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Saliy sprendimas nebuvo nulemtas iSorés veiksniy, bet atspindéjo stipry vi-
daus konsensusa deél fiksuoto valiutos kurso islaikymo svarbos. Savo ruoztu
Sis konsensusas rémési tiek placiu visuomenés, tieck gamintojy grupiy pa-
laikymu. Vis délto i visuomeng orientuota perspektyva taip pat negali iki
galo paaiskinti keliamo klausimo — tam reikalinga instituciné perspektyva,
atsizvelgianti { istorinj fiksuoto valiutos kurso sistemy sukiirimo ir jtvirti-
nimo konteksta. Bégant laikui, sustipréjo $ig institucija palaikancios jégos
tiek idéjinéje plotméje (su valstybingumu susijusios id¢jos ir jsitikinimai
apie priezastinius rysius), tiek materialinéje plotméje (isiskolinimas uzsienio
valiuta). Paskutinés krizés metu taip pat iSryskéjo tendencijos, kurios stiprino
institucing pusiausvyra, palaikancia fiksuoto valiutos kurso rezima.

Ivadas

Baltijos Saliy — pirmiausia Latvijos — ekonominé¢ situacija per 2008—
2010 m. kriz¢ tapo dazna ne tik vietos, bet ir uzsienio ekonomikos
analitiky ir finansinés ziniasklaidos tema. Vienas kontroversiskiausiy
ir labiausiai diskutuojamy klausimy buvo $iy valstybiu valiutos kurso
politika. Daugelis uzsienio eksperty pataré atsisakyti fiksuoto valiu-
tos kurso, teigdami, kad esama ekonomikos ,,iSbalansavima* jveikti
kitaip yra labai sunku ar net nejmanoma. Standartinis receptas tokio-
je situacijoje yra valiutos kurso devalvavimas, kai atpiginama Salies
produkcija uzsienio ir vidaus rinkose ir taip atkuriamas ekonomikos
konkurencingumas. [domu, kad nemazai tiek uzsienio analitiky, tiek
rinkos dalyviy mané, jog valiutos kurso devalvacija — nepaisant visy
pastangy — anksciau ar véliau Baltijos Salyse ivyks. Taciau visos trys
Baltijos valstybés laikési fiksuoto valiutos kurso politikos, sugebéjo
jiislaikyti ir taip paneigé tokias prognozes.

Sio straipsnio tikslas néra normatyvinis — nesiekiama atsakyti, ar (ir
kaip) reikéjo devalvuoti valiutos kursa. Straipsnyje sickiama analizuoti
priezastis, kurios 1émé Baltijos valstybiy sprendima islaikyti fiksuota
valiutos kursa. Kartu siekiama atskleisti, kad, norint suprasti vykdyta
ekonoming politika, biitina atsizvelgti ir { politinius veiksnius.

Toliau straipsnis plétojamas tokia tvarka. Pirmiausia pristatoma
Baltijos Saliy situacija krizés metu, dvi alternatyvios iSeitys i$ su-
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sidariusios padéties — ,,iSorine¢* (arba valiutos kurso) devalvacija ir
vadinamoji ,,vidiné devalvacija“ — ir nagrin¢jami ekonominiai (op-
timalios ekonominés politikos) argumentai dél pasirinkimo. Antroje
dalyje formuluojamos kelios teorinés politinés perspektyvos, kurios
gali padéti aisSkinti ekonominés politikos sprendimus. TreCioje da-
lyje analizuojama, kiek Sios teorijos padeda suprasti Baltijos Saliy
atveji. Paskutinéje dalyje aptariamas valiutos kursa Baltijos Salyse
palaikancios struktiiros patvarumas ir tam tikri skirtumai tarp Balti-
jos valstybiu.

1. Baltijos $aliy valiutos kurso dilema
ir ekonominis aiskinimas

Baltijos $aliy ekonominés problemos buvo klasikinis ekonominio
»perkaitimo® reiskinio padarinys: skolintu uzsienio kapitalu paremti
kredito bumai, pernelyg optimistiniai liikesc¢iai dél ateities, Latvijoje
ir Lietuvoje — neatsakinga biudzeto politika, paskatino turto rinky
kainy burbulus, didéjancia iSorés skola ir didéjant] ekonomikos pa-
Zeidziamuma?. Ekonomikoje jvyko struktiiriniy poky¢iy — issipléte
uzdaras uzsienio konkurencijai (angl. nontradable) sektorius, pakilo
realus valiutos kursas ir susilpnéjo konkurencingumas.

D¢l to atsirado reikmé perorientuoti ekonomika ir atkurti konku-
rencinguma. Si poreiki dar labiau sustiprino pasauliné finansy kri-
z¢, dél kurios staiga sustojo kapitalo srautai, kuriais rémési ligtolinis
Baltijos Saliy ekonomikos augimas. Apskritai tokiu atveju yra trys
keliai i$ susidariusios situacijos: 1) kei¢iamas nacionalinés valiutos
kursas (valiuta silpninama, arba vykdoma valiutos (,,iSoriné*) de-

2 Platesng Baltijos Saliy ,kelio | krizg* apzvalga galima rasti Deroose S., Flores E.,
Giudice G., Turrini A., ,,The Tale of the Baltics: Experiences, Challenges ahead and
Main Lesson®, 2010, <http://ec.europa.eu/economy _finance/publications/economic_
briefs/2010/eb10_en.htm>, 2010 10 29; Purfield C., Rosenberg Ch. B., ,,Adjustment
under a Currency Peg: Estonia, Latvia and Lithuania during the Global Finanacial
Crisis 2008-09“, IMF Working Paper, 2010, <http://www.imf.org/external/pubs/ft/
wp/2010/wp10213.pdf>, 2010 12 20.
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valvacija); 2) siekiama mazinti algas ir kainas Salies viduje (,,vidi-
né devalvacija“); 3) igyvendinamos strukttrinés reformos, siekiant
pagerinti ekonomikos konkurencinguma. Treciasis pasirinkimas gali
duoti vaisiy tik vidutiniu arba ilgesniu laikotarpiu ir yra bet kokiu
atveju pageidautinas, todél trumpuoju laikotarpiu Baltijos valstybés
turéjo rinktis i§ pirmy dviejy varianty.

Pirmiausia deréty pateikti ekonominj Baltijos Saliy sprendimo
aiskinima. Si interpretacija reik$ty, kad Baltijos valstybés pasirinko
ekonoming politika, kuri tikrai buvo optimali esamomis aplinkybé-
mis. Tokiu atveju néra biitinybés atsizvelgti i politing motyvacija — ir
i§ tikryju ekonomistai daznai aiSkina valstybiy ekonoming politika
biitent remdamiesi ekonominio efektyvumo kriterijumi.

Taciau tokia interpretacija kelia dvi svarbias problemas. Pirma,
ekonomikos teorija nepateikia aiSkaus atsakymo, kaip reikéty spresti
panasia situacija — konkreciai Baltijos Saliy atveju nebuvo akivaiz-
du, kuris kelias biity atnesgs maziau nuostoliy (ekonomika bet kurio
pasirinkimo atveju bty reik§mingai susitraukusi). Valiutos kurso de-
valvacija, viena vertus, bty atpiginusi vietos gamintojy produkcija
uzsienio gamintojy atzvilgiu ir taip padéjusi atkurti konkurencingu-
ma (nors ir neaiSku, kiek stiprus bty buvgs Sis poveikis). Kita vertus,
ji bty i$ karto padidinusi namy tikiy ir jmoniy, isiskolinusiy uzsienio
valiuta, jsipareigojimus. Galima surasti ir daugiau argumenty, pare-
mianciy tiek viena, tiek Kita pozicija (zr. 1 lentelg). Lenteléje pateik-

Placiau skaityti apie argumentus dél vidinés ir valiutos kurso devalvacijos galima
toliau iSvardytuose Saltiniuose. Autoriai, palaikg fiksuoto valiutos kurso islaiky-
mo politika (viding devalvacija): Rosenberg C., ,,Why the IMF Supports the La-
tvian Currency Peg“, Roubini Global Economics, <http://www.roubini.com/euro-
monitor/254975/why _the imf supports the latvian currency peg>, 2010 12 10;
Stokes M., ,,Devaluation in Latvia: Why Not?, Roubini Global Economics, <http://
www.roubini.com/euromonitor/254905/devaluation_in_latvia why not>, 2011 01 02;
Aslund A.,,Latvia Defies the American Conventional Wisdom,* <http://www.piie.
com/realtime/?p=836>, 2010 12 11. Autoriai, oponavg Siai politikai: Hugh E., ,La-
tvia — Devalue Now or Devalue Later?, 4 Fistful of Euros, <http://fistfulofeuros.
net/afoe/economics-country-briefings/latvia-devalue-now-or-devalue-later/>, 2011
12 08; Becker T., ,,Latvia’s Options - Internal versus External Devaluation®, http://
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ti argumentai uz valiutos kurso devalvacija, taciau kadangi vidiné de-

valvacija yra prieSingas pasirinkimas, kiekvienas punktas, nurodantis

teigiama poveikj valiutos kurso devalvacijos atzvilgiu, kartu reiskia

neigiama poveiki pasirinkus viding devalvacija. Pavyzdziui, jei prie

argumento uz valiutos kurso devalvacija nurodoma, kad tai, ko gero,

greitesnis biidas padidinti konkurencinguma, kartu turima omenyje,
kad vidiné devalvacija yra Iétesnis biidas pasiekti Siam tikslui.

