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SANTRAUKA

Ruibyté, A., VieSyju projekty socialinés diskonto normos Lietuvoje vertinimas [Rankrastis]:
bakalauro baigiamasis darbas: ekonomika. Vilnius, ISM Vadybos ir ekonomikos universitetas,
2010.

Sio bakalauro baigiamojo darbo tikslas - apskai¢iuoti socialing diskonto norma Lietuvai ir pateikti
rekomendacijas jos taikymui vieSujuy projekty vertinimui Lietuvoje.

Pirmoje dalyje iSsiaiSkinama, kad dauguma vieSojo sektoriaus iStekliu skiriama projektinei veiklai,
tatiau Lietuvoje néra taikomas vieningas ir nuoseklus projekty vertinimo budas. Tokio biido
taikymas leisty priimti informacija pagristus sprendimus dél vieSuyju istekliy paskirstymo. Tam
sitilytina Lietuvoje taikyti kasty-naudos analize, padésiancia efektyviai ivertinti projektus.

Antroje - teorin¢je dalyje — atlickant lyginamaja literattiros analiz¢ apzvelgiama socialinés diskonto
normos reikSmé kasSty-naudos analizéje, aptariami $eSi pagrindiniai teoriniai nustatymo biidai.
Siekiant iSsiaiskinti socialinés diskonto normos pritaikomuma, apzvelgiama uzsienio Saliy projekty
vertinimo praktika.

Trecioje darbo dalyje atlickamas kiekybinis socialinés diskonto normos Lietuvai vertinimas, taikant
regresing analizg. Pagal socialinés laiko pirmeniSkumo normos metoda apskaiiuojama socialiné
diskonto norma Lietuvai yra 5,09%. Sia diskonto norma rekuomenduojama taikyti nuosekliai
visiems vieSojo sektoriaus projektams, orientuojantis { vidutini 3-5 m. laikotarpi. Atliktas tyrimas
turéty paskatinti pradéti socialinés diskonto normos Lietuvai vertinimo procesa bei padidinti vieSuju
iStekliy paskirstymo efektyvuma, kas buty naudinga Lietuvos ekonomikai.

ReikSminiai Zodziai: kaSty-naudos analizé, vieSojo sektoriaus projektu vertinimas, socialiné
diskonto norma.



SUMMARY

Ruibyté, A., The Evaluation of the Social Discount Rate for Public Projects in Lithuania
[Manuscript]: bachelor thesis: economics. Vilnius, ISM University of Management and Economics,
2010.

The goal of this bachelor thesis is to evaluate social discount rate for Lithuania and to lay a proposal
for its application in practice for public projects evaluation in Lithuania.

In the fist part is showed that most of the resources of the public sector are allocated to project
activities, however there is no practice of one and consistent project appraisal method in Lithuania.
Such method would lead to more reasonable and informative resource allocation. In the result, there
is suggestion of using cost-benefit analysis due to effective evaluation of the public projects in
Lithuania.

In the second — theoretical — part during comparative literature analysis is highlighted social
discount rate’s meaning at the cost-benefit analysis and its theoretical calculation methods. In order
to ensure social discount rate’s practical application, foreign countries practice is reviewed.

A research is conducted in the third part of this work. Regression analysis is used to evaluate social
discount rate for Lithuania, under chosen social time preference rate method. Results showed that
social discount rate for Lithuania is 5,09%. This rate is recommended to use for evaluation of
medium size public projects lasting for 3-5 years. This research should be a start for further social
discount rate for Lithuania investigation and practice and lead to a better resource allocation in
Lithuania, which is believed would have positive influence on Lithuania’s economy overall.

Key words: cost-benefit analysis, public project appraisal, social discount rate.
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IVADAS

2004 m. Lietuvai tapus Europos Sajungos nare atsirado galimybés pasinaudoti ES
struktiirine parama. Si parama yra orientuota tiek | ekonominj i$sivystyma, tiek i socialing alies
gerove — lygias galimybes, aukstos kvalifikacijos darbo jéga ir kt. Kadangi §i parama
igyvendinama per vykdomus projektus, Lietuvoje zymiai iSaugo projektinés veiklos mastai bei jai
skiriamy vieSuyju istekliy srautas.

Siekiant uztikrinti teisinga ir efektyvu vieSuju istekliy paskirstyma, biitina finansuoti tik
labiausiai reikiamus ir daugiausia pridétinés vertés sukuriancius projektus. Kiekvienas projektas
turi tiesiogini ir gali turéti/turi netiesiogini poveiki tiek aplinkai, visuomenei, tiek ekonomikai ir
apskritai valstybei, tad projekty vertinimas yra sudétingas ir gana subjektyvus. Todél yra biitina
vieninga ir efektyvi ju jvertinimo sistema. Tam paprastai naudojama kasty-naudos analize, placiai
taikoma uzsienio Salyse.

Norint jvertinti projekto verte, blisimy projekto naudos ir kaSty verté apskaiCiuojama i
dabarting verte, taikant diskontavimo metoda ir diskonto norma. Viesojo sektoriaus projektams
taikoma socialiné diskonto norma, kuri skiriasi nuo privataus sektoriaus diskonto normos, bei yra
sudétingiau apskaiciuojama.

Lietuvoje néra taikomas vieningas projekty vertinimo biidas, todél siekiant efektyvesnio
iStekliy paskirstymo, turéty biti naudojama kasty-naudos analizé. Kaip viena i§ svarbiausiy
klitc¢iy tokios praktikos pradziai, izvelgiama socialinés diskonto normos nebuvimo problema -
kokia turéty buti socialiné diskonto norma vertinant Lietuvoje igyvendinamus vieSuosius
projektus?

Baigiamojo darbo tikslas — apskaiciuoti socialing diskonto norma Lietuvai ir pateikti
rekomendacijas jos taikymui vieSuju projekty vertinimui Lietuvoje.

Uzdaviniai:
e Apzvelgti vieSojo sektoriaus projekty vertinimo praktika Lietuvoje,

e I[Sanalizuoti ir apibendrinti teorines zinias apie kasty-naudos analize ir socialing
diskonto norma,

e I[Sanalizuoti teorinius socialinés diskonto normos nustatymo modelius,
e [vertinti ES ir uzsienio Saliy projekty vertinimo praktika.

Tyrimo metodai: lyginamoji literatiiros analizé, kokybiné projekty vertinima
reglamentuojanciy dokumenty analizé, kiekybinis socialinés diskonto normos vertinimas, taikant
regresing analizg.

Sis darbas bus naudingas vie$ojo sektoriaus projekty vertinimui Lietuvoje ir tikétina, jog
darbo tyrimo rezultatas pagerins iStekliy paskirstyma Salyje bei paskatins socialinés diskonto
normos vertinimo procesa Lietuvoje. Taip pat gali buti naudingas besidomintiems projekty
vertinimu, kasty-naudos analize, socialinés diskonto normos specifika.



1. VIESOJO SEKTORIAUS ISTEKLIU PASKIRSTYMO IR PROJEKTU
VERTINIMO LIETUVOJE APZVALGA

Pirmoje darbo dalyje bus apzvelgiama vieSojo sektoriaus projekty vertinimo praktika
Lietuvoje. Prie to bus prieinama nuosekliai i$siaiskinant, kas yra projektas, kuo skiriasi vieSojo ir
privataus sektoriaus projektai, kaip jie susij¢ su sprendimy priémimu. Taip pat bus pateikiama
Ziniy apie vieSuosius iSteklius, ju paskirstyma ir projekty vaidmeni juose Lietuvoje. Galiausiai
bus supazindinama su projekty vertinimo praktika Europos Sajungoje bei Lietuvoje.

1.1. Projekty vertinimo svarba ir problematika
1.1.1. Kas yra projektas

Projektai yra populiarus buidas vykdyti ivairias veiklas privaciame ir vieSajame
sektoriuose. Taciau daznai projekto savoka vartojama netiksliai, todél svarbu suvokti, kuo
projektas skiriasi nuo nuolatinés veiklos. Tiek uzsienio, tiek Lietuvos autoriai - Schwalbe (2006),
Biida ir Chmieliauskas (2006) - pabrézia, kad bet koks projektas turi Siuos skiriamuosius bruozus:

e Unikaly tiksla, kuris apskritai nusako projekto rezultata. Unikalumas reiskia, kad
tikslas turi biuiti naujas, dar iki tol nedarytas, vienkartinis ir specifinis.
Pasikartojanti veikla néra priskiriama projektui.

e Ribota trukme; kiekvienas projektas turi tiksliai apibrézta pradzia ir pabaiga.

e Ribota biudzeta. Projekto tikslas pasiekiamas vykdant tam tikras apibréztas
veiklas, kurioms numatyti reikalingi istekliai. Siems iStekliams ir priskiriamos
piniginés sumos, sudarancios visa projekto biudzeta.

e Bidingas neapibréztumas. Kadangi projektas sukuria iki Siol nedaryta unikaly
produkta arba paslauga, projekto tikslai, veiklos, reikalingi iStekliai nustatomi
remiantis prielaidomis, prognozémis, panasia patirtimi. Kuo ilgesnis planavimo
laikotarpis, tuo didesnis neapibréztumas ir netikslumo tikimybé. Projekto eigoje
galimos jvairios rizikos (techninés, iSorings, organizacinés ir projekty valdymo),
kurios skiriasi poveikiu projektui ir jvykio tikimybe. Rizikos valdymas padeda
iSvengti, sumazinti arba perkelti rizika, taCiau visada isliks sisteminés rizikos
tikimybé.

Schwalbe (2006) dar papildomai iSskiria, kad kiekvienas projektas turi uzsakova ar
rémeéja, kuris ir duoda pradzia projektui (pagrindZzia jo reikiamuma, teikia finansavima ir pan.).

Minéti autoriai kaip populiariausia ir universaliausia projekto apibrézima pateikia
Projekty Vadybos Instituto sitloma apibrézima: ,Projektas — tai laikina veikla unikaliam
produktui ar paslaugai sukurti* (Project Management Institute, 2004).

Neéra vieningo sutarimo ir apsisprendimo, kaip projektai turéty biti klasifikuojami. Jie gali
biti skirstomi pagal spendziamas problemas, veiklos sritis, trukme, dydi, finansavimo Saltini.



PavyzdZiui, pagal tiksly sudétinguma ir metodus Siems tikslams pasiekti, Biida ir Chmieliauskas
(2006) isskiria keturis pagrindinius projekty tipus: inzinerinius, naujy gaminiy ir paslaugy
kurimo, sistemy kiirimo ir idiegimo, tyrimy ir pokyciu. Be to, visiems projektams reikia istekliy —
zmogiSkyjy, finansiniy ir kity, kurie visada vienaip ar kitaip yra riboti, tod¢l optimalus iStekliy
paskirstymas susiveda i projektu vertinima, be kurio $is procesas neiSpildomas. Mano manymu,
tikslinga ir logiska projektus skirstyti pagal finansavima i vieSojo, privataus sektoriaus ir misry,
kadangi jie skiriasi pagal projekty vertinima. Pagrindiniai skirtumai vertinant projektus biity
tokie:

1. Skirtingas gaunamos naudos ir patiriamy kasty vertinimas, kadangi privaiame
sektoriuje jie atitenka projekto uzsakovui (imonei arba konkreciam asmeniui), o vieSojo projekto
vartotojas bei naudos gavéjas biina visuomené, arba tiksling jos grupé.

2. Grynosios dabartinés vertés apskaiCiavimui taikoma skirtingu pagrindu apskaiciuota
diskonto norma.

Toliau darbe bus kalbama tik apie vieSojo sektoriaus projektus, kadangi nagrinéjama
socialinés diskonto normos nustatymo problema biidinga tik Siam projekty tipui. ISsamiau apie tai
raSoma antroje darbo dalyje, kuri skirta supazindinti su projektu vertinimo teorija ir praktika.

1.2. VieSasis valdymas ir projektai

Jau paminéjome, kad optimalus iStekliy paskirstymas susiveda { projekty vertinima.
Tesiame mintj toliau, kad S§is procesas glaudziai susijes su sprendimy priémimy procesu
vieSajame sektoriuje. Pastarajame vienas svarbiausiy sprendimy - valstybés iStekliy paskirstymas
ivairioms veikloms ir sritims, taip pat ir vieSojo sektoriaus projektams. Taigi projekty vertinimas
aktualus ir valstybés lygmeniu.

Kiekvienas projektas, kaip ir valstybés priimamas sprendimas, turi tiesiogini ir
netiesiogini poveiki (angl. externality). Pasak gerovés ekonomikos teorijos, tai toks iSorinis
poveikis, kai dalis naudos arba kasty atitenka paSaliniams, nesusijusiems su vykdoma veikla
(Rosen ir Gayer, 2008). Butent iSorinis poveikis ir yra viena i$ vieSosios gérybés (angl. public
good) salygu.

Vieso (valstybés), taip pat vieSojo sektoriaus projekty, finansavimo poreikis atsiranda dél
keliy pagrindiniy priezas¢iy. Pirma, dél efektyvumo paskaty, kai néra konkurencinés rinkos
mechanizmo arba jis yra neveiksmingas (rinkos ydos). To priezastys gali buti vieSosios gérybés,
iSorinis poveikis, netobula konkurencija, netobula informacija. Antra, dél teisingumo paskaty,
siekiant paskirstyti pajamas tarp turtinguju ir vargsy, visiems suteikti lygias galimybes ir teises {
sveikatos prieziiira, pradini iSsilavinima ir pan., apripinti kiekvieno zmogaus minimalius
poreikius (biistas, darbas, senatve), kad visi jaustysi pilnaverCiais visuomenés nariais, taip pat
uztikrinti busimy karty gerove. Galima apibendrinti, kad valstybés isikiSimas yra siekis
maksimizuoti visuomenés gerove.



1.2.1. Lietuvos finansiné sistema

Siekiant geriau suvokti valstybés iStekliy paskirstyma, pirmiausia deréty susipazinti
apskritai su Salies finansine sistema ir kokie tie iStekliai yra.

Lietuvos Respublikos finansing sistema sudaro valstybés finansai, savivaldybiy finansai ir
imoniy finansai. Detalesné sandara pateikta 1 paveiksle.

1 paveikslas. Lietuvos Respublikos finansiné sistema

Finansine sistema

Walstybes finansai Savivaldybiy finansai Imenny (organizacipg
finansai
1. Valstybés biudZetas. 1. Savivaldybiy biud Zetal ®  yalstybiniat,
2. Walstybes socialinis 2. MebindZetiniai fondai ® privatis,
drandimas.

3 Sweikatos draudimas:
® yvalstwbinis,
® privatus.

4. IMebiudZetiniai fondai

Saltinis: Buskeviéiaté (2006).

Nacionalinis biudzetas susideda i§ valstybés ir savivaldybiy biudzety, kuriuos sudaro
pajamos i§ mokesciy ir kitos pajamos, tokios kaip turto pajamos, pajamos uz prekes ir paslaugas.
Dar viena sudedamoji yra Europos Sajungos ir kity uZsienio $aliy finansinés paramos 1éSos.

PavyzdZziui, per 2009 metus i valstybés biudzeta iplauké 14780,9 min. lity (be Europos
Sajungos ir kity uzsienio Saliy finansinés paramos 1éSuy). BiudZetas ivykdytas 102,7%, daugiausia
pajamy buvo surinkta i§ mokes¢iu (89,74%). SkaiCiuojant su Europos Sajungos ir kitomis
tarptautinés finansinés paramos 1éSomis, kurios sudaré 28,63% visu pajamy, biudzeto jvykdymas
yra 99,5%, kadangi paramos 1éSy surinkta maziau nei planuota. [ nacionalini biudzeta 2009 m.
iplaukeé 18303,1 mln. lity (be Europos Sajungos ir kity uzsienio Saliy finansinés paramos 1¢sy),
0,6% daugiau nei planuota.

Valstybés iSlaidos 2009 metais sudaré i§ viso 24617,01 min. lity, ir vir§ijo pajamas
18,87% (su Europos Sajungos ir kity uzsienio $aliy finansinés paramos 1éSomis). Deficitinis
biudzetas planuojamas ir 2010 metams (iki 5,9% nuo bendrojo vidaus produkto (BVP). Pagal
valstybés funkcijas, daugiausia asignavimy 2009 metais buvo skirta bendroms valstybés
paslaugoms ir ekonomikai. Asignavimy pasiskirstymas atvaizduotas 2 paveiksle.
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2 paveikslas. Valstybés asignavimai per 2009 m. pagal valstybés funkcijas, %

Pervesta asignavimy per 2009 metus, %

B Bendros valstybés paslaugos
11,77%

m Gynyba
25,71%
= VieSoji tvarka ir visuomenés
apsauga
m Ekonomika

9,34%

2,38% Aplinkos apsauga

= Bistas ir komunalinis Tikis

7,73% 473%
= Sveikatos apsauga

2,24%

6,94% = Poilsis, kultiira ir religija

3,54%

Svietimas

= Socialiné apsauga

25,63%

Saltinis: sudaryta autorés remiantis LR Finansy misterijos (2010) duomenimis.

