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[VADAS

Sparcios politinés ir ekonominés reformos per du deSimtmecius Lietuvos ir Slovénijos
nepriklausomybés mety reikSmingai pakeité Saliy wiki ir tapo naujos, gyvybingos ir konkurencingos
ekonomikos kiirimo pagrindu. Ekonomikos liberalizavimas, finansy sektoriaus reforma ir patikimos
nacionalinés valiutos jvedimas labai prisidéjo prie stabilios makroekonominés aplinkos ir sparciy
ekonomikos plétros tempu uztikrinimo. Ypac dideli perversma Siy valstybiy ekonomikoje padaré
istojimas { Europos Sajunga (ES).

2004 m. geguzés 1 d. Lietuva ir Slovénija (kaip ir kitos Europos Salys — Latvija, Estija, Lenkija,
Slovakija, Cekija, Vengrija, Kipras, Malta) tapusios visateisémis Europos Sajungos (ES) narémis,
Isipareigojo ateityje isivesti eura — ES bendraja valiuta. Taciau norédamos istoti i euro zona, Salys
privalo atitikti konvergencijos kriterijus, kurie yra numatyti Mastrichto sutartyje.

Problemos iStyrimo lygis. 2006 m. kovo 2 d. Slovénijai ir 2006 m. kovo 16 d. Lietuvai pateikus
praSymus dé¢l abiejy Saliy ivertinimo, 2006 m. geguzés ménesi Europos Centrinis Bankas (ECB),
vykdydamas Europos Bendrijos steigimo sutarties 122 straipsnio 2 dalies ir 121 straipsnio 1 dalies
reikalavimus parengé dvieju daliy praneSima apie Siu Saliy konvergencija. Pirmojoje analitinio darbo
dalyje pateikiami esminiai ekonominés konvergencijos analizés aspektai ir rezultatai. Antrojoje
nagrin¢jama, kaip Lietuvos ir Slovénijos nacionaliniai teisés aktai (zinoma, ir ju nacionaliniy Centriniy
Banky istatymai) atitinka Sutarties 108 ir 109 straipsnius bei Europos Centriniy Banky sistemos ir
Europos Centrinio Banko statuta. Sio prane§imo pagrindinis tikslas buvo istirti, ar Lietuva ir Slovénija
pasieke tvarios ekonominés konvergencijos auksta lygi, uZtikrinti nacionaliniy teisés akty ir Sutarties
suderinamuma ir nustatyti, kaip jos laikosi teisés akty reikalavimy, kuriuos turi ivykdyti nacionaliniai
Centriniai Bankai, sieckdami tapti neatskiriama euro sistemos dalimi.

Remdamasi §iy tyrimu rezultatais, 2006 m. geguzés mén. Europos Komisija nerekomendavo
Lietuvai isivesti euro nuo 2007 m. sausio 1 d., nes ji neatitiko visy Mastrichto kriterijy — Lietuvos
infliacija reikalaujama rodikli virS$ijo 0,1 proc. punkto (nustatytas infliacijos lygis buvo 2,6 proc.
punkto). Taigi Europos Komisija padar¢ i§vada, kad $iuo metu Lietuvos, kaip ES valstybés narés, kuriai
taikoma iSimtis laikinai naudoti nacionaling valiuta, statusas neturéty biti keiCiamas. Tuo tarpu
Slovénija nuo 2007 m. sausio 1 d. buvo priimta { euro zona ir tapo pirmaja jos nare i§ deSimties 2004 m.
geguzés 1 d. 1 ES istojusiy valstybiy.

ISnagrinéjus {vairius Lietuvos ir uzsienio autoriy mokslinius tiriamojo pobiidzio literattros
Saltinius nagrinéjamaja tema nustatyta, kad daugumoje juy analizuojami tik didesni ar mazesni Saliu

konvergencijos lygi lemiantys ekonominiai ir teisiniai veiksniai, beveik visiskai nesigilinant i socialing,
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demografing, kultiiring Saliy situacija. Be to, Slovénijos atitikimas konvergencijos kriterijams Lietuvos
autoriy mokslinio tiriamojo ir aprasomojo pobiuidzio moksliniuose veikaluose visiskai néra nagrinétas.

Tyrimo aktualumas. Siekiant iSsiaiskinti, ar Lietuvai nebuvo leista isivesti euro nuo 2007 m.
sausio 1 d. tik dél infliacijos rodiklio pervirsio 0,1 proc. punkto bei kas 1émé sékminga Slovénijos
ekonomikos augima, ypa¢ aktualu atlikti i§samia abiejy Saliy infliacijos, valdzios sektoriaus metinio
biudZeto deficito ir bendrosios skolos, ilgalaikiy Vyriausybés vertybiniy popieriy (VVP) palikany
normos bei nacionalinés valiutos stabilumo lygio konvergencijos proceso analiz¢ euro zonos atzvilgiu
2000-2008 m.

Sio mokslinio darbo problema ireiskiama klausimais:

e Kokie veiksniai Lietuvoje 1émé infliacijos dydzio pervirsi, dél kurio Lietuvai nuo 2007 m. sausio
1 d. nebuvo leista jvesti euro?

¢ Kas itakojo Slovénijos palanky ekonomikos augima, kurio déka Siai Saliai pirmajai 1§ deSimties
2004 m. geguzés 1 d. prie ES prisijungusiu valstybiu pavyko istoti i euro zona?

Darbe keliama hipotezé, jog miisy Salis | euro zona nepriimta ne vien tik dé¢l 0,1 proc. punkto
didesnés vidutinés metinés infliacijos nei neleistina konvergencijos norma, bet ir del kity ekonominiy,
socialiniy, kultiriniy, demografiniy veiksniy.

Tyrimo objektas - Lietuvos ir Slovénijos infliacijos, valdzios sektoriaus metinio biudZeto deficito
ir bendrosios skolos, ilgalaikiy Vyriausybés vertybiniy popieriu (VVP) palikany normos bei
nacionalinés valiutos stabilumo lygio konvergencijos procesas euro zonos atzvilgiu 2000-2008 m.

Tyrimo tikslas — jvertinti Lietuvos ir Slovénijos infliacijos, valdzios sektoriaus metinio biudzeto
deficito ir bendrosios skolos, ilgalaikiy Vyriausybés vertybiniu popieriy (VVP) paliikany normos bei
nacionalinés valiutos stabilumo lygio atitikima konvergencijos kriterijams 2000-2008 m.

Tyrimo uzZdaviniai:

1.Apibrézti konvergencijos procesa ir jos kriterijus teoriniu aspektu bei pagristi ju svarba Europos
Sajungos Salims, norin¢ioms jstoti { euro zona.

2. I8tirti Lietuvos ir Slovénijos infliacijos, valdzios sektoriaus metinio biudzeto deficito ir
bendrosios skolos, ilgalaikiy Vyriausybés vertybiniy popieriy (VVP) paliikany normos ir nacionalinés
valiutos stabilumo lygio dinamika 2000-2008 m. ir jvertinti §iy makroekonominiy rodikliy atitikimo
lygi konvergencijos kriterijams.

3. Identifikuoti priezastis bei veiksnius, nulémusius infliacijos dydzio Lietuvoje pervirsi, dél kurio
Lietuvai nuo 2007 m. sausio 1 d. nebuvo leista jvesti euro.

4. Nustatyti, kas itakojo Slovénijos palanky ekonomikos augima, kurio déka Siai $aliai pirmajai i§

deSimties 2004 m. geguzés 1 d. prie ES prisijungusiy valstybiu pavyko istoti | euro zona.
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5. ISanalizuoti Lietuvos perspektyvas ateityje isivesti bendraja ES valiuta — eura ir aptarti narystes
euro zonoje nauda Slovénijai.

Konkretiis tyrimo rezultatai. Atlikta Lietuvos ir Slovénijos infliacijos, valdzios sektoriaus
metinio biudzeto deficito ir bendrosios skolos, ilgalaikiy Vyriausybés vertybiniy popieriu (VVP)
paltikany normos ir nacionalinés valiutos stabilumo lygio dinamikos analiz¢ 2000-2008 m.; abiejy Saliy
Europos Centrinio banko, Europos Komisijos, Europos Tarybos, nacionaliniy instituciju dokumenty
analiz¢ bei ilgalaikis socialinés ir ekonominés aplinkos steb&jimas.

Darbe naudojami tokie kiekybiniai tyrimo metodai: dinamikos eiluciy analizé (augimo tempai,
prieaugio tempai, vidutinis eilutés lygis), apraSomosios statistikos metodai (dazniy analize, grafiné
analize¢), skaiCiuojamas standartinis nuokrypis, variacijos bei koreliacijos koeficientai. Kokybiniai
tyrimo metodai: dokumenty analizé, mokslinis steb¢jimas.

Studijy darbo pagrindas ir literatiiros apZvalga. Analizuojant Europos Bendrijos steigimo
sutartyje apibrézty konvergencijos kriteriju makroekonoming samprata, atsiradimo priezastis, jas
lemiancius veiksnius bei sprendimy biidus, naudotasi lietuviy ir uzsienio autoriy moksliniais veikalais,
Europos Centrinio Banko, Lietuvos ir Slovénijos Centriniy Banky, Lietuvos Statistikos departamento
prie LR Vyriausybés, Slovénijos Statistikos biuro, EUROSTAT ir EBSCO duomeny bazémis bei

leidiniais, remtasi LR Valstybés skolos, LR Lito patikimumo istatymais.
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1. KONVERGENCIJOS KRITERIJU ANALIZE TEORINIU ASPEKTU

Konvergencija (lot. convergens — susieinantis, suartéjantis) - tai supanas¢jimas, suartéjimas
(Tarptautiniy zodziy Zodynas, 2001). Teisine prasme konvergencija — tai teisinis nacionalinés teisés ir
EB sutarties, Europos centriniy banky sistemos (ECBS) ir ECB statuto nuostaty atitikimas. Oksfordo
ekonomikos Zodyne nurodoma, jog konvergencija — tai dvieju ar daugiau ekonomiky tapimo
panaSesnémis tendencija (Black, 2002). Ji gali biiti suprantama ir kaip konvergencija keleto ekonominiy
rodikliy atzvilgiu, taCiau kalbant apie bendra pinigy politika, tikslinga siekti visos ekonomikos
konvergencijos. Konvergencija ekonomine prasme gali biti apibréziama ir kaip valstybés narés,
norin€ios jvesti eura, jvertinimas, ar ji ijvykdé konvergencijos kriterijus, nustatytus Europos Bendrijos
(EB) sutarties 121 straipsnio 1 dalyje ir Protokole dél pervirSinio deficito procediiros.

Remiantis EEB teisine sutartimi galime teigti, jog Europos Sajungos (ES) narés privalo derinti
savo ekonoming, valiuty kurso politika, vykdyti tinkama fiskaling politika ir istoti | euro zona, kai
tvykdo Europos Bendrijos sutartyje nustatytas bendrosios valiutos ivedimo salygas — konvergencijos
kriterijus (Lietuvos bankas, 2009).

Konvergencijos kriterijai, dar zinomi kaip Mastrichto kriterijai, yra kriterijai, pagal kuriuos
nustatoma, kada ES Salys narés gali pereiti 1 treCiaji Europos Ekonominés ir pinigy sajungos (EPS)
etapa bei isivesti eura. 1.1 paveiksle pateikiami pagrindiniai kriterijai, kuriuos nustato Europos

Sajungos sutarties 121(1) straipsnis:

KONVERGENCIJOS
KRITERIJAI

1.Kainy stabilumas -
5.Salies valiutos stabilumas

ir dalyvavimas antrajame
valiuty kursy mechanizme
(VKM 1)

4 llgalaikés palukany
normos

\ 4

Valstybés finansai

2.Biudzeto deficitas 3.Valstybés skola

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Lietuvos banko duomenimis
1.1 pav. Konvergencijos kriterijai Salims, norin¢ioms jstoti j euro zona

1. kainy stabilumas: infliacija negali daugiau kaip 1,5 procentinio punkto virSyti trijy ES
valstybiy nariy, kuriose infliacijos lygis yra zemiausias, infliacijos vidurkio (butent dél Sios priezasties

Lietuvai ir nebuvo leista isivesti euro nuo 2007 m. sausio 1 d.);
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2. BiudZeto deficitas paprastai turi buti mazesnis nei 3 proc. bendrojo vidaus produkto (BVP)

arba jis turi sparCiai ir nuosekliai artéti prie Sio lygio. Biudzeto deficitas didina vyriausybés islaidas, o
tai lemia ekonomikos perkaitimo grésme.

3. Valstybés skola neturi virSyti 60 proc. BVP arba ji turi sparCiai ir nuosekliai mazéti. Uz

valstybés skolg mokamos pallUkanos, ir jei skola nemazinama, palikanoms mokeéti skiriama vis

didesné BVP dalis.

4. Ilgalaikiy Vyriausybés vertybiniy popieriy (VVP) paliukany normos negali buti didesnés uz
triju ES valstybiy nariy, kuriose infliacijos lygis yra Zemiausias, pra¢jusiy mety ilgalaikiy palikany
normy vidurki daugiau kaip 2 procentiniais punktais;

5. Paskutinysis konvergencijos kriterijus nurodo, jog norinti tapti euro zonos nare Salis turi biiti
dalyvavusi Valiuty keitimo kursy mechanizme (VKM 1II) Europos pinigu sistemoje dvejus
paskutiniuosius metus ir per §j laikotarpj nedevalvavusi nacionalizés valiutos. Antrasis valiuty kurso
mechanizmas (VKM [I) yra euro zonos Saliy ir Europos Sqjungos (ES) valstybiy nariy, nejvedusiy euro,
valiuty kurso politikos sistema, dar vadinama euro zonos ,laukiamuoju“ Pagrindinis Sios sistemos
bruozas — nustatomas valstybés, neivedusios euro, nacionalinés valiutos ir euro pagrindinis kursas bei
leistinos kurso svyravimo ribos, ne didesnés kaip +£15 proc. pagrindinio kurso. Valstybés,
dalyvaujancios VKM 11, pagrindinis valiutos kursas turi atitikti jos ekonomikos pagrindus ir garantuoti
konkurencinguma (Vikipedia, 2009).

ISnagringj¢ moksling literatiira konvergencijos kriteriju klausimais galime pastebéti, jog vieni
autoriai antraji ir tre€igji (t.y. metinio biudZeto deficito ir valstybés skolos) kriterijus apjungia i viena
valstybés finansy kriterijy, kiti — pateikia kaip du atskirus, taciau tai téra tik skirtingos mokslininky
nuomonés Siuo klausimu, neteikiancios pirmenybés vienos ar kitos i§ klasifikacijy atzvilgiu. Visi Sie
auks$Ciau jvardintieji konvergencijos kriterijai yra be galo svarbiis ir reik§mingi $aliu ekonominiam

vystymuisi ir stabilumui palaikyti, taigi kiekvienag i$ ju panagrinésime iS§samiau.
1.1. Infliacija

Infliacija — tai ,,pinigy nuvertejimas, kuris pasireiSkia prekiy ir paslaugy kainy kilimu (O’Sullivan,
Sheffrin, Perez, 2008); procesas, kurio metu bendras vartojimo reikmenuy kainy lygis kyla sparciau nei
didéja Salies gyventojy nominalusis darbo uzmokestis bei pajamos, ir d¢l to sumazéja pinigy perkamasis

pajégumas (Dzikevicius, 2006).
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Pasak Lipsey (2001), infliacija yra su pinigais susij¢s reiSkinys, kuriam daugiausia jtakos turi
visuotinai pripazinta pinigy, kaip apyvartos priemonés, funkcija. Dél Sios priezasties vienoki ar kitoki
infliacijos dydi lemia pinigy apyvartoje vykstantys procesai. Bitent remiantis $iais prinicipais
Vakaruose buvo pradétos formuoti infliacijos teorijos. Remiantis §iuo pagrindu amerikieciy
ekonomistas I. FiSeris sukiir¢ kiekybing pinigy teorija, kuri iSreiSkiama mainy lygtimi.

M*V=P*Q (1.1)

cia: M - pinigy kiekis apyvartoje; V - pinigy apyvartos greitis; P - vidutinis prekybinio sandorio
kainos lygis; Q - prekybiniy sandoriy kiekis.

FiSerio mainy lygtis yra paprasCiausias kiekybinés piniguy teorijos variantas, taCiau Siai lygciai
taikomos kelios grieztos ribojancios salygos paverté ja darniy priezasties - pasekmés rySiy atspindziu
(Balck, 2005). Ne maziau svarus ir angly ekonomisto Dz. M. Keinso indélis i infliacijos teorini
koncepta. Pagrindinés §io mokslininko id¢jos buvo dvi:

1) rinkos ekonomika neturi nuolat funkcionuojancio savireguliacijos mechanizmo, todél tam
tikromis salygomis S$ia ekonomika gali iStikti stagnacija, i§ kurios vien rinkos stichinés jégos
ekonomikos i§vesti negali. Taip jis pagrindé ekonomikos valstybinio reguliavimo biitinybg;

2) ekonomikos valstybinis reguliavimas turi buti vykdomas paklausos stimuliavimo budu. Tai
galima atlikti didinant valstybés iSlaidas (iskaitant ir deficitini biudzeto finansavima) bei liberalizuojant
kredito - pinigu politika (Barron, Ewing, Lynch, 2006).

Remiantis antraja koncepcija palaipsniui susiformavo tiek teorine, tiek praktine prasme naujas
pozitris { infliacija. Pasak Keinso, infliacijos buklg apibiidina procentinés paltikany normos did¢jimas,
kurios teorija S§io mokslininko infliacijos modelyje yra be galo svarbi. Mokslininkas teigia, jog
paliikany norma yra ne investicijy ir santaupy tarpusavio saveikos rezultatas, o autonomiskas veiksnys,
kuri reguliuoja pinigy kiekis ir likvidumo funkcija. Procentinés paliikany normos maZzéjimas skatina
verslininkus investuoti, o investicijos didina BNP Savo modelyje Keinsas pazyméjo, kad tarp
infliacijos ir nedarbo yra tam tikras rySys. Jis teigé, kad ekonomikoje galima iSsivaduoti arba nuo
nedarbo, arba nuo infliacijos, taciau ne nuo abieju kartu.

Remdamasis Keinso pasitlyta visuminés pasiiilos kreivés forma, Naujosios Zelandijos kilmés
ekonomistas A. W. Filipsas tiesiogiai iSvedé ry$i tarp nedarbo ir infliacijos. Nagrinédamas realius
duomenis jis pastebéjo, kad kuo daugiau padidéja visuminé paklausa, tuo didesné infliacija ir tuo lé¢iau
didéja reali gamybos apimtis, o tuo paciu ir maz¢ja nedarbas. Taigi Filipsas padar¢ iSvada, jog nedarbas
ir infliacija yra susieti atvirksStine priklausomybe.

Be aptartyjy FiSerio, Keinso ir Filipso infliacijos teoriju ne maZziau svarbios yra ir monetaristiné
doktrina (zymiausias teoretikas - M. Frydmanas), skelbianti, kad Salies turtas priklauso nuo Salyje

sukaupto pinigy kiekio ir grindziamas kiekybine pinigy teorija (Baumol, Blinder, 1994), natiiralaus
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lygio hipotezes teorija, ,,pasiiilos ekonomikos* teorija ir kt.
Ypac didelg reikSme infliacijos teorijy kontekste turi jos riiSiy analiz¢ ir riby tarp vienos ar kitos

infliacijos riisies, nustatymas, taigi toliau ir aptarsime pagrindines infliacijos raisis.

1.1.1.Infliacijos rasys

Pagal masta yra skiriamos trys infliacijos rusys — sliauziancioji, suoliuojancioji ir hiperinfliacija.
Sliautiandioji infliacija - tai ilgai trunkanti, neauksty ir gana pastoviy tempy infliacija. Ja nesunku
numatyti ekstrapoliacijos btidu, prie jos yra nesunkiai prisitaikoma. Paprastai Sliauzianti infliacija
reiSkia, kad Salies monetariné sistema funkcionuoja gerai, zmonés pasitiki pinigais, nebijo ju taupyti ir
investuoti. Vis délto, labai svarbus ir vidutinis Sios riisies infliacijos lygis (kuo jis Zemesnis, tuo geriau
ekonomikai) (Drilingas, 1997).

Suoliuojanti infliacija - tai bendro kainy lygio kilimas dideliais tempais, kurie rodo tendencija
toliau didéti. Esant tokiai infliacijai stipriai iSkraipomi ekonominiai santykiai. Daugelio kontrakty
sumos yra indeksuojamos vartojimo kainy indeksu, kiti kontraktai yra sudaromi uzsienio valiuta. Pasak
Balck (2005), Zzmonés bijo taupyti, investuoja i ilgalaiki turta (tame tarpe ir { nekilnojamaji turta),
skolina léSas labai nenoriai ir tik uz labai aukstas paliikanas. Si infliacijos rii§is ekonomikai yra gana
pavojinga.

Hiperinfliacija - tai infliacija, kai bendras kainy lygis kyla milziniskais tempais, prekés brangsta
beveik kasdien, kyla iikio suiruté. Paprastai hiperinfliacija biina kary, revoliuciju, kai kuriy radikaliy
reformy rezultatas. Tokia infliacija stipriai pasireiSké¢ Vokietijoje po Pirmojo pasaulinio karo (Barron,
Ewing, Lynch, 2006).

Paprastai ekonomistai susilaiko nuo griezto kiekybinio $iy infliacijos riiSiy atskyrimo, nes daug ka
lemia bendras nagrinéjamos situacijos kontekstas. Taciau, vis dé€lto, egzistuoja salyginés skiriamosios
infliacijos ribos. Yra laikoma, kad pasireiSkia Sliauziancioji infliacija, jei jos metini tempa galima
idreiksti vienazenkliu skai¢iumi. Suoliuojanéiaja infliacija laikoma tokia, kurios metini tempa galima
iSreiksti dvizenkliu ar trizenkliu skai¢iumi. Hiperinfliacija yra laikomas dar didesnis tempas. Paprastai
apatine hiperinfliacijos riba yra laitkoma 50% ménesiné infliacija (Dornbusch, Fischer, Startz, 1998).

Vienas i§ veiksniy, pagal kuriuos ir nustatoma infliacijos riisis, yra jos pasireiSkimo priezastys,

kurios lemia vienoki ar kitoki jos dydi.

1.1.2. Infliacijos priezastys

Anot Miles ir Scott (2002), infliacija yra sudétingo politikos ir ekonomikos sgveikos visuomenéje
proceso pasekme, nes uz kainy lygio kilimo slepiasi nesuskaic¢iuojamy firmy ir atskiry asmeny priimami

tkainojimy sprendimai. Tam tikra prasme Sie sprendimai ir yra tiesioginé infliacijos priezastis. Taciau
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kainy keitimo sprendimai yra paremti rinkos signalais ir politine situacija Salyje, o Sie, savo ruoztu, yra
kity priezasCiy grandinés pasekmé.

Kiekviena priezastis iSkelia dar viena ar daugiau gilesniy priezasCiy, sukelianciy galuting
pasekmg. Dalis tokiy priezas¢iy grandiniy isisuka i cikla, ir pasekmé viename lygyje tampa priezastimi
kitame (McConnell, Brue, 2008). Todé¢l sukurti uzbaigta tokiu ekonominiu saveiky modeli yra
neimanoma, o esant biitinumui, tenka nuspresti, ties kuriais ry$iais tarp kintamyjy koncentruotis ir kiek
giliai juos nagrinéti, nes vienas i§ infliacijos pavojingumo ekonomikai laipsni lemianciy veiksniy yra
laikas, pagal kurio trukme infliacijos priezastys skirstomos i trumpalaikes ir ilgalaikes, kurios su

pasaulyje vykusiais realiais pavyzdziais pateikiamos 1.2 paveiksle.

INFLIACIJOS PRIEZASTYS

I
v v

Ilgalaikés infliacijos priezastys

Trumpalaikés infliacijos prieZastys

e Visumingés paklausos

veiksniai,

Visuminés paklausos

Visuminés pasiiilos

paklausos iSaugimas
9 XX a des.).

poky¢iai pokyciai
v v

Vienkartinis kainy Vienkartiniai
lygio pakilimas gamybos kasty
(labai padidéjusios padidéjimai (naftos
valstybés islaidos kainy pakilimas
JAV Vietnamo karo 1974-1979 m.,
metu, visuminés pagrindiniy zaliavy

kainy padidéjimas 9
XXa. des.

sukeliantys papildoma paklausa;
e infliacijos laukimas;
e visuminés pasitilos veiksniai.

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Sikdar, 2006.

1.2 pav. Infliacijos prieZastys

I$ pateiktos schemos matome, kad vienkartinj kainy lygio pakilima gali salygoti tiek visuminés
pasiiilos, tiek ir visuminés paklausos pokyciai. Norint pagristi aukSciau jvardytasias infliacijos
priezastis, pateiksime papraséiausia pasiiilos infliacijos modelj (1.3 pav.). Sio modelio atspirties tagku
yra imamas ilgo laikotarpio ekonomikos pusiausvyros taskas Eo, kurij atitinka kainy lygis Py ir potenciali

nacionalinio produkto gamybos apimtis Qpot..

P ¥ \ AS0
1 V
P
0 / \K
AD

v
=<

0 Y Yp
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Saltinis: Snieska V., 2005.

1.3 pav. Infliacijos modelis

Ivykus vienkartiniam gamybos kaSty padidéjimui, visuminés pasitilos kreive pasislenka i kairg (i$
padéties ASy i AS)) ir salygoja kainy lygio padidéjima nuo Py iki P;. Jei visuminé paklausa islikty
nepakitusi, tai pusiausvyra persikelty i taska E;, o tai reikSty nacionalinio produkto gamybos
sumaz¢jima (recesinio tarpsnio susidaryma). Tokiu atveju gamybos sumazgjimas padidinty spaudima
darbo uzmokesciui bei kity veiksniy kastams ir jie turéty imti mazeéti, o tai grazinty visuminés pasitlos
kreive i prading padéti ASy ir atstatyty prading pusiausvyra taske E( (Snieska, 2005).

Taciau Siandieninéje ekonomikoje tokia situacija nebepasireiskia, nes | visuminés paklausos
sumaz¢jima ir nedarbo iSaugimo grésme iSkart yra atsakoma monetarinés politikos priemonémis
(paprastai padidinama pinigy pasiiila), padidinan¢iomis visuming paklausa nuo AD, iki AD;. Tai
salygoja nacionalinio produkto gamybos padidéjima iki potencialios apimties, taciau kainy lygis taip pat
pakyla ir apsistoja ties P,. Taigi visuminés paklausos skatinimas monetarinés politikos priemonémis
panaikina recesini tarpsni, bet dar labiau padidina kainy lygi.

Anot Sheffrin (1988), minétoji situacija tikrovéje nebepasireiSkia dél to, mazinti darbo
uzmokescio profesinés sajungos tikrai neleisty. Jos turi rinkos galig darbo jégos rinkoje, todel gali
iSsikovoti netgi darbo uzmokes¢io padidinima. Taciau su Siuo pokyciu lengvai sutikty rinkos galia
prekiy ir paslaugy rinkoje turincios stambios firmos, nes joms daug paprasCiau darbo uzmokescio
padidéjima jtraukti i kainy sistema (dél Sios prieZasties kainy padidéjimo naSta pajusty vartotojai per
netiesioginius mokescius). Tuo tarpu smulkesnés firmos bty priverstos didinti darbo uzmokesti
samdomiems darbininkams (Skominas, 2006). Tokiu atveju ,,uzsisukty* vadinamoji darbo uzmokescio -
kainy spiralé. Tuomet kiekvienas kainy lygio kilimas sukelty profesiniy sajungy isreikalauta darbo
uzmokescio padidinima, dé¢l kurio visuminés pasitilos kreivé pasislinkty { kairg, nacionalinio produkto
gamyba dar labiau sumazéty, o kainos dar labiau pakilty.

