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LIETUVOS INTEGRACLJOS | EUROPOS PINIGU SAJUNGA
VERTINIMAS KASTU ATZVILGIU

Rytis KruSinskas, Raminta Benetyté
Kauno technologijos universitetas

Anotacija

2014 m. Lietuva Europos Komijos Mastrichto konvergencijos vertinimo iSvadoje jvertinta kaip tvarios ekonomikos augimo
valstybé, atitinkanti nustatytus Mastrichto konvergencijos kriterijus. Biitent todél Lietuvai leista tapti pilnateise euro zonos Salimi nuo 2015
m. sausio 1 d. Tapdama pilnateise euro zonos $alimi, Lietuva uzbaigs galuting integracija, bet kartu prisiims naujy finansiniy jsipareigojimy,
kurie mazo ir deficitinio biudzeto valstybei gali turéti papildomy riziky. Nacionalinés valiutos pakeitimas i§ anksto jgalina patirti kastus, o
nauda jaudiama tik pra¢jus kuriam laikui. Todé¢l bitina analizuoti euro jvedimo kastus, siekiant patirti minimaliausias sanaudas ir gauti
maksimaliausig nauda. Euro jvedimo kastus sudaro vienkartinés euro jvedimo sanaudos, papildomos jmokos j Tarptautinj Valiutos Fonda,
jmokos j Europos Centrinj banka ir jmokos j Europos stabilumo mechanizma. Galimi euro jvedimo kastai analizuojami pagal skirtingus
scenarijus, remiantis kity eura jau jsivedusiy valstybiy patirtimi, Europos Komisijos vertinimais, Lietuvos Banko atliktais tyrimais ir
SLOPOL modeliu. SLOPOL modelis — tai viena i§ priemoniy, padéjusi Slovénijoje priimti efektyvias fiskalines priemones tam, kad buty
uztikrintas Salies tvarumas ilgalaikéje perspektyvoje. ISnagrinéjus skirtingus euro jvedimo kasSty scenarijus, realios euro jvedimo sgnaudos
siekty nuo 3,17 mlrd. Lt iki 12,82 mlrd. Lt. Sanaudos i$sidéstyty maziausiai 5 m. laikotarpyje. Vienkartinés euro jvedimo sanaudos, jmokos j
Europos Centrinj banka biity finansuojamos i§ Lietuvos Banko 1é8y, dalis buity padengta i§ Europos Komisijos ir Europos Centrinio Banko.
Likusios sagnaudos bty padengtos, Lietuvai skolinantis tarptautinéje finansy rinkoje 10 m. laikotarpiui. Tokiu atveju, euro jvedimo sagnaudy
itaka Lietuvos valstybés biudzetui biity juntama minimaliai.

Reik$miniai Zodziai: Europos Pinigy Sajunga, euras, kastai, SLOPOL modelis.

Ivadas

Euro zonos sistemoje pinigy politika vykdoma bendrai visos Europos sistemos centriniy banky mastu,
sprendimus priimant Europos Centriniam bankui. Atskiros pavienés valstybés narés turi kur kas mazesne jtaka
ekonomikos stabilizavimo ir augimo tiksly jgyvendinimo priemonéms priimti. Vieni svarbiausi Europos
makroekonomikos tikslai — didelis BVP augimo tempas, maza infliacija ir nedarbas, prekybos pusiausvyra,
subalansuotas biudZetas. Siems tikslams jgyvendinti nepakanka vien palankios ekonominés aplinkos tiek
Europos, tiek viso likusio pasaulio mastu — biitinos efektyvios fiskalinés ir struktiirinés politikos priemonés.
Valstybés, nesugebancios priimti ir vykdyti paciy tinkamiausiy priemoniy, tarnaujan¢iy makroekonomingés salies
aplinkos gerinimui, tvarumo stiprinimui, negali tapti pilnateise euro zonos S$alimi. Tokia valstybé negaléty
prisidéti prie pagrindiniy euro zonos siektiny tiksly. Lietuva jrodé, kad gali prisidéti prie pagrindiniy euro zonos
siektiny tiksly jgyvendinimo ir nuo 2015 m. sausio 1 d. oficialiai prisidés prie Europos Pinigy Sajungos.
Tapdama pilnateise euro zonos Salimi, Lietuva uzbaigs galuting integracija, bet kartu prisiims naujy finansiniy
jsipareigojimy, kurie gali turéti papildomy riziky. Siekiant jvertinti situacijg, butina analizuoti teigiamus ir
neigiamus euro jvedimo aspektus, euro jvedimo kastus, remiantis kity eurg jau jsivedusiy valstybiy patirtimi,
Europos Komisijos vertinimais, Lietuvos Banko atliktais tyrimais ir SLOPOL modeliu.