2010 m. numatyti valstybés asignavimai sudarys 26 200 min. lity., ir, palyginus su 2009
m., padidés tik sveikatos apsaugai. ES paramos 1éSos sudarys 7 891,9 mln. lity, i§ kuriy
daugiausia bus skiriama ekonomikai, net 62,22%. 3 paveiksle pateikiama informacija apie
numatyta 1éSy paskirstyma. [ ES biudZeta Lietuva sumokés 1 030 min. lity.

3 paveikslas. ES paramos paskirstymas, 2010 m.

ES paramos 1é5y dalis, %

5.68% 3,38% B Ekonomikai

8,22% ® Svietimui

m Sveikatos apsaugai
6,25%

2.85% B Socialinei apsaugai
® Aplinkos apsaugai

0,
11,40% 62,22%

B Vie$ajai tvarkai ir
visuomenés apsaugai

m Kita*

Saltinis: sudaryta autorés remiantis LR Finansy misterijos (2010) duomenimis.
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1.2.3. ES struktiiriné parama

2004 m. Lietuvai tapus Europos Sajungos (toliau — ES) nare atsirado galimybés
pasinaudoti ES struktiirine parama. Bendras paramos tikslas — mazinti socialinj ir ekonominj
atotriiki tarp besivystanciy nauju nariy ir i$sivysciusiy ES senbuviy valstybiy.

Lietuvai 2007-2013 m. programavimo laikotarpiu skirta ES struktiiriné parama pagal
Konvergencijos ir Europos teritorinio bendradarbiavimo prioritetus, kuriais siekiama spartinti
tikio augima, sukurti kuo daugiau kvalifikuotesniy ir didesn¢ pridéting verte kurianciy darbo
viety, plétoti socialing sanglauda. Si parama skiriama i§ Europos socialinio, Europos regioninés
plétros bei Sanglaudos fondy, paramos dydis atitinkamai sudaro 15,18%, 50,80% ir 34,02% visu
skirty 1ésy.

2007-2013 m. ES struktirinés paramos panaudojimo tikslas - ,sparCiai gerinti salygas
investuoti, dirbti ir gyventi Lietuvoje, kad tikio augimo teikiama nauda pasiekty visus Lietuvos
gyventojus“ (Nacionaliné¢ bendroji strategija, 2007). Tikslams pasiekti yra sukurtos atitinkamos
veiksmy programos - zmogiskyju iStekliy plétros, ekonomikos augimo, sanglaudos skatinimo,
techninés paramos. IS juy labiausiai iSplétota yra ekonomikos augimo veiksmy programa, skirta
skatinti Lietuvos ekonomikos konkurencinguma — jai skiriama net 45,72 % visy lésy (zr. 4
paveiksla).

4 paveikslas. 2007-2013 m. ES strukttiriné parama pagal veiksmy programas

1%

14%

® Zmogiskyjy istekliy plétros
veiksmy programa

39% B Ekonomikos augimo

veiksmy programa

Sanglaudos skatinimo
veiksmy programa

B Techninés paramos
veiksmy programa

Saltinis: LR Finansy ministerija (2010).

Siekiant uZztikrinti atsakinga ir skaidry ES struktiiriniy fondy planavima, Siy lésy
administravimo sistema yra gana sudétinga ir kompleksiSka (zr. 5 paveiksla). Ji sudaryta i$
vadovaujancios institucijos (Finansy ministerijos), kuri administruoja, priziiiri ir yra atsakinga uz
léSu apskaita; tarpininkaujanciy instituciju (7 ministerijy ir Informacinés visuomenés plétros
komiteto), kurios priima sprendimus dél paramos skyrimo projektams; bei septyniy
igyvendinanciy institucijy, kurios skelbia projekty paraisky konkursus, teikia informacija, vertina
projektus.

12



5 paveikslas. ES 1éSy administraciné schema

MINISTERLIO:
B 2plinkos

Lietuvos Respublikos Vyriausyhé

+

S IRIVPK

minizterija

B Socialinés apsaugos ir darbo

miniztetija

pletros kol

B Yidaus re

REGIONY PLE

Susiziekimo ministerijia

Ukio ministerija

Infarmacings visuomenés

mitetas prie LRY

ikaly ministerija

TROS TARYBOS

Sveikatos apsaugos ministeris

Svietimo ir mokslo ministerija

B eiksmy programy
stebézenos komitetas

B eiksmy programy
valdymo komitetas

B viesjy pirkimy tarmyba

Europos Komisija

¢ ................. ¢ .......................... ¢ ..........................

FIHAHSL MINISTERLIA B audito instituciis
Walstyheés

B Koordinuojandioji institucia kartrols
B adovauandioj institucia

B Tvitinandioj institucia

hakgjimus atliekanti
inztitucija

0

IGYVENDINANCIOSIOS INSTITUCIIOS

B Centring projekty valdymo agentdra B Aplinkos projekty valdymo sgentlra

B Listuvos verslo paramos agentlra B Tranzporto investicijy direkcia
B Paramos fondo Europos socialinio B UAB Investiciy ir verslo garantijos"

fondo agertdrs

B Listuvos mokslo taryba

PROJEKTU VYKDYTOJAL

Saltinis: LR Finansy ministerija (2010).

Europos Komisijos (EK) duomenimis, paskelbtais 2009 m gruodzio 31 d., Lietuva pagal
EK ismokéty ES struktiiriniuy fondy 1éSu dali yra 1-oji tarp naujyjuy ES Saliy ir 3-oji tarp visy ES
Saliy (zr. 1 lentelg). Pagal §i parametra yra lyginami ES 1éSy jsisavinimo tempai tarp Saliy, todél
Lietuvos aukstas procentas leidzia teigti, kad Lietuva efektyviai isisavina ES paramos lésas

(http://www.esparama.lt/2007-2013/1t/statistikaonline/palyginimas).

1 lentelé. ES struktiiriniy fondy panaudojimo palyginimas tarp Baltijos Saliy

Salis Sudarytos ISmokétos ES IS EK gautos IS jy - iS EK gautos
sutartys léSos paramos | ES léSos tarpiniy mokéjimy
gavéjams (iskaitant léSos (t. y. ISleistos
avansinius projektams
mokéjimus) igyvendinti,
deklaruotos EK ir
atgautos j valstybés
izda léSos)
MEUR proc. | MEUR proc. | MEUR proc. | MEUR proc.
Lietuva 2733,8 | 40,3 999,2 | 14,7 1441,2 | 21,3 796,86 11,8
Latvija 1901,9 42 681,2 15 674,6 | 14,9 243,75 5,4
Estija 1986,7 | 58,4 457 | 134 662,1 | 19,5 338,47 9,9

Saltinis: LR Finansy ministerija (2010).

Jau suzinojome apie Lietuvos iSteklius ir jy paskirstyma, tad lieka suzinoti, kokia dalis ju
tenka butent projektams. Deja, néra iSsamios informacijos apie visus Lietuvoje vykdomus
projektus (atskirose savivaldybése, ne ES struktiirinés paramos ir kt.) ir apskritai ju masta. Stai
Jungtinése Amerikos Valstijose projektai kasmet sudaro apie viena ketvirtadali bendrojo vidaus
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produkto, o 2001 m. projektams buvo isleista net 2,3 trilijony doleriy (Schwalbe, 2006). Tokiy
duomeny surinkimas reikalauty atskiro tyrimo, taciau vargu ar biity galimas, dél informacijos
neprieinamumo ir konfidencialumo.

Daugiausia informacijos apie iStekliy paskirstyma projektams Lietuvoje galime suzinoti i§
Europos Sajungos struktiiriné paramos statistikos, kadangi parama teikiama per vykdomus
projektus. Specialioje internetingje svetainéje www.esparama.lt pateikiama iSsami informacija

apie ES léSas ir vykdomus projektus. Kadangi informacijos labai daug, jai susisteminti bus
taikomas skirstymas pagal tarpininkaujancias institucijas, nes per jas ir finansuojami projektai.

2007-2013 m. ES struktiirinés paramos barometro duomenimis, Lietuvai numatytas
finansavimas sudaro 25 259 713 959 Lt, i§ kuriy ES dalis sudaro 90,78% (arba 22 932 008
714,00 Lt). Jau yra uZregistruotos 5987-ios projekty paraiskos. Siuo metu jgyvendinami 2502
projektai, kuriems skirto ES finansavimo dalis sudaro 47,98% viso ES numatyto finansavimo. Sia
informacija galime susieti su ankstesniu skyreliu, ir prieiti i§vada, kad ES paramos 1éSos sudaro
zenklia Lietuvos valstybés biudzeto pajamy dali.

2 lentel¢je pateikiama statistiniy duomeny suvestine, kaip ES 1éSos paskirstomos
valstybés viduje. Daugiausiai ES struktiirinés paramos finansavimo numatyta Ukio ministerijai,
kuri pagal 4 prioritetus administruoja 33 priemones, bei pirmauja pagal paraisky ir igyvendinamy
projekty skai¢iy. Tokie rezultatai nestebina, kaip jau minéta, 2007-2013 m. vienas i§ paramos
tiksly yra spartinti tkio augima. Numatyto ES finansavimo dalis parodo, kiek viso numatyto
finansavimo bus skiriama i§ ES. Kita vertus i§ to galime suzinoti, kiek bus finansuojama i$
valstybés biudzeto. Maziausia valstybés biudzeto dalis bus skiriama Susisiekimo ministerijai,
kadangi ES dalis sudaro 97,96%. Didziausia dalis nuo numatyto ES finansavimo skirta jau
igyvendinamiems Socialinés apsaugos ir darbo ministerijos projektams. Bendra jgyvendinamy
projekty verté siekia apie 14,5 milijardy lity, ir §i suma prilysta 57,5% 2009 mety valstybés
biudzeto islaidy. Taigi galime daryti iSvada, kad projektams skiriama tikrai daug istekliy.

2 lentelé. ES struktiirinés paramos 1€8y statistikos suvestiné

Skirto lgyvendin
Tarpininkauja . Numatytas Numatyto finansa . ay
L Administru . / . f p Paraisky amy
ncios oiama finansavimas, finansavimo vimo skaidius roiekt
institucijos ) Lt ES dalis, % ES pk Jexty
dalis, % skaicius
2 prioritetai,
Aplinkos 15 4464614742 85,17% 51,58% 325 118
ministerija priemoniy
Informacinés
visuomeneés
plétros 1 prioritetas,
komitetas prie 13 877315228 85,00% 46,58% 76 50
Lietuvos priemoniy
Respublikos
Vyriausybés
Socialinés S
apsaugos ir 2 prioritetai,
darbo 18 1723289957 92,83% 66,60% 1109 359
T priemoniy
ministerija
Susisiekimo | 2 prioritetai, | 5aq357559, 97,96% 43,92% 134 103
ministerija 9 priemonés
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2 lentelé (tgsinys).

Skirto di
Tarpininkauja Admini Numatytas Numatyto finansa . lgyvendin
L ministru . / . f p Paraisky amy
_ néios oiama finansavimas, fmansa_wmo vimo skai¢ius roiekt
institucijos ) Lt ES dalis, % ES projexty
- skaicius
dalis, %
Sveikatos 1 prioritetas,
apsaugos 12 927025840 85,00% 38,64% 226 73
ministerija priemoniy,
2 prioritetai,
Vidaus reikaly | 20 1793027324 92,50% 30,96% 639 378
ministerija priemoniy
Svietimo ir 4 prioritetai,
mokslo 53 3425697020 86,52% 45,93% 535 194
ministerija priemonés
5 prioritetai,
33 5896796513 91,38% 53,54% 2882 1175
Ukio ministerija | priemonés
4 prioritetai,
Finansy 12 758675115 92,51% 35,31% 61 52
ministerija priemoniy

Saltinis: sudaryta autorés remiantis LR Finansy misterijos (2010) duomenimis.

Apibendrindami galime pasakyti, jog ES strukturiné parama yra svarbi ne tik Lietuvos
finansinei sistemai, bet ir visai Salies gerovei. Daugybé vykdomu projektuy kuria gerove tiek
ekonomine, tiek socialine prasme. Taip pat svarbu pabrézti, jog ES struktiirinés paramos projektai
zymiai padidino projektinés veiklos mastus Lietuvoje.

1.3. Projekty vertinimo praktika

Riboti istekliai veda prie sprendimy priémimo dél ju paskirstymo, todél reikia jvertinti,
pasverti iStekliy reikalingumg. Kadangi didelé ju dalis atitenka projektams, atsiranda svarbus
poreikis juos atrinkti, kitaip tariant jvertinti. Europos Sajungos struktiiriné parama sudaro didele
Lietuvos istekliy dalj, ir tai leidzia daryti prielaida, kad ES sprendimy priémimo dél projekty
procesas yra itin reikSmingas ir Lietuvai. Tuo tikslu apzvelgsime esama ne tik Lietuvos, bet ir ES
projekty vertinimo praktika.

1.3.1. ES projekty vertinimo praktika

Siekiant informacija pagristy sprendimy priémimo, Europos Komisija numaté
(Reglamento Nr. 1083/2006 40 straipsnio e dalis), kad ,.teikiant stambius projektus finansinei
paramai i§ struktiriniy fondy ir Sanglaudos fondo (toliau — Fondai) gauti, biitina pateikti su
ekonominés naudos analize susijusia informacija® ir parengé metodini darbo dokumenta
,~Ekonominés naudos analizés atlikimo metodikos gairés* (2006). Ekonominés naudos analizé
reikalaujama dél poreikio irodyti projekto naudinguma ekonominiu pozitiriu, atsizvelgiant i ES
politikos tikslus, prioritetus, ir Fondy inaso reikalinguma projekto egzistavimui.
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Ekonominés naudos analizé (ENA) atlieckama ,taikant inkrementini metoda: projektas
vertinamas remiantis iSlaidy ir naudos skirtumu tarp scenarijaus ,,su projektu® ir alternatyvaus
scenarijaus ,,be projekto* (Europos Komisija, 2006). ENA padeda atsakyti | klausimus: ar verta
finansuoti ir ar biitina finansuoti?

Europos Komisijos i$leistas vadovas ,,Guide to Cost Benefit Analysis of Investment
projects® (2008) padeda siekti vieningo ES projekty vertinimo ir yra iSsamesnis nei jau minéta
metodika. Europos lygmenyje projektai vertinami naudojant kasty-naudos analize. Projekty
vertinimo procesas susideda i§ 6 zingsniy:

e situacijos analiz¢ ir projekto tiksly numatymas,
e projekto identifikavimas,

e tinkamumo ir galimybiy analize,

e finansiné analizé,

e ckonominé analizé,

e rizikos jvertinimas.

Ekonomingje analizéje jvertinamas ekonominiy i$laidy ir naudos srautas, kuriam taikomas
diskontuoty pinigy srauty metodas. Diskontavimas tai ,,procesas, kurio metu biisima islaidy ir
naudos verté perskai¢iuojama i dabarting vertg, taikant diskonto norma“ (Europos Komisija,
2006). VieSuosiuose projektuose taikoma diskonto norma dar vadinama socialine diskonto
norma.

Europos Komisija iSreiSké raginima, atsizvelgus i Salies ekonomikos augima, apskaiciuoti
ir taikyti Salies socialing diskonto norma, bei jg taikyti visiems vykdomiems projektams, siekiant
ju palyginamumo (10 psl.).

1.3.2. VieSyjuy projekty vertinimo praktika Lietuvoje

Anksciau aptaréme, kad i$ tiesy pavieniu projekty vertinimas yra gana glaudziai susijgs su
vieSuoju sektoriumi. Siame skyrelyje aptarsime, kaip visgi vertinami projektai valstybiniame
lygmenyje Lietuvoje.

