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WST!P 

 

Przedmiotem opracowania jest droga, jak  przeby!a gospodarka Estonii  

w ci gu ostatnich 20 lat. Transformacj" gospodarcz  w tym kraju uwie#czy!o 

przyst pienie w 2004 roku do Unii Europejskiej, co sta!o si" istotnym czynni-

kiem dynamicznego rozwoju w nast"pnych kilku latach. Estoni" w latach 2008–

2009 bole$nie dotkn ! globalny kryzys gospodarczy. Jednak%e rz dowi uda!o si" 

stosunkowo szybko nie tylko przezwyci"%y& kryzys, ale tak%e spe!ni& kryteria 

zbie%no$ci z Maastricht. W okresie apogeum kryzysu zad!u%eniowego w strefie 

euro Estonia wprowadzi!a u siebie wspóln  walut" europejsk . Pozytywne 

efekty tej decyzji ju% s  widoczne i stanowi  bodziec dla innych krajów unijnych 

do przyst pienie do strefy euro. 

 

 

1. TRANSFORMACJA GOSPODARCZA W ESTONII 

 

Estonia z powierzchni  45 tys. km2 i 1,3 mln mieszka#ców jest najmniej-

szym krajem ba!tyckim i jednym z najmniejszych pa#stw cz!onkowskich Unii 

Europejskiej. Wielu Esto#czyków czuje si" Skandynawami, a najbli%szymi ich 

kuzynami s  Finowie, do których s  podobni pod wzgl"dem j"zykowym, 

kulturowym i wyznaniowym. Ró%ni  si" od nich jedynie nie tak wysokim 

dobrobytem i pozostawaniem pod silnym wp!ywem kultury niemieckiej. 

Spu$cizn  po pó!wiecznej przynale%no$ci Estonii do ZSRR jest fakt, i% ponad 

jedn  czwart  jej mieszka#ców stanowi  Rosjanie, którzy bardzo niech"tnie 

integruj  si" z Esto#czykami. 

Po uzyskaniu pe!nej niezale%no$ci politycznej w 1991 roku Estonia przy 

wydatnej pomocy krajów skandynawskich szybko stworzy!a u siebie system 

demokratyczny i przestawi!a gospodark" na tory rynkowe, co zaowocowa!o 

przyspieszeniem tempa wzrostu gospodarczego i popraw  poziomu %ycia jej 
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mieszka#ców. Wa%nym celem Estonii sta!a si" integracja ze strukturami 

politycznymi i ekonomicznymi Europy Zachodniej, któr  postrzegano jako 

gwarancj" niepodleg!o$ci kraju i trwa!ego wyrwania si" spod wp!ywów rosyj-

skich. 

Esto#ska transformacja gospodarcza zapocz tkowana zosta!a na pocz tku 

lat 90. XX wieku uwolnieniem prawie wszystkich cen towarów i us!ug, stworze-

niem niezale%nego banku centralnego i tzw. ma!  prywatyzacj , która obj"!a 

oko!o 2850 przedsi"biorstw z sektora M'P. W 1991 roku przyst piono do 

prywatyzacji oko!o 300 du%ych przedsi"biorstw, która jednak dopiero po 

przyj"ciu nowej ustawy prywatyzacyjnej w 1993 roku nabra!a rozp"du. Przy 

prywatyzacji Estonia wzorowa!a si" na niemieckim urz"dzie prywatyzacyjnym 

Treuhand, który bardzo szybko doprowadzi! do sprzeda%y prywatnym inwesto-

rom przedsi"biorstw pa#stwowych w nowych landach niemieckich. Preferowan  

form  sprzeda%y firm by! przetarg, przy czym ofert" kierowano przede wszyst-

kim do inwestorów zagranicznych dysponuj cych odpowiednim kapita!em  

i nowoczesnym know how w dziedzinie zarz dzania i technologii. Do ko#ca lat 

90. sprywatyzowano prawie wszystkie esto#skie przedsi"biorstwa przemys!owe 

z wyj tkiem wra%liwych firm energetycznych [Wróbel, 2011].  