Tikslas — jvertinti galimus euro jvedimo ka$tus Lietuvoje, integruojantis j Europos Pinigy Sgjunga nuo
2015 m. sausio 1 d.

Objektas — euro jvedimo kastai Lietuvoje.

Uzdaviniai:

1. Ivertinti galimus teigiamus ir neigiamus euro jvedimo aspektus.

2. Pagal skirtingus scenarijus iSanalizuoti euro jvedimo kastus ir jy jtaka Lietuvos valstybés biudzetui.

Metodai: pasitelkta mokslinés literatliros analizés, informacijos grupavimo, lyginimo, detalizavimo ir
apibendrinimo metodais. Taikytas Slovénijos ekonominés politikos ekonometrinis modelis SLOPOL.

Teigiami ir neigiami euro jvedimo aspektai

Pinigy sajungos kiirimas grindziamas 1961 m. R. Mundell suformuluota optimalios valiuty erdvés
teorija (OVE) (Ganusauskas, 2001). Pagal OVE bendros valiutos teikiama nauda yra didesné nei prisiimta rizika
tik esant tam tikroms salygoms (Feldstein, 1997). Visy pirma Salies ekonominis ciklas turi atitikti bendra euro
zonos ekonominj cikla. Patiriant ekonominj nuosmukj, kai euro zonoje vyksta ekonominis pakilimas,
centralizuotai vykdoma pinigy politika yra neefektyvi. Gamybos veiksniai, tokie kaip darbo jéga ir kapitalas, turi
biiti mobiliis, kadangi tai vienas i§ ekonomikos savaiminio susireguliavimo mechanizmy. Jei Salis patiria
nuosmukj dél sumazéjusios paklausos, mobili darbo jéga gali padéti iSvengti nedarbo didéjimo. Darbo
uzmokestis ir kainos turi biti lankscios, kadangi skatina prekiy konkurencinguma, darbo uzmokescio mazéjima,
esant ekonominiam nuosmukiui. Salies vyriausybé turi turéti tinkamas fiskalinés politikos reguliavimo
priemones. Euro jvedimas, neturint tinkamy fiskaliniy priemoniy, ne tik nepadéty i$vengti ekonominio
disbalanso, bet dél mokéjimy j fondus didinty valstybés iSlaidas. Dél prarastos galimybés devalvuoti arba
revalvuoti Salies nacionaling valiuta, paveikti nacionaliniy pinigy cirkuliacijos kiekj, pakeisti trumpo laikotarpio
paliikany normas, valstybé neturi patirti ekonominiy asimetriniy $oky. Salies prekyba su kitomis valstybémis turi
biiti intensyvi dar iki prisijungimo prie bendros pinigy sajungos. Tarpusavio prekybos intensyvuma atspindi
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Salies uzsienio prekybos santykis su BVP. Kuo didesné prekyba su kitomis $alimis, tuo naudingiau prisijungti
prie bendros pinigy sajungos. Kai uzsienio prekyba didéja, prisijungimo prie pinigy sajungos kasStai mazéja.
Biitent todél, prisijungus prie bendros pinigy sajungos ne visos valstybés ir ne visais aspektais patiria ekonoming
naudg.