Reaguodamas i nedarbo padidéjima, i Sia darbo uzmokescio - kainy spirale gali isikisti ir Centrinis
Bankas. Monetarinés politikos priemoniy pagalba jis gali padidinti visuming paklausa. Profesinés
sajungos déel to gali iSsikovoti darbo uzmokescio padidinima, o tai reikSty kasty padidéjima ir visuminés
pasitilos sumazéjima. Dél Sios priezasties pakilty kainy lygis ir sumazéty nacionalinio produkto
gamybos apimtis. Vengdamas gamybos smukimo ir nedarbo augimo, Centrinis Bankas vél gali skatinti
visuming paklausa. Viso to pasekmé biity svyruojanti gamybos apimtis ir vis augantis kainy lygis. Sis
procesas gali testis tol, kol profesinés sajungos noréty ir sugebéty siekti darbo uzmokescio padidinimo,
o Centrinis bankas vis derinty monetarinés paklausos skatinimo priemones prie nedarbo augimo.

Visokavicien¢ (1998) teigia, jog ilgai trunkantis kainuy lygio kilimas yra daug sudétingesnis

reiSkinys nei vienkartiniai kainu lygio pakilimai dé¢l visuminés paklausos ir pasiiilos pokyciy. Taciau
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nepertraukiama infliacija taip pat yra visuminés paklausos ir pasitilos poky¢iy rezultatas. Pagrindiniai
visumings pasiiilos veiksniai yra identifikuojami kaip nominalaus darbo uzmokescio augimas ir zaliavy
bei energijos kainy augimas, nors prie ju galima bity prijungti naSuma ir jvairias teisines normas
(mokesc¢ius, subsidijas, valstybini reguliavima ir pan.).

Vis délto, tiek ilgalaikeé, tiek ir trumpalaiké infliacija sukelia begalg tiek teigiamy, tiek ir neigiamy

pasekmiy, kurias ir panagrinésime sekanc¢iame poskyryje.

1.1.3. Infliacijos pasekmés

Ekonomikos praktikoje rinkos subjektams svarbu ne tik visapusiSkai ir teisingai iSmatuoti
infliacija, bet ir atitinkamai jvertinti jos pasekmés. Vieni tvirtina, kad jos padaryta zala minimali, kiti
vertina ja kaip socialing katastrofa.

Anot Schiller (2006), vakary Salyse infliacija tapo neatskiriama rinkos sistemos dalimi. Daugelio
ekonomisty nuomone, nedideli infliacijos tempai (2-3 proc. per metus) stimuliuoja gamyba, pagyvina
investicing veikla, sumazina nedarba. Nustatyta, kad kritinis infliacijos lygis svyruoja nuo 1,1 iki 4,7
proc. Perzengus didesng riba, ekonomikos kilimo tempai mazéja. Be to, dideli infliacijos tempai
paprastai stiprina infliacijos poveiki ekonomikai.

Esant didesniam ar maZesniam infliacijos lygiui galima aiskiai pastebéti didelius pokycius rinkoje
— prekiy ir paslaugy kainy kilima, o tuo paciu ir perkamosios galios smukima. D¢l §ios priezasties tiek
teigiamas tiek neigiamas (dazniausiai) pasekmes patiria visi rinkos dalyviai — tiek gamintojai, tiek ir
vartotojai. [vairiuose teoriniuose Saltiniuose nurodomos teigiamos ir neigiamos infliacijos

sukeliamiamos pasekmés pateiktos 1.1 lenteléje.

1.1 lentelé. Teigiamos ir neigiamos infliacijos sukeliamos pasekmés

TEIGIAMOS NEDIDELES NEIGIAMOS INFLIACIJOS SUKELIAMOS PASEKMES
INFLIACIJOS
SUKELIAMOS
PASEKMES
o Esant infliacijai, gyventojai | e Perkamosios galios kritimas — mazéjant perkamajai galiai, tampa sunkiau parduoti prekes.
i§ dalies atsisako pinigy Sumazéjes prekiy pirkimas smukdo Salies kj.
kaupimo ir juos investuoja, | e Nuvertéja indéliai — esant didesnei infliacijai gyventojai néra linke taupyti pinigy, o juos
i8leidzia ar padeda { banka. greitiau iSleisti ar iSkeisti i kitos 3alies valiuta, atsisako jy kaupimo ir taip apsunkina
o Kai kuriais atvejais tampa ilgalaikiy paskoly isdavima, be to, Zlugdomas prabangos prekiy pirkimas i§simokétinai. Sie
lengviau grazinti paskolas veiksmai dar labiau didina infliacijos lygi.
(ypac jei paskolos e Pardavéjai, tikintys, jog pirkéjai neturi tiksliy Ziniy apie kalbamojo laikotarpio kainy lygi,
perskaiciavimas kainas padidina daugiau, nei esamas infliacijos padidéjimas. Tokiu atveju krenta
nenumatytas sutartyje). pragyvenimo lygis dar labiau smunka. .
e Nuvertéjant nacionalinei e Ateities neapibréZtumas — individai neturi reikiamos informacijos apie padéti ateityje, todél
valiutai, Salies oikis darosi gali nepagristai nutraukti savo tiking veikla.
konkurencingesnis su kity o Esant hiperinfliacijai ar tiesiog didelei infliacijai, gyventojai gali atsisakyti savo
valstybiy ukiais. nacionalinés valiutos ir nepagristai ignoruoti savo Salies pinigus (t.y. teikti pirmenybg kity
valstybiy piniginiams vienetams). Tokiu atveju valstyb¢ negaléty vykdyti dalies savo pinigy
politikos.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis Schiller, Sikdar, Mankiw, 2006
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Kitos infliacijos pasekmés néra tokios aiSkios ir iSoriSkai matomos, todél labai svarbu iSskirti
numatyta ir netikéta infliacija.

Numatytos infliacijos pasekmés. Kai infliacija yra numatoma ir iikio subjektai turi pakankamai
laiko jai pasiruosti bei prie jos prisitaikyti, tuomet atsiranda galimybé nuostolius minimizuoti (Paliulyté,
2005). Tarkime, jog visuomen¢ zino, kad infliacija ateinanciais metais sieks 4 proc., nors §iuo metu ji
lygi nuliui. Institucijos i §i laukiama pokyti atsizvelgs sudarydamos ekonomines sutartis, bus
pakoreguotas darbo uzmokestis, paliikany norma, nekilnojamojo turto nuomos mokestis.

Pasak Salvatore ir Diulio (2000), infliacijos prognozés ne visada bina tikslios, todél net ir
numatyta infliacija yra susijusi su tam tikrais kastais. Viena i$ ju - tai mokestis, kuriam nebuvo pritarta
ir kuris néra iteisintas istatymais. Antra, dé¢l numatomos infliacijos padidéja palikany norma ir
alternatyvieji pinigy laikymo kastai. Trecia, atsizvelgiant { infliacija, kainos atitinkamai koreguojamos.
Ketvirta, infliacija veikia mokesCiy sistema (pvz., pajamuy mokes¢io normas). Kylant nominaliosioms
pajamoms, zmonés patenka i didesnes pajamas gaunanciy asmeny grupg, kur ir mokesciy sistema yra
didesné. Dél to prarandama dalis grynuju pajamy.

Netikétos infliacijos pasekmés. Netikéta infliacija reiSkia, jog faktiSkasis infliacijos tempas
skiriasi nuo numatytojo dazniausiai ji virSydamas (Wonnacott, 1994). Pasak Barron, Ewing, Lynch
(2006), jos egzistavimas dazniausiai susijes su smarkiai svyruojanciu kainy lygiu, todél pasekmés gali
buti skausmingos ir sunkiai prognozuojamos. IS Sio tipo infliacijos infliacijos nauda gali gauti
verslininkai bei valstybé (subjektai, kurie dirbantiesiems moka pastovy atlyginima), o nukentéti
fiksuotas pajamas gaunantys gyventojai, studentai, pensininkai. Netikéta infliacija gali pakeisti firmy ir
namy ukio sprendimus paklausos ir pasiiilos atzvilgiu (pvz., firmos gali padidinti savo produkcijos
pasiiila d¢l to, jog buvo tikimasi mazesnés infliacijos, o tai sukelty kainy lygio kilima).

Taigi galima teigti, jog infliacija gali netgi sumaZzinti mokesCiy nasta, nes mokesciai
apskaiciuojami anksciau, o sumokami po tam tikro laiko. Imanoma ir tokia situacija - did¢jant biudZeto
deficitui, kyla infliacijos lygis, tai mazina mokesCiu iplaukas, o mazesnés mokesc¢iy iplaukos savo

ruoztu dar labiau didina biudZeto deficita ir t.t.

1.2. Biudzeto deficitas

BiudZeto deficitas — tai biudzeto iSlaidos, virSijancios jo pajamas (Buckitniené, 2006), tai
literatiroje pateikiama nemazai biudzeto deficito jvertinimo risiy, viena nuo kitos besiskirianciy savo
apskaiciavimo metodika: konvencinis fiskalinis (absoliutusis), einamasis, likvidumo, pirminis balansas,
operacinis (veiklos), struktirinis arba cikliSkai neutralus biudZeto balansas. Be nurodytyju biudzeto

deficito vertinimo biidy taip pat gali biiti apskaiciuojamas virtualusis deficitas (kuomet infliacija lygi
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nuliui), visiSko uzimtumo deficitas (esant visiSkam uzimtumui ir nedidéjant infliacijai), arba prie
konvencinio deficito pridéjus vyriausybés skolinty 1éSy pakitima ir kapitalo iSlaidas ir atémus grazintas
skolas (Buckitiniene, 2006).

Didziaja valstybés iplauky dali sudaro tiesioginiai (fiziniy asmeny pajamy ir juridiniy asmeny
pelno bei turto). Naraskeviciiite ir Lakstutiené (2007) teigia, jog biudzeto deficitas néra pageidaujamas,
nes jis yra vienas 1§ infliacijos Saltiniy. Jei valstybés iSlaidos néra padengiamos realiomis prekémis ir
paslaugomis, kainos neiSvengiamai kyla.

Vis deélto, deficitinis biudzetas pateisinamas, jeigu ekonomika i§gyvena nuosmuki. Siuo atveju
kainos pernelyg nepakils, o didéjanti visuminé paklausa, didéjant vyriausybés iSlaidoms, gali padéti
ekonomikai augti ir vystytis. Pasak Smalensko (2005), deficitinis biudZetas negali biiti priimtas, jei
gamyba yra visiSko arba beveik visiSko uzimtumo lygio, nes jis gali sukelti pernelyg didelg infliacija.
Taigi kitame poskyryje iSsiaiSkinsime priezastis, dazniausiai sukeliancias skaudziausius padarinius

Salies ekonomikai.

1.2.1. Biudzeto deficito atsiradimo priezastys

Stuopyté (2004) teigia, jog biudZeto deficitas gali susidaryti nebiitinai dél Vyriausybés
neefektyviai vykdomos ekonominés veiklos. Tai dazniausiai lemia vienokie ar kitokie Salies politiniy
institucijy valdymo ypatumai. Visgi negalima paneigti, jog Vyriausybeés instituciné struktiira turi Zymia
itaka biudZeto deficito dydziui. Praktikoje biudZeto kontrolés mechanizmai gali biiti silpni ir jvairiis
iSlaidy subjektai gali buiti linke vartoti daugiau nei galima, skolintis, o ne skatinti taupyti ir kaupti
nepatvirtintus isipareigojimus. Tyrimai rodo, kad kuo didesnis skaidrumas, tuo lengvesnis biudZeto
kontrolés procesas. Mokslingje literatiiroje pateikiamos tokios pagrindinés biudzetos deficito atsiradimo
priezastys:

1) stambios valstybinés investicijos | Salies ekonomikos plétrq, siekiant uztikrinti racionalesnius
visuomenings veiklos struktiirinius poslinkius;

2) ypatingos, neprognozuojamos aplinkybés (karai, teroristiniai iSpuoliai, stichinés nelaimés ir
pan.);

3) kriziniai reiskiniai valstybés ekonomikoje (ekonomikos recesija ar sastingis, auksta infliacija,
finansiniy — kreditiniy santykiy neefektyvumas, mokestiniy pajamy nesurinkimo problemos, palyginti
didelés valstybées iSlaidos, silpna valstybés piniginiy iStekliy naudojimo kontrolé ir kt.).

Visos Sios aukS¢iau paminétos priezastys gali sukelti tiek trumpalaikes, tiek ir ilgalaikes

pasekmes, kurias toliau ir analizuosime.



20

1.2.2. BiudzZeto deficito pasekmés

Biudzeto deficitas - tai makroekonomikos jrankis, leidziantis iSlyginti vartojima ir nenukrypti nuo
ekonomikos augimo trendy (Kancerevycius, 2004). Biitent tai ir yra viena i§ esminiy prieZas¢iy, kodeél
biudzeto deficito dydziui reikia teikti didziulg reikSmg. Biudzeto deficitas leidzia Vyriausybei iSlyginti
vartojima ciklo metu arba reaguoti i laikinus ekonominius Sokus. Taigi jei ciklo Zemiausiuose taSkuose
deficitus pakeicia pervirsis ciklo auksciausiuose taskuose, biudzeto deficitu galima pasinaudoti kaip
automatiniu stabilizavimo irankiu (Krugman, Wells, 2006).

Butautas (2006) teigia, jog fiskalinio impulso dydis valstybés iSlaidoms taip pat priklauso nuo to,
ar priklausomai nuo biudzeto deficito keiciasi vartotojy elgesys. Jei vartotojai mazina dabartini savo
vartojima tikédamiesi, kad ateityje reikés didesniy mokesciy deficitui padengti, tuomet deficito poveikis
privacioms iSlaidoms bus i§ dalies kompensuojamas. Kaip pasikeis privataus sektoriaus elgesys,
priklauso nuo visuomenei teikiamos informacijos kokybés ir nuo to, kaip formuojami privataus
sektoriaus lukesciai.

Fiskalinio deficito poveikis gamybos veiksniy kainoms paprastai didina pajamy nelygybg, keicia
gamybos veiksniy kaing. Dél kapitalo kainos didéjimo mazéja kapitalo atsargos. Dé¢l to mazeéja darbo
uzmokestis ir kapitalo didinimo graza. t.y pasireiSkia regresyvinis perskirstymas, kadangi dauguma
individy savo vartojima finansuoja i§ darbo uzmokescio (Mankiw, 2004).

Burda ir Wyplosz (1993) teigia, jog didelis biudzeto deficitas kelia grésm¢ makroekonominiam
stabilumui ir, tuo paciu, ekonominiam augimui bei plétrai, maZina nacionalines santaupas. Joms
mazg¢jant, mazeja ir paskoly pasiiila. Tai, savo ruoztu, didina palilkany normas ir skatina gyventojus bei
imones mazinti investicijas. Aukstesnés paliikany normos didina Salies valiutos poreiki, o tai, esant
laisvai svyruojanciam valiutos kursui, didina valiutos kursg. Esant fiksuotam valiutos kursui, didesnés
paltikany normos Salies viduje pritraukia kapitala. Tai gali prisidéti prie einamosios saskaitos deficito
did¢jimo ir nepakeliamos uZzsienio skolos kaupimo. Ilgainiui dé¢l aukstesniy paliikany normy formuojant
Salies kapitala ir dél to, kad uzsienio Salys gauna vis daugiau pelno i§ valstybei priklausancio turto,
nacionalinés pajamos gali pasidaryti mazesnés nei galéty bati.

Be $iu ijvardintyju nesubalansuoto biudzeto pasekmiy ekonomistai iSskiria dar keleta, kuomet
fiskalinis deficitas (ar pervirSis) gali pakeisti valstybés skolos dydi, kuri yra antroji i$ valstybés finansy
dedamuyjy daliy. Valstybes skolos santykis su BNP did¢ja, jei pirminis deficitas yra didelis arba jei BNP
auga maziau nei realioji valstybés skolos paltikany norma. Esant tokioms aplinkybéms, skolos dinamika
tampa nestabili - tam tikrame taske visuomené gali nebepirkti valstybés vertybiniy popieriy ir tuomet

deficitas sumazety. Ir atvirkSc¢iai - jei ekonominis augimas greitas, o valstybés skolos reali efektyvi
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paliikany norma zema dél lengvatinio skolinimosi galimybiy, Vyriausybé gali i§laikyti pirminji biudZeto
deficita, nedidindama skolos ir nacionaliniy pajamy santykio (Buckitiniené, 2006).

D¢l augancios valstybés skolos atsiranda baimé, kad nebus iSpirktos Salies obligacijos. Jei
investitoriy ketinimai staigiai pasikeicia ir jie daugiau nebenori isigyti Salies turto, jo kaina staigiai
krinta. Didelés palukany normos dar pablogina deficita. Vartojimas mazéja, infliacija auga, nes vis
daugiau pajamy yra finansuojama spausdinant ir leidziant pinigus, kurie nuvertéja. Tokiomis
aplinkybémis gali jvykti bendra finansiné krizé, kuri apima ir bankus, ir imones, kurig tekty spresti

vienu i§ biudZeto finansavimo buduy, kurie ir bus aptariami sekan¢iame poskyryje.

1.2.3. BiudzZeto finansavimo budai

Mokslin¢je literatiiroje aptariami tokie praktiSkai taikomi Sie pagrindiniai biudzeto deficito
padengimo ar jo sumazinimo bidai:

o Papildoma pinigy emisija. Esant nedidelei infliacijai, pasaulio Salyse fiskaliniam deficitui
padengti taikoma papildoma pinigy emisija. Kaip pavyzdi galima pateikti buvusiose SSRS respublikose
nuolatos vykdyta Centrinio Banko pinigy emisija. Rinkos salygomis nesaikinga pinigy emisija sparciai
didina infliacija, kurios metu silpsta verslininky optimizmas, stengiamasi vartoti kuo daugiau (net
1sigyti nereikalingy daikty), o kaupti maziau. Be to, dé¢l krentancio nacionalinés valiutos kurso kainos
vidaus rinkoje didéja sparciau nei kitose Salyse, o tai didina Salies mokeéjimy balanso deficita

o Vidaus ir uZsienio paskolos bei kiti laikinai laisvy piniginiy léSy iS gyventojy pritraukimo
bidai. Fiskaliniam biudzetui padengti gali biiti taikomi neemisiniai metodai, nesukeliantys tiesioginio
infliacijos augimo. Tai gali biiti paskolos, vyriausybés vertybiniai popieriai, platinami finansy rinkoje.

o Oficialiy uZsienio rezervy naudojimas. Fiskalini deficita galima finansuoti ir i§ oficialiy
uzsienio valiutos rezervy. Tuo pasinaudojo ir Lietuva. Misuy Salyje oficialiis rezervai nuo 1998 vidurio
iki 1999 m. vidurio sumazéjo ir 1999 m. viduryje galéjo dengti tik dvieju ménesiy reikalavimus.
Rezervai buvo naudojami gyventoju santaupoms atkurti. Taigi Sis biudZeto deficito padengimas yra
ribotas. Be to, jeigu oficialiy rezervy dydis, atsizvelgiant i importo reikalavimus ar skolos grazinimo
Isipareigojimus yra Zemas, $i situacija gali paskatinti investuotojus palikti Sali, o tai padidinty Salies
mokéjimy balanso deficita (Vaskelaitis, 2006).

o Mokesciy didinimas, valstybés funkcijy siaurinimas bei valstybés asignavimy maZinimas. Kai
kuriy Saliy praktika rodo, jog biudZeto deficitas gali biiti finansuojamas ir didinant valstybés mokestines
pajamas bei mazinant valstybés iSlaidas. Pvz., Italijoje pagal 1993 m. Vyriausybés dekreta buvo
didinami beveik visi mokesciai (ir tiesioginiai, ir netiesioginiai), taip pat {vedami papildomi mokesciai
turtingesniems zmonéms (mokes¢iai uz gyvenamuosius namus, banko indélius ir pan.). JAV

Vyriausybés programoje buvo numatyta iki 1996 m. perpus sumazinti fiskalini deficita didinant



22

mokesCius pasiturintiems bei turtingiausiems valstiju gyventojams ir korporacijoms. Kartu buvo
mazinamos karinés iSlaidos, subsidijos fermeriams ir kt., o didinamos sveikatos apsaugos, Svietimo ir
tikinés infrastrukturos islaidos (O’Sullivan, Sheffrin, Perez, 2008).

Uzsienio Salyse biudzeto deficitui mazinti placiai naudojamas kity valstybiy kapitalas. Taip vienu
metu iSsprendziami ne tik fiskaliniai, bet ir ekonominiai uzdaviniai, mazéja biudzeto iSlaidos, skirtos
finansuoti kapitaliniams idéjimams, iSpleCiama prekiy ir paslaugy gamybos bazé, atsiranda nauji
mokesc¢iy moketojai ir dél to didéja biudzeto pajamos, geréja mokejimo balanso bukle. Dél to dauguma
pasaulio valstybiy stengiasi skatinti kapitalo importa, ka aktyviau reikéty daryti ir Lietuvoje.

ISanalizavus biudzeto deficito priezastis, pasekmes bei finansavimo buidus galima padaryti iSvada,
jog biudzeto deficitas reiskia valstybés skolos didinima, kuri apibréziama kaip visy Salies nepadengty
metiniy biudzety deficity suma. LéSos, reikalingos biudzeto deficitui padengti, gali biiti gaunamos
skolinantis i$ $alies Centrinio Banko, privataus ekonomikos sektoriaus arba naudojant uzsienio paskolas
ir kreditus.

Siuo metu Lietuvoje veikiantis Valiuty valdybos modelis ir Lito patikimumo istatymas apriboja
Lietuvos banko pinigy emisijos galimybg ir juo draudziama skolinti Lietuvos Respublikos Vyriausybei.
Si nuostata atitinka Europos Sajungos reikalavimus nacionaliniams Centriniams Bankams. UZsienio
skolos atveju paliikanos uz skola mokamos kitai Saliai, o pati skola gali tapti didele nasta ateities
kartoms, jei ji naudojama neproduktyviai. Taigi sekanciame skyriuje smulkiau analizuosime valdzios

sektoriaus skolos samprata ir jos itaka ekonomikai.

1.3.Valstybés skola ir jos jtaka ekonomikai

Valstybés skola — tai visy iSleisty ir dar nepadengty valstybés paskoly suma kartu su
priskaiciuotomis uz jas paliikanomis, kurios turi buti iSmokétos nustatytu laiku arba iki nustatyto
termino (LeviSauskaité, 2003).

Pasak Stuopytés (2004), valstybés skolinimasis — tai atsakinga ir sudétinga valstybés veikla,
lemianti valstybés ekonomika, politinius poky¢ius, tarptauting reputacija bei daugeli kity veiksniy. Tai
taip pat yra svarbus i§ dalies pakeiCiantis mokesCius ir padengiantis valstybés fiskalinio deficito
biudzeta pajamy Saltinis. Pereinamosios ekonomikos Salyse ekonomikai restruktirizuoti ir jai
perorientuoti nuosavy Salies iStekliy neuztenka, todel, siekiant suaktyvinti ekonominj augima, valstybés
taiko skolinimosi politika. Tai gerokai padidina ne tik valstybés skola, bet ir jos nasta, nes skolinimosi
kaina dél bendros valstybés rizikos biina didesné (Stuopyté, 2004).

1.4 pav. pateikiamas valstybés skolos modelis pagal skolos priemoniy tipa, apimantis pagrindines

skolos riisis ir klasifikacijas.
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1.4 pav. Valstybés skolos klasifikacija

Pagal LR Valstybés skolos istatyma vidaus skola — tai LR turtiniai isipareigojimai vidaus valiuta
pagal paskolos sutartis, sutartis su valstybés garantija arba kitus skolos isipareigojamuosius
dokumentus, pagal kuriuos léSos, materialinés vertybés arba paslaugos gautos, bet dar negrazintos.
Uisienio skola — LR turtiniai isipareigojimai uZsienio valiuta pagal paskolos sutartis, sutartis su
valstybés garantija arba kitus skolos isipareigojamuosius dokumentus, pagal kuriuos 1éSos, materialinés
vertybés arba paslaugos gautos, bet dar negrazintos (LR Valstybés skolos istatymas, 2005). ISnagrinéjus
vidaus ir uzsienio skolos apibrézimus galima padaryti iSvada, jog jos viena nuo kitos skiriasi tuo, kad
pirmoji apima isipareigojimus vidaus, o antroji — uzsienio valiuta.

Anot Stuopytés (2004), valstybei skolinantis vidaus rinkoje rezidentai gauna paliikanas ir moka
mokesCius musy Saliai. Skolinantis uZsienio rinkoje pajamos i§ paliikany mokamos uzsieniui, o tai
nespartina Salies ekonomikos vystymosi. Taigi valstybés skolinimasis vidaus rinkoje prisideda prie
Salies finansy rinkos plétotés ir yra reikSmingas tiek valstybeés kapitalo, tiek pinigy rinkoms.

IS 1.4 pav. matome, jog bendraja valstybés skola sudaro trumpalaikés ir ilgalaikeés paskolos, uz
kurias mokamos paliikanos. Ilgalaikés paskolos yra Siek tiek brangesnés negu trumpalaikés. Todél
galima teigti, kad tai riboja izdo galimybes skolintis ilgesniam laikui.

Valstybés skola dar gali buiti skirstoma i tiesioging ir netiesioging. Tiesioginé skola — tai
isipareigojimai, prisiimti valstybés vardu. Siuo atveju pati valstybé yra skolininkas. Valstybé tokius
Isipareigojimus prisiima, leisdama vertybinius popierius, skolindamasi i§ banky. Netiesioginé skola — tai
valstybés suteiktos garantijos dél paskoly. Valstybé Siuo atveju yra garantas, vykdantis skolininko
isipareigojimus, kai §is turi finansiniy sunkumy (LeviSauskaite, 2003).

Toliau paméginsime iSsiaiskinti pagrindinius valstybés skolinimosi tikslus ir dazniausiai Siems

tikslams pasiekti naudojamus budus.
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1.3.1.Valstybés skolinimosi tikslai ir biidai

Ekonomikos teorijoje teigiama, jog valstybinio sektoriaus skolinimasis gali paskatinti ekonomikos
augima. Vis délto yra nemaza rizika, kad dél per didelio naudojimosi kreditais (ypac uZzsienio) gali
atsirasti tokiy skolos tvarkymo poreikiy, kurie biity nepakeliami Salies biudzetui ir tai apsunkinty
ekonomikos vystymasi.

Bendruoju atveju valstybés skolos valdymo tikslai - iSnaudoti ir subalansuoti skolinimosi
teikiamus privalumus ir stengtis iSvengti skolos tvarkymo ir mokéjimy balanso problemy. Valdant
valstybés, kaip ir bet kurig kita skola, visada reikia balansuoti tarp rizikos (pvz., palikany normos,
valiuty kurso kitimo, refinansavimo), kuria norima prisiimti ir skolinimosi ilaidy. Saliai, turin¢iai didelj
valstybés biudzeto deficita, biitina uzsitikrinti patikima jo finansavimo S$altini. Valdant valstybés
isipareigojimus biitina jvertinti jvairias rizikas, kurioms reiskiantis gali kilti finansiniy sunkumuy, tokiy
kaip valiutos kurso kitimo, paliikany normos kitimo, refinansavimo rizika (Dzikevic¢ius, 2006).

