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Santrauka. Baltijos $alims jsivedus eurg, regionas tapo labiau integruotas ir patrauklesnis investuotojams bei ver-
slo partneriams. Didzioji dalis literatiiros autoriy vertina pavieniy $aliy ekonomikas ar jy rodiklius, tac¢iau tyrimo,
vertinandio visy trijy Baltijos $aliy ekonomikos tendencijas, néra. Siame straipsnyje tiriamas euro jvedimo poveikis
Baltijos 3aliy ekonomikoms. Sio darbo tikslas — atlikus euro jvedimo poveikio teoriniy aspekty analize, i$analizuoti
makroekonominiy rodikliy pokytj ir jvertinti, kuriai i§ Baltijos $aliy euro jvedimas padaré didziausig teigiama jtaka.
Analizuojama Eurosistema, jos teigiami ir neigiami aspektai $alims, jsivedusioms eura. Euro jvedimo poveikiui Balti-
jos $aliy ekonomikoms jvertinti keliamos hipotezés, naudojama koreliaciné, vienfaktoriné dispersiné bei daugialypé
regresiné analizé. Tyrimu siekiama atskleisti, kaip pasikeité Baltijos $aliy makroekonominiai rodikliai po euro jvedimo
ir kuri i$ Baltijos $aliy labiausiai pajuto euro jvedimo privalumus.

Reik$miniai Zodziai: euras, Eurosistema, ekonomika, makroekonominiai rodikliai.

Ivadas

Eurosistema - sistema, sudaranti daugelio $aliy centriniy banky (CB) monetarine sajunga Bindseil et al. (2017); Baldo
et al. (2017); Europos centrinis bankas [ECB] (2009); Palankai (2015)). Si sistema atsirado 1999 m., kai 11 ES valstybiy
nariy nacionaliniy CB atsakomybé uz pinigy politika buvo perduota Europos centriniam bankui (ECB, 2020).

Euro jvedimas yra labai plati ir diskutuotina tema tarp autoriy. Mokslinés literattiros analizé parodo, kad néra
vieno bendro vertinimo modelio jvertinti euro jvedimo poveikj $aliy ekonomikoms. Euro jvedimo poveikj $aliy
ekonomikoms teigiamai vertina $ie autoriai: Davulis (2012), Holobiuc ir Mihai (2019), Dessimirova ir Paternoster
(2019), ta¢iau Kuodis (2002), Marcello (2017), Werner (2014), Suster (2009) teigia, kad euro valiuta turi trikumy,
kurie gali $aliy ekonomikoms padaryti neigiamg jtaka. Taciau didzioji dalis literattiros autoriy vertina pavieniy $aliy
ekonomikas ar jy rodiklius, taciau tyrimo, vertinancio batent Baltijos $aliy ekonomikas, dar néra.

Pagrindiniai motyvai, kei¢iant nacionaling valiutg j eurg, yra didesnés tarptautinés prekybos galimybés, mazesnés
paltkanos, sumazinti valiutos keitimo i$laidas, dar giliau integruotis j Europos Sajunga (ES). Taip pat Baltijos $aliy
nacionalinés valiutos nebuvo gerai zinomos tarptautiniu lygmeniu. Dél $ios priezasties $alys praktiskai neturéjo
galimybés skolintis uz neigiamas palikany normas. Priesingai, euras itin daugiau suteikia galimybiy tarptautinése
rinkose, geréja Saliy kreditingumo reitingas.

Estija buvo pirmoji Baltijos $alis 2011 m. pakeitusi savo nacionaline $alies valiutg j eurg. Vertinant ekonominiy
rodikliy poky¢ius, Estijoje bendrasis vidaus produktas (BVP) didéjo vidutiniskai 12,5 % 2011 m. per ketvirtj. Bedarbiy
skaicius Estijoje sumazéjo 1,2 karto tuo paciu laikotarpiu. Vidutinis atlyginimas padidéjo vidutinigkai 5,2 %, o jmoniy
pelnas didéjo ~1,4 karto (Vitas, 2011). Latvija, jsivedusi eura 2014 m., vertinant ekonominius rodiklius po mety
pasieké 4,5 % mazesnj $alies BVP, 0,8 % sumazéjo nedarbingumo lygis, vidutinis $alies atlyginimas iSaugo beveik
10 % (Trading Economics, 2020). Lietuva paskutiné i$ Baltijos $aliy jsivedé eurg — 2015 metais. Lietuvos statistikos
departamento (2016) duomenimis, praéjus metams nuo euro jvedimo, $alies BVP augo 1,7 %, nedarbo lygis sumazéjo
9,1 %, vidutinis atlyginimas augo 5 %, jmoniy pelnas augo 19 %. Per 2015 m. dél euro jvedimo verslas ir namy tkiai
tiesiogiai sutaupé bent 40 mln. eury palakany (Nauséda, 2016).
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Tyrimo objektas — Baltijos $aliy makroekonominiai rodikliai.

Tyrimo problema — kokj tiesioginj poveikj turi euro jvedimas Baltijos $aliy ekonomikoms?

Tyrimo tikslas - atlikus euro jvedimo poveikio teoriniy aspekty analize, iSanalizuoti makroekonominiy rodikliy
pokytj ir jvertinti, kuriai i§ Baltijos Saliy euro jvedimas padaré didziausig teigiamg jtaka.

Uzdaviniai tikslui pasiekti:

1. Palyginti autoriy nuomones apie euro sistema, i$skirti jos privalumus ir trikumus.

2. Parengti tyrimo metodika, leidZiancig jvertinti euro jvedimo poveikj Baltijos $aliy ekonomikoms, vertinant

skirtingus makroekonominius rodiklius.
3. Jvertinti, kokj poveikj Baltijos Saliy makroekonominiams rodikliams padaré euro jvedimas, atlikti

makroekonominiy rodikliy prognoze.

