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SANTRAUKA

Izgorodin, A, valstybés fiskaliné politika Lietuvos einamosios sgskaitos deficitui sumazinti:
bakalauro baigiamasis darbas: ekonomika. Vilnius, ISM Vadybos ir ekonomikos universitetas, 2009.

Sio darbo tikslas yra pasitilyti fiskalinés politikos priemones Lietuvos ESD sumazinti. Darbe
siekiama isanalizuoti Lietuvos einamosios saskaitos komponenty kitimg laikui bégant, nustatyti, ar
ESD Lietuvai yra problematiskas, atlikti regresing analize ir issiaiskinti, kaip pasirinkti kintamieji
jitakoja einamosios s3skaitos balansg. Darbo gale pasitlomi konkre¢iy mokes¢iy dydziai ir valstybés
iSlaidy kryptis, kurie padés pagerinti Lietuvos einamosios saskaitos balansa.

Gauti rezultatai parodo, kad Lietuvos ESD did¢jo dél keliy priezas¢iy. Lietuvos ESD turé¢jo
jitakos jstojimas j ES ir prasidéjes vadinamasis ,,pasivijimo™ laikotarpis, kuris i§ pradziy turéjo
neigiamos jtakos ekonomikos dalyviy taupymo normai ir veiksniai, kile Salies viduje, pvz. perdétas
ekonomikos dalyviy optimizmas, spar¢iai augantis darbo uzmokestis, mazéjantis nedarbas, pigios ir
lengvai prieinamos paskolos, neefektyvios vietinés ir tiesioginés uzsienio investicijos, (kurios buvo
nukreiptos ] pajégumy didinimg, vartojimo didinimg ir kity trumpalaikiy ekonominiy problemy
sprendimui vietoj to, kad paspartinty pramonés vystymasi ir padidinty Salies eksporto
konkurencingumg), didelé infliacija ir kt. Minétos priezastys skatino importg ir ribotojo eksporto
augima, o didelis Salies patrauklumas uzsienio investuotojy akyse tik prisidéjo prie tolesnio ESD
augimo. Siandien veiksniai, skating vartojima, beveik neveikia, o $alies patrauklumas smuko, todél
ESD pradéjo mazéti, bet vis dar virSija tvarus lygio (7-8% BVP) ribas.

Nepaisant mazéjimo, Lietuvos ESD vis dar yra didelis, pavojingas ir problematiskas Saliai dél
riboty skolinimosi galimybiy, sumazéjusio Salies patrauklumo ir gana rizikingo, netgi ekonomikos
augimo metu, jsiskolinimy finansavimo biido, todél bitina imtis priemoniy ESD mazinimui ir k..
Norint pritraukti daugiau investicijy ir padidinti eksporto konkurencingumg, reikia sumazinti
pagrindiniy mokesciy tarifus (iSskyrus PVM) iki labiau konkurencingy dydziy, o valstybés iSlaidos turi
buti nukreiptos j pramonés konkurencingumo didinimg (klasterizacija, pramonés parky plétra ir kt.),
TUI pritraukimg ir Salies jvaizdzio kirima.

ReikSminiai zodziai: einamoji sgskaita, importas, eksportas, investicijos, mokesc€iai, valstybés
islaidos.



SUMMARY

Izgorodin, A. Government's Fiscal Policy Measures to Reduce Current Account Deficit in
Lithuania: bachelor thesis, Economics. Vilnius, ISM University of Management and Economics, 2009.

The goal of this work is to suggest the fiscal measures that the government can use in order to
reduce the Lithuanian current account deficit (CAD). In this work | analyze how different components
of Lithuanian current account have performed in time. In addition to this, I will determine, whether
Lithuanian CAD is problematic and dangerous for the country. Moreover, | will perform regression
analysis in order to find out how different variables have affected the current account balance of the
country. Lastly, I will suggest tax rates and the direction of government spending that should be used in
order to reduce the CAD in Lithuania.

Results show that Lithuanian CAD is a consequence of several factors. Firstly, one of the
causes of CAD in Lithuania is the so-called catch-up period which started after Lithuania has joined the
EU. At first the catch-up process had a negative effect on the current account balance through low
savings rate. In addition to this, factors inside the country have also contributed to CAD. The factors,
among others, include over optimism of business and consumers, increasing salaries, decreasing
unemployment, cheap and easily accessible loans, inefficient investments both within the country and
from abroad (FDI), which were largely directed towards increasing of the capacity, increasing of
consumption and other short-term goals instead of spending on improvement of Lithuania‘s long-term
competitiveness level, high inflation level, etc. The mentioned causes have encouraged imports and
slowed the growth of exports. In addition to this, increased attractiveness of Lithuania during the period
of tremendous economic growth had also contributed to an increase in CAD. Today factors that
contributed to an increase in consumption have stopped functioning. In addition to this, the
attractiveness of the country has decreased. As a result, CAD has started to decline, but is still above
the sustainable level of 7-8% of GDP.

Results show that Lithuanian CAD is problematic and dangerous for the country for several
reasons. The reasons include limited borrowing capabilities, decreased attractiveness of the country,
etc. In addition to this, the way the deficit itself is being financed is worrying. The results clearly show
that Lithuanian CAD must be decreased. In order to decrease the CAD, | propose to decrease the main
tax rates (except VAT) to more competitive levels. As for government expenditures, more should be
directed at improvement of industry competitiveness level (clustering, development of industrial parks,
etc.), towards of FDI and towards the development of Lithuania‘s image worldwide.

Key words: current account, import, export, investment, taxation, government expenditures.
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IVADAS

Darbo objektas yra Lietuvos einamosios saskaitos deficitas. Einamoji saskaita yra Salies
mokéjimy balanso dalis, kartu su kapitalo ir finansy saskaita. Einamosios saskaitos deficitas parodo,
kad sumos, kurias Salis moka uZzsienieCiams (daugiausiai uz importa, bet taip pat ir iSmokos uzsienio
investuotojams paliikany ir dividendy pavidalu) virSija uzsienio $aliy iSmokas Lietuvai. Jeigu pajamy
(18 eksporto ir uz investicijas uzsienyje) neuztenka iSlaidoms (importui ir iSmokamiems dividendams ir
palikanoms) padengti, Salis tokj skirtumg privalo pasiskolinti uzsienyje. Kitaip tariant, kiekvienu
laikotarpiu ESD atspindi Salies skolinimasi.

Lietuvai ESD problema yra viena aktualiausiy. Nepaisant to, kad paskutiniu metu buvo
pastebétas ESD maz¢jimas, deficitas vis dar virSija tvary lygj (7-8%) ir kelia grésme Salies stabilumui.
ESD Lietuvai yra aktualus ir problematiskas dél keliy priezasC¢iy. Pirma, didelis ESD reiskia, kad
ateityje Salis privalés iSmokéti vis daugiau paliikany ir dividendy j uZsienj, taciau spar¢iai smunkant
misy ekonomikai, skoly iSmokéjimas ir Siandien, ir ateityje atrodo labai problematiSkas. Antra, vis dar
didelis ESD reiskia, kad ir Siandien reikia pritraukti nemazai uzsienio kapitalo misy jsiskolinimams
finansuoti. Tac¢iau smunkanti ekonomika ir mokes¢iy reformos daro Lietuva vis maZziau patrauklesne
uzsienio investuotojams. Ribotos skolinimosi galimybés gali privesti $alj prie nemokumo ribos. Trecia,
pernelyg didelis (virSijantis tvary lygj) ESD kelia grésme valiutos stabilumui, kadangi bene vienintelé
galimybe ypac dideliam ESD sumazinti yra devalvavimas. Be to, pats ESD finansavimo biidas (TUI
dalis mazéja, o kity ir portfeliniy investicijy dalis yra pernelyg didelé) yra labai rizikingas, ypac
ekonomikos smukimo laikotarpiu. Taigi, Siandien ESD Lietuvai yra problematiSkas, o paminétos
priezastys aiskiai parodo problemos aktualumg ir poreikj problemai spresti.

Darbe bus nagrin¢jama S$i problema: kaip sumazinti einamosios s3skaitos deficita Lietuvoje.
Darbo tikslas yra pasitlyti fiskalinés politikos priemones Lietuvos ESD sumazinti. Pagrindiniai darbo
uzdaviniai yra:
e ISanalizuoti Lietuvos einamosios saskaitos komponenty kitimg laikui bégant;
e Nustatyti, ar ESD Lietuvai yra problematiSkas;
o Atlikti regresing analiz¢ ir iSsiaiSkinti, kaip pasirinkti kintamieji jtakoja einamosios
saskaitos balansag;
e Pasitlyti konkreciy mokesc¢iy dydj ir valstybés iSlaidy krypti, kurie padés pagerinti Lietuvos
einamosios saskaitos balansa.

Darbe bus naudojamas regresinés duomeny analizés metodas. Regresinés analizés metodas bus
naudojamas siekiant iSsiaiSkinti, kaip pasirinkti kintamieji jtakoja einamosios sgskaitos balansg.
Analizei atlikti bus naudojama GRETL programa. Duomenys analizei bus paimti i§ Statistikos
departamento prie Lietuvos Respublikos Vyriausybés. Atsiradus poreikiui, bus panaudotos ISM
Vadybos ir ekonomikos universiteto duomeny bazées.



Darbas turi buti naudingas LR Finansy ministerijai, Valstybinei mokesciy inspekcijai, Lietuvos
pramonininky konfederacijai, kadangi darbe bus pasitlyti konkretlis mokestiniai tarifai ir valstybés
i8laidy kryptis, kuriy taikymas padés sumazinti ESD.



1. EINAMOSIOS SASKAITOS DEFICITAS BALTIJOS SALYSE

Pasirinktas darbo objektas yra einamoji saskaita ir jos balansas. Pirmoje darbo dalyje bus
paaiskinta Lietuvos einamosios sgskaitos sudétis, jos balanso kitimas laike ir su tuo susijusios
problemos. Paskutinéje dalyje parodoma, kodél didéjantis einamosios saskaitos deficitas yra
problematiskas.

1.1. Objekto apibudinimas

Einamoji saskaita kartu su kapitalo ir finansine saskaita jeina j Lietuvos mokéjimy balansg.
Lietuvos bankas apibrézia mokéjimy balansg kaip ,.statisting ataskaita, j kurig jtraukiamos Salies
atitinkamo laikotarpio ekonominés operacijos su likusiu pasauliu®“. Mokéjimy balansas sudaromas
dvigubo jraSo principu: kiekviena operacija j} mokéjimy balansg jraSoma du kartus - vieno straipsnio
kredite, o kitame straipsnyje tokia pati operacija raSoma debete. Visos ekonominés operacijos, kurios
didina pinigy pritekéjimg | Lietuva, Lietuvos mokéjimy saskaitose bus uzraSytos kaip Kkreditas ir
jrasytos su pliuso Zenklu, o pinigy nutekéjimas 1§ Lietuvos bus parodytas kaip debetas ir uzraSytas su
minus zenklu. | debetg jraSomi mokéjimai, skirti uzsienio Salims: importuojamy prekiy pirkimas,
investicijos uzsienio Salyse (] kapitalg), taip pat dividendai ir paliilkanos uzsienio Saliy investuotojams,
kurie investavo | Lietuvos aktyvus. | kredita jraSomos piniginés jplaukos j Lietuva i§ kity Saliy:
pajamos i§ parduoty eksportuoty prekiy, uzsienieCiy investicijos | Lietuvos aktyvus, dividendai ir
paliikanos lietuviy investuotojams, investavusiems j kity Saliy aktyvus.

I einamaja saskaitg jeina:
1. Prekés ir paslaugos

Prekyba prekémis, arba matomoji prekyba, apima prekiy importa ir eksporta. Eksportas reiSkia
pinigy jplaukas i salj, todel pajamos i§ eksporto raSomos kredite. Importas reiskia pinigy iSplaukas i§
Salies, todél prekiy importas raSomas debete. Atéme eksporta (kredity suma) i$ importo (debety sumg),
gausime balansg. Perteklius atsiranda jeigu eksportas virsija importg, o deficitas — jeigu importas vir$ija
eksporta.

Prekyba paslaugomis, arba nematomoji prekyba, apima paslaugy, tokiy kaip transportas,
draudimas, finansinés paslaugos ir kitos, importg ir eksporta. IS viso | einamaja saskaita patenka 11
paslaugy rusiy. Vélgi, atéme 18 eksporto importa, gauname balansa.

Sudé¢je balansus Sitose sgskaitose, gausime prekybos balansg. Jeigu eksportas virSija importa,
turésime prekybos pertekliy, jeigu importas virSija eksporta, turésime prekybos deficita.

2. Pajamos

I straipsnj ,,Darbo pajamos® jtraukiamos pajamos, kurias perveda $alies gyventojai, dirbg kitose
Salyse maziau negu metus. Investicijy pajamos apima dividendus, paliikanas, nepaskirstytaji pelna
(nuostolj) ir kitas investicinés veiklos pajamas. Investicijy pajamos skirstomos j tiesioginiy investicijy,
investicijy portfelio ir kity investicijy pajamas. Investicija, kurios metu jsigyjama ne maziau kaip 10%
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imonés akcijy, pripazjstama tiesiogine uzsienio investicija. Jeigu operacijos metu jsigyjamag maziau
negu 10% imonés akcijy, tokia investicija priskiriama prie portfeliniy investicijy. Kitos investicijos
apima jsiskolinimus uz prekes ir paslaugas, paskolas, grynuosius pinigus ir indélius bei kitg uzsienio
turtg (jsipareigojimus). Reikéty atkreipti démes], kad ] einamgja saskaita jeina tik pajamos is
investicijy, taciau pacios investicijos jiraSomos ] finansing saskaita mokéjimy balanse.

3. Einamieji pervedimai

Tai ekonominés operacijos, kuriy metu neatlygintinai perduodamos prekés, paslaugos ar
finansinis turtas. Einamieji pervedimai klasifikuojami j valdzios sektoriy ir kitus sektorius. Valdzios
sektoriaus einamuosius pervedimus sudaro pervedimai tarp skirtingy Saliy vyriausybiy arba tarp
tarptautiniy organizacijy ir vyriausybiy. Kity sektoriy pervedimus sudaro visi einamieji pervedimai,
kurie nepatenka | valdzios sektoriaus einamuosius pervedimus (pvz., tarp fiziniy asmeny,
nevyriausybiniy institucijy arba organizacijy. Cia patenka 1éSos, kurias Lietuva gauna i3 ES struktiiriniy
fondy.

1.2. Esama situacija bei jos kitimas laike

Nuo 2000 m. einamosios saskaitos deficitas (ESD) labai stipriai iSaugo. 2000 m. ESD sieké 2,7
mlrd. Lt, arba 6% nuo Salies BVP. Lietuvos banko duomenimis, 2007 m. ESD sieké 14,3 mlrd. Lt, arba
14,6% nuo BVP. Taigi, nuo 2000 m. deficitas iSaugo dvigubai.

1 Paveikslas. Lietuvos einamosios sgskaitos balansas ir jo palyginimas su BVP

O T T T T T T T T 0
-2 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 -2000
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Saltinis: Lietuvos bankas

Staigus deficito augimas pasibaigé 2007 m. 2008 m. pradzioje deficito augimas sulétéjo, o mety
gale deficitas pradéjo spar¢iai mazéti. Lietuvos banko duomenimis, 2008 m. ESD sieké beveik 13 min.
Lt, arba 11,6% BVP. Bet nepaisant maz¢&jimo, jis vis délto virsija tvary lygj (apie 7-8%).

Lietuvos ESD kitimg 1émé Lietuvos ir pagrindiniy prekybos partneriy ekonomikos raida: 2006-
2007 m. greitas ekonomikos augimo tempas smarkiai padidino vartojima, o nuo 2008 m. prasidéjusi
recesija ir pesimistinés nuotaikos vartojimg smarkiai apkarpé. Jeigu 2006-2007 m. ekonomikos
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varomaja jéga buvo vartojimas, paskutiniu metu savo pozicijas vartojimas uzleido eksportui. Detaliau
apzvelgiamas einamosios sgskaitos balansas nuo 2006 m.

Nuo 2006 m. prasidéjo greitas ekonomikos augimas. Vidaus paklausa, o ne eksportas, buvo
ckonomikos varomaja jéga ir isliko ja iki 2008 m. galo. Vartojimo bumg skatino keli veiksniai, o ypac
perdétas optimizmas ir pernelyg geri vartotojy likesciai. Greitai auganti ekonomika padidino vartotojy
optimizmg ir pasitikéjima, kas paskatino vartotojus daugiau investuoti ir vartoti. Geréjanti ekonominé
situacija ir optimistinés nuotaikos paskatino paskoly portfelio augimg. Kadangi tuo metu paskoly
paliikany normos buvo itin zemos, paskoly portfelis bankuose augo labai greitai. Prie pajamy didéjimo
prisidéjo ne tik augantis atlyginimas ir paskoly prieinamumas, bet ir vyriausybés politika: 2006 m.
buvo sumazintas gyventojy pajamy mokestis nuo 33% iki 27%, 0 po to iki 24%, buvo padidinta
minimalioji alga ir padidintas neapmokestinamyjy pajamy dydis. Jmonés, norédamos patenkinti
didéjancia paklausg, pradéjo plésti gamybg ir padidino darbuotojy jdarbinimg. Taigi, optimistinés
nuotaikos, maz¢jantis nedarbas, augancios pajamos, paskoly prieinamumas smarkiai padidino
vartojima.

Taciau lietuviskos jmonés spartaus vartojimo augimo metu susidaré su problema — Salyje labai
truko darbo jégos. Pagrindiné klittis lietuviSky jmoniy plétrai tapo gamybiniy pajégumy stygius, o
ypac darbo jégos trikumas. Darbuotojy stygius apsunkino jmoniy plétrg ir sumazino lietuvisky jmoniy
konkurencinguma, kadangi dél didéjanciy atlyginimy padidéjo jmoniy kastai, o paciai darbo jégai
neretai truko kvalifikacijos. Sumazéjes vietiniy gamintojy konkurencingumas leido importuotojams
lengviau su jais konkuruoti. Be to, dél pramonés infrastruktiiros ypatybiy vietiniai gamintojai galéjo
patenkinti tik dalj visuminés paklausos: lietuviski gamintojai ir pries§ kelis metus, ir dabar gamina labai
ribotg produkcijos asortimentg, tod¢l negaléjo patenkinti augancios paklausos visoms prekéms. O dél
nuolat didéjanciy kasty (daugiausia dél auganciy atlyginimy) konkuruoti su uzsienio gamintojais darési
sunkiau. Taigi ribotas asortimentas ir sumazgjgs vietiniy gamintojy konkurencingumas dar labiau
padidino importuojamos produkcijos augima.

Eksportas augo ne taip greitai, kaip importas. Pirma, bloga pramonés infrastruktiira (o to
pasekoje — ribotas produkcijos asortimentas) ne tik labai padidino importg, bet ir neleido eksportui
augti greiciau. TeoriSkai tg problema tur¢jo iSspresti ES struktiiriniai fondai. Kaip Zinia, nuo jstojimo }
ES iki siol Lietuva, kaip ir kai kurios kitos naujos ES narés, gauna 1ésas i§ ES strukttiriniy fondy tam,
kad biity sumazintas socialinis ir ekonominis skirtumas tarp labiau i$sivysciusiy ES nariy ir naujyjy ES
nariy. Taciau visu pirma, léSy jsisavinta buvo labai mazai, o antra, nemaza jsisavinty 1ésy dalis buvo
panaudota neefektyviai: vietoj to, kad naudoti 1éSas ilgalaikiams tikslams, tokioms kaip investicijos ]
infrastruktiirg, investicijos ] inovatyvias technologijas ir pan., tos IéSos buvo naudojamos
trumpalaikéms ekonominés problemoms spresti. Tuo metu Baltijos Salys turé¢jo puikia galimybe
panaudoti ES fondy léSas pramonés eksportui pertvarkyti, t.y. pereiti nuo technologijoms neimlios
produkcijos iki technologijoms imlios, pereiti prie gamybos, sukurianéios didesng pridéting verte. Bet
neefektyvus ES 1éSy panaudojimas, darbo pasitlos trikumas (ypa¢ kvalifikuotos) ir pernelyg didelis
valdzios démesys, nukreiptas j vartojimo didinimg, eksporto struktiiros praktiSkai nepakeité. Eksporto
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struktiira ir Siandien yra beveik tokia pati, kaip ir prie§ kelis metus. Didel¢ dalj eksportuojamy prekiy
sudaro ne vietinés gamybos prekés, o taip vadinamos reeksportuojamos (perpardavinéjamos) prekés
Kaip ir importo atveju, konkurencijg apsunkino ir didéjantys kastai, susij¢ su auganciu darbo
uzmokesciu. Kitas svarbus veiksnys yra uzsienio visuminé paklausa. Kadangi uzsienio prekybos
partneriy ekonomika augo ne tokiais dideliais tempais, paklausa lietuviskiems produktams irgi buvo
mazesné negu lietuviy paklausa uzsienietiskiems produktams. Taigi, pajégumy trikumas, neefektyvios
investicijos ir mazesnis prekybos partneriy augimas paaiskina, kodél eksportas augo 1é¢iau uz importa.

2 paveikslas. Pagrindiniy Lietuvos prekybos partneriy BVP augimas, %
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Saltinis: Euromonitor International

Eksporto augima taip pat ribojo ir labai didel¢ infliacija, kuri sumaZzino eksporto
konkurencinguma ir padidino importuojamy prekiy konkurencingumga. Reiskia, didele infliacija,
susidariusi spartaus ekonomikos augimo metu, turéjo neigiamos jtakos einamosios saskaitos balansui.