W polityce gospodarczej kraju du%  wag" przywi zywano do stabilizacji 

cen i kursu walutowego oraz równowagi bud%etowej pa#stwa. W 1992 roku rz d 

wprowadzi! tzw. zarz d waluty (currency board) i sztywny kurs waluty zako-

twiczony najpierw w D-Mark, a od 1999 roku w euro. Ilo$& pieni dza w obiegu 

uzale%niona zatem zosta!a od wielko$ci rezerw dewizowych kraju i z!ota  

w dyspozycji banku centralnego. W tej sytuacji wzrost b d( spadek rezerw 

dewizowych by! determinant  poda%y pieni dza krajowego w Estonii, a zadanie 

banku centralnego ogranicza!o si" do organizowania kupna i sprzeda%y dewiz  

w celu utrzymania kursu walutowego korony esto#skiej na stabilnym poziomie. 

Przez wiele lat system currency board mia! korzystny wp!yw na gospodark" 

kraju, poniewa% sygnalizowa! zagranicznym inwestorom, %e rz d prowadzi 

stabiln  polityk" monetarn  i zabiega o wzrost wiarygodno$ci kredytowej  

i popraw" ratingu kredytowego Estonii. 

W 1993 roku parlament esto#ski przyj ! ustaw" w sprawie stabilizacji bu-

d%etu pa#stwa, która zobowi za!a rz d do ograniczania swoich wydatków do 

wielko$ci uzyskiwanych wp!ywów. Oznacza!o to, %e spadek dochodów pa#stwa 

wymaga redukcji jego wydatków. Warto podkre$li&, %e w okresie boomu 

Estonia wypracowa!a znaczn  nadwy%k" bud%etow , któr  zasilono fundusz 

stabilizacyjny kraju.  

Powy%sze regulacje nie tylko ustabilizowa!y kurs waluty krajowej, ale rów-

nie% przyczyni!y si" do st!umienia inflacji, która w ci gu kilku lat spad!a z ponad 

1000% w 1992 roku do poziomu poni%ej 10%, a w latach 1999–2005 by!a ni%sza 

ni% 5%. Dzia!aniom tym towarzyszy!o uproszczenie systemu podatkowego  

i liberalizacja zagranicznej polityki ekonomicznej Estonii. Ju% na pocz tku lat 
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90. wprowadzono liniowy podatek dochodowy zarówno dla osób prywatnych, 

jak i dla przedsi"biorstw w wysoko$ci 26%, który w nast"pnej dekadzie zosta! 
obni%ony do 21%, przy czym ta cz"$& zysku, która jest reinwestowana, nie 

podlega opodatkowaniu. W Estonii stosunkowo niskie s  te% sk!adki na ubezpie-

czenia spo!eczne, które wynosz  33% wynagrodze# i p!acone s  w ca!o$ci przez 

pracobiorców [Wróbel, 2011]. W rankingu wolno$ci gospodarczej opublikowa-

nym przez Heritage-Foundation w 2005 r. Estonia znalaz!a si" na wysokim  

7 miejscu [Heritage Foundation, Index of Econonic Freedom, 2005]. 

Transformacja ustrojowa w Estonii cho& w pierwszych latach wi za!a si"  

z du%ymi kosztami spo!ecznymi (wysokie bezrobocie, obni%enie $wiadcze# 

socjalnych ze strony pa#stwa i przedsi"biorstw, du%e zró%nicowanie dochodów 

ludno$ci, niskie emerytury) cieszy!a si" szerokim poparciem spo!ecznym, na co 

niew tpliwie mia!o wp!yw du%e zdyscyplinowanie Esto#czyków i obawy przed 

powrotem kraju do starego systemu. 

Proste i niskie podatki i obci %enia socjalne oraz liberalna polityka w zakre-

sie handlu zagranicznego i bezpo$rednich inwestycji zagranicznych sprzyja!y 

nap!ywowi do kraju zagranicznego kapita!u, a wraz z nim nowoczesnych metod 

zarz dzania i technologii.  