1. Optimalios valiutos zonos teorija

Optimalios valiutos zonos teorija atsirado prie$ kiek daugiau nei 50 mety ir yra susijusi su Mundello, McKinnono
ir Keneno pavardémis (Goodhart, 1998). Mokslininkai teigia, kad, turédamos atskiras valiutas, Salys gauna Zymiai
mazesne ekonomine naudg negu turédamos vieng, bendra valiuta. Pastaruoju laikotarpiu $i teorija laikoma standartu
jvertinti optimalios valiutos integracija Europoje, ta¢iau pirmiausia ji atsirado vertinant Pietry¢iy Azijos, Kariby $aliy
valiutas (Hudec, 2018). Euro jvedimas tapo puikia proga plac¢iau analizuoti optimalios valiutos skirtumus skirtinguose
zemynuose (Eichengreen, 2018).

Dellas (2018) iSanalizavo skirtingy mokslininky nuomones ir pateiké rezultatus, kokie kriterijai taikomi $alims,
integruojanc¢ioms optimalig valiuta:

- fiskalinés ekonomikos paplitimas;

skirtingy Saliy ekonominiy struktiry panasumai;

- ekonomikos lygis;

- prekybos integracijos atvirumas;

— atsparumas ekonominiams nestabilumams.

Apibendrinant $iuos aspektus galima sakyti, kad sunku surasti $alj, kuri atitikty visus kriterijus. Pavyzdziui, Salies
ekonomikos lygis néra labai aukstas, taciau $alis yra labai atspari nedideliems ekonominiams nuosmukiams. Tad
kiekvienas kriterijus turi tam tikra svorj bendrai vertinant $alj.

I$skiriami 3 pagrindiniai sékmingos optimalios valiutos zonos kriterijai (Dreyer & Schmid, 2020; Olsen, 2018):

1. Verslo cikly sinchronizavimas. Sis aspektas svarbus, kadangi jvairiy aliy verslo ciklai yra skirtingi. Sulyginus
verslo ciklus visoje zonoje, nebtity taip stipriai jau¢iama recesija, gerinami makroekonominiai rodikliai.

2. Faktoriy mobilumas. Plétojant verslg jvairiuose regionuose bei skiriant daug démesio darbuotojy klasifikacijos
lygiui galima lengviau i$gyventi finansinius sunkumus persikeliant j tam tikrg $alj. Arpaia ir kt. (2016) teigia,
jog Europos Sgjungoje darbuotojy judéjimas yra mazesnis nei ypac stipriose Salyse (pvz., JAV). Nepaisant to,
ES pastebima didéjanti judumo tendencija ne tik dél plétros, bet ir dél mobilumo.

3. Dalijimasis rizika. Labai svarbu yra dalintis rizika, kadangi tai darant galima i$gelbéti padalinius skirtinguose
regionuose.

Optimalios valiutos zonos teorija pabrézia, kad $alys, turinc¢ios optimalig valiuta, gauna didesne ekonomineg nauda.
Optimali valiuta taip pat yra naudinga tiek verslo subjektams, tiek $alies CB, kadangi i$vengiama i$laidy, susijusiy su
valiuty konvertavimu.

Narysté euro zonoje sustiprina naujy valstybiy politinj ir ekonominj patikimuma, kuris yra ypa¢ svarbus pritrau-
kiant tarptautinius investuotojus, taciau Mastrichto kriterijy laikymasis taip pat reikalauja tam tikry prisitaikymo
kasty (Allam & Goerres, 2008). Nepaisant to, Sie autoriai pateiké ekonominiy, politiniy ir istoriniy paaiskinimy esme
dél euro jvedimo $alyse:

- Ekonominiai paai$kinimai. Ekonominé teorija teigia, kad visuomenés nuomoné dél Europos integracijos
nepriestarauja ekonominiams asmeniniams interesams ir priklauso nuo ekonominiy salygy. Minéti autoriai teigia,
kad tie pilie¢iai, kuriy pajamos, ilgalaikio turto verté ir profesiniy jgudziy lygis yra aukstas, palankiau Zvelgia
i naryste euro zonoje, kadangi tai visy pirma sumazinty tarpvalstybiniy kapitalo investicijy sandoriy kastus.
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Vie$ojo sektoriaus darbuotojai néra taip palankiai nusiteike, nes galimas viesyjy i$laidy mazinimas sukurty jiems
nepalankia situacija. Bedarbiai $iuo atveju remia naryste euro zonoje, nes iSaugty darbo viety karimosi tempas
privaciame sektoriuje.

— Politiniai paaiskinimai. Siuose paaiskinimuose daugiausiai démesio skiriama politinéms vertybéms bei pilie¢iy
teikiamoms pirmenybéms. Teigiama, kad visuomenés nuomon¢é apie eurg yra formuojama atsizvelgiant j politinj
$aliSkuma bei pozitrj i vidaus politine sistema. Daroma i$vada, kad pilieciai, kurie yra nepatenkinti salies nacion-
aline politine sistema, labiau remia naryste euro zonoje, nes ES yra vertinama kaip vidaus politinés korupcijos
gynéja ir nei$plétotos gerovés simbolis.