3 paveikslas. Metiné Lietuvos ir pagrindiniy prekybos partneriy infliacija, %
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2007 m. antra pusé atne$¢ pasauliui, 0 kartu ir ES ekonomikoms augimo sulétéjima: dél
problemy JAV antrinéje busto paskoly rinkoje atsirado likvidumo trikumas visame finansy sektoriuje.
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Krize paskoly rinkoje i$ pradziy persikelé j kitus ekonomikos sektorius JAV, o palaipsniui apéme visus
pasaulio regionus. I§ pradziy finansiné krizé istiko didzigsias ES Salis, ir tik po tam tikro laikotarpio
persikélé | Baltijos regiong. Bet nepaisant nedideliy sunkumy kredity rinkoje, Lietuvos ekonomika
toliau augo. Importo augima skatino tokie pat veiksniai kaip ir 2006 m. bei geréjantys vartotojy ir
jmoniy lukescCiai dél ateities ekonomikos vystymosi. 2007 m. pirmame pusmetyje 14,2% padidéjo
namy tkiy vartojimas, 20% padidéjo investicijos (ypa¢ i statyby sektoriy), 22,4% padidéjo darbo
uzmokestis, o svarbiausia — 64,2% iSaugo skolinimasis. Antro pusmecio augimo tempai buvo ne tokie
spartis, taciau vis tiek augo, dél to ir toliau augo vartojimas. Vis dar jautési darbuotojy trilkumas dél
besitesianéios emigracijos, tuo tarpu dél vis dar didéjancio vartojimo augo darbuotojy paklausa. Labai
didelis namy tikiy vartojimas vedé j priekj visa Salies ekonomikg ir dar labiau didino importg ir ESD.
Net ir antrame mety pusmetyje, nepaisant nedidelio skolinimosi paltikany normy didéjimo ir rizikos
regione augimo, gyventojy optimizmas buvo labai aukstas ir banky paskoly portfelis augo dvigubai
greiiau negu banky indéliy portfelis. Dideli bendroviy pelnai ir jtampa darbo rinkoje ir toliau leido
augti darbo uzmokesciui. Taigi buvo sudarytos visos salygos dideliems vartojimo augimo tempams:
didéjancios vartotojy pajamos, optimizmas, mazéjantis nedarbas, lengvas paskoly prieinamumas. Toks
vartojimo augimas neiSvengiamai iSprovokavo importo augimg, kuris buvo didesnis negu eksporto
augimas.

2008 m. krizé atéjo ir j Baltijos regiong ir stipriai pakenké vartojimui. Kadangi Lietuva labai
priklauso nuo skandinavisky finansiniy iStekliy, problemos Skandinavijos banky sektoriuje
neiSvengiamai até¢jo ir ] Lietuva. Reikéty atkreipti démesj, kad dauguma lietuvisky banky yra
dukterinés Skandinavijos banky jmonés. Pablogéjus likvidumui Skandinavijos kredity rinkoje ir
sumazéjus ty Saliy banky pelningumui bei likvidumui, Lietuvos bankai labai greitai pajuto finansiniy
iStekliy truokumg. Kadangi Lietuvos ekonomika tapo priklausoma nuo uzsienio finansiniy istekliy,
ekonomika pradéjo greitai veésti, padidéjo Salies rizikingumas, o to pasekoje padidéjo ir skolinimosi
kaina lietuviskiems bankams. Taciau rizikos marzos augo ir pacioje Salyje: ekonomikai smunkant,
didéja rizika, kad nei verslininkai, nei gyventojai nesugebés grazinti paskoly. Sumazejes lietuvisky
banky pelningumas ir likvidumas priverté juos taikyti labai konservatyvig skolinimo politikg: buvo
sugrieztinti paskoly kriterijai ir padidintos palikany normos, kurios atskirais atvejais vir§ijo 20%.
Problemos paskoly rinkoje pablogino ir jmoniy, ir gyventojy padéti, kadangi ir vieni, ir Kiti buvo
stipriai priklausomi nuo banky. Stipriai sumazéjo namy tkiy vartojimas ir investicijos. Namy tkiy
vartojimo sumazéjimui labiausiai turéjo jtakos didéjantis vartotojy pesimizmas ir stiprus kainy
spaudimas. Stipriai apribotas paskoly prieinamumas irgi prisidéjo prie vartojimo mazé&jimo. Dél
sumazgjusiy pajamy vartotojai buvo priversti vartoti daugiau bitiniausiy prekiy, todél daugelyje kity
sektoriy uzimtumas sumazéjo ir dar labiau mazino vartojimg, savaime aiSku — ir importg. Kredity
uzblokavimas, didéjancios sgnaudos ir konkurencija sumazino jmoniy pelninguma, todél jos buvo
priverstos mazinti atlyginimus ir darbuotojy skaiciy. Jeigu prie§ kelis metus augo darbo uzmokestis,
pajamos, paskolos buvo lengvai pasiekiamos, o gyventojy optimizmas buvo rekordiskai aukstas,
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Siandien viskas yra atvirks¢iai. Todél visuminé paklausa, kuri buvo labai auksta ir vedé visag ekonomika
1 priekj, Siandien yra itin silpna. Dél silpnos paklausos sumazéjo ir importas.

Nuo Siol ekonomikos varomaja jéga tapo eksportas. Veiksniai, kurie skatino vidaus vartojima,
Siandien jau nebeveikia, ir importas smunka kur kas grei¢iu negu eksportas. Neseniai perdétas
optimizmas skatino vartojima, o Siandien didéjantis pesimizmas vartojimg zlugdo. Nors paklausa
lietuvisSkam eksportui silpnéja, kadangi 1étéja pagrindiniy Salies prekybos partneriy visuminé paklausa,
taciau vidaus paklausa smunka daug grei¢iau negu iSoriné. Todél ir prekybos deficitas, 0 kartu su juo ir
ESD, palaipsniui mazéja. Tac¢iau trumpuoju laikotarpiu lietuvisko eksporto perspektyvos nedziugina.
Taip yra dél keliy priezasciy.

Pirma, prognozuojama, kad 2010 m. kai kurios miisy prekybos partnerés vis dar bus apimtos
recesijos, o kity Saliy atsigavimo tempai nebus dideli. 2010 m. TVF Latvijai ir Estijai prognozuoja
tolesnj smukimg. Anot TVF eksperty, Latvijos BVP smuks 2%, o Estijos — 1%. Neigiamas (-1%)
augimas prognozuojamas ir Vokietijai. I$sigelbéjimu lietuviSkam eksportui teoriskai gali tapti Lenkija
ir Rusija. Tikimasi, kad 2010 m. Lenkijos BVP tgtels 1,24%, o Rusijos — 0,5%. Taciau eksporto |
Lenkija perspektyvos yra gana miglotos dél kritusio zloto ir protekcionistinés politikos, o Rusijos
augimo tempas bus labai mazas ir, grei¢iausiai, teigiamos jtakos miisy eksportui neturés. Tikimasi, kad
eksportas ] Rusijg pradés didéti 2010 m. gale, kai naftos kaina turi pasiekti apie 60 USD/barel;.

Antra, prie smunkancios paklausos prisidés ir daugelio prekybos partneriy valiuty nuvertéjimas.
Smuko Rusijos rublis, Lenkijos zlotas, Britanijos svaras, Svedijos krona ir kai kurios kitos svarbios
Lietuvai valiutos. Sumazejes valiutos kursas sumazino lietuvisko eksporto konkurencinguma, kadangi
padidéjo santyking lietuviskos eksportuojamos produkcijos kaina.

Trecia, protekcionistiné politika, kurig vykdo Lenkija, Vokietija, Pranciizija, Ispanija ir kitos ES
narés. Kai kuriose Salyse tokia politika pasireiSkia skatinimu pirkti vieting, o ne importuojamag i$
uzsienio produkcijg tam, kad vietiné ekonomika greiciau atsigauty. Tokie skatinimai neigiamai jtakos
paklausg lietuviskiems produktams.

Be to, importas artimiausiu laikotarpiu taip turéty didéti. Uzdarius Ignalinos atomine elektrine,
energijos gamybg perims Silumings elektrinés, kurios elektros gamybai naudoja dujas. Tam, kad tos
elektrinés galéty dirbti visu pajégumu, reikés labai didelio gamtiniy dujy kiekio. Taigi imanoma
situacija, kad ESD mazéjimas gali biiti trumpalaikis.

Importo struktiira nuo 2005 m. pasikeité nedaug, ta¢iau importo apimtys iSaugo labai zenkliai.
Tai vélgi liudija, kad greitai auganti ekonomika ir finansinés 1¢Sos, kuriy didelé dalis buvo nukreipta j
vartojimo skatinima, smarkiai padidino suvartojamy prekiy kiekj. Ypac iSaugo naftos importas ir
gamtiniy dujy, keliy transporto priemoniy importas, garso ir rySio aparatiiros; ] daugiausiai
importuojamy produkty sarasa pateko medinos produktai. Vartojimo bumas paskatino vartotojus
daugiau vartoti tradiciniy importuojamy prekiy ir paskatino naujy prekiy importa.
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IS eksporto struktiiros aiskiai matosi, kad dél aukS¢iau minéty priezasciy nepavyko pereiti prie
technologijoms imlios, sukurianc¢ios aukstesng pridéting verte, produkcijos. Labai didele miisy eksporto
dalj vis dar sudaro reeksportuojamos (perpardaviné¢jamos) prekés. Vis dar ribotas eksportuojamos
produkcijos asortimentas ir toliau turés neigiamos jtakos eksporto augimui ir plétrai pasaulinei krizei
pasibaigus.

4 paveikslas. Paslaugy balansas, %
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Saltinis: Lietuvos bankas

Lygiai taip pat kaip prekybos deficitas padidino ESD, prie ESD prisid¢jo ir blogéjantis paslaugy
balansas. Labiausiai pablogéjo kelioniy paslaugy, statyby, draudimo, verslo ir vyriausybés paslaugy
balansai, nors ir kity paslaugy saskaitose pastebétas Sioks toks balanso pablogéjimas. Reikéty atkreipti
démesj, kad deficitas paslaugy saskaitoje padidéjo dél to, kad debetas augo grei¢iau negu kreditas. Tali
reSkia, kad Lietuva uZsienio paslaugoms iSleido daugiau negu uZsienie€iai iSleido Lietuvos
paslaugoms. Tam yra kelios priezastys: visy pirma, Lietuva ir kity ES nariy ekonomikos kriz¢ pasitiko
skirtingu laiku — kol Lietuvoje buvo fiksuojamas augimas, ES jau buvo fiksuojamas ekonomikos
létéjimas. Antra, iki ekonomikos 1étéjimo Lietuvos ekonomika augo daug didesniais tempais negu
uzsienio Saliy ekonomikos. Kadangi ir verslininky, ir vartotojy pajamos per labai trumpa laikotarpj
smarkiai pakilo, vartotojai automatiskai pradéjo daugiau iSleisti paslaugoms uzsienyje, o uzsienieciy
iSlaidos paslaugoms Lietuvoje buvo ne tokios aukStos, kadangi ankSciau prasidéjes ekonomikos
létéjimas priverté uzsienio Salis daugiau taupyti. 2008 m. pasizyméjo tuo, kad kredito augimas vis
labiau 1étéjo, bet debeto (lietuviy islaidos uzsienyje) sulétéjo dar labiau (tg galima paaiskinti tuo, kad
Lietuvos ekonomika pasitiko krize, kuri stipriau apkarpé lietuviy islaidy potencialg negu uZzsienieciy
iSlaidas). Todél paslaugy deficito didéjimas pradéjo mazéti.

5 paveikslas. Eksportas, importas (tukst. Lt) ir prekybos balansas, % BVP
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Sudéje prekybos ir paslaugy balansg gauname prekybos balansg, arba skirtumg tarp eksporto ir
importo. Dideli matomosios ir nematomosios prekybos deficitai 1émé didelj bendros prekybos deficits.
Taciau dé¢l aukS¢iau minéty priezasCiy prekybos deficitas paskutiniu metu sumazéjo ir prisidéjo prie
ESD sumazgjimo.

6 paveikslas. Pajamy balansas, mln. Lt
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7 paveikslas. Pajamy i$ investicijy balansai, min. Lt
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Salis, kuri turi einamosios saskaitos deficita, ta deficita privalo dengti kapitalo ir finansinés
saskaitos pertekliumi. Kaip matéme, Lietuvos einamojoje sgskaitoje importas smarkia virSija eksportg.
Reiskia, kad sumos, kurias Lietuva moka uzsienie¢iams (kurios daugiausia susideda i§ iSmoky uz
importg, bet taip pat ir uz dividendus bei paliikanas) smarkiai vir$ija uzsienieCiy iSmokas Lietuvai.
Tokiu biidu, skirtumas tarp sumy, kurias Lietuva turi iSmokéti uzsieniui ir sumy, kurias Lietuva gauna
i§ uzsienio sudaro Lietuvos ESD. Jeigu pajamy, kurias lietuviai gauna i§ eksporto ir kity veikly
neuztenka padengti iSlaidoms importui ir kitiems jsipareigojimams, namy tkiai, jmon¢s ir vyriausybe
turi tg skirtumg pasiskolinti finansy rinkose. Taigi kiekvienu laikotarpiu ESD atspindi Salies
skolinimasi, kuris yra glaudZiai susijgs su prekybos deficitu ir kitais jsipareigojimais. Norédama
padengti ta skola, Salis priversta skolintis i§ uZzsienio, t.y. uzsienieCiy valdomas Lietuvos turtas turi
padidéti. Tg ir matome pajamy saskaitoje. IS grafiko matome, kad vienas i§ ESD finansavimo Saltiniy
yra tiesioginés uzsienio investicijos (TUI) ir kitos investicijos (trumpalaikés/ilgalaikés uzsienio banky
paskolos, uzsienie¢iy indéliai lietuviskose bankuose ir kt.). Kadangi ESD didéja, didéja ir skola
uzsieniui, taigi reikia vis daugiau uzsienio kapitalo, kad ta skola biity padengta. Todé¢l ir paliikanos
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(kadangi jos atitenka uzsieniui, jos raSomos debete), kurias uzsienieiai gauna uz savo paskolintus
finansinius iSteklius, visg laikg didéja. Labai didelj nerima kelia tas faktas, kad kity investicijy dalis
miisy ESD finansavimo dalyje smarkiai padidéjo, 0 TUI dalis sumazéjo. Tokia situacija néra gera net ir
ekonomikos augimo metu, kadangi kitos investicijos paprastai nenaudojamos konkurencingumui
didinti. Bet svarbiausia — kitos investicijos gali biti pasalintos per itin trumpg laikg. Tuo atveju, jei
Salies ekonomika smarkiai smunka, o investuotojai pradeda abejoti Salies perspektyvomis, tokios
investicijos gali buti momentaliai paSalintos 1§ Salies, o tada tokia Salis susidurs su nemokumo
problema — skola uzsieniui bus didelé, bet priemoniy tai skolai finansuoti beveik nebus.

8 paveikslas. ESD finansavimas, %
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Tik einamyjy pervedimy balansas einamojoje saskaitoje yra teigiamas. | einamuosius
pervedimus patenka 1éSos, kurias Lietuva gauna i§ ES struktiiriniy fondy. Kol kas 1éSos, kurias Lietuva
gauna i$ ES yra zymiai didesnés uz Lietuvos kontribucijas j ES biudZetg (pvz., dalis PVM biudzeto
pajamy pervedamos ] ES biudzetg), tod¢l Sioje sgskaitoje balansas yra teigiamas. Be to, ] einamuosius
pervedimus taip pat patenka ir emigranty pervedimai j Lietuva. Kadangi po istojimo | ES atsivére kity
Saliy darbo rinkos, tokie pervedimai yra dideli, o tai irgi padidino balansg sgskaitoje. Taciau sudéje
visas saskaitas kartu, gauname ESD, kuris kol kas yra didelis, nors ir pamazu maz¢jantis.

1.3. Situacija Baltijos regione

Neigiami einamosios sgskaitos balansai buvo ne tik Lietuvoje, bet visame Baltijos regione.
Apskritai ESD 2005-2007 m. Baltijos regiong galima apibiidinti taip: sparé¢iai augantis BVP, mazéjantis
nedarbo lygis, spartus darbo uzmokescio augimas, labai aukstas vartotojy pasitikéjimas, jspudingas
vartojimo ir skolinimosi augimas, didelé infliacija ir rekordiskai dideli ESD. Anot Swedbank analitiky,
,suvaldyti ekonomika taip, kad biity iSvengta perkaitimo rizikos, t.y. iSspresti pajégumy trilkumo
problema (pirmiausiai darbo rinkoje ir darbo naSumo srityje), iSvengti neracionalaus entuziazmo (pvz.,
per didelio optimizmo nekilnojamojo turto rinkoje) ir uz tikrinti sklandy peréjima prie Zemesniy, ta¢iau
tvariy, BVP metiniy augimo tempy (7-8%)“. Kaip parodo praktika, iSvengti perkaitinimo nepavyko.

11 paveikslas. Lietuvos, Latvijos ir Estijos einamyjy saskaity balansas, % BVP
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Saltinis: Statistikos departamentai prie Lietuvos, Latvijos ir Estijos Respubliky Vyriausybiy

Vidaus paklausa augo itin sparc¢iai. Atlyginimy ir skolinimosi augimas buvo ypac¢ didelis ir
vir§ijo tvarius lygius. PavyzdZiui, Latvijoje vidaus paskolos nuo 2004 m. augo po 50% per metus, 0
2006 m. pirmojo ketvir¢io augimas buvo net 65%. Dazniausiai paskolos buvo skirtos vartojimui, kas
tik dar labiau didino ir taip greitai augantj vartojima bei gyventojy pasitikéjima. Vartojimo augimas
taip pat virsijo tvary lygi. Pavyzdziui, 2006 m. pirmg pusmet] Latvijoje naujy automobiliy pardavimai
1Saugo 53%. Pagrindinés spartaus vartojimo augimo prieZastys, kaip ir Lietuvoje, buvo nedarbo
maze¢jimas, atlyginimy augimas, labai geri likesCiai dél ateities ekonomikos biisenos, lengvai
gaunamos paskolos, o taip pat dideli infliacijos lukes¢iai (vartotojai, laukdami kainy augimo ateityje,
daugiau perka Siandien).
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Situacija darbo rinkoje darési vis labiau jtempta visame Baltijos regione. D¢l darbuotojy
trikumo ir didelés emigracijos (kas tik dar labiau didino darbuotojy trikumg) smarkiai iSaugo
darbuotojy derybiné galia ir atlyginimai. Atlyginimy augimas daznai virSijo produktyvumo augima,
kadangi jmonés, norédamos iSlaikyti darbuotojus, prival¢jo didinti atlyginimus - prieSingu atveju
darbuotojai pereity prie vietiniy arba uzsienio konkurenty. Taciau toks atlyginimy augimas labai
padidino produkcijos savikaing. Savo ruoztu, padidéjusi savikaina sumazino eksporto
konkurencinguma ir padidino importo konkurencinguma.

Kaip ir Lietuvoje, apie trecdalis visy investicijy buvo nukreipta j nekilnojamajj turta, didmening
ir mazmening prekyba ir statybg — t.y. ten, kur paklausa augo sparciausiai. Taciau investicijos j gamyba
uzéme tik apie 20% visy investicijy, be to didzioji dalis investicijy i gamyba buvo nukreipta j pajégumy
didinimg, o ne j technologing baze, kurj padidinty darbo nasumg. Tuo metu buvo biitina pereiti prie
aukstesnés investavimo kokybés, t.y. didinti investicijas ne j pajégumus, o j darbo naSuma. Be to,
reikéjo sumazinti jmoniy priklausomybg¢ nuo darbo jégos ir pereiti prie didesn¢ pridétiné verte
sukuriancios produkcijos gamybos. Taciau priklausomybé nuo darbo jégos nemaZzéjo, o investicijy
efektyvumas neger¢jo.

Kaip ir Lietuvoje, dél sparciai augancios ekonomikos (o dél to didéjo ir patrauklumas) didéjo
tiek portfelinés, tiek TUI, tiek kitos investicijos 1§ uzsienio. Tai reiskia, kad ateityje Latvija ir Estija, o
kartu ir Lietuva tur¢jo moketi vis daugiau paliikany ir dividendy j uzsienj. Taigi Saliy patrauklumas per
augant] iSmokamy dividendy ir palikany kiekj irgi turé¢jo neigiamos jtakos einamosios saskaitos
balansui. Taciau uzsienio investicijos, kaip ir vidaus investicijos, eksporto konkurencingumo beveik
nepagerino. Uzsienio investuotojy pinigai daznai buvo naudojami nepakankamai efektyviai ir ne visada
buvo nukreipti j ilgalaikj Salies konkurencingumo didinima.

Taigi, did¢jantis regiono patrauklumas, maz¢jantis nedarbas, augantis darbo uzmokestis, pigios
ir lengvai prieinamos paskolos ir itin geri jmoniy ir vartotojy lukesciai smarkiai padidino vartojima.
Taciau pramoné dé¢l riboty pajégumy (ypa¢ darbuotojy triikumo) ir riboto produkcijos asortimento
negaléjo patenkinti visos paklausos, kas dar labiau didino importg. Pramonés jmoniy investicijos buvo
nukreiptos ne j technologijy isigijima, o | pajégumy didinimg. ES 1¢Sos buvo naudojamos neefektyviai,
0 jy isisavinimas per létas. Eksporto konkurencingumas dél neefektyviy investicijy (dél to nepavyko
padidinti gamybos efektyvumo ir pereiti prie didesne¢ pridéting verte sukuriancios gamybos), didéjanciy
kaSty (ypa¢ dél augancio darbo uzmokescio) ir didelés infliacijos (kuri sumazino eksporto
konkurencingumg ir padidino importo konkurencingumg) bei maZesnés uZzsienio paklausos (dél
mazesniy ekonomikos augimo tempy), beveik nedidéjo. Menkas eksporto konkurencingumas ir
mazesné uzsienio paklausa reiSkia, kad eksporto augimo temai buvo kur kas maZesni negu importo
augimas, todél ESD didé¢jo.