W 1995 roku Estonia podpisa!a uk!ad stowarzyszeniowy z krajami Unii Eu-

ropejskiej, a w 2004 roku sta!a si" krajem cz!onkowskim UE. Uzyska!a wi"c 

swobodny dost"p do rynków i funduszy unijnych. W latach 2004–2007 uzyska!a 

ona z UE pomoc finansow  w wysoko$ci oko!o 700 mln euro, a w perspektywie 

finansowej 2007–2013 przewidziano dla Estonii z funduszy unijnych ! cznie 

3,45 mld euro [Europäische Union (Hrsg.), Arbeiten für die Region: EU-

Regionalpolitik, 2009].  
 
 

2. SUKCESY EKONOMICZNE ESTONII 

 

Dzi"ki odwa%nym reformom gospodarczym i spo!ecznym Estonia sta!a si" 

gospodarczym tygrysem Europy. Pod wzgl"dem tempa wzrostu gospodarczego 

w okresie od pocz tku nowego stulecia do wybuch globalnego kryzysu gospo-

darczego nale%a!a wraz z pozosta!ymi krajami ba!tyckimi do najszybciej 

rozwijaj cych si" gospodarek europejskich (zob. tab. 1). 

 

Tabela 1. Tempo wzrostu PKB w krajach ba!tyckich i EU27 w latach 2001–2011 (w %) 

 
Lata 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 

EU 27 3,9 2,0 1,3 1,3 2,5 2,0 3,2 2,9 0,7 –4,2 2,1 1,5 

)otwa 6,9 8,0 6,5 7,2 8,7 10,6 12,2 10 –4,2 –18,0 –0,3 5,9 

Litwa 3,3 6,7 6,9 10,2 7,4 7,8 7,8 9,8 2,8 –14,8 1,4 5,9 

Estonia 10,0 7,5 7,9 7,6 7,2 9,4 10 7,2 –3,6 –14,1 2,3 7,6 

*ród!o: opracowanie w!asne na podstawie danych Eurostatu, www.eurostat.ec.europa.eu 
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'rednie roczne tempo wzrostu gospodarczego Estonii w latach 2000–2008 

wynosi!o 8,35% i by!o 3,5 razy wy%sze od $redniego wzrostu w krajach UE27. 

G!ównymi si!ami nap"dowymi gospodarki esto#skiej by!y wzrost popytu 

krajowego i inwestycji realizowanych przez kapita! zagraniczny. Na koniec 

2008 roku warto$& bezpo$rednich inwestycji zagranicznych w Estonii wynosi!a 

11,6 mld euro, z czego 90% stanowi!y inwestycje skandynawskie i niemieckie. 

Najwi"kszym zainteresowaniem inwestorów zagranicznych cieszy! si" sektor 

finansowy, telekomunikacja, transport i logistyka, turystyka, ukierunkowane na 

eksport bran%e przemys!u przetwórczego i sfera nieruchomo$ci. 

W wyniku dynamicznego rozwoju Estonii zmniejszy! si" dystans dziel cy j  

pod wzgl"dem poziomu PKB per capita od lepiej rozwini"tych krajów UE. O ile 

w 2000 r. esto#ski PKB per capita wynosi! 50% $redniego unijnego poziomu 

(EU27), to w 2007 roku ju% 70%. Realny PKB per capita w latach 2000–2007 

wzrós! oko!o 1,5 razy, do czego przyczyni! si" tak%e spadek bezrobocia. W 2007 

roku stopa bezrobocia w Estonii zmniejszy!a si" do 4,7%. 

Gospodarka Estonii w du%ym stopniu opiera si" na us!ugach, przy czym 

najwi"ksz  rol" odgrywaj  nast"puj ce bran%e: turystyka, transport, budownic-

two i us!ugi. W gospodarce energetycznej kraju licz  si" !upki bitumiczne,  

z których wydobywa si" rop" naftow . 