— Istoriniai paaidkinimai. Cia daugiausiai démesio skiriama atskiry individy poziiirio j eura ir nacionalinio identite-
to koncepcijos santykiui. Stiprus nacionalinio identiteto ir nacionalinio pasididZiavimo jausmas mazina potraukj
Europos integracijai. Ta¢iau kuomet nacionaliné valiuta yra silpna, tuomet euro jvedimas $alyje yra labiau palai-
komas. Galiausiai remiantis istorine patirtimi ES turi simbolizuoti ir kurti taikg, nes tik tai leis padidinti euro,
kaip bendros valiutos, pripazinima.

Allam ir Goerres (2008) teigia, kad didziajai daliai Europos $aliy, kurios buvo komunistéje bendruomenéje, susika-
ré tam tikras nesaugumo jausmas tiek politiniu, tiek ekonominiu pozitriu. Todél integracija i ES buvo tarsi priemoné
sukurti didesnj saugumo jausma.

Taciau De Lucia (2011) teigia, kad ekonominés pinigy sajungos (EPS) suformavimas yra netikslingas. Autoré
apraso kriterijus, kuriy ES i§ esmés neatitinka, lyginant su JAV, taip sukuriant priestaravimus visai EPS:

— Tarpusavio prekyba. Autoré daro prielaidg, kad ES tarpusavio prekyba nebuvo tokia didelé, lyginant su JAV, kad
ji turéty aiSky argumenta suformuoti EPS 1999 metais.

- Darbo jégos mobilumas. Lyginant su JAV, ES darbo jégos mobilumas yra varzomas, kadangi vyrauja kalbos,
kultaros ir socialinés apsaugos skirtumai. Toks darbo jégos mobilumo apribojimas gali sukurti augancio nedarbo
lygio rizika, jei néra budy subalansuoti ekonominius Sokus per darbo jégos migracija sajungoje. Anot autorés, tai
dar viena priezastis, kad darbo jégos mobilumas néra pirminis faktorius steigiant EPS.

- Ekonominés struktairos panasumai. Teigia, kad tarp $iaurés ir piety Europos vyrauja produkcijos struktiros,
darbo jégos kvalifikacijos ir kapitalo rinky skirtumai. Lyginant su $iaure, pietis pasizymi maziau inovatyvia ir
specializuota produkcijos struktiira, mazesne kapitalizacija ir maziau kvalifikuota darbo jéga. Vyraujantis skirt-
ingas technologijy ir i$silavinimo lygis leidZia autorei teigti, kad tai yra tam tikros priezastys, prieStaraujancios
EPS sukarimui.

— Fiskalinis federalizmas. ES turi ribotg fiskaling galig, nes nedisponuoja reikiamo biudzeto (mazos apmokestinimo
galimybés), jgyvendinant fiskalinj federalizma ar apsaugant narius nuo ekonominiy sunkumy.

- Euro jvedimo privalumai ir trakumai

Pirmojoje lenteléje iSanalizuotos literatiiros autoriy nuomonés apie euro jvedimo privalumus. Pirmasis privalu-
mas, jog $alys, kurios yra euro sistemos dalyvés, yra labiau finansiskai stabilios. Lane (2006), Backé ir Dvorsky (2018)
nuomone, ECB pinigy politikos valdymas, reaguojant j reikSmingus bendrus valstybiy nariy patirtus finansinius
sukrétimus, buvo pranaSesnis uz tai, kas buty buve pagal nekoordinuojamg pinigy politika. Glick ir Rose (2016)
atliktas tyrimas parodé, kad 3aliy, kurios yra euro sistemoje, eksportas i$augo netgi 40-50 %. Siaudinis (2020) teigia,
jog euro jvedimas buvo esminis veiksnys, pagerings kredito reitingus Baltijos Salyse. Comunale ir Mongelli (2020)
atliktas tyrimas atskleidé, jog pastebimas augimas tiek organizacijy, tiek bendruoju pobudziu, taip pat geréja finansiné
politiné integracija. Benkovskis ir kt. (2019) teigia, kad Eurosistema suteikia puikias galimybes augti ir pléstis jmonéms
panaudojant ES finansavima.

1 lentelé. Euro jvedimo privalumai (sudaryta autoriy)

Euro jvedimo privalumai Autorius, metai
Didesnis $aliy finansinis stabilumas Lane (2006), Backé ir Dvorsky (2018)
Padidéjes Saliy eksportas Glick ir Rose (2016), Lalinsky ir Merikiill (2019)
Geresni kredito reitingai Siaudinis ir kt. (2020), Samarina ir kt. (2017)
Ilgalaikis augimas Comunale ir Mongelli (2020), Benkovskis ir kt. (2019),
Ehigiamusoe ir Lean (2019)
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Pagrindiniai privalumai atsisakant nacionalinés valiutos ir jsivedant eurg (Franks et al., 2018; McConnell et al.,

2015):

— I$vengti nepatogumy ir mokesciy keiciant valiutas.

— Skaidresnés prekiy ir paslaugy kainos, kainy konvergencija ir mazéjimas.

- Valiuty kursy svyravimo rizikos ir neapibréztumo sumazéjimas.

— Geresnés prekybos ir eksporto salygos tarp euro $aliy.

— Stabilesné ekonomika ir kylantis gyvenimo lygis.