1.4. Problemos iSkélimas

ESD deficitas ne visada yra blogai. ESD turi bati padengtas kapitalo ar finansinés sgskaitos
pertekliumi, ir dazniausiai tai reiSkia tiesioginiy uzsienio investicijy pritraukimg j Salj. Labai daznai
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ESD sudaromas tam, kad biity pagerintas Salies vystymasis ir ekonomikos augimas ateityje,
pritraukiant j $alj TUI. Jeigu TUI naudojamos protingai, ilguoju laikotarpiu tai pagerins ekonoming
situacijg. Taciau tam, kad taip atsitikty, TUI ir kitos finansinés jplaukos i Salj turi biiti naudojamos ne
trumpalaikéms problemoms Salies viduje spresti — jos turi biiti naudojamos Salies konkurencingumui
didinti (investicijos j naujas technologijas, efektyvesne gamybg ir t.t.). Didélés uzsienio investicijos gali
padidinti gamintojy produktyvumag. Tai, savo ruoztu, padidins produkcijos konkurencingumg ir leis
ilguoju laikotarpiu padidinti eksporta j uzsienj, tokiu budu pagerinant einamosios sgskaitos deficita.
Taciau Salis, turinti ESD, turi biiti pasirengusi finansuoti savo jsiskolinimus ir turi kontroliuoti ESD
dydi, kad jis nebiuty pernelyg didelis. Pavyzdziui, jeigu ESD finansuojamas portfelinémis
investicijomis ir kitomis investicijomis, toks finansavimas yra rizikingas, kadangi tokios investicijos
gali biiti iSimtos i$ Salies per itin trumpg laikotarpj.

Taciau Lietuvos atveju didéjantis ESD yra problematisSkas. Yra kelios priezastys, kodél Siuo
laiku ESD Lietuvai yra pavojingas.

1. Apie 30% visy TUI jplauky skirtos vartojimo finansavimui, o ne investicijoms j tas sferas, kurios
pagerinty eksporto konkurencinguma. Miisy eksportas iki Siol yra nekonkurencingas dél pernelyg
didelés savikainos, nepakankamo efektyvumo produkcijos gamyboje ir riboto produkcijos
asortimento, taigi ateityje sunku tikétis pajamy i§ eksporto padidéjimo.

2. Dideles jplaukos j finansing saskaitg reiSkia, kad Lietuvai teks mokéti vis didesnes paliikanas ir
dividendus skolininkams. Ta jau matome i§ pajamy saskaitos. Kadangi Siandien Salis yra vis
giléjancioje krizéje, kuri paveiké ir gyventojy, ir jmoniy pelninguma, dividendy ir palukany
i§mokéjimas ateityje atrodo problematiskas. Siandien tos finansinés jplaukos, kurios vis maZiau
ateina ] Lietuva, naudojamos paskoly refinansavimui, o ne investicijoms j gamybos gerinima.
Imoniy jsiskolinimas didé¢ja, o pelningumas mazéja, todél didéjanciy skoly finansavimas yra labai
apsunkintas. Norint padengti didéjancias iSlaidas, Saliai reikia arba didinti eksportg, arba vél
papildomai skolintis, t.y. refinansuoti savo jsiskolinimus. Siuo metu eksporto augimas yra ribotas
dél keliy priezas¢iy. Pirma, pagrindinés eksporto rinkos yra apimtos recesijos (Latvija, Estija,
Lenkija), o j Rusijag krizé netrukus ateis, taigi didelis eksporto augimas ateityje yra abejotinas.
Antra, eksportas nepasizymi dideliu produkcijos asortimentu dél situacijos gamybos
infrastruktiiroje. Trecia, eksportas ne visada gali konkuruoti su kity Saliy produkcija dél didesnés
savikainos, kuri kyla dél maziau efektyvios gamybos ir gana didelélio darbo uZzmokescio.

3. Lietuva, bandydama finansuoti savo ESD finansinés saskaitos pertekliumi, pasidaré labai
priklausoma nuo uzsienio kapitalo iStekliy. O kadangi ESD paskutiniu metu smarkiai padidéjo,
reikia vis daugiau skolintis tam, kad jis biity padengtas. Taciau tam, kad tie iStekliai buity pritraukti,
Salis turi buti patraukli investuotojams, o ir investuotojams reikia turéti finansiniy iStekliy
paskoloms. Finansiné krizé pakenké ir Lietuvos patrauklumui, ir uZsienio investuotojy likvidumui
bei pelningumui. Lietuva, kaip ir visas Baltijos regionas, yra stipriai paveikti krizés ir jau dabar
egzistuoja ,,sunkaus nusileidimo* rizika. Tokia prasta dabartin¢ situacija ir blogéjancios prognozés
labai pakenké Salies jvaizdZziui ir patrauklumui. Dauguma investuotojy yra racionaliis ir vengia
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pernelyg didelés rizikos, todél savo 1éSas investuos j regionus, Kurie yra perspektyvesni ir ne taip
stipriai paveikti krizés, pavyzdziui, Lenkija ir Skandinavijos regionas. Taciau krizé pakenké ir
patiems investuotojams. Siandien dauguma investuotojy j Baltijos regiona susidaré su likvidumo ir
pelningumo problemomis ir paprasCiausiai neturi 1éSy rizikingoms investicijoms. Smunkant
ekonomikai, did¢ja galimybé, kad per labai trumpg laika i§ Salies bus iSimta labai daug finansiniy
iStekliy: jie arba bus perskirstyti | maziau rizikingus regionus, arba bus panaudoti investuotojy
likvidumui padidinti. Jeigu per trumpg laikotarpj bus iSimta pernelyg daug 1é8y, Lictuva susidurs su
labai rimta ESD finansavimo problema.

4. ESD, kuris virsija tvary lygj (7-8% BVP), kelia grésmg valiutos stabilumui. Jeigu ESD pasiekia
toki lygi, kurio finansuoti jau neimanoma, bene vienintel¢ iSeitis tokiu atveju yra valiutos
devalvavimas. Lietuvos atveju, pernelyg didelis ESD gali sutrukdyti jsivesti eurg, kadangi
devalvacijos atveju fiksuoto kurso nebeiSlaikysime (o valiutos kurso stabilumas euro atzvilgiu yra
vienas 1§ Mastrichto kriterijy).

5. ESD finansavimo biidas Lietuvoje yra pernelyg rizikingas net ir ekonomikos augimo metu. Labai
didel¢ jsiskolinimy dalis finansuojama kitomis investicijomis, kurios nedidina konkurencingumo ir
gali biti likviduotos per itin trumpg laikg. Salis, esanti nuosmukyje ir finansuojanti savo deficita
tokiu budu, gali labai greitai susidurti su nemokumo problemomis.

6. Siuo metu Lietuva turi ne tik deficiting einamaja saskaita, bet ir biudzeta. Nepaisant taupymo
politikos ir mokesc¢iy didinimo, biudzeto deficito problema islieka ir toliau. Norédama padengti
biudzeto deficita, vyriausybé pasiskolino pinigy tiek i§ nejvardinty banky, tiek i§ privaciy
investuotojy uz dideles paliikanas. Taigi valstybés skola uzsieniui didéja ne tik dél to, kad
skolinamos 1éSos ESD padengimui. LéSos skolinamos ir biudzeto deficito padengimui. Kadangi
pajamos ] biudzeta nedidéja, o eksporto augimas yra apribotas dél auks¢iau minéty priezasciy,
valstybés skolos, kuri tik didéja, finansavimas yra problematiskas.

Taigi atsizvelgiant | auk$Ciau paminétas priezastis, didelis Lietuvos ESD kelia dideles
problemas tiek dabartinei, tiek ateities Salies buklei. ESD finansavimo problema Siandien yra ypac
aktuali dél jtemptos situacijos tarptautinése finansy rinkose ir dél blogéjancio Salies jvaizdzio. Taciau
ateityje problemos aktualumas nemazés, kadangi kol kas padétis finansy rinkose dar neaprimo, o
Lietuvos ekonomikos perspektyvos nedziugins ir ateity. Pernelyg didelis ESD visada yra problema
Saliai, o didelis ESD pasaulinés krizés metu yra dar blogesnis, kadangi tokio deficito finansavimas itin
apsunkintas.
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2. EINAMOSIOS SASKAITOS DEFICITO SUSIDARYMO PRIEZASTYS
2.1. Ivairiy ekonomisty nuomoné

Teoring dalj noréciau pradéti nuo supaprastinto ekonominio modelio, Kuris bus naudojamas
Sioje dalyje. Modelio pavadinimas - Ziedinis pajamy srautas (circular flow of income). Modelis dalina
ekonomikg j dvi dalis — jmones ir namy tkius. Jmonés gamina prekes ir paslaugas, o taip pat samdo
namy tkius darbui. Namy tikiai yra prekiy ir paslaugy vartotojai. Be to, jie dirba jmonése ir suteikia
joms savo paslaugas.

Jeigu jmonés panaudoja visas savo pajamas vietiniy gamintojy prekéms ir paslaugoms pirkti, o
jmonés iSmoka visas gautas pajamas namy ukiams, pinigy masé keliauty nuo jmoniy iki namy tkiy.
Taciau ne visos pajamos juda Situo vidiniu srautu tarp jmoniy ir namy tikiy — dalis pinigy pasalinama.
IS kitos pusés, dalis pinigy patenka j ekonomika i$ svetur.

Pasalinimai (W)
Pagalinimus sudaro:

e Taupymas (S). Taupyma sudaro namy iikiy pajamos, kurias namy tikiai nesuvartoja Siandien
ir atideda vélesniems laikams;
e Mokesciai (T). Kai kuriuos, pavyzdziui gyventojy pajamy mokestj, moka vartotojai. O kai
kuriuos, pavyzdziui Pelno mokestj, moka jmonés.
e I[Slaidos importui (M). Ne visa suvartojama produkcija yra pagaminama Salies viduje. Dalis
produkcijos yra importuojama i$ uzsienio.
Taigi, W=S+T+ M.

Injekcijos (J)
Injekcijas sudaro:

e Investicijos (I). Tai finansiniai iStekliai, kuriuos jmonés panaudoja naujy gamykly statybai,
jrengimy pirkimui arba atsargy didinimui.
e Vyriausybés iSlaidos (G). Vyriausybé perka jmoniy prekes ir paslaugas, pavyzdziui,
vyriausybes iSlaidas gali sudaryti i$laidos keliams, ligoninéms, mokykloms.
e [Slaidos eksportui (X). Pinigai patenka j Salies ekonomika, jeigu uzsienieciai iSleidzia
pinigus Salies eksportui.
Taigi,J=1+ G+ X.

Modelyje:

e Nacionalinés pajamos (Y) = Cq+ W.
e Visuminé paklausa (AD) = Cq4 +J, kur C4 — paklausa vietinéms prekéms ir paslaugoms.
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Viena pagrindiniy ESD susidarymo priezas¢iy yra pernelyg didelis Salies ekonomikos augimas
(vartojimo bumas) ir skirtingi prekybos partneriy ekonomiky augimo tempai. Kiekvienos Salies
ekonomika praeina pro keturis verslo ciklo etapus. Tuos etapus verta detaliau iSnagrinéti.

1. Pakilimas

Recesijos metu imonés investuoja tik ] pasenusiy irenginiy atnaujinimg. Taciau laikui bégant
(net ir recesijai tesiantis), tokiy investicijy reikia vis daugiau. Be to, ilgalaikio naudojimo prekés, kurias
vartotojai jsigijo praeito ekonomikos pakilimo metu, irgi turi biiti atnaujinamos. (If, C47 — AD?Y).

Recesijos metu jmoniy pagamintos produkcijos atsargos buvo didelés, kadangi paklausa
prekéms buvo maza. Tod¢l jmonés pristabdé gamyba. Taciau kadangi paklausa iki galo neisnyko, o
gamyba buvo pristabdyta, atsargos po truput] maz¢jo. Todel jmonés veél turi pradéti gamybg, o tai
reiSkia darbuotojy samdyma. Prasid¢jusi gamyba ir nedarbo maz¢jimas po truput; didina visuming
paklausa. (AD?)

Infliacija, kuri recesijos metu maz¢jo, padaré eksporta konkurencingesnj, o importa - maziau
konkurencingg. Eksportas pradeda augti, kadangi j uzsienj eksportuojamos prekés darosi vis pigesnés
(maZzéja jy santykiné kaina). Savo ruoZtu importas mazéja, kadangi importuojamy prekiy santykiné
kaina darosi didesné. Taciau vartotojai kainy skirtumus pajaucia ne i§ karto, o tik po tam tikro laiko.
Todél visuminé paklausa pradés didéti tik praé¢jus laikui po recesijos pradzios — ji pradés didéti
pakilimo laikotarpiu. (X1, M| — AD?).

Imonés ir vartotojai pradeda nujausti recesijos pabaigg. Ekonomikos augimo numatymas
paskatina jmones daugiau gaminti, o vartotojus pamazu didinti vartojima. (I, C4T — AD?).

Recesijos metu investicijos ir vartojimas yra mazi, todél ir skolinimas 1§ banky bus maZas.
Reiskia, bankai turés finansiniy iStekliy pertekliy ir palikany normos bus mazos. Mazos paliikany
normos skatina skolinimasi, kas, savo ruoztu, skatina investicijas ir vartojima. (r|— I, C4T — AD?).

Recesijos metu vyriausybé turéty naudoti ekspansing monetaring ir fiskaling politika
ekonomikos augimui didinti ir nedarbo lygiui mazinti. Bus naudojama mazesniy mokes¢iy, didesniy
vyriausybés iSlaidy ir mazesniy paliikany normy kombinacija. (T|, G, r| — AD?).

Vartotojai ir jmonés tokia politika gali numatyti ir 1§ anksto padidins vartojimag ir investicijas
1, CaT — ADY).

Augant ekonomikai, geréja ekonomikos dalyviy likes¢iai. Gyventojus geréjantys likesciai dél
ateities ekonomikos biisenos skatina daugiau vartotoji jau dabar. Tokios optimistinés vartotojy
nuotaikos taip pat skatina juos daugiau skolintis, o tai dar labiau didina vartojimg. ReiSkia,
automatiskai padidés ir ESD.

Augant vartojimui, automatiSkai did¢ja paklausa importuojamoms prekéms (ypac jeigu vieting
pramoné gali gaminti tik ribota prekiy asortimentg). Imonés, bandydamos patenkinti didéjancig
paklausa, ne tik padidina gamyba, bet ir kainas, o tai iSprovokuoja infliacija. Infliacija padaro eksporta
nekonkurencinga, o importuojamy produkty konkurencingumas did¢ja, kadangi sumazéja jy santykine
kaina. Kadangi importas didéja greiciau negu eksportas, didéja ESD.
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2. Ekspansija

Veiksniai, kurie paskatino ekonomikos atsigavimg, skatins augimg ir toliau. Didés Zmoniy
pajamos, todél didés visuminé paklausa. Kadangi didés visuminé paklausa, investicijos irgi didés.
Imonés didins gamyba ne tik paklausai patenkinti, bet ir atsargoms sukaupti. Did¢jantis vartojimas ir
toliau didins importa, o didéjanti infliacija toliau ribos eksporto konkurencinguma, todél ESD
didéjimas tesis.

3. Pikas

Dauguma jmoniy pasieké maksimalius gamybos pajégumus, tod¢l dar daugiau gaminti jos
negali. Vartojimo bumas pasiekia savo pika. Vartotojai nupirko visus produktus, kuriuos tik galéjo sau
leisti. (Cq| — AD)).

Ekonomikai nustojus augti (pasiekus pikg), investicijos pradeda mazéti: firmos jau nujaucia
recesija, tod¢l jy investicijos mazéja. (I — AD]).

Skolinimosi augimas greito augimo metu iSprovokavo paliikany normy augima. ISaugusi
skolinimosi kaina padaré investicijas ir vartojima brangesnius, todél toliau investicijos ir vartojimas jau
nebedidés. (r1 — Cyl, I| — AD)).

Ekonomikos augimo metu infliacija irgi augo. Todél vyriausybé imsis priemoniy infliacijai
mazinti. Bus naudojamos defliacinés priemonés — mazesnés vyriausybeés iSlaidos, didesni mokesciai,
aukstesné paliikany norma. (G|, Tt — AD|; T —Cq4l, I| — AD)).

Didel¢ infliacija ir toliau mazino eksporto ir didino importo konkurencinguma. ESD irgi
pasiekia pika. (X|, MT — AD)).

4. Recesija

Veiksniai, kurie apribojo visuminés paklausos augimg piko metu, dabar visuming paklausa
mazina. Imoniy ir vartotojy pasitikéjimas zemas, todél investicijos irgi mazos. Imonés, matydamos
atsargy padidéjima, nustoja gaminti. Visuminei paklausai sumazéjus, ekonomikos augimas sumazéja
dar labiau. Tuo tarpu vyriausybé gali laukti dar didesnio infliacijos sumaz¢jimo arba einamosios
saskaitos deficito mazéjimo pries pradedant stimuliuoti ekonominj augima.

Sumazejes ekonomikos augimas smarkiai sumaZzino vartojima, reiSkia, sumazg¢jo paklausa
importuojamoms prekéms ir paslaugoms. Todel sumazéja ESD.

Taigi, kol kas galime i8skirti kelias ESD susidarymo priezastis:

e Visuminés paklausos augimas ekonomikos augimo metu. Didéjant vartojimui, didéja
paklausa prekéms ir paslaugoms, todél automatiskai didés ir importas. Paklausa
importuojamoms prekéms didés ypac stipriai, jeigu vietiné pramoné negali pasiZyméti
dideliu gaminamos produkcijos asortimentu. Tokiu btidu visus tam tikros ruiSies produktus
reikés importuoti, o auganti paklausg tokj importg zenkliai padidins.

e Infliacija. Auganti infliacija padidina importuojamy prekiy konkurencingumg ir sumazina
eksportuojamy prekiy konkurencinguma.

e Skirtingy Saliy ekonomika auga skirtingais tempais. Jeigu vienoje i§ prekybos partneriy
augimo tempai yra didesni, ji importuos daugiau negu eksportuos. Salyje, kuri auga
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greiCiau, visuminé paklausa bus didesné, todél importas sparciai padidés. Bet paklausa
eksportuojamiems produktams bus Zemesné, kadangi kitur augimo tempai ne tokie dideli.

e Reikéty pazyméti ir valiutos kursa. Kuo didesnis valiutos kursas, tuo didesné
eksportuojamy prekiy santykiné kaina, todél paklausa tokioms prekéms bus zema — jOS
negalés konkuruoti su pigesne vietine produkcija. IS kitos pusés, importuojamy prekiy
santykin¢ kaina bus zema, tod¢l tokios prekés lengviau konkuruos su vietine produkcija,
reiSkia, paklausa importui didés. Taigi, aukStas valiutos kursas sumazina paklausg
eksportuojamoms prekéms ir padidina paklausa importuojamoms prekéms, reiskia, padidéja
ESD.

John Sloman ESD didé¢jimg siejo su ekonomikos augimu. Anot jo, ESD ypac¢ pradeda didéti
antroje ekonomikos ciklo faz¢je ir pradeda mazeti ketvirtoje ciklo fazéje, o pagrindiné tokiy svyravimy
priezastis — vartojimo svyravimai (antroje fazé¢je jis smarkiai did¢ja, ketvirtoje — mazeja). Todél, anot p.
Slomano, vyriausybé turi imtis defliaciniy fiskaliniy ir monetariniy priemoniy antroje ciklo fazgje.
Tokiu biidu bus apribotas vartojimas, o tai sumazins ESD augima.

Kiti specialistai teigia, kad ESD susidaryma jtakoja ne tik skirtingi augimo tempai ir kainy lygio
skirtumas. Kitas ESD did¢jimo priezastis i§skyré¢ JAV Federalinés Rezervy Sistemos atstovas Roger W.
Ferguson. Anot jo, be ekonomikos (ir vartojimo) augimo, ESD susidarymo jtakoja ir tokie veiksniai:

e Sumazéjusi taupymo norma. Taupymas gali sumazéti dél keliy priezasCiy, pvz. dél sumazejusiy
paliikany normy, sumaz¢éjusiy mokesciy, optimizmo dél ateities pajamy didéjimo ir kt. Sumazéjusi
taupymo norma reiSkia, kad Zmonés vis maziau savo gaunamy pajamy atideda j Song ir daugiau
suvartoja Siandien. ReiSkia, sumazgjusi taupymo norma padidina vartojimg. IS vienos pusés,
padidéjes vartojimas reiskia, kad padidés paklausa ne tik vietinéms prekéms, bet ir importui. I$
kitos pusés, padidéjes vartojimas padidins infliacija, kurj sumazins paklausg eksportuojamoms
prekéms, kadangi sumazés eksporto konkurencingumas. Importuojamos prekés bus
konkurencingesnés, tod¢l paklausa joms augs.