Estonia jako ma!y kraj jest silnie uzale%niona od eksportu (w relacji do PKB 

w 2007 roku przekroczy! on 50%) i importu, który tradycyjnie jest wy%szy od 

eksportu. Najwa%niejszymi partnerami handlowymi Estonii s : Szwecja, Finlan-

dia, Rosja, )otwa, Niemcy i Litwa. Wa%n  pozycj" w eksporcie zajmuj  maszyny, 

aparatura przemys!owa, wyroby elektroniczne, drewno i wyroby z drewna. 

 

 

3. PRZYCZYNY I SKUTKI KRYZYSU GOSPODARCZEGO 

 

Globalny kryzys gospodarczy dotkn ! Estoni" silniej ni% inne kraje zalicza-

ne do rynków wschodz cych i obna%y! s!abe strony jej gospodarki. Z!o%y!o si" 

na to wiele czynników. 

G!ównymi kana!ami przenoszenia si" kryzysu $wiatowego na gospodark" 

esto#sk , podobnie jak na gospodarki innych pa#stw by!y handel mi"dzynaro-

dowy i mi"dzynarodowe przep!ywy kapita!owe. Kryzys gwa!townie uderzy!  
w kraje skandynawskie, Niemcy i Rosj", do których kierowa! si" g!ównie 

eksport Estonii. Nast pi! tam wyra(ny spadek popytu, w tym tak%e na towary 

esto#skie. Na g!"boko$& za!amania si" eksportu Estonii wp!yn ! wysoki udzia!  
w jej eksporcie wyrobów pochodz cych z bran% wra%liwych na zmiany koniunk-

tury wyrobów przemys!u elektrycznego i elektronicznego oraz akcesoriów 

samochodowych. Za!amanie si" eksportu poci gn"!o za sob  spadek produkcji 

przemys!owej w Estonii, zastój w inwestycjach, zmniejszenie zatrudnienia  

i wzrost bezrobocia po! czony ze spadkiem nominalnych p!ac. 
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W dobie kryzysu ekonomicznego erozji uleg!o zaufanie inwestorów do ryn-

ków wschodz cych, do których zaliczana jest Estonia. W konsekwencji zmniej-

szy! si" nap!yw kapita!u zagranicznego do gospodarki esto#skiej, co przy du%ej 

nadwy%ce importu nad eksportem i w warunkach stosowania zarz du waluty 

doprowadzi!o do zmniejszenia si" poda%y pieni dza w kraju. Nieuniknion  

konsekwencj  tego zjawiska by! silny wzrost stóp procentowych na rynku 

kapita!owym i pieni"%nym w Estonii. Wysokie stopy procentowe z!agodzi!y w 

pewnym stopniu sk!onno$& inwestorów zagranicznych do wycofywania kapita!u 

z tego kraju, ale jednocze$nie uderzy!y one w krajowy rynek kredytów mieszka-

niowych i rozwój budownictwa mieszkaniowego. 

