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IVADAS

Skirtingy Saliy dalyvavimo aktyvumas, integracijos laipsnis pasauliniame ikyje yra skirtingas,
taciau néra pasaulyje tokios Salies, kuri vienokiu ar kitokiu atveju nebiity susijusiu su kitomis pasaulio
Salimis. Todé¢l bet kurios tarptautinés pinigy sistemos svarbiausiais pozymiais laikomi valiutos kursas
ir mokéjimy balansas. Kiekviena Salis apskaito savo prekybinius bei finansinius sandorius su kitomis
valstybémis sudarydama mokéjimuy balansa, kuris atspindi Salies tarptautiniy ekonominiuy santykiu
bukle. Salies mokéjimo balansas, kurio saskaitos atspindi 3alies sandorius su kitomis pasaulio
valstybémis, leidzia spresti apie Salies tarptautinés ekonominés veiklos efektyvuma ir yra pagrindas
kuriant Salies tarptauting ekonoming politika.

Pastaryju mety pasaulio ir vietiniai ivykiai veiké Lietuvos mokéejimy balanso rodiklius, kurie
drastiSkai kito per paskutiniuosius metus. Kaip ir kiti makroekonominiai rodikliai, taip ir mokéjimy
balansas bei ji sudaranCios saskaitos signalizuoja Lietuvos ekonominés politikos privalumus bei
trikumus. Kadangi neigiami Salies mokéjimy balanso rodikliai gali biiti busimo Salies ekonominio
nuosmukio ar krizés priezastis, tod¢l bitina suvokti, kokia $iy rodikliy jtaka Salies daromiems
sprendimams bei nustatyti, ar Siy rodikliy pagalba galima prognozuoti biisimas Salies valiuty krizes, kitaip
dar vadinamas mok¢jimy balanso krize.

Mokéjimy balanso krizé atsiranda, kai Salyje su fiksuoto valiutos kurso rezimu ilgo laikotarpio
eigoje atidéliojamas einamosios saskaitos deficito sureguliavimas ir taip iSsekinami Salies uzsienio
valiutos rezervai. Mokejimy balanso krizés tema vis dazniau diskutuojama, ypa¢ tai aktualu
ekonominio nuosmukio laikotarpiu. Pagrindiniai poZymiai, kuriai galima identifikuoti mokéjimy balanso
kriz¢ yra augantis Salies einamosios saskaitos deficitas, senkantys uZsienio valiutos rezervai bei didelé
valstybés skola.

Reikia pazymeti, kad vienose Salyse daugeli mety gali i$silaikyti einamosios saskaitos deficitas bei
klestéti ekonomika, nes bet koks biudzeto deficitas biina nedidelis, palyginti su Salies nacionalinémis
pajamomis ir turtu. Taciau, jei einamosios saskaitos deficitas yra finansuojamas vyriausybes, tokiu atveju
situacija gali tapti problematiSka, ypac jei vyriausybei néra galimybiy didinti mokescius arba skolintis, o
uzsienio rezervai yra iSeikvoti. Pavyzdziui, Rusijos vyriausybei 1998 m. nesumokéjus savo uZzsienio
skolos ir palukany buvo neimanoma skolintis daugiau pinigy tarptautinése finansy rinkose. Be to, Salis
negal¢jo didinti mokesciy ir taip zlunganc¢ioje ekonomikoje ir negaléjo surasti, kas Saliai galéty suteikti
paskola. Susidariusi situacija buvo mokejimy balanso krizé. Atsizvelgiant i tai, svarbu nustatyti veiksnius,

kuriais remiantis galéty buti prognozuojama ar nustatoma krize.



Tyrimo aktualumas. Pastebétina, kad nacionalinéje bei uzZsienio mokslingje literatiroje
Lietuvos mok¢jimy balanso krizés susidarymo rizikos analizés per pastaruosius metus nepasitaike.
Ypac Lietuvai tai aktualu de¢l pastaryju mety pasauliniy ivykiy, nulémusiy Lietuvos ekonomikos
smarky smukima. Taip pat paZymétina, kad uZsienio Salyse vis daugéja atvejy, kai Salis del iSeikvoty
uzsienio valiutos rezervy patiria mokéjimuy balanso krizg, priverCiancia Sali imtis drastiSkuy veiksmy
siekiant iSgelbéti Salies ekonomika.

Atsizvelgiant | aukS$Ciau minéta, iSkeliama moksliné darbo problema klausimu ,,Ar galima
prognozuoti apie Lietuvos mokéjimy balanso krizés reiSkini remiantis mokéjimy balanso saskaity
poky¢iais bei pagrindiniais makroekonominiais rodikliais, jtakojanciais mokéjimy balanso saskaitas?*

Pagrindinis Sio darbo tikslas — atlikti Lietuvos mokéjimy balanso krizés rizikos analizg ir
18tirti, pagal kuriuos Salies ekonominius ir statistinius rodiklius galima prognozuoti §i reiskini.

Tyrimo objektas — Lietuvos, Latvijos ir Estijos detaliis statistiniai mokéjimy balanso rodikliai
per pastaruosius deSimt mety ir pagrindiniai Salies makroekonominiai statistiniai rodikliai, jtakojantys
mokéjimy balanso saskaitas, per pastaruosius deSimt mety;

Tikslui pasiekti iSkeliami tyrimo uZdaviniai:

e Apzvelgti mokéjimy balanso samprata, sudétj, pagrindines teorijas ir modelius Lietuvos
ir uzsienio moksliniuose darbuose ir straipsniuose;

e Akcentuoti mokéjimy balanso krizés modelio svarba Salies ekonomikai ir supazindinti su
pagrindiniu mokéjimy balanso krizés modeliu;

e Aptarti pasaulio Saliy, kuriose pasireiSké mokeéjimy balanso krizés reiskinys, pasireiSkimo
aplinkybes, prieZastis ir pasekmes;

e Remiantis naujausiais statistiniais duomenimis iSanalizuoti mokéjimy balanso krizés
rizikos pasireiSkimo galimybg Lietuvoje;

e Palyginti Lietuvos mokéjimy balanso krize ijtakojancius statistinius rodiklius su
atitinkamais Baltijos Saliy (Latvijos ir Estijos) rodikliais bei nustatyti, kurioje Salyje
didZiausia mokejimy balanso krizés pasireiSkimo tikimybé bei ka Salims reikty daryti,

norint iSvengti §io reiSkinio.

Tyrimui iSkeliama hipotezé, t.y. daroma prielaida, kad mokéjimy balanso krizg itakoja Salies
mokeéjimy balanso rodiklius jtakojantys politiniai ir ekonominiai veiksniai.

Tyrimo metodai, kuriais bus remiamasi atlieckant mokéjimy balanso krizés analize¢ yra
mokslinés literattiros analizé ir sisteminimas, P. Krugman sudaryto mokéjimuy balanso krizés modelio
taikymas, uzsienio Saliy praktikos analize, statistiné duomeny analizé. Mokslinés literatiiros analizéje
nagrinéjami su mokéjimy balansu susij¢ modeliai bei teorijos, o P. Krugman mokéjimy balanso teorija

remiamasi ir metodologinéje dalyje. ApZvelgiami tiek Lietuvos mokslininky (A. Balaisis ir G. Bida,
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nagring€j¢ fiksuoty valiutos rezimy teorijas ir realybg, V.Kvedaras, kartu su J.D. Hansen iSanalizaves
riboto ekonominio augimo mokéjimy balanso modely, ir pan.), tiek uzsienio mokslininky (A. Berg,
aprasgs mokejimy balanso krizés laukimo situacija, Y. Kalantzis, iStyrgs mokéjimy balanso krizés
reiSkin] augancioje, skolomis bei iSorine ekonomika pagristoje ekonomikoje, ir pan.) straipsniai,
nagrinéjantys mokéjimy balansa bei mokéjimy balanso krizés aplinkybes jvairiais aspektais. Statistinei
duomeny analizei naudota naujausia Lietuvos Respublikos statistikos departamento, Lietuvos banko
bei Eurostat pateikta informacija apie mokejimy balanso saskaity kitimus bei kitus makroekonominius
rodiklius.

Studijy darbo pagrindas ir literatiiros apzZvalga. Atliekant §i darba buvo naudojamasi Lietuvos ir
uzsienio mokslininky darbais, nagriné¢janciais mokejimy balansa, jo sudedamasias dalis bei pagrindines
problemas. Mokslinés literattiros temai ,[Lietuvos mokéjimy balansas ir jo krizés aplinkybiy
vertinimas 2009 m.* buvo ieSkoma naudojantis Zemiau pateiktomis Lietuvos ir uzsienio visatekstémis
duomeny bazémis, universiteto biblioteka bei moksliniy Saltiniy paieSkos internetine duomeny baze:

1. Mykolo Romerio universiteto bibliotekos katalogo paieskos sistema;

2. Mykolo Romerio universiteto mokslo publikaciju paieskos duomeny bazés sistema;

3. Atviros visuomengés instituto kartu su kompanija “EBSCO Publishing” pasitilyta EBSCO
socialiniy, humanitariniy bei medicinos moksly duomeny baze, kurioje sukaupti
periodiniy leidiniy straipsniai, referatai ir anotacijos. Konkre¢iai naudotasi Business
Source Complete duomeny baze;

4. Oxfordo universiteto leidyklos rengiama visateks¢iy Zurnaly duomenuy baze. Duomeny
baze sudaro teis¢s, medicinos, humanitariniy, gamtos bei socialiniy moksly leidiniai.
Duomeny bazés vartotojai gali skaityti pacius naujausius leidiniy numerius, o taip pat
naudotis leidiniy archyvu nuo 1996 m;

5. TVF publikacijy duomeny baze;

6. Nacionalinio ekonominiy tyrimy biuro (angl. — the National Bureau of Economic
Research) publikacijy duomeny baze;

7. Liberty Funds Ekonomikos ir teisés bibliotekos (angl. The Library of Economics and
Liberty) duomeny baze, kurioje pateikiami tiek mokslinio, tiek nemokslinio tipo darbai
ekonomikos temomis ir kt.

ISsamus literatiiros saraSas pateiktas 72 puslapyje. Darba sudaro 81 puslapis be priedy.
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1. MOKEJIMU BALANSO TEORINIAI ASPEKTAI

Siekiant geriau suprasti mokejimy balanso krizés reiSkinj bei jo atsiradimo aplinkybes, butina tai
sieti ir analizuoti sarySyje su pagrindiniu Sio reiSkinio rodikliu — mokéjimy balansu ir jo saskaitomis.
Todél pirmiausia tikslinga iSanalizuoti teorinius mokéjimy balanso aspektus, apzvelgiant mokéjimy
balanso sampraty ivairovg, moké¢jimu balanso sudéti, pagrindines mokéjimy balanso teorijas ir

modelius, kam ir skirtas Sis darbo skyrius.

1.1 Mokéjimy balanso sampraty jvairoveé

Ivairiuose mokslinés literatiiros straipsniuose bei knygose mokejimuy balanso savoka
apibiidinama nevienodai. Stai kad ir mokslininkai Suk H. Kim ir Seung H. Kim (1998) 3alies
mokeéjimy balansa apibréZia kaip prekybinio sandorio dokumenta tam tikram laiko periodui tarp tos
Salies rezidenty ir uzsienio Saliy rezidenty. Anot ju, ,,rezidenty* savoka apima tiek komercines firmas,
tiek pvairias vyriausybiy agentiiras, tiek ir individus. S. Fischer, R. Dornbusch ir R. Schmalensee
(2000) mokejimy balansa apibiidina kaip visy sandoriy, susisteminty jrasy balansa tarp vienos Salies
rezidenty ir viso likusio pasaulio. Taciau LLRI prezident¢ R. Vainiené straipsnyje ,,Prekyba ar
teigiamas prekybos balansas?* (1998) perspéja, kad Zodis ,balansas® gali suklaidinti imoniy
buhalterija suprantan¢ius Zzmones. Mokéjimy balansas skiriasi nuo imonés balanso, kuriame tam tikru
momentu atspindima jmonés padétis: turtas, kapitalas ir jsipareigojimai. Salies mokéjimy balansas
atspindi pinigy ir isipareigojimy judéjima, o kiekviena operacija fiksuojama dvigubo iraso principu,
vieng karta su pliuso zenklu (kreditas), kita - su minuso (debetas). Pavyzdziui, eksportas mokéjimu
balanse fiksuojamas, kredituojant einamaja saskaita (isipareigojimas pateikti prekes uzsieniui) ir
debetuojant kapitalo finansing saskaita (uzsienio isipareigojimas sumokéti uz prekes). Biitent todél
konkrecios Salies statistinis (buhalterinis) mokéjimy balansas visuomet turi biti lygus nuliui.

A. Misitino bei J. Ruks$énaités publikuotame straipsnyje ,,Mokéjimuy balansy panaSumai ir
skirtumai naujosiose Europos Sajungos narése* (2007) teigiama, kad tarptautiniy prekybiniy ir
finansiniy operacijy spektras atsispindi mokéjimy balanse ivairiy tipy operacijomis: prekyba prekémis,
pervezimo paslaugomis, finansinémis paslaugomis, turizmu, piniginiais pervedimais, pelnu,
finansinémis operacijomis, tod¢l vertinant Salies ekonomikos biiklg yra svarbu atsizvelgti ne tik 1 jos

viduje vykstancius procesus, bet ir 1 ekonominiy santykiy su pasauliu tendencijas. Atskiry Saliy
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dalyvavimo aktyvumas ir integracijos laipsnis pasauliniame tikyje yra skirtingi, bet néra tokios Salies,
kuri vienaip ar kitaip nebiity susijusi su kitomis Salimis.

Tiksliausiai mokéjimy balanso savoka apibréziama TVF iSleistame leidinyje ,,Mokéjimy balanso
vadovas“ (angl. — Balance of payments manual), pagal kuri moké¢jimy balansas — tai statistiné
ataskaita, kurioje sistemiskai apibendrinami tam tikro specifinio periodo ekonomikos (Salies)
ekonominiai sandoriai su likusia pasaulio dalimi. Minéti sandoriai, daugiausia vykstantys tarp
rezidenty ir ne rezidenty, susideda i§ zemiau iSvardinty sandoriy rasiy:

1. Sandoriai, apimantys prekiy tieckima, paslaugy teikima bei pajamy uzdirbima;

2. Sandoriai, susij¢ su finansinémis pretenzijomis bei isipareigojimais kitoms pasaulio Salims;

3. Sandoriai, susij¢ su pervedimais, mokéjimy balanse jraSomi kaip tam tikros kompensacijos.

Apskaitos poziiiriu - tai vienaSaliai sandoriai (t.y. neatlieckamas dvigubas irasas). Tokio

sandorio pavyzdziu galima laikyti dovanas ir pan.

[Sanalizavus mokéjimuy balanso samprata jvairiy pasaulio mokslininky darbuose, matoma, kad
autoriai mokéjimy balanso apibrézimus formuoja skirtingai, vieni 1§ jy apsiribodami trumpa, konkrecia
savoka, kiti 1§ ju pateikdami i§samy ir pagrista mokeéjimy balanso apibrézima. Nepaisant to, visose
mokéjimy balanso savokose nurodoma pagrindiné Sios statistinés ataskaitos paskirtis, t.y. parodyti tam
tikro specifinio periodo Salies ekonominius sandorius su likusia pasaulio dalimi. Toliau bus aptartas

mokeéjimy balanso specifinis suskirstymas bei Sio skirstymo reikSmé.

1.2. Mokéjimy balanso sudétis

Mokéjimy balanse fiksuojami sandoriai vyksta tarp rezidenty ir nerezidenty ir susideda
1) 1S prekiy, paslaugy ir pajamy;
2) 18 finansiniy pretenzijy ir isipareigojimy likusiam pasauliui;
3) 18 pervedimy (pvz., dovany), kurios turi kompensacini vaidmeni, o buhalterine prasme yra
vienpusiai sandoriai.

Tokiam rezidenty ir nerezidenty skirstymui egzistuoja iSimtys - tai uZsienio finansiniy iStekliy
judéjimas tarp rezidenty ir uzsienio finansiniy isipareigojimy judéjimas tarp nerezidenty.