Taciau, anot p. Fergusono, taupymo normos sumaz¢jimas didélés jtakos ESD neturi. Anot jo,
padidéjes vartojimas (dél sumazéjusios taupymo normos) padidina paliikany normas (nes padidéja
paklausa pinigy masei), o tai sumazina investicijas, vartojimg ir visuming paklausg. Taigi, taupymo
normos sumaz¢jimg i§ dalies kompensuoja paliikany normos padidéjimas.

¢ Finansiniy iStekliy i§ uZsienio jplaukos. Anot p. Fergusono, kadangi bet koks ESD turi buti
finansuojamas 1§ uzsienio (pritraukiant uzsienio investicijas), ESD turi atitikti uzsieniecio
finansiniy iStekliy jplaukas j Salj.

Nepaisant to, kad investicijos (TUI, portfelinés ir kitos) jraSomos i finansing saskaita, dividendai ir
paliikanos, kurie mokami uzsienio investuotojams, patenka | einamaja saskaita. Padidéjes ESD
reiSkia, kad reikia pritraukti daugiau uzsienio investicijy skoloms padengti. Padidéjusios
investicijos reiskia, kad ateityje padidés iSmokos investuotojams, tod¢l padidés ir ESD.
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Investuotojy sprendimus jtakoja keli veiksniai, pvz. stabilus ekonomikos augimas, finansinés rinkos
iSsivystymas, inovaciniy technologijy plétra, infrastruktiira ir kt. Bet vienas svarbiausiy veiksniy
yra produktyvumas. Produktyvumg iSskyré ir p. Fergusonas. Anot jo, didelis produktyvumas ir
gamybos efektyvumas didina investicijy graza, todél investicijos j Salj sparciai did¢ja. Antra, didelis
produktyvumas paskatina ir vietines investicijas, reiSkia, sumazéja taupymas. Trecia, lukesciai dél
didésiancio produktyvumo padidino akcijy kainas, namy wkiy pajamas ir optimistiSkuma. Tai, savo
ruoztu, paskatino vartojimg ir sumazino taupymo normag, reiSkia, padidino ESD. O didé¢jancios
investicijos 1§ uzsienio ESD didina dar labiau.

Tobuléjimas finansinio tarpininkavimo srityje visame pasaulyje. Anot p. Fergusono, anksc¢iau
investuotojai investavo daugiausiai 3alies viduje, ta¢iau $iandien §i tendencija pasikeité. Siandien
vis didesné investicijoms skirty 1Sy nukreipiama j uzsienio rinkas. O tam padeda finansiniy rinky
tobuléjimas. Anot p. Fergusono, Salis, kurioje geria apsaugotos investuotojy teis€s ir geros grazos
perspektyvos pritrauks vis daugiau uzsienio investicijy.

BiudZeto deficitas. Anot p. Fergusono, jeigu biudzeto deficitas padidéja, reiskia, sumazéja viesojo
sektoriaus taupymo norma. Reiskia, sumazgja ir nacionalinis taupymas. Sumazéjes taupymas, savo
ruoztu, padidina ESD.

Taciau ir Sig hipoteze¢ p. Fergusonas nelaiko pagrindine ESD susidarymo priezastimi. Padidéjes
biudzeto deficitas vercia vyriausybe didinti paliikany normas tam, kad pritraukti investuotojus.
Toks paliikany normy padidinimas ,,iSstumia‘“ privataus sektoriaus vartojimg ir kazkiek apriboja
ESD didé¢jima. Be to, anot p. Fergusono, padidéjes vartojimas (dél sumazéjusio taupymo) padidina
paliikany normas, tai pritraukia investicijas, sumazina eksporta (dél padidéjusios paklausos vietinei
valiutai padidéja valiutos kursas), todel ESD dar sumaz¢ja

Anot p. Slomano, dazniausiai biudZeto deficitas padidina pinigy pasiiila, o d¢l to did¢ja ESD. ESD
padidés ir tuo atveju, jeigu bus pasiskolinta i§ uzsienio. Vyriausybés aktyvai gali buti parduoti ir
uzsienio investuotojams, ir kuo didesnis deficitas, tuo daugiau $alis bus priversta skolintis. Ateityje
tai reiSkia didelius dividendus ir paliikanas uz uzsienie€iy investicijas j vyriausybés aktyvus, o tai,
vélgi, didina ESD.

Kartais atsiranda vadinamoji ,,dvigubo deficito”“ problema — vienu metu yra ir biudZeto, ir
einamosios saskaitos deficitas. Norédama finansuoti ESD ir biudZeto deficita, Salis bus priversta dar
labiau padidinti skolinimagsi (tuo tarpu ir i§ uzsienio), todél ateityje velgi privalés iSmokéti dar
didesnes dideles paliikanas ir dividendus.

Amerikos Federalinés Rezervy Sistemos atstovai pabréZia, kad visos aukSCiau minétos

priezastys turi didesn¢ ar mazesn¢ jtaka ESD. Dazniausiai ESD susidaro ne dél vienos priezasties,

pavyzdziui, d¢l vartojimo bumo, o dél keliy arba net visy paminéty priezas¢iy i§ karto. Taciau

Federalinés Rezervy Sistemos atstovai iSskyré didéjancia finansiniy rinky ir produktyvumo jtaka ESD.

Siandien investicijos yra labai mobilios ir per itin trumpa laika gali biiti perskirstytos i§ vienos 3alies j

kita, patrauklesne, $alj.
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AS sutinku su p. Fergusono nuomone, kad ESD didéjima skatina ne viena atskira priezastis, o
visos paminétos priezastys i§ karto. Skiriasi tik jtaka ESD, tadiau visos priezastys gali veikti vienu
metu. AS iSskir¢iau didele vartojimo bumo jtakag ESD, ypac jeigu vietiné pramoné¢ gamina maZzg
produkcijos asortimentg (kaip Lietuvos atveju) ir jeigu vyriausybé nesiima jokiy priemoniy vartojimui
riboti. Pramonés pajégumai (arba jy trikumas) turi nemazai jtakos ESD, kadangi tuo atveju, jeigu
Salyje negaminamos kai kurios prekeés, jas visas teks importuoti i§ uzsienio. Ekonomikos augimo metu,
kada didé¢ja paklausa bene visoms prekéms ir paslaugoms, toks importas zenkliai padidés.

Reikéty isskirti ir investicijas. Investuotojai siekia didelés grazos ir investicijy saugumo, todeél
dazniausiai investuoja | augancias Salies su geromis ateities perspektyvomis. Kuo spartesnis Salies
augimas, tuo daugiau investicijy bus pritraukta i§ uzsienio. Nepaisant dideliy dividendy ateityje,
uzsienio investicijos (ypa¢ TUI), jeigu teisingai panaudotos, pagerins infrastruktiirg, technologine baz¢
ir t.t., tod¢l ateityje padidés eksporto konkurencingumas. Mano nuomone, biitent Sie du veiksianciai
labiausiai prisideda prie ESD. Kiti veiksniai, be abejo, irgi turi jtakos deficitui, taciau a§ manau, kad jy
jtaka yra mazesné.

Dar vieng nuomong¢ apie ESD lemiancias priezastis pateikia Vokietijos centrinio banko
ekspertai Sabine Herrmann ir Axel Jochem. Jie tyrin€¢jo mazas atviras ekonomikas ES viduje. Visos
nagrinétos Salys yra taip vadinamojoje pasivijimo stadijoje (catch up), t.y. neseniai jstojusios j ES Salys,
bandancios pasivyti labiau iSsivys€iusiy Saliy ekonomikos lygj. Herrmann ir Jochem teigia, kad ES
naréms, esanc¢ioms pasivijimo stadijoje, ESD yra neiSvengiamas ir normalus reiskinys. Jie pateikia
situacija Graikijoje ir Portugalijoje kaip pavyzdj. Salims jstojus j ES ir prasidéjus pasivijimo periodui,
juy ESD 18augo atitinkamai iki 7,3% ir 10,4% nuo BVP, taCiau sumazéjus pajamy lygio skirtumui tarp jy
ir kity, labiau iSsivysCiusiy ES nariy, Graikijos ir Portugalijos ESD sumazéjo iki tvariy lygiy be
papildomo vyriausybiy jsikiSimo, tokio, kaip devalvacija. Anot jy, jeigu Salies ESD lemia faktoriai,
kuriuos galima priskirti prie pasivijimo proceso, ESD nekelia didelés grésmés $aliai. Tac¢iau ESD neturi
buti pernelyg didelis (turi biiti tvaraus lygio ribose). Be to, anot eksperty, didelis ESD gali sukelti
nemazai problemy, jeigu ekonomikos augimas (ir pasivijimas) greitai sustos, o uzsienio investuotojai
per trumpg laikg praras pasitikéjima $alimi. Tokiu atveju bus susidurta su nemokumo problema.

Vokietijos banko ekspertai savo darbe naudoja taip vadinamajj intertemporal approach, kuris
teigia, kad taupymas ir investicijos priklauso nuo liukesciy, susijusiy su ateities makroekonominiy
kintamyjy elgesiu. Kaip jau buvo minéta, jie taip pat naudoja vystymosi stadijy hipotezg, kuri teigia,
kad skirtumai tarp pajamy, tenkanciy vienam Zmogui (per capita income) tarp Saliy, esanciy pasivijimo
stadijoje (pvz. Lietuva) ir labiau i$sivysciusiy Saliy (pvz. Vokietija) laikui bégant sumazéja.

Herrmann ir Jochem pateikia savo kintamyjy derinj, kurie, anot eksperty, itakoja einamosios
saskaitos balansa. [vairiy kintamyjy jtakai einamajai sgskaitai iSsiaiskinti jie sukiiré ekonometrinj
modelj. Savo model;j jie pradeda nuo to, kad pavaizduoja einamajg sgskaitg kaip skirtumg tarp taupymo
ir investicijy: ES = Sp+ Sq— |, kur:

e Sy— privataus sektoriaus taupymas;
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e Sy— vieSojo sektoriaus taupymas;
e | —investicijos.

Anot Herrmann ir Jochem, ESD jtakos turi sekantys kintamieji:

Maziau ir labiau iSsivysciusios Salies pajamuy, tenkan¢iy vienam gyventojui (GDP per capita),
santykis. Kaip labiau i$sivysciusi $alis mano analizéje buvo pasirinkta Danija. Herrmann ir Jochem
teigia, kad 8aliy, esanciy pasivijimo stadijoje, gyventojai tikisi zZymiai auks$tesniy pajamy ateityje.
Geré¢jant lukesCiams ir pasitikéjimui, jie pradeda daugiau skolintis ir vartoti. Dél to sumazéja
taupymo norma, o sumaz¢jus taupymo normai, pablogéja einamosios saskaitos balansas. Taciau,
laikui bégant, vis didesné pajamy dalis yra atidedama taupymui - taupymo norma palaipsniui
did¢ja dé¢l didéjanciy pajamy. Taigi, tesiantis pajamy augimui, po tam tikro laiko pradeda didéti
taupymo norma, kas turi teigiamos jtakos einamosios sgskaitos balansui.

Salies realaus efektyviojo valiutos kurso svyravimai. Anot eksperty, realusis efektyvusis valiutos
kursas pasivijimo laikotarpiu dazniausiai did¢ja. Taip nutinka dél to, kad didéja Salies
produktyvumas (tod¢l ir patrauklumas tarp investuotojy). Be to, pasivijimo metu padidéja
vyriausybés iSlaidos ir yra didelés jplaukos i§ ES struktiiriniy fondy. Dalis 1éSy yra naudojama
investicijoms | infrastruktiirg, kas vélgi didina produktyvumg ir patrauklumg. Bet valiutos kurso
itaka taupymo normai gali biti tiek teigiama, tiek ir neigiama. Trumpuoju laikotarpiu sumazéja
taupymo norma: valiutos kurso augimas padidina ateities pajamy perkamaja galia, kas paskatina
didesnj vartojimg ir skolinimasi. Taciau laikui bégant, taupymo norma vis tiek didéja (dél auganciy
pajamy), todél po tam tikro laikotarpio padidéjes valiutos kursas turés teigiamos jtakos taupymo
normai ir einamosios sgskaitos balansui.

BiudZeto balansas. Neigiamas biudzeto balansas (deficitas) paprasCiausiai reiskia, kad viesojo
sektoriaus taupymo norma yra neigiama, o tai tur€s neigiamos jtakos einamosios saskaitos balansui.
Taciau biudzeto deficito jtaka ESD yra gana ribota. Dazniausiai biudzeto deficitas reiskia, kad
ateityje padidés mokesciai tam deficitui finansuoti. LiikesCiai d¢l ateities mokes€iy padidéjimo
dazniausiai padidina privataus sektoriaus taupymo normg. Taigi, neigiamg vieSojo sektoriaus
taupymo norma i§ dalies kompensuoja padidéjusi privataus sektoriaus taupymo norma

Bendrojo kapitalo formavimas (investicijos). Investicijos tiesiogiai susijusios su taupymo norma.
Didéjancios investicijos reiskia, kad sumazéja taupymo norma, o tai, savo ruoztu, daZniausiai
priveda prie ESD didé¢jimo. Taciau jeigu investicijos bus naudojamos efektyviai, ilguoju laikotarpiu
padidés eksporto konkurencingumas, kas turés teigiamos jtakos einamosios sgskaitos balansui.

Sitie keturi kintamieji yra baziniai kintamieji. Herrmann ir Jochem siiilo j model;j jtraukti ir du

papildomus kintamuosius:

Realioji palikany norma. Did¢janti palikany norma brangina skolinimasi, o tai padidina taupyma
ir sumazina investicijas. Reiskia, did¢janti taupymo norma sumazina ESD.

Pinigy kiekio P, kiekis ekonomikoje. Anot Hermann ir Jochem, P, kiekis parodo finansy
sektoriaus (o kartu ir banky) iSsivystymo lygi. ISvystytas banky sektorius atvercia efektyvesniy
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investicijy galimybes, todé¢l turéty padidéti taupymas. IS kitos pusés, geréjanti banky sektoriaus
struktiira pasalina buvusius suvarzymus paskoly rinkoje, o tai paskatina didesnj skolinimasi. Taigi,
Sio kintamojo reikSme sunku numatyti.

Remiantis Herrmann ir Jochem sukurtu ekonometriniu modeliu bus atlikta regresiné analizé.

2.2. Fiskalinés ir monetarinés priemonés ESD mazinti
2.2.1.Fiskaliné politika

Fiskaliné politika turi du tikslus. Pirma, fiskaliné politika gali baiti naudojama didelei infliacijai
arba defliacijai pazaboti. Ekspansyvi fiskaliné politika (G, T|]) gali biiti panaudota recesijai jveikti. I$
kitos puses, defliaciné (T], G|) fiskaliné politika gali buti naudojama didelés infliacijos maZinimui.
Taigi, vienas 8 tiksly yra fundamentaliy pazeidimy prevencijai.

Antra, fiskaliné politika gali buti naudojama sumazinti ekonominius svyravimus, susijusius su
verslo ciklu. Ekonomikos bumo metu turéty biti pakelti mokes¢iai arba sumazintos valstybés islaidos.
Tai pristabdys bumg ir padés iSvengti ekonomikos perkaitinimo ir su juo susijusias problemas — didelg
infliacijg ir einamosios saskaitos deficitg. IS kitos pusés, matydama recesijos artéjimg, vyriausybe
turéty padidinti savo iSlaidas ir sumazinti mokescius, sumazindama ,,kieto nusileidimo* grésme.

Reikéty atkreipti démesj, kad fiskaliniy politikos elementy, iSlaidy ir mokesCiy, efektas
nevienodas. I§laidy didinimas turés stipresnj poveikj ekonomikai negu mokesciy pakeitimas. Priezastis
yra paprasta. Pavyzdziui, vyriausybé nori paskatinti ekonomikos augima. Tam tikslui pasiekti ji
padidina iSlaidas arba sumazina mokesCius. ISlaidy didinimo atveju ekonomikos gaivinimui bus
panaudoti visi skirti pinigai. Mokes¢iy atveju taip nebus. Mazesni mokes¢iai didina gryngsias pajamas,
1§ kuriy tik dalis bus iSleista. Kita dalis bus panaudota taupymui ir kt. Kadangi mokes¢iy mazinimo
efektas ekonomikos augimui bus ne toks stiprus kaip iSlaidy didinimo efektas, norimam ekonomikos
augimo lygiui pasiekti bus reikalingas didesnis biudZeto deficitas negu islaidy didinimo atveju, t.y. tam
paciam tikslui pasiekti mokesc¢ius sumazinimas bus didesnis negu i$laidy padidinimas.

2.2.2.Monetariné politika

Monetariné politika gali buti naudojama infliacijos arba pinigy pasitlos lygiui palaikyti, o taip
pat susvelninti verslo ciklo svyravimus.

Yra keli biidai, kaip centrinis bankas gali sumazinti pinigy pasitila:

e Atviros rinkos operacijos. Jos apima centrinio banko aktyvy pirkima ir pardavima rinkoje.
Jeigu centrinis bankas nori sumazinti pinigy pasitila, jis turi parduoti daugiau savo aktyvy.
Zmonés, pirkdami aktyvus ,atsiskaitys per bankus, t.y. ims savo 1éSas i§ banky saskaity.
Reiskia, banky balansai centriniame banke sumazés. Norédami iSlaikyti rezervo norma,
bankai privalés sumazinti kreditavima. Tokios operacijos yra efektyvesnés, jeigu vykdomos
per privaty sektoriy.
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e Palikany normos didinimas. Komerciniai bankai gali skolintis papildomy 1éSy i§ centro
banko. Jeigu centrinis bankas padidins paliikany normg, komerciniai bankai skolinsis
maziau, reiSkia sumazés pinigy pasiiila.

e Privalomyjy rezervy dalies didinimas. Minimaliy rezervy naudojimas. Komerciniai bankai
privalo laikyti dalj indéliy centriniame banke. Padidings rezervo normg komerciniams
bankams, centrinis bankas apribos komerciniams bankams skolinimo galimybes, o tuo paciu
metu sumazins pinigy pasiiila.

e Biudzeto deficito finansavimo keitimas. Centrinis bankas reguliuoja vyriausybés skolos
vertybiniy popieriy kiekj rinkoje. Norédamas sumazinti pinigy pasiiila, centrinis bankas,
finansuodamas biudzeto deficita, parduoda daugiau obligacijy (kurias perka Salies
gyventojai) ir maziau vekseliy (kuriuos perka bankai).

2.2.3.Fiskalinés politikos efektyvumas esant fiksuotam valiutos Kursui

Esant fiksuotam kursui, fiskaliné politika yra zymiai efektyvesné. Tarkime, kad Salyje vartojimo
bumas ir didel¢ infliacija. Vyriausybé norés sumazinti didelj vartojimg ir infliacijg ir taip pagerinti
einamosios saskaitos balansg. Tikslui pasiekti yra padidinami mokesciai ir/arba sumazinamos
vyriausybés iSlaidos. Tai sumazina visuming paklausa, reiSkia, ir importg. Sumazgjusi infliacija
padidina eksporto konkurencinguma ir dar labiau sumazina importg. Taigi ESD sumazé¢ja.

Sumazéjusi AD sumazina paklausg pinigams, o tai sumazina paliikany normg. Sumazgjus
palikany normai, sumaz¢ja finansinés jplaukos i $alj, o finansiniy itekliy iSvedimas padidéja. Reiskia,
padidéja vietinés valiutos pasitila ir sumazéja paklausa. Atsiranda finansinés saskaitos deficitas, kuris,
turint omeny didelj finansy rinkos mobilumg, gali buti didesnis negu ESD perteklius. Norédama
iSlaikyti fiksuota kursa, vyriausybé turi sumaZinti pinigy pasiiila (centrinis bankas sumaZins pasiiilg
supirkes vietinés valiutos pertekliy panaudojant valiutos rezervus). O sumazgjusi pinigy pasiiila dar
labiau sumazins vartojima, kas dar pagerins einamosios saskaitos balansg. Savo ruoztu, sumaZzéjusi
pasitla padidins palikany normas, o tai Siek tiek padidins finansines jplaukas j Salj, taigi galy gale
turésime einamosios ir finansings sgskaitos balansg.

2.2.4. Fiskalinés politikos efektyvumas esant plaukiojan¢iam valiutos kursui

Fiskaliné politika yra nelabai efektyvi esant plaukiojan¢iam kursui. Tarkime, vyriausybé nori
sumazinti visumin¢ paklausg ir infliacija. Tam ji padidina mokesCius ir/arba sumazina iSlaidas.
Sumazeéjusi paklausa sumazina importg ir padidina eksporta (sumazéja infliacija). Reiskia, sumazéja
ESD. Tuo paciu metu padidéja valiutos kursas, kadangi padidéja paklausa vietinei valiutai ir sumazéja
jos pasiiila.

Sumaz¢jusi visuminé paklausa sumazina paklausg pinigy masei, todél sumazéja paliikany
normos. Salies patrauklumas investuotojy akyse smuks, todél sumazés finansinés jplaukos j 3alj, savo
ruoztu, padidés finansiniy iStekliy iSvedimai. ReiSkia, kad valiutos kursas stipriai smuks. Atsizvelgiant }
finansiniy iStekliy mobiluma, finansinés saskaitos efektas bus stipresnis negu einamosios sgskaitos
efektas. Todél smarkiai sumazgjes valiutos kursas padidins paklausg eksportui ir sumazins paklausg
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importui. Kadangi eksportas yra injekcija, o importas — paSalinimas, visuminé paklausa netrukus vél
isaugs. Siuo atveju fiskaliné politika néra labai efektyvi.