1 lentelé. Ekonominiai argumentai u? ir pries valiutos kurso devalvacijq

bei vidine devalvacijq

Argumentai uz valiutos kurso
devalvacijq (pries vidine devalvacijq)

Argumentai pries valiutos kurso
devalvacijq (uz vidine devalvacijq)

Tikeétina, greiciausias buidas padidinti
konkurencinguma

Didesné infliacija neigiamai paveikty
namy tkiy perkamaja galia

Turéty lemti mazesng realia paltkany
norma, jei devalvacija igyvendinama,
iSlaikant pasitikéjima. Mazesnés palii-
kany normos kartu su pageréjusiomis
prekybos salygomis turéty savo ruoz-
tu stimuliuoti ekonomika ir sumazinti
nedarba

Neigiami balanso poveikiai (kadangi
dauguma jsipareigojimy denominuoti
eurais, nacionalinés valiutos devalva-
cija lemty turto perskirstyma is isisko-
linusiyjy skolintojams. Taciau inflia-
cija, kilusi po devalvacijos, i§ dalies
sumazinty $j turto perskirstyma, nors
sukelty kity problemy)

Didesné¢ infliacija turéty padidinti
valstybés mokesciy iplaukas ir page-
rinti nominalig fiskaling pozicija

Devalvacijasukeltynemenkaspaudima
finansy sistemai

Mazesnés santykinés kainos paskatinty
turizma

Didesnés valstybés uzsienio skolos
aptarnavimo islaidos taip pat padidinty
valstybés biudzeto deficita

Devalvacija i$ karto padidinty bankroty
skai¢iy

Saltinis: Klyviené V., Rasmussen L. T., ,,Causes of Financial Crisis: The Case of
Latvia“, Ekonomika 89 (2), 2010, p. 7-27, 22-23.

www.hhs.se/SITE/Publications/PolicyPublications/Documents/Latvias%20opti-
ons%?20internal%20vs%?20external%20devaluation%20April%2030%202009.pdf>,
2011 06 01; Weisbrot M., Ray R., ,,Latvia’s Recession: The Cost of Adjustment With
An ‘Internal Devaluation’, Center for Economic and Policy Research, <http://www.
cepr.net/index.php/publications/reports/latvias-recession-cost-of-adjustment-inter-

nal-devaluation>, 2011 01 07.
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Idomu, kad diskusija deél valiutos kurso pasizyméjo didele asi-
metrija: Baltijos Saliy viduje tik menka analitiky dalis palaiké de-
valvacija, o uz Baltijos regiono riby valiutos devalvacijos Salininky
ir oponenty santykis buvo kur kas labiau subalansuotas, galbiit net
linkstantis { jos Salininky pusg.

Taciau yra ir kita svarbi problema. Net jeigu biity vienas receptas,
kuri pasitilyty ekonomikos teorija ir dél kurio sutarty visi ekonomistai,
negalima daryti prielaidos, kad biitent tokio recepto laikytysi politikai.
Politinés ekonomijos literatiira atskleidzia, kad ekonominiai spren-
dimai dél jvairiy politiniy veiksniy daznai nukrypsta nuo optimalaus
kurso. PavyzdZziui, nors ekonomistai i§ esmés sutaria dél laisvosios uz-
sienio prekybos teikiamos naudos, tai nekliudo daugeliui Saliy taikyti
protekcionistines priemones. Vadinasi, aiSkinant bet koki ekonominés
politikos atsaka, reikia atsizvelgti i politinius veiksnius. Kaip pabrézé
Jonathanas Kirshneris*, ,,eckonominé logika apriboja galimy pasirinki-
my spektra, tac¢iau faktiSkai priimami sprendimai priskirtini politikai
— idéjoms, interesy grupiy konfliktui, tarptautiniams santykiams‘.
Grahamas Birdas ir Thomasas Willettas taip pat akcentuoja, kad ,,tiek
ekonomistai, tiek politikos mokslininkai vis labiau pripaZista, jog,
sickdami geriau suprasti, kaip vyriausybés nusprendzia igyvendinti
ekonoming politika, jie privalo atsizvelgti i politinés ekonomijos pers-
pektyva, kuri pabrézia ekonominiy ir politiniy motyvy saveika“C.

2. Politiniai aisSkinimai

Mokslininkai yra iSskyre kelias perspektyvas, kuriomis remiantis ga-
lima ai$kinti ekonominés politikos sprendimus. Sioje — teorinéje — da-

Kirshner J., ,,The Inescapable Politics of Money*, Kirshner J. (ed.), Monetary Or-
ders: Ambiguous Economics, Ubiquitous Politics, Ithaca: Cornell University Press,
p. 3-24.

5 Tenpat,p. 4.

6 Bird G., Willett T. D., ,,Why do Governments Delay Devaluation?, World Economi-
cs 9 (4),2008, p. 55-74, 61.
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lyje i8skiriami keli politinés ekonomijos poziiiriai, kuriais aiSkinama
valstybiy ekonominé politika. Konkreciai kalbama apie Siuos poziti-
rius ir jy atmainas: i iSorés veiksnius orientuota perspektyva (tarptau-
tinés sistemos logika ir iSorés spaudimas); | visuomeng orientuota
perspektyva (placiosios visuomenés ir koncentruoty gamintoju gru-
piw); 1 valstybe (institucijas) orientuota perspektyva.

Pirmasis poziiiris ekonoming politika aiSkina, remdamasis tarp-
tautings sistemos logika arba iSorés spaudimu. Remiantis pirmuoju
variantu, ,,valstybés pozicija tarptautinéje ekonominéje sistemoje
reik§mingai veikia jos uzsienio ekonoming politika“’. Kitaip tariant,
»valdzios atstovy veiksmai suprantami kaip reakcija i specifinius
tarptautinés sistemos daromus apribojimus ir galimybes konkreciu
laikotarpiu‘8.Vadovaujantis $iuo poziiiriu, ,,teoriniai teiginiai yra is-
vedami i§ valstybiy tarpusavio santykiy ir saveikos“®. Pavyzdziui,
hegemoniné stabilumo teorija teigia, kad hegemoniné valstybé¢ turéty
biti labiau suinteresuota kurti ir iSlaikyti stabilig tarptauting ekono-
ming sistema.

Kita 1 iSorés veiksnius orientuotos perspektyvos atmaing sitilo
Kurtas Weylandas!®. Remiantis Sia versija, ,,tarptautiniai veiksniai le-
mia, kad vietos politikos formuotojai veikia ne pagal savo pradinius
interesus“!!. Daznai $ios versijos atstovai teigia, kad valstybiy ekono-
ming politika lemia galingy tarptautiniy finansiniy organizacijy — pir-
miausia Tarptautinio valiutos fondo ir Pasaulio banko — spaudimas.
Teigiama, kad uzsienio veikéjai turi didele galia ir, naudodami pas-
katas bei sankcijas, gali priversti atskiras Salis elgtis taip, kaip jie

7 Ikenberry G. J., Lake D. A., Mastanduno M., ,,Introduction: Approaches to explai-
ning American foreign economic policy*, International Organization 42 (01), 1988,
p. 1-14, 4.

8 Tenpat,p. 1.

9 Tenpat,p.3.

10 Weyland K. G., Bounded Rationality and Policy Diffusion: Social Sector Reform in

Latin America, Princeton, New Jersey: Princeton University Press, 2006.

Ten pat, p. 69.
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nori. Galima buty tikétis, kad atviros mazos ekonomikos — kaip antai
Baltijos valstybés — bus ypac pazeidziamos uzsienio spaudimo at-
zvilgiu.