Lietuvos ir visy ES Saliy mokéjimy balansas yra sudaromas vadovaujantis TVF paruostu
koncepcinio mokéjimy balanso modeliu. Norint geriau suprasti Lietuvos mokéjimuy balanso
sudedamasias dalis bei ju reikSmg paciame mokéejimy balanse, butina iSanalizuoti TVF koncepcini
mokeéjimy balanso modelj. Detaltis mokéjimy balanso sudedamyjy detaliy apibréZimai bei principai

aptariami 2 priede, nagrin¢jant koncepcini mokéjimy balanso modelj.
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Mokejimy balanse fiksuojami sandoriai yra apibréziami kaip ekonominis srautas, kuris atspindi
ekonominés vertés sukirima, transformacija, pasikeitima, pervedima arba i$nykima. Sis ekonominis
srautas apima prekiy ir (arba) finansiniy iStekliy nuosavybés pasikeitima, paslaugy teikima arba darbo
ir kapitalo teikima.

Su mok¢jimy balanso modeliu, kuris yra skirtas ekonominiy srauty atvaizdavimui, yra artimai
susijgs tarptautinis investicijy balansas. Sudarytas tam tikru laiku, pavyzdziui mety gale, investicijuy
balansas yra statistiné suvesting, apibendrinanti:

e ckonomikai priklausanciy akcijy vertg ir sudéti arba tos ekonomikos pretenzijas likusiam
pasauliui;
e visy isipareigojimy likusiam pasauliui verte ir sudéti.

Skirtumus tarp iy dvieju balanso suvestiniy pusiy rodo grynojo balanso dydi. Sis dydis turéty
biti lygiavertis tos ekonomikos grynajai vertei, apimanciai santykius su likusiu pasauliu. IStekliy
vertés pasikeitimas per bet koki nustatyta laikotarpi gali biiti susijes su sandoriais (srautais), su
vertinimo pasikeitimais atspindin¢iais valiuty kurso svyravimus, su kainomis arba su kitomis
korekcijomis (pvz., nekompensuoti finansiniai areStai). Tuo tarpu mokéjimy balanso ataskaitos

atspindi tiktai sandorius.

[Sanalizavus mokéjimy balanso sudéti, matoma, kad dauguma pasaulio Saliy remiasi TVF
pateiktu koncepcinio mokeéjimy balanso modeliu sudarydamos nacionalinius mokéjimy balansus. Toks
visuotinis koncepcinio mokeéjimy balanso modelio naudojimas atskirose Salyse leidZia palyginti atskiry
Saliy mokéjimuy balansus, nes jie sudaromi laikantis ty paciy principy ir reikalavimy. Be mokéjimy
balanso sampratos ir sudéties svarbu zinoti, kokios teorijos ir modeliai yra kuriami mokéjimy balanso

pagrindu. Tai aptariama sekan¢iame skyriuje.

1.3. Mokéjimy balanso teorijos ir modeliai

TVF duomeny bazéje pateikiama nemazai mokslinio tipo straipsniy, kurie vienokiu ar kitokiu
pozilriu nagrinéja mokéjimy balansa. Viename 1§ tokiy straipsniy nagrinéjamos dvi mokéjimy balanso
teorijos. Buvusio TVF moksliniy tyrimy skyriaus direktoriaus Jacques J. Polak 2001 m. paruoStame
praneSime ,,Du monetariniai pozitriai 1 mokéjimy balansa: Keinso bei Johnsono* (angl. - ,,The two
monetary approaches to the balance of payments: Keynesian and Johnsonian*) pabréziami skirtumai
tarp dvieju populiariu ekonomikos teoriju apie monetarini poziiri | mokéjimuy balansa: brity
ekonomisto Dz. Keinso bei Cikagos ekonomisto H. Johnsono. Nustatyta, kad abu minéti poZiiiriai yra

panasis politiniu aspektu, t.y. abiejose teorijose daroma iSvada, kad besaikis ir nuolatinis valstybés
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kredity kiirimas bus lygus nuolatiniam rezervy praradimui. Taciau teorijos skirtingai aiSkina minétos
iSvados pagristuma:

1. Johnsono pozitriu rezervy praradimas susidaro todel, kad kredity kirimas sukuria
vadinamuosius ,,nenorimus grynyjy pinigy balansus® (angl. - ,,unwanted cash balances®),
kurie 18 sistemos gali biiti pasSalinami tik sukuriant neigiama tarptautiniy mokeéjimy balansa.
Taciau Sioje teorijoje néra ivertinama galimybé, kad ,nenorimy grynuju pinigy balanso*
savininkai gali sumazinti tarptautiniy mokéjimy balansa apmokédami ar grazindami kredita.
Be to, Johnsono teorijos Salininkai remiasi prielaida, kad ilgame laikotarpyje nei produkcija,
nei kainos negali biiti paveiktos monetarinés politikos. Tuo tarpu Keinso teorija sutelkia
démesi 1 trumpalaiki pajamy poveiki dél dideliy Soku, visiSkai neatsizvelgiant, d¢l ko jie
tvyko: deél kredity kiirimo, dél padidéjusiy eksporto pajamuy ar del kapitalo iplauky.
Teigiama, kad nesaikingas kredity kiirimas yra pagrindiné mokéjimy balanso deficito
priezastis, neatsizvelgiant i tai, kad ekonomikoje pasireiskia nuolatinis pinigy trikumas.
Minétas reiSkinys palaipsniui eliminuojamas, kadangi atsiranda pusiausvyros suderinimo
procesas. (Polak, 2001, p. 20)

2. Johnsono teorijos iSvados yra pagristos mokéjimy balansa analizuojant ilguoju laikotarpiu.
Laikotarpio trukmé priklauso nuo procesy, kuriuos sukelia pirminiai trikdziai ir kurie
pripazistami pakankamai létais, pavyzdZiui ekonomikos sugrizimas prie visiSko uzimtumo
ar ,,vienos kainos istatymo* (angl. - ,,the law of one price*) isigaliojimas. Biitent dé¢l Sios
priezastis daugelis pasaulio mokslininky abejoja Johnsono teorijos pagristumu. Keinso
monetarinis pozitiris, skirtingai nei Johnsono poziiiris, nagrinéja mokéejimy balansa
trumpuoju laikotarpiu. Vienas i§ $ios teorijos privalumy yra tai, kad galima nustatyti, kaip
greitai mokejimy balanso rezultatai bus pasiekti. (Polak, 2001, p.20)

ISnagringjes abi teorijas, J.J. Polak padaré iSvada, kad Keinso monetarinio poziiirio 1 mokeéjimy
balansa pateikiamos empirinés iSvados gali biiti pagristai pritaikytos realiame pasaulyje. Kaip viena 1§
pavyzdZziy autorius pateikia Anglijos centrini banka, kuriame Sios teorijos pritatkkomumu buvo
isitikinta jau ankstyvaisiais pokario metais.

Mokslinéje literatiiroje be ivairiy mokejimy balanso teorijy galima rasti analizuojamus skirtingus
mokéjimy balanso modelius bei jy pritaikyma praktikoje. Viena i§ tokiy modeliy — riboto ekonominio
augimo mokéejimy balanso model] iSnagrinéjo Vilniaus universiteto profesorius J.D. Hanseno ir
asistentas - profesorius V. Kvedaras publikuotame straipsnyje ,,Balance of payments constrained
economic growth in the Baltics* (2004 m.). Riboto ekonominio augimo modelis remiasi pagrindine
nuostata, kad einamosios saskaitos deficitas negali biiti finansuojamas neapibrézta laikotarpi ir kad bet
kokiu atveju ilgame laikotarpyje turi atsirasti mokeéjimy balanso pusiausvyra. Autoriai straipsnyje

nagrinéjama modelj vietomis sutapatina su ekonomisty A.P. Thirlwall ir M. Hussain 1982 m. sukurtu
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modeliu, kuriame einamosios saskaitos deficitas taip pat rémési ribotu ekonominiu augimu. Lygindami
riboto ekonominio augimo modeli su A.P. Thirlwall ir M. Hussain modeliu, autoriai nustaté du
pagrindinius skirtumus. Pirmiausia, nagrinéjamame modelyje Balassa — Samuelson efektas itraukiamas
nustatant importo funkcija. Antra, daroma prielaida, kad realus importas priklauso nuo bendros
paklausos struktiiros, kadangi importo funkcija sudaro salygas skirtingy realaus importo elastingumy
susidarymui, atsizvelgiant ir i vieting paklausa, taip pat ir eksporto paklausa. Pabréziama, kad viena
svarbiausiy riboto ekonominio augimo mokéjimy balanso modelio prielaida ekonomiskai
besivystanciai Saliai néra subalansuota mokejimy balanso einamoji saskaita, taciau tai, kad biity
nustatytos specifinés lubos, ribojan¢ios einamosios saskaitos deficita. Siomis lubomis nustatoma
maksimali suma, kuri gali buti finansuojama kapitalo iplaukomis. (Hansen, Kvedaras, 2004, p. 3)

Darant prielaidas apie Baltijos Saliy eksporto augima ir uzsienio prekybos deficito lygi bei
remiantis straipsnyje ivertintomis Siy Saliy importo funkcijomis gali biiti apskai¢iuojami ekonomikos
augimo tempai, suderinami su mokéjimo balanso apribojimu. Tokiu buidu jvertinti ekonomikos kilimo
tempai yra mazesni nei EK pasiiilos modeliu apskaiciuoti potencialiis augimo tempai. Todél tikétina,
kad pereinamosios ekonomikos laikotarpiu Baltijos Salyse ekonomikos augima labiau ribos paklausos,
o ne pasitilos veiksnys. Atlikta analiz¢ taip pat atskleidzia dideli importo elastinguma vidaus paklausos
ir eksporto rodikliams.

J.D. Hansen ir V. Kvedaras pateikdami straipsnio iSvadas teigé, kad pilnas Sio modelio
pritaikymas Baltijos Salims nebuvo imanomas, kadangi Baltijos Salys Sioje srityje turi sukaupusios
pakankamai mazai patirties. Taciau anksCiau minéta importo funkcija buvo pritaikyta visos trijose
Baltijos Salyse, nustatant papras¢iausius augimo tempus (valiutos kursas buvo prilygintas konstantai).
Atlikti skai¢iavimai parodé¢, kad Baltijos Saliy augimo tempai yra pakankamai zemi. Taciau taip pat
buvo nustatyta, kad mokejimy balanso riboti augimo tempai yra jautriis realiam valiutos kursui. Todél
norint uztikrinti ilgalaiki sparty Baltijos Saliy ekonomikos augima ir gyvenimo lygio artéjima prie ES
lygio, be didelio paklausos augimo, biitina, kad realaus valiutos kurso kilimas nekompensuoty
bendrojo Salies produktyvumo didéjimo.

Dar vienas modelis, susijes su mokeéjimy balansu buvo nagrinéjamas Yale‘o universiteto
ekonomikos profesoriaus Paul Krugman, kuris jau 1979 m. moksliniame zurnale ,,Journal of Money,
Credit & Banking” (2003 m. pakoreguota ir pateikta naujesné §io straipsnio versija) pateiké mokéjimy
balanso krizés modelio samprata, pagrindinius veiksnius ir sudéti. Mokslininko teigimu valstybé gali
iSlaikyti savo valiutos kurso lygi keliais budais. Pirmiausia, valstybe, kurioje gerai iSsivysCiusios
finansinés rinkos, gali apsaugoti savo valiutos pariteta naudodamasi atviros rinkos operacijomis,
kiSdamasi 1 iSankstiniy valiutos sandoriy rinka ir priziirédama tiesiogines uzsienio aktyvuy operacijas.
Tokiy priemoniy sarasas gali biiti dar labiau iSpléstas jtraukiant tokius instrumentus, kaip banko

rezervy reikalavimy pakeitimas ir pan. Taciau visi minéti politikos instrumentai yra riboti. Vyriausybe,
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stengdamasi savo valiuta apsaugoti nuo nuvertéjimo gali susidurti su uzsienio rezervy pasibaigimo ir
apriboty skolinimosi galimybiy rizika. Tuo atveju, kai vyriausybé stengiasi apsaugoti savo valiuta nuo
per didelio vertés augimo, galima rizika, kad vietinés infliacijos augimo tempai taps nebepakeliami.
Kai vyriausybé nebegali apsaugoti fiksuotos valiutos pariteto dél savo pacios pernelyg rizikingy
veiksmy, mokéjimy balanse susidaro situacija, vadinama ,,krize*. (Krugman, 2003, p. 311)

P. Krugman i$skiria SeSis mokéjimy balanso krizés modelio etapus:

1. Sudaromas makroekonominis modelis, kuriuo vadovaujamasi vykdant visa analizg.
Modelis sudaromas pagal du pagrindinius pozymius: a) prielaida, kad vietinés valiutos
paklausa priklauso nuo valiutos kurso; b) prielaida, kad valiutos kursas kinta laike.

2. Analizuojamas modelio pritaikymas ekonomikoje esant kintan¢iam valiutos kursui;

3. Analizuojamas modelio pritaikymas ekonomikoje esant fiksuotam valiutos kursui;

4. Pateikiamos pagrindinés aplinkybés, lemiancios valstybés kontroliuojamo valiutos kurso
staigy pablogéjima;

5. Nagrinéjamas atvejis, kai valstybés politika yra neuztikrinta. Sis modelis pavadintas
,»Vienintelés galimybés pasirinkimo modeliu* (angl. ,,The one way option®);

6. Galiausiai pateikiamos analizés svarba bei i§vados.

Pagrindiné iSvada, kuria pateikia straipsnio autorius yra tai, kad mokéjimuy balanso krizés
modelis yra nattirali investuotojy elgsenos maksimizavimo iSraiSka. Kai valstybés pasiryZimas naudoti
savo rezervus tam, kad biity apsaugotas valiutos kursas, yra abejotinas, tai gali sukelti netgi ne viena
kriz¢, kuriy metu gresia didelis kapitalo nutekéjimas 1§ Salies.

Dar vienas modelis, susij¢s su krizémis ir mokéjimy balansu, buvo pateiktas 2007 m. balandi
TVEF. Modelis nagrin¢ja mokéjimy balanso krizg ir sieja su infliacijos reiSkiniu. Minéta modelj aprase
Michael Kumhof, Shujing Li ir Isabel Yan. Autoriai nagrinéjo mazos atviros ekonomikos modeli,
kuriame valstybés monetariné politika yra nukreipta 1 infliacijos reguliavima (angl. - inflation
targetting). Mokslininkai netgi pateikia konkre€iy tokio modelio (nebutinai maza atvira ekonomika,
taciau valstybés monetariné politika nukreipta i infliacijos reguliavima) pavyzdziy. Nuo 1990 m. §i
modelj yra pritaikiusios Australija, Kanada, Suomija, Naujoji Zelandija, Svedija bei DidZioji Britanija.
Analiz¢ buvo atlickama skirtingais etapais:

I etapas: pristatomas mokéjimy balanso krizés esant infliacijos reguliavimui modelis, jo
sudarymas bei pagrindinés §i model; apibiidinancios lygtys;

IT etapas: analizuojamas vadinamasis modelio kalibravimas (angl. - model calibration) bei
sudaromas galimybiy algoritmas;

III etapas: nagrinéjama, kaip vairlis dinaminiai pokyc¢iai veikia mokéjimy balanso kriz¢ esant
skirtingiems monetariniams réZimams;

IV etapas: pateikiamos pagrindinés i§vados bei pasitilymai. (Kumhof et al., 2008, p. 3)
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Mokslininkai, iSnagrin¢j¢ modeli bei ju pritaikyma praktikoje nustaté, kad labiausiai
paZeidziama ir kritiné infliacijos reguliavimu paremtos monetarinés politikos vieta, pasireiSkianti tiek
minéto rezimo greitu zlugimu, tiek rezervy netekimu, slypi tarp dvieju ekstremumy - valiutos kurso ir
pinigy politikos.