Euro jvedimas gali sudaryti salygas skolintis mokant mazesnes paliikany normas esant stabilioms
kainoms (EuropeanCentralBank, 2012). Galimybé gyventojams, jmonéms ir valstybei skolintis mazesne kaina
jgalinty daugiau vartoti ir investuoti. Nepaisant finansinés krizés, euro zonoje pavyko islaikyti nedidelius ir
stabilius infliacijos liikes¢ius bei infliacijos rizikos priedus (EuropeanCommission, 2014). Taipogi euro jvedimas
gali sudaryti salygas sandoriy islaidy panaikinimui (EuropeanCentralBank, 2012). 1999 m. sausio 1 d., jvedus
eurg negrynyjy pinigy pavidalu, buvo panaikintos su uzsienio valiuty sandoriais susijusios islaidos, todél atsirado
galimybé sutaupyti 1éSy. Euro zonoje nebeliko islaidy, susijusiy su uzsienio valiuty pirkimu ir pardavimu
uzsienio valiuty rinkose, apsisaugojimu nuo nenumatyty valiuty kursy svyravimy, tarptautiniais mokéjimais
uzsienio valiutomis (uz kuriuos buvo imami dideli mokesciai), keliy valiuty saskaity laikymu, dél ko sunkiau jas
valdyti (EuropeanCentralBank, 2012). Tai gali sumazinti i$laidas ir uztikrinti didesnj stabiluma prekybai, kartu
didinant integracija | Europos Sajungos bendraja rinka. ISnykus euro ir valiutos keitimo kasStams, gali didéti
nacionalinio produkto apimtis. Taip pat gali biiti nauda keliaujantiems, j uzsienj vykstantiems mokytis ir dirbti
zmonéms bei su Europos Sajungos valstybémis prekiaujancioms jmonéms. Valiutos pakeitimas turéty padéti
valstybei plésti prekybos ir finansinius rySius su kitomis euro zonos valstybémis, o tai skatinty gyventojy pajamy
didéjimag ir uzimtuma. Taipogi euro jvedimas gali didinti kainy skaidrumg ir konkurencijg tarp gamintojy euro
zonoje, kartu sudarant salygas efektyviau skirstyti ir panaudoti euro zonos valstybiy iSteklius
(EuropeanCentralBank, 2012). Didéjant konkurencijai Europos Sajungos bendrojoje rinkoje, galima pigiau
isigyti jvairiy prekiy ir paslaugy, lengviau palyginti kainas visoje euro zonoje, kartu gaunant galimybe pirkti i§
pigiausiai sitilan¢io tiekéjo. Todél jvedus eura, dél padidéjusios konkurencijos turimi istekliai turéty buti
panaudoti efektyviausiai, kartu skatinant prekyba, palaikant uzimtuma bei ekonomikos augima. J. Frankel, A.
Rose (2002) teigimu, prekybos padidéjimas 1 proc. lemia 0,33 proc. BVP padidéjima, o prekybos srautai tarp
Saliy, priklausan¢iy bendrai pinigy sajungai, yra vidutiniSkai 100 proc. didesni negu tarp ES $aliy,
nepriklausanciy bendrai pinigy sajungai. Kaip teigia R. Kuodis (2013), investuotojai labiau yra linke investuoti
ekonomiskai tvaresnése valstybése, o euras kaip tik tai ir Zymi. Kartu dél bendrosios valiutos tapusios skaidrios
kainos padeda Eurosistemai kontroliuoti infliacijos lygi (European Central Bank, 2012).Nepaisant mazo
vidutinio infliacijos lygio euro zonoje 2002-2012 m. laikotarpiu, pagal Balassa - Samuelson efektg (infliacijos
augimas $alies viduje) produktyvumo augimas atviruose sektoriuose yra spartesnis negu uzdaruose, nes atviri
sektoriai pritraukia daugiau technologijoms imliy uZsienio investicijy. Dél didéjancio produktyvumo augantys
atlyginimai atviruose ekonomikos sektoriuose sudaro spaudimg jy didéjimui ir uzdaruose sektoriuose. Siekiant
iSlaikyti gaunama pelng, uzdaruose sektoriuose kainos turi didéti (Davulis, 2012).S.Shalder(2005) teigimu,
Balassa — Samuelson efektas naujose Europos Sajungos valstybése gali infliacijg padidinti 1-2 proc., jei jos
dalyvauja antrajame valiuty kurso mechanizme. Taip pat euro jvedimas gali suvarzyti nacionalinio centrinio
banko laisves, kartu sukeliant gyventojy neigiama poziiirj bendros valiutos naudojimo atzvilgiu. Euro jvedimas
ipareigoja $alj mokéti | papildomus fondus, siekiant gelbéti finansiniy problemy turinc¢ias valstybes.

Apibendrinant galima teigti, kad euro jvedimo nauda ne visada yra didesné nei prisiimami
isipareigojimai. Jeigu Salies ekonominis ciklas neatitinka bendro euro zonos ekonominio ciklo, gamybos
veiksniai, darbo jéga ir kapitalas néra mobiliis, darbo uzmokestis ir kainos néra lankscios, o Salies vyriausybé
neturi tinkamy fiskalinés politikos reguliavimo priemoniy, euro jvedimas néra Saliai naudingas. Jmokos j
Europos stabilumo mechanizmg, Europos Centrinj bankg, galimai padidéjusi infliacija, prarastos Nacionalinio
centrinio banko savarankiSkos teisés neatsipirks, nors ir mazés skolinimosi kastai, i$nyks valiutos keitimo kastai,
sumazés sandoriy kastai, didés kainy skaidrumas, o kartu ir prekybos apimtys. Euro jvedimo nauda lemia ir
patiriami kastai, keiciant valiutg. Siekiant kuo didesnés teigiamos valiutos pakeitimo naudos, biitina analizuoti
euro jvedimo kastus Lietuvoje.

SLOPOL modelio taikymas, prognozuojant Lietuvos realy BVP rodiklj 2014 m.