2.2.5.Monetarinés politikos efektyvumas esant fiksuotam valiutos kursui

Esant fiksuotam kursui, monetariné politika nelabai efektyvi. Pavyzdziui, Salyje yra didelé
infliacija ir vartojimas, kas padidina ESD. Tod¢l centrinis bankas nori apriboti visuming¢ paklausg. Tam
jis sumazina pinigy pasiiila, o tai padidina palukany normg. Padidéjusi palikany norma sumazina
vartojimag.

Sumazéjes vartojimas sumazing importa, todél sumazeja ESD. Dél sumazéjusios infliacijos
importas sumazéja dar labiau, o eksportas padidéja (padidéja eksporto konkurencingumas, sumazgéja
importo konkurencingumas). I§ kitos pusés, padidéjusios palikany normos padidina finansiniy iStekliy
Iplaukas j Salj, todé¢l padidéja paklausa vietinei valiutai. Investicijy 1§vedimai 1§ Salies sumazéja, nes ir
vietiniai investuotojai laikys savo aktyvus vietoj dél didesniy paliikany normy. Reiskia, pasiiila valiutai
sumazes. ISeina, kad paklausa valiutai virSija pasiiilg. Todél centrinis bankas, norédamas iSlaikyti
stabily kursa, padidina pasiiilg. Tai sumazins paliikany normas, todé¢l visuminé paklausa vél padidés ir
pasieks buvusj lygj, kas privers ESD vel padidéti.

2.2.6. Monetarinés politikos efektyvumas esant plaukiojanciam valiutos kursui

Esant plaukiojaniam kursui, monetariné politika yra efektyvesné. Tarkime, Salyje yra
vartojimo bumas ir didel¢ infliacija, kas velgi padaro einamajg saskaita deficiting. Norédama pazaboti
vartojimg ir infliacija, vyriausybé imasi defliaciniy priemoniy — mazina pinigy pasiilg ir didina
palukany normg. Defliaciné monetariné politika sumazina visumine paklausa, o sumazéjusi paklausa
sumazina importg. IS kitos pusés, sumazéjusi infliacija padidina eksporta. Valiutos kursas iSauga.

Taciau padidéjusi palikany norma padidina finansines jplaukas j Salj ir sumazina i§vedimus.
Padidé¢ja vietinés valiutos paklausa ir sumaz¢ja pasitla. Valiutos kursas iSauga dar labiau. D¢l stipriai
iSaugusio valiutos kurso eksportas (J) tampa vis maziau konkurencingesnis, o importas labiau
konkurencingesnis (W). Reiskia, iSauggs valiutos kursas padéjo sumazinti visuming paklausa dar
labiau.

2.2.7.Rekomendacijos

Didziausia ESD grésmé kyla ekonomikos augimo metu (dé¢l didéjancio vartojimo ir didéjancios
infliacijos). Ekonomikai smunkant, einamoji sgskaita beveik susibalansuoja — mazéja vartojimas ir
investicijos 1§ uzsienio. Vartojimas maz¢ja dél didé¢jancio nedarbo, mazéjancio darbo uzmokescio,
pesimistiniy vartotojy nuotaiky ir t.t. Investicijos mazéja dél to, kad padidéja Salies rizikingumas
investuotojy akyse, Salies perspektyvumas investuotojy akyse maz¢ja. Dauguma investuotojy vengia
papildomoms rizikos, tod¢l nukreipia savo lésas j kitas, maziau rizikingas $alis. Taigi, norint sumazinti
ESD, reikety imtis fiskaliniy ir monetariniy priemoniy ekonomikai augant, o ne smunkant. Tam pritaria
ir p. Slomanas. Anot jo, defliaciniy fiskaliniy ir monetariniy priemoniy reikéty imtis antroje
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ekonomikos ciklo fazé¢je. Esant fiksuotam kursui, fiskaliné politika bus efektyvesné. Plaukiojancio
kurso atveju efektyvesnés bus monetarinés priemonés.

Defliacinés fiskalinés priemonés apima mokes¢iy didinimg ir/arba iSlaidy maZzinimg. Tokia
politika apribos vartojimg (sumazés importas) ir infliacija (padidés eksporto konkurencingumas,
sumazés importo konkurencingumas), todél ESD turi sumazéti. Ypac¢ veiksmingas instrumentas
vartojimui riboti yra PVM. PVM yra vartojimo mokestis, ir jeigu tinkamai naudojamas, yra labai
veiksmingas instrumentas vartojimui kontroliuoti. Kiti mokeséiai (Pelno, Gyventojy pajamy ir t.t.)
turéty biiti palikti konkurencingame lygyje, t.y. neturéty smarkiai virSyti kaimyniniy Saliy mokescius.
Jeigu Pelno, Gyventojy pajamy ir kiti mokesc¢iai yra per smarkiai padidinti ir néra konkurencingi,
tikétina, kad valstybé patirs daugiau zalos nei naudos. Pirma, dideli mokesciai sumazins Salies
patrauklumg tarp uzsienio investuotojy, o investicijos yra labai svarbus veiksnys konkurencingumo
didinimui. Antra, didelé mokestin¢ nasta neleis jmonéms daugiau 1€Sy skirti investicijoms j inovacijas
ir kitoms priemonéms konkurencingumo didinimui bei eksporto skatinimui. Trecia, per dideli
mokesciai didina Sesélinés ekonomikos dalj Salies BVP ir dazniausiai nedidina, o tik maZzina biudzeto
iplaukas. Taigi, ESD mazinti reikéty didinti PVM, o kitus mokescius reikéty palikti konkurencingame
lygyje. Valstybés islaidos, kurios galéty turéti teigiamos jtakos vartojimui, turi biti sumazintos. Taciau
nereikéty mazinti (apskritai geriau padidinti) valstybés iSlaidas, skirtas infrastruktiiros gerinimui,
klasterizacijos plétrai, inovatyviy technologijy plétrai, pramonés parky plétrai, kadangi tokios islaidos
didina Salies konkurencinguma ir patraukluma, reiskia, turi teigiamos jtakos einamosios saskaitos
balansui.

Monetarinés politikos priemonés turi apriboti pinigy pasiiila. Sumazejus pinigy pasiilai,
padidés palikany normos. Tai pabrangins skolinimgsi, todél visuminé paklausa sumazés. Galimos
priemonés yra privalomyjy rezervy reikalavimy didinimas komercinimas bankams, palikany normos
didinimas, atvirosios rinkos operacijos (jeigu reikia sumazinti pinigy pasiiila, CB parduoda bankams
daugiau savo aktyvy parduoda komerciniams bankams). Taciau Sitos priemonés yra veiksmingos tada,
kada ESD nevirsija tvaraus 7-8% lygio ribos. Minétos monetarinés priemonés yra labiau tinkamos ESD
palaikymui tvaraus lygio rémuose, o ne sumazinimui. Jeigu ESD yra per didelis, vienintelé iSeitis, anot
daugumos eksperty, yra valiutos devalvavimas. Devalvavimo efektas — sumazéjusi santykiné eksporto
kaina ir padidéjusi santykiné importo kaina. Reiskia, devalvavimas sumazina paklausg importui Salies
viduje ir padidina paklausg eksportui uzsienyje. Ir importo mazéjimas, ir eksporto didéjimas turi
teigiamos jtakos einamosios saskaitos balansui. Taciau yra nemazai specialisty, prieStaraujanciy
devalvavimui. P. Slomanas teigia, kad trumpuoju laikotarpiu devalvavimo efektas bus labai silpnas.
Anot jo, trumpuoju laikotarpiu uzsienio vartotojy paklausa eksportui ir vietiniy vartotojy paklausa
importuojamoms prekéms yra gana neelastinga, todél devalvavimo nauda bus nedidelé. Negana to, p.
Slomanas teigia, kad, atsizvelgiant  tai, kad eksportas yra injekcija (J), o importas — paSalinimas (W),
ilguoju laikotarpiu devalvuota valiuta tik padidins vietiniy vartotojy visuming paklausa, o tai padidins
importa, sumazins eksporta (per did¢jancia infliacija) ir tik padidins ESD. Kalbant apie devalvavima,
reikéty atsizvelgti ir | vietinés pramonés galingumg. Tuo atveju, jeigu vietiné pramoné negali pasigirti
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dideliu produkcijos asortimentu ir i$plétota infrastruktiira, nauda i§ devalvavimo bus dar mazesné.
Devalvavimo idé¢jg palaiko Herrmann ir Jochem — jie devalvacijg mato kaip vienintele priemong
pernelyg dideliam deficitui mazinti.

2.3. Tyrimo metodo aprasymas

Darbe bus naudojamas regresinés analizés metodas. Regresiné analiz¢ naudosiu siekdamas
i$siaiskinti, kaip vyriausybés fiskaliné politika jtakoja einamosios sgskaitos komponentus.

Regresine analize ekonomistai naudoja tam, kad rasty kiekybing priklausomybés tarp kintamyjy
iSraiSka. Ekonominé teorija parodo tik vieno kintamojo efekto kitam kryptj. Taciau norint parodyti
poky¢io kiekybing iSraiska, reikia duomeny ir modelio rySiui tarp kintamyjy parodyti. DaZzniausiai toks
modelis yra regresiné analizé.

Regresiné analiz¢ naudojama tam, kad biity galima nustatyti, kaip nepriklausomi kintamieji
jtakoja priklausoma kintamajj.

Paprasciausias regresinés lygties pavyzdys yra: Y = Bo + f1X + e. Lygtis parodo, kad Y,
priklausomojo kintamojo reik§més, priklauso nuo X, nepriklausomo kintamojo reikSmiy. Duotoje
regresijos lygtyje:

e Y — priklausomas kintamasis (Y reikSmés priklauso nuo X reikSmiy);

e X —nepriklausomas kintamasis;

e [ — konstanta; parodo Y reikSme, jeigu X reikSmé lygi nuliui. Be to, konstanta padeda
iSvengti neobjektyvumo problemos modelyje (Zr. Zemiau).

e [; — nuolydzio koeficientas; parodo, kaip pasikeis priklausomas kintamasis (Y), jeigu
nepriklausomas kintamasis (X) pasikeis vienu vienetu.

e ¢ — paklaida. ji apima visus Y poky¢ius, kuriy negali paaiskinti jtrauktas nepriklausomas
kintamasis. Net tuo atveju, jeigu | modelj bus jtraukti visi kintamieji, liks tam tikra dalis
priklausomojo kintamojo pokyciy dalis liks nepaaiSkinama. Paklaida turi biiti jtraukta i}
regresing lygti, kadangi:

Kai kurie kintamieji, turintys labai mazg jtaka priklausomam kintamajam gali biiti nejtraukti j

lygti (pvz. d¢l to, kad neijmanoma gauti duomeny);

e QGali pasitaikyti priklausomo ir nepriklausomo kintamojo matavimo klaidy;

e Tikroji regresiné lygtis gali turéti kitokig forma (pvz. nelinijing);

e Zmoniy elgsena ne visada galima iki galo suprognozuoti.

Regresijos lygties koeficientams (Bo, B1 ir t.t.) rasti naudojamas maziausiy kvadraty metodas

(Ordinary Least Squares (OLS)). OLS randa regresijos lygties koeficientus minimizuodama paklaidos
kvadraty sumg (sum of squared residuals)
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Paklaida yra skirtumas tarp tikrosios priklausomojo kintamojo reikSmés ir priklausomojo
kintamojo reik§més, kuria apskai¢iavo miisy regresijos modelis. E; = Y;— Y;. OLS minimizuoja X (Y;—
Ti)2

Yra tris priezastys, kodél regresijos lygties koeficientams rasti naudojama biitent OLS, o ne kita
technika.

1. OLS technikg pakankamai lengva naudoti. OLS yra paprasciausia i§ visy panasiy techniky
ekonometrijoje. Kitos technikos naudoja Zymiai sudétingesnes formules, tuo tarpu OLS
reik§mes galima rasti ir be kompiuterio.

2. e minimizavimas yra teisingas i§ teorinés puses. Mes norime, kad misy regresijos linija
biity kuo tiksliné. Paklaida parodo, kaip arti regresijos linija yra nuo tikrosios reikSmeés.
PaprasCiausiai susumuoti paklaidas ir rasti tokig linija, kad paklaidos biity maziausios,
netinka. Taikant tokig technika, e; gali biiti ir teigiama, ir neigiama. Teigiamos ir neigiamos
reik§més gali susipaprastinti, o tada netiksli lygtis turés labai maZa paklaida. Sita problema
iSsprendzia paklaidy kélimas kvadratu. Kélimo kvadratu atveju nebus susiprastinimo
galimybés, kadangi visos reikSmes bus teigiamos.

3. OLS apskaiciuotos reikSmes turi kelias naudingas charakteristikas:

a. Regresijos linija, apskaiciuota naudojantis OLS technika, praeina per Y ir X vidurkius;

b. Jeigu Zei2 minimizuota, reiSkia, kad Xe;=0;

c. Jeigu bus patenkintos kai kurios prielaidos (iSdéstytos zemiau), galima jrodyti, kad OLS
yra geriausia technika koeficientams rasti.

Vienas i§ regresijos tinkamumo jvertinimo bidu yra determinacijos koeficientas (R?).
Koeficientas negali biiti maZesnis uz nulj ir didesnis uz vienety. Jis parodo, kokig priklausomojo
kintamojo dispersijos dalj paaiskina regresijos sudarytas modelis. R? taip pat naudingas regresijy
modeliams, turintiems skirtingus duomeny rinkinius, skirtingus nepriklausomus kintamuosius,
skirtingas funkcines formas, jvertinti. Taciau reikia atkreipti démesj, kad norint pasirinkti tarp keliy
tokiy modeliy, visy modeliy priklausomas kintamasis turi biiti vienodas. Kuo aukstesnis koeficientas
(kuo arciau vieneto), tuo geresnis regresijos modelis. Taciau R? yra tik vienas 1§ kokybés vertinimo
budu, todél skirti visag démesj determinacijos koeficientui nereikéty. Aukstas R? dar nereiskia, kad gauti
rezultatai tinka visai populiacijai. Auksta R? galima gauti turint mazg imtj, kuri blogai atvaizduoja visg
populiacija, o taip pat jeigu modelis paremtas bloga teorija.

2.3.1.Regresinés analizés privalumai ir trikumai

Ekonometrijoje egzistuoja ,klasikiniy salygy® terminas. Jeigu patenkinamos visos septynios
salygos, OLS parodo savo stiprigsias puses — paprastumg, tiksluma, nesaliSkumga (objektyvumg) ir
efektyvuma. Be to, OLS pateikti rezultatai turés maziausiag dispersijg lyginant su kitomis technikomis.
Jeigu salygos néra tenkinamos, OLS rezultaty tikslumas ir patikimumas sumazés. Tokiu budu reikés
pataisyti esamg regresijos modelj arba suformuluoti visiSkai nauja model;.

Klasikinés salygos yra sekancios:
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1. Regresijos modelis yra linijinis, tinkamai apibréztas, prie regresijos lygties pridetas
paklaidos Zenklas.

Regresijos lygtis turi atrodyti taip: Y = Bo+ B1X1 + B2Xo+ ... + BpX, + €.

Tinkama specifikacija reiskia, kad modelis ne tik turi turéti tinkamg funkcine forma, kurig
patvirtina ekonoming teorija. I modelj turi buti jtraukti visi kintamieji, kurie priklauso lygciai. Jeigu i
modelj nebus jtrauktas kintamasis, kuris turi jtakos priklausomam kintamajam ir koreliuoja su
nepriklausomu kintamuoju, turésime neobjektyvius (biased) rezultatus — pvz., jeigu jtrauktas
kintamasis teigiamai koreliuoja su nejtrauktu kintamuoju, jtrauktasis kintamasis turés koeficienta, kuris
yra didesnis negu yra i§ tikryjy. Be to, dél auk§c¢iau minéty priezasciy, regresijos lygties gale turi biiti
paklaidos Zenklas.

2. Paklaidos reiksmiy vidurkis populiacijoje lygus nuliui.

OLS parodo savo stiprigsias puses, jeigu paklaidos jtaka visam modeliui nesistematiska, t.y.
jeigu vidutiné paklaidos reik§mé populiacijoje lygi nuliui. Siai taisyklei jvykdyti j regresijos lygtj reikia
jtraukti konstanta (Bo). Konstanta regresijos lygtyje parodo fiksuota Y dalj, kurig nepaaiSkina
nepriklausomi kintamieji, o paklaidos Zenklas parodo atsitikting nepaaiSkinama Y dalj. Taigi, jeigu i
regresijos lygti nebus jtraukta konstanta, grei¢iausiai turésime neobjektyvius rezultatus.

3. Visi nepriklausomi kintamieji néra koreliuoti su paklaida (error term).

Sita salyga bus paZeista, jeigu j lygtj nebus jtrauktas kintamasis, kuris koreliuoja su vienu i$
itrauktu kintamuoju. Tokiu atveju vélgi gausime neobjektyvius rezultatus.

Jeigu | lygti nejtrauksime kintamojo, kuris jtakoja priklausoma kintamajj, bet nekoreliuoja su
jtrauktaisiais kintamaisiais, lyg€iai stipriai nepakenksime (neobjektyvumo nebus), ta¢iau modelio
tikslumas bus kiek mazesnis.

4. Paklaidos reiksmés néra koreliuotos tarpusavyje.

Nepriklausomi kintamieji, jtraukti j lygtj, paaiskina sisteming jtaka priklausomam kintamajam,
tuo tarpu paklaida parodo efektus, kuriuos nejmanoma numatyti.

Jeigu e, koreliuoja su e;, paklaida yra autokoreliuota. Jeigu paklaidos stebéjimai koreliuoja
tarpusavyje, reiSkia jy judéjimas yra prognozuojamas, o tai reiSkia, kad nei$¢jo uZfiksuoti visos
sistemines jtakos priklausomam kintamajam.

Autokoreliacijos problema pasitaiko in laikinés eilutés (time-series) modeliuose (skirtingy mety
duomenys nurodomi vienam tkio subjektui, pvz. Saliai). Esant autokoreliacijai, modelio rezultatai bus
maziau patikimi, sumazés rezultaty tikslumas, hipoteziy tikrinimas bus nepatikimas. Taciau
neobjektyvumo problemos nebus.

5. Paklaidos reiksmés turi pastovig dispersijq.
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Regresijos modelyje tikimés paaiskinti vienoda priklausomo kintamojo dispersijos dalj
kiekvieno stebéjimo atveju.

Jeigu duomenys bus netolygiai pasiskirste aplink regresijos linijg, turésime
heteroskedastiSkumo problemg. HeteroskedastiSkumas sumazina gauty rezultaty patikimumg ir
tiksluma, padaro hipoteziy tikrinimg nepatikimg. Taciau neobjektyvumo problemos nebus.
HeteroskedastiSkumo problema gali atsirasti tarpsekciniuose (cross-sectional) duomenyse (renkami
duomenys apie skirtingus tikio subjektus vienam laikotarpiui).

6. Né vienas nepriklausomas kintamasis néra linijiskai susijes su kitu nepriklausomu
kintamuoju.

Pvz., X; =5+ 2X;. Tokiu atveju abu kintamieji juda linijiniu biidu. Norint gauti tikslius
rezultatus, OLS privalo izoliuoti individualiy kintamyjy efektus, o tokiu atveju izoliuoti efekty
nepavyks.

Tokia problemg vadiname kolinearumu. Problema yra tada, jeigu kolinearumas tarp kintamyjy
stiprus. Taciau daugelis kintamyjy ekonomikoje yra daugiau ar maZiau susijg, todé¢l, jeigu kolinearumas
yra ne itin stiprus, tokj modelj galime naudoti. Modelio rezultatai bus maziau patikimi, taip pat
sumazeés rezultaty tikslumas, hipoteziy tikrinimas bus maziau patikimas. Taciau neobjektyvumo
problemos nebus.

7. Paklaidos stebéjimai turi biiti normaliai pasiskirste.

Jeigu analizés tikslas — gauti tikslius ir objektyvius rezultatus, Sita taisyklé néra aktuali.
Taisyklé turi buiti jvykdyta, jeigu i regresing analiz¢ jtrauksime hipoteziy tikrinimg (pvz., tikrinsime, ar
koks nors nepriklausomas kintamasis yra statistiskai reikSmingas). Be to, taisyklé aktuali tuo atveju,
jeigu analizés metu naudojamas mazas duomeny kiekis (sample). Kuo didesnis méginys naudojamas
analizei, tuo labiau kintamyjy pasiskirstymas artéja prie normalaus. Be to, kuo didesnis méginio dydis,
tuo patikimesni ir tikslesni bus rezultatai.

Taigi, jeigu visos septynios sglygos jvykdytos, OLS rezultatai bus labai tikslis ir patikimi. Jeigu
nejvykdomos 1-3 taisyklé, atsiras neobjektyvumo problema. Taisykliy 4-6 nevykdymas tokios
problemos neiSprovokuos, tafiau sumazés rezultaty patikimumas, tikslumas ir hipoteziy tikrinimo
patikimumas.
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3. VEIKSNIU, LEMIANCIU LIETUVOS ESD, ANALIZE IR FISKALINIU
PRIEMONIU PASIULYMAI DEFICITUI SUMAZINTI
3.1. Veiksniy, lemianc¢iy Lietuvos ESD, analizé

Sioje dalyje bus naudojamas regresinés duomeny analizés metodas. Regresijos analizei atlikti
buvo naudojamas Herrmann ir Jochem sukurtas ekonometrinis modelis:

ES BVP = B+ B1ln_ BVP_per capita + poFin_ BVP + BsInv._ BVP + p4ln_ REVK + BsP, BVP
+ BsRPN + e, kur:

e ES BVP - einamosios saskaitos balanso santykis su BVP;

e Ln BVP_per capita — logaritmuotas maziau ir labiau iSsivysCiusios Salies pajamy,
tenkanéiy vienam gyventojui, santykis;

e FIN_BVP — biudzeto balanso santykis su BVP;

e INV_BVP —investicijy ir BVP santykis;

e Ln REVK - logaritmuotas realusis efektyvusis valiutos kursas;

e P, BVP —pinigy kiekio P, ir BVP santykis.

e RPN —reali palikany norma.
Laukiami koeficienty zenklai:

B, — teigiamas;

B2 — teigiamas;

B3— neigiamas;

B4 - nevienareikSmisSkas (gali biiti ir teigiamas, ir neigiamas);
Bs— nevienareikSmiskas;

B — teigiamas.