2003 m. vasario 26 d. Lietuvos Respublikos Vyriausybé priémé nutarima ,,Dél sprendimy
projekto poveikio vertinimo metodikos patvirtinimo ir jgyvendinimo* (toliau — Metodika). Juo
numatomi 2 galimi poveikio vertinimo biidai. Pirmasis, bazinis vertinimas atlickamas visiems
Lietuvos Respublikos Vyriausybei teikiamy svarstyti sprendimy projektams, iSskyrus projektus,
kuriais daromi redakcinio ir/ar techninio pobiidZio pakeitimai. Bazinis vertinimas atlieckamas
iSnagrinéjant ,.situacija status quo (kas atsitikty, jeigu nebtity sprendziama iskilusi problema) ir
galimas problemos sprendimo alternatyvas®. Taip iSanalizuoti privaloma visas pateiktas
alternatyvas numatytais aspektais. Siam biidui analizéje privalomi tik pirmieji keturi vertinimo
aspektai (Zr. 6 paveiksla). Rezultatas — vertinimo pazyma iki 3 puslapiy.
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6 paveikslas. Projekty poveikio vertinimas Lietuvoje

Poveikio
vertinimas

Principai: ﬁ_spektai: poveikis \

[ { . e
Proporcingumas 8 atitinkamai srifiai
®  Profesionalumas e ckonomikai

* Bendradarbiavimas &  valstybés finansams

& socialinei aplinkai

& vieiojo administravimo
sisternal

&  Lorupeijos mastui

*  aplinkai
. S/

Antrasis, sprendimy projekty poveikio iSpléstinis vertinimas atliekamas tik tiems
sprendimy projektams, ,kuriy ijgyvendinimas turéty didele itaka Lietuvos Respublikos
ekonominiam, socialiniam, politiniam gyvenimui ir/ar konkre€ios visuomeniniy santykiy srities
buklei“. Analizé atlickama pagal visus nurodytus vertinimo aspektus, kurie pateikti 6 paveiksle.
Be to, pildoma kita pazyma (apimtis iki 6 puslapiy) bei sitiloma pasinaudoti klausimynu, kuriame
suformuluoti tipiniai klausimai pagal aspektus, padedantys juos jvertinti.

Abiems vertinimo buidams taikomi vienodi principai: proporcingumo, kuris reiskia, kad
poveikio analiz¢ turi biiti proporcinga poveikio mastui, profesionalumo, reiskiantis reikalavima,
kad analiz¢ atlikty tik kompetentingi specialistai, ir bendradarbiavimo, kad bty atsizvelgiama i
kity suinteresuoty organizaciju ar socialiniy grupiy nuomong (Zr. 6 paveiksla). Taigi biity galima
pasakyti, jog labai Zymaus skirtumo tarp Siy dviejy vertinimo buidy néra.

Apibendrinant pirma darbo dali, galime teigti, kad didel¢ iStekliy dalis Lietuvoje tenka
projektinei veiklai, ypa¢ vykdomai igyvendinat Europos Sajungos struktiiring parama. Nors ES
yra taikoma sisteminga projekty vertinimo sistema i$ SeSiy zingsniy, Lietuvoje taikoma projekty
vertinimo metodika yra labai supaprastinta.

Lyginant su Europos Sajungos projekty vertinimo sistema, Lietuvos Vyriausybés
nutarimas ,,Dél sprendimy projekto poveikio vertinimo metodikos patvirtinimo ir igyvendinimo*
atrodo itin neiSsamus. Taikoma metodika geriausiu atveju gali vadintis supaprastinta ir neiSsamia
kasty- naudos analize. Taip pat pastebima, kad netaikomi specifiniai skai¢iavimai, reikalingi
ivertinti realius kasty ir naudos srautus. Cia ir yra vieSujy projekty vertinimo problematika
Lietuvoje.

Kadangi didelé istekliy dalis skiriama i§ ES bei didelé¢ projekty dalis yra biitent
struktiirinés paramos projektai, Lietuva turéty siekti uztikrinti, kad iStekliai biitu panaudojami
efektyviai ir skaidriai, o projektai yra tikrai naudingi ir sukuriantys pridéting vertg. Tam reikéty
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suvienodinti Lietuvos ir ES projekty vertinima. IS to seka, kad biity galima pritarti R. Kuodzio
(2009) nuomonei, kad LR Vyriausybé turéty pakeisti esama metodika i kasty — naudos analizg. O
Siai analizei butina taikyti socialing diskonto norma. Akivaizdu, kad esant dabartinei metodikai
Lietuvoje ji netaikoma. Taciau, remiantis minétu Europos Komisijos raginimu, reikéty apsvarstyti
galimybg taikyti socialing diskonto norma.

Taigi, prieS keiCiant metodika, norétysi apzvelgti kasty-naudos analizés taikyma
praktikoje bei susipazinti su socialine diskonto norma i$ arciau. Tam tikslui Sio darbo 2 skyriuje
bus iSanalizuoti teoriniai socialinés diskonto normos nustatymo modeliai, aptarta uzsienio Saliy
praktika, o 3 skyriuje, remiantis surinkta informacija, apskaiCiuota ir pasitilyta socialinio diskonto
norma Lietuvai.
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2. SOCIALINES DISKONTO NORMOS TEORINIS PAGRINDAS

Pirmame skyriuje buvo aptarti valstybés istekliai ir ju sudétis. Ne ka maziau reikSmingas
yra juy paskirstymas — atsakant i klausimus kam? ir kiek? Sioje baigiamojo bakalauro darbo dalyje
bus aptariami iStekliy paskirstymo sprendimo priémimo biidai, ypatinga démesi skiriant kasty-
naudos analizei, kurioje ir yra taikoma socialiné diskonto norma.

2.1. Kasty - naudos analizés teoriniai ir praktiniai aspektai

Dar 1772 m. Benjaminas Franklinas viename savo laiSku rasé, kad priimant svarbius
sprendimus, ypac, kai jie i$ pat pradziy néra akivaizdis, ant lapo suraso argumentus uz ir pries,
bei tam skiria kelias dienas, kad mintys susiguléty ir galéty sugalvoti kiek jmanoma visus
argumentus. Paskui, perzitrédamas saraSa ir jvertindamas argumento svorj, eliminuoja vienas
kita atsveriancius uz ir prieS. Kai lieka vos keli argumentai, tampa lengviau priimti lemiama
sprendima. Autorius, B. Franklinas, Sia savotisSka lygti vadino ,,Moraline/Apdairia algebra* (Mott
ir Jorgenson, 1936).

B. Franklino minétas metodas apibiidina dali kaSty-naudos analizés (toliau - KNA).
Kasty-naudos analizé¢ yra standartinis btidas, naudojamas palengvinti sprendimy priémima. Jis
ypac taikomas vertinant projektus, tiek privataus, tiek vieSojo sektoriaus. Bendrais bruozais, $ia
analize jvertinami minétieji uz (tai nauda) ir pries (tai kastai) argumentai, kurie yra pasveriami
vienas kito atzvilgiu, paskui susumuojami ir gaunama grynoji nauda (angl. net benefits).

Pagal apibrézima, ,.kasty — naudos analizé¢ yra gerovés ekonomikos priemoné, priimant
sprendimus skirstant valstybés 1éSas“ (Rosen ir Gayer, 2008).

KNA biina dviejy tipu: ex ante ir ex post. Labiau paplitgs pirmasis tipas, kuris naudojamas
apsispresti, ar priimti sprendima dél projekto. Ex ante KNA parodo, ar apskritai reikia priimti
projekta. Antrasis tipas naudojamas jau pasibaigus projektams, siekiant jvertinti projekto nauda ir
gauti informacijos apie tokio tipo projektus, kuri bus panaudojama ateityje. Siame darbe bus
kalbama apie ex ante tipa, kadangi Sio darbo tyrimo rezultatas, socialin¢ diskonto norma, yra
praktiskai labiau taikomas sprendimy priémimui dél projekto igyvendinimo, bei, atsizvelgiant {
tai, kad néra socialinés diskonto normos taikymo praktikos Lietuvoje, ex post tipas bus galimas
tik ateityje.

2.1.1. Kasty- naudos analizés naudojimas sprendimy priémimui

Ekonomikos literattiroje tick Boardman, Greenberg, Vining, Weimer (2006), tieck Rosen ir
Gayer (2008), tiek Samuelson ir Marks (2006) numato, kad sprendimy priémimui naudojami
vienas ar keli kriterijai — grynoji dabartiné verté, naudos ir kasty santykis, vidiné grazos norma.
Sie kriterijai naudojami ir projekty efektyvumui i$matuoti.

Grynoji dabartiné verté (angl. net present value, NPV) parodo skirtuma tarp diskontuoty
naudy dabartinés vertés ir diskontuoty kasty dabartinés vertés ir iSreiSkiama tokia formule:
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NPV = LC; (1)
=0 (1+l)

kur B, yra naudos srautas ¢ metais, C,- kasty srautas ¢ metais, (/ +l)t- diskonto faktorius, i -
socialiné diskonto norma, o # - projekto trukmé metais.

Sis kriterijus jvertina projekto verte esamu laikotarpiu atsizvelgiant i naudas ir kastus,
patirtus visu projekto laikotarpiu. Kastai ar nauda patirti po mety néra tolygis Siandien patirtiems,
todél butina juos diskontuoti — ateities piniging vertg iSreiksti dabartine pinigine verte, kad biity
galima palyginti projektus tarpusavyje. Taikomos sprendimo priémimo taisyklés:

e Priimti projekta, jei NPV yra teigiama (kai lyginama tik viena alternatyva ir status
quo);
e Didesné NPV tinkamesne.

Kitas galimas kriterijus, naudos - kasty santykis (angl. benefit-cost ratio) yra projekto
naudy ir kasty srauto visu projekto laikotarpiu dabartiniy verciy santykis. Projektas priimtinas,
kai Sis santykis yra didesnis uz 1, o tai reiskia, kad nauda virsija kastus. Taciau S$is sprendimy
vertinimo kriterijus yra problemiskas dél naudos ir kasty jvertinimo, pavyzdziui, padidéje kastai
gali buti vertinami kaip sumazéjusi nauda, o tai jau tiesiogiai nulems naudos - kasty santyki.
Kaip daZznas keblumas naudojant §i santyki minimas naudos priskai¢iavimas kelissyk (Rosen ir
Gayer, 2008).

Treciasis kriterijus, vidiné graZzos norma (angl. internal rate of return IRR), zymima r, yra
diskonto norma, su kuria projekto grynoji dabartiné verté (NPV) lygi O:
N Bt _Ct _
=0 (1 +r )t

2)

Vidiné grazos norma parodo viduting meting grynaja nauda iSlaidy vienetui (Boardman ir
kt., 2006). Jos taikymas:

e Didesnis » tinkamesnis;
e priimti projekta, kurio » > i, kur i = socialiné diskonto norma.
e netaikoma, kai projektai skiriasi apimtimi (kadangi 7 iSreiskiama procentais).

I$ Siu kriterijuy placiausiai taikomas ir labiausiai rekomenduotinas grynosios dabartinés
vertés kriterijus, kadangi NPV taikymas galimas bet kokiems projektams ir ju palyginimui.
Svarbiausia, kad NPV kriterijus yra maziausiai subjektyvus, ir gali uztikrinti patikimus rezultatus.
Taigi, tuo remiantis toliau darbe bus kalbama tik apie §j vertinimo kriteriju.
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2.1.2. Kasty-naudos analizés Zingsniai

IS kasty naudos analizés pavadinimo suprantama, kad reikés jvertinti biisimus patiriamus
kastus ir gaunama nauda. Boardman ir kt. (2006) pateikia aiSku kasty - naudos analizés atlikimo
algoritma, kurj sudaro 9 Zingsniai. Siame skyrelyje kiekviena i§ ju trumpai ir paaiskinsime.

1. Apibrézti alternatyviy projekty aibg. Sprendimas dél projekto priémimo yra tiesiogiai

susijes su viesuju istekliy paskirstymu. Sis Zingsnis itin svarbus, siekiant uztikrinti efektyvy
riboty iStekliy paskirstyma — paprastai ir daznai pasirinkus viena projekta bus nejgyvendintas
kitas. Apskritai butina apibrézti projekto alternatyvas, taciau ju gali buiti pernelyg daug. Siekiant
efektyvios ir realistiSkos analizés, turéty biiti parenkamos vos kelios alternatyvos (maziau nei 6)
(Boardman ir kt., 2006). Tos alternatyvos turéty biiti vertinamos bent dvejomis reikSmingomis
dimensijomis i§ daugybés galimy — reikia atrinkti reikSmingiausias.

Yra dar du budai, kaip galima atrinkti alternatyvas. Pirma, kai lyginama su hipotetine
alternatyva — su projektu ir be projekto (status quo, kai niekas nesikeicia). Antra, kai lyginama su
kitu galimu projektu. Siuo atveju svarbu, kad alternatyvos baty panasios ir palyginamos, nes
kaSty-naudos analizé su visomis imanomomis alternatyvomis biity pernelyg komplikuota ir tik
apsunkinty sprendimo priémima. Nors tai tik pirmasis Zingsnis kaSty-naudos analizés link, taciau
daznai biina keblus ir sudétingas.

2. Nustatyti reikmingus naudos ir kasty gavéjus. Sis Zingsnis gali bati priestaringas, nes

i§ vienos pusés, ypac vieSiesiems projektams, gali buti labai daug kasty ir naudos gavéju
(apskritai neijmanoma visy izvelgti, projekto eigoje ar jam pasibaigus daznai atsiranda pries tai
nenumatyty gaveéjy), o i kitos pusés — gali biiti nejvertinti svarbiis naudos ar kasty gavéjai, kuriy
numatymas gali lemti visa projekto priémimo sprendima. Projektai gali biiti skirti vienai kartai
(laikotarpis iki 50 mety) ir biiti pereinamieji tarp karty (vir§ 50 mety). Taip pat patariama
atsizvelgti, ar projektas gali daryti poveiki tarptautiniame lygmenyje (Boardman ir kt., 2006).

3. Sudaryti alternatyvy daromy poveikiy (jtakos) sarasa ir numatyti vertinimo rodiklius.

Turi buti iSvardijama tiek teigiama, tiek neigiama alternatyviu projekty itaka Zmoniy gerovei,
kitaip sakant, kuo bus geriau ar blogiau Zmonéms ar konkreciai gavéju grupei, jei projektas bus
igyvendintas. Taip pat reikia numatyti ir pasekmiy vertinimo rodiklius (biitinai iSmatuojamus,
pvz.: sutaupytas keleiviy laikas), antraip bus neimanomi tolesni kasty-analizés zingsniai.

4. Numatyti kiekybinj poveikiy jvertinima visam projekto laikotarpiui. Tai atlickama

sp€jimo ir prognozes pagalba, remiantis priezasties - pasekmeés loginiu rysiu.

5. Visus poveikius iSreiksti pinigine iSraiSka. Paprastai kasty-naudos analizé¢je tai siejama

su pasiryzimu, noru apmokéti uz norimo poveikio gavima arba nenorimo poveikio i§vengima
(angl. willingness-to-pay) (Boardman ir kt., 2006). Minétame pavyzdyje, sutaupytas keleiviy
laikas galéty buti vertinamas pagal vidutini valandini darbo uzmokest;.

6. Diskontuoti nauda ir kastus i dabartine verte. Kadangi projektas yra vertinamas dabar,

jo biuisimi kastai ir naudos visu projekto laikotarpiu turi buti diskontuojami | dabarting vertg. Tai
labai svarbu lyginant projektus tarpusavyje.
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7. Apskaiciuoti kiekvienos alternatyvos grynaja dabarting verte. Grynoji dabartiné verté

yra dabartinés naudos ir dabartiniy kasty skirtumas (jau diskontuoty). Teigiama NPV parodo, kad
projektas duoda daugiau naudos nei patiriama su projektu susijusiy kasty.

8. Atlikti jautrumo analize. Ankstesni Zingsniai buvo daromi remiantis logika ir spéjimais

bei prognozémis, neapibréztumo galimybé islieka daugiau ar maziau kiekviename zingsnyje. Tad
daroma jautrumo analizé, kurios metu kei¢iami potencialiai netiksliis parametrai ir pagal tai
ivertinamas galutinis rezultatas, ar priimti projekta. Parametry pasirinkimas turéty biti tikslingas
ir logiskas, iSrikiuojant parametrus pagal didziausia tikimybe, kad bus kitaip nei numatyta, bei
pagal galima itaka galutiniam rezultatui, ir pasirenkant kelis pirmuosius i$ §io sarasSo.

9. Pateikti rekomendacijas. Taikoma taisykle, kad priimamas projektas su didziausia

gryngja dabartine verte (NPV). Taciau reikia nepamirsti, jog tai yra prognozuojama verté. Kasty-
naudos analizé yra pagalbininké priimant spendimus, ir jos rezultatas yra tik rekomendacija, o ne
sprendimas savaime (Boardman ir kt., 2006).

Apibendrinant galime teigti, jog kaSty-naudos analizé néra paprastas sprendimy priémimo
budas. Taciau, siekiant efektyviu sprendimy priémimo vertinant viesuosius projektus, turéty biti
pasiryztama taikyti Sig analiz¢ vardan racionalesnio iStekliy paskirstymo.