Slovénija, nuo 2007 m. sausio 1 d. pajégusi prisijungti prie euro zonos, kruopsciai ruo$ési euro
jvedimui. Viena i§ priemoniy, padéjusi priimti efektyvias fiskalines priemones tam, kad buty uztikrintas Salies
tvarumas ilgalaikéje perspektyvoje, buvo SLOPOL makroekonominis modelis. Modelis apima Keinso ir
klasicizmo elementus (Weyerstrass, Neck, 2007). Pagal modelj ypatingai svarbts yra darbo rinkos ir prekiy
judéjimo pokycius lemiantys veiksniai. Pagal annanijos makroekonominj modelj SLOPOL analizuojami
ekonomikos tvaruma jtakojantys makroekonominiai veiksniai, tokie kaip valdzios sektoriaus realios vartojimo
iSlaidos, valdzios sektoriaus nominalios vartojimo is§laidos, BVP defliatorius, vidutinis bruto realus darbo
uzmokestis, vidutinis bruto nominalus darbo uzmokestis, nominali einamoji saskaita, einamoji saskaita
procentais nuo nominalaus BVP, realus eksportas, realus importas, nominalus BVP, realus BVP, realus BVP
pragjusio laikotarpio, metinis realaus BVP augimo tempas, nedarbas tiikstanciui Zzmoniy, darbo jéga tikstanciui
zmoniy, uzimtumas tikstan¢iui Zmoniy, nedarbo lygis procentais, vartotojy kainy indekso infliacija procentais,
vartotojy kainy indeksas to meto, vartotojy kainy indeksas praéjusio laikotarpio. Analizuojama §iy rodikliy
kitimo dinamika, siekiant identifikuoti kitimo trendg ir pagrindinius tokj kitimg jtakojusius veiksnius.
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Pagal SLOPOL modelj prognozuoti realy BVP galima:

Log10 (GDPR (BVP 14m. ) /: GDPR (BVP 213m. )) = -0.839136 + 0.648102 * log,o (EMP
(UzZimtumas 2013 m. v ketv.) +(1 —0.648102) * logio (CAPR (Akcinis jmoniy kapitalas »p13m. v kew.) + 1
+0.004365 * TIME (Prognozuojamas laikotarpis ketvirciais)

gia R? (Determinacijos koeficientas) = 0,986289,
DW (Durbino-Vatsono statistika) =0,801470; kurie rodo, kad tarp realaus BVP 2014 m. ir realaus
BVP 2013 m., uzimtumo 2013 m., akcinio jmoniy kapitalo 2013 m. rySys yra stiprus, o skirtingy stebéjimy
liekamosios paklaidos koreliuoja tarpusavyje.

Euro jvedimo kastai pagal skirtingus scenarijus

1 lenteléje pateikta euro jvedimo sgnaudos pagal skirtingus scenarijus. Vienkartines euro jvedimo
sanaudas sudaro iSlaidos gryniesiems pinigams pagaminti ir pakeisti, informacinéms, mokéjimo ir apskaitos
sistemoms pertvarkyti, visuomenés informavimo apie euro jvedimg kampanijai vykdyti. Europos Komisijos
(EK) vertinimu, valdzios ir priva¢iojo sektoriy vienkartinés euro jvedimo islaidos vidutiniskai sudaro apie 0,5
proc. BVP (Lietuvos Bankas, 2013). Faktinés vienkartinés euro jvedimo i$laidos jvairiose $alyse sudaré 0,3-0,8
proc. BVP.

1 lentelé. Vienkartinés euro jvedimo sanaudos pagal skirtingus scenarijus (Saltinis: sudaryta autoriy pagal Lietuvos
Banka (LB) (2013))

Vienkartinés euro jvedimo sgnaudos:

1 scenarijus | EK vertinimas, 0,5 % BVP I8laidos gryniesiems pinigams pagaminti, pakeisti, informacinéms,
2 scenarijus | Minimalios sanaudos, 0,3 % BVP | mokéjimo ir apskaitos sistemoms pertvarkyti, visuomenés apie
3 scenarijus Maksimalios sanaudos, 0,8 % euro jvedimg kampanijai Yykdyti: euro seminarams, el_lrobusui,

BVP vaizdo reportazams, renginiams bibliotekose, lankstinukams,
4 scenarijus | LB vertinimas, 0,7 % BVP mobiliajam euro gidui.

Treédalj visy sgnaudy (0,1-0,3 proc. BVP) patiria banky sektorius. I§ nebankiniy jmoniy daugiausia
iSlaidy patiria mazmeniné prekyba ir paslaugy sektorius. Vienkartinés euro jvedimo bendrosios iSlaidos
Lietuvoje galéty sudaryti iki 0,7 proc. BVP. Daugiau nei pusé sgnaudy susij¢ su informaciniy technologijy
paruosimu.