Mokslin¢je literatiiroje taip pat galima rasti moksliniy darby, kurie nagrinéja atskirus mokéjimy
balanso straipsnius. Net SeSiy mokslininky — Atish Ghosh, Manuela Goretti, Bikas Oshi, Uma
Ramakrishnan, Alun Thomas ir Juan Zalduendo — 2008 m. birzel] iSleistame moksliniame darbe
»Kapitalo iplaukos ir mokejimy balanso spaudimas — politiniy veiksniy pritaikymas besivystanciy
rinky ekonomikose* (angl. - Capital Inflows and Balance of Payments Pressures — Tailoring Policy
Responses in Emerging Market Economies) nagrinéjama viena 1§ svarbiausiy mokéjimy balanso
saskaity — kapitalo saskaita. Autoriai teigia, kad kapitalo iplaukos bendrai yra naudingos gaunanciai
valstybei, tac¢iau tuo paciu jos taip pat gali apsunkinti valstybés makroekonominio reguliavimo
valdyma dél tokiy reiskiniy, kaip ekonomikos perkaitimas, iSorinio balanso pablogéjimas, padidéjes
valstybés pazeidziamumas keiGiantis rinkos nuotaikoms, galimo pasireiskimo. Zinant tai, Sesiy
mokslininky komanda pabandé atsakyti | zemiau pateiktus klausimus:

e Kaip politinés jégos turéty reaguoti { kapitalo srauty bangavimus besivystancios rinkos
ekonomikose?

e Ar besivystancios rinkos ekonomikose i kapitalo iplauky padidéjima reaguojama pagal
taksonomijos désnius?

o Koks dazniausias efektas valdziai reaguojant i realaus valiutos kurso pasikeitimus?
(Ghosh et al., 2008, p. 4)

ISvadose mokslininkai sutaria, kad kapitalo iplaukos yra teigiamas ir laukiamas reiskinys
besivystancios rinkos ekonomikose, taciau kai kuriais atvejais pacios valstybés veiksmai yra biitini.

Todél teigiama, kad galima struktiirizuoti valstybés politikos veiksmus, nukreiptus i kapitalo iplaukas

v v —

Apibendrinant visus auk$¢iau minétus mokejimy balanso modelius bei teorijas, matoma, kad
mokslingje literatiiroje mokéjimy balansa analizuojanciy teorijy bei modeliy yra gausu, taciau daugelis
1§ ju sunkiai gali buti pritaikyti praktikoje, nes juose néra jvertinami visi galimi kriterijai, nuo juy
atsiribojama darant daug prielaidy. Auksciau aptarti modeliai, susij¢ su mokéjimy balansu, nagrinéja
konkre¢iy ekonomiky situacijas bei jrodinéja vieno ar keliy ekonominiy veiksniy poveiki Salies
ekonomikai. Mok¢jimy balansas naudojamas kaip pagrindas modeliy sudarymui. Vienu i§ auksciau
trumpai pristatyty mokéjimy balanso modeliu bus remiamasi atliekant mokéjimy balanso krizés
analize Lietuvoje. Modelis, kuriuo remiamasi, pristatomas, kaip pagrindiné metodologiné priemoné

atliekant tolimesng analizg (zr. 2 skyriy).



17

2. MOKEJIMU BALANSO KRIZES MODELIO ANALIZES
METODOLOGINES PRIELAIDOS

Nors mokslingje literatiiroje galima rasti nemazai straipsniy, kuriuose nagrin¢jamos ivairiy Saliy
mokéjimy balanso praktinés problemos mokéjimo balanso teoriju bei modeliy kontekste, taiau
Lietuvos mokejimy balansui mokslininky sukurti modeliai ir teorijos pritaikomos pakankamai retai.
Todél tikslinga iSanalizuoti Lietuvos mokéjimy balansa bei praktiskai pazvelgti 1 mokéjimy balanso
teorijas ir modelius Lietuvos pavyzdziu.

Reikia pazymeéti, kad pastaraisiais metais susiklos¢iusi ekonominé situacija Lietuvoje jtakojo ir
mokéjimy balanso rodiklius. Vienas 1§ reiSkiniy, aptartas pirmoje dalyje, yra mokéjimuy balanso krizé
(zr. 1.4 skyriy). Tam, kad biity galima nustatyti, ar Lietuvos mokeéjimy balansui negresia $is reiskinys,
tikslinga giliau iSnagrinéti P. Krugman sukurta mokéjimy balanso krizés modelj, kuris bus naudojamas

kaip mokéjimy balanso krizés metodologijos pagrindas Lietuvos mokéjimy balanso krizés analizei.

2.1. Mokéjimy balanso krizés modelis

Analizuojant mokéjimy balansa reikia atkreipti démesi ir | tai, kad ne viena Salis susiduria su
tokiu reiSkiniu, kaip mokéejimy balanso krizé. Kaip aiSkina S. Fischer, R. Dornbusch ir
R. Schmalensee, prekybos ir mokeéjimy balanso problemos gali atsirasti dél keliy priezasCiy.
PavyzdZiui, uZsienio konkurencijos rezultate Salis gali prarasti rinka dél eksporto arba jai gali prireikti
padidinti asignavimus importui dél griezto kainy augimo importuojamom prekém. Tiek vienu, tiek kitu
atveju Saliai nesugebant sureguliuoti situacijos atsiras einamyju operacijy deficitas, kuri jai reikés
finansuoti.

Tam tikro laikotarpio eigoje, finansavima galima vykdyti mainy pagalba arba parduodant
aktyvus, taCiau galutiniame rezultate Salis vis tiek turés iSspresti Sig problema. Norint Sias problemas
18spresti Salis privalo parduoti daugiau prekiy ir paslaugu. Teigiama, kad to galima pasiekti idedant
daugiau pastangy ir gaminant daugiau produkty pardavimui arba sumazinant iSlaidas, kad palikty
daugiau iStekliy eksportui. Taciau praktikoje tokie veiksmai sunkiai jgyvendinami. Iplauky ir i§laidy
koregavimas siekiant panaikinti einamyjy operacijy deficita reikalauja Salies pragyvenimo lygio
sumazinimo. D¢l Sios priezasties mokéjimy balanso problemy sureguliavimas yra nepopuliarus i§
politiniy pazitiry tasko ir daznai yra atidedamas, o tai jtakoja mokéejimy balanso krizés atsiradima.

Mokéjimy balanso krizé atsiranda dél to, kad Salis ilgo laikotarpio eigoje atidélioja einamojo

mokéjimy balanso deficito sureguliavima ir i§sekina rezervus. UzZsienio valiutos rezervai centriniame
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banke mazéja; uzsienieCiai, ypaC bankai, nenori suteikti kredity nei privatiems asmenims, nei
vyriausybei, o kity prieinamy finansavimo Saltiniy néra.

Mokéjimy balanso krizé taip pat gali atsirasti ir dél to, kad Zmonés praranda pasitikéjima
vyriausybés politika ir bijo, kad Salies valiuta gali nuvertéti. Tokiu atveju Zmonés parduoda savo
valiuta ir perka uZsienio valiutas.

Zymiausia su mokéjimy balanso krize susijusi teorija yra sukurtas mokslininko P. Krugman
mokéjimy balanso krizés modelis, aprasantis ekonomika, kuri palaipsniui praranda rezervus. Jo
sukurtas modelis yra susij¢s su tokiomis aplinkybémis, kai mokéjimy balanso problema — apibrézta
kaip situacija, kurioje Salis palaipsniui praranda rezervus — tampa mokéjimy balanso krize.

»Standartine® krizé pagal P. Krugman jvyksta tokia seka: Salyje palaikomas fiksuotas valiutos
kursas, palaipsniui valstybés rezervai senka dél fiksuoto valiutos kurso palaikymo. Tuomet kazkuriuo
momentu, paprastai dar prie§ visiSka rezervy iSsekima, ivyksta ,,spekuliatyvin¢ ataka®, kuri greitai
eliminuoja paskutiniuosius valstybés rezervus. Tokiu biidu vyriausybé nebesugeba daugiau iSlaikyti
fiksuoto valiutos kurso. Pasitaiko tokiy atvejy, kai vyriausybé suvaldo krizing situacija, sudarydama
antrini rezerva (gaunama aukso atsargy iSmokéjimy dalis ar suteikiama nepaprastoji paskola). Tokiu
atveju valstybés rezervai yra atstatomi, taCiau Sis atsigavimas gali biiti laikinas. Kitai krizei
pasirodzius, vyriausybei ir vél tekty ieSkoti papildomy rezervuy. P. Krugman teigia, kad tokiais atvejais
galimi daugkartiniai ,,spekuliatyvinés atakos® bei pasitikéjimo atgavimo atvejai, kol galiausiai bus
nustota méginti iSlaikyti valiutos kursa. Pazymétina, kad ,,spekuliatyviné ataka® yra suprantama kaip
procesas, kuriam vykstant investuotojai kei¢ia savo investicijy portfelio struktiira, mazindami vietinio
valiutos kurso proporcija ir keldami uZsienio valiutos kurso proporcija. P. Krugman teigia, kad netgi
tuo atveju, kai rinkoje néra zinoma, kiek rezervy vyriausybé yra pasiruoSusi iSeikvoti, investuotojai
(spekuliantai) vadovausis ,,vieno pasirinkimo galimybe® (angl. one way option), t.y. jie nepralo$
spekuliuodami prie§ valiutos kursa, net jei ir nuogastavimai dél fiksuoto valiutos kurso iSlaikymo yra
nepagristi.

P. Krugman moké¢jimy balanso krizés modeliu pasirinko paprasta modeli, detaliai apraSyta
suomiy ekonomisto P. Kouri. Moké¢jimy balanso krizés modeliui biidingi du bruozai:

e vietinés valiutos paklausa priklauso nuo valiutos kurso lygio;

e valiutos kursas, kontroliuojantis vieting pinigy rinka, kinta laike.

Nors pasirinktas modelis buvo primityvus, t.y. jame daroma daug prielaidy, taiau autoriaus
teigimu pagrindiniai analizés aspektai gali biiti pritaikyti daugelyje realiy situaciju.

Taigi P. Krugman nagriné¢jo maza ekonomika, gaminancia viena sudéting preke, kurios kaina

nustatoma pasaulio rinkose taip, kad perkamosios galios paritetas biity stabilus:
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P=sP*; (1)

Cia: P — vidinis kainy lygis;
s — vietinés valiutos kursas su uzsienio valiuta;

P* - kainy lygis uZsienyje.

Autorius daro prielaida, kad P* yra fiksuotas, tod¢l nustato P*=1. Taip pat daroma prielaida, kad
kainos ir darbo uzmokestis yra dinamiski, o produkcijai panaudojami visi gamybos pajégumai Y.
Tokiu atveju prekybos balansas (kuris yra lygus mokéjimy balanso einamajai saskaitai) bus sudarytas

1§ skirtumo tarp produkcijos ir i§laidy:

B=Y-G-C(Y-T,W),kai C,,C, >0; 2)

Cia: B — grynasis prekiy balansas;
Y — uzimtumo lygis;

G — grynosios vyriausybes i$laidos;
C (C;, Cy) —i8laidy funkcija;

T — grynieji mokesciai;

W — grynasis privatus turtas.

Analizuodamas mokéjimuy balanso krizés model;, P. Krugman taip pat daro prielaida, kad
investuotojai gali rinktis tik tarp dvieju aktyvy — vietiniy arba uZsienio pinigy. Abejoms valiutoms
nustatytas nulinis nominaliosios paliikany normos dydis. Be to, bendras vietiniy rezidenty grynasis
privatus turtas nustatomas kaip tikrosios indéliy vietine valiuta verté bei tikrosios indéliu uzsienio
valiuta vertés suma:

W=M/P+F; 3)

Cia: W — grynasis privatus turtas;
M — tikroji vietiniy pinigy verte;
P — vidinis kainy lygis;

F —tikroji uZsienio valiutos verte.

Paskuting prielaida, kurig iSkelia P. Krugman yra tai, kad uZsienie€iai nelaiko vietiniy pinigy.
Tokiu atveju vietinés valiutos turéjimas yra proporcingas turtui, o portfelio pusiausvyra yra nustatoma

taip:
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M/P=L(n) W, kai L, <0; (4)

Cia: M - tikroji vietiniy pinigy verté;

P - vidinis kainy lygis;

n - laukiamas infliacijos lygis (valiutos nuvertéjimas);
W - grynasis privatus turtas;

L; — vietinés valiutos funkcija.

P. Krugman mokéjimuy balanso krizés modeliu nagrinéjo du skirtingus valstybiy valiuty kursy
rezimus — plaukiojanti valiutos kursa ir fiksuota valiutos kursa.

Ekonomikos elgsena trumpuoju laikotarpiu esant plaukiojan¢iam ir fiksuotam valiutos kursui
pateikta 1 paveiksle, kuriame nuozulniai kylanti kreivé LL rodo portfelio pusiausvyra (zr. (4) formulg).
Teigiama, kad uZsienio valiutos turé¢jimo padidéjimas padidins grynaji vietiniy pinigy lygi. NuoZulniai
besileidZianti kreive WW rodo turto apribojima. (zr. (3) formulg). Teigiama, kad norint {sigyti uZsienio

valiutos bet kurig akimirka, vietiniams rezidentams reikia sumazinti vietiniy pinigu kieki.

M/P

Saltinis: Krugman, 2003, p. 314
1 pav. Infliacijos lygio pasikeitimas esant fiksuotam ir plaukiojan¢iam valiutos kursui

Esant plaukiojan¢iam valiutos kursui vietiniams rezidentams néra galimybés pakeisti bendros
portfelio struktiiros. Pavyzdziui, infliacijos lygis kyla. Tokiu atveju vietiniai pinigai taps maziau
patraukliis, sumazindami kreive LL iki L ‘L ‘. Kadangi uZsienio valiutos verté (F) negali keistis, todel

vietinis kainy lygis (P) kyla, perkeldamas pusiausvyra i8 tasko A i taska B.
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Kitokia situacija susidaro esant fiksuotam valiutos kursui. Tokiu atveju vyriausybé turi uzsienio
valiutos rezerva R ir yra pasiruos$i uzsienio valiuta pakeisti i vietinius pinigus fiksuota kaina. Vietiniai
rezidentai gali prekiauti nevarZomai turto apribojimo intervale. Jei infliacijos lygis pakyla ir portfelio
pusiausvyros kreive LL yra perkeliama | L‘L‘ biisena, tai salygoja vietiniy rezidenty portfelio
pasikeitima pusiausvyrai persikeliant 1S taSko A i taska C. Be to, vyriausybés rezervai taip pat keiciasi,
kadangi vyriausybé tiekia reikiama uzsienio pinigy kieki.

Taigi esant plaukiojan¢iam valiutos kursui trumpuoju laikotarpiu prognozuojami pasikeitimai
atsispindi valiutos kurso pasikeitime. Esant fiksuotam valiutos kursui pasikeitimai atsispindi
vyriausybés rezervy pasikeitime. Toliau bus analizuojama situacija esant fiksuotam valiutos kursui.

Tuo atveju, kai vyriausybé valdo uzsienio valiutos kieki R ir ji naudoja valiutos kurso
stabilizavimui, tai kartu ir stabilizuoja vietini kainy lygi P. Taciau kyla klausimas, kaip ekonomika
vystosi per §i laikotarpi? Kad atsakyty i $1 klausima, P. Krugman analizuoja privataus ir vyriausybés
biudzety ribotuma. Teigiama, kad privatus sektorius aktyvus gali isigyti iSleisdamas nevirSijant gauty
pajamu. Be to, tol, kol investuotojai tiki, kad vyriausybé palaikys kainy lygi, infliacijos nebus bei bus
uztikrintas stiprus rySys tarp turto ir pinigy turéjimo. Tokioj situacijoje vyriausybé deficita padengia
i8leisdama naujus vietiniy pinigy banknotus arba eikvodama uzZsienio valiutos rezerva R. Taigi kol
vyriausybé yra isipareigojusi palaikyti valiutos kursa, ji neturi jokios kontrolés, kaip jos deficitas

subalansuojamas. Palaipsniui, tiek privatus turtas, tiek vyriausybés rezervai pasikeis.