2.2. Socialiné diskonto norma kasSty- naudos analizés kontekste

Diskonto norma yra naudojama SeStame kaSty-naudos analizés zingsnyje, vertinant
projekto ateities kastus ir nauda Siandiena. Privaciame sektoriuje ateities (blisimi) grynuyjy pinigy
srautai diskontuojami i dabarting verte naudojant paltikany norma, kuri vadinama diskonto norma
(kai kada - rentabilumo riba). Paprastai Siai diskonto normai apskaiciuoti naudojamas svertinio
kapitalo sanaudy vidurkio modelis (angl. weighted average cost of capital, WACC). Sis metodas
apskai¢iuoja viduting sverting jmonés graza is isiskolinimy ir nuosavo kapitalo.

Socialine diskonto norma (angl. social discount rate, SDR) vadinama diskonto norma,
taikoma vieSojo sektoriaus sprendimy priémimui ir skiriasi nuo privataus sektoriaus diskonto
normos. Ji atspindi visuomenés pozilrj i ateities naudos ir kasty vertinimg esamy atzvilgiu.

Visuomenés pasirinkimas turéty biiti paremtas asmeniniais pasirinkimais, taciau cia
atsiranda trejopi sunkumai (Boardman ir kt., 2006). Pirma, ar rinkos palikany normos gali
ivertinti Zmoniy polinkj neatidéti vartojimo ateiCiai. Antra, ar prie visuomenés priskaityti blisimas
kartas. Trecia, ar visuomen¢ investicijos vieneta vertina taip pat kaip vartojimo vieneta. Taigi yra
daug diskutuotiny kausimy, kurie neturi vieno teisingo atsakymo.

Ypatinga reikSme skiriama socialinei diskonto normai turi svary pagrinda. Nuo S§ios
normos priklauso projekto ateityje patiriamos naudos ir kasty dabartinés vertés, ir nuo to
priklauso projekto, kaip investicijos, patrauklumas — taikant maza paltikany norma projektas gali
atrodyti socialiai priimtinas ir tinkamas, taciau, padidinus palikany norma, gali tapti net Zalingu
visuomenei — nauda gali nebeatsverti kaSty. Vadinasi, kiek imanoma tikslesnés ir realesnés
socialinés diskonto normos taikymas sudaro prielaidas tikslesnei kasty-naudos analizei, o tai savo
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ruoztu lemia tikslesni, objektyvesni sprendimy priémima, kuris yra itin svarbus vieSajame
sektoriuje skirstant vieSuosius finansus.

2.3. Socialinés diskonto normos rasys ir nustatymo metodai

Nuo XIX a. iki Siandienos socialinés diskonto normos nustatymo klausimas tebéra iki
galo neiSspestas. Daugybé ekonomisty, tokiu kaip Ramsey (1928), Feldstein (1964), Arrow
(1965), Harberger (1972), Jenkins (1980), Spackman (1991), Boardman (1996), Kula (2004),
Evans (2005), nagrinéjo jvairius principus ir apskai¢iavimo biidus, vienas kita kritikuodami ir
papildydami, taip ir nesutaré dé¢l vieningo ir universalaus apskai¢iavimo. Visgi galima isskirti 6
pagrindinius principus, kuriuos aptarsime detaliau (zr. 7 paveiksla). Pirmieji keturi principai
remiasi rinkos mechanizmo nustatytomis kainomis, o penktasis, alternatyvus pastariesiems,
remiasi optimalaus augimo principu. Setasis yra taikomas ilgam laikotarpiui ir galimas abiems
Siems principams.

7 paveikslas. Pagrindiniai SDR nustatymo metodai

Socialiné diskonto norma

l l

Rinkos mechanizmo principas Optimalaus augimo principas

5) Socialiné laiko
pirmeniskumo norma

1) Alternatyviosios sanaudos

- Vartojimo

- Privataus sektoriaus investiciju

2) Svertinis visuomeniy
alternatyviyju sanaudy metodas

3) Reali valdzios skolinimosi norma

4) Seseliné kapitalo kaina 6) Laikui bégant mazéjanti

1

1

1 .

! diskonto norma
1

2.3.1. Alternatyviyjy sanaudy metodas

Alternatyviyju sanaudy metodas (angl. opportunity cost) yra dvejopas, susidedantis i$
alternatyviyjy vartojimo ir privataus sektoriaus investicijy sanaudu.

Alternatyviosios vartojimo sanaudos, zymimos p., dar vadinamos socialine ribine laiko
pirmeni§kumo norma (angl. social marginal rate of time preference). Si norma reiskia Zmoniy
pasiryzima ir norg atidéti dabartini vartojima ateiciai (Boardman ir kt., 2006). Paprastai tariant, uz
tai, kad buty atidedamas vartojimas Siandien, zmonés tikisi gauti kompensacija ateityje.

Praktikoje p- apskaiCiuojama kaip graza i§ santaupy atskaicius mokescius. Paprastumo
délei priimtina skai¢iavimams naudoti vidutines ménesines iplaukas i§ 1 mety trukmés valstybés

izdo vekseliy arba jplaukas i§ 10 mety trukmés valstybés obligaciju (Moore ir kt., 2004). Sios
nominalios reikSmés turi buti pakei¢iamos i realias, pritaikant mokesciams ir infliacijai.
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Naudodami 1953 — 2002 mety Jungtiniy Amerikos Valstijy duomenis, Moore ir kt. (2004)
rekomenduoja p: vertinti 1,5% (su jautrumo analizés gautais nuokrypio intervalais nuo 1% iki
2%).

Alternatyviosios privataus sektoriaus investiciju sanaudos r: kitaip dar vadinamos ribine
privataus kapitalo grazos norma. Sio metodo teorinis pagrindas remiasi argumentais, kad
investicijos | viesaji sektoriy graza turi biiti didesné uz ta graza, kurig ta pati investicija atnesty
privaciame sektoriuje, antraip iStekliai nebiity paskirstyti efektyviai. Taigi graza (SDR) turéty
buti daugiau nei r-. Turbiit geriausiai ribing privataus kapitalo graza atspindi reali firmos
obligaciju grazos norma. Boardman ir kt. (2006) siiilo apskaiciuoti kaip vidutines ménesines
realias iplaukas i§ Moody‘s agentiros AAA reitingu ivertinty imoniy obligaciju arba kaip
vidutines ménesines jplaukas i§ visy Moody ‘s reitinguojamy jmoniy ir jvertina esant 4,5%.

2.3.2. Svertinis visuomeniniy alternatyviyjy sanaudy kapitalui metodas

Svertinio visuomeniniy alternatyviyjy sanaudy kapitalui metodo (angl. weighted social
opportunity cost of capital, WSOC) argumentai kyla i§ to, kad valstybés 1€Sos, paskirstomos
finansuoti vieSuosius projektus, ateina i$ jvairiy skirtingy Saltiniy, tokiy kaip mokesciai, vietinis
ir/ar tarptautinis skolinimasis. Kadangi investicijos | vieSaji projekta paveikia vartojima ir
privataus kapitalo investicijas (iSstumia jas), siilloma naudoti svertinius vidurkius. Boardman ir
kt. (2006) taiko 7=, p- ir i vidurkius, ta¢iau Moore ir kt. (2004) savo darbe skaiciuoja tik 7 ir p- bei
pabrézia, kad Sis metodas i§ esmés negali biiti taikomas praktikoje dél netikslumo.

Boardman ir kt. (2006) pastebi, kad projektai, kurie finansuojami i§ skolinto kapitalo,
dazniausiai iSstumia investicijas ir vargu ar sumaZzina vartojima. PrieSingai, finansavimas i$
mokesCiy nemazina investiciju. Kadangi ne visada paprasta nustatyti finansavimo Saltini,
dazniausiai laikoma, kad projektas finansuojamas i§ mokesciu.

2.3.3. Reali valdzios skolinimo norma, i

Reali valdzios skolinimo norma i yra bene paprasCiausias ir visiems suprantamiausias
metodas. Manymas, kad socialin¢ diskonto norma turéty buti valdzios ilgo laikotarpio
skolinimosi norma, remiamas argumentais, jog tai yra tikroji projekty finansavimo kaina.

Jungtinéms Amerikos Valstijoms taikoma i apskai¢iuojama palaipsniui. Pirmiausia
randant vidutines ménesines jplaukas (procentais) i§ 10 mety JAV ilgalaikiy izdo obligacijy kiek
imanoma ilgesniam laikotarpiui (Boardman ir kt. atliko skai¢iavimus 1953-2001 metams), bei
vartotoju kainy indekso procentini pokyti tam paciam laikotarpiui, kuris bus taikomas kaip
numatomas infliacijos dydis.

Moore ir kt. (2004) nuomone, $is metodas taip pat yra neveiksmingas ir negali buti
taikomas praktikoje.
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2.3.4. Seséliné kapitalo kaina

Sesélinés kapitalo kainos skaiGiavimas grindziamas tuo, kad realiame gyvenime, atviroje
ekonomikoje pasiryzimas atidéti vartojima ateiciai, p-, skiriasi nuo privataus sektoriaus
investiciju grazos normos, 7: (Boardman ir kt., 2006). Taigi yra skirtumas tarp vartojimo ir
investiciju pakeitimo, atidéjimo, kitaip tariant, vieSieji projektai gali nevienodai paveikti
vartojimg ir privacias investicijas. Todeél investicijy poky¢iai (tiek teigiami, tiek neigiami) yra
ivertinami pasitelkiant Ses¢linés kapitalo kainos parametra 6, kuris investiciju pokyti pavercia {
vartojimo ekvivalentq (angl. consumption equivalent). Taikant § parametra, procediira susideda i
keturiy zingsniy:

1. Nauda ir kastai iSskirstomi pagal tiesiogini poveiki vartojimui ir investicijoms.

2. Investiciju pokyCiai naudojant & parametra perskaiCiuojami | vartojimo
ekvivalenta.

3. Vartojimo ir vartojimo ekvivalenty pokyciai sudedami.
4. Gauti duomenys diskontuojami naudojant p-.
Supaprastintai 6 apskai¢iuojamas pagal formulg:

o="2 3)
P

Si formulé parodo, kiek vienas piniginis vienetas priva¢iy investicijy duotu naudos
vartojimui. Kadangi - > p:, 6 visada yra didesnis uz 1, vadinasi privaciy investicijy iSstimimas
visuomenei yra zalingesnis.

Darant prielaidas, kad investicijos nuvertéja ir visa graza nesunaudojama iskart, o gali buti
investuojama vél, taikoma sudétingesné formulé:

_ (n+8)(1-1)
p.Arf+6(1=1)

4)

kur f— reinvestuojamamos sumos graza, ¢ - nusidévéjimas, r-— galutin¢ kapitalo graza po
nusidévéjimo.

Moore ir kt. (2004) darbe apskaiciuoja € kaip 1,33 su galimomis maZziausiomis ir
didZiausiomis reik§mémis, atitinkamai 1,32 ir 1,35.

Pateikti keturi principai, nustatomi remiantis konkurencinés rinkos mechanizmu, yra
kritikuojami labiausiai dél to, kad néra rinky, kuriose biity galima prekiauti, mainytis vieSosiomis
prekémis bégant laikui, tad rinkos mechanizmas negali tinkamai iSreiksti vieSyju prekiy
paskirstymo laike. Be to, rinkos mechanizmas negali atspindéti ateities karty pozitirio i vartojima
(Moore ir kt., 2004).
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2.3.5. Socialiné laiko pirmeni§kumo norma

Socialiné laiko pirmeniskumo norma (angl. social time preference rate, STPR) yra lygi
ribinei vartojimo pakeitimo normai, kadangi Siandieninis vartojimas atsisakomas (atidedamas)
vardan rytdienos. Sis principas dar vadinamas optimalaus augimo tempu (angl. optimal growth
rate, OGR) ir yra alternatyva jau minétiems keturiems socialinés diskonto normos apskaiciavimo
blidams, nustatomiems pagal rinkos mechanizma. Jis remiamas argumentais, jog sprendimai turi
maksimizuoti visuomenés gerove ir biiti priimami atsizvelgiant i socialinés gerovés funkcija, kuri
iSreiskia visuomenés poziiiri | vartojima laikui bégant (Boardman ir kt., 2006).

Optimalaus augimo tempo principo metodas arba STPR, apskaic¢iuojamas pagal Ramsey
(1928) formulg:

STPR =d + ge (5)
arba jos iSraiska:
STPR=(1+g) -(1+d)-1 (6)

kur d—naudingumo diskonto norma,
g — laukiamas vartojimo augimo tempas, tenkantis vienam zmogui,
e — socialinio ribinio naudingumo vartojimui elastingumas.

Formuléje savoka d apibudina visuomenés nekantruma vartoti dabar ir parodo, kaip
dabartinei kartai riipi ateities karty ribinis naudingumas. Apskritai vertinant, naudingumo
diskonto norma yra labai subjektyvi savoka. Susijusioje literatiiroje d apskaiiavimas yra
diskutuotinas ir iSsiskiria skirtingos nuomonés. Teorija, kad d yra sudarytas i§ dvieju veiksniy,
matyt pirmiausiai pateiké Pearce ir Ulph (1995), ju sary$i apibiiding tokia formule:

d=p-L, (7)

kur p yra grynoji laiko pirmeniskumo norma (angl. rate of pure time prefference), o L -
gyvybés rizikingumas (angl. life chances). Pirmasis elementas iSreiSkia altruizma, papras¢iau
tariant, atsakoma i klausima — ar ateities kartos turi biiti vertinamos taip pat kaip esamos kartos?
Vieni autoriai (Ramsey, 1928, Boome, 1992) mano, kad p turi bati lygi 0, nes etiskai teisinga
ateities kartas laikyti tokio pat svarbumo kaip esamas. Kiti autoriai, tokie kaip Arrow (1995),
teigia, kad, jei visas kartas laikysime vienodai svarbiomis, tada esamos kartos patirs labai dideli
spaudima taupyti d¢l ateities karty gerovés ir tai bus neracionalu. Todél sitlytina p laikyti esant
teigiamu dydZiu, paliekant vietos altruizmui, pavyzdziui, Arrow (1995) rekomenduoja 1%, kuris
yra paplites ir tarp kity autoriy. Lopez (2008), apibendrings ivairius autorius, apibrézia p
auksciausia riba kaip 3%.

Antrasis 7 formulés elementas yra argumentuojamas tuo, zmoneés yra linke neatidélioti
vartojimo dél neaiSkios ateities ir nezinojimo, kokia bus ju gyvenimo trukmé. Taigi ateities
naudingumas turi biiti diskontuojamas tikimybe nebebiiti gyvam, kuri iSreiSkiama vidutiniu
metiniu mirtingumo lygiu Salyje, kuris randamas pagal Pearce ir Ulph (1995) formulg:
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Mirciy skaicius

®)

- Gyventojy skaicius
Kai kurie autoriai laiko d neskaidomu ir lygu p (pvz. Arrow, 1995).

Kitas 5 formulés elementas ge, iSreiSkia visuomenés poziiiri ir polinki i vartojimo
paskirstyma laikui bégant (Moore ir kt., 2004). Veiksnys g nusako kaip vidutiniskai kis
vartojimas, tenkantis vienam zmogui, laikui bégant. Boardman ir kt. (2006) sitlo g apskaiciuoti
remiantis praeities duomenimis apie vidutines realias namy tkiy iSlaidas vartojimui, tenkancias
vienam gyventojui. Evans ir Sezer (2005) savo darbe apibendrina, kad duomenys turéty biiti ne
maziau nei 30 mety, su i§imtimi naujoms ES naréms dél patikimy statistiniy duomeny stokos.

Kula (2004) savo darbe g apskaiciuoja pagal tokia lygti:
InC =B+ gt )

kur C yra realus vartojimas, tenkantis vienam gyventojui, B — konstanta, ¢ — tiriamo
laikotarpio trukmé metais, o g — realus vartojimo augimo tempas vienam gyventojui.

5 formuléje e parodo, kiek kinta ribinis naudingumas, kai iSauga vartojimo tempas vienam
gyventojui. Susijusioje literatliroje e randamas jvairias skirtingais btidais. Spackman (2006)
i8skiria net keleta e iSvedimo buduy, tokiy kaip asmeninis mokes¢iy rezimas, asmeniniy santaupy
elgsena, asmeninis rizikos vengimas, pajamy ir kainy elastingumas, intuicija arba eksperimentinis
metodas.

Evans ir Sezer (2005) siiilo taikyti mokeséiy principg ir gauna tokia e formulg:
e=Log(1-¢t)/Log(1-T(Y)/Y) (10)

kur Y yra pajamos pries mokesCius, 7(Y) pajamy mokesciy funkcija, ¢ — efektyvi ribiné
mokesCiy norma. Duomenims pasirenkamas vidutinis produkcijos darbo uzmokestis vienam
asmeniui (namy tkiui i§ vieno asmens) gamyboje (angl. average production wage), mokesciy
normoje iskaiiuojamos socialinio draudimo imokos. Autoriai siiillo e apskaiiuoti skirtingiems
darbo uzmokescio lygiams ir tada rasti vidurki.