Norint iSvengti heteroskedastiskumo, visi kintamieji, iSskyrus REVK, RPN ir
Ln_BVP_per_capita buvo padalinti i§ BVP. Daznai heteroskedastiSkumas atsiranda dél vadinamojo
,size factor (dydzio faktoriaus), todél dalinant minéty kintamyjy reikSmes i§ BVP, toks faktorius yra
eliminuojamas. REVK ir Ln BVP per capita toks veiksmas (dalinimas i§ BVP) yra nejmanomas,
todel Sitie kintamieji yra logaritmuoti. Kaip ir dalinimo i§ BVP atveju, logaritmavimas padeda iSvengti
heteroskedastiSkumo modelyje.
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1 lentelé. Regresinés analizés isklotiné (priklausomas kintamasis - einamosios saskaitos balanso
ir BVP santykis)

Kintamasis Koeficientas S;?Jr;?(?;tg?sis t-reik§me p-reik§mé
Konstanta -1,48224 1,55553 -0,9529 0,3485
Ln_BVP_per_capita 0,0378364 0,0706606 0,5355 0,5964
Fin_BVP 0,128066 0,0858739 1,491 0,1467
Inv_BVP -0,728783 0,311355 -2,341 0,0263**
Ln_REVK 0,350936 0,278993 1,258 0,2185
P2 BVP -0,165325 0,123009 -1,344 0,1894
RPN 0,00322357 0,00328135 0,9824 0,3340

Nepaisant to, kad padarytoje regresinéje analizéje tik vienas kintamasis — investicijos — yra
statistiskai reikSmingas, visy kintamyjy Zenklai neprieStarauja ekonominei teorijai. Kintamyjy, kuriy
reik§més yra vienareik§més, Zenklai sutapo su zenklais, kuriuos gavo Vokietijos centrinio banko
ekspertai. Tokius Zenklus diktuoja ir ekonominé teorija. R? reik§mé lygi 0,53. Reiskia, kad regresijos
modelis paaiskina 53% priklausomojo kintamojo dispersijos. R? reik§mé yra didesné negu 0,25, kas
parodo, kad modelj galima naudoti praktikoje — modelis yra gana patikimas. Be to, atlikti
heteroskedastiSkumo ir multikollinearumo testai  patvirtina, kad modelis yra gana patikimas:
heteroskedastiSkumo problemos modelyje apskritai néra, o Ln BVP per capita multikollinearumas
modelio tikslumg truputj sumazino. Atliktas Fisherio testas parodo, kad bent vienas 1§ kintamyjy yra
statistiSkai reikSmingas, o kartu sudéjus, kintamuosius galima naudoti modelyje. Modelyje tik vienas
kintamasis (investicijy santykis su BVP) yra statistiSkai reikSmingas. Tikétina, kad taip yra dél to, kad
analizuotas pakankamai trumpas (2000 — 2008 m.) laikotarpis. Taciau kintamyjy Zenklai nepriestarauja
ekonominei teorijai. Be to, ekonominé teorija sako, kad kintamieji turi baiti palikti analizéje netgi
nepaisant to, kad daugelis jy yra statistiSkai nereikSmingi. Taigi, kintamieji privalo biti palikti
regresingje lygtyje ir bus naudojami gauty rezultaty apraSyme.

Gauta regresiné lygtis yra tokia:
ES BVP =-1,48224 + 0,0378364*Ln_BVP_per_capita + 0,128066* Fin_BVP —
- 0,728783*Inv_BVP + 0,350936*Ln_REVK - 0,165325*P2_BVP + 0,00322357*RPN + e.

Pirmojo kintamojo, BVP vienam gyventojui santykio, Zenklas atitinka Zenkla, kurj gavo
Herrmann ir Jochem ir ekonoming teorija. I§ pradziy dél itin teigiamy likes¢iy dél ateities pajamy lygio
ir gyvenimo lygio smarkiai iSaugo skolinimasis ir vartojimas, kas tur¢jo neigiamos jtakos einamosios

Kintamasis statistiskai reik§mingas su 5% reik§mingumo lygmeniu
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saskaitos balansui. Taciau palaipsniui, didé¢jant pajamoms, vis daugiau 1éSy néra i§ karto iSleidziama, o
atidedama taupymui. Taigi, didéjancios pajamos (arba mazéjantis skirtumas tarp pajamy lygio
Lietuvoje ir labiau iSsivysciusiose Salyse) Iémé did¢jancig taupymo normg. Taciau nepaisant to, kad
privataus sektoriaus taupymo norma did¢jo, iki Siol ji yra nepakankamo dydzio. Vis dar neigiamg
taupymo normg galima paaiskinti tuo, kad pasivijimo laikotarpis Lietuvoje prasidé¢jo gana neseniai, o
tam, kad taupymo norma pasiekty teigiamg ir tvary lygj, turi praeiti daugiau laiko. Beje, staigus
ekonomikos augimas, prasidéjes 2006 m., dar labiau pagerino likesCius ir dar labiau paskatino
skolinimgsi. Taigi, vis dar Zemam taupymo normos lygiui jtakos turéjo ne tik neseniai prasidé¢jes
pasivijimo laikotarpis, bet ir 2006 m. prasidéjes staigus ekonomikos augimas. Abu veiksniai pagerino
ekonomikos veikéjy lukesCius, kas apribojo taupymo normos augimg. Taciau, vis délto pajamy
augimas pasivijimo laikotarpiu turéjo teigiamos jtakos taupymo lygiui (tik kol kas mazg), kas patvirtina
pasivijimo laikotarpio hipoteze ir rezultatus, kurios gavo Vokietijos centrinio banko atstovai. Kadangi
pajamy lygis turi jtakos taupymo normai, tolesnis pasivijimas turéty dar labiau mazinti ESD. Taciau
pajamy lygio sumazéjimas apribos teigiama pajamy lygio jtakg einamosios saskaitos balansui.

12 paveikslas. Pajamos, tenkancios vienam gyventojui Lietuvoje ir Danijoje, Lt (Danijos skalé
kair¢je, Lietuvos — deSingje)
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Saltinis: Danijos statistikos departamentas, Statistikos departamentas prie Lietuvos Respublikos
Vyriausybés

13 paveikslas. Privataus sektoriaus taupymo norma, % nuo BVP
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Taciau teigiamg mazéjancio gyvenimo lygio skirtumo efekta einamosios saskaitos balansui
smarkiai apriboja realaus lito kurso augimas. Teigiamas realaus lito kurso zenklas modelyje neturéty
kelti abejoniy dél modelio klaidingumo. Tiksly lito kurso efekta einamosios saskaitos balansui nustatyti
sunku dél pernelyg dideliy kurso svyravimy nuo 2000 m. iki 2008 m. IS grafiko akivaizdziai matosi,
kad Zemas lito kursas pasivijimo laikotarpio pradzioje padéjo iSvengti dar didesnio ESD augimo 2004 —
2006 m. taciau tolesnis spartus lito kurso augimas apribojo teigiama pajamy lygio augimo efekts.
Sparciai augantis lito kursas sumazino eksportuojamy prekiy konkurencingumg ir dar labiau padidino
ESD. Lito kurso augima nuo 2006 m. taip pat galima paaisSkinti pasivijimo laikotarpio jtaka
ekonomikai. Prasidéjes spartus augimas padidino Lietuvos patraukluma tarp uZsienio investuotojy.
Kadangi finansy rinkos mobilumas Siandien yra labai didelis, spartus ekonomikos augimas paskatino
dideles finansiniy iStekliy jplaukas j $alj. Didéjancios investicijos padidino paklausg litui, kas, savo
ruoztu, paskatino sparty lito kurso augimg. Taigi, lito kurso augimas nuo 2006 m. (o to pasekoje —
sumazgjes eksporto konkurencingumas ir padidéjes importo konkurencingumas) apribojo teigiamg
pajamy lygio augimo efekta.

14 paveikslas. Realaus efektyviojo lito kurso indeksas
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Saltinis: Lietuvos bankas

Anot Herrmann ir Jochem, kartu su pajamy efektu neigiamam einamosios sgskaitos balansui
jtakos tur¢jo ir investicijos. Beje, atliktoje regresiné€je analiz€ investicijos yra statistiSkai reikSmingos,
kas tik patvirtina didele jy jtakag ESD. Investicijy Zenklas atitinkg zenkla, kurj diktuoja ekonomingé
teorija ir tik patvirtina maza taupymo normos lygi Salyje pasivijimo laikotarpio metu. Anot Herrmann ir
Jochem, didel¢ paklausa investicijoms pasivijimo laikotarpiu yra visiSkai normalus reiskinys, kuris yra
susijes su bendru ekonomikos augimu. Anot jy, jeigu pasivijimo laikotarpiu pajamy lygio skirtumas
mazes ir toliau, palaipsniui sumazés ir paklausa investicijoms. Ta galime pamatyti 1§ grafiko —
investicijy augimas sulétéjo 2007 m. gale.
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15 paveikslas. Bendrojo kapitalo formavimas, min. Lt
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Saltinis: Statistikos departamentas prie Lietuvos Respublikos Vyriausybés

Taciau ¢ia reikéty pabrézti, kad didelés investicijos nekelia riipesCiy tik tuo atveju, jeigu jos yra
efektyvios, t.y. didzioji jy dalis yra naudojama naujy technologijy isigijimui, gamybos efektyvumo
gerinimui, infrastruktiiros gerinimui ir kt. Tokios investicijos ilguoju laikotarpiu pagerins einamosios
saskaitos balansa, kadangi padidins eksporto konkurencingumg. PrieSingu atveju investicijy jtaka
einamosios sgskaitos balanso geréjimui ateityje bus ribota. IS grafiko matome bendrojo kapitalo
formavimo (investicijy) pasiskirstyma pagal veiklos rusis. Matome, kad net penktadalis investicijy yra
skirtos nekilnojamojo turto sektoriui. Grafikas akivaizdziai parodo, kad nemaza bendrojo kapitalo
formavimo paskirstyta neefektyviai, tod¢él ilguoju laikotarpiu investicijy jtaka eksporto
konkurencingumui ir einamosios sgskaitos balanso gerinimui bus gana ribota.

16 paveikslas. Bendrojo kapitalo formavimo pasiskirstymas pagal ekonomines veiklas, %
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Saltinis: Statistikos departamentas prie Lietuvos Respublikos Vyriausybés

Taip pat reikéty atkreipti démesj ir | TUL Nors regresijos analizei atlikti buvo naudojamos
duomenys apie bendrojo kapitalo formavima, kalbant apie investicijas apskritai biitina paminéti ir TUL
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IS grafiko matome, kaip TUI pasiskirsto pagal veiklos riiSis. Kaip ir bendrojo kapitalo formavimo
atveju, aiskiai matosi, kad nemaza TUI dalis néra orientuota j eksporto konkurencingumo didinima.
Pavyzdziui, finansinis tarpininkavimas apima uZzsienio motininiy banky pervedimus j Lietuva tam, kad
bankai galéty patenkinti didel¢ paklausg kreditams. Didzioji paskoly dalis buvo naudojama vartojimui
finansuoti (t.y. importui), o ne eksporto konkurencingumui didinti. Investicijos j nekilnojamajj turtg
taip pat neturi jokios jtakos Salies konkurencingumui. Taigi, investicijy (bendrojo kapitalo formavimo
ir TUI) naudojimas kelia nerimg, kadangi nemaza investicijy dalis ateityje Salies konkurencingumo
nepagerins. IS dalies biitent neefektyvios investicijos 1émé 1étg musy eksporto struktiros pokytj — iki
Siol didzioji musy eksporto dalis yra reeksportuojamos ir technologijoms neimlios, sukurian¢ios
mazesn¢ pridéting vertg, prekés. Ateityje tai turés neigiamos jtakos einamosios saskaitos balansui.

17 paveikslas. TUI pasiskirstymas pagal ekonomines veiklas, %
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Saltinis: Statistikos departamentas prie Lietuvos Respublikos Vyriausybés

BiudZzeto balanso Zenklas irgi neprieStarauja ekonominei teorijai. Gauti rezultatai patvirtina
vadinamyjy dviguby deficity hipoteze¢ — biudzeto deficitas prisidéjo prie einamosios saskaitos balanso
blogéjimo Lietuvoje. Teigiamas biudzeto deficito balansas turi teigiamos jtakos einamosios sgskaitos
balansui, taciau Lietuvos atveju biudzetas ilgg laikg buvo deficitinis. Taciau reikéty pazyméti, kad
biudZeto deficito jtaka ESD yra gana ribota, kadangi dazniausiai biudZeto deficitas padidina privataus
sektoriaus taupymo norma, o padidéjusi taupymo norma Siek tiek maZzina neigiamg biudzeto deficito
itakg einamosios saskaitos balansui. IS grafiko matosi, kad biudzeto deficitas Zenkliai padidéjo nuo
2006 m. taciau kaip tik tuo metu buvo pastebétas ir taupymo normos padidéjimas. Neigiamas biudZeto
balansas taip liudija apie Zemga taupymo norma, tik Siuo atveju tai lieCia viesajj sektoriy.
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18 paveikslas. Biudzeto balansas, % nuo BVP
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Saltinis: Statistikos departamentas prie Lietuvos Respublikos Vyriausybés

P, koeficientas, anot Herrmann ir Jochem, gali biti tiek teigiamas, tiek neigiamas — i§ vienos
puses, banky sektoriaus plétra gali atveria geresnés investicijy galimybes ir paskatina taupyma, bet i$
kitos puses spartéjanti banky sektoriaus plétra palengvina skolinimosi galimybes, kas mazina taupymo
norma. Gautas koeficiento zenklas parodo, kad Lietuvos atveju sparti banky sektoriaus plétra
pasivijimo laikotarpio metu panaikino skolinimosi barjerus ir padaré skolinimasi lengvesnj. Tai turéjo
neigiamos jtakos taupymo normai ir einamosios sgskaitos balansui. Sparti banky sektoriaus plétra i$
dalies paaiskina, kodél taupymo norma pasivijimo laikotarpio metu didé¢jo nelabai greitai. Taciau
atsizvelgiant j tai, kad vis délto nuo 2006 m.buvo pastebétas Sioks toks normos augimas, galima teigti,
kad is dalies prie jo prisidéjo ir finansinés rinkos i$sivystymas.

19 paveikslas. Pinigy kiekio P, santykis su BVP,%
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Saltinis: Statistikos departamentas prie Lietuvos Respublikos Vyriausybés

Gautas realios paliikany normos koeficientas neprieStarauja ekonominei teorijai. Paliikany
normos did¢jimas turi teigiamos jtakos einamosios sgskaitos balansui. Didéjanti paliikany norma
pabrangina skolinimagsi, todél padidéja taupymo norma, o padidéjusi taupymo norma pagerina
einamosios saskaitos balansg.
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Taigi, regresijos analizé parodé, kad is dalies Lietuvos ESD paaiskina pasivijimo laikotarpiu po
istojimo ] ES. Lietuvos ESD didelés jtakos turéjo intensyvus bendrojo kapitalo formavimas ir
mazejantis pajamy ir gyvenimo lygio skirtumas tarp Lietuvos ir kity, labiau iSsivysciusiy, ES Saliy.
Mazéjantis skirtumas tarp pajamy ir gyvenimo lygio palaipsniui didina taupymo normg. Taciau
teigiamg didéjan¢io pajamy lygio jtaka einamosios saskaitos balansui gana smarkiai apriboja realaus
lito kurso didéjimas, kuris, beje, irgi susijgs su pasivijimo laikotarpiu (auganti ekonomika padidino
Salies patrauklumg tarp uzsienio investuotojy). Kadangi pajamy didé¢jimas ir valiutos kurso did¢jimas
kompensuoja vienas kitg, einamosios saskaitos balansas negeréjo. Neigiama biudZeto deficito jtakg 1S
dalies kompensuoja privataus sektoriaus taupymo normos did¢jimas, kurig, be kity priezasciy, didéti
paskatino ir augantis biudzeto deficitas. P, efektas einamosios saskaitos balansui buvo didzigja dalimi
neigiamas, nes skolinimosi riby panaikinimas taupymo norma sumazino. Taciau neigiamg efekta
kompensavo tai, kad dél finansinés sistemos tobulé¢jimo atsirado efektyvesnés ir geresnés investicijy ir
taupymo galimybés. Realios palikany normos efektas einamosios sagskaitos balansui, be abejo, yra
teigiamas.

Pasivijimo laikotarpis Lietuvoje prasidéjo pakankamai neseniai, todél teigiamas efektas
taupymo normos did¢jimui pradéjo matytis tik nuo 2006 m. D¢l trumpo pasivijimo laikotarpio
teigiamas efektas taupymo normai buvo nepakankamas ir didelés jtakos einamosios sgskaitos neturéjo.
Tuo tarpu ekonomikos dalyviy likes¢iai nuo 2004 m. augo itin greitai. Pirma, lukesCiy augima
paskatino istojimas i ES, o antra, liikkesCius dar labiau padidino 2006 m. prasid¢jes staigus ekonomikos
augimas. Kartu su lukesciais, prasidéjo labai greitas pajamy lygio augimas. Geréjantis gyvenimo lygis
ir geréjantys lukesciai paskatino gyventojus Zymiai daugiau vartoti ir skolintis did¢jan¢iam vartojimui
finansuoti.

Taciau Salies pramoné negaléjo patenkinti smarkiai iSaugusios paklausos. Létas pramonés
infrastruktiiros vystymosi tempas labai ribojo gaminamos produkcijos asortiment3. Léto vystymosi
priezastys yra kelios. Pirma, nepakankamas (ypa¢ iki 2006-2007 m.) neefektyvus ES paramos
panaudojimas. Netgi jsisavinta parama daznai buvo naudojama ne investicijoms ] ilgalaikj Salies
konkurencingumo didinimg, o trumpalaikéms problemoms finansuoti. Antra, kaip parodo ankstesni
pavyzdziai, nemaza dalis investicijy Salies viduje ir TUI, kaip ir ES paramos atveju, buvo naudojamos
ne investicijoms ] naujas technologijas ir efektyvesng gamyba. Todél eksporto struktiira pakito
nezymiai nuo 2005 m. ir iki Siol misy eksporte dominuoja ne Lietuvoje gaminamos prekés, o
reeksportuojamos (perpardavinéjamos) prekeés, tokios, kaip masinos. Iki $iol nepavyko pereiti nuo
technologijoms neimlios produkcijos iki technologijoms imlios, sukuriancios didesn¢ pridéting verte
produkcijos. Eksporto bei pramonés gaminamos produkcijos asortimentas pageré¢jo nezymiai. Be to,
ekonomikos augimo metu sparciai iSaugo darbo uzmokestis. ISauges darbo uzmokestis sumazino miisy
eksporto konkurencinguma, kadangi eksportuojamy prekiy savikaina padidéjo. Jeigu iki 2006 m. musy
eksportas galéjo konkuruoti déka savo mazesnés savikainos, tas privalumas iSbléso spartaus
ekonomikos augimo metu. Taigi, i§ vienos pusés, vartojimo bumo metu teko importuoti labai daug
produkcijos, kurios miisy pramoné paprasciausiai negamina (pvz, elektronika, masinos ir t.t.), o iS kitos
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pusés, eksportuojamos produkcijos konkurencingumas beveik nepadidéjo dél 1éto pramonés vystymosi
ir dél didéjancios savikainos. Prie visy auks¢iau minéty priezas¢iy prisideda ir infliacija, kuri sumazino
eksportuojamy prekiy konkurencingumg ir padidino importuojamy prekiy konkurencinguma bei
valstybés politika, orientuota j vartojimo didinimg. Visos paminétos priezastys i§ dalies lemia Lietuvos
ESD didé¢jima.

Herrman ir Jochem pazymeéjo, kad nepaisant to, kad ESD lémé naturaliis veiksniai pasivijimo
laikotarpio metu, pernelyg dideli deficitai vis tiek kelia nerima. Jeigu $alj istiks staigus ekonomikos
sulétéjimas ir uzsienio investuotojy pasitik€jimas Salimi per trumpg laikotarpj stipriai sumazgés, Salis
gali susidurti su nemokumo problema. Herrmann ir Jochem taip pat pabrézé, kad pernelyg didelis
skolinimasis Salies viduje ateityje yra labai pavojingas, kadangi tokiu atveju taupymo norma yra itin
zema. Jie taip pat pazymeéjo, kad vieSojo sektoriaus investicijos (bendrojo kapitalo formavimas) ne
visada nukreiptos ] ilgalaikj ekonomikos augimg ir konkurencingumo didinimg, o tai ateityje
nesumazins ESD iki norimo lygio.

Taigi, dideliam ESD lygiui Lietuvoje tur¢jo jtakos veiksniai, susij¢ su pasivijimo laikotarpio
itaka, pernelyg didelis ekonomikos dalyviy optimistiskumas, neadekvatyvi valstybés fiskaliné politika
(GPM mazinimas, NPD ir minimalios algos didinimas dar labiau skatino vartojimg), ribotas pramonés
infrastruktiira ir 1étai geréjantis eksporto konkurencingumas. Eksportas pagrinde didéjo ne dél augancio
konkurencingumo, o dé¢l pakankamai maZos savikainos ir didelés paklausos uZsienyje, susijusios su ES
ir NVS rinky augimu.