R

{ I

-

Saltinis: Krugman, 2003, p. 319

2 pav. Ekonomikos elgsena esant fiksuotam valiutos kursui

Kaip matoma i§ 2 paveikslo, esant deficitiniam biudzetui vyriausybé praras rezervus net ir tuo

atveju, kai privatus taupymas yra lygus nuliui. Jei biudzetas biity subalansuotas, uzsienio valiutos
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kreivé R = 0 sutapty su grynojo privataus turto kreive W = (0. Tokiu atveju pasiekti pusiausvyra
Imanoma, jei pirminiai rezervai yra dideli. Taciau jei vyriausybé turi nuolatini biudZeto deficita,
neijmanoma nuolat palaikyti fiksuoto valiutos kurso. Teigiama, kad tokiu atveju palaikymo
mechanizmas bet kuriuo momentu gali Zlugti i§Saukiant staigia mokejimy balanso krizg.

P. Krugman teigia, kad ekonomikai palaipsniui prarandant rezervus, iSkyla klausimas, kada
problema tampa ,krize“,” t.y. tokia situacija, kai birzos lo$¢jai, numatydami, kad bus atsisakyta
pastoviojo valiutos kurso, siekia isigyti vyriausybés uzsienio pinigy rezervus.

Siekiant iSsiaiSkinti, kod¢l taip yra, reikty paanalizuoti, kas atsitikty, jei investuotojai nenumatyty
situacijos, kai valstybé nebegaléty palaikyti fiksuota valiutos kursa. Tol, kol vyriausybé turi rezervy,
vidaus pinigy pasiiila priklausys nuo to, koki portfel; pasirinks vidaus gyventojai. Rezervams iSsekus
portfelio balansas pradeda salygoti kainy lygi, o ne pinigy pasiiila. Kainy lygiui kylant vidaus
gyventojai vis dar gali leisti santaupas ir méginti sumazinti savo turimus vidaus ir uzsienio pinigus.
Dél to vyriausybéje susidaro deficitas, ir nominali pinigy pasiiila pradeda kilti.

Kainy lygio kilimas atsispindés laukiamam infliacijos lygyje darant tobulojo numatymo
tikimybés prielaida, t.y. teigiama, kad investuotojai veikia ir prognozuoja racionaliai. Didéjant
laukiamam infliacijos lygiui , vidaus pinigy paklausa krinta, o kainy lygis akimirksniu paSoka atskiru
kiekiu. Kaip visa tai vyksta yra pavaizduota 3 paveiksle, kuriame pateikta dinaminés sistemos
ekonomikos pozicija esant pastoviajam valiuty kursui. Spindulys OX yra portfeliuy plétros trajektorija
esant pastoviajam valiuty kursui, kadangi keiciasi privatus turtas, todél yra statesnis uz portfelio

pusiausvyros kreivg M/P=m = 0.

Saltinis: Krugman, 2003, p. 320

3 pav. Nenumatytas pajamy padidéjimas i$ peréjimo prie plaukiojancio valiutos kurso
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Rezervams pasibaigus sistema atsiduria taske A. Jei vyriausybé nutraukia valiutos kurso lygio
palaikyma ir leidzia valiutos kursui svyruoti, realieji balansai paSoka taip, kad sistema atsiduria
stabilioje trajektorijoje SS. Taigi ekonomika staiga perkeliama 1§ tasko A i taska B. Kadangi nominali
pinigy pasitila yra visada pastovi, todél ekonomikos valiutos kurso reZzimo pakeitimas pasireisSkia kainy
lygio Suoliu. Pateiktas argumentas yra salygotas prielaidos, kad pasibaigus rezervams ekonomikos
pozicija atsiduria plétros trajektorijos OX sankirtos su stabilia trajektorija SS deSinéje. Kitu atveju
pasibaigus rezervams valiutos kursas kristy, o ne kilty. Taciau aiSkiai matoma, kad iSsekus rezervams
privatus turtas turi biiti pakankamai didelis, kad ekonomika atsidurty numatytoje pozicijoje. Taigi jei
valiuta nespekuliuojama, atsargy iSsekimas visada salygos atskira kainy lygio Suoli, sukelianti
netikétus kapitalo nuostolius.

P. Krugman daro prielaida, kad investuotojai nesitik€¢jo tokiy kapitalo nuostoliy, nes bity ju
1Svenge. Autoriaus teigimu, keisdamas vidaus pinigus { uzsienio pinigus dar prie$ rezervams iSsenkant
birzos loséjas gali uzdirbti neriboto dydZio grazos norma. Zinoma, jei visi bandyty taip daryti,
vyriausybés rezervy nelikty ir tokia perspektyva salygotu birzos lo$éju méginima atsikratyti vidaus
pinigais dar anksCiau. Atsizvelgiant { tai, teigiama, kad investuotojams teisingai numacius (vykius,
vyriausybés rezervy neliks dél ,,spekuliacinés atakos®, kuri sudaro salygas visiems investuotojams
iSvengti netikéty kapitalo nuostoliy. Vyriausybés pozitriu ,,spekuliaciné ataka® reiSkia jos atsargy
likvidavima. Taciau vidaus gyventoju poziiriu ,,spekuliaciné ataka“ salygoja juy portfelio sudéties
pasikeitima, iSkeiCiant vidaus pinigus i uzsienio.

P. Krugman teigia, kad iSkart po spekuliacinés atakos, ekonomika yra plaukiojancio valiutos
kurso rezime. Tiesioginis pokrizinis kainy lygis P gali biiti nustatytas pagal turima turta.

Siekiant iSvengti netikéty kapitalo nuostoliy ,,spekuliaciné ataka* neturi salygoti atskiro kainy
lygio pokyc¢io, vadinasi, turi biiti P’ = P arba P/P = [. Bitent pastaroji aplinkybé ir salygoja mokéjimy
balanso krizés atsiradima.

Fiksuoto valiutos kurso rezime apibréztu laikotarpiu privatus turtas (W) ir valstybés rezervo
funkcija (R) palaipsniui vystosi, kol kerta slenksti; o tuomet {vyksta staigi mokéjimy balanso krize,
kuri paSalina likusius rezervus ir privercia pereiti prie plaukiojancio valiutos kurso.

4 paveiksle vaizduojama tai, kas atsitinka krizés metu. Prie$ pat ,,spekuliacing ataka* ekonomika
yra pastoviojo kurso plétros trajektorijoje OX, taciau tuoj pat po jos ekonomika atsiduria plaukiojancio
valiutos kurso stabilioje trajektorijoje SS. ,,Spekuliacinés atakos* momentu turimas privatus turtas yra
zymimas taSku A. Puolimo metu investuotojai perskirsto savo portfel;, judédami pietryCiy kryptimi
i8ilgai pastovaus turto linijjos WW link tasko B. Turimy uZsienio pinigy padidéjimas pasiekiamas

1sigyjant vyriausybeés rezervus R.
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Saltinis: Krugman, 2002, p. 322
4 pav. Rezervy pasalinimas ,,spekuliacine ataka*

Daroma prielaida, kad krizés metu privatus turtas buvo didesnis, t.y. WW buvo pasislinkes toliau
1 desing, todé¢l grafike aiSkiai matyti, kad 1§ vyriausybés isigyti rezervai taip pat turéjo buti didesni.
Atsizvelgiant i tai, slenkstis, ties kuriuo ivyksta kriz¢, kyla auksStyn W, R erdvéje.
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Saltinis: Krugman, 2003, p. 323
5 pav. Poziiiris j krize¢ pagal P. Krugman

Pozitiris 1 krize¢ yra pavaizduotas 5 paveiksle, kuriame slenkstis yra Zymimas 77. Kildamas
aukstyn slenkstis kerta horizontaligja aSi 1 kair¢ nuo vietos, kai R = (. Galima iSanalizuoti veiksnius,
salygojancius krizés jvykimo laika palyginant kai kurias tipiSkas trajektorijas, pvz., vedancias 1§ taSky

A, B, C ir D. Taskas B skiriasi nuo taSko A, o taskas D nuo taSko C tik tuo, kad juy pradinis rezervy
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lygis yra didesnis. Kiekvienu atveju matoma, kad kuo didesni rezervai, tuo didesné absoliuti privataus
turto pokycio verté prie§ krizg. Kadangi W nepriklauso nuo R, laikas iki krizés yra ilgesnis, o
laikotarpis, per kuri vyriausyb¢ gali dirbtinai susieti valiutos kursa, yra jos pradiniy rezervy didéjanti
funkcija.

Kai vyriausybés politika néra uztikrinta, tada ekonomika su mokéjimy balanso problema pereina
per tris etapus: palaipsniui mazéjanCiy rezervy laikotarpi, staigia spekuliacing ataka ir pokrizini
laikotarpi, kurio metu valiuta palaipsniui nuvertéja.

Nagrin¢jant mokéejimy balanso krizés modeli galima pateikti daug skirtingy neuZztikrintumo
raSiy. P. Krugman savo modelyje nagrinéjo tik viena neuztikrintumo Saltini — nepakankamas
investuotoju zinias apie tai, kokia rezervy dali vyriausybé ketina panaudoti valiutos kurso
i8saugojimui. Tai suteikia galimybe pakeisti mokéjimy balanso krizes ir susigrazinti pasitikéjima.

Toliau bus iSanalizuotas paprasCiausias atvejis. Tariama, kad vyriausybés rezervai gali biiti
padalinti | pirminj rezerva R;, kuris, kaip investuotojai zino, bus skirtas valiutos kurso i§saugojimui, ir
antrini rezerva R, kuris gali biti panaudotas arba likti nepanaudotas. Daroma prielaida, kad rinkoje
tikima, jog R, panaudojimo tikimybé (a) bus a < . Taip pat daroma prielaida, kad vyriausybei
panaudojus kuria nors R; dali valiutos kurso apsaugojimui rinka gali buti tikra, kad bus panaudota ir
visa kita jo dalis.

Kaip ir anksciau, teigiama, kad pradiniame laikotarpyje rezervai palaipsniui maz¢ja. Galiausiai
ateity ,,spekuliacinés atakos momentas, jei R biity vienintelis rezervas; bet §$luo momentu kriz¢ dar
nejvykty, jei rinka Zinoty, kad rezervai, skirti apsaugoti valiutos kursa, yra R; + R,.

Tokiu atveju ,,spekuliaciné ataka*® jvyksta, kai investuotojai isigyja visa likusi vyriausybés
pradini rezerva R;. Jei vyriausybé po ,spekuliacinés atakos* paskiria savo antrini rezerva valiutos
vertés iSlaitkymui, investuotojai persivercia ir iSkeicia uzsienio pinigus i vidaus, leisdami vyriausybei
susigrazinti rezervus.

Siekiant suprasti, kodél taip ivyksta, nagrin¢jami du klausimai. Pirma, kadangi néra sandoriy
tvarkymo kasty, ,,spekuliaciné ataka* nieko nekainuoja. Investuotojams reikia turéti didesng uzsienio
pinigy dalj labai trumpa laikotarpi, kol paaiskéja, ar antrinis rezervas bus panaudotas, ar ne. Antra, jei
kapitalo nuotékis neivyktu, galéty atsirasti netikéty kapitalo nuostoliy galimybé.

Jei spekuliaciné ataka nejvykty arba biity nepakankamai didele, kad visiSkai pasalinty pirmini
rezerva, vyriausybé nuspresty neskirti antrinio rezervo iSsekus pirminiam rezervui R;, kas salygotu
atskirg valiutos kurso Suoli. t.y. susidaryty kapitalo nuostoliai, kuriy individualaus turto savininkas
galéjo iSvengti nemokamai. Atsizvelgiant | tai, ,,spekuliaciné ataka“ jvyktu, jei nebiity jokio antrinio
rezervo. Jei antrinis rezervas yra paskirtas, kapitalo nuostoliy rizika prapuola ir turimi vidaus pinigai

grizta { savo ankstesni lygi.
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Si analizé gali bati iSplésta iki rezervy jvairovés: R;, ..., R, ko pasekoje gali biti sukelta
daugybé¢ mokeéjimy balanso kriziy, kuriy kiekviena uzsibaigty vyriausybés sprendimu paskirti kita
rezerva.

Apibendrinant P. Krugman mokeéjimy balanso krizés modeli, pabréZiama, kad mokéjimy balanso
krizés yra natiiralus investuotoju maksimizuotos elgsenos rezultatas. Kai vyriausybés noras panaudoti
rezervus valiutos kursui apsaugoti néra uztikrintas, gali kilti daugybé kriziy, kuriy metu kapitalas
iSteka 1§ Salies ir sugrizta anks¢iau nei klausimas yra galutinai i§sprestas.

Analiz¢ pasizymi dviem svarbiais apribojimais. Pirmasis apribojimas paremtas labai
supaprastintu  makroekonomikos modeliu. Tai leidZia lengviau plétoti pagrindinius problemos
klausimus, bet taip pat reiskia, kad neatsizvelgiama i daugybe veiksniy, jtakojan¢iy mokeéjimy balanso
kriz¢. Antrasis apribojimas paremtas prielaida, jog yra tik dvi galimos aktyvy rusys, nerealistiSkai
suvarzancios galimus vyriausybés veiksmus, nes lieka tik vienintelis biidas dirbtinai susieti valiutos
kursa — tai pardavinéti savo rezervus. Realesniame modelyje reikty pripazinti kity strategiju galimybe
siekiant stabilizuoti valiutos kursa, tokiy kaip atvirosios rinkos vertybiniy popieriy pardavimas arba
intervencija 1 iSankstiniy sandoriy rinka.

Vis délto, nepaisant iy apribojimy, analiz¢ yra jtaigi ir tikrai padeda paaiSkinti, kodél pastangos

apsaugoti pastovuyji valiutos kursa taip daznai salygoja krizes.

[Sanalizavus teorini P. Krugman mokeéjimy balanso krizés model;, galima teigti, kad matematinis
valiuty krizés modelio variantas sunkiai gali buti pritaikomas praktikoje, nes autorius nejvertina, kad
centrinis bankas neturi teisés teikti paskoly vyriausybei, o pinigy bazé bet kuriuo metu negali virSyti
centrinio banko atsargy. TacCiau $is modelis gali biiti siejamas ne tik su biudZzeto monetizavimu, bet ir
su bendros Salies politikos (pinigy, biudzeto, kainy ir kt.) neatitikimu fiksuoto valiutos kurso rezimui.
Todél tolimesnei analizei tikslinga nagrinéti ne tik einamosios saskaitos deficita, bet ir kitus
makroekonominius rodiklius, kaip pavyzdZziui darbo uZmokestis ir pan. Toliau bus trumpai pristatomos
mokéjimy balanso krizés ivairiose pasaulio Salyse bei nustatomas juy atitikimas aptartam P. Krugman

modeliui.

2.2. Mokéjimy balanso krizé pasaulio Salyse

Ankstesniame skyriuje buvo aptarti teoriniai mokéjimy balanso krizés modelio aspektai, taciau
bty tikslinga apzvelgti pasaulio Saliy, susidiirusiy su mokéjimy balanso krizés problema, praktika, Sio
reiSkinio priezastis bei sukeltas pasekmes.

Pries pradedant analizuoti konkreciy Saliy situacijas, biitina pazymeéti, kad Michael M. Hutchison

& Ilan Noy 2002 m. atliko lyginamaja ekonoming studija ,,Valiutos ir mokéjimu balanso krizé
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besivystanciose Salyse* ir nustaté, kad mokéjimy balanso ir valiutos krizés vyksta kai kuriy sparciai
auganciy rinky ekonomikose - daugiau kaip 51 krizés atvejis per pastaruosius 25 mety rodo, kad apie
8 proc. laiko besiformuojancios rinkos ekonomika patiria dideliy neramumy valiuty rinkose. Be to,
mokslininkai nustaté, kad $is valiuty ir mokéjimy balanso kriziy reiskinys turi tendencija laikui bégant
pasikartoti jvairiose pasaulio regionuose, o pagrinding reiSkinio susidarymo priezasti {vardino Salies
ekonominio augimo sulét¢jima. (Hutchinson, Noy, 2002, p. 4)

Kiekviena didesn¢ pasauliné valiuty krizé per paskutinius 20 mety buvo vienaip ar kitaip susijusi
su fiksuoto valiutos kurso rezimais. Galima paminéti 1994 m. Meksikos, 1997 m. Tailando,
Indonezijos ir Kor¢jos, 1998 m. Rusijos ir Brazilijos, 2000 m. Argentinos ir Turkijos valiuty krizes.
Toliau bus aptarta viena Zymiausiy ir daugelio pasaulio ekonomisty iSanalizuota Meksikos mokéjimy
balanso krize, ivykusi 1994 — 1995 m. Taip pat bus apzvelgta kai kuriy Saliy, patekusiy 1 mokéjimy
balanso kriz¢ per pastaruosius kelerius metus, situacija bei nurodomos pagrindinés tokios situacijos

susidarymo priezastys.