Kitas placiai paplites biidas apskaiciuoti e yra gana placiai aptartas Kula (1984, 2004).
Daroma prielaida, kad vartojimas susideda i§ maisto ir ne maisto gérybiy, kurios laikomos
pakeiCiamomis ir vienartiSiSkomis. Taikoma tokia lygtis:

e=b— (11)
p

kur b yra vidutinis polinkis leisti pinigus ne maisto gérybéms, p* - santykinis maisto
kainos elastingumas (santykis su visomis kitomis gérybémis) ir y — pajamy elastingumas maistui.
Autorius sitlo atrinkta specifini modeli:

S=a-(Y) -(—IT* (12)
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S yra iSlaidos maistui vienam gyventojui, a — konstanta, ¥ — pajamos vienam gyventojui,
P; — maisto gérybiy kaina, P, — ne maisto gérybiy kaina, p* - santykinis maisto kainos
elastingumas.

12 lygtis gali buti perdaryta i tiesing:

. P
InS=1In(a)+yln(Y)+p -ln(?jhs‘ (13)
2
Optimalaus augimo tempo principo metodas taip pat neapsieina be kritikos, tokios kaip
negal¢jimas iSmatuoti g ilgam laikotarpiui, e iSmatavimo subjektyvumas. Taciau OGR daugelio
autoriy vertinamas kaip geriausias i§ esamy principy.

2.3.6. Laikui bégant mazéjanti diskonto norma

Literatiiroje randamas dar vienas poziiiris i socialing diskonto norma, tai — laikui bégant
mazéjanti diskonto norma, skirta intergeneraciniams projektams, turintiems reikSminga poveiki
nuo 50 mety ir daugiau. ISskiriamos kelios priezastys, kodél turéty biiti taikoma maZzéjanti
diskonto norma. Pirmiausia d¢l Zzmoniy poziiirio nenuoseklumo laikui bégant (Siandien taikoma
norma po mety gali atrodyti jau nebetinkama), taip pat pastovi diskonto norma iskaipo projekty,
turinCiy poveikius tik tolimoje ateityje, vertinima, nes diskonto norma yra atvirk§c¢iai proporcinga
grynajai dabartinei vertei, bei turi biiti atsizvelgiama | ateities karty interesus (Boardman ir kt.,
2006). Mazéjanti diskonto norma galima tiek rinkos mechanizmu, tiek optimalaus augimo tempo
principu skai¢iuojamoms diskonto normoms.

Moore ir kt. (2004), remdamiesi Weitzman (2001) ir Newell ir Pizer (2001) atliktais
tyrimais, pateikia socialinés diskonto normos jvercius, kurie intrageneraciniams projektams yra
3,5% (nuo 2,5% iki 4,5%), o intergeneraciniams — nuo 2,5% iki 0%, priklausomai nuo mety.

2.4. Socialinés diskonto normos nustatymo praktika uZzsienyje

Siame skyriuje bus pateikti socialinés diskonto normos praktikos pavyzdziai vertinant
vieSuosius projektus jvairiose uzsienio Salyse.

2.4.1. Socialinés diskonto normos taikymas Jungtinéje Karalystéje

Jungtin¢je Karalystéje vieSojo sektoriaus projekty ir programy ekonominis vertinimas yra
paremtas standartizuota metodologija, iSdéstyta Jungtinés Karalystés ekonomikos ir finansy
ministerijos praktiniame gide ‘“Zalioji knyga” (angl. The Green Book). Kasty ir naudos
tvertinimui rekomenduojama atlikti kaSty — naudos analizg, o socialinei diskonto normai
apskaiciuoti taikoma socialin¢ laiko pirmeniskumo norma (zr. 5 formulg).

Remiantis ekonomisty darbais ir juy rekomendacijomis, d laikomas lygus 1,5%, e - 1 %, o
g — 2%. Su Siomis prielaidomis, socialin¢ diskonto norma lygi 3,5%. Metodologijoje pateikiami
apskaiCiuoti standartiniai dydziai pagal projekto trukme.
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Ilgu laikotarpiu taikomas mazéjancios socialinés diskonto normos principas. Ilgiems
projektams, trunkantiems daugiau nei 50 mety, taikomos sumazintos socialinés diskonto normos,
kuriose neijtraukiamas grynas laiko pirmeniSkumas, kurio ivertis trumpu laikotarpiu,
intrageneraciniams projektams, yra 0,5%.

Dabartin¢ zalioji knyga buvo atnaujinta 2003 m. Prie$ tai buvusi 6% socialin¢ diskonto
norma buvo sumazinta iki 3,5 % dél to, kad buvo atsisakyta iskai¢iuoti kompensacija dél riziky,
t.y. nukrypimo dél perdéto optimistiSkumo bei nepastovumo ir sisteminés rizikos. Atnaujintoje
metodikoje Sie du elementai apskaiCiuojami atskirai ir daug iSsamiau. Sumazéjusi socialiné
diskonto norma, kaip kalbéta anksciau, padidina projekto grynaja dabarting verte, o tai ypac
svarbu ilgo laikotarpio projektams, kad jie tapty patrauklesni investavimui. Taigi sumazinta SDR
skatina priimti ilgalaikius projektus ir perkelti vartojima ateiciai, kas reiSkia ripinimasi ateities
vartojimu.

2.4.2. Socialinés diskonto normos taikymas Jungtinése Amerikos Valstijose

Jungtiniy Amerikos Valstijy valdymo ir biudZeto biuro (US Office of Management and
Budget (OMB), Aplinkrastis Nr. A-94, isleistas 1992 metais, numato valdzios programy ir
projekty diskonto normy skai¢iavimo metodus. Projekty vertinimui rekomenduojama taikyti
kasty-naudos analizg¢. AplinkrasStyje laikomasi priestaringai vertinamos teorijos, kad vieSojo
sektoriaus investicijos iSstumia vartojimg ir privacias investicijas. Rekomenduojama kaip bazing
diskonto norma naudoti 7 %, kurie 1992 metais atspind¢jo ribing investicijy graza pries§
mokescius t.y. valstybés izdo paliikany norma.

Pataisyto Aplinkras¢io duomenimis, 2010 m. nominali ilgalaikiy izdo vekseliy (30 mety)
paliikany norma yra 4,5%, o reali — 2,7%.

Azar (2009) apskaiciavo socialing diskonto norma esant 3,7% (su 95% pasikliautinuoju
intervalu nuo 3,68% iki 3,73%) ir pabrézia, kad $i norma ypaé¢ taikytina ilgo laikotarpio
projektams.

2.4.3. Socialinés diskonto normos taikymas Kanadoje

Canadian Cost-Benefit Analysis Guide yra kaSty-naudos analizés vadovas, taikomas
Kanados valdzios organy. Vadovas yra teorinio pobiidzio, kadangi nepateikia skaiCiavimy, o tik
supazindina su teorija. Kaip labiausiai tinkamas socialinés diskonto normos apskaiCiavimams
laikomas svertiniu visuomeniniy alternatyviyju sanaudy metodas. Burgess (1981), taikydamas §i
metoda, socialing diskonto norma Kanadai jvertino 7%. Véliau kiti autoriai, pavyzdziui, Jenkins
ir Kuo (2007) perskai¢iavo i 8%. Minétame vadove rekomenduojama taikyti pastaraja socialinés
diskonto normos jvertj.

Kaip alternatyva Siam modeliui buvo atliktas tyrimas, remiantis optimalaus augimo tempo
modeliu. Ji atlikg autoriai Boardman, Moore, Vining (2008) darbe kritikuoja Kanadoje taikoma
8% mnorma, pateikdami SeSis svarius argumentus: norma pervertina privataus sektoriaus
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investicijy ribing graza, svertinis metodas matuoja ribing graza, nors turéty viduting, norma per
didelé ir sudaro ispudi, kad investicijos i vieSaji sektoriy vien tik iS§stumia investicijas { privaty
sektoriy, norma naudoja rinkos nustatytas paliikany normas, kurios néra labai patikimos, svertinis
atsisakytuy galimybiu sanaudy metodas néra tinkamas apskaiCiuoti socialing diskonto norma,
norma yra neteisinga busimy karty atzvilgiu. Kaip darbo rezultata autoriai pateikia zenkliai
sumazinta socialing diskonto norma, kuri svyruoja nuo 2% iki 5% intrageneraciniams projektams
ir nuo 1,5% iki 3,5% intergeneraciniams projektams.

2.4.4. Socialinés diskonto normos taikymas Kitose Salyse

2004 m. pasirodziusiame Kulos darbe apie socialing diskonto norma Indijai taikomas
socialinés laiko pirmeniskumo normos metodas. Atlikti skai¢iavimai parode, kad 1965 — 1995 m.
laikotarpiu e =1,64, g = 0,024, d=0,013, o STPR=5,2%.

Lopez (2008) savo darbe naudodamas taip tat STPR metoda apskaiCiavo socialing
diskonto norma devynioms Lotyny Amerikos $alims: Argentinai, Bolivijai, Brazilijai, Cilei,
Kolumbijai, Hondurui, Meksikai, Nikaragvai ir Peru. Socialiné¢ diskonto norma varijuoja nuo 3-
4% iki 5-7%, priklausomai nuo vartojimo augimo tempo scenarijaus.

Zhuang, Liang, Lin, De Guzman (2007) taikydami socialinés laiko pirmeniskumo normos
metoda apskaiciavo Azijos Saliy socialing diskonto norma: Indonezijai — 6,1%, Malaizijai — 7,8%,
Singapiirui — 7,3%, Japonijai — 4,5%.

Kone naujausias darbas yra apie Rusijos socialing diskonto norma (Sheluntsova, 2009).
Remdamasi ankstesniais Kulos (2004) skaiciavimais ir taikydama STPR metoda, naudodama ne
visos Rusijos, bet tipinio Perm rajono statistinius duomenis 1999 - 2008 m. laikotarpiui, autoré
apskaiciavo g =4,5%, e¢ =1,67, d = 1,7%, o STPR=9,5%. Visos Salies STPR lygus 11,5%. Autor¢
pabrézia, kad nustatyta socialiné diskonto norma turéty biti taikoma vidutiniam laikotarpiui (3-5
metams).

3 lentel¢je pateiktos socialinés diskonto normos, oficialiai taikomos jvairiose Salyse
parodo, kad i$ tiesy socialinés diskonto normos pasirinkimas priklauso nuo $alies. Zhuang ir kt.
(2007) apibendrina, kad i$sivysciusios Salys taiko mazesnes socialines diskonto normas (3-7%), o
besivystancios didesnes (8-15%) (su iSimtimis — Kanada ir JAV).

3 lentelé. Valdzios taikomos socialinés diskonto normos jvairiose Salyse

Salis Socialiné diskonto norma Metodas

Australija SOC
1967: 8%); SOC
1969: 10%; SOC
1978: 5%); SOC
1989: 6%); STPR
2003: 3,5% STPR

Jungtiné Karalysté intergeneraciniams projektams maziau

Filipinai 15% SOC

Indija 12% SOC
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3 lentelé (tgsinys).

Salis Socialiné diskonto norma Metodas
6% transportui STPR
Ispanija 4% vandeniui STPR
Italija 5% STPR
JAV nuo 1992: 7% (OMB) SOC
10% SOC
Kanada Nuo 2007: 8% WSOC
8%; intergeneraciniams projektams
Kinija maziau WSOC
Naujoji Zelandija 10% SOC
1978: 7% i
Norvegija 1998: 3,5% i
Pakistanas 12% SOC
Skirtumas tarp
vieSojo ir
privataus
sektoriaus
1985: 8% investicijy
Prancizija 2005: 4% STPR
Valstybés
refinansavimo
Vokietija 1999: 4% norma
2004: 3%

Saltinis: sudaryta autorés pagal Zhuang ir kt. (2007) duomenis.

Apibendrinant antra darbo dali, galima pasakyti, jog socialin¢ diskonto norma yra
s¢kmingai taikoma praktiskai daugelyje uzsienio Saliy. Daug ekonomisty, atlikg skaiCiavimus,
sitilo taikyti socialing norma nuo 3 iki 10 procenty, taciau néra sutarimo, kuris metodas
geriausias. Kaip jau iSsiaiSkinta, kiekviena Salis turéty turéti atskira, tik jai pritaikyta socialing
diskonto norma.

Sio bakalauro baigiamojo darbo tikslui — apskai¢iuoti socialing diskonto norma Lietuvai —
bus atlickamas kiekybinis socialinés diskonto normos apskaiciavimas, taikant regresing analizg.
Regresijos modelio koeficientai bus jvertinti kone labiausiai paplitusiu maziausiy kvadraty
metodu (angl. Ordinary Least Squares, OLS) (Studenmund, 2006).

Tyrimas bus atlieckamas naudojant ekonometriniy skai¢iavimy programa Gret! 1.8.0.
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3. KIEKYBINIS SOCIALINES DISKONTO NORMOS LIETUVAI
VERTINIMAS

TreCioji Sio darbo dalis skirta kokybiniam socialinés diskonto normos Lietuvai
apskaiCiavimui. Kadangi Lietuvoje to nebuvo daryta, bus remiamasi uzsienio Saliy praktika ir
rekomendacijomis, apraS§ytomis antroje darbo dalyje.

Kaip ir bendro ekonometrijos modelio, taip ir regresinés analizés sudarymas atlickamas
pagrindiniais etapais (Boguslauskas, 2004, Studenmund, 2006):

1. Modelio sudarymas.

2. Imties parinkimas.

3. Duomeny surinkimas.

4. Koeficienty apskai¢iavimas.
5. Modelio testavimas.

Prie pirmo etapo galima priskirti konkretaus metodo, principo pasirinkimg. Regresinei
analizei bus naudojami kity autoriy sudaryti modeliai, kurie yra jau praktiSkai taikyti ir
rekomeduotini. Sio darbo tyrimui — socialinés diskonto normos Lietuvai nustatymui - bus
naudojamas optimalaus augimo tempo principas, kai SDR laikoma esant lygi socialinei laiko
pirmeniSkumo normai. Metodo pasirinkimas argumentuojamas tuo, kad metodas
rekomenduojamas ir paplites ekonomisty tarpe bei vertinamas kaip vienas geriausiy. Taip pat
svarbu, kad jis yra pakankamai praktiSkas ir lankstus (naudojami statistiniai duomenis gali buti
ivairaus laikotarpio). Svarus argumentas ir tai, jog Sis metodas tinkamas besivystanc¢ioms Salims,
buvo pasirinktas skaiCiuojant socialing diskonto norma tokioms Salims kaip Indija, Rusija, ir
Lotyny Amerikos Salys. Lietuva priskiriama prie Siuy Saliy, kadangi dar yra jauna ir statistiniy
duomeny laikotarpis néra ilgas.

Remiantis kity autoriu (Kula, 1984, 2004, Sheluntsova, 2009) skaiciavimais ir
rekomendacijomis, bus taikoma 2.3.5. skyrelyje aprasyta formulé:

STPR=(1+g) -(1+d)-1 (6)

Antrasis etapas taip pat supaprastintas, kadangi specifinis tyrimo tikslas apriboja
stebéjimy pasirinkima. [vertinus Lietuvos statistiniy duomenu prieinamuma (visy kintamyjy
duomenuy buvimas) ir patikimuma, duomenys pasirinkti 1992-2009 m. laikotarpiu, kadangi
ankstesni duomenys tikétina nebttuy patikimi dél strukttiriniy pokyciu Lietuvoje — bitent
persiorientavimo i$ planinés ekonomikos i rinkos, ir, kadangi tyrimo tikslas yra bitent Lietuvos
socialinés diskonto normos apskaiciavimas, todél tikslinga naudoti duomenis po Lietuvos
Nepriklausomybés atgavimo.

Toliau poskyriuose bus aprasomi trys like etapai.
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3.1. Pasirinkto metodo - socialinés laiko pirmeniSkumo normos - parametry
duomenys

Treciasis tyrimo etapas iSskaidomas i tris dalis, kadangi socialin¢ laiko pirmeniskumo
norma susideda i§ triju komponenciy: e, d ir g (zr. 6 formulg). Skyreliuose bus aprasytas Siy
komponenciy kintamyjuy atrinkimas ir statistiniai duomenys, surinkti i§ FEuromonitor
International duomeny bazés.

3.1.1. Socialinio ribinio naudingumo vartojimui elastingumas, ¢

Antroje darbo dalyje buvo rasoma, kad socialinio ribinio naudingumo vartojimui
elastingumui apskaiCiuoti galimi keli budai, pateikti Evans ir Sezer (2005), Kula (2004),
Spackman (2006). Apskritai ekonomisty skai¢iavimai nustatant e varijuoja nuo 0,5 iki 2 (su i§imti
Stern (1977). 4 lenteléje pateikiamos skirtingos e vertés ir atsizvelgiant i Siuos duomenis,
numanoma, kad Lietuvos socialinis ribinis naudingumo vartojimui elastingumas taip pat turéty
tilpti { minétaji intervala.