3.2. Fiskaliniy priemoniy pasiiilymai Lietuvos ESD sumazinti
3.2.1. Pasiiilymai mokesciy srityje

Pelno mokestis

Siuo metu Lietuvoje, lyginant su kitomis kaimyninémis $alimis, Pelno mokestis yra didZiausias
(isskyrus Estija, bet Estijoje egzistuoja mokeséiy atidéjimai). Padidéjes Pelno mokestis trumpuoju
laikotarpiu turés teigiamos jtakos einamosios saskaitos balansui, kadangi dél didesnio apmokestinimo
Lietuvos patrauklumas tarp investuotojy nukris. Sumazéjes Salies patrauklumas sumazins TUI j Lietuva
1§ uzsienio, o tai turés teigiamos jtakos einamosios sgskaitos balansui, kadangi bus iSmokama maziau
dividendy ir paliikany j uzsienj. Taciau ilguoju laikotarpiu sumazéjusios investicijos turés neigiamos
jtakos einamosios sgskaitos balansui, kadangi bus prarasta dalis galimybiy padidinti $alies (ir eksporto)
konkurencinguma, ir ilgojo laikotarpio efektas bus kur kas didesnis negu trumpojo laikotarpio efektas.
Todél logiska biity Pelno mokestj sumazinti iki maziausios reiksmés ES, t.y. iki 10%. Toks tarifas bus
kur kas pranasesnis uz kaimyny tarifus, padidins Salies patrauklumg (kas ypac¢ aktualu Siandien, krizés
metu) ir ilguoju laikotarpiu smarkiai padidins eksportuojamos produkcijos konkurencinguma.
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2 lentelé. Pelno mokestis Lietuvoje ir kaimyninése Salyse

Salis Taikomas Pelno mokestis
Lietuva 20%
Latvija 15%

21% (atidétas mokescio mokejimas iki

Estija paskirstymo momento)

Lenkija 19%

Saltinis: Deloitte Touche Tohmatsu, The WorldWide-Tax.Com
Gyventojuy pajamuy mokestis

Siuo metu miisy ekonomika ir gamyba yra imli darbo jégai, o ne technologijoms, ir darbo kaina
sudaro labai didel¢ galutinés pagaminamos produkcijos kainos dali. Tod¢l Siuo atveju biity tikslinga
sumazinti Gyventojy pajamy mokestj iki 15% (jskaitant privalomgjj sveikatos draudima). Be to, GPM
moka ne tik nuolatiniai Salies gyventojai, bet ir nenuolatiniai gyventojai. Be kity pajamy riasiy,
nenuolatinio gyventojo pajamy objektas yra ir palikanos bei dividendai (nors jie apmokestinami
atskirai, 20% tarifu). Taigi didelis GPM, nors ir netiesiogiai, taciau vis délto turi neigiamos jtakos
Salies patrauklumui, o tai yra dar viena priezastis, kodél GPM turi buti Siek tiek mazesnis. I$ kitos
pusés, mazesnis GPM turéty paskatinti vartojima ir paklausg importuojamai produkcijai, bet tokiam
efektui minimizuoti galima panaudoti tokj instrumentg kaip PVM. Todé¢l vis délto tikslingiau GPM
sumazinti.

3 lentel¢. Gyventojy pajamy mokestis Lietuvoje ir kaimyninése Salyse

Salis Taikomas Gyventoju pajamy mokestis
Lietuva 15% + 6% sveikatos draudimas
Latvija 23%

Estija 22%

Lenkija 18% - 32%

Saltinis: Deloitte Touche Tohmatsu, The WorldWide-Tax.Com
Dividendy mokestis

Dividendy mokest] irgi reikéty sumazinti. Cia argumentai tokie patys, kaip ir PM atveju:
trumpuoju laikotarpiu didesnis dividendy apmokestinimas turés teigiamos jtakos einamosios sgskaitos
balansui, bet ilguoju laikotarpiu teigiamg efekta kompensuos Zzymiai didesnis neigiamas
konkurencingumo efektas (konkurencingumas sumazés). Be to, kapitalo apmokestinimas turéty biiti
mazesnis negu darbo apmokestinimas dél didesnés rizikos, kuri atitenka kapitalui. Mazesnis kapitalo
apmokestinimas kompensuos dalj rizikos, kurig prisiima investuotojas, nukreipdamas savo kapitalg ]
Lietuva. Atsizvelgiant j didelj Salies rizikingumo lygj Siandien, kapitalo apmokestinimas turi biiti
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nedidelis. Todél sitly¢iau dividendy mokesti sumazinti iki 10% - 15%. IS lentelés matome, kad
Lietuvoje $iuo metu dividendy mokestis, kuris yra vienas svarbiausiy veiksniy uzsienio investuotojams,
yra labai nekonkurencingas, jeigu palyginti atitinkamo mokescio tarifus kaimyninése Salyse, todél turi
biiti sumazintas.

4 lentele. Dividendy mokestis Lietuvoje ir kaimyninése Salyse

Salis Taikomas dividendy mokestis
Lietuva 20% + 6% sveikatos draudimas
Latvija 15%

Estija 21%

Lenkija 19%

Saltinis: Deloitte Touche Tohmatsu, The WorldWide-Tax.Com

PVM

Pridétinés vertés mokestis yra vartojimo mokestis, todél PVM yra labai veiksmingas jrankis
vartojimo apribojimui arba skatinimui. Kadangi vienas i§ mano pasialymy yra GPM mazinimas, PVM
turi buti didesnis, kadangi didesnis PVM kompensuos potencialiai neigiama mazesnio GPM jtaka.
Todél siiily¢iau bazinj PVM palikti tokj, koks jis yra Siandien, t.y. 19%. Taciau papildomai sitlau
nustatyti, kad atskiroms produkty ra§ims bty taikomas lygiai toks pat PVM, kaip ir kaimyniniy Saliy
tarifas. IS vienos pusés, didelis standartinis PVM apribos vartojima, o i$ kitos pusés, lengvatiniai tarifai
kai kuriems produktams ir paslaugoms padarys lietuviska produkcija konkurencingesn¢ ir padidins
biudZeto pajamas.

5 lentelé. PVM Lietuvoje ir kaimyninése Salyse

Salis Taikomas PVM PVM lengvata
o) w: 0 o) e
Lietuva 19.% 5 % s1_ldymu1, 9 % rajoninei
spaudai
0 . .
Latvija 21 % 10 % spaudai, medicinos
paslaugoms
0 .
Estija 18 % 9 ‘A)' knygoms, spa_uda!,
medicinos paslaugoms, biistui
o7 O bai e .
Lenkija 29 04 3%ir7% k_al kuriems maisto
produktams ir paslaugoms

Saltinis: Deloitte Touche Tohmatsu, The WorldWide-Tax.Com

Krizé, istikusi Lietuva, priverté Salj eiti taupymo politikos kryptimi ir siekti subalansuoto
biudzeto. D¢l smarkiai iSaugusio Salies rizikingumo ir besitesianciy problemy uzsienio finansy rinkose
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skolinimasis Lietuvai Siandien beveik nepasiekiamas. Siekdama islaikyti biudzeto deficitg tvaraus lygio
ribose (apie 3% BVP), vyriausybé padidino mokescius ir sumazino islaidas (turédama pernelyg didelj
biudZeto deficita Salis susidurs su jsiskolinimy finansavimo problema. Taciau, kaip rodo paskutiniai
duomenys i§ VMI, mokes¢iy surenkamumas stipriai atsilieka nuo plano. I$ dalies taip yra todél, kad
ekonomika smuko labiau nei buvo planuota, bet i§ dalies taip yra ir todél, Lietuva, padidinusi
mokescius, prarado savo patraukluma, nes miisy mokesciai, kaip parodo lentelés 2-5, §iuo metu yra
nekonkurencingi. Antra, pernelyg didelé mokestiné nasta iSprovokavo Se$élinés ekonomikos augima,
kuri, anot EUobserver, Lietuvoje tgtels iki 36-39% BVP. Pernelyg didelis mokestinés nastos didinimas
sunkmecio metu turés neigiamos jtakos biudZeto pajamoms, o tai, savo ruoZztu, reiSkia, kad
neiSvengiamai turi buti karpomos valstybés iSlaidos tam, kad biudZeto deficitas nevirSyty planuoty 3%
BVP. Lenteléje 6 pavaizduotas mokesCiy surenkamumas sausio-balandzio ménesj aiskiai rodo, kad
toks atsiliekimas nuo plano yra ne vien dél to, kad ekonomika smuko giliau nei prognozuota. Blogas
mokesC¢iy surenkamumas jau priverte tikslinti pajamas i§ mokes¢iy — planuojamos biudZeto yra
sumazintos, o kartu sumazintos ir iSlaidos. Todél ir sitlau pagrindinius mokesc¢ius sumazinti iki
konkurencingo lygio. Toks sprendimas turéty padidinti Lietuvos patrauklumg tarp uzsienio
investuotojy, padidinti biudZeto jplaukas, sumazinti Sesélinés ekonomikos dalj ir leis daugiau 1¢8y skirti
einamosios sgskaitos balanso gerinimui. Taip pat reikia atsiminti, kad Siandien eksportas yra varomoji
Lietuvos ekonomikos jéga, ir mazesni mokesCiai leis verslui daugiau 1éSy skirti eksportuojamos
produkcijos konkurencingumui didinti (pvz. investuoti | gamybos efektyvumo didinimg).

6 lenteleé. Pagrindiniy mokesc¢iy surenkamumas sausio-balandzio ménesj

Mokesc¢io pavadinimas Sausio-balandZio mén. BalandZio mén.
PVM -615 min. Lt -142 min. Lt
Akcizai -224 min. Lt -89 min. Lt
GPM -109 min. Lt -21 min. Lt
Pelno mokestis -172 min. Lt -42 min. Lt

Saltinis: Valstybiné mokeséiy inspekcija prie Lietuvos Respublikos finansy ministerijos

7 lentelé. Mokesciy surinkimo planai

Mokescio pavadinimas Ankstesnis planas Patikslintas planas Skirtumas
PVM 9337,4 74174 1920
Gyventojy pajamy mokestis 4906,7 4437,9 468,8
Akcizali 3991,9 3619,5 372,4
Pelno mokestis 2895,6 2135 760,6

Saltinis: Lietuvos Respublikos finansy ministerija

Akcizai degalams

49




Lenteléje 6 pavaizduotas ir akcizy mokescio surenkamumas, Kuris, kaip ir kity mokes¢iy atveju,

atsilieka nuo plano. Todél siiilau sumazinti ir akcizo mokestj. Zemiau pateikiu priezastis, kodél akcizy

mokestis turi buti sumazintas.

8 lentelé. Akcizai degalams Lietuvoje ir kaimyninése valstybése, LTL/1000 litry

2010 m. ES Siuo metu 2010 m. ES Siuo metu
nustatytas taikomas benzino nustatytas taikomas
benzino akcizo akcizas, dyzelino akcizo | dyzelino akcizas,
minimumas, LTL/1000 litry minimumas, LTL/1000 litry
LTL/1000 litry LTL/1000 litry
Lietuva 1240 1500 1140 1140
Lenkija 1240 1200 1140 830
Estija 1240 1240 1140 1140
Latvija 1240 1319 1140 1140

Saltinis: AB ,Mazeikiy nafta*

Pateikiu konkrecius pavyzdzius, kurie parodo, kaip degaly akcizai jtakoja degaly kainas. 2009-
03-06 benzino kaina Lietuvoje buvo 3.05 LTL/litra, o Lenkijoje — 2.71 LTL/litrag. Skirtumas tarp
benzino kainy - 34 ct/litrg. Benzino supirkimo kaina yra labai panasi, o PVM benzinui yra vienodas.
Taigi, kainy skirtumg 1émé didesnis akcizas benzinui Lietuvoje — jis yra net 30 ct/litrg didesnis negu
Lenkijoje. Kol kas didelés jtakos benzino vartojimui toks akcizy skirtumas neturi, kadangi didzioji
dalis gyventojy pilasi benzing Lietuvoje, o Lenkija pasirenka tik tie, kurie yra arti Lenkijos sienos.
Kadangi tokiy vairuotojy dalis yra nedidelé, benzino vartojimas, nors ir krenta, bet nezymiai.

Skirtingai nuo benzino vartojimo, padidéjes akcizas dyzelinui tur¢jo labai neigiamos jtakos
degaly pardavimams Lietuvoje. 2009-03-06 dyzelinas Lietuvoje kainavo 2.61 LTL/litrg, o Lenkijoje —
2.39 LTL/litrg. Skirtumas tarp kainy — 22 ct/litra. Kaip ir benzino atveju, maZesnes kainas Lenkijoje
lemia 31 ct/litrg maZesnis akcizas dyzelinui. Toks skirtumas tarp akcizy, o savo ruoZztu ir tarp dyzelino
kainos, tarptautiniy kroviniy vezéjams yra esminis veiksnys, lemiantis sprendima kur piltis degalus.
Todél Siandien vezejai naudojasi mazesnémis kainomis Lenkijoje ir masiskai pilasi dyzelinj kurg ten, 0
ne Baltijos regione.

D¢l padidéjusio skirtumo tarp degaly kainy Lietuvoje ir Lenkijoje lietuviskos degalinés darosi
vis maziau konkurencingos, ir degaly pardavimai nuolat maz¢ja. Kadangi maz¢ja pardavimai, mazéja ir
Iplaukos ] Salies biudzety. Lietuvos naftos produkty prekybos jmoniy asociacija prognozuoja, kad dél
padidéjusiy akcizy biudzetas Siemet nesurinks apie 162 min. LTL pajamy i§ akcizy ir apie 60 min. LTL
pajamy i§ PVM, t.y. i§ viso apie 222 mln. LTL. Sumazgjusios pajamos i biudzeta reiskia tolesnj iSlaidy
karpyma siekiant tvarus lygio biudzeto deficito. Todél, atsizvelgiant j dabarting situacija degaly
rinkoje, sitilau sumazinti akcizg benzinui iki 1200 Lt/1000 litry, o akcizg dyzelinui — iki 830 Lt/1000
litry. Pirma, tai pagerins lietuviSsky degaliniy konkurencinguma, padidins jy pajamas, o reiskia, ir
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iplaukas | biudZeta (kurios gali biiti naudojamos eksportui skatinti). Antra, mazesnis akcizas sumazins
lietuvisko verslo iSlaidas, o tai leis jmonéms nukreipti atsilaisvinusias 1éSas eksportuojamy prekiy
konkurencingumui didinti.

Akcizai alkoholiui

9 lentelé. Akcizy alkoholiui tarifai 2007 — 2009 m., Lt/hektolitra

. Iki 2008 m. Nuo 2008 m. Nuo 2009 m.
Akcizo tipas . . .
sausio sausio sausio
Alui 7 7,7 8,5
Vynui, jeigu alk. konc. ne didesné 40 48 53
negu 8,5%
Kiti fermentiniai gérimai 150 180 198
Tarpiniams produktams, jeigu alk. 150 180 198
konc. ne didesné negu 15%
Tarpiniams produktams, jeigu alk. 230 276 304
konc. didesné negu 15%
Etilo alkoholiui 3200 3840 4416

Saltinis: Lietuvos Respublikos akcizy jstatymas

Lietuvoje akcizai alkoholiui didinami ne pirmg kartg. 1997 — 1998 m. G. Vagnoriaus vyriausybé
padidino akcizg alkoholiui nuo 30 Lt/hektolitrg iki 43 Lt/hektolitra, o po to iki 54 Lt/hektolitrg. Taciau
ankstesnis akcizy didinimo ciklas buvo nesékmingas ir turéjo neigiamos jtakos biudzeto iplaukoms:
lyginant su 1998 m, 1999/2000 m. valstybés pajamos i$ akcizy buvo po 100 mln. Lt. mazesnés. Kaip
parodo ankstesné praktika, tarify didinimas smarkiai sumazina biudzeto jplaukas trumpuoju laikotarpiu
ir apriboja pajamy didéjimg ilguoju laikotarpiu - po 1997-1998 m. tarify didinimo prireiké net 7 mety,
kol valstybés pajamos 1§ akcizy atsistatyty ir pasiekty 1997 m. lygj. Kaip rodo paskutiniai biudzeto
surenkamumo duomenys, dabartiniai akcizy didinimai, kaip ir 1997-1998 m., turés neigiamos jtakos
valstybés pajamoms. 2008 m. papildomos jplaukos j biudzeta buvo kur kas maZesnés negu buvo
planuota. Vietoj planuoto 150 min. Lt pajamy 1§ akcizy padidéjimo j biudZetg papildomai buvo surinkta
vos 27,3 min. Lt., arba 127,7 min. Lt maziau. 2009 m. mazéjanciy pajamy i§ akcizy alkoholiui
tendencija nesikeicia.

Padidinus akcizus, labiausiai pakilo stipriyjy gérimy kaina. Gamintojy duomenimis, degtinés
kaina padidéjo 2.5 Lt/litra, alaus — 0.04 Lt/litra, sidro — 0.09 Lt/litra, vyno — 0,36 Lt/litrg. Taciau dél
pakilusios stipriojo alkoholio kainos (kuri, beje, Siandien yra didziausia tarp kaimyniniy Saliy)
silpnesniy gérimy realizacija nedidé¢ja — dazniausiai vartotojai nepereina prie pigesniy silpnesniy
gérimy, o pasirenka nelegalig ir neapskaitomag produkcijg. Toks vartotojy atsakas j alkoholio kainos
didéjima skatina Sesélinés ekonomikos plétra.
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Taigi, atsizvelgiant j dabartine situacijg alkoholio rinkoje, sitilau sumazinti akcizus iki 2007 m.
lygio (lentel¢je 9 — iki 2008 m. lygio duomenys). Sumazintas alkoholio akcizas vélgi padidins jplaukas
1 biudzetg, sumazins Sesélinés ekonomikos dalj. Savo ruoztu, padidéjusios pajamos leis daugiau iSlaidy
skirti einamosios sgskaitos balansui gerinti.

3.2.2. Pasiiilymai valstybés iSlaidy krypdiai

Valstybés islaidy dalyje konkreciy dydziy, kaip mokeséiy atveju, nesitilysiu, taciau pasitlysiu
valstybés iSlaidy kryptis, kurios, mano manymu, turés teigiamos jtakos einamosios sgskaitos balansui.
Taciau 1§ pradziy panagrinésiu, kaip veikia kai kuriy Saliy ekonomingés plétros organizacijos, kurios yra
finansuojamos i3 valstybés biudzeto. Nagrinéjami pavyzdziai — DidZioji Britanija, Svedija ir Olandija.
Visose minétose Salyse valstybé skiria labai didelj démesj ir finansavima ekonominés plétros
organizacijoms (Lietuvoje tokia organizacija vadinasi Lietuvos ekonominés plétros organizacija, arba
LEPA. Agentiiros steigéjas - Europos komitetas prie Lietuvos Respublikos Vyriausybés. 2001 m.
liepos mén. LR tikio ministerija tapo LEPA dalininku, o nuo 2004 m. sausio mén. — savininku). Norint
tiksliau nubrézti valstybés islaidy kryptj, vertéty detaliau iSnagrinéti, kaip veikia ty $aliy ekonominés
plétros organizacijos.

Didzioji Britanija

Valstybé skiria labai didelj ekonominés plétros organizacijai, kuri vadinasi UKTI. Pagrindinis
démesys skiriamas zinioms imlios produkcijos eksportui, pvz. finansinés paslaugos, telekomunikacijos
ir kt., ir rinkoms, turin¢ioms didziausias augimo galimybes (nuo Brazilijos iki Vietnamo, i$§ viso 17
rinky). Labai didelis démesys skirtas klasterizacijai tam, kad padidinti eksportuojamos produkcijos
konkurencingumg. Kiekvieno sektoriaus eksportuotojams sukuriamas atskiras ,,verslo planas* su
konkreciais pasitlymais eksportui didinti j tiksline rinka. Be to, yra sukurtos specialios programos ir
subsidijos tiek smulkiems ir vidutiniams, tiek ir dideliems eksportuotojams. Pati UKTI turi didziulj
atstovybiy ir specialisty tinklg visame pasaulyje — 150 atstovybiy 100 salyse. Ekspertai ir konsultantai
padeda eksportuotojams visuose verslo ciklo etapuose, duoda nemokamus patarimus, atlicka atskiry
sektoriy ir rinky tyrimus, susitaria dél susitikimy su uZsienio rinky partneriais ir t.t. be to, labai didelis
démesys skiriamas reklaminéms kampanijoms uzsienyje pasitelkiant tiek politikus, tiek marketingo
srities bendroves. Reklaminé medziaga sukuriama atskirai rinkai. UKTI veikia labai efektyviai, ir
Siandien Britanija yra didziausias paslaugy eksportuotojas ES. Kompanijos, kuriems UKTI padéjo,
uzdirbo papildomai apie 3 mlrd. Svary sterlingy 2007 m. To pasiekti padéjo didelis valstybés démesys
eksportui ir pakankamai didelis finansavimas 1§ valstybés pusés.