2.2.1.Meksikos mokéjimy balanso krizé 1994 — 1995 m.

Ankstyvaisiais 1990 m. Meksika buvo laikoma viena i§ Saliy, sékmingiausiai ivykdziusiy
ekonomikos reforma. Meksika kausciausi ekonomikos stagnacijos problema buvo iSspresta, Salis sieké
taptt EBPO bei NAFTA nare. Taciau 1994 m. krizé atskleide, kad Meksikos ekonomikos augimas
neatskleidé realios $alies situacijos, kuri buvo palaikoma nestabilios pinigy ir fiskalinés politikos.

Norint suprasti Meksikos mokéjimy balanso krizés priezastis, biitina iSanalizuoti Salies
einamosios saskaitos deficito raida. Nuo pat Meksikos ekonomikos reformos proceso pradzios kova su
infliacija buvo vienas 1§ svarbiausiy Meksikos ekonomikos stabilizavimo uzdaviniy. Pagrindinis
Meksikos anti-infliacinés politikos tikslas buvo valiutos kurso rezimas, susietas su doleriu 1988 m.
pasiradius ekonominio solidarumo plano pakta. Sis valiutos kurso rezimas buvo labai veiksmingas
kovojant su Meksikos infliaciniu spaudimu ir jtakojo Salies nacionalinés valiutos — Meksikos peso -
kilima.

Meksikos peso kilimas kartu su Meksikos vienpusés prekybos liberalizavimu buvo atsvara Salies
importui, kuris sparciai lenké Salies eksporto lygi. Augantis prekybos deficitas sutapo su uzsienio
investicijy netikétu iSaugimu 1990 m. pradzioje. Bendrieji kapitalo srautai | Meksika sudaré nuo
3,5 mlrd. JAV doleriy 1989 m. iki 33,3 milrd. JAV doleriy 1993 m. Tai leido Saliai padengti savo
auganti prekybos disbalansa ir tuo paciu metu turéti didéjanti einamosios saskaitos deficita. UzZsienio

investicijy srautai 1 Meksika palaipsniui vis labiau pervertino Meksikos pesa, kuris savo ruoztu didino



28

Salies importo poreiki ir jtakojo auganti einamosios saskaitos deficita. Toks ivykiu ciklas ir Meksikos
einamosios saskaitos balanso poveikis buvo pagrindiné priezastis, itakojusi mokejimy balanso krizg.

Zinoma, kad mokeéjimy balanso einamosios saskaitos deficitas turi baiti finansuojamas privataus
kapitalo srauty arba uzsienio valiutos rezervy mazinimu. Prie§ jvykstant mokéjimy balanso krizei
Meksikos privataus kapitalo srauty pakakdavo finansuoti einamosios saskaitos deficita. 1992 - 1993 m.
Meksikos einamosios saskaitos deficitas sudaré 48 mlrd. JAV doleriy, o privataus kapitalo srautai -
57 mlrd. JAV doleriy.

Meksika, vis labiau priklausanti nuo uzZsienio investicijy einamosios saskaitos deficito
finansavimui, pasaulio ekonomisty teigimu susidiré¢ ir su didesne rizika. Nuo 1990 m. uZsienio
investicijos 1 besivystancias rinkas rémesi investicijy portfelio sudarymu. Meksikos atveju investicijy
portfelis, praktiSkai neegzistavgs 1989 m., iSaugo iki 28,4 mlrd. JAV doleriy 1993 m. Bendrieji
kapitalo iplaukuy srautai tais paciais metais sieké 33,3 mlrd. JAV doleriy. Investicijy portfelio
sudarymas paprastai yra labiau kintantis nei tradicinés tiesioginés uzsienio investicijos bei greiCiau

reaguoja 1 pasikeitimus.

Einamoji saskaita (min. JAV doleriu)
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Saltinis: Curtis T. et al.,2005, p. 3

6 pav. Meksikos einamosios saskaitos deficitas 1991 — 2003 m.

Meksikos politikai nematé pavojaus dél pervertintos valiutos, auganio einamosios saskaitos
deficito ir priklausomybés nuo investicijy portfelio bei toliau masté pernelyg optimistiSkai. Meksikos
valdzia buvo jsitikinusi, kad Salies ekonomika i$liks patraukli uZsienio investuotojams taip ilgai, kol

Salies priklausomybé nuo uZsienio kapitalo srauty iSnyks, nes palaipsniui skirtumai tarp importo ir
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eksporto turéty sumazeti. Toks mastymas buvo paremtas Meksikos ekonomikos konkurencingumo
did¢jimo pasaulyje, Saliai sekmingai istojus 1 organizacija NAFTA.

1993 m. ir 1994 m. pradZioje Meksikos ekonomika ir toliau trauké uZsienio valiuta 1§
investuotoju nepaisant irodymu, kad Salyje yra nestabilus einamosios saskaitos deficitas bei pervertinta
valiuta. Tik dél 1994 m. ivykusiy politiniy {vykiu investuotoju pasitikéjimas Meksikos ekonomika
pradéjo svyruoti. Pradedant Chiapas sukilimu mety pradZioje ir baigiant kandidato { prezidentus
nuzudymu Meksikos rizikingumo reitingai pasaulyje spar¢iai iSaugo. Biitina pazymeéti, kad Sie
politiniai jvykiai sutapo su JAV Federaliniy rezervy sprendimu padidinti palikany norma. JAV
paltikany normos padidinimas atbaid¢ investicijy srautus nuo besivystanciy rinky, o tai tik dar labiau
padidino Meksikos rizikingumo lygi.

Po 1994 m. kovo mén. kandidato 1 prezidentus nuzudymo Meksika patyré dramatiska savo
uzsienio kapitalo srauty smukima. Dél sumazéjusiy tarptautiniy investiciju Meksika turéjo finansuoti
einamosios saskaitos deficita panaudojant uzsienio valiutos rezervus. Iki 1994 m. kovo mén. pabaigos

Meksikos uzsienio valiutos rezervai sumaze¢jo nuo 26 mird. JAV doleriy iki 18 mlrd. JAV doleriy.
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Saltinis: Curtis T. et al.,2005, p. 5

7 pav. Meksikos uZzsienio valiutos rezervai 1994 — 1995 m.

Susiklos€ius tokiai situacijai Meksika turéjo dvi galimybes stabilizuoti augant; mokéjimy
balanso disbalansa:
e devalvuoti valiutos kursa ir taip sumazinti einamosios saskaitos deficita;

e palaikyti valiutos kursa didinant paliikany normas.
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Vyriausybé pasirinko antraji varianta tikédamasi, kad ekonominé Salies suiruté yra tik laikinas
ekonominis reiSkinys. Atsizvelgiant | tai, kad valiutos kursas buvo fiksuotas, Meksikos valstybés 1zdo
vekseliy paliikany normos iSaugo iki 16,25 proc.

Per paskutinjji 1994 m. ketvirt;i Meksikos vyriausybé bandé kovoti su iSaugusia paliikany norma
ir pinigy trikumu pratgsdama vidaus kredita. Tai buvo atlikta Salies centriniam bankui nupirkus
privataus sektoriaus vertybinius popierius su zemesne palikany norma nei pageidauja uzsienio
investuotojai. Taciau Sis bandymas sterilizuoti tarptautinius rezervus buvo nesuderinamas su siekiu
palaikyti fiksuota valiutos kursa.

Bandant parodyti, kad pasaulinéje rinkoje Meksikos pesas buvo vis dar stiprus, valstybés gautas
kreditas bei vyriausybés trumpalaiké skola buvo konvertuoti ;| JAV dolerius. JAV doleriais
denominuota skola, iSleista vekseliais, pavadintais fesobonos, buvo labiau patraukli uzsienio
investuotojams nei ,,didelés rizikos" Meksikos pesu denominuota skola. Tac¢iau tokiu savo sprendimu

Meksikos vyriausybé taip pat prisiéme ir rizika, kuri anksc¢iau teko investuotojams.

Meksikos skolinimosi paldkanu norma
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Saltinis: Curtis T. et al.,2005, p. 3

8 pav. Meksikos skolinimosi palikany norma 1994 — 1995 m.

Nepaisant Meksikos pastangu palaikyti fiksuota valiutos kursa, uzsienio rinkos nejvertino
Meksikos pastangy ir Salies neapmokéta (JAV doleriais denominuota) skola tapo imli finansiniams
Sokams. Vyriausybés ekspansiné pinigy ir fiskaliné politika tik pagreitino Salies uzsienio valiutos
rezervy iSeikvojima. Investuotojai suprato, kad Meksikos finansiné padétis yra nestabili, todél ruosési

neiSvengiamai devalvacijai.
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Iki 1994 m. gruodZio mén. Meksikos uzsienio valiutos rezervai sumazéjo iki mazdaug 10 mlrd.
JAV doleriy, kurie buvo nepakankami padengti neapmokéta 30 mlrd. JAV doleriy skola. Galiausiai
1994 m. gruodzio mén. 20 d. vyriausybé buvo priversta devalvuoti vieting valiuta (nustatyta 15 proc.
valiutos devalvacija). Akivaizdu, kad naujas kursas buvo nepatikimas ir 1994 m. gruodzio mén. 22 d.
Meksikos vyriausybé nusprendé nustatyti plaukiojanti valiutos kurso rezima. Po tokios Zinios
paskelbimo, investuotojai per kelias savaites pasitrauké 1§ Meksikos privedant Sali prie kritinés
padéties, jai vos istengiant {vykdyti savo isipareigojimus.

1995 m. sausio mén. Meksikos vyriausyb¢ paskelbé plana siekiant sustabdyti neigiama infliacini
poveiki krizei. Plane buvo numatyta Zenkliai sumazinti valdZios sektoriaus iSlaidas ir nustatyti pinigy
politikos apribojimus, ypatingai dél kredito suteikimo vietiniams skolininkams. Planu taip pat buvo
stengiamasi sukurti nuosekly lankstaus valiutos kurso rezima. Sis peréjimas turéjo uztikrinti tikslia
Meksikos peso rinkos vertg ilguoju laikotarpiu (siekiant i§vengti nacionalinés valiutos pervertinimo)
bei didinti eksporto konkurencinguma.

Suvokdama, kad nesugebés sekmingai jveikti krizés savo jégomis, Meksikos vyriausybé¢ kreipési
pagalbos 1 uzsienio valstybes, visy pirma { JAV komercinius bankus. Iki 2005 m. vasario mén.
Meksika buvo gavusi paskoly garantijy ir kredity uz mazdaug 52 milrd. JAV doleriy. TVF paskola
sudare 17,8 mlrd. JAV doleriy ir i istorija i¢jo kaip didziausia TVF suteikta paskola.

2.2.2. Mokéjimy balanso krizé kitose pasaulio Salyse

Nors Meksikos mokéjimy balanso krizé 1994 — 1995 m. yra vienas i§ geriausial nagrinéjama
modeli atspindin¢iy ivykiy, tac¢iau bity tikslinga iSanalizuoti ir kity pasaulio Saliy, susidiirusiy su
mokéjimy balanso krizés reiSkiniu per pastaruosius metus, aplinkybes, priezastis ir pasekmes.

Viena tokiy Saliy yra Ukraina, kurioje mokéjimuy balanso krizés poZzymiai buvo uZzfiksuoti
1998 m., kai finansinés krizés metu buvo prarasti dideli kapitalo srautai ir iSeikvoti rezervai, sumazeje
iki maZiau nei tre¢dalio 1997 m. lygio. Salis buvo priversta devalvuoti savo valiutos kursa taip, kad
Ukrainos produktai tapty konkurencingi tiek iSorés, tiek vidaus rinkose. Tai salygojo uZsienio valiutos
rezervy atsigavima tik 1999 m.

Atrodyty, kad po 1998 m. jvykusios mokéjimy balanso krizés Ukrainoje Sis reiSkinys neturéty
greitai pasikartoti, taciau 2009 m. reitingy agentiira Standard & Poor‘s nustaté, kad Ukraina ir vél
susiduria su moké¢jimy balanso krizés reiSkiniu dél kritusiy eksporto kainy. Kaip teigia Standard &
Poor‘s, Ukraina susiduria su mokejimy balanso krize, nes kainos uz plieno ir chemijos eksporta
sumaz¢éjo, o dujy importo kainos iSaugo. Be to, banky sistemos refinansavimo rizika yra milziniSka

kaip ir iSorés skola bankams, sudaranti apie 42 mlrd. JAV doleriy.



32

Nyderlandy banko Rabobank specialistai be auk§¢iau paminéty priezasCiy taip pat nustate, kad
Ukraina labai jautriai reaguoja 1 pasaulio finansy kriz¢. BVP per pirmaji 2009 m. ketvirt; sumazéjo net
20,3 proc. Importo sumazéjimas net 52 proc. per pirmus penkis 2009 m. ménesius reiSkia, kad
einamoji saskaita bus beveik subalansuota pasibaigus 2009 m.

2008 m. valstybés skola sudaré 10,3 proc. BVP, taciau tikimasi, kad ji 1Saugs dar labiau, nors
pajamos sparciai mazeja. Vietinés valiutos kurso sumazéjimas tik padidino uzsienio skoly nasta. Be to,
prognozuojama, kad pastangos sutvarkyti bankininkystés sektoriy gali tik dar padidinti ir taip jau
dideles valstybés iSlaidas. Bitina pazyméti, kad apie 10 proc. BVP Ukrainos vyriausybé skiria
socialiniams pervedimams. Sios islaidos ateityje nemazés, nes Ukrainos visuomené ir toliau sparéiai
sensta, gyventoju skaiCius mazéja. Visi Sie ilgalaikiai trilkumai ir toliau spar¢iai blogina valstybés
ekonoming padéti.

Nepaisant visy auks$ciau iSvardinty mokeéjimy balanso krizés susidarymo prieZas€iy, taip pat
biitina paminéti ir valstybés politing situacija. Iki 2010 m. sausyje ivyksian¢iy rinkimy nuolatiniai
politiniai misSiai tesis, dél ko vyriausybé gali uZtrukti parengti ir igyvendinti kovos su krize politika.
Teismy santvarka Ukrainoje yra politizuota, korupcija yra didelé, o ekonomin¢ laisvé ir verslo kiirimo
salygos yra prastos. Taigi mokéjimy balanso krizés rizikos perspektyva Ukrainoje ir toliau iSlicka
pakankamai aukSta.

Dar viena Salis, pastaraisiais metais susidirusi su mokejimy balanso krizés reiSkiniu, yra
Pakistanas. 2008 m. spalio mén. Pakistane vietos valiuta (rupija) smuko iki rekordiskai Zemo lygio po
to, kai Pakistano centrinis bankas pranese¢, kad Salyje esancios uzsienio valiutos uzteks padengti vos
SeSiy savaiCiy importui. Tuo metu SeSiy ménesiy amziaus i§ civiliy sudaryta vyriausybé sieké
tarptautinés paramos Pakistanui pereinant prie demokratijos po daugiau nei aStuonerius metus ja
valdziusios kariuomenés vado Pervez Musharraf.

2008 m. spalio mén. 11 d., Pakistano uzsienio valiutos rezervai sudaré 7,75 mlrd. JAV doleriy
taciau nukrito iki 570 min. JAV doleriy vos per vieng savaitg. Taigi Salis susidiiré su staigia mokéjimy
balanso krize.

2008 m. lapkri¢io mén. Pakistanui buvo suteikta 7,6 mlrd. JAV doleriy paskola i§ TVF siekiant
padéti tautai jveikti pasitikéjimo krize ir pagerinti savo skolinimosi reitinga. Si paskola gali padéti
Pakistanui gauti papildoma parama ir 1§ kity skolintoju ir donory S$aliy, iskaitant JAV, Didziaja
Britanija, Kinija ir Saudo Arabija.