2 lentelé. Euro jvedimo trikumai (sudaryta autoriy)

Euro jvedimo trakumai Autorius, metai

Turint atskirg $alies valiutg yra lengviau jveikti ekonoming kriz¢ | Miertkowska-Norkiené (2017), Banat-Crisana (2015)

Monetarinés pinigy politikos atsisakymas

Masciandaro ir Romelli (2017), Deskar-Skrbi¢ ir kt., (2020),
Alonso ir Ruiz-Rufino (2020)

Vienos $alies ekonominiai sunkumai daro jtakg ir kitoms $alims

Chari, Dovis ir Kehoe (2020), Akalpler (2021), Saia (2017),
Da Ronch (2018)

Antroje lenteléje galime pamatyti neigiamus bendrosios valiutos aspektus. Pirmasis trakumas yra, kad turint ats-

kirg $alies valiutg yra lengviau jveikti ekonomine krize, kadangi $alis i§ dalies gali valdyti savo valiutos verte ir taip

nepriklausomai nuo euro zonos jveikti finansine krize. Antrasis trikumas — monetarinés pinigy politikos atsisakymas.

Salys, turédamos savo nacionaline valiutg, gali reguliuoti pinigy kiekj apyvartoje, kontroliuoti pinigy spausdinimg ir

kitus dalykus. Turint optimalig valiuta tai padaryti yra zymiai sunkiau. Treciasis neigiamas optimalios valiutos as-

pektas yra tas, kad $alys patiria nemazas finansines i$laidas keisdamos savo nacionaling valiutg. Dar vienas neigiamas

optimalios valiutos aspektas yra tas, jog, bent vienai $aliai susidarus su ekonominiais sunkumais, visos $alys, turincios

eury, tai pajaus.

Bénassy-Quéré ir kt. (2018), iSanalizave euro sistemos silpnasias vietas, pasitilé $esias taisykles, kurias baty galima

keisti, norint tobulinti euro sistema:

1.

Suvienodinti visose valstybése banky valdyma, jvedant banky mokescius ir bendra indéliy draudimag. Tai
paskatinty diversifikuoti vertybinius popieriy portfelius ir apsaugoty banky indélininkus vienodai. Sios
priemonés kartu sumazinty koreliacijg tarp banko ir valstybés rizikos, atveriant kelia tarpvalstybinei banky ir
kapitalo rinky integracijai. Be to, reikéty sustiprinti bankrutuojanciy banky kreditoriy laidavimo mechaniz-
mus, paspartinti esamy neveiksniy paskoly mazinimg ir sugrieztinti bei griez¢iau suderinti banky reguliavimo
standartus.

. Vadovautis ilgalaikiu skolos mazinimo principu. Anot autoriy, $j procesa turéty priziaréti euro sistemos lygio

jstaiga. Salys, nesilaikancios $ios taisyklés, turéty biti priverstos finansuoti perteklines islaidas ileidziant naujas
obligacijas.

. Leisti valstybéms pertvarkyti skolas, naudojant salyginj kriziy skolinimasi. Siekiant uzkirsti kelig bet kokiam

nestabilumui valstybés skoly rinkose, tokia politika reikia palaipsniui jgyvendinti ir derinti su kitomis valstybés
rizikg mazinanc¢iomis reformomis, tokiomis kaip bendras indéliy draudimas ir fiskalinés rizikos pasidalijimo
mechanizmai.

. Sukurti euro sistemos fonda, finansuojama i$ nacionaliniy jnasy, kuris padéty $alims jveikti ekonominius sun-

kumus. Salys i $io fondo gauty jmokas, jei labai nukristy ekonominiai rodikliai. Siekiant ivengti suk¢iavimo,
Salys, gavusios iSmokas, turéty buti priziarétos. Turéty buti nustatyta iSmoky dydzio riba, o ja virsijus pinigus
reikéty grazinti.

. Sukurti turta, kuris baty kaip alternatyva valstybés obligacijoms. Saugumas galéty buti sukurtas derinant

diversifikacijg ir pirmenybe - pavyzdzZiui, finansy tarpininkai jsigyty standartizuota diversifikuotg valstybés
obligacijy portfelj ir panaudoty tai kaip pakaitg vertybiniams popieriams, isleistiems keliomis dalimis. Sis turtas
baty maziau rizikingas, kadangi jj sudaryty keliy valstybiy vertybiniai popieriai.

. Euro zonos institucijy struktaros reforma. Turéty bati paskirtas kontrolierius, kuris buty atsakingas uz fiskalinés

politikos priezitirg $alyse.
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2. Tyrimo metodika

Pirmiausia duomeny suderinamumo hipotezéms patikrinti taikomas Kolmogorovo ir Smirnovo kriterijus. Jis
apskai¢iuojamas pagal formule:

Z=\/;maxX—|Fn(x)—F(x)|, (1

¢ia n — imties dydis.

Koreliaciné analizé - tai statistinis metodas, kuriuo tiriami atsitiktiniy dydziy, turin¢iy normalyjj skirstinj, tarpu-
savio rysiai generalingje aibéje (Kédaitis, 2009). Pats koreliacinés analizés metodas neatskleidzia rysiy tarp reik§miy
atsiradimo priezasciy, o tik kiekybiskai iSmatuoja ty rysiy stiprumg. Kitaip tariant, koreliacija atsako i klausima, ar
yra rysys tarp pozymiuy.

Tolesniame tyrime naudojamas Pearsono koreliacijos koeficientas apskai¢iuojamas pagal formule:

PR L 17
NN e

¢ia y — priklausomas kintamasis; x — nepriklausomas kintamasis.