4 lentelé. Istoriniai socialinio ribinio naudingumo vartojimui elastingumo skai¢iavimai

Metai Autorius Ribos Salis
1977 Stern 1-10 Jungtiné Karalysté
1989 | Scott 1-2 Jungtiné Karalysté
Blundell,
1994 | Browning,Meghir 0,83 Jungtiné Karalysté
1995 Pearce and Ulph 0,7-1,5 Jungtiné Karalysté
1999 Cowell, Gardiner 0,5-1,2 Jungtiné Karalysté
2004 Evans and Sezer 1,3-1,7 I18sivysciusios Salys
2004 Kula E. 1,64 Indija
2005 Evans 1,4 20 OECD saliy
2008 Humberto Lopez apie 1,5 Lotyny Amerikos valstybés

Saltinis: Sheluntsova (2009).

Elastingumui apskaiciuoti pasirinkta Kula (2004) pasitlyta formulé:

e=b-> (11)
p

kur b yra vidutinis polinkis leisti pinigus ne maisto prekéms, p* - santykinis maisto kainos
elastingumas (santykis su visomis kitomis gérybémis) ir y — pajamy elastingumas maistui.

Kintamieji p* ir y randami i§ 13 formulés, kuri ir yra tiesinés regresijos modelis:

1nS=1n(a)+yln(Y)+p*~ln(§j+g (13)

2
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Taigi, kintamieji, kuriy duomenis reikia surinkti, yra $ie: P; — maisto prekiy kaina, P,— ne
maisto prekiy kaina, S - i§laidos maistui vienam gyventojui, Y- disponuojamos pajamos vienam
gyventojui.

Ekonomikos teorijoje iSskiriami 5 paklausos elastingumo kainai tipai: absoliutus
paklausos elastingumas, kai |e |=o0; santykinis paklausos elastingumas, |e [>1; pavienis paklausos
elastingumas, |e|=1; santykinis paklausos neelastingumas, 0<|e|<l; absoliutus paklausos
neelastingumas, |e |=0. Paklausos elastingumas kainai parodo vartotojy reakcija i kainy pokycius
(Samuelson ir Nordhause, 2001).

Maisto prekiy paklausa (arba iSlaidos maistui, S) turéty buti neelastinga pajamoms,
kadangi maisto prekés yra pirmo butinumo. Taigi pagal teorija pajamy elastingumas maistui y
turéty biiti tarp 0 ir 1. O santykinis maisto kainos elastingumas (santykis su visomis kitomis
gérybémis) taip pat turéty biiti tarp O ir 1, kadangi tikétina, kad padidéjus ne maisto prekiy
kainoms 1%, maisto prekiy kaina ir iSlaidos maistui padidés maziau nei 1%.

Maisto prekiy kaina P; iSreiSkiama maisto prekiy kainy indeksu (angl. index of food
prices). Atitinkamai, P, taip pat iSreiSkiamas ne maisto prekiy indeksu, taciau toks rodiklis néra
apskaiCiuojamas jokiose duomenuy bazése. Darome prielaida, kad ne maisto indeksas logiskai
turéty buti atskiry ne maisto kainy indeksy (tokiy kaip Svietimo, transporto ir kt.) svertinis
vidurkis, o indeksy i$ viso yra 12. Turint visy komponenciy kainy indeksus tiriamu laikotarpiu
bei zinant, kokia dalj ta preké sudaré visy vartojimo iSlaidy, galima rasti svertini vidurki, kuris ir
reik§ ne maisto prekiy indeksa jvairias metais tiriamu laikotarpiu. 13 formuléje bus naudojamos
santykinés maisto prekiy kainos (palyginus su kity prekiy kainomis), iSreiSkiamos maisto prekiy
ir ne maisto prekiy kainy santykiu - P;/P, (duomenys pateikiami 1 priede). Statistiniai duomenys
parodé¢, kad ne maisto kainos Lietuvoje visu tiriamu laikotarpiu Zymiai kilo. Prie to prisidéjo
pastovus visy 12 riiSiy ne maisto prekiy kainy kilimas. Atitinkamai, santykiné maisto kaina
(P,/P») tiriamu laikotarpiu mazgjo.

Kintamajam Y naudojamos vidutinés metinés disponuojamos pajamos (atskaiCius
mokescCius), tenkancios vienam gyventojui 1995 m. kainomis. Nuo 1994 mety Lietuvos
gyventoju pajamos vis augo, 2008 metais pasiekdamos pika — 11462,20 Lt (zr. 1 prieda). Tai
reiSkia, kad vidutini§kai vieno gyventojo vidutinés ménesinés disponuojamos pajamos sieké 955
Lt. Pajamu kilimui jtakos turéjo ekonomikos augimas bei jstojimas | Europos Sajunga. 2009
metais disponuojamos pajamos labiausiai sumazéjo, matyt, dél pablogéjusios situacijos darbo
rinkoje.

Kintamajam S naudojamos metinés vidutinés realios vartotojy iSlaidos maistui, tenkancios
vienam gyventojui, 1995 m. kainomis. Taip pat S naudojamas randant vidutini polinkj leisti
pinigus ne maisto prekéms, b. Pirmiausia randame vidutinj polinki lesti pinigus maisto prekéms,
kuris yra S dalis nuo visy vidutiniy vartojimo iSlaidy vienam gyventojui. Kadangi visuma
polinkio leisti pinigus maisto ir ne maisto prekéms yra lygi vienetui, tada b randame kaip 1 -
vidutinis polinkis lesti pinigus maisto prekéms (duomenys pateikiami 1 priede). Nors apie 2002
metus iSlaidos maistui pradéjo Zymiai didéti, taciau ju dalis nuo visy vartojimo islaidy, priesingai,
sudaré vis mazesng dalj, kadangi augo ne maisto prekiy kainos.
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3.1.2. Naudingumo diskonto norma, d

Naudingumo diskonto norma bus apskai¢iuojama remiantis prielaida, kad grynoji laiko
pirmeniSkumo norma yra lygi nuliui, vadinasi naudingumo diskonto norma ivertins tik vidutinis
metinis mirtingumo lygis Salyje.

Metinis mirusiyjy skaicius, tenkantis 1000 gyventoju, buvo paverstas i procenting iSraiska
(zr. 1 prieda). Tiriamu laikotarpiu mirtingumo lygis Lietuvoje turi tendencija didéti. Matyt,
labiausiai prie to prisidéjo emigracijos bangos, sumazinusios gyventoju skaiciy, taip pat, ko gero
tam tur€jo jtakos ir savizudybiy skaiCius Salyje. Kaip zinoma, Sis rodiklis Lietuvoje yra vienas
didziausiy Europoje.

Evans ir Sezer (2005) atliktas tyrimas parodé, kad 2001 - 2003 metais naudingumo
diskonto norma su prielaida, kad p = 0, vadinasi lygi vidutiniam metiniam mirtingumo lygiui,
daugelyje tirty Saliy yra arti 1%. Taigi tikétina, kad Lietuvos naudingumo diskonto norma bus irgi
apie 1%.

3.1.3. Laukiamas vartojimo augimo tempas, tenkantis vienam Zmogui, g

Trecioji socialinés laiko pirmeniskumo normos komponenté bus apskaiciuojama remiantis
Kula (2004) pasiiilyta formule:

lnC=B+gt (9)

Kadangi B yra konstanta, reikalingi kintamieji yra C ir ¢.

Priklausomam kintamajam C naudojami vidutinio metinio namy iikiy vartojimo vienam
zmogui duomenys, iSreikSti 1995 mety kainomis litais (angl. private final consumption
expenditure). Tiriamu laikotarpiu vartojimas C juda beveik identiskai su disponuojamomis
pajamomis Y (zr. 2 ir 3 prieda), kadangi Sie kintamieji yra tiesiSkai koreliuoti. Nuo 1994 mety
vartojimas vis kilo, pasiekdamas pika 2008 metais (kaip ir ¥). Tiriamu laikotarpiu nuo 1992 mety
vartojimas yra iSauggs net 27,5%. Atsizvelge i tai, kad didZiajq tiriamo laikotarpio dalj vartojimas
augo, apie g, kuris yra vartojimo augimo tempas, galime numanyti, kad jis bus teigiamas, o i$
grafiko statumo galime spresti, kad jis bus gana aukstas, nors ir zymiai krito nuo 2008 m. (Zr. 3
prieda).

Nepriklausomas kintamasis ¢, reiSkiantis tiriamo laikotarpio trukme¢ metais, visam
laikotarpiui yra 18 mety, kadangi tiriamas laikotarpis 1992-2009 m. (imtinai).

3.2. Parametry, reikalingy socialinés diskonto normos nustatymui, vertinimo
taikant regresing analiz¢ rezultatai

Siame poskyryje aprasomi ketvirtasis ir penktasis tyrimo etapai, atitinkamai koeficienty
skaic¢iavimas ir modelio testavimas.
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3.2.1. Socialinio ribinio naudingumo vartojimui elastingumas, e

Pirmiausia transformave regresijos kintamuosius i logaritmus (pagal 13 formulg),
sudarome 1 regresijos modeli:

IS, = f, + 1T, + o0, +2, (14)

2

Gaunama statistiSkai jvertinta tiesiné regresija (skliausteliuose nurodytos p-reikSmeés):

A P
InS =0,952675+0,781131nY + 0,69034ln(?1) te (15)

2

(0.0894%) (1.84¢-09%**) (2.88¢-08 ***)

Visi kintamieji yra statistiSkai reikSmingi, nes p-reikSmé yra labai maza.

Determinacijos koeficientas R?, dar kitaip vadinamas apibréztumo koeficientu, parodo
modelio suderintuma, kitaip tariant, kick modelis paaiskina priklausomojo kintamojo. Regresijos
modelis yra taikytinas, nes R*= 0.918596 yra didesnis uz 0,25, bei kadangi R” arti 1, galime
teigti, kad modelis gerai paaiSkina priklausoma kintamaji, biitent 91,86% variacijos (Zr. 4 prieda).

Modelio tinkamumas patikrinamas RESET testu. ISkeliama nulin¢ hipoteze, kad funkciné
forma yra tinkama. Prie 10% reikSmingumo lygmens () galime priimti nuling hipotezg, nes p<a.
Testo iSklotiné pateikiama 5 priede.

Biitina patikrinti, ar néra heteroskedastiSkumo (kai paklaidy dispersija nepastovi), nes nuo
jo nukencia modelio tikslumas ir kintamieji gali atrodyti reikSmingi, kai i§ tikro tokie néra,
vadinasi jverciai biity neefektyviis. Patikriname nuling hipoteze, kad regresijos modelio paklaidos
koreliuoja, atlickant White, Koenker, Breusch-Pagan testus. Kadangi p-reikSmés yra mazos, todél
nuliné hipotez¢ atmetama prie 5% reikSmingumo lygmens. Gauti rezultatai pateikti 6 priede.

F statistika taip pat gali parodyti bendra regresijos tinkamuma. Nuliné hipotezé teigia, kad
visi nepriklausomy kintamyju koeficientai (iskaitant konstanta) yra nuliai. Kadangi F=84.63333
daugiau uz F kriting reik§mg (prie 5% reikSmingumo lygmens), kuri yra 3,6823, galime atmesti
nuling hipotezg, vadinasi regresijos modelis yra tinkamas ir koeficientai yra statistiSkai
reikSmingi. Kriterijus t parodo, kad abu nepriklausomi kintamieji reikSmingai skiriasi nuo 0.

Durbin-Watson testu galime patikrinti, ar néra autokoreliacijos problemos, kai
lieckamosios paklaidos (angl. residual) koreliuoja su vélintomis liekamosiomis paklaidomis
(Cekanaviéius ir Murauskas, 2004). Modelio statistika d yra 1.308213, o dL= 1.0461, dU=
1.5353. Kadangi dL< d < dU, d patenka i neapibréztumo zona ir tiksliai negalima pasakyti, ar
autokoreliacijos problema egzistuoja. Taciau i$ liekany korelogramos matyti, kad yra reikSmingai
didesné uz 0 daliné antros eilés autokoreliacija (prie 5% reikSmingumo lygmens). Atliktas
Breusch-Godfrey autokoreliacijos testas parodé, kad visgi autokoreliacijos néra (pagal Ljung-Box
Q statistika galime priimti Ho, kad néra autokoreliacijos, kadangi p> a, kai 0=0,05) (zr. 7, 11, 12,
13 priedus).
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Taigi galime padaryti iSvada, jog 1 regresijos modelis yra tinkamas, bei apskaiciuoti
koeficientai statistiskai reikSmingi.

B1 koeficientas prie InY reiskia pajamy elastinguma maistui, vadinasi tai ir bus ieSkomas
kintamasis y. B, koeficientas prie In(P1/P2) reiskia santykini maisto kainos elastinguma (santykis
su visomis kitomis gérybémis), vadinasi tai yra p*. Atitinkamai y = 0.78113, p*=0.690342. Su
95% tikimybe galime teigti, kad apskaiCiuoti jverCiai pateks i S§i pasikliautingji intervala,
atitinkamai y nuo 0,650773 iki 0,911488, o p* nuo 0,549197 iki 0,831487.

Kaip spéjome ankstesniame poskyryje, i$ tiesy abu jverciai yra < 1, todél neelastingi,
vadinasi atitinka ekonomikos teorija.

Viso tiriamo laikotarpio vidutinis polinkis leisti pinigus ne maisto prekéms, b, yra
randamas i§ Gretl statistikos suvestinés ir yra 0,7014, arba 70,14%. Kadangi standartinis
nuokrypis yra 0.071063, apatiné riba yra 0,630337, o virSutiné — 0,772463 (zr. 8 ir 9 priedus).

Zinodami visus tris kintamuosius galime rasti socialini ribini naudingumo vartojimui
elastinguma e. Istate 1 11 formule rastas reikSmes, gauname tokia iSraiska:

0,78113

e=0,7014*(
0,690342

) =0,793642.

Rastas elastingumas e parodo, kad padidéjus vartojimui vienu litu, ribinis naudingumas
padidés 0,793642.

3.2.2. Naudingumo diskonto norma, d

Vidutinis metinis mirtingumo lygis Salyje (L) tiriamu laikotarpiu randamas i§ Gret/
statistikos suvestinés ir yra 1,22% (Zr. 10 prieda). Vadinasi, naudingumo diskonto norma d taip
pat yra 1,22%. Apating ir virSuting kintamojo riba nustatome pagal standartinj nuokrypi, kuris yra
0,079871, taigi ribos atitinkamai yra 1,14% ir 1,30%.

Kaip matome, Lietuvoje mirtingumo lygis yra didesnis nei kity i$sivysciusiy Saliy, tac¢iau
vargu ar gali biiti laikomas kritiniu. Reikia atsizvelgti { tai, jog duomeny aibé yra labai nedidelé.

3.2.3. Laukiamas vartojimo augimo tempas, tenkantis vienam Zmogui, g
Sudaromas 2 regresijos modelis:
InC, =B, + Bt +e, (16)
Gaunama statistiskai jvertinta lygtis (skliausteliuose nurodytos p-reikSmes):

InC = 8,36690 + 0,0483606 * Stebejimai + e (17)
(2.386-023 **¥)  (2.43e-05 **¥)

Stebejimai yra nepriklausomo kintamojo ¢ pavadinimas, e — liekanos.
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Kintamasis yra statistiSkai reik§Smingas, nes p-reikSmeé labai maza.

Rastasis P; parodo, kad pra¢jus 1 mety laikotarpiui, vartojimas, tenkantis vienam
gyventojui, padidéja 4,83606%. Ekonominé iSraiska biity vartojimo augimo tempas, tenkantis
vienam gyventojui, vadinasi tai ir yra g (zr. 14 prieda).

Antras modelis patikrinamas atlickant tuos pacius testus. RESET testas parodé, kad
modelio specifikacija tinkama. 2 i§ trijy heteroskedastiSkumo testy parodé, kad galima atmesti Ho
prie 5% reikSmingumo lygmens. Durbin-Watson testas parodé, kad autokoreliacija egzistuoja,
nes d<dL. Liekany koregrama parod¢, kad yra reikSmingai didesné uz 0 daliné ir pilna pirmos
eilés autokoreliacija (prie 10 % reikSmingumo lygmens). Breusch-Godfrey autokoreliacijos testas
parodé, kad autokoreliacija yra (pagal Ljung-Box Q statistika galime atmesti Ho, kad néra
autokoreliacijos, kadangi p< a, kai a=0,05). (zr. 14 - 19 priedus). Taciau i§ 9 ir 16 formuliy aisku,
kad ¢ jau savaime yra trendas (kadangi ¢ metai nuo 1 iki 18), taip pat zinodami, jog negalime
pasalinti i§ lygties kintamojo ¢, bei atsizvelgdami | tai, kad kiti autoriai (Kula, 1984, 2004,
Sheluntsova, 2009) sékmingai naudojo §ig formule savo skai¢iavimuose, darome priclaida, jog
autokoreliacijos problema neturés jtakos g apskaiCiavimui.