Nepaisant paramos, Pakistano vyriausybés skola yra laikoma antra pagal rizikinguma
investuotojams pasaulyje po Argentinos. 2008 m. pabaigose baziné paliilkany norma buvo padidinta iki
15 proc. siekiant pazaboti infliacija, kuri 2008 m. lapkricio mén. sieké 30 proc., o Salies biudZeto

deficitas 2008 m. buvo rekordiskai didelis — 14 mlrd. JAV doleriy.
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Atsizvelgiant { tai, TVF Pakistanui suteiké dar dvi papildomas paskolas: 2009 m. balandZio mén.
buvo skirta 848 min. JAV doleriy paskola, o 2009 m. lapkri¢io mén. — 1,2 mlrd. JAV doleriy paskola.

Kaip ir anks¢iau analizuoty Saliy (Ukrainos ir Meksikos (zr. 2.2.1 skyriy)) atveju, viena i§
pagrindiniy mokéjimy balanso krizés susidarymo veiksniy buvo politing valstybés situacija. Pakistano
liaudies partijos vadovaujama vyriausybe, kuri { valdZia atéjo 2008 m. kovo ménesi, beveik visus Sesis
ménesius buvo paralyziuota dél nuolatiniy politiniy gincy.

Dar viena Salis, kurioje kyla grésmé susidaryti mokeéjimy balanso krizei yra Vietnamas. 2009 m.
lapkri¢io mén. pradZioje augantis prekybos deficitas bei senkantys uzsienio valiutos rezervai iskéle
Salies mok¢jimy balanso ir valiutos kurso problemas.

Nors Vietnamo ekonomika 2009 m. iveiké stagnacijos laikotarpi ir vél pradéjo augti (treciaji
2009 m. ketvirt; ekonomika augo 5,2 proc.), taciau Vietnamo didelés fiskalinés ir pinigy politikos
skatinimo pastangos salygojo dideli importo nutekéjima. Taip buvo todél, kad vyriausybé ,pirkti
vietnamietiS$ka preke® kampanijos metu nesugebéjo nukreipti vartotojy nuo pigiy Kinijoje pagaminty
prekiy, o vieSajai infrastruktiirai ir uzsienio investicijoms buvo reikalinga importuoti gamybos
priemones, pavyzdziui, maSiny ir plieno masSinas.

Prognozuojama, kad valstybei nepriémus grieztesniy sprendimy dél Salies valiutos kurso keitimo

bei1 vykdomos politikos grieztinimo, Vietname kils mokéjimy balanso krizés problema.

ISnagrinéjus pasaulio Salis, susidiirusias su mokéjimy balanso krizés modeliu, galima teigti, kad
P. Krugman sukurtas modelis gali biiti pritaikytas analizuojant konkre¢iy Saliy situacijas, nes uzsienio
valiutos rezervy eikvojimas, einamosios saskaitos disbalansas bei nenuosekli valstybés fiskalin¢ bei
monetarin¢ politika sukelia valstybéje toki reiSkini, kaip mokéejimuy balanso krizé. Kaip geriausiai
atspindinti P. Krugman sukurto mokéjimy balanso krizés modelio teiginius yra Meksikos mokéjimy
balanso krizeé, ivykusi 1994 — 1995 m. Pazymétina, kad ne tik auk$¢iau iSvardinti veiksmai itakoja
tokios padéties atsiradima, taciau didele itaka turi ir kity svarbiy makroekonominiy rodikliy (didelis
nedarbas, nesuvaldoma infliacija ir pan.) kitimas bei valstybés politiné situacija. Atsizvelgiant i tai, be
pagrindiniy mokeéjimy balanso saskaity tolimesnéje analiz€je bus nagrin€¢jami svarbiausi Lietuvos
makroekonominiai rodikliai, kuriais remiantis biity galima jvertinti teoring mokéjimy balanso krizés

pasireiSkimo tikimybe Salyje.



34

3. MOKEJIMU BALANSO KRIZES ANALIZE

Kaip parodé ivairiu pasaulio Saliy atvejai, mokéjimy balanso krizés reiSkinys yra aktuali
problema pasaulyje. Per pastaraji deSimtmet] Lietuvoje mokéjimy balanso krizé dar néra pasireiskusi,
tode¢l tikslinga iSanalizuoti pastarojo deSimtmecio statistinius rodiklius bei nustatyti mokéjimy balanso
krizés atsiradimo galimybeg. Lietuvos duomenys bus palyginti su iSanalizuotais kity Baltijos Saliy
(Latvijos ir Estijos) duomenimis. Tokiu budu bus padarytos i§vados, kurioje i$ trijy Baltijos valstybiy
yra didziausia grésmé susidurti su mokeéjimy balanso krizés reiskiniu.

Tikslus valiuty krizés prognozavimas — vis dar sunkiai jgyvendinamas uzdavinys. Taciau
pastaraisiais metais atlikti empirinio ir teorinio pobiidzio tyrimai padéjo nustatyti pagrindinius
ekonominius rodiklius, leidzianCius jvertinti krizés kilimo tikimybe. Nustatyta, kad valiuty krizei
prognozuoti tinkantys ekonominiai rodikliai yra oficialiosios uZsienio atsargos, realusis valiutos
kursas, banky kreditas, valdzios sektoriaus skola ir infliacija. Ne maziau svarbiis rodikliai yra prekybos
balansas, valdZios sektoriaus deficitas ir kiti makroekonominiai rodikliai.

Remiantis P. Krugman teoriniu mokeéjimy balanso krizés modeliu (zr. 2.1. skyriy) bus
nagrinéjami pagrindiniai su mokéjimy balansu susije¢ rodikliai. Remiantis ivairiy pasaulio Saliy
praktika buvo padaryta iSvada, kuri teigia, kad nagriné¢jant mokéjimy balanso krizés situacija Salyje,
reikia atsizvelgti ir 1 kitus svarbius makroekonominius bei politinius veiksnius, tod¢l atlieckant analize
bus nagriné¢jami ir kiti Zemiau iSvardinti makroekonominiai Lietuvos rodikliai bei veiksniai, kuriais
remiantis bty galima jvertinti teoring mokéejimuy balanso krizés pasireiSkimo tikimybe Salyje:

e Einamoji ir kapitalo/finansiné saskaita;

e Oficialiosios tarptautinés atsargos;

e  Valiutos kurso rézimo sistema;

e Valstybeés skola;

e Valstybés biudzeto deficitas/perteklius;

e Ekonominio augimas;

e Kainy lygis;

e Uzimtumas;

e  MokescCiy sistema,

e Politin¢ Salies situacija;

e Verslo skaidrumo sistema.

Atlikus visy auk$¢iau iSvardinty makroekonominiy bei politiniy rodikliy ir veiksniy analizg

galima padaryti iSvadas dél galimo mokéjimy balanso krizés pasireiskimo Lietuvoje.
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3.1. Lietuvos mokéjimy balanso krizés analizé

Salies mokéjimy balansas ir tarptautiniy investicijy balansas sudaromas ir skelbiamas
vadovaujantis principiniais TVF (Mokéjimuy balanso vadovo penktasis leidimas), ECB ir Eurostat
metodiniais reikalavimais ir standartais, 2004 m. liepos 16 d. (i§ dalies pakeistos 2007 m. geguzés
31d.) gairémis d¢l ECB statistinés atskaitomybés reikalavimy, taikomy mokéejimy balanso ir
tarptautiniy investicijy balanso statistikos srityje bei tarptautiniame atsargy Sablone ir 2005 m. sausio
12 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentu (EB) Nr. 184/2005 dél mokeéjimy balanso,
tarptautinés prekybos paslaugomis ir tiesioginiy uzsienio investiciju Bendrijos statistikos.

Lietuvos mokeéjimy balanso 1999 — 2009 m. 1 pusm. lentel¢ pateikta 3 priede. Tolesniuose
skyriuose nagrin¢jamos ne tik Lietuvos mokeéjimy balanso saskaitos (einamoji saskaita, kapitalo ir
finansiné saskaita, oficialiosios tarptautinés atsargos), bet ir kiti ekonominiai rodikliai bei veiksniai,

galintys jtakoti mokéjimy balanso krizés atsiradima.

3.1.1. Lietuvos einamoji saskaita ir kapitalo finansiné saskaita

Siame skyriuje bus nagrinéjama einamosios saskaitos bei kapitalo ir finansinés saskaity kitimas,
saskaity sudedamyju daliy itaka bendram rezultatui bei pagrindinés priezastys ir aplinkybeés,
itakojusios einamosios bei kapitalo ir finansinés saskaity rezultatus per pastaruosius deSimt mety.
Einamosios saskaitos kitimas nuo 1998 m. iki 2009 m. pirmojo pusmecio pavaizduotas devintojo

paveikslo diagramoje.

Einamojisaskaita 1998 m. - 2009 m. | pusm.

2,000.00
0.00

-2,000.00 l l . . I I
-4,000.00
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MLn. Lt
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-10,000.00

| -12,000.00 |
-14,000.00
-16,00000 | - - - — -

| 1998 1999 2000 | 2001 2002 |2003 | 2004 2005 2006 | 2007 2008 | 2009

® Einamosios saskaitos balansas -5,192 4,776 -E.EBGI-2.294-2,GT-‘C- -3,854-4,811/-5,114-8.808-14,32-13,25/51.44

Saltinis: Lietuvos Bankas, 2009

9 pav. Lietuvos einamoji saskaita 1998 - 2009 m. I-VI mén., mln. Lt
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Atsizvelgiant { besikei¢ian¢ia ekonoming situacija Lietuvoje laikotarpiu nuo 1998 m. iki 2009 m.
I pusm., tikslinga Lietuvos mokeéjimy balanso einamaja saskaita nagrinéti atskirais laikotarpiais.
I$skiriami trys pagrindiniai etapai: 1998 — 2003 m., 2003 m. — 2007 m. ir nuo 2008 m.

Analizuojant laikotarpi nuo 1998 m. iki 2001 m. galima pastebéti, kad per visa §i laikotarpi
einamosios saskaitos deficitas maz¢jo didéjanéio eksporto déka. Sj reiskinj reikia laikyti teigiama
tendencija, kuriai itakos tur¢jo Lietuvos eksporto krypc€iy kaita, prekiy konkurencingumo stipréjimas
padidéjus darbo naSumui d¢l iSaugusio taupymo ir investicijy.

1999 m. einamosios saskaitos deficitas sumazéjo 8 proc. Siais metais {vykusi Rusijos krizé
zymiai jtakojo ir Lietuvos moké¢jimuy balanso rodiklius. Taciau nepaisant Rusijos finansy ir
ekonominés krizés sukelto neigiamo iSorinio poveikio, Lietuvoje iSliko stabili makroekonominé
aplinka. [ Rusijos krizg ir léta augima ES Lietuva reagavo kaip bet kuri normali funkcionuojancios
rinkos ekonomikos valstybé. Susidiir¢ su paklausos sumaZz¢jimu ir Rusijos valiutos nuvertéjimu,
Lietuvos eksportuotojai sugebéjo persiorientuoti { ES rinkas. 1998 m. ir 1999 m. I ketv. Lietuva
sugebejo padidinti eksporta 1 ES (absoliucia iSraiSka). Palyginus su atitinkamu 1998 m. laikotarpiu,
1999 m. I ketv. eksportas 1 ES padidéjo 7 proc., o pagrindinio Lietuvos eksporto i ES struktiira
(tekstile, chemikalai, {rengimai ir medZio gaminiai) i$liko ta pati.

Nuo 1999 m. prekybos balanso deficitas ir toliau mazéjo. Laikotarpiu nuo 1998 m. iki 2003 m.
didziausias prekybos balanso deficitas buvo pasiektas 1998 m. didelio maSiny ir irenginiy bei
transporto priemoniy importo déka. 1998 m. pasizyméjo kaip didziausiy investicijy metai tiek i
valstybini, tiek i privatyji sektoriy. Be to, buvo pasiektas neigiamas paslaugy balanso saldo spartaus
transporto bei kelioniy paslaugu eksporto déka.

Lietuvos einamoji saskaita 2003 - 2007 m. buvo neigiama ir per Siuos metus beveik visa laika
augo 1 neigiama pus¢. Nuo 2003 iki 2007 m. deficitas iSaugo net 2,7 karto. Einamosios saskaitos
deficita Siuo laikotarpiu, kaip ir per visa pastaraji deSimtmeti, labiausiai jtakojo neigiamas prekybos
balansas. Anot Lietuvos Banko specialisty, einamosios saskaitos deficito pokycius lémé tiek ji
mazinantys, tiek ir didinantys veiksniai. Dél Rusijos krizés poveikio 1999 m. pastebimai sumazéjo
prekiy ir paslaugy eksportas (16,4 proc.), bendrosios vidaus investicijos (apie 14 proc.) ir BVP. Tai
sumazino bendraja vidaus paklausa. Taciau, gamybos ir pajamuy maz¢jimo salygomis, konsoliduoto
Salies biudzeto deficitas padidéjo nuo 5,8 iki 7,9 proc. BVP. Galutinio vartojimo ir importo
sumazéjimas buvo mazesnis uz gamybos ir eksporto nuosmuki. D¢l §Sios priezasties mokéjimy balanso
einamosios saskaitos deficitas iSliko santykinai aukStas. Tam tikra negatyvy poveiki eksportui turé¢jo ir
lito brangimas euro atzvilgiu. Einamosios saskaitos deficito pokyCius Iémé ir sezoniniai svyravimai.
Be to, einamosios saskaitos deficito pokyciui turéjo itakos ir sumazejgs teigiamas einamyjy pervedimy

balansas.
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Nagrin¢jant 2008 m. situacija, vien tik per pirmaji pusmeti buvo uzfiksuota 9 396,46 min. Lt
deficito suma, kuri sudaré net 65 proc. 2007 m. einamosios saskaitos deficito. Be to, Lietuvos Bankas
pranese, kad iSankstiniais vertinimais didéjantis einamosios saskaitos deficitas reiskia, kad Salis tampa
vis labiau priklausoma nuo kapitalo jplauky i§ uZsienio. Deficitas gali i8likti didelis ne vienerius metus
1§ eilés nesukeldamas ekonominiy problemy, vis tik yra svarbu, kaip jis yra finansuojamas. Finansinés
krizés akivaizdoje didelis einamosios saskaitos deficitas keélé vis didesnius neramumus. EK
prognozémis, 2009 m. Lietuvos ekonomika turéjo nei augti, nei mazéti. Nepaisant to, kad pirmaji 2008
m. pusmet; BVP augo 6,1 proc., ekonominiais vertinimais jau 2008 m. Lietuvos ekonomika pradéjo
sparCiai smukti, mazmeninés prekybos augimas lététi, silpnéti pramonés produkcija. 2008 m.
pabaigoje prognozes, kad Lietuvos mokéejimy balanso einamosios saskaitos deficitas turéty iSaugti,
nebuvo pagristos. AtvirkS¢iai, Lietuvos Banko duomenimis, einamosios saskaitos deficitas sudaré
14,5 mlrd. Lt, arba 13 proc. BVP t.y., palyginti su 2007 m. gruodziu, jis sumazéjo 6,5 proc. Toki
einamosios saskaitos deficito mazéjima daugiausia lémé sumazéjes importas 18 kity Saliy bei valstybés
taupymo politika.

Einamosios saskaitos deficitas leidzia suprasti, kokia dali prekiy ir paslaugu Salis papildomai turi
1sigyti kitose Salyse tam, kad galéty patenkinti savo poreikius. Nuolatinis einamosios saskaitos deficito
did¢jimas gali sukelti rimty ekonominiy padariniy, todél yra butina visokeriopai skatinti ir remti tuos
gamintojus, kurie eksportuoja arba gali eksportuoti pagaminta Lietuvoje produkcija. Pasikeitusi
einamosios saskaitos deficito situacija 2009 m. pirma pusmet]i buvo pasaulinés finansy krizés
padarinys. Siekiant geriau suprasti Lietuvos einamosios saskaitos balanso rezultatus per pastaruosius
deSimt mety, tikslinga iSnagrinéti pagrinding jos sudedamaja dali, t.y. prekiy ir paslaugy balansa.
Prekiy ir paslaugy balansas, susidedantis i§ prekiy ir paslaugy importo bei eksporto, pavaizduotas

deSimto paveikslo diagramoje.