2)

Koreliacijos koeficientas gali jgauti reikémes nuo -1 iki +1. Pagal gauta koreliacijos rezultatg daromos i§vados apie
koreliacinio rysio stiprumg. Kuo koreliacijos dydis toliau nuo 0, tuo priklausomybé stipresné, ir atvirksciai.
Regresiné analizé leidzia nustatyti tam tikriems procesams jtaka darancius ir nedarancius jtakos veiksnius (statis-
ti$kai reik§mingus ir nereik§mingus veiksnius).
Regresijos modelis sudaromas pagal 3 formule (Luksaité ir Skvarciany, 2019):
y= ay+ax, (3)

¢ia a, - laisvasis narys; a; — koeficientas prie nepriklausomo kintamojo x; x — nepriklausomas kintamasis.
Siems kintamiesiems 4, ir a, apskaiciuoti yra taikomos formulés:

= Zx,-yi —inZy,- g = Zyi _ in (4)

a

a, x&=1

S, _(in )2 T, o

¢ia x; — nepriklausomas kintamasis; y; — priklausomas kintamasis.
Koeficientas a parodo, kaip pasikeicia priklausomas kintamasis, pasikeitus nepriklausomam kintamajam.
Straipsnyje analizuojami 3 lentelé pateikti rodikliai. Jy analizei bus taikomas daugialypés regresijos metodas.

3 lentelé. Daugialypés tiesinés regresijos kintamieji, naudojami tyrime (sudaryta autoriy)

Ekonominiai rodikliai
Priklausomas kintamasis Nepriklausomas kintamasis
Tarptautiné prekyba Eksportas Tiesioginés uZzsienio investicijos
Kainy politika Infliacijos lygis Nedarbo lygis
Pinigy politika Paltkany norma Infliacijos lygis

Tiriant euro jvedimo poveikj tarptautinei prekybai priklausomas kintamasis pasirenkamas eksportas, nepriklauso-
mas kintamasis yra tiesioginés uzsienio investicijos. Tiesioginés uzsienio investicijos yra vienas i§ pagrindiniy veiks-
niy, lemianciy eksporto rezultatus. Kitaip tariant, tiesioginés uzsienio investicijos yra tiesiogiai susijusios su eksportu
(Haiyun, 2018).

Infliacijos nepriklausomas kintamasis yra nedarbo lygis. Vienas i$ aspekty, apibudinanciy nedarbo lygio jtaka
infliacijai, yra Filipso kreivé. Tiesioginé priklausomybé tarp nedarbo lygio ir infliacijos yra didelis i§$tkis politikams
ir ekonomistams. Mazéjant nedarbo lygiui, auga gyventojy perkamoji galia, paklausa, atitinkamai didéja ir kainos. O
didéjant nedarbo lygiui mazéja gyventojy pajamos, kainos krenta, infliacija mazéja (Zayed et al., 2018).

595



I. Matiukaité, L. Gudelyté-Zilinskiené. Euro jvedimo poveikio baltijos $aliy ekonomikoms tyrimas

Atliekant palikany normos regresine analiz¢ nepriklausomas kintamasis yra infliacijos lygis. Taip pat ekonominé
teorija nurodo, kad augancios palikany normos reikalauja didinti pinigy atsargas, tokiu badu mazéjanti pinigy pasiala
lemia palikany normy augima (Budianto et al., 2020).

Taip pat norint jvertinti ateities perspektyvas, atliekamas makroekonominiy rodikliy prognozavimas naudojantis
$ia formule:

noAn, 0
Slenkantis vidurkis = —4—2—3 (5)
n

¢ia n — paskutinio laikotarpio reik§mé.

3. Tyrimas

Euro jvedimo poveikis Baltijos $aliy ekonomikoms analizuojamas jvertinant tarptautinés prekybos, kainy ir pinigy
politikos poky¢ius. Svarbu paminéti, kad duomenys yra 2012-2020 mety, o tai reiskia, jog analizuojamas laikotarpis
apima visy $aliy makroekonominius rodiklius prie§ euro jvedima ir po jo.

Norint pasirinkti tinkamg metoda duomeny analizei, patikrintas Kolmogorovo ir Smirnovo suderinamumo kriteri-
jus. Ketvirtos lentelés Asymp. Sig. (2-tailed) grafoje gauta, kad p = 0,200 > a = 0,05, todél daroma i$vada, kad duome-
nys yra pasiskirste pagal normalyjj skirstinj. Tokiems duomenims analizuoti bus taikomas tiesinés regresijos modelis.

4 lentelé. Euro jvedimo poveikio tarptautinei prekybai skirstinio normalumo tikrinimas (sudaryta autoriy)

Vieno bandymo Kolmogorovo ir Smirnovo testas

TUI Eksportas TUI TUI Eksportas Eksportas
Lietuva Lietuva Latvija Estija Latvija Estija
N 11 11 11 11 11 11
. Reik$meé 59728,2955 | 24198835,1364 | 50433,5455 | 70934,9182 |10637339,5455| 90602242,2727
Normaliyjy
L -
Parametry® it:léllia;;lirslls 9664,47700 | 4068845,33686 | 10809,78388 | 17653,63689 | 1967512,45488 | 15447153,46808
Bendrasis ,141 ,166 ,138 ,112 ,167 ,176
Didziausi Teigiamas 141 ,103 118 ,103 163 176
poky¢iai
Neigiamas -,090 -,166 -,138 -112 -,167 -,152
Test Statistic ,141 ,166 ,138 ,112 ,167 ,176
Asymp. Sig. (2-tailed) ,200¢4 ,200¢4 ,200¢4 ,200¢4 ,20064 ,200¢4

Pastaba: a. Testo pasiskirstymas normalus; b. Skai¢iuota pagal duomenis; c. Lilliefors reik§mingumo korekcija; d. Apatiné tikrosios
reik§més riba.

Kadangi duomenys yra pasiskirste pagal normalyjj skirstinj, todél kintamyjy TUI ir eksportas tiesinei priklau-
somybei nustatyti taikysime Pearsono koreliacijos koeficienta (5 lentelé).