Valstybés biudzeto deficitq galima finansuoti dviem budais: vyriausybei skolinantis arba
Centriniam Salies bankui isleidziant j apyvartq papildomq pinigy kiekj. Kadangi antrasis budas sukelia
infliacija, kai kuriose valstybése ir yra istatymy apribotas, Vyriausybé dazniausiai finansuoja valstybés
biudZeto deficita skolintomis léSomis (Stuopyte, 2004).

Mokslingje literattroje skiriamos tokios pagrindinés valstybinio kredito formos:

e Valstybés skolinimasis;

¢ Valstybés paskoly teikimas i§ biudzeto 1€Sy arba kity valstybiniy kreditiniy fondy;

e Valstybés garantija (turtinis {sipareigojimas grazinti visa skola arba jos dali ir apmokéti kitas su
skola susijusias iSlaidas vidaus arba uzsienio kreditoriui uz skolininka, kurio isipareigojimy ivykdyma
garantuoja valstybé, jeigu Sis nejvykdo arba jvykdo ne visus paskolos sutartyje arba kituose
isipareigojamuosiuose skolos dokumentuose numatytus isipareigojimus) (LeviSauskaité, 2003).

Pasak Stuopytés (2004), klasikinis valstybés skolinimosi biidas — Vyriausybés skolos vertybiniy
popieriy iSleidimas. Jie atskirose Salyse sudaro labai Zymia visos skolos dalj. Taip pat valstybe gali
skolintis tiesiogiai i§ banky, pasiraS§ydama paskolos sutartis. Siuolaikiniy valstybiy Vyriausybés
i§leidzia | apyvarta trumpalaikius vekselius, vidutinio galiojimo termino ir ilgalaikes izdo obligacijas.
Palikany normos dydis uz skolintas 1¢Sas dazniausiai tampa atskaitos tasSku pageidaujamam
pelningumui investuojant i rizikingesnes ekonomikos sritis ir pasitarnauja prognozuojamam infliacijos
lygiui nustatyti.

Mokslingje literatliroje valstybés skolos ypatumus nagrinéjantys autoriai pateikia iSsamy jos

instrumentarijy, kuriame iSskiriami instrumentai pagal teis¢ iSleisti skolos vertybiniu popieriy emisija,
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paskoly Saltiniy susidarymo vieta, ju iSplatinimo biida, padengimo terminus ir Vyriausybés skolinimosi

poreiki, kurio sudéti ir lemiancius veiksnius toliau ir analizuosime.

1.3.2.Vyriausybés skolinimosi poreikis

Vyriausybés skolinimosi poreikis - tai per biudZetinius metus susidariusi Vyriausybeés iSlaidy
suma, kuria numatoma finansuoti skolintomis léSomis. Toki poreikio dydi lemia trys veiksniai -
biudzeto deficitas (perteklius), Vyriausybés skolinty lésy perskolinimas valstybés valdymo institucijoms
ir valstybés valdomoms jmonéms, refinansuojamos skolos (Burda, Wyplosz, 1993).

Anot McConnel ir Brue (2008), biudZeto deficito dydis yra pagrindinis veiksnys, kuris lemia, kiek
Vyriausybei reikia pasiskolinti. Tac¢iau Vyriausybé daznai skolinasi 1éSas savo vardu vidaus arba
uzsienio rinkose ir jas véliau perskolina (t.y. teikia paskolas) kitiems valstybés valdymo subjektams. Tai
daroma dél keliy priezasCiy, pvz., norint igyvendinti projektus, kuriy finansavimas nenumatytas
valstybés biudzete, taCiau jie yra labai svarbiis Salies ikiui (Salies infrastrukttros, energetikos,
gamtosaugos plétros projektai, kuriems reikia dideliy finansiniy investicijuy). Be to, Vyriausybé,
turédama iSskirting padét] finansinése rinkose (geresni kredito reitinga), gali pasiskolinti 1éSy zymiai
pigiau ir Zymiai ilgesniam laikui negu kiti valstybés valdymo bei iikio subjektai.

Anksciau susidariusios skolos refinansavimas taip pat gali veikti Vyriausybés skolinimosi poreiki.
Jeigu Vyriausybé grazina valstybés vardu paimta paskola, kuri buvo perskolinta jmonei ir imoné Sia
paskola grazino nustatytu laiku, tai Siuo atveju Vyriausybés skolinimosi poreikis nedidéja. Jis nepadidés
ir tada, kai valstybés biudZetas bus perteklinis ir dali pertekliniy 1éSy Vyriausybé skirs paskoloms
grazinti. Taciau jeigu Vyriausybé turés skola refinansuoti, t.y. imti kita paskola, kad grazinty sena, tai
jos skolinimosi poreikis augs (McConnell, Brue, 2008).

[Sanalizavus Vyriausybés skolinimosi poreiki ir ji apimancius elementus galima teigti, jog uz tai,
kas yra pasiskolinta Siandien, ateityje dél negrazinty praeities skoly reikés sumokéti didziules paliikanas,
o atéjus laikui ir grazinti Sias skolas. Vyriausybé privalés sumokéti paliikanas ir grazinti paskolas tais
pinigais, kuriuos surinks i§ gyventojy ir tikio subjekty mokesciy pavidalu. Taigi mokesciai turés buti
didesni, negu bty tuo atveju, jeigu Vyriausybé skoly neturéty. Taigi akivaizdu, kad mokes¢iy nasta

ateinan¢ioms kartoms bus zenkliai didesné.

1.3.3. Valstybés jsiskolinimo poveikis Salies ekonomikos vystymuisi

[siskolinimas yra vienas i§ ypatingy Siandieninés pasaulinés ekonomikos bruozy. Pasaulyje turbtt
néra valstybés, neturinios vidaus arba uzsienio skoly. Taigi labai svarbu jvertinti isiskolinimo teigiama
ir neigiama poveiki Salies ekonomikos vystymuisi. Prognozuojant skolinimosi jtaka Salies ekonomikos

vystymuisi, be galo svarbu atkreipti démesi i Siuos Zemiau pateikiamus faktorius:
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1. Salyje palaikomq monetarine politikq. Salims, turin¢ioms didelg valstybés skola, kyla didelés
palikany normos problema. Tokiu atveju Vyriausyb¢, sickdama sumazinti paliikany norma, privalo
vykdyti ekspansing politika. Si strategija trumpuoju laikotarpiu sumazinty palikany norma. Taciau
ilguoju laikotarpiu realus paliikany lygis pasikeisty neZymiai, o infliacija ir nominali palikany norma
1Saugty. Be to, Salis, turinti didelg valstybés skola, daznai papildomai skolinasi deficitui finansuoti, todél
padidéja mokesCiy normos.

2. Paliikany, skirty aptarnauti valstybés skolq, dydis. Augancia valstybés skola dazniausiai lydi
didéjanc¢ios islaidos jai aptarnauti. Saliy Vyriausybés palikany mokéjimams kiekvienais metais isleidzia
nemazai pinigy. Paliikany mokéjimai yra didelis ir sunkiai valdomas biudzeto komponentas, kuris
priver¢ia Vyriausybe sumazinti kitas iSlaidas arba kiekvienais metais finansuoti vis didesnj biudZeto
deficita. Tai varzo Vyriausybés galimybes subalansuoti biudzeta arba finansuoti kity visuomeniniy
sektoriy veiklas bei taip stabdo ekonomikos vystymasi.

3. Skolinimosi politikos jtaka sprendimams, lemiantiems fiskaling politikq. Vyriausybés
galimybe skolintis neskatina jos efektyviau planuoti Salies biudzeto. Pasak Wicksell, jeigu nauda,
gaunama i$ bet kuriy Vyriausybés iSlaidy virSija kastus, tai Sios iSlaidos gali biti finansuojamos gaunant
parama i$ rinkéju. Feldstein teige, kad tik grieztas pozitris siekiant subalansuoti biudzeta, gali priversti
politikus nuspresti, ar ilaidy nauda realiai pateisina patirtus kastus. Siy autoriy nuomone, kai nereikia
suderinti papildomy Vyriausybés iSlaidy su papildomomis mokestinémis pajamomis, politikai ir
visuomené Zymiai maziau riipinasi, ar Sios iSlaidos tikslingos. Taip vis didéja skolinty léSy poreikis.
Todél galima teigti, kad neefektyviai naudojamos skolintos leéSos stabdo ekonomikos vystymasi, nes vis
daugiau 1ésy reikia skirti skolai aptarnauti (Miles, Scott, 2002).

4. Skolinimosi kredito reitingas. Kredito reitingas, kurio dydis gali svyruoti nuo AAA
(auksciausias) iki C (Zemiausias) rodo valstybés galimybes ateityje grazinti savo skolas. Remiantis 2009
m. rugséjo mén. duomenimis, Lietuvos kredito reitingas ilgalaikéms paskoloms uzsienio valiuta yra
Baal/neig., nacionaline valiuta Baal, o trumpalaikéms paskolos uzsienio, valiuta - P-2. Lyginant su
2006 m. rugs€jo mén., kuomet Lietuva buvo vertinama kaip potenciali kandidaté nuo 2007 m. sausio 1
d. tapti euro zonos nare, duomenimis, minéti rodikliai Zenkliai suprastéjo (Lietuvos kredito reitingas
ilgalaikéms paskoloms uzsienio valiuta — A2/neutr., nacionaline valiuta — A2, trumpalaikéms paskolos
uzsienio, valiuta - P-7). Tuometiniai auksti muisy Salies kreditavimo reitingai ypac teigiamai paveiké
uzsienio finansines rinkas ir tai zenkliai sumazino Lietuvos skolinimosi iSlaidas uzsienyje. Be to,
valstybés reitingo nustatymas suteiké galimybe ir kitiems Lietuvos iikio subjektams (vietiniams
bankams, dideléms energetikos, telekomunikacijy ir kt. bendrovéms) ji gauti. Pastariesiems susidaré

palankesnés galimybés isleisti savo obligacijas uzsienyje. Taigi Salies Vyriausybé gali skolintis uz
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mazesnes paliikanas, o tai teigiamai veikia ekonomika, nes pinigai, skirti palikanoms mokéti gali biiti
skiriami ekonomikos vystymuisi (LR Finansy ministerija, 2009).

5. Auganti valstybés skola didina pavojy prarasti politing nepriklausomybe. Si problema iskyla,
kai valstybé gauna daug kapitalo 1§ uzsienio. Tarptautinis valiutos fondas (TVF), Europos
rekonstrukcijos ir plétros bankas (ERPB), Europos Sajunga (ES) daro stipria jtaka Lietuvos monetarinei
ir fiskalinei politikai. Siu organizaciju paskolos Lietuvai valstybés vardu sudaro didziausia dali. Visgi
galima teigti, kad daZznai Sis spaudimas teigiamai veikia ekonomika (jei kalbama apie valstybini
isiskolinima), nes Sio spaudimo rezultatas — priverstinis skolinimosi politikos grieztinimas (Lietuvos
laisvosios rinkos institutas, 2006).

6. Skolos jtaka kapitalui (ar jsiskolinimas daro jtakq kapitalui iSstumti). Kaip teigia Baumol ir
Blinder (1994), kapitalo i$stimimo efektas yra vienas i§ fiskalinés politikos rezultaty, turintis nemaza
reik§me¢ makroekonominéje politikoje. Autoriy nuomone, Vyriausybés padidéjusios iSlaidos gali biiti i§
dalies arba net visiSkai kompensuojamos sumazéjusios privataus sektoriaus iSlaidomis. Kapitalo
iSstimimas yra gana rimta ekonomikos augimo klititis, sumazinanti privacias investicijas i naujus
irengimus, technologijas, varzanti galimybes plésti gamybos apimti.

7. Valstybés skolos augimo jtaka asmeninéms santaupoms. Asmeninés santaupos padidéty, jei
dalis namy tkiy taupyty sumazéjusiais mokesciais, kad véliau galéty daugiau vartoti. Taigi mazéjant
asmeninéms santaupoms, mazéja kapitalas ir tai neigiamai veikia ekonomikos vystymasi (Stuopyte,
2004).

ISanalizavus valstybés isiskolinimo poveiki Salies ekonominiam vystymuisi galima padaryti
iSvada, jog tikintis pazangos ekonomikoje, svarbiausia skolintus pinigus panaudoti kuo efektyviau, kad
po keleriy mety buty gauta reali nauda. Skolintomis 1éSomis finansuojant tik vartojimo reikmes ar
trumpalaikius projektus Salis neuzdirbs naujy pajamy, reikalingy Salies ekonomikai, o ateityje tikrai
patirs sunkumy, grazinant ir aptarnaujant skola. Tod¢l labai svarbu tinkamai prognozuoti skolinty 1¢Sy

poreiki bei ju panaudojimo efektyvuma.

1.3.4. ES Kkriterijai valstybés skolos atzvilgiu

Siekdamos sukurti kuo efektyvesng vieninga pinigu sistema, Europos Sajungos (ES) valstybés
ripinasi bendrijos finansy sistemos stabilumu. Valstybiy skolos — tai tik viena i§ bendrijos
makroekonomikos problemy.

1992 m. pasirasSytoje Mastrichto sutartyje ES nustaté finansinius rodiklius, kuriy turi laikytis Salys,
ketinancios sudaryti Europos pinigu sajunga (EPS) ir isivesti bendraja ES valiuta — eura. Sios sutarties

kriterijai buvo nustatyti ivertinus potencialiy EPS nariy ekonoming situacija.
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Svarbu akcentuoti tai, kad Lietuvos biudZeto sandaros tvarka skiriasi nuo Europos Sajungos
taikomy reikalavimy. Valstybés 1éSos Lietuvoje iSskaidytos i savivaldybiy biudZetus ir nebiudZetinius
fondus. Savo atskira biudZeta turi ,,Sodra“. Atliekant valstybés finansy analizg, biitina nagrinéti ne tik
placiai taikomus valstybés, savivaldybiy ir nacionalinio biudzeto rodiklius, bet ir konsoliduotus Salies
finansinius duomenis. Pastebéta, jog pastarieji iSsamiau parodo realia Salies finansing padéti, leidzia
tiksliau prognozuoti bendra Salies fiskalini deficita ir apibiidina vyriausybés vykdoma fiskaling politika,
jos patikimuma ir stabiluma (Stuopyte, 2004).

Pagal Europos Sajungos reikalavimus valstybés vidaus ir uzsienio skola prognozuojama bei
skaiiuojama atsizvelgiant i jsipareigojimu valiuta, t.y. jeigu paskola buvo suteikta litais, ji bus vidaus
skola, o jeigu paskola buvo suteikta uzsienio valiuta, ji bus uzsienio skola. Remiantis Pasaulio banko
rekomenduojama klasifikacija, vidaus ir uZsienio skola sitloma skirstyti pagal rezidentus ir
nereziduotus, t.y. valstybés skoliniai jsipareigojimai rezidentams buity priskiriami vidaus skolai, o
nerezidentams — uzsienio skolai (Karazijiené, Saboniené, 2009).

Valstybés skolos skirstymas i vidaus ir uzsienio skolas yra svarbus, nes skolinimosi uzsienyje
itaka reikSmingesné¢ Salies tarptautinés ekonomikos poZiiiriu, o skolinimasis vidaus rinkoje labiau
iSrySkéja kaip Salies finansy rinkos stimuliatorius. Dideli isiskolinimai uZsieniui labiau pazeidzia
ekonomika ir iSores, ji tampa priklausoma nuo skolintojy ne tik ekonomiskai, bet ir politiskai.

ISanalizavus valstybés skolos samprata, skolinimosi tikslus ir biidus, poreiki bei poveiki Salies
ekonomikos vystymuisi galima padaryti iSvada, jog valstybés skola Siuolaikingje ekonomikoje yra
neatsiejama Salies ekonominés sistemos dalis, todél ji daro didelg itaka Salies ekonomikai. Ekonomiskai
silpnose ir ekonoming kriz¢ iSgyvenanciose Salyse valstybés skolinimasis yra racionalus dalykas, nes
skolintas 1éSas valstybé gali naudoti ekonominio augimo, visuomenés stabilumo ir tikio disproporciju

Salinimo tikslams.

1.4. Vyriausybés vertybiniy popieriy (VVP) palikany norma

Paliikanos — tai mokestis uz naudojimasi svetimais pinigais (Davulis, 2003); pajamos, gaunamos
leidziant kitam naudotis paskolintu kapitalu (Lileikiené, 1999); pinigu skolinimo kaina arba mokestis uz
sutikima atidéti vartojima; skolinamojo kapitalo kaina, kurios dydis esant laisvai pinigy ir kapitalo
rinkai susiformuoja veikiant pasiiilos ir paklausos mechanizmui. Teisine prasme skiriamos sutartimi ir
Istatymais nustatomos paliikanos. Paliikany norma yra pagrindiné pinigy ir finansy analizés kategorija.
Paliikanos yra pajamy Saltinis ir dél to sudaro nacionaliniy pajamu dali (Buckitiniené, Meidinas,

Puzinauskas, 2003). Jos gali biiti vertinamos kaip procentais per metus iSreikSta kaina, kuri susieja
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dabarting verte¢ su biisimaja, taigi galima teigti, jog palikany normos yra kainy signalai léSu
taupytojams, skolintojams, besiskolinantiems ir investuotojams.

Kreditiniame sandoryje dalyvauja du subjektai: kreditorius (skolintojas) ir skolininkas. Sie abu
subjektai turi skirtingy ekonominiy interesy - skolintojas suteikia skolininkui kredita, turédamas tiksla
gauti nauda — paliikanas. Paliikany dydis priklauso nuo skolininko patikimumo, jo finansinés buklés,
mokumo lygio, skolinamos pinigyu sumos, ekonominés padéties valstybéje ir kity salygu
(Alekneviciene, 2005). Skolininko pagrindinis tikslas — pagerinti savo ar kito asmens, kurio
ekonominiams poreikiams tenkinti imama paskola ar investuoti | vieng ar kita objekta, ateityje neSianti
ekonomini pelna.

Mokslininkai, tyrin¢jantys palitkany normas, iskiria tokias ju atliekamas ekonomines funkcijas:
padeda uZztikrinti santaupy virtima investicijomis, kurios skatina ekonomikos vystymasi; formuoja
kredity pasiila, skolinamas léSas paprastai paskirstant investiciniams projektams su didZiausiais
planuojamais pelningumais; subalansuoja Salies pinigy pasitla ir paklausa; yra svarbi Vyriausybeés
politikos priemong¢, veikianti per taupymo ir investiciju apimtis (Kancerevycius, 2004).

Norédamos pasiskolinti pinigy, Vyriausybés isleidzia ilgalaikes obligacijas, uz kurias mokamos
paliikanos. Jeigu investuotojai menkai pasitiki ekonomikos perspektyvomis arba infliacija yra didel¢, jie
reikalauja didesniy paliikany normy — rizikos premijos. Todél ilgalaikiy vyriausybés vertybiniy popieriy
(VVP) palukany norma yra vienas i§ Salies ekonomikos patikimumo rodikliy, o naujyju ES valstybiu
nariy atveju — pazangos, siekiant realiosios konvergencijos, rodikliy. VVP ilgalaikiy paliikany normos
negali buti didesnés uz trijy ES valstybiy nariy, kuriose Zemiausias infliacijos lygis, ilgalaikiy VVP
palukany normy vidurkij daugiau kaip 2 procentiniais punktais (Lietuvos bankas, 2009).

Mokslingje literattiroje, atsizvelgiant | vienokius ar kitokius kriterijus, iSskiriami keli paliikany
normy tipai (zr. 1.2 lent.).

1.2 lentelé. Paliikany normy tipai

Pagal bazinés sumos

Pagal apskaic¢iavimo

Pagal infliacijos

Pagal apskai¢iavimui

apskaiciavimo buda laikotarpj atspindéjima naudojama laiko baze
Paprastosios Diskretinés Nominaliosios Tiksliosios
Sudétinés Tolydinés Realiosios Apytikslés

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Mayer, Deusenberry, Aliber, 1995

1.2 lenteléje nurodyta, jog pagal bazinés sumos apskaiciavimo biidg palikanos gali buti
paprastosios ir sudétinés. Paprastosios paliikanos — tai kaina, kuria tenka mokéti uz vieno piniginio
vieneto naudojima vienerius metus. Tai palikanos, mokamos ar gaunamos uz nominalo suma. Sudétinés
palukanos yra mokéjimai ne tik uz nominala, bet ir uz neatsiimtas paliikanas, t.y. daroma prielaida, jog
paliikanos bus gaunamos periodiskai ir galés biiti reinvestuotos ta pacia suma, tokiu bidu per

investicijos laikotarpi uzdirbdamos papildomas pajamas.
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Pagal apskaiciavimo laikotarpj paliikanos skirstomos i1 diskretines ir tolydines. Diskretinés
paliikanos skaic¢iuojamos uz fiksuotus vienodus laiko intervalus (metus, ketvirt], ménes}). Skai¢iuojant
Sias paliikanas, laikas naudojamas kaip nutriikstamas kintamasis. Tolydinés paliikanos skai¢iuojamos uz
nenutrukstamus (tolydzius) laiko intervalus. TeoriSkai naudotinos ir diskretings, ir tolydinés paltikanos,
taciau praktikoje dazniausiai skai¢iuojamos diskretinés paliikanos.

Pagal apskaiciavimui naudojamq laiko baze gali buti tiksliosios ir apytikslés paliikanos.
Skaiciuojant paliikanas biitina apibrézti apskaic¢iavimui naudojama laiko baz¢. DaZniausiai nustatoma
metiné paliikany norma, todél ir apskaitos vienetu pasirenkamas vieneriy mety laikotarpis. Kai metinis
dieny skaicius prilyginamas 360 dieny, paliikanos vadinamos apytikslémis, kai 365 arba 366 dienos -
tiksliosiomis (Alekneviciené, 2005).

Pagal infliacijos atspindéjimo biidq galima iSskirti nominaligsias ir realigsias palikany normas.
Realioji palukany norma yra tokia, uz kuria biity skolinama, jei nebuty infliacijos ir rizikos. Tiesiogiai
realig paliikany norma apskaiciuoti sunku. Jos lygis visose Salyse yra apie 3-3,5 proc., ta¢iau tam tikrais
laikotarpiais gali buti ir neigiamas. Nominalioji paliikany norma - tai bet kokio skolos vertybinio
popieriaus patvirtinta paliikany norma. Ji susideda i§ nerizikingos paliikany normos ir keleto risiy
rizikos priemoky, atspindinéiy prognozuojama infliacijos tempa, isipareigojimy nejvykdymo rizikos,
skolos mokéjimo terminy rizikos ir vertybinio popieriaus prekingumo (arba likvidumo) rizikos. Rysys
tarp nominaliosios paliikany normos ir laukiamo infliacijos tempo vadinamas Fiserio efektu, kuris
leidzia prognozuoti palikany normuy pokyciy krypti. Taigi priklausomai nuo pasirinkty palikany
skai¢iavimy buidy bei riisiy ir priklauso palikany normos dydis (Kancerevycius G., 2004).

Identifikuojama nemazai paliikanos normas ijtakojanciy veiksniy, todél remiantis jvairuose
literatiiros Saltiniuose pateikiamomis autoriy nuomonés toliau bus analizuojami $esi palikany normuy
dydi lemiantys makroekonominiai veiksniai bei keturi mikroekonomikai veiksniai, kurie i§ dalies gali
buti valdomi finansinio sandorio dalyviy. Palukany norma itakojantys mikroekonominiai ir

makroekonominiai veiksniai pateikiami 1.4 pav.
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Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Aleknevi¢iene, 2005

1.5 pav. Paliikany normg jtakojantys mikroekonominiai ir makroekonominiai veiksniai
1.5 pav. pateikti palikany norma jtakojantys mikroekonominiai ir makroekonominiai veiksniai

placiau aptariami tolimesniuose poskyriuose.

1.4.1. Palikany normg jtakojantys makroekonominiai veiksniai

1. Centrinio banko vykdomos pinigy politikos priemonés. Zinoma, jog pinigy masé daro didelj
poveiki ne tik verslo aktyvumui, bet ir infliacijos tempams. Norédami iSsiaiSkinti Centriiniy banky
naudojamy monetarinés politikos priemoniy nauda ekonomikai, panagrinékime JAV pavyzdi. Tarkime,
kad Federaliné rezervy sistema (FRS) mano, jog reikia stimuliuoti ekonoming veikla ir padidina pinigy
apimti. Pirmin¢ §io zingsnio pasekmé yra palikany normy sumazéjimas, taciau tai gali salygoti ir
infliacijos liikkes¢iu augima. Tai, savo ruoztu, sukelia paliikany normy augima. Jeigu FRS sumazina
pinigu apimtis, susidaro atvirkstiné situacija.

2. BiudZeto deficitas. Jeigu valstybés biudZeto iSlaidos virSija pajamas i§ mokesciy, jis patiria
deficita, kuris turi biiti padengtas i§ paskoly arba vykdant pinigy emisija. Jeigu valstybé ima skola, $i
papildoma kapitalo paklausa sukelia paltikany normy iSaugima, jei spausdina pinigus - iSauga biisimos
infliacijos lukesciai, o tai taip pat salygoja palikany normy augima. Taigi ceteris paribus, kuo didesnis
valstybes biudzeto deficitas, tuo didesnis ir palukany normy lygis.

3. Prekybos balansas. Imonés ir privatiis asmenys nuolat prekiauja su uzsienio Salimis. Jei
importuojama daugiau nei eksportuojama, susiformuoja prekybos balanso deficitas, taigi ji biitina
padengti, o pagrindinis padengimo finansavimo S$altinis yra skolinimasis. Kuo didesnis prekybos
deficitas, tuo daugiau turime skolintis, o isipareigojimy augimas ,,iSpucia“ palikany normas (Burda,
Wyplosz, 1993).

4. Infliacija. Infliacija daro reikSminga itaka paliikany normai, nes ji paveikia pinigy perkamaja
galig ir sumazina realia investicijy pelno norma. Numatomos infliacijos procento pokyciai Zenkliai
veikia palukany normy struktiirg ir palikany normy lygi (Sheffrin, 1988). D¢l infliacijos procento kinta
vartotojuy padétis, t.y. ji keicia palukany pajamy perkamaja galia ir finansinio turto realiaja verte.

5. Rinkos likvidumas. Kiekvieno vertybinio popieriaus palilkany normos gali skirtis dél iSoriniy
veiksmy. Vienas i$ ju yra rinka. Svarbiausias rinky bruozas yra likvidumas. Likvidumas yra galimybé
vertybini popieriy parduoti. Ta apibrézia tam tikros pardavimy apimties parduodamuy vertybiniy
popieriy kaina (Mayer, Deusenberry, Aliber, 1995).

6. Valiutos kurso pokyciai. Kai kuriy vertybiniy popieriy paliikanos gali biiti mokamos ir

pagrindiné suma grazinama uzsienio valiuta. Tada ypatingai svarbu atkreipti démesi i tos valiutos kurso
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svyravimus, kuria iSreiksStas vertybinis popierius. Tokiu atveju, jei yra tikimasi, kad ta valiuta nuvertés,
palyginti su nacionaline valiuta, investuotojai reikalauja didesnés paliikany normos, kad jiems bty
kompensuoti galimi nuostoliai. Taigi galima padaryti iSvada, jog kuo spartesnis numatomas uZzsienio

valiutos, kuria iSreiks$ti vertybiniai popieriai, nuvertéjimas, tuo didesné paliikany norma.