1 paveiksle pateikta realaus BVP dinamika 2006-2014 m. laikotarpiu, darant prielaida, kad 2014 m.
realy BVP sudarys pagal SLOPOL modelj iSprognozuotas realaus BVP dydis (119,07 mlrd. Lt). Nepaisant
skirtingy euro jvedimo sgnaudy scenarijy, ruoSiantis pakeisti nacionaling valiuta euru nuo 2015 m. sausio 1 d.,
sanaudos biity didesnés nei euras bty buves jvestas nuo 2007 m. sausio 1 d. Belieka tik analizuoti, pagal kurj
scenarijy euro jvedimo sgnaudos biity maziausios, didziausios ir realiausios.
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1pav. Lietuvos realaus BVP dinamika 2006-2014 m., min. 2 pav. Vienkartiniy euro jvedimo sanaudy dinamika
Lt (Saltinis: sudaryta autoriy pagal Lietuvos Statistikos Lietuvoje pagal skirtingus scenarijus 2006-2014 m., min.
departamenta, Eurostat ir SLOPOL modelj (2014)) Lt (Saltinis: sudaryta autoriy pagal LB (2013))

Vidutiniskai 2006-2014 m. laikotarpiu pagal Europos Komisijos vertinimg vienkartinés euro jvedimo
sanaudos Lietuvoje sudaryty 508,52 min. Lt, pagal LB vertinimg 711,93 mln. Lt, minimalios sagnaudos siekty
305,11 min. Lt, maksimalios — 813,63 min. Lt (Zr. 2pav.). 2014 m., ruoSiantis euro jvedimui nuo 2015 m. sausio
1 d., lyginant su 2006 m., kai taip pat buvo ruosiamasi euro jvedimui, valiutos keitimo sgnaudos dél didéjancio
realaus BVP didesnés, atitinkamai pagal Europos Komisijos vertinimg 174,11 mln. Lt, Lietuvos Banka 243,75
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mln., pagal maziausiy sanaudy scenarijy 104,47 min. Lt, didziausia sanaudy scenarijy 278,57 mln. Lt.
Optimaliausias euro jvedimo laikotarpis biity buves iki 2010 m. Euro jvedimo sgnaudos iki 2010 m. bity
buvusios mazesnés nei 2006-2014 m. euro jvedimo sgnaudy vidurkis.

2 lenteléje yra pateikta vienkartinés euro jvedimo sanaudos pagal skirtingus scenarijus, jeigu Lietuva
bty eurg jsivedusi dar nuo 2007 m. sausio 1 d. Tiek 2006 m., tieck 2014 m. maziausios euro jvedimo sanaudos
bty pagal 2 scenarijy, kai remiamasi maziausias sagnaudas patyrusiy $aliy patirtimi, atitinkamai euro jvedimo
sanaudos 2006 m. blity 252,76 mln. Lt, o 2014 m. 357,22 mln. Lt. Dél padidéjusio realaus BVP 2014 m. euro
jvedimo sgnaudos biity 104,46 min. didesnés nei 2006 m. Didziausios vienkartinés euro jvedimo sgnaudos biity
pagal 3 scenarijy, kai remiamasi didZiausias sagnaudas patyrusiy Saliy patirtimi. Pagal §j scenarijy euro jvedimo
sanaudos buty 2,67 karto didesnés nei pagal pirma scenarijy. 2014 m. euro jvedimas kainuoty 278,57 mln.
brangiau nei 2006 m. Vidutinés euro jvedimo sanaudos Lietuvoje buity, remiantis 1 scenarijumi, Kai imamas
vidutinis visy eurg jsivedusiy Saliy euro jvedimo sanaudy vidurkis. Realiausias vienkartiniy euro jvedimo
sanaudy scenarijus Lietuvoje biity pagal 4 scenarijy, remiantis Lietuvos Banko atliktu Euro jvedimo Lietuvoje
2015 m. kiekybiniu poveikio Salies ekonomikai vertinimu.

2 lentelé. Vienkartinés euro jvedimo sanaudos Lietuvoje pagal skirtingus scenarijus 2006 m. ir 2014 m., min. Lt
(Saltinis: sudaryta autoriy pagal LB (2013) ir Weyerstrass, Neck (2007))

. . L - Metai
Vienkartinés euro jvedimo sgnaudos | Scenarijai 2006 m. | 2014 m. | Pokytis, LT
Maziausios sgnaudos 2 scenarijus | 252,76 357,22 104,46
Vidutinés sgnaudos 1 scenarijus | 421,26 595,37 174,11
Didziausios sanaudos 3scenarijus | 674,02 | 952,59 278,57
Realiausios sgnaudos 4 scenarijus | 589,77 | 833,52 243,75