5 lentelé. Tiesioginiy uzsienio investicijy (TUI) poveikio eksportui koreliaciné analizé (sudaryta autoriy)

Koreliacijos
Eksportas Eksportas Eksportas
Lietuva Latvija Estija
Pearsono koreliacija 9217 962" 927"
TUI Lietuva Sig. (2-tailed) ,000 ,000 ,000
N 11 11 11
Pearsono koreliacija ,887" 950" 872"
TUI Latvija Sig. (2-tailed) ,000 ,000 ,000
N 11 11 11

596



I. Matiukaité, L. Gudelyté-Zilinskiené. Euro jvedimo poveikio baltijos $aliy ekonomikoms tyrimas

5 lentelés pabaiga

Koreliacijos
Eksportas Eksportas Eksportas
Lietuva Latvija Estija
Pearsono koreliacija 911" 954" 907"
TUI Estija Sig. (2-tailed) ,000 ,000 ,000
N 11 11 11

Pastaba: ** - koreliacija reikéminga 0.01 lygyje (2-tailed).

Pearsono koreliacijos koeficientas — Lietuvos 0,921, Latvijos 0,962, Estijos 0,927, o tai rodo, kad rysys tarp
kintamuyjy eksportas ir tiesioginés uzsienio investicijos (TUI) yra stiprus, nes visy analizuojamy $aliy reik§més svy-
ruoja nuo 0,7 iki 1. Kadangi Siq (2-tailed) p = 0,000 < 0,01, tai rodo, kad Pearsono koreliacijos koeficiento skai¢iavimas
yra pagristas (su 99 % statistiniu patikimumu).

6 lentelé. Tiesioginiy uzsienio investicijy (TUI) poveikio eksportui regresiné analizé (sudaryta autoriy)

Modelio santrauka®

o Poky¢iy statistika
Modelis| R R2 Pakorﬁguotas S?:lillzgge ) ' - Sig F
R? pokytis F pokiytis df1 df2 pokytis
1 9212 | ,848 ,831 3972,62126 ,848 50,184 1 9 ,000
Pastaba: a. Prognozuotojai: (Konstanta), TUI, Lietuva; b. Priklausomas kintamasis: Eksportas, Lietuva.
Modelio santrauka®
Poky¢iy statistika
Modelis| R R2 Pakorfeéuotas Stanliilaf(time
pakialda R? pokytis F pokytis df1 df2 Sig. F pokytis
1 ,950% | ,902 ,891 3561,44195 ,902 83,126 1 9 ,000
Pastaba: a. Prognozuotojai: (Konstanta), TUIL, Latvija; b. Priklausomas kintamasis: Eksportas, Latvija.
Modelio santrauka®
Poky¢iy statistika
Modelis| R R2 Pakorﬁgzguotas Stanlillaf(tilne
pakiaida R? pokytis | F pokytis df1 df2 Sig. F pokytis
1 ,907% | ,823 ,804 7821,01621 ,823 41,950 1 9 ,000

Pastaba: a. Prognozuotojai: (Konstanta), TUIL Estija; b Priklausomas kintamasis: Eksportas, Estija.

Sestoje lenteléje pateiktas Lietuvos R? = 0,848 > 0,25; Latvijos R? = 0,902 > 0,25; Estijos R? = 0,823 > 0,25. Tai
leidZia teigti, kad modelis duomenims tinka ir juos gerai apraso. Lietuvos atveju 92 proc. ,.eksporto elgesio galima
paaiskinti kintamuoju ,,tiesioginés uzsienio investicijos (TUI)% Latvijos 95 proc.; Estijos 90 proc. Apibendrinant galima
teigti, kad eksportui daro tiesiogine jtakg TUI visoms Baltijos $alims daugiau nei 90 proc., o didZiausig jtaka nuo TUI
yra Latvijoje.

7 lenteléje Lietuvos, Latvijos, Estijos koeficientai stulpelyje Sig. p = 0,00 < 0,05, tai leidzia teigti, kad koeficientai a
ir b statistiSkai reiksmingai skiriasi nuo nulio. Kadangi b statistiSkai reik§mingai skiriasi nuo nulio, tai prognozuojant
Baltijos $aliy eksportg nuo kintamojo TUI yra reik§mingas kintamasis regresijos modelyje. I paveikslo bei B stulpelio
lenteléje matome, kad Lietuvos regresijos lygtis yra Y = 6800,727 + 0,02X; Latvijos Y = -5081,395 + 0,05X; Estijos Y =
-23019,743 + 0,01X. Pavyzdziui, Estijos atveju X reik§méms pasikeitus vienu procentu Y reikémeé (TUI) pasikeicia 1 %.
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7 lentelé. Baltijos $aliy tiesioginiy uzsienio investicijy (TUI) poveikio eksportui regresiniy lygc¢iy koeficientai (sudaryta autoriy)

Koeficientai?
Nestandartiniai koeficientai Standa.rt1n1a.1
koeficientai
Modelis t Sig.
Standartinis
B . Beta
nuokrypis
. (Konstanta) 6800,727 7566,778 ,899 ,392
Eksportas_Lietuva ,002 ,000 921 7,084 ,000
Pastaba: a. Priklausomas kintamasis: TUI Lietuva.
Koeficientai?
Nestandartiniai koeficientai Standa.rt1n1§1
koeficientai
Modelis t Sig.
Standartinis
B . Beta
nuokrypis
) (Konstanta) -5081,395 6182,897 -,822 432
Eksportas Latvija ,005 ,001 ,950 9,117 ,000
Pastaba: a. Priklausomas kintamasis: TUT Latvija.
Koeficientai®
Nestandartiniai koeficientai Standa.rt1n1§1
koeficientai
Modelis t Sig.
Standartinis
B . Beta
nuokrypis
. (Konstanta) -23019,743 14696,619 -1,566 ,152
Eksportas Estija ,001 ,000 ,907 6,477 ,000

Pastaba: a. Priklausomas kintamasis: TUT Estija.