1.4.2. Palikany normg jtakojantys mikroekonominiai veiksniai

Siame poskyryje aptarsime palikany normas jtakojan¢ius mikroekonominiai veiksnius - kredito
rizika, ikei¢iamo turto likviduma, skolos grazinimo biidus.

1. Kredito rizika. Rizika, jog skolininkas nesugebés grazinti kredito, t.y. nesugrazins ne tik
kredito, bet ir pagrindinés skolos, tai pat turi jtakos paliikany normai. Vertybiniy popieriy, kurie yra
jautresni isipareigojimy nevykdymui, paliikanos yra didesnés negu tu, kurie laikomi $iai rizikai maziau
jautriais (kuo didesnis jautrumas isipareigojimy nevykdymui, tuo didesné ty vertybiniy popieriy
paliikany norma). Taigi kuo didesné kredito rizika, tuo didesnés paltikany normos (Maye, Deusenberry,
Aliber, 1995).

2. Skolos grqZinimo biidai (palikany normy laiko struktiira). Vertybiniai popieriai skiriasi ir
pagal skolos grazinimo laikotarpio salygas (t.y. kada skolininkas turi grazinti skola). Paliikanos
mokamos nuo negrazintos skolos dalies. Priklausomai nuo skolos grazinimo budo skiriasi paliikany
suma, o kartu ir vidutiné palikany norma. Galimi vienkartinio inaso (kuomet visa skolos suma
grazinama pasibaigus skolos terminui), vienodo dydzio inasuy (palilkanos mokamos nuo negrazintos
skolos dalies), skirtingo dydzio (periodiniy) inaSy (dalis skolos skirtingomis sumomis fiksuotais laiko
intervalais grazinama per visa sutarties galiojimo laikotarpi), amortizacinis (fiksuotais laiko intervalais
mokamos vienodos imokos, kurias sudaro grazintinos skolos ir mokétiny palikany suma) skolos
grazinimo biidai. Jie priklauso nuo skolininko planuojamy pinigy srauty (Alekneviciené, 2005).

4. Ikei¢iamo turto likvidumas. Likvidus turtas yra toks, kurj galima bet kada parduoti uz kaina,
artima isigijimo kainai. Finansinis turtas paprastai yra likvidesnis nei materialusis. Didelis turto
likvidumas reiSkia, kad jis gali biiti parduotas nesunkiai, su nedideliais nuostoliais. Siekiant, kad
vertybiniai popieriai buty nupirkti, jei jie néra per daug likvidis, galima patenkinti investuotoju
reikalavima pridéti likvidumo priemoka. Likvidumo priemoka yra vertybiniyu popieriy vertes
padidé¢jimas, palyginti su likvidesniais. Vyriausybés obligacijos yra paklausios, tod¢l joms nereikia
gauti jokios arba nedidelg likvidumo priemoka. Kuo didesnis ikei¢iamo turto likvidumas, tuo mazesnés
paliikany normos gali tikétis skolininkas (Obi, 1998).

[Sanalizavus jvairaus tipo palikany normas bei jas lemiancius mikroekonominius ir
makroekonominius veiksnius galima padaryti iSvada, kad nors oficialiosios paliikany normos tiesiogine

prasme néra svarbiausias ekonominis rodiklis, taciau jas keic¢ianc¢iy Centriniy banky vadovy sprendimy
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netiesioginé jtaka ekonomikai yra milziniska. Taigi Centriniy banky darbuotojai, rengiantys sprendimus
monetarinés politikos srityje, turi kuo geriau suprasti tokiy sprendimy poveiki ekonomikai, nes Salies
buklé tiesiogiai priklauso nuo jos finansy ir ekonomikos sektoriy darbuotojy sprendimuy bei kity
ekonomingés sistemos veiksniy, kurie bus analizuojami ir §io magistro baigiamojo darbo analitinéje

dalyje.
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2. LIETUVOS IR SLOVENIJOS EKONOMINIU RODIKLIU ATITIKIMO
KONVERGENCIJOS KRITERIJAMS ANALIZES METODOLOGIJA IR
JOS PAGRINDIMAS

Ekonominés konvergencijos vertinimas — sudétingas procesas, reikalaujantis kruop$tumo,
nuovokumo, izvalgumo, analitinio mastymo, makroekonominiy (ypa¢ monetarinés ir fiskalinés
politikos) ziniy. Norint pasiekti kuo tikslesniy ir objektyvesniy rezultaty, prie§ pradedant
konvergencijos kriteriju analize¢ bitina turéti Si procesa charakterizuojancia kiekybing (kokie
makroekonominiy rodikliy pokyciai buvo uzfiksuoti nagrinéjamuoju laikotarpiu) bei kokybine (kokie
veiksniai galéjo tokius pokyCius nulemti) informacija, todél vienas iS svarbiausiy Zingsniy pries
pradedant konvergencijos kriterijy analiz¢ yra tinkamo metody derinio parinkimas.

Taigi toliau trumpai aptarsime tuos kiekybinius ir kokybinius metodus, kurie naudojami tyrimingje

dalyje.

2.1. Konvergencijos Kriterijy jvertinimas kiekybiniais metodais

Kiekybiniai metodai siejami su pozityvizmu, jie leidzia surinkti duomenis tokia forma, kokia
tinkama statistinei analizei atlikti. Darbe konvergencijos kriterijams ivertinti naudojami tokie
kiekybiniai metodai:

e Dinamikos eiluciy analizé, kuomet analiz¢ atliekama pasinaudojant ivairiais dinaminiy eiluciy
kitimo lygiais (MartiSius, Kédaitis, 2002).

e Reiskiniy tarpusavio analizé, kai nustatomas vienas ar keli rodikliai, darantys itaka
analizuojamam kintamajam.

Kadangi pasinaudojant S§iais metodais pirmojoje empirinio tyrimo dalyje buvo analizuotas
makoekonominiy rodikliy kitimas, kiekvieno i8 ju skai¢iavimo principus aptarsime iSsamiau.

Dinamikos eiluciy analizé. Makroekonominiai reiskiniai nuolat vystosi ir kinta, todel keiciasi net
tik ju apimtis, bet ir sudétis. Toks kitimas laikui bégant vadinamas dinamika (Bartoseviciené, 2005).
Skaitiné statistiniy rodikliy seka laiko atzvilgiu vadinama dinamikos eilute. Atsizvelgiant i tai, ar lygiai
priklauso laiko momentui ar laikotarpiui, dinaminés eilutés skirstomos 1 momentines ir intervalines.
Momentinés eilutés rodo nagrin¢jamy reiskiniy apimti tam tikru laiko momentu, intervalinés eilutés —
reiSkiniy apimtj per tam tikra laikotarpi (Martisius, Kédaitis, 2002).

Analitiniai dinamikos eiluciy rodikliai. Analizuojant jvairaus pobiidzio reiSkiniy pasikeitima
laiko atzvilgiu paprasto lygiy sugretinimo daznai nepakanka - reikia parodyti reiSkinio raidos greiti,
intensyvuma ir t.t. Siam tikslui skai¢iuojami analitiniai dinamikos eilu¢iy rodikliai — absoliutus lygio

padidéjimas (sumazéjimas), didéjimo (mazéjimo) tempas, padidéjimo (sumazéjimo) tempas.
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1. Absoliutus lygio padidéjimas/ sumazéjimas (prieaugis) rodo, keliais vienetais pasikeicia jo lygis
per tam tikra laikotarpi. Jis apskai¢iuojamas baziniu ir grandininiu biadu.
Ay =y, -y, (bazinis) (2.1)
Ay =y, — y,, (grandininis) (2.2)
¢ia: y;j - ataskaitinio laikotarpio dinamikos eilutés lygis; yi.; - lygis, tiesiogiai einantis pries lygi yi;
yo- pradinis (bazinis) dinamikos eilutés lygis.
2. Didéjimo/mazéjimo (kitimo) tempas rodo, kiek karty padidéjo ar sumazéjo reisSkinio lygis Siuo
laikotarpiu praéjusio laikotarpio atzvilgiu arba kiek procenty siekia praéjusio laikotarpio atzvilgiu. Kaip

ir absoliutus lygio padidéjimas (sumaZzg¢jimas), Sis rodiklis skai¢iuojamas baziniu ir grandininiu bidu.

T, =21 x100% (bazinis) 2.3)
Yo

T, =21 x100% (grandininis) (2.4)
Vi

3. Padidéjimo/sumazéjimo (prieaugio) tempas rodo, keliais procentais pasikei€ia reiskinio lygis per
nagrin¢jama laikotarpi. Jis apskai¢iuojamas taip:

T,=T,-100, jei Tq iSreikstas procentais. (2.5)

Vidutiniai dinamikos eiluciy kitimo rodikliai. Viso laikotarpio dinamikai apibendrintai apibiidinti
skai¢iuojami vidutiniai dinamikos eiluc¢iy kitimo rodikliai — vidutinis eilutés lygis, vidutinis absoliutinis
padidéjimas (sumazéjimas), vidutinis didéjimo (mazéjimo) tempas.

1. Vidutinis eilutés lygis. Socialinio reiSkinio bendram lygiui apibiidinti per visa dinamikos eilutés
parodyta laikotarpj yra apskai¢iuojamas vidutinis eilutés lygis (Bartosevi¢iené, 2005). Si dydi nesunku
apskaiCiuoti intervalingje eilutéje, kurioje jis lygus paprastam aritmetiniam eilutés lygiu vidurkiui, kur
jie nutolg vienas nuo kito per lygius laiko tarpus (Martisius, Kédaitis, 2002).

y= % : (2.6)

¢ia: y; - dinamikos eilutés lygiai; n- lygiy skaicius.

2.Vidutinis absoliutus padidéjimas/sumazéjimas parodo, keliais vienetais pasikeicia reiskinio lygis
vidutinigkai per laiko vieneta. Sis rodiklis apskai¢iuojamas taip:

Ay=2n"Nt, 2.7)

n—1

cia: y,—galutinis dinamikos eilutés lygis, y; — pradinis lygis; » - dinamikos eilutés nariy

skaiCius.

3.Vidutinis didéjimo/mazéjimo tempas skaiciuojamas pagal geometring vidurkj tokiu biidu:
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T = i 22 % 100%: (2.8)
Y1

¢ia: y, — galutinis dinamikos eilutés lygis; y; — pradinis dinamikos eilutés lygis.

ReiSkiniy tarpusavio analizé. Dviejy ar daugiau kintamyjy rySiui nustatyti taikomi koreliacinés ir
regresinés analizés metodai (Cekanavi¢ius, Murauskas, 2004, p.125). Zinodami ry$j, galime tiksliau
prognozuoti bisimus jvykius ir tam tikra prasme kontroliuoti jvykiy eiga.

1. Koreliaciné analizé. Jei didéjant vieno kintamojo vertei didéja ir kito kintamojo verté, toks
sarysis vadinamas teigiama koreliacija.

Rysiy stiprumui tarp kintamyjy X ir Y apskaiciuoti naudojamas koreliacijos koeficientas r, kur r
visada moduliu maziau arba lygus vienetui. Kai absoliutusis dydis r artimas vienetui, tai rySys tarp
kintamyjuy X ir Y yra labai stiprus. Taigi rySio (koreliacijos) matai ir nusako ta dydi, kuriuo sumazéja
spéjimo klaidos tikimybe.

2. Duomeny padéties ir sklaidos charakteristikos. Norint nustatyti  viena ar Kkita
makroekonominij rodiklio padéti, gali biiti skai¢iuojami vidurkis, moda, mediana, jei reikia zinoti $iuos
rodiklius itakojanciy veiksniy sklaida - standartinis nuokrypis, dispersija, variacijos koeficientas ir kiti
rodikliai. Sio magistro baigiamojo darbo tyriminéje dalyje skai¢iuojamas aritmetinis vidurkis,
standartinis nuokrypis ir variacijos koeficientas.

Aritmetinis vidurkis — tai vidurio (centro) matas. Tai populiariausias duomeny padalinus i$

reikSmiy skaicius. Vidurkis, apskaiciuotas 1§ imties pagal tokia formule:
_ Z X
x=4“=" (2.9
n

cia: Z x - kiekybinio kintamojo (atsitiktinio dydzio) reikSmiy suma; n — reikSmiy skaicius

Standartinis nuokrypis (paklaida) yra matuojamy dydziu sklaidos apie vidurki matas. Jis parodo

duomeny ,,iSsibarstymo” lygi aplink vidurki ir apskaic¢iuojamas pagal tokia formulg:

o= Zn:(k[—l_c)sz[ (2.10)

cia: o -standartinis nuokrypis; k; —i-tojo laikotarpio rodiklio reik§mé; - i-tojo laikotarpio
reik§miy aritmetinis vidurkis; P; —tikimybé, jog ivyks i-tasis atvejis.

Variacijos koeficientas parodo, koks yra vidutinio nuokrypimo nuo vidurkio procentas. Kuo jis
mazesnis, tuo tikslesnis pasiskirstymas.

o

V:T
k

2.11)
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cia: V- variacijos koeficientas; o -standartinis nuokrypis; k- i-tojo laikotarpio reikSmiy
aritmetinis vidurkis.

ISanalizave Sio magistro baigiamojo darbo analitinéje dalyje naudojamus kiekybinius metodus
galime daryti iSvada, jog Sie metodai reiSkinius matuoja skaiciais ir siekia biiti objektyviais bei
patikimais. Taciau, kaip minéta, norint pasiekti kuo tikslesniy ir objektyvesniy rezultaty, darbe
taikysime ir kokybinius tyrimo metodus, kadangi Sie tyrimo metodai puikiai papildo vienas kita, o

ju deriniai lemia tyrimo rezultaty sekmg.

2.2. Konvergencijos kriteriju jvertinimas kokybiniais metodais

Kokybiniai metodai (kitaip dar vadinami vertinimo subjektyviaisiais, interpretaciniais,
natiralistiniais) remiasi informacija ir duomenimis, gautais pasitelkus intuityviuosius metodus ir
metodikas. Pasak Martisiaus (2000), Sios riiSies metodams priskiriamos jvairios apklausos, dokumenty
analizé, eksperty nuomoné, Delfy bidas bei kitos ateiti numatan¢ios procediiros. Sie metodai
tinkamiausi ilgalaikei prognozei sudaryti, nes jiems beveik nereikia pra¢jusiy laikotarpiy duomeny.

Atliekant konvergencijos kriteriju teoring analizg pastebéta, jog kokybiniai metodai ypac tinkami
nustatinéjant vienokius ar kitokius makroekonominiy rodikliy pokycius lémusius veiksnius bei
priezastis. Vis délto, magistro baigiamojo darbo kokybiniam tyrimui atlikti buvo pasirinkti dokumenty
analizés bei steb€jimo metodai taigi juos ir aptarsime iSsamiau.

Dokumenty analizé. Tai toks pirminés sociologinés informacijos rinkimo biidas, kai pagrindinis
informacijos Saltinis yra dokumentai. Dokumenty, kuriuos tyréjai gali naudoti, spektras pakankamai
platus. Jis apima laiSkus, dienorascius, ataskaitas, biografijas, Vyriausybés nutarimus ir t.t. (Pruskus,
2004).

Dokumentai, kurie gali buti naudojami kaip sociologinio tyrimo informacijos Saltinis,
klasifikuojami pagal tam tikrus kriterijus. Mokslingje literatiiroje iSskiriamos ivairios dokumenty
klasifikacijos. Siame darbe nagrinéjamieji Europos Centrinio banko, Europos Komisijos, Europos
Tarybos, nacionaliniy instituciju aktai pagal statusq priskiriami oficialiesiems dokumentams, pagal
pateikimo formq — rasytiniams 1ir statistiniams, pagal funkcinius ypatumus — informaciniams (institucijy
pateikiama informacija) bei direktyviniams (istatymai, nutarimai), komunikatyviniams (ivairiis planai,
protokolai), pagal paplitimo mastq — spausdinti (vieSai spaudoje paskelbti), pagal formq — tekstiniai
(raSytiniai dokumentai) (Pruskus, 2004; Tidikis, 2003).

Pasak Tidikio (2003), vienas svarbiausiy dokumenty analizés principy yra dokumenty
patikimumas. Kadangi Siame magistro baigiamajame darbe nagrinéjami oficialiis dokumentai pirminiai,

galima daryti i§vada, jog tyrimo rezultatai ir jais remiantis padarytos iSvados yra patikimi.
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Stebéjimas. Anot Kardelio (2002), steb¢jimas turi biiti nukreiptas i socialiai svarbias sritis, taigi
tyrimo objektu buvo pasirinkta ilgalaiké¢ Lietuvos bei Slovénijos gyventoju socialiné visuomenés
elgsena jvairiose situacijose bei ekonomingés, teisinés bei kulturinés aplinkos atskiri elementai.

Anot Kardelio (2002), stebéjimas elgsenos tyrimuose labai reikSmingas. Mokslinéje literatiiroje
18skiriami Sie stebéjimo metodo privalumai:

e stebima tiesiogiai (pvz., galima stebéti tiriamuyju elgesi, atspindint] konkreCius dalykus
konkreciose situacijose);

e yra galimybé analizuoti grupés elgesi, nes vienu metu galima aprépti daug tiriamuju, kas kitais
metodais sunkiai jmanoma;

e clgesi galima jvertinti tiksliau, nei tai padaryty pats asmuo;

e galimyb¢ vienu metu aprépti daugiau savybiy, stebimy reisSkiniy;

e stebéjimas nepriklauso nuo tiriamojo nuostatos, nuo jo noro atsakinéti { pateiktus klausimus
arba subjektyvaus atsakymo apklausos metu ir daugelis kity.

Steb¢jimas, kaip ir kiekvienas metodas, ypac socialiniy tyrimy, nestokoja trukumu. Pasak Tidikio
(2003), sis metodas turi tokiy trikumuy, kaip:

1. sunkumai apibendrinant rezultatus platesniu mastu, nes stebimos situacijos neretai negalima
apkartoti, kadangi stebimas vienas atvejis;

2. stebéjimo rezultatus gali nulemti tyré¢jo subjektyvus poziiiris, ypa¢ 1 gauty duomeny
interpretavima, taip pat noras gauti rezultata, kurio buvo laukiama;

3. sudétingos situacijos ir aplinkybés sunkina fiksuoti svarbiausius reiskinio indikatorius;

4. jei stebimieji Zino, kad jie yra stebimi, tai gali salygoti nenaturaly ju elgesi.

Taciau stebéjimas néra koks antrartiSis metodas. Jis ypac reikSmingas elgsenos tyrimuose. [vairiy
testy, klausimyny bei pokalbiy pagalba gauti tyrimo duomenys yra $aliski, nes juos pateikiantys tyrimo
dalyviai daZniausiai yra linkg pateikti informacija taip, kaip jie ja supranta. Taigi stebé&jimo metodas

taikomas kaip alternatyva Siems metodams.

2.3. Lietuvos ir Slovénijos ekonominiy rodikliy atitikimo konvergencijos
kriterijams vertinimo metodika

Lietuvos ir Slovénijos infliacijos, valdzios sektoriaus metinio biudzeto deficito ir bendrosios
skolos, Vyriausybés vertybiniy popieriy (VVP) palikany normos bei nacionalinés valiutos stabilumo
lygio atitikimas konvergencijos kriterijams 2000-2008 m. laikotarpiu jvertinamas pasinaudojant jvairiais
kiekybiniais metodais - santykiniais, vidutiniais bei dinamikos eilu¢iy dydziais. Taikant jvairius analizés

metodus, iStiriami rodikliy priezastiniai rySiai ir ju tarpusavio priklausomybé. Abiejy Saliy dalyvavimas
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VKM 1I analizuojamas pasinaudojant kokybiniu tyrimo metodu, t.y. Europos Sajungos instituciju
(Europos Centrinio banko, Europos Komisijos, Europos Tarybos, nacionaliniy institucijy) dokumenty
analize bei steb¢jimu, kuris padéjo objektyviau  ivertinti veiksnius, nulémusius abieju Saliy
konvergencijos lygi.

2.1 paveiksle pateikiamas tyrimo modelis, kuriuo remiantis jvertinamas Lietuvos ir Slovénijos

auksciau iSvardinty ekonominiy rodikliy atitikimas konvergencijos kriterijams.

ETAPAS ANALIZES POBUDIS NAUDOJAMI METODAI
I etapas | Duomeny ir informacijos rinkimas Absoliutiniy ir santykiniy dydziy
i bei apdorojimas nustatymas
A4 A4
Y | Rodikliy poky¢iy analizé Vidutinio eilutés lygio, dinamikos
II etapas > retrospektyvos atzvilgiu eilu¢iy analize
A4 A4
Y .|  Rodiklio pokycius salygojanciy Koreliaciné analizé, variacijos
IIT etapas > veiksniy jvertinimas rodikliy skai¢iavimas

Saltinis: sudaryta autorés
2.1 pav. Konvergencijos kriterijy jvertinimo modelis

Atliekant tyrima panaudoty metody pagrindiniai aspektai ir vieta proceso eigoje bei siekiamy gauti
rezultaty esmé pateikta zemiau.

Pirmajame etape atlickamas antriniy duomeny ir informacijos rinkimas bei apdorojimas.
Atliekant analiz¢ pirmiausia taikomi absoliutiniai rodikliai: BVP, nedarbo lygis, infliacija, biudzeto
deficitas, valstybés skola, Vyriausybés vertybiniy popieriy paliikany norma ir kt. Absoliutis rodikliai
daZniausiai yra naudojami kaip pagrindas apskaiciuojant vidutinius dydzius.

Antrajame etape atlickamas pirmajame etape surinkty duomeny sisteminimas ir grupavimas.
Siame etape analizuojamos dinaminés eilutés. Dinaminémis eilutémis vadinama statistiniy dydziy seka,
rodanti, kaip bégant laikui, kinta ekonominis rodiklis. Atliekant infliacijos ir ja itakojanciu veiksniy,
valdzios sektoriaus deficito, valstybés skolos analiz¢ tiriamuoju laikotarpiu pasirinkti 20002008 m.
Dinaminiy eiluciy pagalba galima apskaiciuoti dinamikos eiluc¢iy analitiniai ir apibendrinti (vidutiniai)
rodikliai.

Treciajame etape nagrin¢jami ekonominiai reiskiniai, jy saveika ir tarpusavio priklausomybe,
nustatoma tokiy pagrindiniy veiksniy itaka kaip nedarbo lygis, paliikany norma, jvertinama darbo
uzmokescio itaka infliacijos pokyCiams. Norint nustatyti infliacijos ir vieno i§ pagrindiniy ja

itakojanciy veiksniy, t.y. nedarbo lygio sklaida euro zonoje nagrinéjamuoju laikotarpiu, buvo
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skai¢iuojamas standartinis nuokrypis ir variacijos koeficientas. Tyrimo eigoje skaiiuojamas
koreliacijos koeficientas.

Pasinaudojant kiekybiniais metodais, darbe jvertinamas Lietuvos ir Slovénijos infliacijos, metinio
biudzeto deficito, valstybés skolos, nominaliosios ilgalaikiy paskoly paliikany normos atitikimas
konvergencijos kriterijams 2000-2008 m. pateikiamos tyrimo iSvados. Skai¢iavimai atlikti panaudojant
»Microsoft Office 2003 Premium” programa ,,Microsoft Excel”. Tyrimui atlikti naudojami statistiniai
duomenys pateikti procentiniais punktais.

Lietuvos ir Slovénijos dalyvavimas VKM 11, o taip pat makroekonominiy rodikliy pokycius 1émg
priezastys bei veiksniai analizuojami pasinaudojant kokybiniais tyrimo metodais - (Europos Sajungos
instituciju - Europos Centrinio banko, Europos Komisijos, Europos Tarybos, nacionaliniy institucijy)
dokumenty analize bei stebéjimo metodu, kurio objektu buvo pasirinkta ilgalaike Lietuvos bei
Slovénijos gyventoju socialiné visuomenés elgsena ivairiose situacijose bei ekonominés, teisinés bei

kulttrinés aplinkos atskiri elementai.
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3. KONVERGENCIJOS KRITERIJU IVERTINIMAS LIETUVOS IR
SLOVENIJOS PAVYZDZIU

Lietuvos ir Slovénijos, kaip ir bet kurios kitos Europos Sajungos valstybés, prisijungimas prie
euro zonos reiSkia ne tik vieningos ES valiutos - euro isivedima, bet ir bendra euro zonos pinigy
politika. Nuo pat Saliy istojimo { Ekonoming ir Pinigy Sajunga (EPS) ir ju nacionaliniams Centriniams
bankams tapus Europos centriniy banky sistemos (ECBS) nariais, monetarinés politikos priemoneés
privalo buti naudojamos pagal Europos centrinio banko (ECB) nurodymus, vadovaujantis visos euro
zonos pinigy politikos tikslais ir uzdaviniais. Nuo tada Lietuvos ir Slovénijos bankas vykdo ne
nacionaling, o bendra euro zonos pinigy politika nacionaliniu lygiu (Nauséda, 2002). Pinigy politikos
svarbiausias tikslas yra kainy stabilumo palaikymas (Lietuvos bankas, 2009). Siekiant kainy stabilumo
naudojami tam tikri pinigy politikos instrumentai: atviros rinkos operacijos, kreditavimo mechanizmai,
minimaliy privalomyjy atsargy reikalavimai, o taip pat kiti instrumentai, kuriais reguliuojama paltikany
norma.

Jei tarp ES Saliy néra konvergencijos, t.y. jei ju ekonomikos néra panaSios, bendros pinigy
politikos vykdymas tampa labai komplikuotas. Jei ekonomika yra nuosmukio stadijoje, monetarinés
politikos priemonés naudojamos paskatinti ekonomika (t.y. vykdoma ekspansiné pinigy politika -
paliikany norma mazinama, o tai sukelia pinigy pasitilos augima). Ir atvirks¢iai - jei pastebimi pozymiai,
jog ekonomika perkaitusi, infliacijos lygis auga, ji gali biiti stabdoma pinigu politikos priemonémis
(didinama paliikany norma ir tokiu biidu mazinamas pinigy pasiiilos augimas).

Kaip minéta, darbe nagrinéjamy konvergencijos kriterijy esmé yra uztikrinti, kad euro zonoje
galéty dalyvauti tik tos valstybés narés, kuriy ekonominés salygos yra palankios palaikyti kainy
stabilumg ir euro zonos gyvybinguma (Europos Centrinis bankas, 2006). Taciau jeigu Salis ir atitinka
visus konvergencijos kriterijus, ji nebiitinai visiSkai uztikrina Salies ekonomini panasuma, kuris biitinas,
norint vykdyti bendra pinigy politika. Siuo metu kai kurios euro zonos §alys atitinka ne visus
konvergencijos kriterijus, taciau bendra pinigu politika sékmingai vykdoma.

Taigi norint iSsiaiSkinti atsisakymo Lietuva priimti { euro zona bei sékmingo Slovénijos euro
isivedimo priezastis nuo 2007 m. sausio 1 d., tikslinga nagrinéti ir kitus euro zonos bei $iy dviejuy
valstybiy ekonominius rodiklius, kurie gali padéti nustatyti konvergencijos buvima ar nebuvima tarp
Lietuvos ir Slovénijos bei euro zonos Saliy ekonomikos.