Svedija

Kaip ir Britanijos atveju, valstybé taip pat dideli démes;j skiria ekonominés plétros organizacijai
(Swedish Trade Council). Bet skirtingai nuo Britanijos, kur démesys skiriamas penkioms paslaugy
sritims, Svedija §iuo metu démesj skiria vos dviem sektoriams — aplinkosaugos technologijoms ir
maistui. Taciau tiksliniy sektoriy sarasas visa laikg keiCiasi — Siandien démesys skiriamas
aplinkosaugos ir maisto eksportui, o ateityje prioritetas bus skiriamas telekomunikacijy, automobiliy,
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keliy apsaugos, sveikatos ir kt. sektoriams. STC turi atstovybes 50 Salyse. Ekspertai ir konsultantai
atlicka panasias funkcijas, kaip ir UKTI specialistai. Kiekvienai kompanijai-eksportuotojai sukuriamas
atskiras verslo planas priklausomai nuo kompanijos iSsivystymo lygio. Dauguma paslaugy smulkiam ir
vidutiniams verslui suteikiamos nemokamai. Kaip ir Britanijos atveju, didelis valstybés démesys ir
finansavimas padéjo kompanijoms smarkiai padidinti rinkos dalis uZsienyje, o kompanijy pelnas
padidéjo nuo 221 iki 322 min. Svedijos krony. Siuo metu Svedija yra Siaurés Europos didelés
pridétinés vertés produkcijos eksporto lyderé.

Olandija

Olandijos ekonominés plétros organizacija démesj skiria dvylikai atskiry eksporto sri¢iy, kurios
yra labai diversifikuotos (nuo naftos ir dujy eksporto iki auksty technologijy eksporto). Ypac didelis
démesys skiriamas smulkiam ir vidutiniam verslui — tokioms jmonéms suteikiamos specialios
subsidijos ir dotacijos eksportui plésti. Prioritetas skrimbamas privaciy jmoniy plétrai j auksSta
potencialg turinCiose rinkose. Olandy ekonominés plétros agentiira turi 22 atstovybes uZsienyje.
Eksporto létai taip pat pajungtos daugiau negu 150 Olandijos diplomatiniy misijy, bet jy i$sidéstymas
yra labiau koncentruotas ir neapima tokios didelés teritorijos, kaip Britanijos atstovybés. Organizacijos
ekspertai atlicka panasias funkcijas, kaip ir Svedijos bei Britanijos konsultantai. Kickvienai jmonei,
norinciai eksportuoti, jie sukuria atskirg verslo plang, orientuotg j konkrecig Salj ir konkrety sektoriy.
Kaip jau minéta, ypa¢ skatinamas smulkaus ir vidutinio verslo aktyvumas. Didelis démesys skirtas
logistikos paslaugy eksportui.

Taigi, kaip matome, Svedija rinkai pateikia aukstos vertés produkcija, bet dél to, kad prioritetas
visg laikg skiriamas tik kelioms eksporto Sakoms, Salis nepateikia rinkai didelio eksportuojamos
produkcijos kiekio. Olandija gi pateikia didel; aukStos vertés produkcijos kiekj rinkai, taciau jos
eksporto teritorija yra gana koncentruota ir neapima viso pasaulio. Galiausiai Britanija pateikia rinkai
aukstos vertés produkcija, eksporto kiekiai yra labai dideli ir apima absoliuciai visg pasaulj. Lietuvai i$
pradziy vertéty pasirinkti Svedijos strategija, eksportui besivystant pereiti prie Olandijos strategijos, ir
galiausiai, eksporto i$sivystymo lygiui pasiekus pika, pereiti prie Britanijos strategijos. Bet pirmas
uzdavinys yra pereiti nuo technologijoms neimlios, sukurian¢ios maza pridéting vertg, gamybos iki
technologijoms imlios, sukurian¢ios didele pridéting verte, gamybos. Ta parodo ir atlikta lietuvisko
eksporto SWOT analizé — Lietuvoje pernelyg zemas démesys skiriamas inovacijoms ir klasterizacijai.
SWOT analizé parodé, kas valstybé turéty nukreipti daugiau 1é8y j inovacijas, klasterius, investicijoms j
infrastruktiirg. Taip pat labai svarbu reklamuoti lictuviska produkcijg (Zr. 32 paveikslg), 0 tai tiesiogiai
susije su LEPOs efektyvumo didinimu. Reikéty didesnj démesj skirti LEPOs finansavimo didinimui ir
organizacijos efektyvumo didinimui, pavyzdj imant i§ Svedijos, Olandijos ir DidZiosios Britanijos
ekonominés plétros organizacijy veiklos. Be abejo, reikia mazinti ir korupcijg su biurokratija. Tokia
iSlaidy kryptis padés musy padidinti gamybos efektyvuma, pakeisti prastg eksporto struktiirg ir pereiti
prie aukStesne priedéting verte sukuriancios produkcijos, Kartu padidinant bendrg musy eksporto
konkurencinguma. Savo ruoZtu, padidéjes eksportas pagerins einamosios saskaitos balansg.
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10 lentelé. Lietuvos eksporto SWOT analizé

Stipriosios pusés

nebloga transporto infrastruktiira

nebloga telekomunikacijy infrastruktiira
kvalifikuota darbo jéga

kalby gausa (angly, rusy, skandinavy kalbos)
rySys su rusy ir skandinavy kulttura

Silpnosios pusés

per mazas démesys inovacijoms

zemas démesys klasterizacijai

organizacijos, atsakingos uz eksporto plétra,
veikia nepakankamai efektyviai

Lietuva ir lietuviskas eksportas mazai zinomi
tarptautiniu mastu

e darbuotojy trikumas dél mazos rinkos
e Zemas produktyvumas
e per griezti darbo reguliavimo jstatymai
o gelezinkeliy tinklas per mazai iSplétotas
Galimybés Grésmeés
o |ogistika ir gamyba Baltijos regione e mazi gamybos pajégumai dél mazos teritorijos
e prieiga prie Skandinavijos ir Rusijos (geras | e biurokratija
rinky potencialas) e Korupcija
e aukSta priedéting verte sukurian¢iy Saky | e tradicinés eksporto Sakos darosi vis maziau

(biotechnologijos, lazeriai) plétra
Skandinavijos finansinés rinkos

pramoniniy parky kiirimo programos

konkurencingesnés
kvalifikuoty darbuotojy emigracija

Saltinis: Ernst & Young

20 paveikslas. Lietuvos produkcijos Zinomumas uzsienyje

35 32,5

30

25
20

15
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(2}

Saltinis: Ernst & Young‘s 2008 European attractiveness survey

Svarby vaidmenj einamosios sgskaitos balansui turi ir TUIL Nors trumpuoju laikotarpiu balansas

gali nezymiai pablogéti dél iSmokamy dividendy ir paliikany j uzsienj, taciau ilguoju laikotarpiu TUI

didina eksporto konkurencingumg ir smarkiai pagerina einamosios sgskaitos balansa.
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11 lentelé. Lietuvos patrauklumo TUI analizé

Stipriosios pusés

didziausia Salis Baltijos regione (3,4 mlin.
Populiacijos ir beveik pusé¢ Baltijos regiono
BVP)

32% darbo jégos turi aukStesnjjj iSsilavinimg
Lietuva yra kryzkeléje tarp Ryty ir Vakary
rinky

neblogas infrastruktiros lygis (Vilniaus ir
Kauno oro uostai, Klaipédos jury uostas)
paslaugy dalis TUI j Lietuva palaipsniui
didéja, kas parodo, kad Ziniy ekonomikos dalis
pamazu auga

tarptautiniy kompanijy filialai (IBM, GE,
Philip Morris)

Silpnosios pusés

Klasterizacija silpna, néra aiskios
klasterizacijos strategijos

mazas vietinés rinkos potencialas (TUI i
Lietuva prilygsta TUI j Zuricho regiong
dydziui)

bloga moksly kokybé, kai kuriy profesijy
specialisty kiekis nepakankamas

Vilniaus oro uosto mokesciai

bloga geleZinkeliy infrastruktiira

Zemas pramonés parky iSsivystymo lygis
biurokratija

korupcija

dideli socialinio draudimo mokesciai

griezti darbo santykiy reguliavimai

neseniai atlikta mokesciy reforma

per maza tarptautiné Salies reklama, labai
mazai démesio skiriama Salies jvaizdzio
kiirimui

Galimybés

Mazas atstumas iki Rusijos ir kity NVS Saliy
ES strukturiniai fondai 2007-2013 m.
perspektyvis IT, lazeriy, biotechnologijy,
finansy, logistikos sektoriai
talenty paieska Lietuvoje
investuotojy

tarp uzsienio

Grésmes

pasauliné finansing¢ krizé

létas ir sunkus TUI pritraukimo strategijos
kiirimas (Lietuvos konkurentai labiau pazenge
Sioje srityje)

kai kurie tradiciniai sektoriai praranda
konkurencinguma (tekstilé, chemijos pramoné,
popieriaus gamyba)

Mazai energiniy resursy

neaiski pramonés plétros strategija
pakankamai dideli kastai (ypatinga grésmé
nuo NVS regiono)

Saltinis: Ernst & Young

TUI SWOT analiz¢ parodo panaSius rezultatus j eksporto SWOT analiz¢. Todé¢l, kaip eksporto

atveju, valstybei reikéty skirti daugiau 1éSy infrastruktiirai gerinti, klasterizacijai, pramonés parky
kiirimui, Salies tarptautinio jvaizdzio kirimui, labai svarbu sukurtu gerg TUI pritraukimo strategija ir
pasivyti konkurentus. Didesnés valstybés islaidos j paminétas sritis sukurs patraukly klimatg TUI
plétrai j Lietuva, kas padidins Salies konkurencingumg ir pagerins einamosios saskaitos balansag. SWOT
analizé aiskiai parodo mokesciy reformos zalg Salies konkurencingumui, todé¢l kai kuriuos mokescius
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vertéty sumazinti ir padaryti juos labiau konkurencingus. Tikétina, kad mokes¢iy sumazinimas netgi

padidins biudZeto pajamas.

Taigi, apibendrinant fiskalinius pasitlymus, sitlau:

sumazinti pagrindinius mokescius iki labiau konkurencingy lygy. Pirma, tai padidins Salies
patrauklumg tarp investuotojy, kas pagerins Salies konkurencingumg ir ateityje turés
teigiamos jtakos prekybos balansui ir einamosios sgskaitos balansui. Antra, maZesni
mokesciai sumazins nastg jmonéms ir leis daugiau lésy skirti produktyvumui didinti ir
kitoms svarbioms investicijoms, kas, vélgi, ateityje tik pagerins einamosios saskaitos
balansg. Trecia, mazesni mokesciai sumazins Ses¢linés ekonomikos dalj, kuri §iuo metu
labai greitai auga ir jau siekia net 30-35% viso BVP. Tikiu, kad mazesni mokesciai ne
pablogins, o tik pagerins Salies biudZeto pajamas, o padidéjusios pajamos reiskia, kad
valstybé daugiau 1éSy galés skirti eksporto plétrai ir investicijy pritraukimui j Salj.

daugiau valstybés 1ésy skirti tarptautinio $alies jvaizdzio kiirimui, infrastruktiiros gerinimui,
Klasterizacijai, inovatyviy technologijy plétrai pramonés parky plétrai, TUI strategijos
kairimui ir tolesniam tobulinimui, didinti LEPOs efektyvumg, mokslui, pramonés plétros
strategijos suk@irimui. Tikiu, kad pasitlytos iSlaidos turés teigiamos jtakos tiek eksporto
plétrai, tiek ir investicinio klimato gerinimuli;

atkreipti démesj, kaip veikia Svedijos, Olandijos ir DidZiosios Britanijos ekonominés
plétros organizacijos ir, remiantis, jy veikla, tinkamai paskirstyti LEPOs finansavima.
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ISVADOS

Taigi, savo darbe iSanalizavau Lietuvos einamosios sgskaitos komponenty kaita laikui bégant,

patikrinau, ar Siandien ESD Lietuvai yra problematiskas, atlikau regresing analiz¢ tam, kad nustatyciau,

kaip pasirinkti kintamieji jtakoja einamosios saskaitos balansg ir pasitliau mokes¢iy dydzius ir

valstybés iSlaidy kryptj einamosios saskaitos balansui pagerinti. Gautus rezultatus apibendrinu:

1.

Lietuvos einamosios saskaitos balansui neigiamos jtakos turéjo jtakos bloge¢jantis prekybos
ir paslaugy balansas (importo augimo tempai smarkiai virSijo eksporto augimo tempus) ir
blogéjantis pajamy saskaitos balansas (dividendy ir palikany iSmokos i uzsienj virsijo
tokias pacias uzsienio iSmokas i$ uzsienio j Lietuvg).

Dideli ESD stebimi visame Baltijos regione, didziausiais — Latvijoje. Siuo metu Lietuvos,
Latvijos ir Estijos deficitai maz¢ja, daugiausia — del geréjanciy prekybos balansy.

Didelis ESD Lietuvai yra problematiskas dél riboty skolinimosi galimybiy uzsienyje,
apsunkinto pernelyg dideliy jsiskolinimy grazinimo, o taip pat d¢l grésmes lito stabilumui.
Pernelyg rizikingas deficito finansavimas (TUI dalis maz¢ja, kity investicijy dalis did¢ja)
taip pat kelia nerimg.

Dazniausiai didé¢jantj ESD lemia ne vienas veiksnys, o keliy veiksniy grupé, pvz. vartojimo
bumas, 1étesnis prekybos partneriy augimas, didelé infliacija, aukstas valiutos kursas, zema
taupymo norma (tiek privataus, tiek vieSojo sektoriaus) ir kt. Naujyjy ES nariu deficitus
lemia ir vadinamasis pasivijimo laikotarpis.

Atlikta regresiné analizé parod¢, kad Lietuvos ESD lemia pasivijimo laikotarpis (taciau jis
prasidéjo neseniai ir jo jtaka kol kas nedidel¢), perdétas ekonomikos dalyviy
optimistiskumas, pigios ir lengvai pasiekiamos paskolos, didel¢ infliacija, sparciai augantis
darbo uzmokestis, pajégumy (ypac¢ darbo jégos) trukumas pramonéje, nepakankamas ir
neefektyvus ES paramos panaudojimas, neefektyvus TUI ir bendrojo kapitalo formavimo
naudojimas bei netinkama valstybés politika, nukreipta j vartojimo skatinimg.

Einamosios saskaitos balansui pagerinti siilau sumazinti pagrindinius mokescius (i$skyrus
PVM) iki labiau konkurencingy lygiy. Mazinimo tikslas - padidinti Salies patrauklumag
uzsienyje, sumazinti mokesting nastg vietiniam verslui ir leisti daugiau 1éSy skirti
konkurencingumo didinimui, pagerinti valstybés biudzeto surenkamuma. Valstybés iSlaidos
turi biiti nukreiptos j Salies jvaizdzio kiirima, infrastrukttiros gerinimga, klasterizacijos plétra,
inovatyviy technologijy plétra, pramonés parky plétrg, TUI strategijos kiirimg ir tolesnj
tobulinima, LEPOs efektyvumo didinima remiantis Svedijos, Olandijos ir DidZiosios
Britanijos pavyzdziais, mokslo kokybés gerinimg ir pramonés plétros strategijos sukiirima.
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1 priedas. Lietuvos importo strukttira 2005 m.

39% 3% 2%

3%
3%

B Naftos produktai M Keliy transporto priemonés
M Pramonés masinos ir jranga M Elektros prietaisai

M Tekstilés gaminiai M Gelezis ir plienas

 Garso ir rySio aparatdra M Metalo gaminiai

Medicinos produktai M Plastiko gaminiai

Saltinis: Statistikos departamentas prie Lietuvos Respublikos Vyriausybés

2 priedas. Lietuvos importo struktara 2008 m.

3% 2% 2%
o

3%
3%

3%

B Naftos produktai B Keliy transporto priemonés
B Pramonés masinos ir jranga B Gamtinés dujos

M Garso ir rySio aparatira M Elektros prietaisai

W Gelezis ir plienas 1 Vaisiai ir darzovés

Metalo gaminiai m Medicinos produktai

Saltinis: Statistikos departamentas prie Lietuvos Respublikos Vyriausybés
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3 priedas. Lietuvos eksporto struktiira 2005 m.

3% 3%
5%

B Naftos produktai B Keliy transporto priemonés
M DrabufZiai M Elektros prietaisai

M Baldai M Trasos

1 Tekstilés gaminiai = Mediena

Saltinis: Statistikos departamentas prie Lietuvos Respublikos Vyriausybés

4 priedas. Lietuvos eksporto struktira 2008 m.

3% 3% 3%
o

3%
3%

B Naftos produktai M Keliy transporto priemonés
M Trasos M Baldai

B Drabuziai M Vaisiai ir darZoveés

M Plastikas i Elektros prietaisai

Pramonés janga

Saltinis: Statistikos departamentas prie Lietuvos Respublikos Vyriausybés
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5 priedas. Lietuvos, Latvijos, Estijos BVP augimas, %

15
10 -
5 e Estija
,
N e | 3tvija
O T T T T T T T T 1
Lietuva
s 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2Q08
-10

Saltinis: Eurostat

6 priedas. Lietuvos, Latvijos, Estijos prekybos balansas, % BVP

0,00

500 - 2 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
10,00 S~ / —Estija
- ’ N ..
Y e | atvija
-15,00 N\ .
\ \L Lietuva
-20,00 N—

-25,00

Saltinis: Statistikos departamentas prie Lietuvos Respublikos Vyriausybés, Statistikos
departamentas prie Latvijos Respublikos Vyriausybés, Statistikos departamentas prie Estijos
Respublikos Vyriausybés

7 priedas. Metiné infliacija Lietuvoje, Latvijoje, Estijoje, %

20
15 r,
/ = | atvija
10
~ e Estija
5 ——""> S
=== Ljetuva
0 T I\V[ T T T T 1
5 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Saltinis: Eurostat
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8 priedas. Vidutinés metinés pajamos Latvijoje, Estijoje ir Lietuvoje, EUR

8000

6000 =
e Estija
4000 -

e | jetuva

2000 "
Latvija
O T T T T T T T 1
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Saltinis: Eurostat
9 priedas. Nedarbo lygis Latvijoje, Lietuvoje ir Estijoje, %
18
14 —_—
12 '\\
10 Estija
8 = |jetuva
6 L .e
4 atvija
2
0 T T T T T T T T 1
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Saltinis: Eurostat

10 priedas. Didmeninés benzino kainos su mokesciais 2009-03-06, LT L/litra

3,5
3 -
2,5 -
2 -
1,5
1 -
0,5 -
0 - T )
Lietuva Latvija Estija Lenkija
M Benzino kaina M Akcizas = PVM

Saltinis: AB ,Mazeikiy nafta*
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11 priedas. Didmeninés dyzelino kainos su mokesciais 2009-03-06, LTL/litra

3
2,5 -
y
1,5
1 -
0,5 -
0 - . )
Lietuva Latvija Estija Lenkija
B Dyzelino kaina W Akcizas ™ PVM

Saltinis: AB ,Mazeikiy nafta“

12 priedas. Pagrindiniy Lietuvos gamintojy mokesc¢iai per pirmg ketvirtj, 2007 — 2009, Lt.

140.000.000

120.000.000

100.000.000

80.000.000 - M Mokes¢iy i$ viso

60.000.000 - | Akcizo mokestis
40.000.000 -

20.000.000 -

0

2007 01-03 2008 01-03 2009 01-03

B Mokesciy iS viso 120.044.030 117.914.833 81.087.654
B Akcizo mokestis 92.190.730 90.868.181 64.411.785

Saltinis: AB ,,Stumbras®, AB ,,Vilniaus degtiné, AB ,,Alita”, AB ,,Anyksciy vynas*
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13 priedas. Regresinés analizés isklotine
Model 1:
OLS estimates using the 36 observations 1-36

Dependent variable: ESD_BVP

0,1467
0,0263 **
0,2185
0,1894

coefficient std. error t-ratio
const -1,48224 1,55553 -0,9529
| BVP_1 zm_sant 0,0378364  0,0706606  0,5355
Fin_BVP 0,128066 0,0858739 1,491
Inv_BVP -0,728783 0,311355 -2,341
|_REVK 0,350936 0,278993 1,258
P2_BVP -0,165325 0,123009 -1,344
RPN 0,00322357 0,00328135 10,9824

Mean of dependent variable = -0,0824167
Standard deviation of dep. var. = 0,0426651
Sum of squared residuals = 0,0243832
Standard error of the regression = 0,0289966
Unadjusted R-squared = 0,61728

Adjusted R-squared = 0,53810

F-statistic (6, 29) = 7,79564 (p-value = 4,72e-005)
Log-likelihood = 80,271

Akaike information criterion (AIC) = -146,542
Schwarz Bayesian criterion (BIC) = -135,457
Hannan-Quinn criterion (HQC) = -142,673

Excluding the constant, p-value was highest for variable 8 (I_BVP_1 zm_sant)

White's test for heteroskedasticity -

0,3340
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Null hypothesis: heteroskedasticity not present
Test statistic: LM = 27,3035
with p-value = P(Chi-Square(27) > 27,3035) = 0,447515

Test for omission of variables -
Null hypothesis: parameters are zero for the variables
Test statistic: F(6, 29) = 7,79564
with p-value = P(F(6, 29) > 7,79564) = 4,72202e-005

Variance Inflation Factors

Minimum possible value = 1.0

Values > 10.0 may indicate a collinearity problem
8)1 BVP_1 zm sant 11,030
3) Fin BVP 1,765
4) Inv_BVP 5,450

9) | REVK 1,554
6) P2 BVP 5,380
7 RPN 1,709

VIF() = 1/(1 - R(j)"2), where R(j) is the multiple correlation coefficient
between variable j and the other independent variables

Properties of matrix X'X:

1-norm = 2732,0149

Determinant = 0,011808776

Reciprocal condition number = 9,4810238e-008
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