Siame straipsnyje i visuomeng orientuotas poZiiiris interpretuoja-
mas remiantis Peterio Hallo pasitilyta materialiy interesu perspekty-
val2, Vadovaujantis §io poziiriu, ,,interesai, suprantami kaip reals,
materialtis pagrindiniy veikéjy (grupiy ar individy) interesai“!3, yra
pagrindiné sprendimy varomoji jéga, o valstybés nebéra traktuoja-
mos kaip ,,juodosios dézés* — atsizvelgiama i ju vidaus politika. Re-
miantis P. Hallu, bty naudinga ir §i pozitri iSskaidyti { dvi atmai-
nas. Viena atmaina pabrézia koncentruoty interesy, arba ,,gamintojy
grupiy interesy”, itaka, kai ekonominiai sprendimai suprantami kaip
pakliistantys dominuojanciy grupiy jtakai arba kaip grupiy kovos re-
zultatas. Ekonominés skirtingy grupiy preferencijos savo ruoztu is-
vedamos dedukciskai, remiantis ekonomine teorija.

Kita atmaina akcentuoja asmeny (placiosios visuomenés) vaid-
menj — tai ,,rinkiminé* (angl. electoral) perspektyva. Ne taip kaip
»gamintoju grupiy“ koaliciju atveju, remiantis §ia atmaina, ,,asme-
nys, o ne gamintojy grupés suprantami kaip pagrindiniai veikéjai,
ir démesys sutelkiamas j rinkimy lauka“!4. Si interpretacija remiasi
prielaida, kad politikai siekia biiti perrinkti, ir todél yra linke igyven-
dinti ekonoming politika, kuri atitinka rinkéjuy preferencijas. Prie Sios
atmainos galima priskirti, pavyzdziui, placia literatiira apie politinius
verslo ciklus.

Paskutini pozitiri bene sunkiausia apibrézti dél jo negriezty riby ir
glaudziy sasajy su kitomis perspektyvomis. Remiantis Siuo poziiriu,
,ekonoming politika stipriai riboja vidaus instituciné saveika, susi-
klosciusi per ilga laika, o valstybés pareigiinai gali igyvendinti savo

12 Hall P, ,,The Role of Interests, Institutions, and Ideas in the Comparative Political

Economy of the Industrialized Nations“, Lichbach M. I., Zuckerman A. S. (ed.),
Comparative politics: Rationality, Culture, and Structure, Cambridge: Cambridge
University Press, 1997, p. 174-207.

13" Ten pat, p. 176.
Ten pat, p. 178.
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tikslus, nors ir yra tarptautiniy bei vidaus apribojimy“!>. Be to, $is
poziliris ,,pabrézia valstybés institucing struktiirg bei administracinio
aparato pareigiiny galig“!°.

Remiantis §iuo pozitiriu, ,,valstybé yra visy pirma organizacing
struktiira, arba istatymu bei instituciniy elementy visuma, veikiama
praeities {vykiy*“!7. Pabréziama, kad institucijos yra ,,nepaslankios*
ir kad jos gali i8likti net tada, kai tas institucijas suformavusios jé-
gos — nulemtos interesy ir (arba) idéjy — iSnyksta arba praranda galia.
Apskritai 1 valstybeg orientuotas poziiiris atmeta interpretacija, kad
valstybé i§ esmés yra pasyvi veikéja, reaguojanti | tarptautinius ap-
ribojimus ir spaudima arba vidaus preferencijas — valstybé néra vien
neutrali arena, kurioje vyksta kity veikéju kova.

Deréty pabrezti, kad ribos tarp iSskirty pozitriy daugeliu atvejy
negrieztos. Pavyzdziui, gamintoju grupés gali veikti tiek Salies vi-
daus, tiek tarptautiniu lygmeniu. Antra, iSkeltos hipotezés nebitinai
turi viena kitai prieStarauti: pasirinkimas gali atitikti tiek pagrindiniy
gamintojy grupiy, tiek pla¢iosios visuomenés, tiek tarptautiniy vei-
kéju interesus. Be to, iSskirtos dimensijos gali veikti viena kita. Ypac
tai pasakytina apie institucini pozitir{: institucijos dazniausiai biina
sukuriamos, veikiamos idéjy ir (arba) interesy, bet laikui bégant jau
pacios institucijos gali formuoti id¢jas ir (ar) interesus.

3. Analizé
3.1. [ isorés veiksnius orientuotas poziiris

Kalbédami apie pirmaja i iSorés veiksnius orientuoto pozitirio atmai-
na, galétume tiketis, kad didesnés valstybés biity labiau suinteresuo-
tos tarptautinés ekonominés ir politinés sistemos stabilumo, tarptau-
tiniy vieSyju gérybiy uztikrinimu. PrieSingai, mazesnés Salys turéty

15 Tkenberry, Lake, Mastanduno, p. 7.

16 Ten pat, p. 7.

17" Ten pat, p. 10.



66 POLITOLOGIJA 2011/3 (63)

didesng motyvacija ,,eksportuoti* dali ekonominio prisitaikymo sa-
naudy kitoms valstybéms (angl. free ride). Kitaip tariant, galima tiké-
tis, kad mazesnés Salys bus labiau suinteresuotos devalvuoti valiuta,
siekdamos atkurti konkurencinguma. Pavyzdziui, konkurenciniai va-
liutos devalvavimo veiksmai buvo viena priezasciy, reikSmingai pa-
bloginusiy DidZiosios ekonominés depresijos pasekmes XX amziaus
pirmoje puséje. Taigi biity buve galima tikétis, kad mazos Baltijos
valstybés bus linkusios devalvuoti valiutag — taciau buvo pasirinkta
kita alternatyva. Be to, nors valiutos kurso i§laikymas galéjo padéti
uztikrinti didesni pasitikéjima visu Ryty Europos regionu ir uzkirsti
kelig galimam panikos finansy rinkose plitimui, kurio baiminosi Eu-
ropos Komisija, $is motyvas nebuvo pagrindinis, priimant sprendima
ginti fiksuotus valiutos kurso reZimus Baltijos valstybése!®.

Tiesa, reikia prisiminti, kad dalyvavimas valiuty kurso mechaniz-
me (II) yra euro ivedimo salyga. D¢l to valiutos devalvavimas biity,
ko gero, sutrukdes planams kuo grei¢iau jsivesti eura. Nors teoriskai
tai biity buve imanoma — devalvuojant ne daugiau kaip 15 proc. ir
taip nepazeidziant Mastrichto kriterijy, — akivaizdu, kad toks Zings-
nis bity buves daug rizikingesnis, atsizvelgiant i sieki prisijungti prie
euro zonos. Prisijungimas prie euro zonos gali biiti laikomas svarbiu
zingsniu eurointegracijos projekte, kuris ilga laika buvo Baltijos Saliy
ne tik ekonomings, bet ir uzsienio politikos Serdis. Taciau net ir pripa-
zistant, kad valiutos kurso i§laikymas labiau atitiko tarptautinius Bal-
tijos Saliy tikslus, tai nepatvirtina hipotezés, kad §is pasirinkimas kilo
1§ tarptautinés sistemos logikos arba atskiry valstybiy santykiy tarp-
tautinéje arenoje — §is pasirinkimas veikiau atspindéjo stipry vidaus
konsensusa dél bendro ekonominio ir politinio vystymosi projekto.
Kitaip tariant, atsizvelgimas vien | tarptautini konteksta, nenagriné-
jant Saliy vidaus situacijos, negali patenkinamai paaiskinti Baltijos
Saliy pasirinkimo.

18 Pokalbis su Uldziu Rutkaste, Ryga, Latvija, 2010 m. spalio 1 d.; pokalbis su Aare

Jérvan, 2011 m. sausio 26 d., Talinas, Estija.
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Hipotez¢, kad Baltijos Saliy pasirinkima lémé iSorés veikéjy
spaudimas, taip pat nepakankamai gerai paaiskina faktus. Visy pirma
reikia pazyméti, kad Estijos ir Lietuvos tarptautiniai veikéjai turéjo pa-
lyginti mazai tiesioginio poveikio sverty. Taip atsitiko todél, kad Sios dvi
Baltijos salys nukentéjo nuo krizés maziau nei Latvija, kuri buvo privers-
ta kreiptis tarptautinés pagalbos vienam didziausiy Salies banky — ,,Pa-
rex““—kilus problemuy. Tiesa sakant, Baltijos Saliy politikai i§saké aiSky
nory islaikyti kuo didesng sprendimy priémimo autonomija — tai gerai
atskleidzia Lietuvos politikuy nenoras kreiptis  Tarptautinj valiutos fon-
da (toliau — TVF) finansinés pagalbos. Nemazai ekonomisty (pavyz-
dziui, Stasys Kropas, Rimantas Rudzkis, Gitanas Nauséda, Raimondas
Kuodis) i$saké paramg ar bent jau rimtai svarsté alternatyva kreiptis {
Tarptautinj valiutos fonda, siekiant pasiskolinti pigiau ir (ar) daugiau'®.
Taciau Lietuvos politiniai lyderiai — tiek premjeras, tiek prezidenté —
buvo kategoriSkai nusistatg prie§ toki pasitilyma. Prezidentés Dalios
Grybauskaités zodziais, kreipimasis i TVF bty ,,politinés impotenci-
jos* Zenklas?. Seimo narys, BiudZeto ir finansy komiteto pirmininkas
Vitas Matuzas taip pat pasisakée prie§ kreipimasi { TVF — viena jo nu-
rodyty priezas¢iy buvo ta, kad Latvijoje TVF tariamai sieké devalvuoti
valiuta ir jgyvendinti ,,Argentinos scenarijy‘2!.