Kriterijus t parodo, kad nepriklausomas kintamasis reikSmingai skiriasi nuo O.
Determinacijos koeficientas R* = 0.682017 yra didesnis uZ 0,25, todél modelis yra tinkamas
taikyti (zr. 14 prieda).

Taigi laukiamas vartojimo augimo tempas, tenkantis vienam Zzmogui, g yra jvertintas
4,83606%.

Palyginkime Lietuvos g su kity $aliy. Kula (2004) Indijai apskai¢iavo kaip 2,4%, Lopez
(2008) devynioms Lotyny Amerikos Salims vidutiniskai 2,1%, Sheluntsova (2009) Rusijai apie
6%. Evans ir Sezer (2004) penkioms i$ Sesiu didziyjy valstybiy ivertino esant nuo 1,9% iki 2,2%,
o Japonijai — 2,5%. Apzvelgus teorija matome, kad paprastai g biina apie 2%. [ tai bus atsizvelgta
kitame poskyryje atliekant jautrumo analizg.

3.3. Socialinés diskonto normos Lietuvai vertinimo rezultaty aptarimas

Apskaiciuotus kintamujy jverc¢ius sukeliame i 6 formulg:
STPR = (1+0,048361)"77°* *(1+0,0122) — 1 = 0,050859087.

Taigi randame, kad socialin¢ laiko pirmeniSkumo norma yra 5,09%. Kadangi tyrime buvo
remtasi teorija, kad STPR ir yra socialin¢ diskonto norma, gauname, kad socialin¢ diskonto
norma Lietuvai lygi 5,09%.

Prisimindami, kad Europos Komisija (EK, 2007) vieSajam sektoriui siiilo taikyti 5,5%
diskonto norma, pastebime, kad $i norma yra beveik lygi tyrimo metu rastai SDR, todél galime
daryti prielaida, kad tyrimo rezultatai gali buti taikytini.

Taip pat galime pastebéti, prisimindami antroje darbo dalyje apzvelgta socialinés diskonto
normos praktika uzsienio Salyse, kad apskaiciuota diskonto norma panasi i Indijos (5,2%). Taip
galbiit yra dél santykinai panasiy duomeny, vadinasi ir kintamyjy iverciy.
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3.3.1. Socialinés diskonto normos Lietuvai jverciy jautrumo analizé

Kadangi socialiné diskonto norma priklauso nuo 3 kintamyjy, kurie patys randami
kompleksiskai, galime suzinoti, kaip keisis SDR priklausomai nuo ty kintamyjy svyravimy. Siam
tikslui atliekama jautrumo analizé.

Norédami nustatyti galima socialinés diskonto normos Lietuvai svyravimu intervala,
jautrumo analize¢ atliksime varijuodami kintamuosius pagal tyrimo metu nustatytas apatines ir
virSutines ribas. 5 lenteléje sudéti gauti rezultatai parodo, kad SDR Lietuvai gali svyruoti nuo
3,5% iki 6,9% (prie 5% pasikliovimo lygmens).

5 lentelé. Jautrumo analize pagal apating ir virSuting ribas

y p* b e g d STPR
lvertis 0,7811 | 0,6903 0,7014 | 0,7936 | 0,0484 | 0,0122 0,0509
Apatiné riba 0,6508 | 0,5492 0,6303 | 0,7469 | 0,0309 | 0,0114 0,0346
VirSutiné riba 0,9115 | 0,8315 0,7725 | 0,8468 | 0,0659 | 0,0130 0,0692

Lopez (2008) savo darbe didziausia reikSmg jautrumo analizéje skiria vartojimo augimo
tempui, g. Sis kintamasis, reidkiantis laukiama vartojimo augimo tempa, tenkantj vienam Zmogui,
randamas remiantis prielaida, kad kitimo tempas iSliks toks pats kaip anksciau, kadangi g
randamas praéjusiu mety duomenimis. Tad remiantis naiviuoju prognozés modeliu (angl. naive
forecasting) sakoma, jog toks vartojimo augimo tempas ir iSliks ateityje. Kadangi tiriamas
laikotarpis apéme ir pasaulinés krizés pradzia (apie 2007 m.), norédami prognozuoti g turime
atsizvelgti 1 esama ir netolima ateities situacija, bitent pacia ekonoming kriz¢ Lietuvoje ir
numanoma jos pabaiga. I§ C grafiko matéme (Zr. 3 prieda), kad vartojimo apimtys nuo 2008 mety
pradéjo Zymiai mazéti. Lopez (2008) teigimu, vartojimo tempas yra koreliuotas su bendrojo
vidaus produkto (BVP) augimo tempu, todél galima C prognozuoti pagal BVP augima. Remiantis
Finansy ministerijos duomenimis, artimiausiais metais bendrasis vidaus produktas turéty pradéti
augti apie 1,5%, todé¢l galétume manyti, kad ir vartojimo tempas augs panasiai.

Ankstesniame poskyryje pastebéjome, kad daugumos autoriy skaiCiavimais, g yra apie
2%. Laikant kitus kintamuosius pastoviais, jei vidutinis Lietuvos vartojimo augimo tempas g biity
2% (visu tiriamu laikotarpiu), socialiné diskonto norma atitinkamai sumazéty iki 2,82% (o kitimo
intervalas nuo 2,73% iki 2,93%). Moore ir kt. (2004) jautrumo analizei naudoja +/- 1%. Pagal tai,
Lietuvos SDR svyravimo intervalas biity nuo 4,09% iki 6,09% (zr. 21 prieda).

Antroje darbo dalyje pasirinkome socialing diskonto norma taikyti pagal socialing laiko
pirmeniSkumo norma, pagal 6 formule, kuri yra 5 formulés atmaina. Galime pastebéti, kad yra
skirtumas netgi tarp Siy formuliy apskaic¢iuoty SDR (Zr. 21 prieda). Tuo labiau socialiné diskonto
norma skirtysi taikant kitais likusiais metodais, aptartais antroje darbo dalyje bei pateiktais 7
paveiksle.
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I§ jautrumo analizés galime padaryti iSvada, jog socialiné diskonto norma labai priklauso
nuo kintamyju pokyciy. Kaip orientacing socialing diskonto norma Lietuvai siiloma taikyti
5,09%.

3.3.2. Rekomendacijos socialinés diskonto normos taikymui Lietuvoje

Tyrimo rezultatas — kiekybiné socialinés diskonto normos Lietuvai iSraiSka- yra skirtas
taikyti skai¢iuojant grynaja dabarting nauda vieSojo sektoriaus projektams.

Remiantis Europos Komisijos bei kone visy minéty autoriy darbais, socialinés diskonto
normos taikymas yra tikslingas ja taikant nuosekliai visiems projektams, kad btity uztikrinamas ju
palyginamumas juos vertinant. Taigi 5,09% socialin¢ diskonto norma turéty biti taikoma visuose
sektoriuose, visiems projektams. Nukrypimas nuo $ios normos gali biiti pagrindziamas sektoriaus
specifiskumu ir pan., taciau kol kas, tik pradedant taikyti socialing diskonto norma, deréty laikytis
vieningumo principo.

Kadangi regresijos analiz¢ atlikta palyginus su maza duomeny imtimi, todél apskaiciuota
SDR gali buti taikoma tik intrageneraciniams projektams, o, pasak Sheluntsova (2009), tik
vidutiniam laikotarpiui (3-5 metams). Kadangi autoré socialing diskonto norma Rusijai
apskaiiavo su maza statistiniy duomeny aibe, ir kadangi Siame darbe Lietuvos SDR
apskaiCiavimui naudojome duomenis taip pat i$ trumpo laikotarpio, galime teigti, jog ir Lietuvos
SDR turéty buti orientuota i vidutinj laikotarp;.

Remiantis kity Saliy praktika, taikoma rekomendacija Sia socialing diskonto norma
perskaiCiuoti zymiai pasikeitus makroekonominei situacijai Salyje ir/arba kas keleta metuy.
Lietuvos atveju, 5,09% socialin¢ diskonto norma turéty biiti perskai¢iuota pasibaigus ekonominei
krizei ir vél stabilizavusis ekonominei situacijai Salyje, kas tikétina sutaps su Euro valiutos
ivedimu Lietuvoje. Asmenine nuomone, tai turéty biti atliekama preliminariai apie 2015 m. (arba
kitais metais po Euro jvedimo).

Atliktas SDR tyrimas turéty paskatinti pradéti socialinés diskonto normos Lietuvai
vertinimo procesa, kuris turéty biiti testinis, kadangi socialinés diskonto normos vertinimas yra
subjektyvus bei reikalaujantis atnaujinimo laikui bégant. Kadangi néra vienintelio ir uztikrinto
SDR nustatymo metodo, ateityje galéty ir turéty buti atlikti tyrimai, jvertinantys socialing
diskonto norma Lietuvai likusiais penkiais metodais (Zr. 7 paveikslg). Taip pat pabréztina, jog
ateityje, didéjant istoriniy duomeny imciai, atsiras galimybé SDR jvertinti ir intergeneraciniams
projektams, bei dél didesnés imties padidés jverciy tikslumas ir patikimumas.

3.3.3. Socialinés diskonto normos taikymo pavyzdys

Siekiant parodyti socialinés diskonto normos taikyma bei jos reikSme¢ kasty naudos
analizéje, atliksime grynosios dabartinés naudos skaiCiavimus trims iSgalvotiems projektams.
Taikoma socialin¢ diskonto norma varijuos pagal gautus jautrumo analizés rezultatus. Kasty-
naudos analizé atliekama remiantis antroje dalyje apraSyta teorija.
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Tarkime, turime 3 projektus A, B ir C, kuriems reikia vienodo finansavimo — 100 000 Lt
investiciju esamais metais. Laikome, kad visi projektai trunka 5 metus, t.y. ne§ naudg toki
laikotarpi. Atlike¢ pirmuosius kasty analizés zingsnius suzinome, kad:

Projektas A nes nauda visu projekty laikotarpiu kasmet po 25 000 Lt;
Projektas B pirmais metais atnes 60 000 Lt naudos, o likusiais po 15 000 Lt;
Projektas C atne$ naudos tik penktais metais, 140 000 It.

Toliau atlikdami kasty — naudos analizg, apskaifiuojame kiekvieno projekto grynaja
dabarting vertg. Skaic¢iavimai atlieckami pagal 1 formulg (Zr. 22 prieda).

Gauti rezultatai pateikti 6 lenteléje. Keisdami socialing diskonto norma nuo 2% iki 10%
(10% pasirinkta kaip ekstremali virSutiné riba), matome, kaip kinta grynoji dabartiné verté.
Taikydami sprendimo priémimo taisykle priimti projekta tik tada kai NPV >0, esant skirtingoms
socialinéms diskonto normoms vis kitas projektas biity finansuojamas, pavyzdziui, esant 10%
normai, né vienas projektas nebiity vertas investuoti. Taigi, Projektas C biity pasirinktas, kai SDR
2%, 3,46%, 5,09%, Projektas B esant 6,92%, o Projektas A nebitu pasirinktas. Sie rezultatai
priklauso nuo kasty ir naudos srauty, kurie pavyzdyje buvo parinkti atsitiktinai (zr. 22 prieda).

6 lentelé. NPV skaic¢iavimy suvestiné, Lt

SDR Projektas A | Projektas B | Projektas C
2,00% 17836,49 14819,54 26802,31
3,46% 13004,29 11297,65 18104,29
5,09% 7968,17 7601,34 9224,75
6,92% 2724,88 3722,47 192,06

10,00% -5230,33 -2229,11 -13071,01

Konkreciai Siam pavyzdyje pritaikius tyrimo metu rasta socialing diskonto norma Lietuvai
- 5,09%, rekomenduotume investuoti j Projekta C.

Kadangi socialiné diskonto norma jvertina biisimus kastus ir nauda dabartiniy atzvilgiu,
matome ir i§ pavyzdzio, kad esant mazai diskonto normai, patrauklis tie projektai, kuriy kastai ir
nauda patiriami tolimesngje ateityje. Ir prieSingai, esant didesnei diskonto normai tampa
patrauklesni trumpesni arba trumpu laikotarpiu kastus ir nauda atneSantys projektai. Taigi
pamatéme, kokig nauda ir reikSme apskritai turi socialiné diskonto norma bei jos dydis kasty
naudos analizéje.

Tyrimo metu jvertinta socialiné diskonto norma Lietuvai, lygi 5,09%, galéty vadintis
subalansuota, kadangi néra nei labai maza, nei labai didelé. Tokios normos taikymas Lietuvoje
rodyty, kad visuomenéje ateities vartojimas vertinamas gana palankiai biisimy karty atzvilgiu.
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ISVADOS

1. VieSojo sektoriaus projektams Lietuvoje yra skiriama labai daug istekliy, i§ kuriy
didziausia dalj sudaro Europos Sajungos paramos 1éSos, skiriamos per jvairius jgyvendinamus
projektus. Pastebima, kad Lietuvoje néra vieningos vieSojo sektoriaus projektu vertinimo
sistemos, kuri padéty efektyviai paskirstyti iSteklius. Lietuvos Respublikos Vyriausybés priimtas
nutarimas ,,Dél sprendimy projekto poveikio vertinimo metodikos patvirtinimo ir igyvendinimo*
negali uztikrinti efektyvaus projekty vertinimo, todél siiilytinas placiai paplites kaSty-naudos
analizés metodas, naudojamas palengvinti sprendimy priémima vieSajame sektoriuje.

2. Kasty-naudos analizé vykdoma 9 zingsniais: apibréziant alternatyviuy projektu aibe,
nustatant reik§Smingus naudos ir kastuy gavéjus, sudarant alternatyvu daromu poveikiy (itakos)
saraSa, numatant vertinimo rodiklius bei kiekybini poveikiy jvertinima visam projekto
laikotarpiui, visus poveikius iSreiSkiant pinigine iSraiska, diskontuojant nauda ir kastus i dabarting
verte, apskaiCiuojant kiekvienos alternatyvos grynaja dabarting vertg, atliekant jautrumo analize
bei pateikiant rekomendacijas.

3. Kasty-naudos analizéje grynoji dabartiné verté apskai¢iuojama diskontuojant blisimus
kasty ir naudos srautus, tam naudojama diskonto norma. VieSajame sektoriuje taikoma norma
vadinama socialine diskonto norma ir skiriasi nuo privataus sektoriaus normos. Tiksli socialiné
diskonto norma uztikrinty tikslesng kasty-naudos analiz¢ bei aiSkesnj ir tikslesni sprendimuy
priémima. Skaiciuojant grynaja dabarting vert¢ vieSojo sektoriaus projektams Lietuvoje néra
taikoma vieninga diskonto norma ir néra Zinoma, kokia turéty biiti socialiné diskonto norma
Lietuvai.

4. XIX a. atsirades socialinés diskonto normos terminas tebéra diskutuotinas ir
priestaringai vertinimas, taciau vieningai sutariama dél jo reikalingumo ir svarbumo vertinant
vieSojo sektoriaus projektus. Atlikus literatiiros analiz¢ iSsiaiskinta, kad per laika atsirado SeSi
skirtingi metodai socialinés diskonto normos apskaiCiavimui: alternatyviosios vartojimo ir
privataus sektoriaus sanaudos, svertinés visuomeninés alternatyviosios sanaudos, reali valdzios
skolinimosi norma, Seséliné kapitalo kaina, socialiné laiko pirmenisSkumo norma ir laikui bégant
mazéjanti diskonto norma. Taciau néra bendro sutarimo, kuris metodas ir principas yra
tinkamiausiais. Pati socialiné diskonto norma yra subjektyvi ir priklauso nuo tos Salies poziiirio i
vartojima Siandien ir ateityje, todél dauguma uzsienio Saliy turi savo socialing diskonto norma.

5. Ivertinus skirtingy socialinés diskonto normos nustatymo metody praktika, Lietuvos
socialinei diskonto normai nustatyti pasirinktas socialinés laiko pirmeniSkumo normos metodas,
kuriuo ivertinamas visuomenés nekantrumas vartoti bei pozitris ir polinkis { vartojimo
paskirstyma laikui bégant.