Skutki zmian na rynku kredytów by!y tym bole$niejsze, %e spo!ecze#stwo 

esto#skie przywi zuje du%  wag" do posiadania w!asnego mieszkania, którego 

bez zaci gni"cia kredytu bankowego nie sposób naby&. Tylko 4% gospodarstw 

domowych w Estonii zamieszkuje nie we w!asnych, lecz w czynszowych 

mieszkaniach. Pa#stwo poprzez polityk" podatkow  od wielu lat popiera!o 

nabywanie mieszka# na w!asno$&. Znajdowa!o to wyraz w mo%liwo$ci odpisy-

wania z dochodów podlegaj cych opodatkowaniu odsetek od kredytów miesz-

kaniowych i zwolnieniu z obci %e# podatkowych zysków pochodz cych ze 

sprzeda%y nieruchomo$ci mieszkaniowych. Po przyst pieniu do UE w Estonii 

wyst pi! boom na rynku nieruchomo$ci, któremu w kolejnych latach towarzy-

szy! dwucyfrowy wzrost cen mieszka#. W wyniku ekspansji sektora budowlane-

go i bran%y obrotu nieruchomo$ciami ich udzia! w tworzeniu PKB w 2008 roku 

zwi"kszy! si" do 28%. G!ównymi czynnikami boomu na rynku mieszkaniowym 

w Estonii oprócz wspomnianych ju% udogodnie# podatkowych, by!y: pomy$lne 

perspektywy dalszego rozwoju gospodarczego Estonii i zwi zany z tym wzrost 

wynagrodze# gospodarstw domowych oraz !atwo$& dost"pu do tanich kredytów 

mieszkaniowych. A% 80% kredytów mieszkaniowych zaci gni"tych przed 

kryzysem lat 2008–2009 stanowi!y kredyty dewizowe oprocentowane wed!ug 

zmiennej stopy procentowej [Brzezi#ski, 2009].  

Gdy pod koniec 2007 roku w Europie pojawi!y si" pierwsze oznaki global-

nego kryzysu finansowego, banki esto#skie, które w poprzednich latach zosta!y 

zdominowane przez kapita! szwedzki, drastycznie ograniczy!y wolumen udzie-

lanych kredytów konsumpcyjnych i mieszkaniowych oraz podnios!y ich opro-

centowanie. Zosta!o to spowodowane ograniczeniem przez zagraniczne koncer-

ny $rodków finansowych przekazywanych swoim spó!kom zale%nym w Estonii 

na dzia!alno$& kredytow  oraz wzrostem ryzyka kredytowego. W konsekwencji 

utrudniony zosta! dost"p ludno$ci i przedsi"biorstw do nowych kredytów 

bankowych i nasili!y si" problemy ze sp!at  ju% zaci gni"tych kredytów. 

Sektor budowlany pozbawiony dop!ywu pieni"dzy pochodz cych z kredy-

tów bankowych musia! znacznie ograniczy& budow" i sprzeda% mieszka#, np.  

w I kwartale 2009 roku produkcja budowlana w Estonii skurczy!a si" o jedn  

trzeci  w porównaniu z wielko$ci  przed rokiem, a sprzeda% nieruchomo$ci a%  
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o 40%. W krótkim czasie prze!o%y!o si" to na spadek zatrudnienia i wzrost 

bezrobocia. W$ród osób, które utraci!y prac", znalaz!y si" te% osoby zad!u%one 

w bankach na cele mieszkaniowe i konsumpcyjne. Wi"kszo$& z nich sta!a si" 

niewyp!acalna, co poci gn"!o za sob  istotne pogorszenie jako$ci portfela 

kredytowego banków. Jednak%e dzi"ki temu, %e prawie ca!y system bankowy 

Estonii jest kontrolowany przez silne kapita!owo banki szwedzkie, %aden bank 

nie upad! i nie wyst pi! tam kryzys bankowy. Estonia w przeciwie#stwie do 

)otwy nie musia!a te% zwróci& si" o pomoc do Mi"dzynarodowego Funduszu 

Walutowego. 

Do za!amania wzrostu gospodarczego w Estonii dosz!o ju% w 2008 roku, 

kiedy PKB obni%y! si" o 3,6%. W 2009 roku kryzys si" nasili! i PKB w stosunku 

do roku poprzedniego obni%y! si" a% o 14,1% (do wi"kszej zapa$ci gospodarczej 

w krajach UE dosz!o tylko na Litwie i )otwie (zob. tab. 1). W przeliczeniu na  

1 mieszka#ca esto#ski PKB w uj"ciu realnym spad! do poziomu z lat 2005–

2006. Jednocze$nie w kraju znacznie wzros!o bezrobocie. O ile w 2007 roku 

stopa bezrobocia wynosi!a 4,7%, to w 2008 roku 5,5%, pod koniec 2009 roku 

16,6%, a w I kwartale 2010 roku zbli%y!a si" do rekordowego poziomu 20%. 