Pirmajame skyriuje atlikta teoriné analizé parodeé, jog galima ne tik teigiama, bet ir neigiama
ekonominé bendrosios pinigy politikos itaka. Neigiama itaka galima kalbant apie $alis, naujai istojusias
1 Europos Sajunga, kuriy ekonomika skiriasi nuo euro zonos valstybiy ekonomikos. Biitent tokios Salys

ir yra Lietuva bei Slovénija, kuriy infliacijos, valdzios sektoriaus metinio biudzeto deficito ir bendrosios
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skolos, Vyriausybés vertybiniy popieriu (VVP) paliikany normos bei nacionalinés valiutos stabilumo
lygio atitikimas konvergencijos kriterijams 2000-2008 m. laikotarpiu infliacijos, biudzeto deficito,
nacionalinés skolos, ilgalaikiy paltikany normos atitikimas konvergencijos kriterijams ir bus vertinamas

Siame magistro baigiamajame darbe.

3.1. Lietuvos ir Slovénijos infliacijos pokyciy analizé 2000-2008 m.

Infliacija yra pagrindinis ir svarbiausias kriterijus, nusakantis kainy stabiluma, taigi visy pirma ir
panagrin¢sime Lietuvos bei Slovénijos infliacijos pokycius ir palyginsime juos su euro zonos infliacijos
poky¢iais 2000-2008 m. Infliacija yra prociklinis dydis, paprastai didéjantis ekonominés plétros metu
(pasireiskia verslo ciklai). Taigi Lietuvai leisti isivesti eura galéjo biiti atsisakyta dél Lietuvos ir euro
zonos $aliy verslo cikly nesutapimy bei kity neekonominiy priezas¢iy, kylanciy dél saliy ekonomiky
vystymosi netolygumo. Tacdiau vienintelis teisinis atsisakymo pagrindas buvo neatitikimas

konvergencijos kriterijams. Infliacijos tempo dinamika 2000-2008 m. pavaizduota 3.1 paveiksle.

Inflliacijos 12- 111
lygis,proc. w
punktais 10
8,
6,
O Lietuva

4 m Slovénija
2- O Eurozona

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Metai

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis EUROSTAT duomenimis

3.1 pav. Infliacijos lygio dinamika Lietuvoje, Slovénijoje ir euro zonoje 2000-2008 m.

I$ 3.1 pav. duomeny matome, kad iki Lietuvos istojimo i Europos Sajunga (t.y. 2004 m.), miisy
Salies infliacijos rodiklio dydis buvo Zenkliai mazesnis nei vidutiné euro zonos infliacija (tai jrodo 3.1
lentel¢je pateikti apskaiciuoti Lietuvos ir euro zonos bei Slovénijos ir euro zonos infliacijos skirtumai
(pliuso Zenklas prie skaiCiaus reiSkia, jog Salies infliacijos dydis analizuojamais metais virsijo
eurozonos infliacijos dydi, minuso Zenklas — Salies infliacijos dydis buvo maZesnis, negu euro zonos

vidurkis).
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3.1.lentelé. Lietuvos ir Slovénijos bei euro zonos infliacijos dydziy 2000-20008 m. skirtumai,
proc. punktais
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Lietuva ir eurozona -1 -0,7 -1,9 23,2 -0,9 +0,5 +1,6 +3.7 +7,8
Slovénija ir eurozona +6,8 +6,3 +5,3 +3,6 +1,6 +0,3 +0,3 +1,7 +2,2
Saltinis: sudaryta autorés, remiantis EUROSTAT duomenimis

Iki 2004 m., t.y. iki istojimo i Europos Sajunga, Lietuvos infliacijos dydis nors ir nebuvo pastovus,
taciau palyginti nedidelis - 2003 m. uzfiksuota netgi 3,2 proc. punkto mazesné infliacija, nei euro zonos
vidurkis. Nedidelis Lietuvos infliacijos pervirSis euro zonos vidurkio atzvilgiu uzfiksuotas ir 2005 m.
(0,5 proc. punkto), todél tikétina, jog tais metais Lietuva dar buty galéjusi tapti euro zonos nare. Tuo
tarpu jau nuo 2006 m. pastebima aiski infliacijos did¢jimo tendencija, kuri ir atitolino musu Salies
infliacijos rodikli nuo euro zonos vidurkio, o tuo paciu ir euro isivedimo data.

Kaip minéta, infliacija yra prociklinis dydis, kuris paprastai did¢ja ekonominés plétros metu
(pasireiskia verslo ciklai) galima teigti, jog istojus 1 Europos Sajunga ir miisy Salies ekonomikai pradéjo
augti (tam nemaza itaka turéjo Europos Sajungos struktiiriniy fondy parama). Tuo tarpu euro zonos
ekonomikos uzdavinys yra iSlaikyti ekonomika tokiame paciame lygyje, siekti, kad ji augty létai ir
stabiliai.

Tai jrodo MS EXCEL programa atlikti euro zonos infliacijos standartinio nuokrypio ir variacijos

koeficienty skai¢iavimai, pateikiami 3.2 lenteléje.

3.2 lentelé. Euro zonos infliacijos standartinio nuokrypio ir variacijos koeficienty
2000 ir 2008 m. rezultatai

Metai
2000 2008
Standartinis nuokrypis, proc 1,08 0,68
Infliacija euro zonoje, proc. 2,1 2,1
Variacijos koeficientas, proc. 51,43 32,38

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis EUROSTAT duomenimis

IS 3.2 lentelés duomeny matome, kad nors infliacijos dydis euro zonoje nagrin¢jamuoju
laikotarpiu nesikeité, taciau jos sklaida sumazéjo 19,05 proc. punkty (nuo 51,43 proc. punkto iki 32,38
proc. punkto), o tai jrodo euro zonos Saliy konvergencija Sio rodiklio atzvilgiu. Siekdamas uZtikrinti
kainy stabiluma, Europos Centrinis Bankas (ECB) kaip pagrindinj pinigy politikos strategijos elementa
nurodo mazesni negu 2 proc. euro zonos suderinto vartotojy kainy indekso (SVKI) metini augima. Taip
ECB siekia uztikrinti Zemesng, taciau artima 2 proc. dydziui infliacija vidutiniu laikotarpiu. Tokio
dydzio infliacija ekonomika veikia skatinanciai, todél euro zonos mastu dabartinis kainy lygis yra

pakankamai stabilus ir nereikalauja atitinkamy institucijy isikiSimo reguliuojant paliikany norma.
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3.1.1. Lietuvos ir Slovénijos nedarbo lygio, kaip vieno iS infliacija
jtakojanciy veiksniy, analizé 2000-2008 m.
Kaip anks¢iau minéta, Lietuvai isivesti eura galéjo biiti atsisakyta, o Slovénijai leista tapti euro
zonos nare dél Lietuvos ir euro zonos Saliy verslo cikly nesutapimy bei kity neekonominiy priezaséiy,
kylanciu dél Saliy ekonomiky vystymosi netolygumo. Tai irodo 3.2 paveikslas, kuriame Siuos skirtumus

patvirtina Lietuvos ir Slovénijos bei euro zonos nedarbo lygio rodikliy dinamika 2000-2008 m.

Nedarbo
|ygis,proc.18’ 16,4 16,5
punktais 16- 135
R — 12,5
14 11,4
12-
10 7.8 8,3 8,0 6,5 8,9 i
6782 g5 6,3 6 8,3 ; 83 ., 75 O Lietuva
8- 3 6,0 8 | Slovénija
6- 4’34,9 O Euro zona
4,
2,
0,

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Metai

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis EUROSTAT duomenimis
3.2 pav. Nedarbo lygio dinamika Lietuvoje, Slovénijoje ir euro zonoje 2000-2008 m.

3.2 paveikslo duomenys rodo, kad nagrin¢jamuoju laikotarpiu euro zonos nedarbo lygis isliko
nedaug tepakitgs ir natiiralyji nedarbo lygi (5-6 proc. punkto), kuris budingas ir visiSkai subalansuotai
ekonomikai, vidutiniSkai virSijo 2,21 proc. punkto. Lietuvos nedarbo lygis, nagrinéjamojo laikotarpio
pradzioje buves 16,4 proc. punkto, 2006 m. pasieké nattralaus nedarbo lygio dydi. Remiantis
makroekonomine nedarbo teorija galima daryti iSvada, jog Lietuvoje néra nei ciklinio, nei struktiirinio
nedarbo. Priesingai, tokie zemi nedarbo lygio rodikliai byloja apie darbo jégos trikuma, kuris itakoja
darbo uzmokescio, o tuo paciu ir gamybos kasty augima bei tolesni infliacijos didéjima miisy Salyje. IS
paveikslo duomeny matome, jog tris paskutiniuosius nagrin¢jamojo laikotarpio metus Lietuvos nedarbo
lygio rodiklis buvo Zemesnis uz euro zonos nedarbo lygio vidurki, o tai irodo, jog Lietuva jau pasieké
euro zonos konvergencija Sio rodiklio atzvilgiu. Vis délto, jei i §i tyrima buty itraukti ir 2009 metai,
pamatytume, jog d¢l ekonominés krizés beveik visuose tikio sektoriuose nedarbo lygio rodikliai misy
Salyje per paskutiniuosius keleta ménesiy Zenkliai iSaugo. Statistikos departamento duomenimis, antraji
Siy mety ketvirt; nedarbo lygis sudaré net 13,6 proc. punkto (Statistikos departamentas prie LR
Vyriausybés, 2009).
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Tuo tarpu nedarbo lygis Slovénijoje 2000-2008 m. kito labai nezymiai ir buvo vidutiniskai 2,21
proc. punkto maZesnis nei euro zonoje. Nors aiSkios kitimo tendencijos per visa nagrin¢jamaji laikotarpi
pastebéti negalime (rodiklis svyravo), taCiau paskutiniuosius trejus nagrinéjamus metus, Sloveénijai
besiruoSiant tapti bei tapus euro zonos nare, Sios Salies nedarbo lygis sumazéjo iki mazesnio nei
nattiralus nedarbo lygis dydzio ir sieké 4,4 proc. punkto. Taigi galima teigti, jog per visa nagrinéjamaji
laikotarpi nedarbo lygis Slovénijoje sumazéjo 2,3 proc. punkto (t.y. nuo 6,7 proc. punkto iki 4,4 proc.
punkto).

3.3 lenteléje pateikti euro zonos nedarbo lygio standartinio nuokrypio ir variacijos koeficiety

poky¢iy rezultatai, apskai¢iuoti MS EXCEL programa.

3.3 lentelé. Euro zonos nedarbo lygio rodiklio standartinio nuokrypio ir variacijos koeficienty
2000 ir 2008 m. rezultatai

Metai
2000 2008
Standartinis nuokrypis, proc 3,23 1,87
Nedarbo lygis euro zonoje, proc. 7,7 7,0
Variacijos koeficientas, proc. 41,95 26,71

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis EUROSTAT duomenimis

Standartinio nuokrypio sumazé¢jimas nuo 3,23 iki 1,87 rodo euro zonos Saliy konvergencija
nedarbo lygio rodiklio atzvilgiu. Tai patvirtina Sio rodiklio variacijos koeficiento skaiciavimas, kuris
reiskia, jog per nagrinéjamaji laikotarpi euro zonos nedarbo lygio rodiklio sklaida sumazejo 15,21 proc.
punkto (nuo 41,95 proc. punkto iki 26,71 proc. punkto).

Tokio staigaus nedarbo lygio sumaz¢jimo naujai 1 ES istojusiose Salyse priezastis — darbo jégos
emigracija | senasias ES valstybes nares, kurios per kelias deSimtis narystés ES mety yra pasiekusios
auksta pragyvenimo lygi. Taigi Salyje trukstant darbo jégos (o tuo paciu ir mazéjant nedarbui), didéja
vidutinis darbo uZmokestis (Statistikos departamento duomenimis, 2006 m. vidutinis darbo uzmokestis
padidéjo 17 proc. punkty, 2007 m. — 20 proc. punkty, 2008 m. — 15 proc. punkty) ir kainy lygis. Tuo
paciu did¢ja ir vietiniy gamintojy produkcijos sanaudos, o tai mazina konkurencinguma su uzsienio
gamintojy produkcija (tai irodo prekybos deficito didéjimas, kuris 2006 m. sieké 37 proc. punktus, 2008
m. — 35 proc. punktus). Visi §Sie veiksniai gali neigiamai paveikti BVP augimo tempa, o tai rodo

ekonomikos perkaitima, kurio pasekmes dabar ir jau¢iame ekonominés krizés pavidalu.
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3.1.2. Lietuvos ir Slovénijos paliikany normos, kaip vieno i§ infliacija
jtakojanciy veiksniy, analizé 2000-2008 m.

Sparciai kylantis darbo uzmokestis ir didéjanti infliacija skatina vartojima ir nora skolintis bei
nekaupti santaupy. Per keleta paskutiniyjy nagrinéjamy mety ypa¢ padid¢jo ilgalaikiy paskoly, skirty
biistui {sigyti, émimas, o tai ir buvo viena i§ ekonomikos perkaitimo priezasciy.

3.4 lenteléje pateikiami Lietuvos ir Slovénijos ilgalaikiy paskoly nominaliyjy paliikany normy ir
infliacijos dinamika bei remiantis $iais rodikliais apskaiciuotos realiosios paliikany normos nuo $iy Saliy
istojimo 1 ES (t.y. 2004 m.) iki to meto, kuomet Europos Komisija vertino $iy Saliy pasirengima tapti
euro zonos narémis (2006 m.).

3.4 lentelé. Lietuvos ir Slovénijos ilgalaikiy paskoly nominaliyjy ir realiyjy paluikany normy
bei infliacijos dinamika 2004-2006 m.

Metai
2004 2005 2006
Lietuva Nominalioji paliikany norma, proc. 443 3,73 4,00
Infliacija, proc. 1,20 2,70 3,80
Realioji palikany norma, proc. 3,23 1,03 0,20
Slovénija Nominalioji paliikany norma, proc. 2,49 3,81 3,90
Infliacija, proc. 3,70 2,50 2,50
Realioji paluikany norma, proc. -1,21 1,31 1,40

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis EUROSTAT duomenimis

IS 3.4 lentelés duomeny matome, kad per tris metus ilgalaikiy paskolu realioji palikany Lietuvoje
sumaz¢jo daugiau negu Sesiolika karty — nuo 3,23 proc. punkto iki 0,20 proc. punkto. To priezastis —
spartus infliacijos dydzio augimas. Taigi galima daryti i§vada, jog tuo metu Lietuvoje déti indélio |
banka tikrai nevertéjo, todél ieSkodami alternatyviy investavimo biidy, gyventojai turimas 1éSas vis
aktyviau investuodavo i nekilnojamaji turta. Nekilnojamojo turto rinka Lietuvos gyventojams tuomet
buvo patraukli dél ju manymu mazos rizikos ir galimo didelio pelno. Pakilusios nekilnojamojo turto
kainos jtakojo statybos procese dalyvaujanciy veiksniy kainy kilima, o tai dave stimula didéti ir kitoms
kainoms.

Centrinis bankas monetarinés politikos priemonémis infliacija galé¢jo sumazinti, tac¢iau valiuty
valdybos modelis Lietuvos banko veiksmus Zenkliai apribojo. Vyriausybé iki Siol silpnai naudojo
fiskalines priemones ir netur¢jo konkretaus plano infliacijai suvaldyti. Tokiomis aplinkybémis galima
laukti tolesnio kainy kilimo ir ekonomikos perkaitimo, kas ir nutiko.

Tuo tarpu Slovénijos ekonomikoje pastebima atvirkscia tendencija — nagrinéjamojo laikotarpio
pradzioje fiksuojama netgi neigiama realioji paliikany norma (-1,2 proc. punkto), kuri jau sekanciais
metais po istojimo | Europos Sajunga ne tik kad tapo teigiama, bet ir pasieké didesnj teigiama realiyju
paliikany normos dydi nei fiksuotasis absoliutinis dydis 2004 m. Pasiekti tokiy gana neblogy rezultaty
Slovénijai pavyko dél tinkamos Sios Salies Centrinio banko vykdomos monetarinés politikos ir

intensyvaus tokiy priemoniy kaip atviros rinkos operacijos, kreditavimo mechanizmai, minimaliy
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privalomyju atsargy reikalavimai ir kiti instrumentai, kuriais reguliuojama paliikany norma bei
mazinama infliacija. Lietuvoje taip pat tokiu biidu buvo galima sumazinti infliacija, tac¢iau del valiuty
valdybos apribojimy Lietuvos bankui buvo sudétinga paveikti realigja palikany norma (Weyerstrass,
Neck, 2007).

Akivaizdu, jog euro zonos nariy ir Lietuvos ekonomikos néra identiskos, taigi néra ir aiskios
konvergencijos. D¢l Sios priezasties bendros pinigy politikos vykdymas tampa pakankamai sudétingas.
Prisijungus naujoms naréms, kuriy verslo ciklai skirtingi, gali pasikeisti ir pinigy politikos kryptys,
kurios atskiras Salis gali paveikti visokeriopa linkme (t.y. tiek teigiamai, tiek ir neigiamai). Taigi galima
daryti i1Svada, jog integracija 1 euro zona néra vien tik teigiamas procesas, naujai istojusiai valstybei
neSantis tik nauda ir gérj. Bitent §i klausima ,,Lietuva ir Slovénija paruoSusios tapti euro zonos narémis
ar ne nuo 2007 m. sausio 1 d.?* ir svarst¢ Europos Komisija 2006 m. Taigi sekanciame poskyryje ir
panagrinésime infliacijos kaip Lietuvos ir Slovénijos (ne)prisijungimo prie euro zonos nuo 2007 m.

sausio 1 d. Iémusio veiksnio kitimo dinamika ir ne(prisijungimo) priezastis bei pasekmes.

3.1.3. Lietuvos ir Slovénijos infliacijos atitikimo konvergencijos Kriterijams jvertinimas

3.4 paveiksle pavaizduota infliacijos Lietuvoje ir kontroliniy konvergencijos kriteriju dydziy
kitimo dinamika 2006 m. kovo — 2007 m. kovo ménesiais, kuomet Europos Komisija priiminéjo

sprendima dél leidimo miisy $aliai isivesti eura nuo 2007 m. sausio 1 d.
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Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Lietuvos banko duomenimis

3.3 pav. Infliacijos Lietuvoje ir kontroliniy konvergencijos kriterijy dydziy kitimo dinamika
2006 m. kovo mén. — 2007 m. kovo mén.

3.3 paveikslo duomenys irodo, jog per pirmuosius nagriné¢jamojo laikotarpio ménesius (2006 m.

kova — 2007 m. kova) Lietuvos infliacijos lygis galima sakyti sutapo su konvergencijos kriterijuy
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kontroliniu dydziu (2006 m. kovo mén. kontrolini dyd; virs§ijo 0,07 proc. punkto, o balandzio mén vos
0,03 proc. punkto). Taciau toliau aiSkiai pastebima tokiy poky¢iy did¢jimo tendencija (2007 m. kovo
men. vidutiné metiné infliacija sieké 4 proc. punkto ir 1,03 proc. punkto virSijo leisting konvergencijos
kriteriju kontrolini dydi), o tai ir 1ém¢, jog nuo 2007 m. sausio 1 d. Lietuvai Europos Komisija
nerekomendavo tapti euro zonos nare. Ir nors leistinas infliacijos dydis vir§ijo tik 0,1 proc. punkto
Europos Komisija nusprend¢ Lietuvai nesuteikti iSimties dél euro isivedimo, taip nedarydama preteksto
ateityje praSyti nuolaidy kitoms Salims (nors tokia nuolaida 2001 m. buvo suteikta Graikijai d¢l biudzeto
deficito pervir$io). Taigi dél to kaip viena i§ euro Lietuvoje neivedimo priezas¢iy buvo skelbiama kaip
nepasitikeéjimas makroekonominiais rodikliais.

Kalbant apie Sloveénijos infliacijos dydZzio kitima, 3.1 paveikslo ir 3.1 lentelés duomenys rodo, jog
Slovénijos infliacijos lygis pirmaisiais nagrinéjamais metais (t.y. 2000 m.) buvo isties labai aukstas
(euro zonos vidurki vir$ijo net 6,8 proc. punkto), taciau tendencingai ir uztikrintai mazéjo (2006 m.
18liko nepakites - 2,5 proc. punkto) iki pat euro isivedimo 2007 m. sausio 1 d. Tai rodo, jog Slovénija
visa nagrin¢jamaji laikotarpi stengesi laikytis fiskalinés drausmés ir kruops$c€iai rengési istojimui i
Europos Sajunga, o véliau ir | euro zona.

Taigi nenuostabu, jog Siuos Salies pastangos nebuvo bevaisés ir atnesé iSties puikiy rezultaty —
Slovénijai pirmajai i§ deSimties 2004 m. geguzés 1 d. i ES istojusiu Saliy nuo 2007 m. sausio 1 d. buvo
leista isivesti bendraja ES valiuta — eura, kuris pakeité iki tol penkiolika mety Salyje gyvavusi pinigini
vieneta — tolara kursu 1 EUR= 239,64 SIT (Slovénijos tolary), o Slovénijos centrinis bankas Banka
Slovenije tapo visateisiu Eurosistemos nariu, turin€iu tas pacias teises ir isipareigojimus kaip ir kity
dvylika eura isivedusiy ES valstybiu nariy nacionaliniai centriniai bankai. Pagal Europos Centriniy
banky sistemos ir ECB statuto 49 straipsni, Slovénijos Centrinis bankas sumok¢jo likusia savo imokos 1
ECB kapitala dalj, taip pat pervedé ECB savo inasa { ECB uzsienio atsargas (Europos Centrinis bankas,
2006).

IS 3.1 paveikslo duomeny taip pat matome, kad pirmaisiais euro isivedimo (t.y. 2007 m.)
Slovénijoje uzfiksuota 1,3 proc. punkto padidéjusi infliacija palyginus su ta, kuria Europos Komisija
tvertino kaip priimting stojimui i euro zona. Tai rodo, jog euro ivedimas turéjo didesni ar maZesni
poveiki kainy lygio kilimui Slovénijoje. Slovénijos vartotojy asociacijos duomenimis, kuri gina pilie¢iy
teises, dél euro ivedimo labiausiai pabrango kava vidutiniskai (8,6 proc. punkto), padidéjo mokestis uz
automobiliy parkavima, pakilo viesbuciu paslaugy, kai kurios pasto ir bankiniy paslaugy kainos,
pabrango cigaretés ir spauda (Bole, 2007).

[Sanalizavus Lietuvos ir Slovénijos infliacijos dinamika 2000-2008 m. galima padaryti i§vada, jog
pagrindiné priezastis, kodél Lietuvai nebuvo leista isivesti euro, buvo Lietuvos ir euro zonos verslo

cikly neatitikimas, nors teisinis atsisakymo pagrindas buvo infliacijos kriterijaus neatitikimas.
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D¢l darbo jégos emigracijos 1 senasias ES Salis nares sparCiai kylantis darbo uzmokestis ir
augantis kainy lygis Zenkliai padidino vietiniy gamintojuy produkcijos sanaudas ir atitinkamai tuo
paciu labai sumazino konkurencinguma su uzsienio gamintojy produkcija, o tai ir lémé prekybos su
uzsienio valstybémis deficito augima. Sparciai didéjanti infliacija skatina vartojima ir nora skolintis, o
tuo paciu ir nekaupti santaupy. Visi Sie veiksniai neigiamai veikia BVP augimo tempa, o tai rodo
ekonomikos perkaitimg. Situacija apsunkina ir Zema realioji palikany norma, kuri lémé investicijy
nukreipima ne { indélius, o { nekilnojamaji turta, kurio kainos per keleta paskutiniyjy nagrin¢jamuyju
mety netgi virsijo senyju ES nariy kainy lygi.

ISanalizavus BVP augimo tempa, infliacijos ir nedarbo rodiklius nustatyta, kad Slovénijos
ekonomika 2000-2008 m. laikotarpiu pasieké didesnés konvergencijos. Lietuvos atveju konvergencija
nustatyta tik nedarbo lygio atzvilgiu. Infliacijos sumaz¢jima Slovénijoje 1émé fiskalinés (Vyriausybés
i§laidy reguliavimas, savaiminiy stabilizatoriy ivedimas, mokesc¢iy sistemos tobulinimas) ir monetarinés
(atviros rinkos operacijos, kreditavimo mechanizmai, minimaliy privalomyjy atsargy reikalavimai, kiti
instrumentai, kuriais reguliuojama paliikany norma) politikos priemoniy naudojimas, o tai ir lémé
s¢kminga pasiruo$ima istojimui 1 ES, o véliau ir { euro zona. Lietuvoje taip pat buvo galima sumazinti
infliacija tokiu budu, tadiau dél valiuty valdybos apribojimuy Lietuvos bankui buvo sudétinga
sureguliuoti paliikany norma.

Norint pasiekti Lietuvos ir euro zonos verslo cikly konvergencijos, miisy $alies institucijos turéty
kruops$€iai ir motyvuotai parinkti tinkamas monetarinés politikos priemones, kurios daryty teigiama
itaka Lietuvos ekonomikai ir padéty jai pamazu artéti prie euro zonos ekonominio lygio. Esant
dabartinei situacijai, bendros pinigu politikos vykdymas tik dar labiau apsunkinty miisy Salies

ekonoming padét; ir sukelty suirutg.

3.2. Lietuvos ir Slovénijos valdzios sektoriaus metinio biudZeto
deficito analizé 2000-2008 m.

Valdzios sektoriaus deficitas yra vienas i§ dviejy valstybés finansy kriteriju, kuriuos Salis privalo

tvykdyti, norédama istoti i euro zona. Konvergencijos kriterijai reglamentuoja, jog Salies biudzeto

deficitas paprastai turi buti mazesnis nei 3 proc. punkto bendrojo vidaus produkto (BVP) arba jis turi

sparCiai ir nuosekliai artéti prie Sio lygio. 3.4 pav. pateikiama Lictuvos ir Slovénijos valdzios sektoriaus

metinio metinio biudzeto deficito dalies nuo bendrojo vidaus produkto (BVP) dinamika 2000-2008 m.
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Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Statistikos departamento prie LR Vyriausybés, Slovénijos Centrinio banko ir
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3.4 pav. Lietuvos ir Slovénijos valdZios sektoriaus metinio biudZeto
deficito dalies nuo BVP (proc. punktais) dinamika 2000-2008 m.

IS 3.4 pav. duomeny matome, kad 2000-2008 m. Lietuvos valdzios sektoriaus metinio biudzeto
deficito dalis nuo BVP iki 2007 m. tur¢jo aiSkia mazéjimo tendencija ir jau buvo pasiekusi 1,23 proc.
punkto nuo BVP riba, taciau 2008 m. prasidéjusi pasaulio ekonominé krizé¢ pakoregavo miisy Salies
metinio biudzeto deficito dydi taip, kad dabar galime teigti, jog per visa nagriné¢jamaji laikotarpi
valdzios sektoriaus deficitas netgi padidéjo 0,01 proc. punkto (nuo 3,22 proc. punkto iki 3,23 proc.
punkto). Pastebima, jog leistina konvergencijos norma, t.y. maziau nei 3 proc. punkto BVP, buvo
pasiekta jau 2002 m. (tais metais metinis biudzeto deficitas sieké 1,87 proc. punkto BVP) ir tolimesniais
metais jau nevirSijo nustatytosios ribos. Sumaz¢jimas uzfiksuotas ir 2003 m. (nuo 1,87 proc. punkto iki
1.28 proc. punkto ), tuo tarpu 2004 m. valdzios sektoriaus deficitas Siek tiek padidéjo ir sieké 1,54 proc.
punkto BVP. Siam padidéjimui jtakos turéjo pensijy kaupimo sistemos jvedimas. 2005 m. deficitas
sumazéjo iki 0,51 proc. punkto BVP, 2006 m. iki 0,45 proc. punkto BVP. Tuo tarpu 2007 m. padidéjo
0,78 proc. punkto (nuo 0,45 proc. punkto iki 1,23 proc. punkto), o paskutiniaisiais analizuojamais, t.y.
2008 m. iSaugo iki konvergencijos kriterijams neleistinos ribos ir netgi ja virsijo 0,23 proc. punktais.