Vis délto net ir Latvijos atveju — kai tarptautiniai veikéjai poten-
cialiai tur¢jo didziausias galimybes paveikti Salies sprendima — sun-

19 Alfalt, ,Kropas: skolintis i§ TVF — ne géda“, <http:/www.alfa.lt/straipsnis/
10239387>, 2011 01 02; Grizibauskien¢ E., ,,Kreivys zada gaivinti versla, o Kuodis
ragina kuo daugiau skolintis“, Alfa.lt, <http://www.alfa.lt/straipsnis/10254370/
Kreivys.zada.gaivinti.versla..o.Kuodis.ragina.kuo.daugiau.skolintis=2009-01-
28 07-00>, 2010 12 06; Sytas A., ,Nauséda: TVF pagalbos neiSvengsime®, Alfa.lt
<http://www.alfa.lt/straipsnis/10265341/?Nauseda.. TVF.pagalbos.neisvengsime=
2009-03-24 12-51>,2010 12 04.

20 Delfi.lt, ,,D.Grybauskaité: kreipimasis tarptautinés finansinés pagalbos rodo impo-
tencija’, <http://www.delfi.lt/news/balsuok2009/poziuris/article.php?id=21256908>,
2010 12 08.

21 Kaunodiena.lt, ,,Raginama nesikreipti { Tarptautinj valiutos fonda®, <http://kauno.
diena.lt/naujienos/ekonomika/raginama-nesikreipti-i-tarptautini-valiutos-fonda-
188232>, 2010 12 07.
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ku rasti tvirty irodymy, pagrindzianciy iSorés ,,spaudimo® hipotezg.
Visy pirma, TVF is pradziy nebuvo labai entuziastingai nusiteikes dél
Latvijos plano vykdyti viding devalvacijq ir sitilé svarstyti valiutos
kurso devalvavima kaip vieng i$ galimy alternatyvy?2. E. Hugh — vie-
nas aktyviausiy sprendimo islaikyti fiksuota valiutos kursa oponenty —
taip ras¢ apie Latvijos ir tarptautiniy skolintojy susitarima: ,,<...>
atrodo, buvo tam tikras kompromisas: TVF sutiko <..> islaikyti
valiutos kursa, o Latvijos vyriausybé — vykdyti ypa¢ didelio masto
ekonominio prisitaikymo priemones*23. Be to, daugelis uzsienio eko-
nomisty, kaip antai Paulas Krugmanas ir Kennethas Rogoffas, reko-
mendavo devalvuoti valiuta?*. Tai savo ruoZtu galima aiskinti domi-
nuojanciu supratimu, kad ,.,tokio dydzio ekonominiai disbalansai gali
biti iStaisomi tik devalvuojant valiuta“?3, ir nesena patirtimi $aliy,
kurios bandé apginti fiksuotos valiutos kursus per ekonomines kri-
zes, bet nesugebéjo: Pietry¢iy Azijos valstybés 1997-1998 m., Rusija
1998 m. ir Argentina 2001 m.

Reikia pazyméti ir tai, kad TVF stengési pabrézti Latvijos pa-
siryzimg igyvendinti ypa¢ skausminga ekonoming politika — TVF
atstovo Christopho Rosenbergo teigimu, ,,visuy pirma, tai yra Latvi-
jos programa. Taigi net jei TVF teikty pirmenybe devalvacijai (o tai
néra miisy pozicija), programa be pasiryzimo $alies viduje (national

22 Tai patvirtino ir tuometinis Latvijos finansy ministras Atis Slakteris — Delfi.lv, ,,Slak-
teris: SVF apspriedis lata devalvaciju®, <http://www.delfi.lv/news/national/politics/
slakteris-svf-apspriedis-lata-devalvaciju.d?id=22556814>, 2010 12 05.

Hugh E., ,,Why the IMF’s Decision to Agree a Lavian Bailout Programme Without
Devaluation Is a Mistake®, A4 Fistful of Euros, <http:/fistfulofeuros.net/afoe/why-
the-imfs-decision-to-agree-a-lavian-bailout-programme-without-devaluation-is-a-
mistake/>, 2011 01 06.

Krugman P., ,Latvia is the New Argentina (slightly wonkish)*, The Conscience of
a Liberal, <http://krugman.blogs.nytimes.com/2008/12/23/latvia-is-the-new-argen-
tina-slightly-wonkish/>, 2011 01 07;

Magnusson N., ,,Rogoff Says Latvia Should Devalue Its Currency®, Bloomberg,
<http://www.bloomberg.com/apps/news?pid=newsarchive&sid=aWPY 5V 0s6rgo>,
2011 01 07.

25 Aslund.

23

24
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ownership) bity pasmerkta zlugti“26. TVF ataskaitoje taip pat buvo
teigiama, kad ,,netvirtas valdzios pasiryzimas islaikyti valiutos kursa
lémé jy pasirinkta programos strategija“?’. Tiek vidinés, tiek valiutos
kurso devalvacijos Salininkai i§ esmés sutiko, kad Latvijoje yra labai
stiprus konsensusas, remiantis fiksuota valiutos kurso rezima?28.

Tiesa, svarbis tarptautiniai veikéjai — Europos Komisija ir Svedi-
jos vyriausybé — buvo nusiteike pries valiutos devalvacija. Svedijos
vyriausybés pozicija galima aiskinti tuo, kad devalvacija galéjo su-
kelti nemazai problemy Sios $alies kapitalo bankams Baltijos Salyse.
Kaip minéta, Europos Komisija savo ruoztu baiminosi galimo ,,do-
mino* efekto, kurj galéty sukelti vienos Salies valiutos kurso deval-
vacija — buvo manoma, kad dél to buty galéjusi kilti panika visame
Ryty Europos regione?®. Ta¢iau apskritai empiriné analizé néra pa-
lanki hipotezei, kad tarptautiniai veikéjai priverté Baltijos Salis elgtis
prieSingai savo pradiniams interesams — teisingiau biity sakyti, kad
uzsienio parama sustiprino esama vidaus konsensusg dél reikalingy
ekonominés politikos priemoniy ir leido jgyvendinti uzsibréztus tiks-
lus: be tarptautinés pagalbos apginti valiutos kurso rezimy buty buve
faktiskai neijmanoma, bent jau Latvijos atveju.

3.2. [ visuomene orientuota perspektyva

Kalbant apie i visuomeng orientuota perspektyva, pirmiausia bus
aptariama hipoteze, kad apsisprendimas atspindé¢jo rinkéjy intere-

26 Rosenberg.

27 International Monetary Fund, Republic of Latvia: Request for Stand-By Arrange-
ment—Staff Report; Staff Supplement; Press Release on the Executive Board Discus-
sion, and Statement by the Executive Director for the Republic of Latvia, IMF Staff
Country Reports, 2009 m. sausis, 9, <http://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2009/
¢cr0903.pdf >, 2010 12 06.

Rosenberg; Aslund; Hugh, ,,Why the IMF’s Decision to Agree a Lavian Bailout Pro-
gramme Without Devaluation Is a Mistake®; Dombrovskis V., ,,Our sacred cow®,
Ekonomista skatiens: Vjaceslava Dombrovska blogs, <http://www.politika.lv/blogi/
index.php?id=61895>, 2011 01 08.

2 Aslund.

28
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sus. Demokratiniuose rezimuose biity galima tikétis, kad sprendimai
atspindés daugumos valia. IS pirmo zvilgsnio tai atrodo jtikinamas
valiutos kurso sprendimo paaiSkinimas — Baltijos Saliy visuomenés
stipriai palaiko fiksuoto valiutos kurso politika. Pavyzdziui, 2009 m.
rugpjiti atlikta apklausa Latvijoje atskleidé¢, kad 64 proc. gyventoju
nesutinka su sitilymu devalvuoti valiuta’. Kitose Baltijos valstybése
panasiy apklausy nebuvo atlikta, taciau, sprendziant i§ net mazesniy
vieSojoje erdvéje skambéjusiy abejoniy dél valiutos kurso politikos,
visuomenés parama turéjo biiti ne mazesné, o greiciausiai net dides-
né. Be to, netiesioginis paramos valiutos kurso politikai indikatorius
galéty buti pasitikéjimas centriniais bankais. Prie§ kriz¢ Lietuvoje
centriniu banku buvo pasitikima labiausiai i§ visy valstybés institu-
cijy®!. Tiesa, per krizg pasitikéjimas gerokai sumazéjo, taciau vis dar
i8liko gana didelis — 2010 m. spalio ménesio duomenimis, Lietuvos
banku pasitikéjo kiek daugiau nei pusé gyventoju (52 proc.)32; paly-
ginimui — Seimu nepasitikéjo 87 proc. gyventoju. Estijoje net ir po
ekonomikos krizés (2010 m. gruodzio duomenimis) centriniu banku
pasitikéjo 80 proc. gyventoju33.