Lietuvos finansiniai santykiai su Tarptautiniu Valiutos Fondu (TVF) ir narysté euro zonoje tiesiogiai
néra susij¢, tadiau prisijungus prie euro zonos, Tarptautinis Valiutos Fondas gali paprasyti prisidéti prie jo
finansinés paramos operacijy finansavimo (Lietuvos Bankas, 2013). Prisijungimas prie euro zonos paspartinty
Lietuvos finansinio statuso Tarptautiniame Valiutos Fonde perzitréjimg. Taip jvyko Estijoje, kuri buvo
pakviesta prisijungti prie Finansiniy operacijy plano nuo 2012 m. spalio 1 d. 3 lenteléje yra pateikta galimos
Lietuvos jmokos j Tarptautinj Valiutos Fonda. 2013 m. pirmajj ketvirtj Estijos jmokos sudaré 10 proc. Sios
Salies kvotos, kadangi buvo suteikta Tarptautinio Valiutos Fondo lengvata. Darant prielaida, kad Lietuvai taip
pat bus suteikta lengvata ir jmokos sieks 10 proc. Salies kvotos - tai sudaryty 174 mln. Lt. PrieSingu atveju,
nesuteikiant lengvatos, jmokos siekty 34 proc. salies kvotos ir tai sudaryty 592 mln. Lt.

3 lentelé. Galimos Lietuvos jmokos j Tarptautinj Valiutos Fonda (Saltinis: sudaryta autoriy pagal LB (2013))

Galimos jmokos | TVF Imokos i TVF, min. LTL
Lietuvos apmokéta grynoji pozicija TVF (0,02 proc. Lietuvos kvotos) 0,12
Galima grynoji pozicija, Lietuvai jstojus j euro zong:
10 proc. Lietuvos kvotos 174
34 proc. Lietuvos kvotos 592

Lietuvai tapus euro zonos nare, Lietuvos Bankas turés sumoketi pagrinding dalj nustatytos jmokos j
Europos Centrinio Banko kapitalg, taip pat jmokéti turimai Europos Centriniame Banke kapitalo daliai
proporcingg sumg i Europos Centrinio Banko rezervus ir atidéjinius bei uzsienio atsargas (Lietuvos Bankas,
2013). 4 lenteléje pateikta Lietuvos Banko jsipareigojimai Europos Centriniam Bankui: jmokos | kapitala,
rezervus ir atidéjinius bei uzsienio atsargas. Viso Lietuvos jsipareigojimai Europos Centriniam Bankui sudaryty
1 603,74 min. Lt arba 464,48 min. EUR. IS §iy jmoky pagrindiné dalis j Europos Centrinio Banko kapitala
sudaryty 153,74 min. Lt arba 44,53 min. EUR. Visy jmoky dalis | Europos Centrinio Banko rezervus ir
atidéjinius sudaryty 570,0 mln. Lt arba 165,08 mln. EUR. Dalis j Europos Centrinio Banko uzsienio atsargas
sudaryty 880,0 min. Lt arba 254,87 mIn. EUR. Lietuvos Bankas jau yra jnesSes 5,74 mln. Lt arba 1,66 min. eury.
Imokos biity finansuojamos Lietuvos Banko turimu turtu, atitinkamai pakeiciant nedidelés jo dalies forma, ir
liktyjo balanse.

4 lentelé. Lietuvos imokos j Europos Centrinj Banka (Saltinis: sudaryta autoriy pagal LB (2013))

Imokos j ECB Imokos j ECB, mIn. Lt | Struktiira, proc.
Pagrindiné dalis j ECB kapitalg 153,74 9,6
Dalis j ECB rezervus ir atidéjinius 570,00 35,5
Dalis | ECB uZsienio atsargas 880,00 54,9

Viso 1,603,74 100
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Be vienkartiniy euro jvedimo sanaudy, galimy jmoky j Tarptautinj Valiutos Fonda ir Europos Centrinj
Banka, Lietuva tapusi euro zonos Salimi, turés papildomai jmokéti ir j Europos stabilumo mechanizmg (ESM).
Tai yra 18 euro zonos $aliy fondas, kurio verté 700 milijardy eury. Kiekviena i§ 18 eurg jsivedusiy Saliy ir véliau
prie euro zonos prisijungsiancios Salys jsipareigoja i fonda jnesti tam tikra dalj kapitalo, priklausomai nuo Salies
BVP. Europos stabilumo mechanizmas sukurtas tam, kad galéty skolinti su finansinémis problemomis
susidirusioms Salims, supirkdamas trumpo laikotarpio valstybés obligacijas.