Atlikta analizé parode, jog Lietuva, iki 2008 m. atitiko valstybés biudzeto buiklés konvergencijos
kriteriju. Biitent tokia buvo ir Europos Komisijos iSvada 2006 m., kuomet buvo vertinamas Lietuvos
pasirengimas tapti euro zonos nare. Dabartiniais duomenimis, miisy Salis Sio kriterijaus nebeatitinka,
taigi jei Europos komisija vertinty miisy Salies konvergencija, tai bity dar viena klititis, kuri lemty euro
nejsivedima.

Slovénijos valdzios sektoriaus metinio biudzeto deficito dalis nuo BVP, skirtingai nei Lietuvos,

jau nuo 2001 m. tendencingai ir uZtikrintai maz¢jo per visa likusi nagrinéjamaji laikotarpi. Valstybés
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finansy kokybé Slovénijoje pablogéjo 20002001 m., o 2001 m. valdzios sektoriaus deficitas pasieké
didziausia riba — 4,3 proc. punkto BVP. Po 2002-2003 m. atlikty koregavimy nuo 2002 m. valdZios
sektoriaus deficitas liko Zemiau 3 proc. punkty BVP ribos. D¢l grieztesnés valstybés biudzeto buklés
priezitros politikos ir ekonomikos atsigavimo valdzios sektoriaus deficitas 2003 m. ir 2004 m. vél
atitinkamai sumazeéjo iki 2,6 proc. punkto ir 1,3 proc. punkto 2005 m. ir 2006 m. — 1,8 proc. punkto ir
1,4 proc. punkto Kaip matome, Slovénijos Vyriausybés isipareigojimas laikytis patikimos biudZeto
politikos akivaizdus jau nuo 2001 m., kuomet dél nepakankamy pridétinés vertés mokesc¢io iplauky
nagrin¢jamais ir antraisiais narystés euro zonoje, t.y. 2008 m. sieké vos 0,79 proc. punkto BVP). Taigi
Sloveénija, prieSingai nei Lietuva atitinka valstybés biudZeto btiklés kriterijy ir jai netaikomas Tarybos

sprendimas dél biudzeto deficito virSijimo.

Vis délto, buitina akcentuoti, jog biudzeto deficitas didina vyriausybés isSlaidas, o tai didina

ekonomikos perkaitimo grésme. Norint pagristi, jog valstybés pajamos bei iSlaidos yra glaudziai

susijusios su bendrojo vidaus produkto poky¢iais, MS EXCEL programa buvo apskaiciuoti $iy dvieju
dydziy koreliacijos koeficientai. Nustatyta, jog koreliacijos koeficientas, gautas analizuojant rysi tarp
valstybés biudzeto pajamy ir bendrojo vidaus produkto (BVP), yra 0,988075, o tarp valstybés islaidy ir
BVP — 0,988885. Vadinasi, rySys tarp Siy dvieju ekonominiy rodikliy yra labai stiprus, taigi toliau
pabandysime nustatyti, kuris 1§ valstybés biudzeto elementy — pajamos ar islaidos turé¢jo didesne jtaka

nagrin¢jamuoju laikotarpiu Lietuvos ir Slovénijos biudZeto deficitui (Zr. 3.5 pav.).
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Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Statistikos departamento prie LR Vyriausybés, Slovénijos Centrinio banko ir
Slovénijos Statistikos biuro duomenimis

3.5 pav. Lietuvos ir Slovénijos valdZios sektoriy pajamy ir iSlaidy dalies nuo BVP
(proc. punktais) dinamika 2000-2008 m.
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Pazvelge 1 3.5 pav. ir 2 priede pateiktus lentelés duomenis galime teigti, jog nagrinéjamuoju
laikotarpiu Lietuvoje pastebima gana aiski pajamy kitimo tendencija - nuo 2000 m. iki 2004 m. metinés
biudeto pajamos maz¢jo, o nuo 2004 m. iki 2008 m. didé¢jo. Nors spartus pajamuy augimas atspindéjo
gerus ekonominés veiklos rezultatus ir geresni mokesciy surinkima bei administravima, taciau lyginant
su bendruoju vidaus produktu biudzeto pajamy dalis nuo BVP netgi sumazéjo 1,56 proc. punkto (nuo
35,89 proc. punkto iki 34,33 proc. punkto). To priezastimi i§ dalies galima laikyti gyventojy pajamy
mokescio, kuris sudaro didziausia dali nacionalinio biudzeto pajamuy, reformos jvykdyma, taciau
sumazinus gyventojy pajamy mokesti, daugiau surenkama iplauky i§ vartojimo ir pelno mokesciy.

Kalbant apie nacionalinio biudZeto i$laidas galime teigti, jog jau nuo 2000 m. fiksuojamas sparciai
augantis i$laidy dydis (per devynerius metus biudzeto i$laidos iSaugo beveik du kartus). Taciau lyginant
iSlaidy dali nuo BVP galima pastebéti, jog visa 2000-2008 m. laikotarpi iSlaidos turéjo tokia pacia
kitimo tendencijq kaip ir pajamos. Vis délto, atsizvelgdama i esama infliacijos dydi, Vyriausybé turéty
mazinti sparty biudzeto iSlaidy augimo tempa, o biudzeta sudaryti programiniu biidu. Seimo nariai ir
frakcijos sitilydamos papildomas iSlaidas ar naujas programas, turéty atsizvelgti { subalansuoto biudzeto
principa ir rasti, kur biity galima sutaupyti 1€Sy prioritetinéms programoms.

IS 3.5 paveikslo duomeny matome, jog Slovénijos pajamy ir i$laidy kitimo tempas 2000-2008 m.
laikotarpiu aiSkios krypties netur¢jo. Per visa nagrinéjamaji laikotarpi Slovénijoje pajamy dalis nuo
BVP padid¢jo 0,65 proc. punkto, i§laidy sumazejo 2,66 proc. punkto. Taciau analizuodami absoliutinius
pajamy ir i$laidy pokycius aiSkiai matome, jog ir pajamos, ir iSlaidos sparciai didéjo visa nagrinéjamaji
laikotarpi (atitinkamai 1,95 ir 1,81 karto). Ivertinusios Slovénijos biudZeto deficito strategija Europos
Sajungos institucijos padar¢ iSvada, jog Sios valstybés biudZeto strategijos tikslai yra priimtini, o
programos biudzeto projekcijoms gresianti rizika yra i§ esmés subalansuota. Taciau pripazistama, kad
Slovénijos rizika ilgalaikio tvarumo poziliriu yra labai didel¢ dél smarkiai padidéjusiy iSlaidy
sen¢jancial visuomenei, nes pagal ES Ekonominés politikos komiteto ir Europos Komisijos prognozes
numatoma, jog iki 2050 m. Slovénijoje labai padidés valstybés grynosios iSlaidos, susijusios su
gyventoju sen¢jimu (sudarys 9,7 proc. punkto BVP). Gyventoju sen¢jimo nasta pakelti biity lengviau,
jeigu iki prognozuojamo demografinés situacijos pablogéjimo biity sukurta pakankama veiklos erdvé
valstybés finansy srityje (Slovénijos Makroekonomings analizés ir plétros institutas, 2005).

I8analizavus Lietuvos ir Slovénijos biudZeto deficito dinamika 2000-2008 m. Lietuvos valdZios
sektoriaus metinio biudZeto deficito dalis nuo BVP iki 2007 m. tur¢jo aiskia mazéjimo tendencija ir jau
buvo pasiekusi 1,23 proc. punkto nuo BVP riba, tac¢iau 2008 m. prasidéjusi pasaulio ekonominé krizé
pakoregavo miisy Salies metinio biudzeto deficito dyd; taip, kad dabar galime teigti, jog per visa
nagrinéjamaji laikotarpi valdzios sektoriaus deficitas netgi padidéjo 0,01 proc. punkto (nuo 3,22 proc.
punkto iki 3,23 proc. punkto). Leistina konvergencijos norma (t.y. 3 proc. punkty BVP) buvo pasiekta
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jau 2002 m. ir tolimesniais metais nustatyta riba jau nebuvo virSyta. 0,59 proc. punkto BVP
padid¢jimas, kuriam itakos turé¢jo pensijy kaupimo sistemos ivedimas, uZzfiksuotas 2004 m., taciau
tolimesniais metais Lietuvos valdzios deficitas ir toliau tendencingai maz¢jo iki 2008 m. Atlikta analizé
parodé, jog iki 2008 m. atitiko valstybés biudzeto biuiklés konvergencijos kriterijy. Biitent tokia buvo ir
Europos Komisijos iSvada 2006 m., kuomet buvo vertinamas Lietuvos pasirengimas tapti euro zonos
nare. Dabartiniais duomenimis, musy $alis Sio kriterijaus nebeatitinka.

Slovénijos valdzios sektoriaus metinio biudzeto deficito dalis nuo BVP, skirtingai nei Lietuvos,
jau nuo 2001 m. tendencingai ir uztikrintai mazéjo per visa likusi nagriné¢jamaji laikotarpi. Valstybés
finansy kokybé Slovénijoje pablogéjo 20002001 m., o 2001 m. valdzios sektoriaus deficitas pasieke
didziausia riba — 4,3 proc. punkto BVP. Po 2002-2003 m. atlikty koregavimy nuo 2002 m. valdZios
sektoriaus deficitas liko Zemiau 3 proc. punkty BVP ribos. Taigi Slovénija, prieSingai nei Lietuva, $iuo

metu atitinka valstybés biudzeto buklés kriteriju.

3.3. Lietuvos ir Slovénijos valdzios sektoriaus skolos analizé 2000-2008 m.

Dar viena 1§ bendrijos makroekonomikos problemy yra valstybiy skolos, apimancios visus
valdzios sektoriy sudaranciy subjekty skolinius isipareigojimus (indéliams, paskoloms, vertybiniams
popieriams, i$skyrus akcijas). Prie§ istodamos i euro zona, Salys privalo pasiekti mazesni nei 60 proc.
bendrojo vidaus produkto (BVP) valstybés skolos dydi.

3.6 pav. pateikta Lietuvos ir Slovénijos valdzios sektoriy bendrosios skolos dalies nuo BVP

dinamika 2000-2008 m.
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Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Statistikos departamento prie LR Vyriausybés, Slovénijos Centrinio banko ir
Slovénijos Statistikos biuro duomenimis

3.6 pav. Lietuvos ir Slovénijos valdZios sektoriy bendrosios
skolos dalies nuo BVP (proc. punktais) dinamika 2000-2008 m.



54

IS 3.6 paveikslo duomeny matome, kad 2000-2008 m. Lietuvos valdzios sektoriaus bendrosios
skolos santykis buvo daugiau nei dvigubai mazesnis uz 60 proc. BVP riba. Per visa nagriné¢jamaji
laikotarpy $is dydis sumazéjo 7,97 proc. punkto - nuo 23,6 proc. punkto iki 15,63 proc. punkto
Pagrindinis $io mazéjimo veiksnys — teigiama Vyriausybés finansiniy sandoriy jtaka, pajamy i$
privatizavimo padid¢jimas ir teigiamas pakilusios nominalios lito vertés poveikis uZsienio skolos
vertinimui. Vis délto, tikétis, jog ir netolimoje ateityje Sis dydis sudarys maziau kaip 20 proc. BVP,
negalime, nes Sali apémusi ekonominé krizé¢ sparciai didina valstybés skola, kurios did¢jimas yra nasta
tiek Salies biudzetui, tiek ta skola mokantiems mokes¢iy mokeétojams. Pasak ekonomisty, skolintis
uzsienyje néra pati geriausia iSeitis, nes tokiu atveju did¢ja uzsienio skola ir paliikanos ,,iSkeliauja® uz
Salies riby. Bet skolinantis Salies viduje senka pinigy iStekliai, kurie galéty buti panaudoti verslui
kredituoti, o tai ypac svarbu dabartiniu metu.

Kalbant apie Sloveénijos valdZios sektoriaus bendrosios skolos santykio su BVP kitima galima
teigti, jog nuo 2000 m. Slovénijos valdzios sektoriaus skola iSliko Siek tiek mazesné nei 30 proc. BVP.,
taciau iki 2005 m. pabaigos kiekvienais metais did¢jo ir pasieké 27,6 proc. BVP riba. Tokiam valdzios
sektoriaus skolos didéjimui itakos turé¢jo pirminis deficitas. Deficito esminiai pakeitimai biudzeto
sudarymo sistemoje bei skolos reguliavimas bitent ir lém¢ valdzios sektoriaus skolos padidéjima.
Kalbant apie galima Slovénijos valdZios sektoriaus skolos santykio raida ateityje, dabartinés tendencijos
rodo, kad ateityje valdzios sektoriaus skola turéty mazéti, taciau pasauliné ekonomin¢ kriz¢é taip pat gali
turéti neigiamos itakos ir Sios Salies valdzios sektoriaus skolos rodikliui. Vis délto, galima prognozuoti,
jog Slovénijos Vyriausybei ir ateityje §i konvergencijos kriteriju pavyks iSlaikyti mazesni negu 60 proc.
BVP.

ISnagrinéjus Lietuvos valdZios sektoriaus bendrosios skolos santykio su BVP kitimg 2000-2008 m.
galima teigti, jog Sis dydis per visa nagrinéjamaji laikotarpi buvo daugiau nei dvigubai mazesnis uz 60
proc. BVP riba. Per 2000-2008 m. valdzios sektoriaus bendrosios skolos santykis su BVP sumazg¢jo
7,97 proc. punkto. Pagrindinis §io mazéjimo veiksnys — teigiama Vyriausybés finansiniy sandoriy itaka,
pajamy i§ privatizavimo padidé¢jimas ir teigiamas pakilusios nominaliosios lito vertés poveikis uZsienio
skolos vertinimui. Taciau tikétis, jog ir netolimoje ateityje Sis dydis sudarys maziau kaip 20 proc. BVP,
negalima, nes Sali apémusi ekonominé krizé¢ sparciai didina valstybés skola, kurios did¢jimas yra nasta
tiek Salies biudZetui, tiek ta skola mokantiems mokes¢iy mokétojams.

Slovénijos valdzios sektoriaus bendrosios skolos santykio su BVP analizé parodé, jog nuo 2000
m. Slovénijos valdzios sektoriaus skola buvo mazesné nei 30 proc. BVP., taciau iki 2005 m. pabaigos
kiekvienais metais did¢jo, kol pasieké 27,6 proc. punkto BVP. Tokiam valdzios sektoriaus skolos
did¢jimui itakos turéjo pirminis deficitas, dél kurio pakeitimy biudZeto sudarymo sistemoje ir padidéjo

valdzios sektoriaus skola. Kalbant apie galima Slovénijos valdZzios sektoriaus skolos santykio raida
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ateityje galima tikétis, jog Siai Saliai pavyks iSlaikyti mazesni negu 60 proc. BVP valstybés skolos dydi,
nors pasauliné ekonominé krizé taip pat gali turéti neigiamos itakos ir Sios Salies valdZios sektoriaus

skolos rodikliui. .

3.4. Lietuvos ir Slovénijos ilgalaikiy Vyriausybés vertybiniy popieriy (VVP)
palikany normos analizé 2000-2008 m.

Dar vienas 1§ kriterijuy Salims, norinioms tapti euro zonos narémis, yra ilgalaikiy Vyriausybés
vertybiniy popieriy (VVP) normos atitikimas. Pagal konvergencijos kriterijus tokia paliikany norma
negali biiti didesné uz triju ES valstybiu nariu, kuriose infliacijos lygis yra Zemiausias, praé¢jusiy mety
ilgalaikiy paliikany normy vidurki daugiau kaip 2 procentiniais punktais.

3.7 pav. pateikiama ilgalaikiy Vyriausybés vertybiniy popieriy paltikany normos dinamika Lietuvoje,

Slovénijoje ir euro zonoje 2000-2008 m.
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Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis remiantis EUROSTAT duomenimis

3.7 pav. llgalaikiy Vyriausybés vertybiniy popieriy palikany normos dinamika Lietuvoje,
Slovénijoje ir euro zonoje 2000-2008 m.

3.7 pav. duomenys rodo, jog 2000-2008 m. laikotarpiu euro zonoje VVP paliikany normos
tendencingai mazéjo iki pat 2005 mety. Paskutiniuosius trejus metus Sis rodiklis aiSkios kitimo
tendencijos netur¢jo — tai didé¢jo, tai vél mazéjo. Per visg laikotarpi Sis dydis euro zonoje sumazéjo 1,14
proc. punkto (nuo 5,44 proc. punkto iki 4,3 proc. punkto). Daugiausia VVP palikany norma (net 0,77
proc. punkto) sumazéjo 2003 m. — nuo 4,91 proc. punkto iki 4,14 proc. punkto. Pasinaudojant vidutinés
eilutés lygio metodu nustatyta, jog euro zonos vidutiné nagrin¢jamojo laikotarpio VVP paliikany norma

buvo 4,39 proc. punkto. Palyging §i dydi su vidutine infliacija, kuri tuo pa¢iu metu euro zonoje buvo
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1,92 proc. punkto. galime teigti, jog vidutiné VVP paliikany 2000-2008 m. laikotarpiu euro zonoje buvo
2,47 proc. punkto.

Aiskiai pastebima, jog miisy Salyje visa nagrin¢jamaji laikotarpi VVP paliikany normos dydis
iSsilaiké vidutiniskai 0,86 proc. punkto aukstesnis nei euro zonoje. Taciau palyginus VVP paliikany
normos Lietuvoje ir euro zonoje skirtumus 2001 m. ir 2008 m. (atitinkamai 3,15 proc. punkto ir 1,31
proc. punkto) tampa aisku, jog Lietuva pasieké realios konvergencijos VVP paliikany normos atzvilgiu.
Per visa nagrin¢jamaji laikotarpi Sis dydis Lietuvoje sumazéjo 1,45 karto (nuo 8,19 proc. punkto iki
5,61 proc. punkto). Didziausias sumaz¢jimas fiksuojamas 2002 m. (net 2,09 proc. punkto), kuomet
valiuty valdyba buvo susieta su euru. Vélesniais metais pastebimas vidutinisSkai 2,5 karto mazesnis,
taCiau kiekvienais metais pastovus ir tolygus VVP normos sumaz¢jimas, i8skyrus paskutiniuosius
dvejus analizuojamojo laikotarpio metus, kuomet jtakojama ekonominés krizés, vyriausybé buvo
priversta paspartinti vertybiniy popieriy emisija, o kartu ir didinti palikanas 1,53 proc. punkto.

Pagrindiniai veiksniai, nulémg¢ VVP palikany normos skirtumo mazéjima 2001 — 2006 m.
laikotarpiu, buvo teigiama Lietuvos ekonomikos raida ir Lietuvos pazanga pereinant prie rinkos
ekonomikos. Siam VVP paliikany normos skirtumo mazéjimo procesui taip pat buvo naudingi rinkos
lukesciai dél Lietuvos ankstyvo dalyvavimo VKM II ir nuo 2004 m. birzelio mén. Lietuvos sklandus
faktinis dalyvavimas mechanizme su esanciu valiuty valdybos modeliu. Paltikany normy
konvergencijos procesa taip pat palaiké euro jvedimo liikesciai. Tai, jog skirtumas tarp Lietuvos ir euro
zonos VVP palikany norma sumazg¢jo iki tokio Zemo lygio, rodo valiuty valdybos modelio patikimuma
ir rinkos pasitikéjima bendra ekonomine bei fiskaline Lietuvos raida. Dabartiné situacija parodo, jog
miusy Salies ekonominé situacija yra itin prasta, nes vyriausybé skolinasi net ir uz aukstas paliikanas,
taip sumazindama verslo sektoriaus imoniy galimybes gauti paskolas.

IS 3.7 paveikslo duomeny matome, jog VVP paliikany norma Slovénijoje 2002-2008 m. buvo
didesné nei euro zonoje. [vertinta, jog vidutiné VVP palikany norma nagrinéjamuoju laikotarpiu
Slovénijoje buvo 5,23 proc. punkto (0,84 proc. punkto didesné nei euro zonos ir 0,02 proc. punkto
mazesné nei Lietuvos). Nuo 2004 m., kuomet Salis prisijungé prie VKM II, VVP paliikkany normos
skirtumas euro zonos atzvilgiu smarkiai sumazéjo. Tai reiSké laipsniSka Slovénijos infliacijos lygio
mazéjima, kas ir lémé pagrindiniy trumpalaikiy paliikany normy sumazinima bei mazéjancias atskiry
matome, jog Slovénijos VVP paliilkany norma pasieké 4,61 proc. punkto riba ir buvo 0,31 proc. punkto
didesné uz euro zonos ir 1,00 proc. punkto mazesné uz Lietuvos dydi.

Pagrindiniai Sia tendencija nulémg veiksniai buvo ekonomingés ir finansinés padéties neaiSkumo
sumazinimas vykdant apdairia fiskaling ir pinigy politika bei mazéjantis infliacijos Slovénijoje,

palyginti su euro zona, skirtumas. Siam VVP paliikany normos skirtumo mazé&jimo procesui taip pat
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buvo naudingi rinkos liikesc¢iai dél Slovénijos ankstyvo dalyvavimo VKM II nuo 2004 m. birzelio mén.
ir nuo tada nusistovejes palyginti pastovus tolaro kursas euro atzvilgiu. Paliikany normy konvergencijos
procesa kaip ir Lietuvoje taip pat palaiké euro ivedimo liukesciai. Galima teigti, jog Slovénijos VVP
paliikany norma tolygiai artéjo prie normy euro zonoje, o tai rodo rinkos pasitikéjima bendra ekonomine
ir fiskaline Slovénijos raida bei patikima pinigy ir valiutos kurso politika.

ISanalizavus Lietuvos, Slovénijos ir euro zonos VVP palikany normos kitima galima padaryti
iSvada, jog miisy Salyje 2000-2008 m. Sis dydis iSsilaiké vidutiniSkai 0,86 proc. punkto aukstesnis nei
euro zonoje. Per visa nagrin¢jamaji laikotarpi VVP paliikany norma Lietuvoje sumazéjo 1,45 karto
(nuo 8,19 proc. punkto iki 5,61 proc. punkto), o didziausias sumazéjimas uzfiksuotas 2002 m. (2,09
proc.), kuomet valiuty valdyba buvo susieta su euru. Vélesniais metais pastebimas vidutiniskai 2,5
karto mazesnis, taciau kiekvienais metais pastovus ir tolygus VVP normos sumazéjimas, iSskyrus
paskutiniuosius dvejus analizuojamojo laikotarpio metus, kuomet jtakojama ekonominés krizés,
vyriausybé buvo priversta paspartinti vertybiniy popieriy emisija, o kartu ir didinti paliikanas 1,53 proc.
punkto.

VVP paliikany norma Slovénijoje 2000-2008 m. buvo 0,84 proc. punkto didesné nei euro zonoje.
Nuo 2004 m., kuomet Salis prisijungé prie VKM II, VVP palikany normos skirtumas euro zonos
atzvilgiu smarkiai sumazéjo. Tai reiské laipsniSka Slovénijos infliacijos lygio mazéjima, kas ir léme
pagrindiniy trumpalaikiy palikany normy sumazinima bei maz¢jancias atskiry Saliy rizikos priemokas ir
perspektyva prisijungti prie euro zonos. Paskutiniaisiais analizuojamais metais Slovénijos VVP
paliikany norma pasieké 4,61 proc. punkto ribg ir buvo 0,31 proc. punkto didesné uz euro zonos ir 1,00
proc. punkto mazesné uz Lietuvos dydi.

Pagrindiniai veiksniai, léme sékminga Slovénijos ekonominés ir finansinés padéties pagerinima
buvo apdairios fiskalinés ir monetarinés politikos vykdymas bei maz¢jantis infliacijos, palyginti su euro
zona, skirtumas. Tokiam VVP paliikany normy skirtumo mazéjimo procesui buvo labai naudingi rinkos
lukesciai dél Slovénijos ankstyvo dalyvavimo VKM II nuo 2004 m. birzelio mén. ir nuo tada
nusistovejes palyginti pastovus tolaro kursas euro atzvilgiu. Palilkany normy konvergencijos procesa
kaip ir Lietuvoje taip pat palaiké euro jvedimo likesciai. Visa 2000-2008 m. laikotarpi Slovénijos VVP
normos tolygiai arté¢jo prie normy euro zonoje, o tai rodo rinkos pasitikéjima bendra ekonomine ir
fiskaline Slovénijos raida bei patikima piniguy ir valiutos kurso politika. Taigi galima daryti iSvada, jog
Slovénija visiSkai atitinka konvergencijos kriteriju Vyriausybés vertybiniu popieriy paliikany normos

atzvilgiu, ko negalima pasakyti apie paskutiniyjy nagrin¢jamy mety miisy Salies rezultatus.
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3.5. Lietuvos ir Slovénijos nacionaliniy valiuty stabilumo
jivertinimas 2000-2008 m.

Lietuva ir Slovénija 2004 m. geguzés 1 d. jstodamos i Europos Sajunga isipareigojo ivesti Europos
Sajungos bendraja valiuta - eura, o viena i§ jo ivedimo salygu — dalyvavimas antrajame valiuty kurso
mechanizme (VKM II) ne maZiau kaip dvejus metus, kuomet ivykdziusios visus konvergencijos
kriterijus, Salys galéty tapti euro zonos narémis. Taigi Lietuvos banko valdyba dar 2004 m. kovo 4 d.
igaliojo Lietuvos banko valdybos pirmininka kartu su finansy ministru pateikti praSyma ES
Ekonomikos ir finansy ministry Tarybos pirmininkui dél Lietuvos Respublikos prisijungimo prie VKM
IT po misy valstybés istojimo | Europos Sajunga. ES institucijy sprendimu abi Salys kartu su Estija prie
VKM II (valiuty kurso mechanizmo) prisijungé 2004 m. birzelio 28 d. (tiek Lietuva, tiek Estija VKM II
dalyvauja iki Siol), prisiimdamos vienasSali isipareigojima iSlaikyti fiksuoto valiutos kurso rezima ir
nacionalinés valiutos (atitinkamai lito ir euro bei tolaro ir euro) kursa be jokio svyravimo. Véliau prie
Sios sistemos prisijungé ir kitos kartu su Lietuva ir Slovénija 1 ES istojusios Salys - nuo 2005 m.
geguzés 2 d. VKM II narémis tapo Latvija, Malta ir Kipras, 2005 m. lapkri¢io 28 d. - Slovakija. Tai
rodo, jog Lietuvos ir Slovénijos ekonomikos buvo vienos i$ stipriausiy naujai i ES istojusiy Saliy tarpe ir
Sios Salys buvo laikomos realiausiomis kandidatémis anksc¢iausiai tapti euro zonos narémis. Tapti VKM
IT narémis Lietuva ir Slovénija i$ karto po istojimo | ES Lietuva galéjo, nes sékmingai taiké grieztai
fiksuota valiuty kurso rezima tiek nominaliosios konvergencijos, tiek priimtino ir subalansuoto
neinfliacinio ekonomikos augimo poziiiriu.