Prekiy ir paslaugy balansas 1998 m. - 2009 m. |
pusm.
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1298 | 1992 | 2000 | 2001 2002 2003 | 2004 | 2005 | 2006 2007 2005 2009
B Prekiyir paslaugy balansas |-5,110 -4,396|-2,894 -2,606(-2,880 -3,252|-4,367-5,218|-8,550/-13,18|-12,11-641.0

Saltinis: Lietuvos Bankas, 2009

10 pav. Lietuvos prekiy importas ir eksportas 1998 — 2009 m. I-VI mén., min. Lt
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Per visa nagrinéjama laikotarpi prekiy ir paslaugy balansas buvo neigiamas, t.y. eksportas sudaré
mazesng dali nei prekiy importas. DidZiausias skirtumas tarp prekiy importo ir eksporto matomas nuo
2006 m., kai prekiy eksportas sudaré vidutiniskai tik apie 75 — 77 proc. prekiy importo.

2008 m. rugsé€jo menesi iSplatintame Lietuvos Banko praneSime teigiama, kad mineraliniy
produkty, trasy ir javy eksportas sudar¢ apie tre¢dali viso Salies eksporto ir jy eksporto apimtis augo
labai sparciai. PraneSime drasiai buvo prognozuojama, kad Sie produktai darys didelg teigiama jtaka
Lietuvos eksporto augimui, jeigu artimiausiu laikotarpiu situacija pasaulio rinkose nepasikeis. Nors
ilguoju laikotarpiu Sios produkty grupés néra priskirtinos prie didinan¢iy Salies konkurencinguma,
taCiau Si atskiruose sektoriuose pastebima Lietuvos ekonomikos specializacija gali padéti iSlaikyti
santykinai aukStus, palyginti su kitomis Baltijos valstybémis, ekonomikos augimo tempus trumpuoju
laikotarpiu. Teigiama, kad tokiu atveju Lietuvos ekonomika turéty buti priklausoma nuo
konjunktiiriniy poky¢iy pasaulio maisto produkty ir energetiniy Zaliavy rinkose.

Taciau nepaisant teigiamuy prognoziy, 2009 m. pirmaji pusmeti prekiy eksportas ir importas
nusmuko net 5 kartus, palyginti su tokiu paciu laikotarpiu 2008 m. Eksporto sumazéjimui jtakos turéjo
44,5 proc. sumazejes apdoroty naftos alyvy ir alyvy, gauty i§ bituminiy mineraly, 50,5 proc. — trasu,
45 proc. — antZeminio transporto priemoniy eksportas. Importo sumazéjimui didziausios jtakos turéjo
44,8 proc. sumazgjes zalios naftos, 72,4 proc. — antZeminio transporto priemoniy, 50,3 proc. — katily,
masiny ir mechaniniy jrenginiy importas. Visy minéty prekiy importo ir eksporto sumaz¢jima nulémeé
didelis skaiCius bankrutuojan¢iy imoniy bei gamybos apim¢iy mazinimas dél Sali apémusios
ekonominés krizes.

Veiksmai, kuriy turi imtis Lietuvos Vyriausybé yra skatinti gamyba, tuo paciu ir eksporta
vairiais budais, tokiais kaip eksporto draudimas, subsidijos eksportuojamai produkcijai, aktyvi
realizavimo rinky paieska ir pan. Lietuvos eksporta riboja eksportuojamy produkty specifika, netobula
mokesc¢iy politika, jvairtis sunkumai, susij¢ su eksporto dokumenty iforminimu, ir kai kuriy Saliy
rinkos rizikingumo laipsnis.

Kalbos apie einamosios saskaitos deficita daznai palydimos samprotavimais apie jo finansavima.
Einamosios saskaitos deficito finansavimu vadinami tie kapitalo saskaitos Saltiniai, i§ kuriy, kaip
manoma, importuotojai papildomai gauna uZsienio valiutos (kiek per duota laikotarpi neuZdirba
eksportuotojai). Tai - uzsienio paskolos, rinkos dalyviy turimos uZsienio valiutos atsargos, centrinio
banko laikomi uzsienio valiutos rezervai. Mokeéjimy balanse tai atsispindi kapitalo ir finansinése

saskaitose.
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Kapitalosir finansinés sgskaity balansas 1998 - 2009 m.
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Saltinis: Lietuvos Bankas, 2009

11 pav. Kapitalo ir finansinés saskaitos balansas 1998 — 2009 m. I — VI mén., min. Lt

Lietuvos kapitalo ir finansinés saskaity balanso reikSmés 1998 - 2009 m. pirmaji pusmeti
pateiktos vienuolikto paveikslo diagramoje. Galima pastebéti, kad 2007 m. kapitalo ir finansinés
saskaitos balanso dalis mokéjimy balanse buvo didZiausia per visa nagrinéjama laikotarpi ir palyginti
su 2006 m. iSaugo net apie 50 proc. Toks augimas buvo salygotas einamosios saskaitos deficito
iSaugimo. Einamosios saskaitos deficitui padengti Lietuvos vyriausybé didino kapitalo saskaita
parduodant uzsienyje Salies aktyvus bei imant tarptautines paskolas. Abiem atvejais Salis gauna
uzsienio valiutos padengti einamosios saskaitos deficita. Taciau tai didina valstybés isiskolinima.
Valstybés skolos 2007 m. ataskaity duomenys Valstybés kontrolés praneSimu nebuvo pilni, t.y. nebuvo
itraukta informacija apie mokeétinas paliikanas uz valstybés vardu prisiimtas paskolas bei apie biisimus
ilgalaikius valstybés isipareigojimus pensijy reformai vykdyti, Ignalinos atominés elektrinés
uzdarymui ir kitoms reikméms. Tokie duomeny trilkumai tik dar labiau didina mokéjimy balanso
statistinio neatitikimo paklaida. Be to, Valstybés kontrolés teigimu Vyriausybé neturi ilgalaikés skolos
valdymo strategijos, kurioje buty nustatytas optimalus skolos lygis ir skolinimosi tikslai, subalansavus
valstybés biudzeta.

Ypac didelis finansinés saskaitos Suolis uzfiksuotas 2005 — 2007 m., kai Sios saskaitos rodiklis
iSaugo net apie 2 kartus. Toks augimas daugiausia buvo salygotas isipareigojimu t.y. paskoly
1Saugimu. 2007 m. didzioji dalis (88,6 proc.) einamosios saskaitos deficito buvo finansuojama
importuojamomis per bankini sektoriy paskolomis. Kaip jau buvo minéta, dabartiné Lietuvos padétis
valstybinés skolos atzvilgiu yra pakankamai prasta, kadangi finansy krizés akivaizdoje skolinimosi
galimybés mazéja.

2009 m. pirmaji pusmet; kapitalo ir finansinés saskaitos balanso saskaita buvo beveik
subalansuota, palyginus su pra¢jusiy mety duomenimis. Tokia situacija nulémé sumazéjes uzsienio

prekybos deficitas.
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Nagrin¢jant mokéjimy balanso saskaitas, biitina atkreipti démesi ir 1 klaidy ir praleidimy eilute.
Klaidy ir praleidimy eiluté rodo skirtuma tarp einamosios saskaitos bei kapitalo ir finansinés saskaity
balanso. Toliau pateiktoje diagramoje pavaizduoti Lietuvos mokejimy balanso klaidos ir praleidimai

per pastaraji deSimtmeti.

Lietuvos mokéjimy balanso klaidos ir
praleidimai 1998 - 2009 | pusm.

1500
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Saltinis: Lietuvos Bankas, 2009

12 pav. Lietuvos mokéjimy balanso klaidos ir praleidimais 1998 — 2009 m. I — VI mén, min. Lt

Galima pastebeti, kad klaidy ir praleidimy eiluté nuo 1998 m. iki 2009 m. pirmojo pusmecio
nuolat kito. 1998 m. ir 2001 - 2004 m. d¢l didesnio einamosios saskaitos deficito nei kapitalo bei
finansinés saskaitos balanso, klaidu ir praleidimo eilut¢ buvo teigiama. 1999 m. ir 2005 — 2009 m.
pirmaji pusmet] dél didesnés kapitalo ir finansinés saskaitos nei einamosios saskaitos, klaidy ir
praleidimy eiluté buvo neigiama. Klaidy ir praleidimo eilutés dideli svyravimai ir balanso nebuvimas
rodo, kad Lietuvoje yra nustatytas fiksuotas valiutos kursas. Tokiu atveju mokéjimy balansas neprivalo
biiti lygus nuliui. Tai yra, jeigu prekiy importui { Lietuva ar uZsieniniy aktyvy pirkimui naudojamy lity
pasiiila bus didesné uz juy paklausa, atsirandancia dél eksporto 1§ Lietuvos apmokéjimo bei lietuvisky
aktyvu pirkimo, lito kursas nenukris tik tuo atveju, jeigu Lietuvos centrinis bankas supirks atitinkama
lity pertekliy. Taip Lietuvos mokéjimy balanse atsiras dar vienas skaiius — ,,valstybinis
finansavimas®. Esant plaukiojanciam valiutos kursui, mokéjimy balansas, jo einamosios ir kapitalo
saskaity suma visada yra lygi nuliui. Taip yra tod¢l, kad vykdant vyriausybés operacijas su turimais
uzsienio valiuty rezervais, einamosios saskaitos deficitas turéty biiti padengtas Salies turimy uzsienio

aktyvy sumaz¢jimu, ar atvirk$ciai.

Atlikus vieno 1§ svarbiausiy mokéjimuy balanso krizés rodikliy — einamosios saskaitos bei
kapitalo ir finansinés saskaity — analiz¢ matoma, kad einamoji saskaita 2009 m. buvo beveik

subalansuota, o tai rodo, kad Salies importo kiekiai d¢l smukusios ekonomikos zenkliai sumaZzéjo.
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TeoriSkai staigus mokéjimy balanso einamosios saskaitos deficito iSnykimas rodo Salies mokéjimy
balanso disbalanso sumaZzéjima, o tuo paciu ir mazesng mokéjimy balanso krizés rizika, taciau apie tai

spresti galima tik iSanalizavus kitus mokeéjimy balanso ir makroekonominius Salies rodiklius.

3.1.2. Lietuvos oficialiosios tarptautiné atsargos

Viena 1§ Lietuvos banko funkcijy — valdyti, naudoti Lietuvos banko uzsienio atsargas ir jomis
disponuoti. Tokiu biidu siekiama likvidZiai ir pelningai investuoti uZsienio atsargas ir uZtikrinti
valiutos kurso rezimo sklandy veikima.

Reikia pazyméti, kad Lietuvos banko pagrindinis tikslas valdant uzsienio atsargas yra garantuoti
toki likvidziy finansiniy iStekliy kieki, kurio visada pakakty fiksuotam lito kursui bazinés valiutos
atzvilgiu palaikyti. Todél uzsienio atsargos valdomos pirmiausia vadovaujantis likvidumo ir saugumo
principais. [vykdZius $iuos reikalavimus, uzsienio atsargos valdomos siekiant didesnio pelningumo.

Nustatant uzsienio atsargy investavimo strategija, atsizvelgiama i tai, kad fiksuoto valiutos kurso
salygomis dé¢l dazny intervencijy vidaus valiuty rinkoje uzsienio atsargy dydis kinta, ta¢iau, net ir esant
ypa¢ nepalankioms salygoms Salies finansy rinkoje, dalis uzsienio atsargy nesikeiCia. Dél Sios
prieZasties uzsienio atsargos yra suskirstytos 1 tris funkcines dalis: likvidumo, investicini ir aukso
portfelius.

Konkrecioms uzsienio atsargu dalims keliami skirtingi tikslai. Likvidumo portfelyje esancios
uzsienio atsargos pirmiausia skirtos Lietuvos banko operatyvaus likvidumo poreikiui patenkinti, kuri
daugiausia lemia operacijos, atlickamos vidaus valiuty rinkoje ir tvarkant indélininky saskaitas.
Atsizvelgiant | tai, kad Siame portfelyje esanciu léSy gali bet kada prireikti, nustatant portfelio
investavimo strategija taikkomas 1 ménesio investavimo laikotarpis. Likvidumo portfelio 1éSas siekiama
valdyti taip, kad per $i laikotarpi portfelio investicijos niekada nebiity nuostolingos ir jo graza nuolat
biity didesné uz nerizikingy investiciju (vienos nakties tarpbankiniy investiciju) ménesing graza.

Investicinio portfelio 1éSas prireikus galima panaudoti intervencijoms vidaus valiuty rinkose ar
kitiems tikslams, tacCiau, kadangi mazai tikétina, kad to prireiks per nustatyta laikotarpi, labiau
sureik§minamas pelningumo reikalavimas. Nustatant Sio portfelio investavimo strategija, taikomas
I m. investavimo laikotarpis. Investicinio portfelio 1éSas stengiamasi valdyti taip, kad per §i laikotarpi
portfelio investicijos su didele tikimybe nebiity nuostolingos ir kad per pakankamai ilga laikotarpi
vidutiné metiné portfelio graza bity didesné uz vieny kalendoriniy mety investiciju 1 didelio
patikimumo finansing priemong viduting graza.

Auksas investuojamas 1 terminuotuosius indélius arba aukso apsikeitimo sandorius.

Vadovaudamasis likvidumo principu, Lietuvos bankas uzsienio atsargas valdo taip, kad prireikus
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investicijos galéty bati greitai ir be dideliy sanaudy likviduotos, o gautos jplaukos panaudotos
intervencijoms valiuty rinkoje arba kitais tikslais.

Lietuvos bankas didziaja dali uZsienio atsargy investuoja i didZiausio likvidumo finansines
priemones. Tai garantuoja, kad beveik visos uzsienio atsargos gali biiti panaudotos per ypac trumpa
laika ir kad finansy rinky nestabilumo laikotarpiu Siy investicijy likvidavimo sanaudos santykinai bus
nedidelés. Investicijos 1 likvidzias vyriausybiy obligacijas 2008 m. vidutiniSkai sudaré 70 proc.
uzsienio atsargy, 1§ ju 44 proc. buvo itin likvidZios net ir finansy krizés salygomis Lietuvos bankas
taiko operatyvaus likvidumo reikalavimus, uZtikrinancius, kad jprasto masto intervencijos vidaus
valiuty rinkoje ir Lietuvos banko isipareigojimai indélininkams galéty biiti vykdomi nelikviduojant
jokiu investiciju.

Lietuvos oficialiyjy tarptautiniy atsargy kitimas per pastaruosius deSimt mety pateiktas
13 paveikslo diagramoje. Galima pastebéti, kad nuo 1998 m. iki 2009 m. spalio mén. Lietuvos
oficialiosios tarptautinés atsargos iSaugo daugiau nei 4 kartus. Didziausias oficialiyjy tarptautiniy
atsargy kiekis buvo uzfiksuotas 2007 m. spalio mén. (19 556,3 miln. Lt). Taciau 2008 m. oficialiosios
uzsienio atsargos sumazejo 2 414,8 min. Lt, arba 13,3 proc. Mety pabaigoje jos sudaré
15 785,5 min. Lt. Didziausia itaka uzsienio atsargy pokyc¢iui turé¢jo sumazeje: 1 761,7 min. Lt centrinés
valdzios indéliai, 940,5 mln. Lt iSorés isipareigojimai ir 637,8 min. Lt PFI indéliai. Grynyju pinigy
apyvartoje pokytis ir kiti veiksniai uzsienio atsargas padidino atitinkamai 459 min. Lt ir 466 min. Lt.

Lietuvos oficialiosios tarptautinés atsargos 1998 -
2009 | pusm.
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15, 000.00
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Saltinis: Lietuvos Bankas, 2009

13 pav. Lietuvos oficialiosios tarptautinés atsargos 1998 — 2009 m. I — X mén., min. Lt

2009 m. oficialiosios tarptautinés atsargos iSaugo ir 2009 m. rugpji¢io mén. pabaigoje sudare

15 mlrd. lity. Oficialiyju tarptautiniy atsargy padidéjima lémé Lietuvos banko iSorés isipareigojimy
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padidéjimas. Pagrindin¢ iSorés isipareigojimy padidéjimo priezastis buvo ta, kad 2009 m.
rugpjucio mén. TVF Lietuvos Respublikai paskyré 401,5 min. Lt specialiyjy skolinimosi teisiy (SST).
Atsargas taip pat atitinkamai didino padid€je centrinés valdzios ir kity pinigy finansiniy institucijy
indéliai Lietuvos banke bei kiti veiksniai.