Poziom bezrobocia by!by jeszcze wy%szy, gdyby kilkadziesi t tysi"cy mieszka#-

ców z ma!ej Estonii nie wyjecha!o za granic" w poszukiwaniu pracy. W okresie 

1997–2009 na skutek emigracji (g!ównie w ostatnich latach) liczba mieszka#-

ców zmala!a o ponad 100 tys. osób (7,4% ca!ej populacji kraju). 

Kryzys ujawni! wiele s!abo$ci gospodarki esto#skiej, takich jak nadmierne 

zad!u%enie gospodarstw domowych, pogarszaj ca si" relacja mi"dzy wydajno-

$ci  pracy i wzrostem p!ac prowadz ca do os!abienia konkurencyjno$ci mi"dzy-

narodowej gospodarki, wyst"powanie strukturalnego bezrobocia, realny zawy-

%ony kurs korony esto#skiej i inne, które zmusi!y rz d do podj"cia radykalnych 

reform [Schrader, Laaser, 2010]. 
 
 

4. PRZEZWYCI!"ENIE KRYZYSU 

 

Rz d Estonii szybko zareagowa! na kryzys gospodarczy, podejmuj c zde-

cydowane dzia!ania antykryzysowe, dzi"ki którym w po!owie 2010 roku kraj 

ponownie znalaz! si" na $cie%ce wzrostu gospodarczego. W ca!ym 2010 roku 

PKB wzrós! o 2,3%, a w 2011 roku odnotowano wzrost gospodarczy na pozio-

mie 7,6%. Obni%eniu uleg!y stopa inflacji i stopa bezrobocia (zob. tab. 2) oraz 

polepszy!y si" inne wska(niki makroekonomiczne. 

Do wzrostu PKB w najwi"kszym stopniu przyczyni! si" sektor przetwórczy. 

Du%y udzia! we wzro$cie PKB mia!o tak%e budownictwo oraz sektor technologii 

informacyjnych i komunikacyjnych. Nie bez znaczenia by!o te% o%ywienie 

gospodarcze u g!ównych partnerów handlowych Estonii: w Szwecji, Niemczech 

i Rosji. Pozytywny wp!yw na popraw" sytuacji ekonomicznej kraju mia!y te% 

$rodki finansowe uzyskane z funduszy europejskich. 
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Tabela 2. Podstawowe wska(niki makroekonomiczne Estonii w latach 2007–2011 (w%) 

 
Wyszczególnienie 2007 2008 2009 2010 2011 

Wzrost PKB 

PKB per capita (EU27 = 100) 

Deficyt bud%. w stosunku do PKB 

D!ug publiczny w stosunku do PKB 

Inflacja (CPI) 

Stopa bezrobocia 

7,2 

7,0 

2,4 

3,7 

6,7 

4,7 

– 3,6 

69   

– 2,9 

  4,5 

10,6 

  5,5 

–14,1 

64 

–2,0 

  7,2 

  0,2 

13,8 

2,3 

64   

0,2 

6,7 

2,7 

16,9 

7,6 

b.d. 

1,0 

6,0 

5,1 

11,6 

 

*ród!o: Opracowanie w!asne na podstawie danych Eurostatu. 

 

Estonia nie odst pi!a od zarz du waluty i sztywnego kursu swojej waluty, 

cho& przez wielu ekonomistów rozwi zanie to uwa%ane by!o za jedn  z przyczyn 

kryzysu gospodarczego. Uwzgl"dniono przy tym fakt, i% sztywny kurs korony 

fi#skiej wprowadzony krótko po uzyskaniu niepodleg!o$ci sta! si" (ród!em 

makroekonomicznej stabilno$ci kraju i przyczyni! si" do przezwyci"%enia 

hiperinflacji na pocz tku lat 90. XX wieku oraz stworzy! fundamenty dla 

transformacji gospodarczej i nap!ywu tak bardzo po% danych bezpo$rednich 

inwestycji zagranicznych. 