Vis délto, pazvelgus idémiau, tokia interpretacija susiduria su sun-
kumais. Kaip minéta, kalbant apie bendra visuomenés gerove (angl.
aggregate welfare) néra visiSkai aisku, ar valiutos devalvavimas biity
atnesg¢s daugiau naudos, ar zalos. Taigi kyla klausimas, kodél placioji
visuomené (arba vidutinis rinkéjas) vienareikSmiskai palaiko fiksuo-
to valiutos kurso gynimo politika. Kitaip tariant, aiSkinimas, pagris-

30 Rus.Delfi.lv, ,,Onpoc: narBuiiibl He XOTAT JAeBanbBaimn jara“, <http://rus.delfi.lv/news/
daily/latvia/opros-latvijcy-ne-hotyat-devalvacii-lata.did=26019527>, 2010 11 10.

31 ELTA, ,,Gyventojai labiausiai pasitiki Lietuvos banku®, Delfi.lt, <http://www.delfi.lt/
news/daily/lithuania/gyventojai-labiausiai-pasitiki-lietuvos-banku.d?id=13772780>,
2011 01 22.

32 ELTA, ,,Apklausa: pasitikéjimo nusipelno ugniagesiai, Seimas — jo nevertas*, Delfi.

It, <http://www.delfi.lt/news/daily/lithuania/apklausa-pasitikejimo-nusipelno-ugnia-

gesiai-seimas---jo-nevertas.d?id=38608773>, 2010 11 28.

Rus.Delfi.ee, ,,ITapnamenty noBepsirot mummb 46% xuteneit dcronun*, <http://rus.del-

fi.ee/daily/estonia/parlamentu-doveryayut-lish-46-zhitelej-estonii.d?id=38238597>,

2010 11 10.

33
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tas rinkéjy interesais, yra, viena vertus, teisingas, taiau, kita vertus,
nepakankamas dél dviejy priezasCiy: 1) visuomenés nuomongés nega-
lima tiesiogiai dedukciskai paaiskinti vidutinio rinkéjo materialiniais
interesais; 2) tokia pozicija pateikia tik ,.tarping™ (angl. proximate)
priezast] ir nepaaiskina, kaip ir kodé¢l susiformavo tokia visuomenés
nuomon¢ — parama fiksuotam valiutos kursui.

Kalbédamas apie gamintoju grupiy interesus, Jeffry Friedenas yra
pasiiilgs modeli, kuris leidzia aiSkinti skirtingy sektoriy preferencijas
valiutos kurso atzvilgiu3*. Pagrindiné idéja yra tokia: eksportuotojai
ir su importu konkuruojantys sektoriai teikia pirmenybg silpnesnei
valiutai (nes jiems lengviau konkuruoti su uzsienio gamintojais), o
uzdaro uzsienio konkurencijai (angl. nontradable) sektoriaus atstovai
(pavyzdziui, ivairiy neeksportuojamy paslaugy) arba neteikia didelés
reik§més valiutos kursui, arba linke palaikyti kiek didesng jos verteg
(nes tai dazniausiai skatina vidaus rinkos augima, kuris naudingas {
ja orientuotiems sektoriams). Pirminis J. Friedeno modelis buvo ne
karta kritikuotas. Visy pirma, jame neatsizvelgiama i kitus veiksnius,
galin¢ius lemti valiutos kurso preferencijas. Vienas svarbiausiy tokiy
veiksniy yra isiskolinimas. Jeigu eksportuojanti imoné bus stipriai
isiskolinusi uZsienio valiuta, valiutos silpnéjimas jai gali duoti nau-
dos eksporto prasme, taciau apsunkins finansing situacija (padidés
isipareigojimai). Atsizvelgdami i J. Friedeno modelio trikumus, Da-
vidas Woodruffas?> ir Thomasas Pepinsky ji patobulino3®.

34 Frieden J., , Invested Interests: The Politics of National Economic Policies in a World
of Global Finance®, International Organization 45 (04), 1991, p. 425-451.

35 Woodruff D. M., ,,Boom, Gloom, Doom: Balance Sheets, Monetary Fragmentation,
and the Politics of Financial Crisis in Argentina and Russia®“, Politics & Society 33
(1), 2005, p. 301-328.

Pepinsky T. B., Economic Crises and the Breakdown of Authoritarian Regimes: Indo-
nesia and Malaysia in Comparative Perspective, Cambridge: Cambridge University
Press, 2009.

36
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2 lentelé. Valiutos kurso stiprumo ir reZimo preferencijos

Mazas jsiskolinimas
uzsienio valiuta ir (ar)
maza importuojamy,
zaliavy dalis

Didelis jsiskolinimas
uzsienio valiuta ir (ar)
didelé importuojamy
zaliavy dalis

fiksuotas

Eksportuojantis 1) valiutos kurso lygis: | 4) valiutos kurso lygis:
ir su importu zemas neaiski preferencija
konkuruojantis valiutos kurso rezimas: | valiutos kurso rezimas:
sektoriai fiksuotas fiksuotas

UZdaras uZsienio 2) valiutos kurso lygis: | 3) valiutos kurso lygis:
konkurencijai neaiski preferencija aukstas

sektorius valiutos kurso rezimas: | valiutos kurso rezimas:

fiksuotas

Saltinis: sudaryta autoriaus, remiantis Woodruff, p. 10; Pepinsky, p. 27.

Pagrindiné §io modelio mintis yra, kad valiutos kurso pokyciai
turi svarbiy perskirstomuju pasekmiy ir atskiria uzdarg uzsienio kon-
kurencijai sektoriy nuo eksportuojancio ir su importu konkuruojan-
¢io sektoriy. Tadiau panaudojama dar viena dimensija, pateikianti
subtilesni ir tikslesni vaizda: atsizvelgiama | balanso poveikius (angl.
balance sheet effects), galinCius kilti dél isiskolinimo uzsienio va-
liuta arba dél importuojamy zaliavy produkcijoje dalies (jei imoné
importuoja daug zaliavy i uzsienio, ji gali neberemti silpnesnés va-
liutos rezimo, net jeigu ir koncentruojasi | eksporta). Antra, svarbu,
kad toks poziiiris, atsizvelgiantis i imoniy balansa, neiSvengiamai
reiSkia atsizvelgima { istorija ir konteksta — neiSnagrinéjus atskiros
Salies (arba sektoriaus ar individualios imonés) situacijos, nejmano-
ma a priori pasakyti, kokios bus valiutos kurso preferencijos. Trecia,
modelyje daroma prielaida, kad krizés metu visy sektoriy atstovai
ceteris paribus bus linke iSlaikyti fiksuota valiutos kursa, nes tokia
ekonominé politika suteikia maziau netikrumo (tai tik ceteris paribus
salyga — pakankamai daug eksportuojanti jmoné, neturinti daug isi-
pareigojimy uzsienio valiuta ir neimportuojanti daug Zaliavy, vis tiek
turéty biti linkusi remti valiutos devalvacija).
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Kaip 8is patobulintas ,,gamintojy grupiy* modelis padeda suprasti
Baltijos Saliy situacija? Reikia pasakyti, kad jis pateikia svarbiy deta-
lig. Visy pirma, ekonominio augimo metais i$siplété uzdaras uzsienio
konkurencijai sektorius — vadinasi, iSaugo 2 ir 3 kvadranty dydis (ir
greiCiausiai jtaka), arba, kitaip tariant, padid¢jo suinteresuotyjy valiu-
tos kurso iSlaikymu skaicius. Be to, daugelis imoniy ekonominio au-
gimo metais jsiskolino uzsienio valiuta — tai klasikiné stabilizavimo,
pasiekto pasitelkus valiutos rezima, pasekmé. Zvelgiant i aptariama
modelj, biity galima sakyti, kad iSsiplété 3 ir 4 kvadrantai ir kartu pa-
did¢jo fiksuoto kurso iSsaugojimu suinteresuoty grupiy skaicius.