2006 m. praneSimuose apie konvergencija Europos Komisijos (EK) ir Europos Centrinis bankas
(ECB) ivertino Lietuvos ir Slovénijos pazanga (ekonomini, teisinj ir institucini Saliy pasirengima jvesti
eura) remiantis iki 2006 m. kovo mén. turétais duomenimis. Siuose pranes§imuose nurodyta, kad
Lietuvoje uztikrinta tvari valstybés finansy padétis, laikomasi ilgalaikiy paltikany normy kriterijy, taciau
virSijamas kainy stabilumo kriterijus (t.y. infliacija leisting norma vir$ija 0,1 proc. punkto), dél kurio
musy Saliai euro jvedimas buvo atidétas tolimesniam laikui. Tuo tarpu Slovénija atitiko visus
Mastrichto kriterijuose nurodytus reikalavimus ir Europos Taryba priémé sprendima dél tikslios euro
tvedimo Lietuvoje datos — 2007 m. sausio 1 d. (Europos centrinis bankas, 2006).

Iki 2006 m. jvykusio Lietuvos ekonominio, teisinio ir institucinio pasirengimo isivesti eura litas
VKM 1I buvo dalyvaves apytikriai 22 ménesius (nuo 2004 m. geguzés mén. Iki 2006 m. balandZzio
meén.) Po atidaus Lietuvos valiuty valdybos tinkamumo ir tvarumo ivertinimo istojimo i VKM II metu
Lietuva prisijungé prie valiuty kurso mechanizmo su savo valiuty valdybos modeliu kaip vienaSaliu
isipareigojimu ECB nesuteikdama jokiu papildomy isipareigojimy. Buvo nustatytos standartinés +15%

svyravimo ribos centrinio kurso, kuris yra 3,45280 lito uz viena eura, atzvilgiu.
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Nagrin¢jamo laikotarpio metu iki Lietuvos dalyvavimo VKM II lito kursas buvo stabilus ir atitiko
velesni VKM 1I centrinj kursa euro atzvilgiu. Nuo dalyvavimo VKM II pradZios litas ir toliau buvo
stabilus ir nenukrypo nuo savo centrinio kurso euro atzvilgiu. Tai rodo nepasikeitusia Lietuvos valiuty
kurso politika taikant valiuty valdybos modeli (zr. 3.5 lentelg).

3.5 lentelé. Lietuvos ir Slovénijos nacionaliniy valiuty kursy stabilumas

Lietuva Slovénija
Dalyvavimas VKM 11 Taip Taip
Dalyvavimo VKM II pradZios 2004 m. birzelio 28 d. 2004 m. birzelio 28 d.
data
Dvisalio centrinio kurso Ne Ne
nuvertinimas $alies iniciatyva
Maksimaliis nuokrypiai | virs§ 0,0% 0,1%
vir$ kurso ir Zemiau kurso
kurso nuo 2004 m. ribos
birZelio 28 d. iki 2006 Zemiau | 0,0% -0,2%
m. balandzio 28 d. kurso
(proc.) ribos

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis Lietuvos ir Slovénijos Centriniy banky ir Europos Centrinio banko duomenimis

IS 3.5 lentelés duomeny matome, jog Lietuva dalyvaudama VKM II savo iniciatyva nenuvertino
nacionalinés valiutos centrinio kurso euro atzvilgiu. Nors valiuty valdybos rezimas reiské, jog Lietuvos
bankas reguliariai veiké uzsienio valiuty rinkose, uzsienio valiutos sandoriy, kuriuos jis sudaré su
Lietuvos komerciniais bankais, grynosios apimtys buvo nedidelés.

3.6 lentelés duomenys rodo, jog trumpalaikiy palikany normy skirtumai, palyginti su 3 mén.

EURIBOR paliikany norma, nagrinéjamu laikotarpiu sumazéjo — nuo 0,6 proc. punkto iki nulio.

3.6 lentelé. Valiuty kurso spaudimo Lietuvos litui ir Slovénijos tolarui pagrindiniai rodikliai

2004 2005 2006

04 07 01 04 07 10 01 04

Valiutos kurso kintamumas | Lietuva 0,0% | 0,0% 0,0% | 0,0% 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0%
(valiutos kurso euro
atzvilgiu dienos pokyciy
(proc.) ménesinis Slovénija | 0,4% | 0,2% | 0,2% | 0,1% 0,2% | 0,1% | 0,1% | 0,1%
standartinis nuokrypis,
perksiciuotas | metinj)

Tumpalaikiy palikany Lietuva 0,6% | 0,6% | 0,5% 0,4% 0,2% | 0,2% | 0,1% | 0,0%
normy skirtumas (3 mén.
tarpbankiniy palikany
normy ir 3 mén. EURIBOR
skirtumas (proc. pinktais))

Slovénija | 2,3% | 1,9% | 1,9% | 1,9% 1,9% | 1,9% | 1,6% | 0,9%

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis Lietuvos ir Slovénijos Centriniy banky ir Europos Centrinio banko duomenimis

Vis délto, nors litas ir susietas su euru, ES bendrosios valiutos privalumai nevisiskai panaudojami
— ikio subjektai patiria lity keitimo i eurus ir eury — i litus iSlaidas, trukdoma didesnei prekybos ir
finansy integracijai su ES ir kt. Todél delsimas jvesti eura yra susijgs ir su didesnémis ekonomikos

1Slaidomis.
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IS 3.6 lentelés duomeny matome, kad Slovénijos tolaras iki Salies vertinimo tapti eurozonos nare
VKM II dalyvavo tokj pat laikotarpi kaip ir musy Salies litas. Nustatytasis centrinis Slovénijos valiutos
kursas sieké 239,64 tolaro uz vieng eura, kuris prisijungimo metu buvo lygus rinkos kursui. Nustatytos
standartinés £15% svyravimo ribos nuo centrinio kurso.

Nagrin¢jamo laikotarpio pradzioje, prie$ tolarui prisijungiant priec VKM II, Slovénijos valdzios
institucijos vykd¢ valiutos kurso politika euro atzvilgiu, kuria pavyko nuosekliai sustabdyti tolaro vertés
mazéjima euro atzvilgiu. Si politika, kuri buvo vykdoma kelerius pastaruosius metus, buvo orientuota i
nepadengtyjy paliikany pariteta ir skirta nominaliam konvergencijos procesui palaikyti. Prisijungus prie
VKM 11, jos buvo atsisakyta. Po prisijungimo prie VKM II, tolaru buvo prekiaujama kursu, artimu jo
centriniam paritetui euro atzvilgiu. Dalyvaudama VKM II Slovénija kaip ir Lietuva savo iniciatyva
nenuvertino nacionalinés valiutos centrinio kurso euro atzvilgiu. Slovénijos Centrinis bankas (Banka
Slovenije) vykdeé laikinas intervencijas uzsienio valiuty rinkose netrukus po prisijungimo prie VKM II
taip parodydamas savo ketinima islaikyti nominaly tolaro kursa, artima centriniam paritetui.

Analizuojamu laikotarpiu Centriniam bankui pavyko uZztikrinti stabily euro ir tolaro kursa kartu
iSlaikant aukstesnes negu euro zonos vidaus palikany normas. Jis ribojo tolaro kurso svyravimus
naudodamas uzsienio valiuty apsikeitimo sandorius, kurie suteiké komerciniams bankams galimybeg
palaikyti likviduma vietos valiuta, atliekant septyniy dieny trukmés apsikeitimo operacijas uzsienio
valiutos atsargomis Centriniame banke. Imokos uz Sias operacijas, atlickamomis kartu su sterilizavimo
operacijomis tolarais iSreikStais vekseliais, leido iSlaikyti nemaza atotruki tarp trumpalaikiy paliikany
normy Sloveénijoje ir euro zonoje. Prie Sio atotriikio Siek tiek prisidéjo ir rizikos premijos. Siekiant
sumazinti susikaupusia neuzbaigty apsikeitimo sandoriy suma, kartais biidavo vykdomi vienakrypciai
uzsienio valiutos pirkimai, o tai rodé, kad bendrai nemazi grynieji uzsienio valiutos pirkimai buvo
vykdomi siekiant sumazinti potencialy spaudima valiutai.

Nagrinéjamu laikotarpiu tolaro kurso svyravimai euro atzvilgiu i§ esmés buvo labai nedideli (zr.
3.6 lent.). Po prisijungimo prie VKM II, trumpalaikiy palikany normy skirtumai, palyginti su 3 mén.
EURIBOR paliikany norma, nagrin¢jamu laikotarpiu nuosekliai maz¢jo, taciau 2005 m. paskutini
ketvirti sudaré 1,7 proce. punkto. Po to, kai 2006 m. vasario mén. ir kovo mén. Slovénijos centrinis
bankas sumazino pagrinding paliikany norma 50 baziniy punkty, ji sumazejo iki 0,7 proc. punkto. Iki
prisijungimo prie VKM II Slovénijos valdzios institucijy vykdoma valiutos kurso politika euro atzvilgiu
taip pat rod¢ praeityje buvusi nemaza skirtuma tarp infliacijos Slovénijoje ir euro zonoje.

Taigi iSanalizavus Lietuvos ir Slovénijos dalyvavimag VKM II galima daryti iSvada, jog abieju
Saliy dalyvavimo VKM II metu, kuris Lietuvai t¢siasi iki Siol, nacionaliniy valiuty kursas buvo stabilus
ir atitiko centrinj kursa euro atzvilgiu, o tai rodo nepasikeitusia valiuty kurso politika taikant valiuty

valdybos modelj. Kalbant apie Lietuvos atveji galima teigti, jog nors litas ir susietas su euru, ES
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bendrosios valiutos privalumai nevisiSkai panaudojami — iikio subjektai patiria lity keitimo i eurus ir
eury — | litus iSlaidas, trukdoma didesnei prekybos ir finansy integracijai su ES ir kt., taigi delsimas
ivesti eurg yra susijgs su didesnémis ekonomikos islaidomis

Kalbant apie buvusios Slovénijos nacionalinés valiutos — tolaro dalyvavima VKM II, dar pries§
istojant | Sia sistema, Slovénijos valdzios institucijos euro atzvilgiu vykdé orientuota | nepadengtyju
paltuikany pariteta, skirta nominaliam konvergencijos procesui palaikyti, taciau prisijungus prie VKM 11,
jos buvo atsisakyta. Tuomet jau tolaru buvo prekiaujama kursu, artimu jo centriniam paritetui euro
atzvilgiu. Visa dalyvavimo VKM II laikotarpi Slovénijos Centrinis bankas vykdé laikinas intervencijas
uzsienio valiuty rinkose netrukus po prisijungimo prie VKM II taip parodydamas savo ketinima islaikyti
nominaly tolaro kursa, artima centriniam paritetui, taigi tolaro kurso svyravimai euro atzvilgiu ir buvo
labai nedideli. Siai institucijai pavyko uztikrinti stabily euro ir tolaro kursa kartu islaikant aukstesnes
negu euro zonos vidaus paliikany normas. Jis ribojo tolaro kurso svyravimus naudodamas uzsienio
valiuty apsikeitimo sandorius, kurie suteiké komerciniams bankams galimybg palaikyti likviduma vietos
valiuta, atliekant septyniy dieny trukmés apsikeitimo operacijas uZzsienio valiutos atsargomis
Centriniame banke. [mokos uz $ias operacijas, atlickamomis kartu su sterilizavimo operacijomis tolarais
iSreikstais vekseliais, leido iSlaikyti nemaza atotruiki tarp trumpalaikiy palikany normy Slovénijoje ir

euro zonoje.

3.6. Lietuvos perspektyvy tapti euro zonos nare ir Slovénijos naudos joje
jvertinimas

Siame magistro baigiamajame darbe atlikta konvergencijos proceso analizé parodé, jog gauti
rezultatai labai priklauso nuo naudojamy statistiniy duomeny kokybés ir vientisumo. Pastarasis aspektas
ypac aktualus valdZios finansy rodikliy (t.y. valdZios sektoriaus metinio biudzeto deficito ir bendrosios
skolos) sudarymui ir pateikimui - jam jokiu buidu neturi daryti itakos politiniai veiksniai. Taigi Europos
Sajungos valstybés narés turéty biiti skatinamos teikti prioriteta statistiniy duomeny ir informacijos
kokybei bei vientisumui uztikrinti, kad renkant tokius duomenis biity naudojama tinkama patikry ir
balansy sistema bei taikomi griezti standartai, kurie itvirtinty nacionaliniy statistikos instituciju
nepriklausomuma, vientisuma ir atskaitomuma bei padéty skatinti pasitikéjima fiskalinés statistikos
kokybe.

Remdamiesi atlikto tyrimo rezultatais galime teigti, jog Lietuva néra tinkamai pasiruosusi isivesti
bendraja ES valiuta — eura dél milzinisku tempu did¢jancio infliacijos lygio, kuriam jtakos daugiau turi
ne netvarka globalioje, o Lietuvos vidaus rinkoje, nors Lietuvos Vyriausyb¢ 2007 m. balandzio mén. ir
parengé¢ atnaujinta ,,Nacionalinj euro jvedimo plang“, ,Lietuvos visuomenés informavimo apie euro

ivedima ir komunikacijos strategija“, kasmet rengia konvergencijos programa — Europos Sajungos
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steigimo sutartyje numatyta dokumenta, kuriame pagal Europos Komisijos priimtiny veiksmu kodekse
nustatytus reikalavimus pateikiama naujausia informacija apie vykdoma bei suplanuota biudzeto ir
mokesc¢iy politika. Joje apZzZvelgiami pastaryjy mety ekonominiai pokyciai, pateikiami pinigy bei
biudzeto politikos planai vidutinés trukmés laikotarpiui, vertinami rizikos veiksniai, informuojama apie
nacionalinius kriterijus valdzios sektoriaus finansy kokybei ir pateikiamas Lietuvos pasiruo$imas jveikti
visuomeneés senéjimo pasekmes, taip pat apzvelgiamos dideli poveiki valdZios finansams turésiancios
struktiirinés reformos, pateikiamas ekonomikos ciklo poveikio valstybés finansams jvertinimas.

Pries dvejus metus SEB Vilniaus banko analitikai, skelbg¢ optimistines prognozes, suteikusias
Lietuvai vil¢iy eura isivesti 2009 metais, o pesimistines, Sia data nukelusias iki 2012 mety, Siandien
teigia, jog euro jsivedimas Lietuvai jau tampa nebe tikslu, o vizija ir tolina bendros ES valiutos
isivedimo data iki 2015 mety. Bitent tokia prognoz¢ paskelbé neseniai Lietuvoje vies¢jgs Europos
Komisijos (EK) pirmininko pavaduotojas Giunteris Ferhoigenas (Guenter Verheugen). Tuo tarpu
premjero Andriaus Kubiliaus prognozés zymiai optimistiSkesnés. Jis teigia, jog miisy Salis turi labai
aisSkia ilgalaike strategija - 2011 m. Lietuva turéty pasiekti uz Mastrichto kriterijy mazesni fiskalini
deficita, 0 2012 metais - biti pajégi prisijungti prie euro zonos.

Remiantis Statistikos departamento prie LR Vyriausybés duomenimis, miisy $alies 2014-2015
metais laukia gyventojy senéjimo problemos mazés dirbanciyjy skaicius, daugés pensinio amziaus
zmoniy, taigi reikés didinti mokesc¢ius arba mazinti pensijas. Kaip minéta Sio magistro baigiamojo darbo
tyrimin¢je dalyje, panaSios prognozés (iki 2050 m.) numatomos ir Slovénijai, taigi abiejy Saliy rizika del
padidéjusiy iSlaidy senéjanciai visuomenei yra labai didelé. Gyventojy sen¢jimo nasta ir Lietuvai, ir
Slovénijai buty pakelti lengviau, jeigu iki prognozuojamo demografinés situacijos pablogéjimo biity
sukurta pakankamai tobula sistema valstybés finansy srityje, kuri sumazimty $ios rizikos grésme. Siuo
atveju Slovénija yra pranaSesné uz Lietuva, nes jos laiko resursai Siek tiek didesni nei misy Salies. Be
to, Slovénija jau pasieké vieng i§ savo kaip europietiskosios Salies tiksly — nuo 2007 m. buvo priimta {
euro zona ir ne tik s€kmingai savo finansy sistema integravo i platesng¢ ES finansy sistema, bet ir 2008
m. pirmaji pusmetj s¢kmingai pirmininkavo Europos Sajungai.

Neseniai atlikta apklausa parodé, jog 95 proc. Slovénijos gyventoju mano, jog ivedimas buvo
naudingas - Salis tapo patrauklesné investuotojams, dar labiau pagerino ir taip iki $iol turéta gera jvaizdj.
Atlikus Slovénijos Vyriausybés bei Sios Salies makroekonomikos eksperty parengty konvergencijos
programy bei analitiniy darby analize pastebéta, jog slovénai euro jvedimui strategiSkai ir kruopsciai
rengési jau nuo pat nepriklausomybés atgavimo (Salis ilga laika buvo Jugoslavijos Federacijos sudétyje)
— dar 1991 m. buvo sukurtas ir visa ta laika tobulintas Slovénijos trumpo ir vidutinio laikotarpio
makroekonominiy rodikliy prognozavimo modelis, kuris nuolat buvo perzitirimas ir tobulinamas darant

ji vis sudétingesni bei pateikiant] vis patikimesnes prognozes. SLOPOL6 — tai SeStoji Slovénijos
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ekonominés politikos ekonometrinio modelio versija, kuria apima 57 keinsizmo ir neoklasicizmo
elementy turincios lygtys - 21 elgesio ir 36 balansinés lygtys, sudarytos maziausiy kvadraty metodu,
naudojant Slovénijos Statistikos biuro, nacionalinés Vyriausybés, Makroekonominés analizes ir plétros
instituto (IMAD) bei Slovénijos banko ketvirtinius ar net ménesio duomenis nuo 1995 m. iki 2005 m.

Pagrindinis §io modelio tikslas - verslo cikly reguliavimas, infliacijos ir nedarbo mazinimas,
ekonominio augimo ir uZimtumo Slovénijoje stiprinimas. Bitent §io modelio déka ir buvo galutinai
pasirengta euro ivedimui bei ivertinti ekonominiai poky¢iai Salyje pirmaisiais narystés euro zonoje
metais. Nustatyta, jog po euro ivedimo Saliai atsivéré platesnés galimybés vystyti uzsienio prekyba, o tai
labai paspartino realiojo BVP augima bei tiesioginiy uzsienio investiciju apimciy did€jima, sumazéjo
nedarbas ir infliacija (Weyerstrass, Neck, 2008).

Vis délto, Slovénijos verslo asociacijy atstovai pripaZzista, kad biita ir tam tikry nesklandumy,
susijusiy su euro jvedimu Salyje. Bendros Europos Sajungos valiutos ivedimas atnesé ne tik naudos, bet
ir nemazai iSlaidy. Pats tolaro pakeitimo euru procesas i$ tiesy igyvendintas pavyzdingai, taciau
prieStaringai jvertintos su euro jvedimu susijusios iniciatyvos. Slovénijos verslininkai anaiptol nebuvo
patenkinti Salies vartotojy asociacijos id¢ja vieSai skelbti vadinamuosius ,juoduosius sarasus® -
bendroves, kurios prekiy ar paslaugy kainas padidino daugiau nei 6 proc. Sis sarasas buvo sudaromas
atsizvelgiant { vartotojy praneSimus apie padidéjusias kainas ir skelbiamas vartotoju asociacijos
internetinéje svetainéje. Specialistai tvirtina, jog toks kainy steb&jimas ir vieSas skelbimas buvo puiki
restrikcing priemoné nepagristai pasipelnyti i§ valiuty kaitos, privertusi imones nedidinti kainy.

Lietuvos bankas taip pat nuolat atlieka Lietuvos ekonomikos stebésena, analiz¢ ir numato galimas
ekonomikos raidos perspektyvas. Makroekonominiy prognoziy rengimas yra $io proceso dalis,
leidzianti sistemiSkai vertinti pagrindiniy makroekonominiy rodikliy kitima tiek trumpuoju, tiek
vidutiniu laikotarpiu ir numatyti galima makroekonominés raidos rizika. Lietuvos banko sudaromos
makroekonominés prognozés yra makroekonometrinio modeliavimo ir eksperty vertinimo rezultatas.
Prognozuojant taip pat naudojamas struktiirinis makroekonominis modelis, kuri sudaro, prizitri ir
atnaujina Lietuvos banko Ekonomikos departamentas. Modeliavimo rezultatai koreguojami,
atsizvelgiant | eksperty turimas Zinias apie ekonomikos struktiiros pokyc¢ius, naujausia informacija apie
einamojo ir artimiausio laikotarpio ekonomikos raida (Lietuvos bankas, 2009).

Atlikus ilgalaiki socialinés ir ekonominés aplinkos stebéjima Lietuvoje ir Slovénijoje galima
patvirtinti $io magistro baigiamojo darbo {vade iSkelta hipoteze, jog miisy Salis | euro zona nuo 2007 m.
sausio 1 d. nepriimta ne vien tik dél Siek tiek didesnés vidutinés metinés infliacijos, nei neleistina
konvergencijos norma, o dé¢l savo skurdumo tiek finansine, tiek ir kultiirine prasme. Su Slovénijos
gyventojais negalime konkuruoti nei atlyginimais, nei pensijomis, neturime stipriy visuomeniniy

vartotojuy teisiy gynimo organizacijy, taciau labiausiai pastebimi kultiiros ir mentaliteto skirtumai, kurie
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ir lemia ekonominius netolygumus analizuojamyjy Saliy tarpe, o tai leidzia sutaupyti 1ésu beveik visose
sferose. Pastebéta, jog Slovénijos politikai supranta, kad Ziniy visuomené - Salies ateitis. Liublianos
universitetuose Siuo metu studijuoja apie 65 tiikst. gyventojuy, o dirbantys studentai ir ju darbdaviai

nemoka mokesciy valstybei.
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ISVADOS

1. Konvergencijos procesa ekonomine prasme galima apibrézti kaip valstybés narés, norincios
vesti eura, ivertinima, ar ji ivykdé ekonominio panasumo kriterijus, nustatytus Europos Bendrijos
steigimo sutarties 121 straipsnio 1 dalyje ir Protokole dél pervir§inio deficito procediiros. Remiantis
Europos Ekonominés bendrijos teisine sutartimi, norincios jvesti eura Europos Sajungos narés privalo
atitikti kainy stabilumo, valdzios sektoriaus metinio ir bendrosios skolos, ilgalaikiy Vyriausybés
vertybiniy popieriy (VVP) palitkany normos bei Salies nacionalinés valiutos stabilumo kriterijus. Visi
Sie konvergencijos kriterijai yra be galo reikalingi ir svarbiis Saliy ekonominiam vystymuisi ir
stabilumui palaikyti, taigi ju praktiné reikSmeé yra be galo didelé.

2. Atlikta analizé parode, jog Slovénijos ekonomika 2000-2008 m. pasieké didesnés
konvergencijos nei Lietuva visy rodikliy, isskyrus valdzios sektoriaus bendrosios skolos santykio su
BVP atzvilgiu:

o Iki Lietuvos istojimo { Europos Sajunga miisy Salies infliacija buvo zenkliai mazesné nei euro
zonoje (2003 m. - 3,2 proc. punkto). Nedidelis Lietuvos infliacijos pervirSis euro zonos vidurkio
atzvilgiu uzfiksuotas ir 2005 m., todél tikétina, jog tais metais Lietuva dar biity galéjusi tapti euro zonos
nare. Tuo tarpu jau nuo 2006 m. pastebima aiski infliacijos did¢jimo tendencija, kuri ir atitolino miisy
Salies infliacijos rodikli nuo euro zonos vidurkio, o tuo paciu ir euro isivedimo data. Slovénijos
infliacijos lygis 2000 m. euro zonos vidurkj virSijo net 6,8 proc. punkto, taciau tendencingai ir
uztikrintai maz¢jo iki pat euro jsivedimo 2007 m. sausio 1 d. Tai rodo, jog Slovénija visa nagrin¢jamaji
laikotarpi stengési laikytis fiskalinés drausmés ir kruopsciai rengési istojimui i Europos Sajunga, o
véliau ir | euro zona.

e Lietuvos valdzios sektoriaus metinio biudzeto deficito dalis nuo BVP iki 2007 m. tur¢jo aiskia
mazejimo tendencija ir jau buvo pasiekusi 1,23 proc. punkto nuo BVP riba, taciau 2008 m. prasidéjusi
pasaulio ekonominé krizé pakoregavo misy Salies metinio biudZzeto deficito dydi taip, jog per 2000-
2008 m. Sis rodiklis netgi padid¢jo 0,01 proc. punkto. Dabartiniais duomenimis, misy Salis §io
kriterijaus nebeatitinka, taigi jei Europos komisija vertinty miisy Salies konvergencija, tai biity dar viena
kliutis, kuri lemty euro neisivedima. Slovénijos valdzios sektoriaus metinio biudzeto deficito dalis nuo
BVP, skirtingai nei Lietuvos, jau nuo 2001 m. tendencingai ir uztikrintai mazéjo per visa likusi
nagrin¢jamaji laikotarpi. Valstybés finansy kokybé Slovénijoje pablogéjo 2000-2001 m., o 2001 m.
valdzios sektoriaus deficitas pasieké didziausia riba — 4,3 proc. punkto BVP. Po 2002-2003 m. atlikty

koregavimy nuo 2002 m. valdzios sektoriaus deficitas liko Zemiau 3 proc. punkty BVP ribos.



66

e 2000-2008 m. Lietuvos valdzios sektoriaus bendrosios skolos santykis su BVP sumazéjo 7,97
proc. punkto dél teigiamos Vyriausybés finansiniy sandoriy itakos, pajamy i§ privatizavimo padidéjimo
ir teigiamo pakilusios nominaliosios lito vertés poveikis uzsienio skolos vertinimui. Slovénijos valdzios
sektoriaus bendrosios skolos santykio su BVP analizé parod¢, jog nuo 2000 m. Slovénijos valdZios
sektoriaus skola buvo mazesné¢ nei 30 proc. BVP., taciau iki 2005 m. pabaigos kiekvienais metais
did¢jo, kol pasieké 27,6 proc. punkto BVP, o véliau vél mazéjo. Tokiam valdzios sektoriaus skolos
didéjimui jtakos tur¢jo pirminis deficitas, dél kurio pakeitimy biudzeto sudarymo sistemoje ir padidéjo
valdzios sektoriaus skola.

e Lietuvoje ilgalaikiy Vyriausybés vertybiniy popieriy palikany norma 2000-2008 m. iSsilaike
vidutini§kai 0,86 proc. aukStesné nei euro zonoje. Per nagrin¢jamaji laikotarpi VVP palikany norma
Lietuvoje sumaz¢jo 1,45 karto, o didziausias sumaz¢jimas uzfiksuotas 2002 m. (2,09 proc.), kuomet
valiuty valdyba buvo susieta su euru. Pagrindiniai veiksniai, nulémg¢ Sio rodiklio skirtumo mazéjima,
buvo teigiama Lietuvos ekonomikos raida ir Lietuvos pazanga pereinant prie rinkos ekonomikos, rinkos
lukesciai dél Lietuvos ankstyvo dalyvavimo VKM II su esan¢iu valiuty valdybos modeliu, euro
isivedimo lukesciai. Ilgalaikiy VVP palikany norma Slovénijoje 2000-2008 m buvo 0,84 proc. punkto
aukStesné nei euro zonoje. Nuo 2004 m., kuomet Salis prisijungé prie VKM 1I, ilgalaikiy paltkany
normy skirtumas euro zonos atzvilgiu smarkiai sumazgjo, o tai reiské laipsniSka Slovénijos infliacijos
lygio maz¢jima, kas ir 1émeé pagrindiniy trumpalaikiy paliikany normy sumaZzinima bei maZzéjancias
atskiry Saliy rizikos priemokas bei s¢kminga prisijungima prie euro zonos nuo 2007 m. sausio 1 d.

e Abiejy Saliy dalyvavimo VKM II metu, kuris Lietuvai tgsiasi iki $iol, nacionaliniy valiuty
kursas buvo stabilus ir atitiko centrini kursa euro atzvilgiu, o tai rodo nepasikeitusia valiuty kurso
politika taikant valiuty valdybos modeli. Nors litas ir susietas su euru, ES bendrosios valiutos
privalumai nevisiSkai panaudojami — iikio subjektai patiria lity keitimo i eurus ir eury — 1 litus iSlaidas,
trukdoma didesnei prekybos ir finansy integracijai su Europos Sajunga ir kt., taigi delsimas jvesti eura
yra susijgs su didesnémis ekonomikos i$laidomis.