Jak pisze E. Tejchmann, rz d Estonii utrzymuj c sztywny kurs korony es-

to#skiej i swobod" przep!ywu kapita!u, przyj ! metod" wewn"trznej dewaluacji 

jako metod" odbudowy konkurencyjno$ci gospodarki i wyprowadzenia jej  

z kryzysu [Tejchmann, 2011]. Wewn"trzna dewaluacja oznacza wzrost stóp 

procentowych (konieczny do zatrzymania kapita!u w kraju), redukcj" p!ac  

i wydatków socjalnych oraz obni%k" cen, z czym jednak wi %e si" niebezpie-

cze#stwo wzrostu bezrobocia. Zgodnie ze strategi  wewn"trznej dewaluacji  

w Estonii obni%ono o 30% pensje w administracji i dokonano w niej redukcji 

zatrudnienia o kilkana$cie procent, zmniejszono wydatki pa#stwa poprzez ci"cia 

socjalne, podniesiono akcyz" na papierosy, alkohol i paliwa oraz wstrzymano 

wyp!at" $rodków do prywatnych funduszy emerytalnych, a tak%e dokonano 

dalszej liberalizacji prawa pracy (m. in. u!atwiaj c przedsi"biorstwom zwalnia-

nie zb"dnych pracowników). 

Dzia!ania te cho& by!y bolesne dla spo!ecze#stwa, zosta!y zaakceptowane 

przez wi"kszo$& mieszka#ców Estonii. Niew tpliwie wp!yw na to mia!a per-

spektywa przyst pienie kraju do strefy euro i zacie$nienia integracji gospodar-

czej z krajami UE. Wysi!ki na rzecz przezwyci"%enia kryzysu przynios!y  

w szybkim czasie pozytywne efekty w postaci odwrócenia tendencji spadko-

wych w gospodarce, wzrostu mi"dzynarodowej konkurencyjno$ci gospodarki  

i umocnienia równowagi w zakresie finansów publicznych. Zosta!y one docenione 

przez rynki finansowe, co znalaz!o wyraz w obni%eniu w 2010 roku oczekiwanej 

przez inwestorów rentowno$ci esto#skich obligacji i w konsekwencji tak%e  

w spadku oprocentowania kredytów bankowych dla przedsi"biorstw. 
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5. WPROWADZENIE PRZEZ ESTONI! EURO 

 

Estonia od samego pocz tku swego cz!onkostwa w UE by!a aktywnym i kon-

struktywnym uczestnikiem integracji europejskiej. Zdecydowanie opowiada!a si" za 

jak najszybszym przyst pieniem do strefy euro, widz c w tym sposób na umocnienie 

swojej pozycji ekonomicznej i politycznej w Europie. Pocz tkowo zak!adano, %e ju% 
w 2008 roku uda si" spe!ni& wszystkie kryteria konwergencji z Maastricht, ale  

z powodu kryzysu gospodarczego moment ten przesun ! si" o trzy lata. 

Dnia 13 lipca 2010 r. Rada podj"!a decyzj", w której stwierdzi!a, %e „Esto-

nia spe!ni!a warunki konieczne do przyj"cia euro oraz %e ze skutkiem od dnia  

1 stycznia 2011 nale%y uchyli& derogacj" dotycz c  uczestnictwa tego kraju  

w strefie euro” [Komunikat Komisji do Parlamentu Europejskiego, Rady EBC, 

Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spo!ecznego i Komitetu Regionów. 

Wprowadzenie euro w Estonii]. Wprowadzenie euro nast pi!o wed!ug tzw. sce-

nariusza big-bang, w ramach którego przyj"cie euro i wymiana pieni dza 

gotówkowego nast"puj  w tym samym czasie. Przez dwa tygodnie w obiegu 

by!o zarówno euro, jak i korona esto#ska, która w tym czasie by!a wycofywana 

z obiegu w postaci banknotów i bilonu. Proces ten przebiega! bardzo sprawnie. 