Vis déelto ir §is aiSkinimas neatrodo pakankamas, siekiant iki galo
suprasti valiutos kurso pasirinkima Baltijos Salyse. Verta pazyméti,
kad ,,gamintojy grupiy interesy modelis prognozuoja, jog sustiprés
lobizmas valiutos kurso rezimo atzvilgiu ir valiutos kurso devalva-
cijos Salininky bei priesininky kova. Taciau Baltijos Salyse buvo pa-
lyginti mazai tokio lobizmo fakty — ypac tai pasakytina apie Estija
ir Lietuva bei lobizma, kuriuo biity siekiama pakeisti valiutos kurso
rezima (verslo bendruomenés pasisakymuy, ginanciy valiutos kursa,
buvo daugiau)?’. Tiesa, Latvijoje valiutos kurso devalvacijos $alinin-
ky lobizmo apraiskos buvo rySkesnés3®8. Taciau net ir Latvijoje dis-
kusijos 1§ esmés kilo tada, kai jau buvo priimti svarbiausi sprendimai
dél fiksuoto kurso i$saugojimo?’ ir kai centrinis bankas ,,nusprendé
leisti tam tikra diskusiju lygi*4?. Latvijoje centrinio banko pareigiinai
ir politikai labai greitai iSsprend¢ situacija, susijusia su krizés jveiki-
mo planu — ,.situacija vystési pernelyg greitai, kad vykty kiek plates-
né diskusija‘“4!.

37 Pokalbis su Raineriu Katteliu, 2011 m. sausio 10 d., Talinas, Estija; pokalbis su Kars-
tenu Stachru, 2011 m. sausio 11 d., Talinas, Estija; Jarvan.

38 Pokalbis su Mortenu Hansenu, 2010 m. liepos 13 d., Ryga, Latvija; pokalbis su Ro-
bertu Kiliu, 2011 m. rugséjo 28 d., Ryga, Latvija; pokalbis su Uldziu Osiu, 2010 m.
rugséjo 23 d., Ryga, Latvija.

39 Rutkaste.

Pokalbis su Martinsu Kazaku, 2010 m. rugséjo 30 d., Ryga, Latvija.

41 Rutkaste.
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Kita svarbi priezastis, kodé¢l gamintoju grupiy modelio nepakan-
ka aiSkinant Baltijos valstybiu pasirinkima, yra tai, kad jis — kaip
ir aiskindamas visuomenés nuomong — pateikia tik tarping (angl.
proximate) priezasti. Jau minéta, kad, norint tinkamai aiskinti va-
liutos kurso preferencijas, reikia atsizvelgti i specifing atskiry Saliy
ar imoniy situacija ir tai, kaip ji susidaré. Nuo §iy aplinkybiy gali
labai reikSmingai priklausyti tokie svarbiis modelio parametrai kaip
poreikis iSsaugoti stabilumag (netikrumo baimé) arba isiskolinimas ir
jo priezastys. Kitaip tariant, nors verslo atstovai Baltijos valstybése
(ypac Estijoje ir Lietuvoje) daugiausia rémé valiutos kurso iSlaikyma
ar bent jam nepriestaravo, gamintojy grupiy interesy modelis pats
savaime neleidzia atskleisti Siy preferencijy kilmés.

Galiausiai paZymeétina, kad { visuomeng orientuotas pozilris iS es-
més traktuoja valstybe kaip neutraly veikéja, kuris formuoja politika,
tenkinancia ,,sékmingy vietos veikéjy reikalavimus*“42, Monetarinés
politikos situacija Baltijos Salyse pateikia kitoki vaizda — visy pirma
neimanoma tinkamai nagrinéti monetarinés politikos klausimy, neat-
sizvelgiant i centriniy banky vaidmeni.

3.3. [ valstybe orientuota (instituciné) perspektyva

Siekiant suprasti Baltijos Saliy sprendimus krizés metu, reikia atsi-
zvelgti ir | institucines struktiiras ir istorini konteksta. Pazymétina,
kad valiutos reforma buvo jgyvendinama kartu su nepriklausomybés
ir valstybés atktirimu. Valiuty valdybos modeliai buvo ikurti 1992 m.
Estijoje, 1994 m. Lietuvoje ir Latvijoje*3. Peréjimo laikotarpis Zy-
mejo laika, kai buvo atsivérg naujy galimybiy ir buvo galima kurti
naujas institucijas ant subyréjusios sistemos griuvésiy. Palyginti su
kitomis per¢jimo valstybémis, Baltijos Salyse Sis poveikis buvo dar

42 Tkenberry, Lake, Mastanduno, p. 8.

43 Formaliai Latvijos valiutos modelis néra valiuty valdyba, tadiau i§ esmés jis atitinka

visus pagrindinius valiuty valdybos modelio reikalavimus.



V. Kuokitis. KODEL BALTIIOS SALYS NEDEVALVAVO VALIUTOS: POLITINIS POZIURIS 75

stipresnis, nes institucijy kiirimas ir parama reformoms buvo glau-
dziai siejami su valstybingumo stiprinimu ir nepriklausomybés at-
kairimu*,

Valiutos valdybos model; turé¢jo uztikrinti kiek anksciau isteigtos
valstybinés institucijos — centriniai bankai. Valiutos kurso sprendi-
mus aptarti neatsizvelgiant | §iy administraciniy institucijy vaidmenj
Baltijos Salyse biity sunkiai jmanoma. Visose trijose Salyse centri-
niai bankai nuo pat jy ikiirimo tur¢jo dideles formalias ir neformalias
galias. B. Greskovitso teigimu, peréjimo laikotarpiu centriniy banky
galia ,,apémé galimybe¢ nustatyti makroekonominj stabiluma kaip
politikos prioriteta, institucionalizuoti $i prioriteta, nustumiant i Sali
alternatyvias preferencijas, ir formuoti ekonomines tendencijas“*®.
Palyginti su kitomis dabartinémis naujomis ES narémis, centriniy
banky ir apskritai monetarinés politikos atskyrimas nuo politinés sis-
temos buvo ypac ryskus.

Centriniai bankai Baltijos Salyse visada tvirtai gyné fiksuota va-
liutos kursg ir valiuty valdybos modelj, atmesdami visas kitas alter-
natyvas kaip aiskiai blogesnes. Paskutinés krizés metu visi centriniy
banky atstovai taip pat be i§lygu pasisaké pries valiutos devalvavima.
Biitent centriniai bankai Baltijos valstybése yra atsakingi uZ mone-
tarinés politikos vykdyma — taigi net procediirine prasme, norint pa-
keisti valiutos rezima, jy pozicija biity buvusi stipri klittis.

[ valstybe orientuotas (institucinis) pozitris taip pat pabrézia ,,ke-
lio priklausomybés* veiksniy poveiki — institucijos, sukurtos vienu
laikotarpiu, véliau gali pasizymeéti save stiprinan¢iomis (angl. self-en
forcing) tendencijomis. I§ tikryjy taip buvo Baltijos Salyse. Sie veiks-
niai veiké tiek idéjinéje, tiek materialinéje plotméje.

4 Vilpisauskas R., Integracija Europoje: Baltijos Salys ir Europos Sqjunga, Vilnius:

Arlila, 2001, p. 52.

4 Greskovits B., ,,Estonia, Hungary, and Slovenia: Banking on Identity*, Dyson H. F.,
Marcussen M. (eds.), Central Banks in the Age of the Euro: Europeanization, Con-
vergence, and Power, Oxford: Oxford University Press, 2009, p. 203-220, 203.
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Kalbant apie id¢jing aplinka, galima remtis R. Keohane’o ir
J. Goldsteino formuluojamomis savokomis: tai ,,principiniai isitikini-
mai‘ (angl. principled beliefs) ir ,,isitikinimai dél priezastiniy rySiy*
(angl. causal beliefs). Principiniai isitikinimai yra ,,normatyvinés
idéjos, pateikiancios kriterijus, kaip atskirti blogi nuo gério arba tei-
singuma nuo neteisingumo‘4°. Idéjos apie prieZastinius rySius — tai
,,1déjos apie priezasties ir pasekmiy sarySius, besiremianc¢ios pripa-
Zinto elito sutarimu“4’. Abejos idéjos svarbios, aiSkinant valiutos
kurso politika Baltijos salyse.

Kalbant apie principinius isitikinimus jau buvo uZsiminta, kad
fiksuoti valiutos kursai buvo glaudziai siejami su valstybingumo k-
rimu ir turéjo nemenka simboling prasme. B. Greskovitso zodziais,
,.stabilumo kultiira ir pasitikéjimas jos sergétojais, valiuty valdyba,
subalansuotu biudzetu ir centrinio banko pareiglinais galéjo tapti na-
cionalinés tapatybés Serdimi, ypac turint omenyje tai, kad priemonés
kurti nepriklausomybg ir transformacija buvo jgyvendinamos kaip to
paties paketo esminés dalys*“8, Remiantis tokia interpretacija, centri-
nio banko pareigiinus galima netgi laikyti ,,tautos kiiréjais* (kursyvu
iSskirta originale — V. K.)*°. Tokia interpretacija taip pat sustiprina
faktas, kad Baltijos valstybiy gyventojai i§ visy naujy ES valstybiy
nariy labiausiai bijo, jog euro ivedimas pakenks Salies suverenu-
mui®®. Ypag tai pasakytina apie Latvija.