3. Pagrindiné priezastis, kod¢l Lietuvai nebuvo leista isivesti euro nuo 2007 m. sausio 1 d., buvo
Lietuvos ir euro zonos verslo ciklu neatitikimas, nors teisinis atsisakymo pagrindas buvo infliacijos
kriterijaus neatitikimas. D¢l darbo jégos emigracijos | senasias Europos Sajungos Salis nares, sparciai
kylantis darbo uzmokestis ir augantis kainy lygis Zenkliai padidino vietiniy gamintojy produkcijos
sanaudas ir atitinkamai tuo paciu labai sumazino konkurencinguma su uzsienio gamintojy produkcija, o
tai ir 1émé prekybos su uZzsienio valstybémis deficito augima. Sparciai didéjanti infliacija skatina
vartojima ir nora skolintis, o tuo paciu ir nekaupti santaupy. Visi Sie veiksniai neigiamai veikia BVP

augimo tempa, o tai rodo ekonomikos perkaitima. Situacija apsunkina ir zema realioji paliikany norma,
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kuri lémé investicijy nukreipima ne i indélius, o 1 nekilnojamaji turta, kurio kainos per keleta
paskutiniyjy nagrinéjamyjy mety netgi virsijo senyjy ES nariy kainy lygi.

4. Esminiai veiksniai, lém¢ sékminga Slovénijos ekonominés ir finansinés padéties pagerinima
buvo apdairios fiskalinés (Vyriausybés islaidy reguliavimas, savaiminiy stabilizatoriy jvedimas,
mokescCiy sistemos tobulinimas) ir monetarinés (atviros rinkos operacijos, kreditavimo mechanizmai,
minimaliy privalomyjy atsargy reikalavimai, kiti instrumentai, kuriais reguliuojama paliikany norma)
politikos vykdymas bei maz¢jantis infliacijos, palyginti su euro zona, skirtumas, kurj euro isivedimo
lukesciai, ekonominés politikos ekonometrinis modelio (SLOPOL6) sukirimas, kurio déka buvo
galutinai pasirengta euro ivedimui bei jvertinti ekonominiai poky¢iai Salyje pirmaisiais narystés euro
zonoje metais. Remiantis Siuo modeliu atliktomis prognozémis buvo sureguliuoti verslo ciklai,
sumazinta infliacija ir nedarbas, paspartintas realiojo BVP augimas bei tiesioginiy uzsienio investicijy
apim¢iy didéjimas.

5. Atlikus 1ilgalaiki socialinés ir ekonominés aplinkos stebé&jima Lietuvoje ir Slovénijoje bei
konvergencijos kriteriju analiz¢ 2000-2008 m., patvirtinta Sio magistro baigiamojo darbo ivade
iSkelta hipotezé, jog miisy Salis | euro zonq nepriimta ne vien tik dél siek tiek didesnés vidutinés metinés
infliacijos, nei neleistina konvergencijos norma, o dél savo skurdumo tiek finansine, tiek ir kultirine
prasme. Su Slovénijos gyventojais negalime konkuruoti nei atlyginimais, nei pensijomis, neturime tokiy
stipriy visuomeniniy vartotoju teisiy gynimo organizacijy, taciau labiausiai pastebimi kultiiros ir
mentaliteto skirtumai, kurie ir lemia ekonominius netolygumus analizuojamyjy Saliy tarpe, o tai leidzia
sutaupyti 1éSy beveik visose sferose.

Norint pasiekti Lietuvos ir euro zonos verslo cikly konvergencijos, misuy Salies institucijos turéty
ne tik kruops€iai ir motyvuotai parinkti tinkamas monetarinés politikos priemones, kurios daryty
teigiama jtaka Lietuvos ekonomikai ir padéty jai pamaZzu artéti prie euro zonos ekonominio lygio, bet ir

didesni démesi skirty socialinés, kulttrinés, teisinés aplinkos tobulinimui.
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ANOTACIJA

Magistro baigiamajame darbe iSanalizuotas ir jvertintas Lietuvos ir Slovénijos infliacijos, valdzios
sektoriaus metinio biudzeto deficito ir bendrosios skolos, ilgalaikiy Vyriausybés vertybiniy popieriu
(VVP) palukany normos bei nacionalinés valiutos stabilumo lygio atitikimas konvergencijos kriterijams
2000-2008 m. laikotarpiu. Pirmoje darbo dalyje analizuojami infliacijos, valdzios sektoriaus metinio
biudzeto deficito ir bendrosios skolos, ilgalaikiy Vyriausybés vertybiniy popieriy palikany normos bei
Saliy dalyvavimo antrajame valiuty kurso mechanizme (VKM II) teoriniai aspektai — pateikiama
kiekvieno i§ Siy kriteriju samprata, analizuojamos atsiradimo priezastys bei pasekmés, nagrinéjami
vieng ar kita reiSkini lemiantys veiksniai, pateikiami su Siy makroekonominiy rodikliy pokyciais
susijusiy problemuy sprendimo biuidai. Antrojoje darbo dalyje aptariami tyrimui atlikti naudoti
kiekybiniai ir kokybiniai metodai bei jvertinama juy taikymo galimybé konvergencijos kriteriju
tvertinimui. Tre€iojoje darbo dalyje tiriama Lietuvos ir Slovénijos infliacijos, valdZios sektoriaus
metinio biudzeto deficito ir bendrosios skolos, ilgalaikiy Vyriausybés vertybiniy popieriy (VVP)
paliikany normos ir nacionalinés valiutos stabilumo lygio dinamika 2000-2008 m. ir identifikuojami
toki kitima léme veiksniai bei priezastys. Taip pat jvertinamos Lietuvos perspektyvos ateityje isivesti

bendraja ES valiuta — eurg ir aptariama Slovénijos narystés euro zonoje nauda $aliai.

Pagrindiniai Zodziai: Europos Sajunga, euro zona, konvergencijos kriterijai, infliacija, valdzios
sektoriaus metinio biudzeto deficitas, valdzios sektoriaus bendroji skola, ilgalaikiy Vyriausybés

vertybiniy popieriy (VVP) paliikany norma, antrasis valiuty kurso mechanizmas (VKM II).
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Bekeryté J. Evaluation of Convergence Criteria: the Example of Lithuania and Slovenia. / Final
Master’s Degree Work in European Union Policy and Administration. Supervisor prof. habil. dr. V. K.
Paulikas. — Vilnius: Faculty of Strategic Management and Policy, Mykolas Romeris University, 2009. —
82 p.

ANOTATION

In the Final Master’s Degree Work there are evaluated Lithuania and Slovenia‘s inflations,
government‘s annual budget deficit and gross debts, long-term government stock interest rate and
national currency stability level conformity to the convergence criteria in 2000-2008. The first part of
the paper explores theoretical aspects of inflation, government‘s annual budget deficit and gross debts,
long-term government stock interest rate and participation of the countries in ERM II — conceptions of
every of those criteria are presented, the reasons and outcomes of the appearance are being analysed,
factors causing one or another occurrence are being examined, solving methods for the problems related
to these macroeconomical indexes are being introduced. In the third part of the work Lithuania and
Slovenia‘s inflation, long-term government‘s annual budget deficit and gross debts, long-term
government stock interest rate and national currency stability level dynamics in 2000-2008 are
researched and the factors and reasons that caused this kind of change are identified. Also, perspectives
of Lithuania in the future to introduce the common EU currency — euro are being estimated and benefit

of the Slovenia membership in the euro zone to the country is being discussed.

Key words: European Union, eurozone, convergence criteria, inflation, government‘s annual
budget deficit, government‘s gross debt, long-term government stock interest rate, European exchange

rate rate mechanism (ERM II).
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Sajungos politikos ir administravimo magistro baigiamasis darbas. Vadovas prof. habil. dr. V. K.
Paulikas. — Vilnius: Mykolo Romerio universitetas, Strateginio valdymo ir politikos fakultetas, 2009. —

82 p.

SANTRAUKA

Magistro baigiamajame darbe jvertinamas Lietuvos ir Slovénijos infliacijos, valdZios sektoriaus
metinio biudzeto deficito ir bendrosios skolos, ilgalaikiy Vyriausybés vertybiniy popieriy (VVP)
paluikany normos bei nacionalinés valiutos stabilumo lygio atitikimas konvergencijos kriterijams 2000-
2008 m. laikotarpiu.

Tyrimo objektas - Lietuvos ir Slovénijos infliacijos, valdZios sektoriaus metinio biudZeto deficito
ir bendrosios skolos, ilgalaikiy Vyriausybés vertybiniy popieriy (VVP) palikany normos bei
nacionalinés valiutos stabilumo lygio konvergencijos procesas euro zonos atzvilgiu 2000-2008 m.

Tyrimo tikslas — ijvertinti Lietuvos ir Slovénijos infliacijos, valdzios sektoriaus metinio biudzeto
deficito ir bendrosios skolos, ilgalaikiy Vyriausybés vertybiniy popieriy (VVP) paliikany normos bei
nacionalinés valiutos stabilumo lygio atitikima konvergencijos kriterijams 2000-2008 m.

Atsizvelgiant { tyrimo tiksla ir iSkeltus uzdavinius, darbe teoriniu aspektu iSnagrinéti Europos
Ekonominés bendrijos sutartyje reglamentuoti konvergencijos kriterijai bei pagrista ju svarba ES Salims,
norin¢ioms istoti 1 euro zona; iStirta Lietuvos ir Slovénijos infliacijos, valdzios sektoriaus metinio
biudzeto deficito ir bendrosios skolos, ilgalaikiy Vyriausybés vertybiniy popieriy (VVP) palikany
normos ir nacionalinés valiutos stabilumo lygio dinamika 2000-2008 m.; jvertintas S$iy
makroekonominiy rodikliy atitikimas konvergencijos kriterijams, identifikuoti ji nuléme veiksniai ir
priezastys; iSanalizuotos Lietuvos perspektyvos ateityje isivesti eura ir narystés euro zonoje nauda
Slovénijai.

Atlikus Lietuvos ir Slovénijos infliacijos, valdzios sektoriaus metinio biudZeto deficito ir
bendrosios skolos, ilgalaikiy Vyriausybés vertybiniy popieriy (VVP) paliikany normos ir nacionalinés
valiutos stabilumo lygio dinamikos analiz¢ 2000-2008 m., Europos Centrinio banko, Europos
Komisijos, Europos Tarybos, nacionaliniy institucijuy dokumenty analizg bei ilgalaiki socialinés ir
ekonomineés aplinkos stebéjima abiejose Salyse daroma iSvada, kad §iuo metu Lietuva neatitinka dviejy
i§ konvergencijos kriterijy — misy S$alies infliacijos lygis bei budzeto deficitas yra didesni, nei
konvergencijos kriteriju leistina norma ir Sie rodikliai sparciai toliau didé¢ja tolindami bendros Europos
Sajungos valiutos isivedimo data. Pagrindiné prieZastis, kodél Lietuvai nebuvo leista isivesti euro nuo

2007 m. sausio 1 d., buvo Lietuvos ir euro zonos verslo cikly neatitikimas, nors vienintelis teisinis
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atsisakymo pagrindas buvo infliacijos kriterijaus neatitikimas. Sékminga pasiruoSima Slovénijos
pasiruo$ima istojimui i Europos Sajunga, o véliau ir | euro zona lémé ne tik fiskalinés ir monetarinés
politikos priemoniy derinimas, ekonometrinio modelio SLOPOL6 panaudojimas atliekant
makroekonominiy rodikliy prognozes, bet ir socialiniai, kultiiriniai, teisiniai bei kiti Sios Salies
pranasumai musy valstybés atzvilgiu.

Pagrindiniai kiekybiniai tyrimo metodai: dinamikos eilu¢iy analizé (augimo tempai, prieaugio
tempai, vidutinis eilutés lygis), apraSomosios statistikos metodai (dazniy analizeé, grafiné analize),
skai¢iuojamas standartinis nuokrypis, variacijos bei koreliacijos koeficientai. Kokybiniai tyrimo

metodai: dokumenty analizé, mokslinis steb¢jimas.
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Bekeryté J. Evaluation of Convergence Criteria: the Example of Lithuania and Slovenia. / Final
Master’s Degree Work in European Union Policy and Administration. Supervisor prof. habil. dr. V. K.
Paulikas. — Vilnius: Faculty of Strategic Management and Policy, Mykolas Romeris University, 2009. —
82 p.

SUMMARY

In the Final Master’s Degree Work there are evaluated Lithuania and Slovenia‘s inflations,
government‘s annual budget deficit and gross debts, long-term government stock interest rate and
national currency stability level conformity to the convergence criteria in 2000-2008.

The object of the research was Lithuania and Slovenia‘s, inflation, the government's annual budget
deficit and gross debt, long-term government stock interest rate and national currency stability level
conformity to the convergence criteria in 2000-2008.

The main goal of the research was to assess Lithuania and Slovenia, inflation, the government's
annual budget deficit and gross debt, long-term government stock interest rates and the national
currency stability in the level of compliance with the convergence criteria in 2000-2008.

The following findings are presented in the paper: the theoretical analyze of the convergence criteria
which are reglamented in the European Economic Community Treaty and motivated their importance to
the EU countries wishing to join the euro zone; evaluated Lithuania and Slovenia‘s inflations,
government‘s annual budget deficit and gross debts, long-term government stock interest rate and
national currency stability level conformity to the convergence criteria in 2000-2008, estimated
macroeconomic indicators of compliance with the convergence criteria, and it contributed to identify the
factors and causes; weighted Lithuanian prospect of adopting the euro and euro-area membership
benefits for Slovenia.

After Lithuania and Slovenia inflation, the government's annual budget deficit and gross debt,
long-term government interest rates and currency stability in the national-level analysis of the dynamics
of 2000-2008, the European Central Bank, European Commission, the Council of Europe, national
authorities, the documents analysis and long-term social and economic environment monitoring in both
countries, it is concluded that at present Lithuania does not meet two of the convergence criteria - our
country's inflation rate and budget deficit is higher than the permissible rate of the convergence criteria,
and these figures are growing rapidly and now the exact date of adoption euro is unkwown. The main
reason why Lithuania was not allowed to adopt the euro from the 1 January, 2007 was in Lithuania and
the euro area business cycles of the discrepancy, although the only legal ground for refusal was the

inflation criterion for non-compliance. The successful preparation of the Slovenian preparations for its
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accession to the EU, and later to the euro zone depends not only on fiscal and monetary policy
coordination, the econometric model SLOPOLSG6 use the forecasts of macroeconomic indicators, but also
social, cultural, legal and other advantages of this country against our country.

The main quantitative methods of the research: analysis of the dynamics of the lines (growth rates,
growth rates, the average line-level), descriptive statistical methods (frequency analysis, graphical
analysis) to calculate the standard deviation, variance and correlation coefficients. Qualitative methods

of the research: document analysis, scientific observation.



PRIEDAI

79



80

1 Priedas

Infliacijos ir nedarbo lygio dinamika euro zonos Salyse 2000-2008 m.

1 lentelé. Infliacijos lygio dinamika euro zonos Salyse ir Lietuvoje 2000-2008 m., proc. punktais

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Eurozona 2,1 2.3 22 2,1 2,1 2,2 22 2,1 3,3
Airija' 53 4,0 4,7 4,0 2,3 2,2 2,7 2,9 3,1
Austrija' 2,0 2,3 1,7 1,3 2,0 2,1 1,7 2.2 3,2
Belgija' 2,7 2.4 1,6 1,5 1,9 2,5 2.3 1,8 4,5
Graikija’ 2,9 3,7 3,9 3,4 3,0 3,5 3,3 3,0 4,2
Ispanija’ 3,5 2,8 3,6 3.1 3,1 3.4 3,6 2,8 4,1
Italija’' 2,6 2,3 2,6 2,8 2,3 2,2 2,2 2,0 3,5
Kipras® 4.9 2,0 2,8 4,0 1,9 2,0 2,2 2,2 4.4
Liuksemburgas' 3.8 2.4 2,1 2,5 32 3.8 3.0 2,7 4,1
Malta* 3,0 2,5 2,6 1,9 2,7 2,5 2,6 0,7 4,7
Nyderlandai' 2.3 5,1 3,9 2,2 1,4 1,5 1,7 1,6 2,2
Portugalija' 2,8 4.4 3,7 3,3 2,5 2,1 3,0 2.4 2,7
Pranciizija' 1,8 1,8 1,9 2,2 2.3 1,9 1,9 1,6 3,2
Slovénija’ 8,9 8,6 7,5 5,7 3,7 2,5 2,5 3,8 5,5
Suomija’ 2,9 2,7 2 1,3 0,1 0,8 1,3 1,6 3.9
Vokietija' 1,4 1,9 1,4 1,0 1,8 1,9 1,8 2,3 2,8
Lietuva 1,1 1,6 0,3 -1,1 1,2 2,7 3.8 5.8 11,1

2 lentelé. Nedarbo lygio dinamika euro zonos Salyse ir Lietuvoje 2000-2008 m., proc. punktais

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Eurozona 8,2 7.8 8.3 8,7 8.8 8,9 8.3 7.4 7,5
Airija' 43 3,9 45 4.8 4.6 4.4 45 4,6 6,0
Austrija’ 3,6 3,6 42 43 4,9 52 4,8 4.4 3.8
Belgija' 6,9 6,6 7,5 8,2 8,4 8,5 8,3 7,5 7,0
Graikija’ 11,2 10,7 10,3 9,7 10,5 9.9 8,9 8,3 7,7
Ispanija’ 11,1 10,3 11,1 11,1 10,6 9,2 8,5 8,3 11,3
Italija' 10,1 9.1 8.6 8,5 8.1 7,7 6.8 6,1 6,8
Kipras® 4.9 3.8 3,6 4,1 4,7 5.3 4.6 4,0 3,6
Liuksemburgas' 22 1,9 2,6 3,8 5,0 4.6 4,6 42 4,9
Malta® 6,7 7,6 7,5 7,6 7,4 72 7,1 6,4 59
Nyderlandai' 2,8 2,2 2,8 3,7 4.6 4,7 3,9 32 2,8
Portugalija’ 4,0 4,1 5.1 6,4 6,7 7,7 7.8 8.1 7,7
Pranciizija’' 9 8,3 8,6 9 9,3 9,3 9,2 8,4 7,8
Slovénija® 6,7 6,2 6,3 6,7 6.3 6,5 6,0 4,9 4.4
Suomija’ 9,8 9.1 9,1 9,0 8.8 8.4 7.7 6,9 6,4
Vokietija' 7.5 7,6 8.4 9.3 9.8 10,7 9,8 8.4 7,4
Lietuva 16,4 16,5 13,5 12,5 11,4 8.3 5,6 43 5.8

! Salis yra eurozonos naré nuo 1999 m.
% Salis yra eurozonos naré nuo 2001 m.
3 Salis yra eurozonos naré nuo 2007 m.
*Salis yra eurozonos naré nuo 2008 m.
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2 Priedas

Lietuvos ir Slovénijos valdZios sektoriaus finansy rodikliy dinamika

2000-2008 m.

1 lentelé. Lietuvos valdzios sektoriaus pajamy ir iSlaidy dinamika 2000-2008 m. , proc. punktais

2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008

El‘r’l‘i"t iSlaidu, | 178609 | 17864.5 | 18079.0 | 18885.9 | 208836 | 240132 | 27769.4 | 344059 | 413901
IS viso pajamuy,

min, Lt 16390.9 | 16136,0 | 171053 | 181583 | 19920,1 | 236512 | 27396.9 | 33213.9 | 379922
Biudzeto

deficitas 14700 | -17285 | -973.7 | -727.6 | 9635 | -362.0 | -3725 | -1192,0 | -3597.9
BVP, min. Li | 45674 | 48585 | 51971 | 56804 | 62587 | 71380 | 81905 | 96740 | 111190
ISlaidy dalis

nuo BVP,% | 39.12% | 36,77% | 34,79% | 33,25% | 3337% | 33,64% | 33,90% | 3557% | 37,40%
Pajamuy dalis

nuo BVP,% | 35.89% | 3321% | 32.91% | 31,97% | 31,83% | 33.13% | 33.45% | 34,33% | 34,17%

2 lentelé. Slovénijos valdZios sektoriaus pajamy

1 ir iSlaidy dinamika 2000-2008 m. , proc. punktais

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
I8 viso
iSlaidy, min.
EUR 8431,0 | 8965,0 9967,0 | 10248,0 | 11810,0 | 12484,0 | 13385,0 | 14798,0 | 15249,0
I8 viso
pajamy, mln,
EUR 7684,0 | 8067,0 9289,0 | 9606,0 | 11196,0 | 11976,0 | 12959,0 | 14496,0 | 14973,0
Biudzeto
deficitas -747,0 -898.,0 -678,0 -642,0 -614,0 -508,0 -426,0 -302,0 -276
BVP, min.
EUR 18214 20894 23396 24869 26677 28232 30448 33542 34948
ISlaidy dalis
nuo BVP,% 46,29% | 42,91% | 42,60% | 41,21% | 44,27% | 44,22% | 43,96% | 44,12% 43,63
Pajamy dalis
nuo BVP,% 42,19% | 38,61% | 39,70% | 38,63% | 41,97% | 42,42% | 42,56% | 43,22% | 42,84%

3 lentelé. Lietuvos valdzios sektoriaus metinio biudZeto deficito dinamika 2000-2008 m.,

proc. punktais

2000

2001

2002

2003

2004

2005

2006

2007

2008

Valdzios
sektoriaus
deficitas (-) /
perteklius
(+), min. Lt

-1470,0

-1728,5

-973,7

-727,6

-963,5

-362,0

-372,5

-1192,0

-3597,9

BVP, min.Lt

45674

48585

51971

56804

62587

71380

81905

96740

111190

Valdzios
sektoriaus
deficito dalis
nuo BVP,%

-3,22%

-3,56%

-1,87%

-1,28%

-1,54%

-0,51%

-0,45%

-1,23%

-3,23%




4 lentelé. Slovénijos valdZios sektoriaus metinio biudZeto deficito dinamika 2000-2008 m.,

proc. punktais

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Valdzios =747 -898 -678 -642 -614,0 -508 -426 -302 -276
sektoriaus
deficitas (-) /
perteklius (+),
EUR
BVP, min. 18214 20894 23396 24869 26677 28232 30448 33542 | 34948
EUR
Valdzios -4,1% -4,3% -2,9% -2,6% -2,3% -1,8% -1,4% -0,9% | -0,79%
sektoriaus
deficito dalis
nuo BVP, %
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5 lentelé. Lietuvos valdZios sektoriaus bendrosios skolos dinamika 2000-2008 m. , proc. punktais

2000

2001

2002

2003

2004

2005

2006

2007

2008

Valdzios
sektoriaus
bendroji skola
(nominali verté
laikotarpio

pabaigoje), mln.

Lt

10779,1

11146,2

11620,1

12039,1

12155,3

13276,1

14938,6

16698

17375

BVP, min. Lt

45674

48585

51971

56804

62587

71380

81905

96740

111190

Valdzios
sektoriaus
bendrosios
skolos dalis
nuo BVP, %

23,60%

22,94%

22,36%

21,19%

19,42%

18,60%

18,24%

17,26%

15,63%

6 lentelé. Slovénijos valdzios sektoriaus bendrosios skolos dinamika 2000-2008 m.,
proc. punktais

2000

2001

2002

2003

2004

2005

2006

2007

2008

Valdzios
sektoriaus
bendroji skola
(nominali verté
laikotarpio

pabaigoje), min.

EUR

4808

5600

6340

6789

7363

7736

8251

8084

8139

BVP, min.
EUR

18214

20894

23396

24869

26677

28232

30448

33542

34948

Valdzios
sektoriaus
bendrosios
skolos dalis
nuo BVP, %

26,40%

26,30%

27,10%

27,30%

27,60%

27,40%

27,10%

24,10%

23,29%
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3 Priedas

Lietuvos ir Slovénijos ilgalaikiy Vyriausybés vertybiniy popieriy (VVP) palikany
normy dinamika 2000-2008 m.

1 lentelé. Ilgalaikiy Vyriausybés vertybiniy popieriy (VVP) palikany normy dinamika

Lietuvoje, Slovénijoje ir euro zonoje 2000-2008 m., proc. punktais

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 | 2008
Eurozona 5,44 5,0 491 4,14 4,12 3,42 3,84 432 | 430
Airija’ 5,52 5,01 5,01 4,13 4,08 3,32 3,77 431 | 4,53
Austrija' 5,56 5,07 4,96 4,15 4,15 3,38 3,79 429 | 427
Belgija' 5,60 5,13 4,98 4,18 4,15 3,43 3,81 433 | 441
Graikija® 6,10 5,30 5,11 427 425 3,58 4,07 4,50 | 481
Ispanija’ 5,53 5,12 4,96 4,12 4,10 3,38 3,78 431 | 437
Italija’ 5,40 4,94 4,86 4,13 4,10 3,14 3,80 430 | 424
Kipras® - 7,63 5,70 4,74 5,80 5,16 4,13 4,48 | 4,60
Liuksemburgas' 5,52 4,86 4,71 4,04 4,18 3,36 391 4,56 | 4,61
Malta* - 6,19 5,82 5,04 4,69 4,56 4,32 4,72 | 481
Nyderlandai' 5,41 4,96 4,89 4,12 4,09 3,37 3,78 429 | 423
Portugalija’ 5,60 5,16 5,00 4,18 4,14 3,44 3,91 4,43 | 453
Prancﬁzijal 5,40 4,94 4,86 413 4,10 3,41 3,80 4,30 424
Slovénija’ - - 8,72 6,40 4,68 3,81 3,85 4,53 | 4,61
Suomija’ 5,49 5,04 4,98 4,13 4,11 3,35 3,78 429 | 430
Vokietija' 527 4,80 4,78 4,07 4,04 3,35 3,76 422 | 3,0
Lietuva - 8,15 6,06 5,32 4,50 3,70 4,08 4,55 561