Wprowadzenie w Estonii euro nast pi!o w okresie apogeum kryzysu zad!u-

%eniowego w strefie euro. Dla obserwatorów zewn"trznych stanowi!o to potwier-

dzenie solidno$ci i wiary w trwa!o$& strefy euro, a dla krajów cz!onkowskich UE 

spoza tej strefy zach"t" do przyst pienia do niej. Unijny komisarz ds. waluto-

wych Olli Rehn okre$li! przyj"cie Estonii do strefy euro „s!uszn  zap!at  dla 

kraju za jego solidn  polityk" w zakresie finansów publicznych”. 

Decyzja w wprowadzeniu euro spotka!a si" z akceptacj  spo!ecze#stwa, czego 

wyrazem by!o wygranie kolejnych wyborów w marcu 2011 roku przez liberalny 

rz d premiera Andrusa Asipa, z którego inicjatywy Estonia sta!a si" cz!onkiem 

Eurolandu. W kraju nie powsta!a %adna partia eurosceptyków. Spo!ecze#stwo 

esto#skie oczekuje, i% euro zapewni ich ojczy(nie stabilno$& i dobrobyt. 

Nie sprawdzi!y si" obawy przeciwników euro, %e wprowadzenie tej waluty po-

ci gnie za sob  du%y wzrost cen. Stopa inflacji w 2011 roku w Estonii wzros!a o 2,4 

pkt proc. do 5,1% przy wzro$cie PKB o 7,6%, ale ju% w 2012 zacz"!a spada&. 
By!o to spowodowane w du%ej mierze wzrostem cen surowców i %ywno$ci 

na $wiecie, a nie wprowadzeniem euro. Wed!ug szacunków esto#skiego urz"du 

statystycznego w wyniku wprowadzenia euro i zwi zanych z tym zaokr gle# 

cen poziom cen w kraju wzrós! w styczniu 2011 roku o 0,2% [NBP, 2011]. 

Najbardziej podro%a!y %ywno$& i napoje bezalkoholowe (o 12%), napoje 

alkoholowe i wyroby tytoniowe (wzrost cen o 7%) oraz nieruchomo$ci (4,4%). 

Z wprowadzenia euro najbardziej zadowoleni s  przedsi"biorcy realizuj cy 

obroty handlowe z zagranic  i tury$ci zagraniczni przyje%d%aj cy do Estonii ze 

wzgl"du na wyeliminowanie kosztów zwi zanych z wymiana walut i wi"ksz  

transparentno$& cen. Ponadto dla przedsi"biorców dokonuj cych zap!aty w euro 

i maj cych wp!ywy w tej walucie wa%ne jest uproszczenie ksi"gowania realizo-
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wanych operacji zagranicznych. Sytuacja gospodarcza kraju uleg!a istotnej 

poprawie ju% w drugiej po!owie 2011 roku, a kolejnym roku pozytywne tenden-

cje makroekonomiczne uleg!y dalszemu umocnieniu. 

 

 

PODSUMOWANIE 

 

Estonia jest najm!odszym krajem nale% cym do strefy euro. Cho& wprowa-

dzenie euro dla spo!ecze#stwa esto#skiego zwi zane by!o z ograniczeniem 

transferów socjalnych i wzrostem podatków, spotka!o si" z powszechn  akcep-

tacj . Z prawie ju% dwuletniej perspektywy pos!ugiwania si" wspóln  walut  

europejsk , ocenia si", %e wp!ywa ona korzystnie na gospodark" Estonii. 
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Eugeniusz Gostomski 
 

ESTONIA ON IT`S WAY FROM THE BEGINNING OF SYSTEM TRANSFORMATION 

THROUGH ECONOMIC CRISIS TO THE IMPLEMENTATION OF EURO 

 

The main purpose of this paper is to trace the Estonian way to the European Monetary Union. 

This process could be divided into some stages as the economic transformation of Estonia, the 

financial crisis and the final adopting the euro as the official currency in this country. Estonia had 

fulfilled the Maastricht criteria and as a result entered the Monetary Union in 2011, which is still 

perceived positively. As a county Estonia is the least indebted in the whole European Union, 

which correlates with its dynamic economic growth.  