Kitas tiriamas aspektas — infliacijos poveikis nedarbo lygiui Baltijos Salyse. Tiriant euro jvedimo poveikj kainy
politikai priklausomas kintamasis yra infliacijos lygis, o nepriklausomas kintamasis nedarbo lygis, gauti rezultatai
pateikiami 8 lenteléje. Koreliacija tarp $iy kintamuyjy visose Salyse yra silpna.

8 lentelé. Infliacijos poveikio nedarbo lygiui koreliaciné analizé (sudaryta autoriy)

Koreliacijos
Lietuva infliacija Latvija infliacija Estija infliacija

Pearsono koreliacija -,161* —,229** ,180*
Nedarbo lygis Lietuvoje | Sig. (2-tailed) ,679 ,554 ,643

N 9 9 9

Pearsono koreliacija -,029 -123* ,273%%
Nedarbo lygis Estijoje | Sig. (2-tailed) ,942 ,753 ,478

N 9 9 9

Pearsono koreliacija ,004 -171* ,296%*
Nedarbo lygis Estijoje | Sig. (2-tailed) ,992 ,660 ,439

N 9 9 9

Pastaba: * - koreliacija reiksminga 0.05 lygyje (2-tailed); ** - koreliacija reikéminga 0.01 lygyje (2-tailed).
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Pearsono koreliacijos koeficientas Lietuvos -0,161, Latvijos -0,229, Estijos 0,180, o tai rodo, kad ry$ys tarp
kintamuyjy infliacija ir nedarbo lygis yra silpna, nes reik§més svyruoja nuo 0,1 iki 0,3. Kadangi Siq (2-tailed) p > 0,01,
tai rodo, kad Pearsono koreliacijos koeficiento skaic¢iavimas, kuris yra pateiktas 8 lenteléje, yra nepagristas.

9 lentelé. Baltijos $aliy infliacijos poveikio nedarbo lygiui regresiné analizé (sudaryta autoriy)

Model Summary

Model R R? Pakoreguotas R? Standartinis nuokrypis

1 ,1612 ,026 113 2,82912
Pastaba: a. Prognozuotojai: (Konstanta), Lietuva infliacija.

Modelio santrauka

Modelis R R? Pakoreguotas R? Standartinis nuokrypis
1 ,1232 ,015 -126 2,92910

Pastaba: a. Prognozuotojai: (Konstanta), Latvija infliacija.

Modelio santrauka

Modelis R R? Pakoreguotas R? Standartinis nuokrypis
1 ,296% ,088 -,043 1,70553

Pastaba: a. Prognozuotojai: (Konstanta), Estija infliacija.

9 lenteléje pateiktas Lietuvos R? = 0,026 < 0,25; Latvijos R? = 0,015 < 0,25; Estijos R? = 0,088< 0,25. Tai leidzia
teigti, kad modeliai duomenims néra tinkami ir juos blogai apraso. Lietuvos atveju 16,1 proc. ,infliacijos“ elgesio
galima paaiskina kintamuoju ,,nedarbo lygis*; Latvijos 12,3 proc.; Estijos 26,6 proc.

Toliau analizuojamas infliacijos poveikis Baltijos $aliy palikany normy poky¢iams. Euro jvedimo poveikis pinigy
politikai vertinamas naudojant palukany normg kaip priklausoma kintamajj ir infliacijos lygj kaip nepriklausoma
kintamajj.

10 lentelé. Baltijos $aliy infliacijos poveikio palikany normai koreliaciné analizé (sudaryta autoriy)

Koreliacijos
Lietuvos Latvijos Estijos
infliacija infliacija infliacija
Pearsono koreliacija ,057 -,046 ,199°
Lietuvos palakanos Sig. (2-tailed) ,555 ,636 ,039
N 108 108 108
Pearsono koreliacija -,191" -,149 -,077
Latvijos palakanos Sig. (2-tailed) ,048 ,123 ,429
N 108 108 108
Pearsono koreliacija 1662 ,636" ,592"
Estijos palikanos Sig. (2-tailed) ,000 ,000 ,000
N 108 108 108

Pastaba: * - koreliacija reik§minga 0.05 lygyje (2-tailed); ** - koreliacija reik§minga 0.01 lygyje (2-tailed).

Pearsono koreliacijos koeficientas Lietuvos 0,057, Latvijos —0,046, Estijos 0,199, o tai rodo, kad ry$ys tarp kinta-
muyjy infliacija ir palakany normos lygis yra silpnas, nes reik§més svyruoja nuo 0 iki 0,3. Kadangi Siq (2-tailed) p >
0,01, tai rodo, kad Pearsono koreliacijos koeficiento skai¢iavimas astuntoje lenteléje yra nepagrijstas.