Be to, Baltijos valstybiy viduje buvo aiski ir labai stipri nuomoné
apie priezastinius rysius, paplitusi politiky bei eksperty bendruome-
néje ir palaikanti sutarima dél butinybés iSlaikyti fiksuota valiutos

46 Goldstein J., Keohane R. O., ,,Ideas and Foreign Policy: An Analytical Framework®,
Goldstein J., Keohane R. (ed.), Ideas and Foreign Policy: Beliefs, Institutions, and
Political Change, Ithaca: Cornell University Press, 1993, p. 3-30, 9.

47 Ten pat, p. 10.

48 Greskovits, p. 211.

49 Greskovits, p. 211.

50 Flash Eurobarometer, ,,Introduction of the Euro in the New Member States: Analy-

tical Report®, p. 65, <http://ec.europa.eu/public_opinion/flash/fl._ 307 en.pdf>, 2011

07 18.
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kursa. Si isitikinima biity galima suformuluoti taip: iSlaikyti fiksuo-
ta valiutos kursa ir valiuty valdybos modelj yra teisinga strategija,
o Baltijos saliy atveju bet kokios alternatyvos biity buvusios tikrai
blogesnés ir galbiit net katastrofiskos. Skirtinga nuomoné dél prie-
zastiniy ry$iy gali paaiskinti minéta didelj vietos ir uzsienio analitiky
nuomoniy skirtuma. Nevalstybinés institucijos, kaip antai Lietuvos
laisvosios rinkos institutas, taip pat tvirtai pasisakeé uz valiutos kurso
i§laikyma.

Idomu tai, kaip Sie skirtingi isitikinimai atsispindéjo konkreciose
ekonominése analizése. Baltijos Saliy centriniy banky skai¢iavimais,
devalvacija biity turéjusi maza teigiama poveiki, taciau sukélusi daug
neigiamy pasekmiy’!. Tokia pozicija galime palyginti su BNP Pari-
bas®? ir net TVF skai¢iavimais3?; anot iy, valiutos devalvacija Latvi-
joje biity lémusi didesni BVP kritima pradzioje, bet véliau greitesnj
ekonomikos atsigavima (tiesa, TVF kartu pabrézé, kad valiutos de-
valvacija turéty nemazai kity neigiamy padariniy).

Save stiprinantys mechanizmai veiké ir materialinéje plotméje —
pabréztina itaka verslo atstovy (gamintoju grupiy) praktikai ir juy
preferencijoms, susijusioms su isiskolinimu. Kaip minéta, kuriant
institucing struktiira organizuotos interesy grupés nebuvo itakingos
ar suformulavusios aiskia pozicija makroekonomikos klausimais, o
toms, kurios kiirési véliau, jau teko prisitaikyti prie esamos instituci-
nés sistemos. Baltijos Salyse ,,gamintojy grupéms* ar kitoms interesy
grupéms (kaip antai profesinés sajungos) néra jprasta diskutuoti apie
valiutos kurso politika arba bandyti ja pakeisti — tai depolitizuota
sritis. Pazymétina ir tai, kad krizés metu valiutos kurso keitimas
biity suteikgs labai daug netikrumo — vienas latviy ekonomistas
teigé, kad ,,daugelis verslo atstovy, ypa¢ maziau eksportuojanciuy,
bijojo ir mang, kad geriau valiutos kursas nesikeisty*>*. Bendroje

51 Rutkaste.
52 BNP Paribas, ,,Latvia: Assessing the Effects of a Devaluation®, <http://cib.bnppari-
bas.com/file?q=MS&i=090128b3800c3c26&download>, 2010 12 02.

53 International Monetary Fund.
54 QOsis.
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nestabilumo aplinkoje ,,bent jau latas biity buves stabilus*>?. Jau
minéta, kad krizés metu visy sektoriy gamintoju grupés ceteris pari-
bus labiau linkusios remti fiksuota valiutos kurso rezima dél mazes-
nio netikrumo — Baltijos Salyse tai buvo ypac aktualu.

Verslas pasirinko siekti konkurencingumo atkfirimo kitomis prie-
monémis — pirmiausia spausti d¢l darbo santykiy liberalizavimo. Tai
atitinka D. Woodruffo pasteb¢jima, kad, nagrinéjant valiutos perver-
tinimo situacija ir ieSkant jos alternatyvy, reikia atsizvelgti ne tik {
valiutos kurso klausimus, bet ir { kitus galimus kanalus, kuriais gali
biti sprendziamos konkurencingumo problemos®®. Darbo santykiy
lankstumo didinima galima vertinti kaip valiutos kurso devalvavimo
pakaitala — abu keliai veda prie greitesnio darbo kainy mazéjimo ir
pingancios vietos gamintojy produkcijos uzsienio konkurenty atzvil-
giu. Darbo santykiy lankstumas buvo didinamas visose trijose Balti-
jos Salyse>’.

Kitas kanalas, kuris jau buvo aptartas, yra jsiskolinimas — ji gali-
ma interpretuoti ir kaip institucinés sistemos save palaikanti veiksni,
kai institucija tiesiogiai ar netiesiogiai sukuria ir didina savo Salinin-
ku skaiciy. Biitent {siskolinimas eurais buvo labai daznai pateikiamas
kaip argumentas prie§ devalvacija, nurodant, kad tai reikSmingai pa-
didinty isipareigojimy nasta.

Institucinés struktiiros svarba patvirtina ir ankstesniy jvykiy Bal-
tijos Salyse apzvalga: keiCiantis ekonominei situacijai, tarptautiniams
veiksniams bei interesy grupiy sudéciai, visos trys valstybés visada
buvo ryztingai nusiteikusios ginti fiksuotg valiutos kursa. [domu, kad
peréjimo pradzioje TVF abejojo Baltijos valstybiy sprendimu jvesti
nacionalines valiutas3®. B. Greskovitsas paZymi, kad Estijai renkan-

5 Osis.

36 Woodruff.

57 Purfield C., Rosenberg C., p. 25; pokalbis su Egilu Baldzenu, 2010 m. rugpjtcio 5 d.,
Ryga, Latvija; Jarvan.

58 Feldmann M., ,,Baltic States: When Stability Culture Is Not Enough*, Dyson H. F.
(ed.), The Euro at 10: Europeanization, Power, and Convergence, Oxford: Oxford
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tis valiutos reZimg tarptautiniai veiksniai negal¢jo buti lemiami dél
paprastos priezasties — tarptautiné jtaka buvo jauciama jau priémus
pagrindinius sprendimus®®. Apskritai Baltijos valstybése ,,centriniy
banky nepriklausomybé buvo palyginti nekontroversiska stabilumo
kultiiros dalis, o lobistiniai gamintojy, remianciy ,,laisvesng® mone-
taring politika (pavyzdziui, kai kurie Zemés tkio atstovai), bandymai
kovoti su ja buvo labai reti“®®. Galiausiai biitent tokia pati politika —
valiutos kurso islaikymas ir biudZeto konsolidacija — buvo vykdoma
pries desimtmet] per paskuting didel¢ ekonomikos krize, kuria sukélé
Rusijos ekonominés problemos. Taigi valiutos kurso i§laikymas zy-
méjo ekonominés politikos testinuma.

4. Institucinés pusiausvyros patvarumas ir trapumas

Istorinio institucionalizmo tradicijos besilaikantys mokslininkai pri-
¢&jo prie iSvados, kad apraSyti ir aiskinti esamy instituciniy struktiry
poveiki yra lengviau nei paaiskinti ju kaita. Be to, institucinio po-
btdzio aiskinimus galima kritikuoti uz ju polinki i determinizma ir
statikg. Pavyzdziui, $iame straipsnyje buvo teigiama, kad Baltijos Sa-
lyse susiformavusi institucing struktiira, palaikanti fiksuotus valiutos
kurso rezimus, pasizymi save stiprinan¢iomis tendencijomis: idéjiné
aplinka formuoja visuomenés ir eksperty bendruomenés nuomong,
kuri savo ruoztu veikia politikos formuotoju pozicija ir maZzina po-
tencialiy fiksuoto valiutos kurso priesininky nora siekti devalvacijos,
toliau stiprindama tokia idéjing aplinka. B. Rothsteino Zodziais, tai
save stiprinanti institucija, nes ji ,linkusi stiprinti tas jégas, kurios
suinteresuotos i§laikyti pacia institucija*o!.