5 lenteléje yra pateikta Lietuvos kaip devynioliktosios euro zonos narés jsipareigojimai Europos
stabilumo mechanizmui. Lietuva turéty jmokéti j Europos stabilumo mechanizmo apmokétajj kapitalg 1 035,84
min. Lt arba 300 mIn. EUR. Lietuva finansing jmoka turéty pervesti per 5 m. po 207,17 min. Lt arba 60,0 mln.
EUR 2015-2019 m.. Tai sudaryty apie 0,1 proc. prognozuojamo BVP 2015-2019 m. Lietuva taip pat
jsipareigoty papildyti Europos stabilumo mechanizmo kapitalg daugiausia dar 8 632,0 min. Lt arba 2 500 min.
EUR pagal pareikalavima. Bendra euro zonos Saliy jsipareigojimy papildyti Europos stabilumo mechanizmo
kapitalg suma — 6 200 mIn. EUR. Europos stabilumo mechanizmo apmokétaji kapitala reikéty papildyti, jeigu
Europos stabilumo mechanizmas patirty nuostoliy, o $io kapitalo ir Europos stabilumo mechanizmo skolinimo
pajégumy 500 000 mln. eury santykis tapty mazesnis nei 15 proc.

5 lentelé. Lietuvos jmokos j Europos stabilumo mechanizma (Saltinis: sudaryta autoriy pagal LB (2013))

Imokos j ESM Imokos j ESM, mln. Lt
Pagrindiné jmoky dalis | ESM 1 035,84
Bendra viso pagrindinio kapitalo suma ESM
Papildomos jmokos j ESM | 8 632,00
Bendra visy papildomy jnasy suma j ESM
Viso Lietuvos jmokos j ESM | 9 667,84

6 lenteléje pateikta visos galimos euro jvedimo nuo 2015 m. sausio 1 d. sgnaudos Lietuvoje pagal tris
skirtingus scenarijus: geriausia, realiausig ir blogiausia. Geriausias scenarijus apima maziausias vienkartines euro
ivedimo sanaudas (remiantis maziausias sanaudas patyrusiy Saliy patirtimi), galimas jmokas j Tarptautinj
Valiutos Fonda su lengvata, visas galimas jmokas i Europos Centrinj Bankg ir jmokas i Europos stabilumo
mechanizma be papildomy jmoky, darant prielaida, kad euro zonos $alys nesusidurs su rimtomis finansinémis
problemomis. Realiausias scenarijus nuo geriausio scenarijaus skiriasi tuo, kad vienkartinés euro jvedimo
sanaudos jvertintos ne pagal maZziausias sagnaudas patyrusiy Saliy patirtj, bet pagal Lietuvos Banko vienkartiniy
euro jvedimo sagnaudy prognoze, pritaikyta konkreciai Lietuvos atvejui. Blogiausias scenarijus pagrjstas tuo, kad
imamos didZiausias sgnaudas patyrusiy Saliy atvejis, netaikoma Tarptautinio Valiutos Fondo lengvata ir
jtraukiamos papildomos jmokos j Europos stabilumo mechanizma, darant priclaida, kad reikés ateityje gelbéti
finansiniy sunkumy turincias valstybes.

6 lentelé. Visos euro jvedimo sanaudos Lietuvoje pagal skirtingus scenarijus, min. Lt (Saltinis: sudaryta autoriy pagal

LB (2013))
Geriausias scenarijus: | Realiausias scenarijus: | Blogiausias scenarijus:
Vienkartinés euro jvedimo sqnaudos
Maziausios sagnaudos Realiausios sgnaudos Didziausios sanaudos
357,22 833,51 952,59
Imokos j Tarptautinj Valiutos Fondg
Su lengvata Su lengvata Be lengvatos
174,00 174,00 592,00
Imokos j Europos Centrinj Bankq
1 603,74
Jmokos j Europos stabilumo mechanizmg
Be papildomy jmoky Be papildomy jmoky Su papildomomis jmokomis
1035,84 1 035,84 9 667,84
VISO SANAUDU
3170,80 | 3647,10 | 12 816,17

2013 m. Lietuvos valstybés biudzetas sudaré tik 25,17 mlrd. Lt, todél euro jvedimo sgnaudos atrodyty
labai didelés, galinCios siekti net 50,9 proc. biudzeto. Taciau reikia atkreipti démesj j tai, kad euro jvedimo
sgnaudos iSsidéstyty maziausiai 5 m. laikotarpyje. Vienkartinés euro jvedimo sgnaudos, jmokos j Europos
Centrinj banka biity finansuojamos i§ Lietuvos Banko 1¢Sy, dalis biity padengta i§ Europos Komisijos ir Europos
Centrinio Banko. Likusios sanaudos biity padengtos, Lietuvai skolinantis tarptautinéje finansy rinkoje 10 m.
laikotarpiui. Remiantis Lietuvos Banko (2013) prognozuojamais kastais uz skolinimasi euro jvedimo kaStams
padengti, Sie skolinimosi kastai sudaryty nuo 12,76 min. Lt (pagal geriausig euro jvedimo sanaudy scenarijy) iki
306,22 min. Lt (pagal blogiausig euro jvedimo sanaudy scenarijy). Skolinimosi kaina 1 m. sudaryty nuo 1,28