6. Darbe atliktas kiekybinés socialinés diskonto normos Lietuvai vertinimo tyrimas,
taikant regresing analiz¢ bei naudojant 1992 — 2009 mety statistinius duomenis. Tyrimo rezultatai
parod¢, kad socialiné diskonto norma Lietuvai yra 5,09%, numatomas galimas svyravimo
intervalas nuo 3,5% iki 6,9%.
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7. Apskaiciuota socialiné diskonto norma turéty biiti taikoma visiems viesojo sektoriaus
projektams siekiant ju palyginamumo. Si norma labiausiai tinkama vidutiniam (3-5 mety)
laikotarpiui, kadangi apskai¢iuota naudojant maza duomeny aib¢. Rekomenduojama socialing
diskonto norma perskai¢iuoti periodiskai ir esant zymiems eckonomikos pokyciams Salyje,
pirmasis perskaiciavimas galéty jvykti jvedus Euro valiuta Lietuvoje. Socialinés diskonto normos
taikymas Lietuvoje vykdomiems viesSojo sektoriaus projektams leis uztikrinti tikslesni dabartinés
grynosios vertés apskai¢iavima, tuo biidu ir projekty vertinima.

8. Atliktas tyrimas turéty paskatinti pradéti socialinés diskonto normos Lietuvai vertinimo
procesa, kuris turéty biiti tgstinis ir jvairiapusiSkas - sudarytas i§ visais galimais socialinés
diskonto normos nustatymo buidais atlikty tyrimy. Numatoma, kad su taikymo praktika didés
socialinés diskonto normos Lietuvai tikslumas, taip uZztikrindamas vis efektyvesni istekliy
paskirstyma.
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PRIEDAI

1 priedas. Pradiniai duomenys, naudoti regresijose

Metai Stebéjimai L S Y P1 P2 P1/P2 C b
1992 1 1,12 | 3230,5 | 6980,8 9,8 7,9 1,25 7640,7 | 0,577
1993 2 1,25 | 2267,3 | 4956,4 43,3 41,4 1,05 | 5515,1 | 0,591
1994 3 1,27 | 1734,4 | 4456,2 76,9 72,4 1,06 | 4370,6 | 0,605
1995 4 1,24 | 1787,6 | 4879,5| 100,0 | 100,0 1,00 | 4692,7 | 0,618
1996 5 1,19 | 1793,3 | 48176 | 1144 | 1258 | 091 | 4776,3 0,629
1997 6 1,15 | 1726,6 | 5462,1 | 100,7 | 1479 0,68 | 5100,8 | 0,664
1998 7 1,14 | 1697,8 | 5803,1 99,9 157,0 0,64 5418,7 | 0,694
1999 8 1,13 | 1706,9 | 5825,6 98,1 | 161,1 0,61 | 56129 | 0,703
2000 9 1,11 | 1692,7 | 6188,0 97,3 167,2 0,58 5801,4 | 0,713
2001 10 1,16 | 1716,6 | 64404 99,6 | 167,0 0,60 | 6146,8 | 0,726
2002 11 1,18 | 1752,7 | 6810,6 | 100,2 | 167,6 0,60 | 6512,3 | 0,737
2003 12 1,18 | 1931,1 | 7429,2 | 102,3 | 163,9 0,62 | 7231,7 | 0,738
2004 13 1,20 | 2151,9 | 8066,3 | 103,8 | 165,5 0,63 | 8015,5| 0,735
2005 14 1,28 | 2198,8 | 8976,7 | 1025 | 1714 0,60 | 8955,7 | 0,757
2006 15 1,31 | 2297,3 | 99775 | 103,4 | 181,8 0,57 | 99971 | 0,772
2007 16 1,33 | 2507,7 | 111154 | 104,0 | 188,2 0,55 | 11337,8 | 0,781
2008 17 1,34 | 2489,8 | 11462,2 104,1 195,6 0,53 | 11672,6 | 0,788
2009 18 1,35 | 2001,7 | 9487,7 | 107,3 | 203,9 0,53 | 9745,0 | 0,796

2 priedas. Kintamojo Y grafikas
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3 priedas. Priklausomo kintamojo C grafikas
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4 priedas. 1 modelio isklotiné

Model 1: OLS estimates using the 18 observations 1992-2009
Dependent variable: 1S

coefficient std. error t-ratio p-value

const  0.952675 0.524621 1.816 0.0894 *
1Y 0.781131 0.0611591 12.77 1.84e-09 ***
1 P1 P2 0.690342 0.0662202 10.42 2.88e-08 ***

Mean dependent var 7.603003 S.D. dependent var 0.182541
Sum squared resid  0.046112 S.E. of regression 0.055445
R-squared 0.918596 Adjusted R-squared 0.907742
F(2, 15) 84.63333 P-value(F) 6.76e-09
Log-likelihood  28.16254 Akaike criterion -50.32507
Schwarz criterion -47.65396 Hannan-Quinn -49.95676
rho 0.286307 Durbin-Watson 1.308213

Log-likelihood for S = -108.692
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5 priedas. 1 modelio RESET testo rezultatai

RESET test for specification (squares and cubes)
Test statistic: F = 4.030866,
with p-value = P(F(2,13) > 4.03087) = 0.0434

RESET test for specification (cubes only)
Test statistic: F = 6.202750,
with p-value = P(F(1,14) > 6.20275) = 0.0259

RESET test for specification (squares only)
Test statistic: F = 6.159237,
with p-value = P(F(1,14) > 6.15924) = 0.0264
6 priedas. 1 modelio heteroskedastisSkumo testai
White's test for heteroskedasticity
OLS estimates using the 18 observations 1992-2009

Dependent variable: uhat"2

coefficient std. error t-ratio p-value

const -1.53855 1.07925 -1.426 0.1795

1Y 0.374807 0.249277 1.504 0.1585

1 P1 P2 0451573 0.156396 2.887 0.0136 **
sq 1Y -0.0227034 0.0143914 -1.578 0.1406
X2 X3 -0.0496689 0.0178000 -2.790 0.0163 **
sq 1 P1 P2 0.0286113 0.0140283 2.040 0.0640 *

Unadjusted R-squared = 0.806256
Test statistic: TR*2 = 14.512613,
with p-value = P(Chi-square(5) > 14.512613) = 0.012661

Breusch-Pagan test for heteroskedasticity
OLS estimates using the 18 observations 1992-2009
Dependent variable: scaled uhat"2

coefficient std. error t-ratio p-value

const 10.2877  9.20474 1.118 0.2813
1Y -0.931887 1.07307 -0.8684 0.3988
1 P1 P2 289248 1.16186 2.490 0.0250 **

Explained sum of squares = 17.0437

Test statistic: LM = 8.521832,
with p-value = P(Chi-square(2) > 8.521832) = 0.014109
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Breusch-Pagan test for heteroskedasticity
OLS estimates using the 18 observations 1992-2009

Dependent variable: scaled uhat"2 (Koenker robust variant)

coefficient std. error t-ratio p-value

const  0.0237931 0.0235806 1.009 0.3290
1Y -0.00238730 0.00274897 -0.8684 0.3988

1 P1 P2 0.00740992 0.00297646 2.490 0.0250 **

Explained sum of squares = 0.000111854

Test statistic: LM = 9.820592,
with p-value = P(Chi-square(2) > 9.820592) = 0.007370

7 priedas. 1 modelio autokoreliacijos testai
Breusch-Godfrey test for autocorrelation up to order 2
OLS estimates using the 18 observations 1992-2009

Dependent variable: uhat

coefficient std. error t-ratio p-value

const -0,0521932 0,474909 -0,1099 0,9142
1Y 0,00667961 0,0553564 0,1207 0,9058
1 P1 P2 0,0181052 0,0599311 0,3021 0,7674
uvhat 1  0,446482 0,255222 1,749 0,1038
vhat 2 -0,526798 0,253525 -2,078 0,0581 *

Unadjusted R-squared = 0,307698
Test statistic: LMF = 2,888973,
with p-value = P(F(2,13) > 2,88897) = 0,0916

Alternative statistic: TR"2 = 5,538573,
with p-value = P(Chi-square(2) > 5,53857) = 0,0627

Ljung-Box Q' =4,40004 with p-value = P(Chi-square(2) > 4,40004) = 0,111

LM test for autocorrelation up to order 2 -
Null hypothesis: no autocorrelation
Test statistic: LMF = 2,88897
with p-value = P(F(2,13) > 2,88897) = 0,091605
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8 priedas. 1 modelio nepriklausomy kintamuyjy pasikliautinieji intervalai
t(15, 0,025) =2,131
VARIABLE COEFFICIENT  95% CONFIDENCE INTERVAL
const 0,952675 -0,165530  2,07088
1Y 0,781131 0,650773  0,911488
1 P1 P2 0,690342 0,549197  0,831487

9 priedas. Kintamojo b statistikos suvestiné

Summary Statistics, using the observations 1992 - 2009
for the variable 'b' (18 valid observations)

Mean 0,70139
Median 0,71917
Minimum 0,57698
Maximum 0,79583
Standard deviation 0,071063
C.V. 0,10132
Skewness -0,41796
Ex. kurtosis -1,1264

10 priedas. L kintamojo statistikos suvestiné

Summary Statistics, using the observations 1992 - 2009
for the variable 'L' (18 valid observations)

Mean 1,2183
Median 1,1950
Minimum 1,1100
Maximum 1,3500
Standard deviation 0,079871
C.V. 0,065558
Skewness 0,30997

Ex. kurtosis -1,2602
11 priedas. 1 modelio liekamujy paklaidy autokoreliacija
Residual autocorrelation function
LAG ACF PACF Q-stat. [p-value]
1 0,2630 0,2630 1,4648 [0,226]
2 -0,3612  -0,4623 **  4,4000 [0,111]

3.0,3254  -0,0887 6,9419 [0,074]
4 -0,1421  -0,2226 7,4609 [0,113]
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12 priedas. 1 modelio lieckany korelograma
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13 priedas. Durbin-Watson statistika
5% critical values for Durbin-Watson statistic, n= 18, k =2
dL = 1.0461
dU =1.5353
14 priedas. 2 modelio isklotiné

Model 6: OLS estimates using the 18 observations 1992-2009
Dependent variable: 1 C

coefficient std. error t-ratio p-value

const 8.36690  0.0893590 93.63  2.38e-023 ***
Stebjimai  0.0483606 0.00825536 5.858 2.43e-05 ***

Mean dependent var 8.826321 S.D. dependent var 0.312620
Sum squared resid 0.528307 S.E. of regression 0.181712
R-squared 0.682017 Adjusted R-squared 0.662143
F(1, 16) 34.31709 P-value(F) 0.000024
Log-likelihood  6.215155 Akaike criterion -8.430310
Schwarz criterion -6.649567 Hannan-Quinn -8.184770
rho 0.459517 Durbin-Watson 0.556857

Log-likelihood for C = -152.659
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15 priedas. 2 modelio RESET testo isklotiné

RESET test for specification (squares and cubes)
Test statistic: F = 31.878606,
with p-value = P(F(2,14) > 31.8786) = 6.13e-006

RESET test for specification (cubes only)
Test statistic: F = 13.525824,
with p-value = P(F(1,15) > 13.5258) = 0.00224

RESET test for specification (squares only)
Test statistic: F = 13.168834,
with p-value = P(F(1,15) > 13.1688) = 0.00247
16 priedas. 2 modelio heteroskedastiskumo testai
White's test for heteroskedasticity
OLS estimates using the 18 observations 1992-2009

Dependent variable: uhat2

coefficient std. error t-ratio p-value

const 0.152530 0.0408550  3.733 0.0020 ***
Stebejimai  -0.0283308 0.00990041 -2.862 0.0119 **
sq_Stebejimai  0.00124577 0.000506328 2.460 0.0265 **

Unadjusted R-squared = 0.400625
Test statistic: TR"2 =7.211245,
with p-value = P(Chi-square(2) > 7.211245) = 0.027171

Breusch-Pagan test for heteroskedasticity
OLS estimates using the 18 observations 1992-2009
Dependent variable: scaled uhat*2

coefficient std. error t-ratio p-value

const 2,50869 0,989357 2,536 10,0220 **
Stebejimai  -0,158810 0,0914010 -1,738 10,1015

Explained sum of squares = 12,2193

Test statistic: LM = 6,109662,
with p-value = P(Chi-square(1) > 6,109662) = 0,013444

Breusch-Pagan test for heteroskedasticity

OLS estimates using the 18 observations 1992-2009
Dependent variable: scaled uhat*2 (Koenker robust variant)
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coefficient std. error t-ratio p-value

const 0,0442807 0,0290380 1,525 0,1468
Stebejimai -0,00466112 0,00268265 -1,738 0,1015

Explained sum of squares = 0,0105263

Test statistic: LM =2,857182,
with p-value = P(Chi-square(1) > 2,857182) = 0,090967

17 priedas. 2 modelio lickamuyjy paklaidy autokoreliacija
Residual autocorrelation function
LAG ACF PACF Q-stat. [p-value]
1 04571 * 0,4571* 4,4243 10,035]
2 0,0896  -0,1508 4,6051 [0,100]

30,0165 0,0495 4,6116 [0,203]
4 -0,0865  -0,1323 4,8037 [0,308]

18 priedas. 2 modelio liekany korelograma

Residual ACF
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C 1 2 3 4 ]

lag
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19 priedas. 2 modelio autokoreliacijos testai

Breusch-Godfrey test for first-order autocorrelation
OLS estimates using the 18 observations 1992-2009
Dependent variable: uhat

coefficient

std. error t-ratio p-value

const

uhat 1 0,460109

0,230205

Unadjusted R-squared = 0,210309
Test statistic: LMF = 3,994770,
with p-value = P(F(1,15) > 3,99477) = 0,0641

1,999

Alternative statistic: TR"2 = 3,785561,
with p-value = P(Chi-square(1) > 3,78556) = 0,0517

Ljung-Box Q' = 4,42433 with p-value = P(Chi-square(1) > 4,42433) = 0,0354

20 priedas. 2 modelio kintamojo stebéjimai pasikliautinasis intervalas

t(16, 0.025) = 2.120

0,00318022 0,0820282 0,03877 0,9696
Stebejimai  -0,000477033 0,00758044 -0,06293 0,9507
0,0641 *

55633

VARIABLE COEFFICIENT
const 8.36690 8.17746 8
Stebejimai  0.0483606  0.0308600 0.0658612

21 priedas. Jautrumo analizé

95% CONFIDENCE INTERVAL

57

y p* b e g d STPR
|vertis 0,78113 | 0,690342 | 0,7014 | 0,793642 0,02 0,0122 | 0,028234
Apatiné riba 0,65077 | 0,549197 | 0,630337 | 0,74692 0,02 0,0122 | 0,027283
Virdutiné riba | 0,91149 | 0,831487 | 0,772463 | 0,846785 0,02 0,0122 | 0,029316
STPR -1% 1%
5,09% 4,09% 6,09%
e g d STPR=e*g+d
0,793642 | 0,048361 0,0122 | 0,050581016
0,74692 | 0,03086 | 0,011401 | 0,034451246
0,846785 | 0,065861 | 0,012999 | 0,068768989




Kai SDR=5,09%:

22 priedas. Pavyzdzio skaiciavimy iSklotinés

Metai Projektas A | Projektas B Projektas C
0 -100000 -100000 -100000
1| 23789,13312 76125,226 0
2 | 22636,91419 13582,1485 0
3 | 21540,50261 12924,3016 0
4 | 20497,19536 12298,3172 0
5 | 19504,42037 11702,6522 109224,754

NPV 7968,165657 26632,6455 9224,75406

Kai SDR=3,46%:

Metai Projektas A | Projektas B | Projektas C
0 -100000 -100000 -100000
1| 24163,92809 77324,5699 0
2 | 23355,81683 14013,4901 0
3 | 22574,73113 13544,8387 0
4 | 21819,76718 13091,8603 0
5| 21090,05141 12654,0308 118104,288

NPV 13004,29463 30628,7898 18104,2879

Kai SDR=6,92%:
Projektas Projektas

Metai Projektas A | B C
0 -100000 -100000 -100000
1| 23381,96783 | 74822,297 0
2 | 21868,65678 | 13121,1941 0
3 | 20453,28917 | 12271,9735 0
4 | 19129,52597 | 11477,7156 0
5| 17891,43843 | 10734,8631 | 100192,055

NPV 2724,878171 | 22428,0433 | 192,055211

Kai SDR=10%:

Metai Projektas A Projektas B Projektas C
0 -100000 -100000 -100000
1 22727,27273 72727,2727 0
2 20661,15702 12396,6942 0
3 18782,87002 11269,722 0
4 17075,33638 10245,2018 0
5 15523,03308 9313,81985 86928,9852

NPV -5230,330765 15952,7106 -13071,0148
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Kai SDR=2%:

Metai Projektas A Projektas B | Projektas C
0 -100000 -100000 -100000
1 24509,8039 | 58823,52941 0
2 24029,2195 | 14417,53172 0
3 23558,0584 | 14134,83502 0
4 23096,1357 | 13857,68139 0
5 22643,2702 | 13585,96215 | 126802,3134
NPV 17836,4877 | 14819,53969 | 26802,31338
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