University Press, 2008, p. 243-257, 246.
3 Greskovits, p. 210.
60 Feldmann, p. 251.
61 Rothstein B., ,,Labor-market Institutions and Working-class Strength*, Steinmo S.,
Thelen K. A. (eds.), Structuring Politics: Historical Institutionalism in Comparative
Analysis, Cambridge: Cambridge University Press, 1992, p. 33-56, 51.
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Nors gali pasirodyti, kad Sis argumentas reiSkia deterministing
tendencija, vis stiprinancig fiksuoty valiutos kursy rezima, reikia pa-
brézti ir tai, kad valiutos kurso iSlaikymas Baltijos valstybése — ypac
krizés metu — priklausé nuo keliy palyginti unikaliy $iy Saliy savybiy,
kurios néra endogeniskos esamai institucinei struktirai. Pirma, jau
buvo uzsiminta, kad ginti valiutos kursa Latvijoje (ir potencialiai ki-
tose Baltijos Salyse, iSkilus biitinybei) leido didelé uzsienio parama,
kurig suteiké Tarptautinis valiutos fondas, Europos Sajunga ir gre-
timos valstybés. Antra, Baltijos Salyse, turint omenyje ekonomikos
susitraukimo ir taupymo masta, kilo labai mazai protesty ar atviro
priesinimosi valstybés politikai — kaip atskleidé Argentinos scenari-
jus 1999-2002 m., vien noro iSlaikyti fiksuota valiutos kursa nepa-
kanka, tam reikia pasiryZzimo ir sugebéjimo jgyvendinti skausminga
biudzeto konsolidacijos politika.

Tiesa, kol kas neseni jvykiai sustiprino esama institucing struk-
tira. Pavyzdziui, verslas ir politikai émési aktyviau siekti darbo rin-
kos lankstumo ir i§ esmés nekélé valiutos kurso klausimo. Valdzioje
esancios partijos Estijoje ir Latvijoje susilauké visuomenés palaiky-
mo. Visy triju Saliy (nors labiausiai Estijos po euro jvedimo) politikai
ir kiti atsakingi pareigtinai vis daZniau giriami tarptautinés ziniasklai-
dos. Baltijos Salys (vélgi ypac Estija — Sios valstybés finansuy minis-
tras buvo isrinktas geriausiu Europos Sgjungoje 2010 m.) nurodomos
kaip sékmingo tvarkymosi su krize pavyzdziai, kuriais turéty sek-
ti ,,PIIGS* Salys: pirmiausia Graikija ir Airija, taip pat Portugalija,
Ispanija ir net Italija. [takingas finansy srities dienrastis ,,Financial
Times* paskelbé, kad Baltijos Salys ,,teikia vilties kitoms nuo krizés
nukentéjusioms Salims, siekian¢ioms ekonomikos atsigavimo fiska-
linio taupymo kontekste‘“¢2,

fvw =

liutos kurso rezimui. Kaip biity galima aiskinti $i skirtuma? Norint 18-

62 Ward A, ,,Baltic Economies Return to Growth*, FT.com, <http://www.ft.com/cms/s/0/
ac7825da-edcf-11df-961200144feab49a,s01=1.html#axzz155TMZ6vQ>, 2011 01 02.
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samiai atsakyti i pateikta klausima, reikeéty gilesnés analizés, Cia biity
galima pateikti tam tikras jzvalgas. Pirma, krizés poveikis ir makroe-
konominis pazeidziamumas pries ja Latvijoje buvo didziausias. Insti-
tuciniy sistemy poky¢ciai tikétinesni biitent reikSmingesniy sukrétimy
metu. Be to, duomenys atskleidzia, kad krizés metu atlyginimai pri-
vaciame sektoriuje mazéjo 1éciausiai i$ visy trijy Baltijos Saliy (vie-
Sajame sektoriuje Latvijoje algos buvo kerpamos radikaliai)®3. Darbo
jégos apklausos taip pat parodé, kad Latvijoje darbdaviai buvo labiau
linke atleisti darbuotojus, o Estijoje ir Lietuvoje — iSlaikyti darbo
vietas, bet mazinti atlyginimus®. Antra priezastis gali buti ta, kad
krizés piko metu Latvija tapo daznu tarptautinés ziniasklaidos disku-
siju objektu — todél daugelis analitiky ir ekonomisty émé atidziau
nagrinéti $ios Salies atveji. TVF isitraukimas taip pat gal¢jo lemti
i$skirtini démesij valiutos kurso devalvavimo scenarijui. Galiausiai
reikia nepamirsti ir to, kad Latvijoje veikia ekonomikos mokslo
ir tyrimy institucijos — Stokholmo aukstoji ekonomikos mokykla
Rygoje ir Baltijos tarptautinis ekonominés politikos tyrimuy centras
(BICEPS), — kuriose didesné dominuojancios pasaulyje ekonomi-
kos mokslo ,,paradigmos® jtaka (butent Siai tradicijai atstovaujantys
ekonomistai buvo linkg labiau palaikyti valiutos kurso devalvavimo
alternatyva).

I§vados

Pirmiausia deréty pasakyti, kad pagrindinis Sio straipsnio tikslas
nebuvo tikrinti atskiras politinés ekonomijos teorijas, bet, jas pasi-
telkus, bandyti geriau suprasti, kas nutiko konkreciu Baltijos Saliy
atveju. IS dalies dél to sunku tiksliai nustatyti, kuris i§ alternatyviy
aiSkinimy yra teisingas. Pavyzdziui, biity galima klausti, kod¢l dau-
guma Baltijos Saliy politiky palaiké fiksuota valiutos kursa: 1. buvo

03 Purfield, Rosenberg, p. 24-25.
%4 Ten pat, 24.
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isitiking, kad tai geriausia ekonominé politika (id¢jos apie priezasti-
nius rysius), 2. tai atspindéjo placiosios visuomenés nuomong, 3. tai
padéjo uztikrinti tarptautinés politikos tikslus (euro ivedimas) ir t. t.
Vis délto reikia pasakyti ir tai, kad realaus pasaulio jvykiai retai kada
gali buti aiSkinami viena priezastimi — dazniausiai veikia tam tikra
priezas¢iy kombinacija, ir Baltijos Saliy politikai taip pat greiciausiai
vadovavosi keliais motyvais.

Atlikta analizé vis délto leidzia formuluoti kelias pakankamai
tvirtas iSvadas. Pirma, empiriné analizé leidZia atmesti hipoteze, kad
Baltijos valstybiy sprendimas buvo nulemtas uZzsienio spaudimo ar
juo labiau prievartos — nors uzsienio parama buvo svarbi, ji i§ esmés
parémé stipry vidaus konsensusa dél reikiamy ekonominés politikos
priemoniy. Antra, { visuomeng orientuota perspektyva atskleidzia,
kad tiek placioji visuomené, tiek interesuy grupés daugiausia palaiké
ar bent aktyviai nesipriesino fiksuotam valiutos kurso rezimui. Ta-
¢iau tiesiogiai ir dedukciskai taikomi modeliai, besiremiantys | vi-
suomeng orientuota perspektyva, taip pat negali pateikti konkretaus
atsakymo — jie neleidzia atskleisti, kaip susiformavo objektyviai ir
subjektyviai suvokiami veikéjy interesai, taip pat ignoruoja svarby
valstybés institucijy vaidmeni. Sia spraga gali uzpildyti i valstybe
orientuota ir { specifini Baltijos Saliy istorinj konteksta atsizvelgianti
perspektyva — esama nemazai jrodymuy dél svarbiy save stiprinanciy
poveikiy tiek idéjine, tiek materialia prasme arba, trumpai tariant,
istorija yra svarbi“ (angl. history matters).
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SUMMARY

WHY THE BALTIC COUNTRIES CHOSE
NOT TO DEVALUE THEIR CURRENCIES:
THE POLITICAL PERSPECTIVE

The article addresses the question of why the Baltic countries chose internal devalua-
tion over external devaluation in response to the economic crisis of 2008-2010. After
describing the situation in the Baltics and the two main choices, the paper argues that
economic explanations are insufficient in accounting for the choice. Several political
explanations for the choice are laid out based on external pressure arguments, socie-
ty-oriented perspective and institutional perspective. The paper finds that the external
pressure hypothesis is unable to account for the Baltic decision, which rather reflected
a very strong domestic consensus on the importance of safeguarding fixed exchange
rates. This consensus in turn was based on both widespread support by the general
society and concentrated producer groups. Nevertheless, society-oriented perspecti-
ve cannot fully explain the Baltic choice either — economic policies pursued during
the crisis can only be fully understood when analyzing specific historical conditions
under which the fixed exchange rate institutional system and its supporting elements
were created. Over time, self-enforcing effects of the system became apparent both in
the ideational sphere (principled beliefs about nationhood as well as particular causal
beliefs) and in the material one, largely through the credit channel (indebtedness in
euros). The current crisis also witnessed tendencies largely reinforcing the institutio-
nal equilibrium that supports the fixed exchange rate system.