Toliau atliekama infliacijos, darbo uzmokes¢io, bendrojo vidaus produkto (BVP) ir tarptautiniy uZsienio investicijy
prognozé Baltijos $alims.
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1 paveikslas. Infliacijos lygis Baltijos $alyse, proc. 2004-2020 m.
(sudaryta autoriy remiantis Statistikos departamenty duomenimis)

1 paveiksle grafiskai pateikta, kaip keitési infliacija 2004-2012 metais. Taip pat atlikta prognozé 2021 ir 2022 me-
tams. Gauti prognozés rezultatai parodo, kad 2021 m. infliacijos lygis augs visose Baltijos Salyse, 0 2022 m. sumazés,
lyginant su 2021 metais.
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2 paveikslas. Darbo uzmokestis Baltijos $alyse, Eur, 2012-2020 m.
(sudaryta autoriy remiantis statistikos departamenty duomenimis)

Antrame paveiksle pateikta vidutinis darbo uzmokestis Baltijos $alyse 2012-2020 metais. Atlikus prognoze galima
matyti, kad zenkliy poky¢iy nenumatoma, ta¢iau vidutinis atlyginimas visose $alyse turéty nezenkliai augti. Auksciau-
sias vidutinis atlyginimas toliau isliks Lietuvoje, o maziausias Latvijoje.
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3 paveikslas. BVP Baltijos $alyse, mln. Eur, 2012-2020 m. (sudaryta autoriy remiantis statistikos departamenty duomenimis)
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3 paveiksle pateikta BVP kaita Baltijos $alyse. Galima matyti tendencijg, kad Lietuvoje kasmet zemiausias BVP
yra pirmajj ketvirtj, o didziausias treciajj ketvirtj. Latvijoje ir Estijoje per analizuojamg laikotarpj maziausias BVP yra
pirmajj ketvirtj, o daugiausiai BVP sukuriama per ketvirtajj ketvirtj. Ta¢iau prognozé 2021 metams rodo, jog tokiy
ketvirtiniy svyravimy nenumatoma, BVP visose $alyse turéty tolygiai augti.

ISvados

1. I8analizavus ir susisteminus literatiiros autoriy nuomones galima matyti, kad optimali valiuta yra plati ir disku-
tuotina tema. Pagrindiniai aspektai, kodél $alys nusprendzia priimti optimalig valiutg, yra sumazéjusios palikany
normos, didesnis finansinis stabilumas, augantis eksportas, ilgalaikis ekonominis augimas. Tadiau atsiranda ir
prieStaraujanc¢iy nuomoniy. Literattiros autoriai teigia, jog turint optimalig valiuta i$skiriami tokie trakumai,
kaip gresiancios didelés islaidos kei¢iant nacionaline valiuta, monetarinés pinigy politikos silpnéjimas, taip pat
teigiama, jog turint nacionaline valiutg yra lengviau jveikti ekonomine krize ir Salies ekonomika nepriklauso
nuo kity Saliy finansinés situacijos.

2. Atliekant tyrimg buvo naudoti Lietuvos, Latvijos ir Estijos eksporto, TUI, infliacijos lygio, nedarbo lygio,
paltikany normos rodikliai. Duomeny imtis apima visy Saliy laikotarpj prie§ euro jvedimga ir po jo. Euro jvedimo
poveikis buvo analizuotas tarptautinés prekybos, kainy ir pinigy politikos aspektais. Atlikus koreliacing ir
regresine analize gauti rezultatai parodé, kad pasirinkty kintamuyjy koreliacija tarptautinés prekybos aspektu yra
stipri, kainy ir pinigy politiky atzvilgiu silpna. Sudarytos lygtys yra adekvacios analizuojant poveikj tarptautinei
prekybai Lietuvoje ir Latvijoje. I$ to galima daryti i$vada, kad euro jvedimas Sioms Salims tarptautinés prekybos
atzvilgiu buvo naudingas - $alys daugiau eksportavo, o TUI po euro jvedimo augo. Taip pat atlikus analize kainy
ir pinigy politikos atzvilgiu gauti rezultatai parodé, kad visos regresinés lygtys yra adekvacios, dél to galima
teigti, jog Siuo atzvilgiu visoms $alims euro jvedimas davé nauda. Apibendrinant tarptautinés prekybos, kainy
ir pinigy politikos aspektus galima sakyti, kad visos Baltijos $alys, jsivedusios eura, patyré naudg analizuotu-
ose sektoriuose. Tolesniuose §io tyrimo etapuose planuojama jtraukti daugiau kintamujy, kurie padéty atlikti
platesne analize nustatyti, kaip euro jvedimas pakeité $aliy ekonomines sritis.

3. Atlikus infliacijos lygio prognoze gauti rezultatai rodo, jog 2021 m. prognozuojamas infliacijos lygio augimas.
Tai gali lemti ir prognozuojamas darbo uzmokescio augimas. BVP prognozé 2021 m. parodé, kad $is makroe-
konominis rodiklis nedaug augs. Tolesniuose tyrimo etapuose planuojama atlikti iSsamesnes prognozes, nau-
dojant optimistinius ir pesimistinius scenarijus.
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INVESTIGATION OF THE IMPACT OF EURO ADOPTION ON ECONOMICS OF BALTIC STATES

Indré MATTUKAITE, Laura GUDELYTE - ZILINSKIENE

Abstract. Most of the authors of the literature evaluate the economies of individual countries or their indicators, but a study
evaluating the tendencies of the Baltic economies in general has not been developed. This article examines the impact of the
introduction of the euro on the Baltic economies. The aim of this work is to assess the impact of the introduction of the euro on
the macroeconomic indicators of the Baltic States. The euro system is analyzed, its positive and negative aspects for the countries
that have adopted the euro. To assess the impact of the introduction of the euro on the economies of the Baltic States, hypotheses
are raised, correlation, one-way analysis of variance and multiple regression analysis are used. The study aims to reveal how the
macroeconomic indicators of the Baltic States have changed since the introduction of the euro and which of the Baltic States has
felt the most benefits of the introduction of the euro.

Keywords: euro, euro system, economy, macroeconomic indicators.
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