86



min. Lt iki 30,6 mln. Lt arba nuo 0,005 proc. iki 0,1 proc. valstybés biudzeto. Tokiu atveju, euro jvedimo
sanaudy jtaka Lietuvos ekonomikai biity juntama labai minimaliai. Minimali skolinimosi kaina dél euro jvedimo
prilygty kitoms gautinoms sumoms valstybés biudzeto pajamy plane, o maksimalios — pajamoms uz atsitiktines
paslaugas.

ISvados

1. Jeigu Salies ekonominis ciklas neatitinka bendro euro zonos ekonominio ciklo, gamybos veiksniai,
darbo jéga ir kapitalas néra mobills, darbo uzmokestis ir kainos néra lanks¢ios, o $alies vyriausybé neturi
tinkamy fiskalinés politikos reguliavimo priemoniy, euro jvedimas néra Saliai labai naudingas. Tokiu atveju, nors
ir mazés skolinimosi kastai, iSnyks valiutos keitimo kastai, sumazés sandoriy kastai, didés kainy skaidrumas, o
kartu ir prekybos apimtys, jmokos j Europos stabilumo mechanizma, Europos Centrinj banka, galimai padidéjusi
infliacija, prarastos Nacionalinio centrinio banko savarankiSkos teisés neatsipirks.

2. ISanalizavus galimus euro jvedimo kastus Lietuvoje, galima daryti iSvada, kad kastai nebus
vienareikSmiai, kadangi juos jtakoja daugelis veiksniy. Kastai yra skirtingy tipy. Kastai gali buti vertinami i§
skirtingy pozicijy, priimant tam tikras prielaidas, remiantis skirtingy eurg jsivedusiy Saliy patirtimi, todél néra
imanoma pasakyti, kokie bus faktiniai euro jvedimo kastai.

3. Ianalizavus skirtingus scenarijus, realios euro jvedimo sanaudos siekty nuo 3,17 mlrd. Lt iki
12,82 mlrd. Lt. Sgnaudos i$sidéstyty maziausiai 5 m. laikotarpyje. Vienkartinés euro jvedimo sgnaudos, jmokos j
Europos Centrinj bankg biity finansuojamos i§ Lietuvos Banko 18y, dalis biity padengta i§ Europos Komisijos ir
Europos Centrinio Banko. Likusios sgnaudos bity padengtos, Lietuvai skolinantis tarptautinéje finansy rinkoje
10 m. laikotarpiui. Tokiu atveju, euro jvedimo sgnaudy jtaka Lictuvos valstybés biudzetui ir biity juntama
minimaliai.
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ASSESSMENT OF LITHUANIA INTEGRATION INTO THE EUROPEAN MONETARY UNION OF THE COST-EFFECTIVE

Rytis Krusinskas, Raminta Benetyté
Kaunas University of Technology

Summary

The Treaty on the Functioning of the European Union provides that all Member States of the European Union shall harmonize
their economic and exchange rate policies, conduct an appropriate fiscal policy, and join the euro area once they fulfill the conditions for the
adoption of the single currency set out in the Treaty. The European Union institutions assess the economic convergence with the euro area of
a country which is preparing to adopt the euro and it’s eligibility for the changeover to the single currency of the European Union. In the 1st
of May, 2004, when Lithuania became an official member of the European Union, automatically goal was set to abandon the national
currency and become a full member of the euro zone, when Lithuania meet the convergence criteria. The first attempt to join the euro zone
has been since 1st of January, 2007, but Lithuania met only three if the four convergence criteria. When inflation exceeded the convergence
criteria by 0.1 percent, the European Commission‘s report on Lithuania‘s accession to the euro zone was negative. Unsuccessful attempts to
join the euro zone shows that Lithuania‘s integration into the European Monetary Union is not properly analyzed topic in Lithuania, therefore
for achieving the final success of the integration into European Monetary Union since 1st of January, 2015 the identification and assessment
of integration problems and prospects extremely important. So the basic aim of the article is to assess the costs of Lithuania fully integrate
into the European Monetary Union since 1st of January, 2015 by simulating the most favorable economic environment adoption of the euro.
The object is the costs of Lithuania’s integration into the European Monetary Union. And the tasks are to analyze the positive and negative
aspects in order to join into the European Monetary Union and to assess the costs of Lithuania’s integration into the European Monetary
Union.

Key words: European Monetary Union, euro, cost, SLOPOL model.
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