2009 m. spalio mén. Lietuvos oficialiosios tarptautinés atsargos beveik pasieke 2007 m.
spalio mén. lygi ir sudaré 19 497,3 miIn. Lt. Oficialiyju tarptautiniy atsargy padidéjima lémé net
2,7 mlrd. Lt padidéjg¢ centrinés valdzios indéliai Lietuvos banke. Atsargas taip pat didino padidéje
Lietuvos banko iSorés isipareigojimai ir kity pinigy finansiniy instituciju indéliai Lietuvos banke

atitinkamai 468,5 min. Lt ir 438,5 min. Lt.

Did¢jancios Lietuvos oficialiosios tarptautinés atsargos rodo, kad per pastaraji deSimtmeti Salis
uzsienio valiutos rezervy neeikvojo bei juos valdé racionaliai, didindama ju kieki augant einamosios
saskaitos deficitui, todél mokéjimy balanso krizé per $§i laikotarpi Salyje nesusidaré. Taciau norint
nustatyti bendra mokéjimy balanso krizés susidarymo rizika Salyje reikia jvertinti ir kitus ekonominius

rodiklius.

3.1.3. Lietuvos valiutos kurso rezimas

Optimalaus valiuty mechanizmo pasirinkimas yra viena i$ seny ir vis dar neiSspregsty ekonominiy
misliy. Yra trys pagrindiniai Salies valiutos valdymo reZimai: stipraus fiksuoto kurso (Europos
monetarinéje sajungoje), tarpinis fiksuotas rezimas (Indijoje, AzerbaidZane) ir laisvai svyruojantis ar
plaukiojantis rezimas (JAV, Norvegijoje, Rusijoje).

Lietuvoje, kaip ir Europos monetarinéje sajungoje, nustatytas fiksuoto valiutos kurso rezimas.
Valiutos kurso rezimo pasirinkimas priklauso nuo daugelio veiksniy — Salies iSsivystymo lygio, Salies
ekonomikos sektoriy specifikos, dydzio ir stiprumo, Salies politiniy tiksly ir daugelio kity veiksniy.

1994 m. pirmaji pusmetj Lietuvos litas pirma karta buvo fiksuotu kursu susietas su JAV doleriu.
Lietuvos banko pinigy politikos teisiniu pagrindu tapo Lietuvos Respublikos lito patikimumo
istatymas, kuriame numatyta iSleistus i1 apyvarta litus visiSkai, t. y. 100 proc., padengti aukso ir
konvertuojamosios uzsienio valiutos atsargomis. Pagal istatyma lito kursas buvo nustatytas JAV
dolerio atzvilgiu (4 Lt uz 1 JAV dolerj). Sis santykis gal¢jo biiti pakeistas tik esant nepaprastoms
aplinkybéms, pries tai Lietuvos Respublikos Vyriausybei ir Lietuvos bankui priémus bendra sprendima
S$iuo klausimu.

Desimtojo deSimtmecio antrojoje puséje, ypac po 1998 m. Rusijos finansy krizés, labai sustipréjo
Lietuvos ir ES ekonominiai ryS$iai. Dideli euro ir JAV dolerio kurso svyravimai tapo vis maziau

priimtini Lietuvos ekonomikai. Be to, fiksuotas lito kursas JAV dolerio atZvilgiu buvo nesuderinamas
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su Lietuvos ilgalaike integracijos 1 ES strategija. Taigi pritarus Lietuvos Respublikos Vyriausybei,
2002 m. vasario 2 d. Lietuvos bankas pakeit¢ bazing valiuta JAV doleri i eura rinkos kursu. Lietuvos
litas buvo susietas su euru santykiu 3,4528 Lt uz 1 eura.

Lietuvos pinigy vieneto suriSimas su viena i§ stabiliy ,,pasauliniy valiuty pagal ekonoming
teorija turéjo pagerinti Salies makroekonomikos rodiklius. Tokiu atveju Salys, besilaikancios fiskalinés
disciplinos, turéty turéti augancius uzsienio valiutos rezervus, auksSta taupymo lygi, Gikio subjektai
turéty labiau pasitikéti vietine ekonomika ir investuotojai dZiaugtis stabiliomis pelno marZomis. Tokia
valiutos valdymo politika turéty garantuoti Zemas ir stabilias paliikany normas, kas 1§ savo pusés
pritraukty uZzsienio kapitala i Sali, kuris finansuoty taip trokStama iikio ir gerbiivio augima, turéty
skatinti prekyba su uzsienio partneriais.

Be visy paminéty privalumy praktikoje fiksuota valiutos kurso rezima turinCiose Salyse, tame
tarpe ir Lietuvoje, didesn¢ ir mokéjimy balanso krizés tikimybé. Salys, kurios turi svyruojanti ar
dalinai svyruojant; valiutos rezima (tokios kaip Piety Afrika, Izraelis, Turkija ir Lenkija) gali iSvengti
tokio tipo valiuty krizés, t.y. vietinés valiutos Zenklaus nuvertéjimo per trumpa laika, arba
devalvacijos.

Pagrindinis fiksuoto kurso su pasauline uzsienio valiuta politikos poZymis yra tai, kad valiutos
kurso stabilumo ir i§ to sekancio efektyvesnio kapitalo mobilumo vardan yra aukojama vidaus
monetarinés (vidaus palikany normy ar pinigu kainos politikos) autonomija. Mobilus uzsienio
kapitalas, toks naudingas esant kylanc¢iai ekonomikai, finansuojant investicinius ir socialinius
(skolindami vyriausybei) projektus, dél savo mobiliy savybiy (néra jokiy apribojimy valiutos kiekio
keitimui, pinigy iSvedimui/ijvedimui | Salj) daro milziniSka neigiama itaka krizés metu staigiai
sustabdydamas ir netgi apsukdamas pinigy srautus /18 Salies tkio.

De¢l to Sis iSorinis veiksnys sukele likvidumo problema, kredito trilkuma ir pan. O neturédama
galimybiy reguliuoti pinigy kainos vidaus rinkoje, Lietuva papildomai 2003 — 2008 m. pasyviai steb¢jo
kylan€ius nekilnojamo turto ir Zemés kainos burbulus, atsiradusius dél mazZos euro zonos pinigy

kainos.

Ivertinus Lietuvos fiksuoto valiutos kurso rezimo sistema galima pastebéti, kad Sios sistemos
buvimas Salyje automatiSkai padidina rizika susidurti su Salies mokéjimy balanso krizés reiskiniu, nes
Salis pastoviai turi palaikyti Salies nacionaling valiuta. Kita vertus, stiprus euro kursas, prie kurio
pririSta Salies nacionaliné valiuta, padéjo Lietuvai iSvengti dar didesnio ekonominio nuosmukio.
Nepaisant to, plaukiojantis valiutos kursas atspindi realia Salies ekonoming padéti, o fiksuotas valiutos
kursas apsunkina Salies valiutos sureguliavimo mechanizma ir daro milziniSka neigiama itaka krizés

metu staigiai sustabdydamas ir netgi apsukdamas pinigy srautus /18 Salies tkio.
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3.1.4. Lietuvos valstybés skola

Valstybés skolinimasis yra neiSvengiamas, bet nesmerktinas iikio plétros reiskinys. Valstybiniam
sektoriui skolinantis Salies viduje ir uzsienyje, tarp Saliy perskirstomi kapitalo iStekliai. Ekonomisty
nuomone, valstybinio sektoriaus skolinimasis gali paskatinti ekonomikos augima. Tac¢iau yra rizika,
kad d¢l per didelio naudojimosi kreditais, ypa€ uzsienio, gali atsirasti papildomu Salies biudZeto
i8laidy, kurios apsunkinty ekonomikos plétra.

Pagal Lietuvos Respublikos valstybés skolos istatyma valstybés skola apibréziama, kaip valdZios
sektoriui priskirty subjekty, turinCiy teis¢ skolintis, prisiimty, bet dar neivykdyty isipareigojimy
grazinti kreditoriams 1¢€Sas, pasiskolintas iSplatinus Vyriausybés vertybinius popierius, pasirasius
paskolu sutartis, lizingo (finansinés nuomos) sutartis ir kitus isipareigojamuosius skolos dokumentus,
konsoliduota suma.

Zemiau pateiktoje diagramoje matoma Lietuvos valstybés skola kaita per pastarajj de§imtmeti.

Lietuvos valstybhés skola 2000 - 2009 m. |
pusm.
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Saltinis: Statistikos departamentas, 2009

14 pav. Lietuvos valstybés skola 2000- 2009 m. I — VI mén., min. Lt

Lietuvos valstybés skola analizuojamu laikotarpiu augo, ypac¢ per paskutinius kelis metus.
2007 m. pabaigoje valstybés skola sudaré 16 698 min. Lt., arba 17,3 proc. Lietuvos BVP. Lyginant su
valstybés skola 2006 m. pabaigoje, $ioji padid¢jo beveik 12 proc., arba 1 760 miln. Lt.

Lietuvos centrinés valdzios skola 2008 m. pabaigoje sieké 16 052 mlrd. Lt, arba 14,4 proc. BVP.
2008 m. gale Lietuvos skola buvo beveik 252 min. Lt didesné negu 2007 m.

2009 m. spalio mén. valstybés skola buvo didziausia per visa analizuojama laikotarpi ir sudaré
22 729 min. Lt. Nuo 2000 m. pradzios Sis rodiklis iSaugo daugiau nei 2 kartus. Nors Lietuvos skolos su

BVP santykis Europoje yra vienas i§ maziausiy palyginti su ES senbuvémis (Italija, Olandija ir
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Vokietija), taciau biitina paminéti ir tai, kad Sios Salys tokia skola uzsidirbo per daugiau nei 50 metu, o
Lietuva — per 19 mety.

Pagrindiniai skolinimosi Saltiniai per pastaruosius metu buvo valstybés vardu vidaus ir uzsienio
rinkose iSleisti Lietuvos Respublikos Vyriausybés vertybiniai popieriai bei imtos paskolos 1§ banky.

Valstybés skolos didéjimas yra naSta tiek Salies biudzetui, tiek ta skola mokantiems mokes¢iy
mokeétojams, taciau susiklos€ius sunkiai ekonominei situacijai kity galimybiy iSsiversti praktiSkai néra.
Visy pirma, augant absoliuCiam valstybés skolos dydziui, auga ir Sios skolos aptarnavimas, t.y. didéja
paliikany nasta, Siam tikslui atitraukiama vis didesné biudzeto pajamy dalis, kuri negali biiti panaudota
Salies socialinei, Svietimo infrastruktiirai gerinti.

Nors daugelio ekonomisty teigimu skolintis geriau biity vietin¢je rinkoje, kad palikanos ir
mokesciail neiSkeliauty 1§ Lietuvos, taciau esant ribotiems iStekliams, skolinimasis uzsienyje tampa

neiSvengiamas.

Didéjanti valstybés skola yra vienas i§ svarbiy mokeéjimy balanso krizés poZymiy, kuris didina
rizika susidurti su Siuo reiSkiniu, ypac tuo atveju, kai dél nuolatinio skolos augimo Salies rizikingumo
lygis auga ir kelia investuotoju nepasitikéjima. Atsizvelgiant i tai, galima teigti, kad tuo atveju, jei
valstybés skola artimiausiais metais ir toliau augs panaSiais tempais, Salis uzsienio investuotojams taps

nepatraukli o jiems pasitraukus i§ Salies rizika dél mokéjimy balanso krizés Zenkliai iSaugs.

3.1.5. Lietuvos biudzZeto deficitas

Valstybés biudzetas — tai planas, pagal kuri skirstomos valstybés 1¢Sos biudzetiniy istaigy ir kity
vieSojo administravimo subjekty iSlaidoms. Nemazai $iy iSlaidy padengiama i§ dviejy fondy —
»Sodros (Valstybinio socialinio draudimo fondo) ir Privalomojo sveikatos draudimo fondo. Pajamos {
nacionalini biudzeta patenka i§ Salyje sumokamuy mokesCiy (pridétinés vertés, pelno, gyventojy
pajamuy, akcizy ir kt.) ir nemokestiniy pajamu (turto, biudzetiniy istaigy pajamy ir kt.).

Viena 1§ pagrindiniy Lietuvos skolinimosi prieZas¢iy yra deficitinis Salies biudZetas. Lietuvos
valdzios sektoriaus biudZetas pastaraji deSimtmeti buvo deficitinis. DidZiausias biudzeto deficitas buvo
uzfiksuotas 2008 m. ir sudar¢ 3 597 mlin. Lt., t.y. beveik 10 karty didesnis nei 2005 m., kai buvo
uzfiksuotas maziausias Salies biudzeto deficitas per nagrin¢jama laikotarpi (zr. 15 pav.)

Atsizvelgiant | Lietuvos Respublikos 2009 m. valstybés biudZeto ir savivaldybiy biudzety
finansiniy rodikliy patvirtinimo istatymo 1 straipsni 2009 m. valstybés biudzeto asignavimai turéty

virSyti pajamas 1492 578 tukst. Lt (25 447 594 tukst. Lt pajamuy, 26 940 172 tukst. Lt asignavimy
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i8laidoms ir turtui isigyti). TacCiau prognozuojama, kad 2009 m. biudZeto deficitas bus du kartus

didesnis ir sieks 5 mlrd. Lt. t.y. bus 1,5 karto didesnis nei 2008 m.

Lietuvos valdiios sektoriaus biudZeto deficitas 2000
- 2008 m.
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Saltinis: Statistikos departamentas, 2009

15 pav. Lietuvos valdzios sektoriaus biudzZeto deficitas 2000 — 2008 m., min. Lt

Pagrindinés iSaugusio biudzZeto deficito priezastys yra mokesCiy, kurie yra pagrindinis Salies

finansavimo Saltinis, nesurinkimas:

Nesurinktas pridétinés vertés mokestis. Maz¢jant bendroms gyventoju pajamoms didelé
dalis mazmeninio sektoriaus imoniy jaucia 20 — 35 proc. vartojimo kritima. Vartojimas,
kuris yra pagrindinis Salies ekonomikos variklis, buvo paveiktas sumaz¢jusiy atlyginimy,
staigiai ir dideliais mastais iSaugusio nedarbo. Nedarbo lygis siekia 7 proc. ir neoficialiai
prognozuojama, kad 2009 m. paskutini ketvirti jis gali augti iki 15 proc. Tai reiskia, kad
PVM surinkimas gali tesiekti 6,5 — 7,0 mlrd. Lt., kas salygos PVM surinkimo kritima ir
deficitas gali siekti net 2,6 mlrd. Lt.

Nesurinktas pelno mokestis. Apklausy duomenimis, Lietuvos verslo imonés nesitiki pelno
2009 m. Valdzios ketinimuose surinkti 2,9 mlrd. Lt pelno mokesC¢io nebuvo ijvertinta
aplinkybe, kad apyvartiniy léSy trikumas mazina imoniy pelnus, o 2009 m. sausio mén.
Salies vartotoju pasitik¢jimo indeksui nukritus iki -56, nezada greito atsitiesimo. Pajamy
surinkimo planas nejgyvendinamas vien jau dél to, kad 2008 m. bankrotas buvo paskelbtas
928 imonéms, t.y. 53,1 proc. daugiau nei 2007 m., o pabranges finansavimas neleis pasiekti
pelningumo did¢jimo lyginant su 2008 m. SumaZ€jgs vartojimas taip pat maZina
eksportuojamy prekiy kaina, Lietuvos eksporto rinkose valiuty devalvacija mazina imoniy
pajamas. Todé¢l tikétina, kad surinkus maziau pelno mokescio, deficitas gali siekti net

1,8 mird. Lt.
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e  Nesurinktas gyventojy pajamy mokestis. Sparciai augant nedarbui, padidéjusi konkurencija
neleidzia kilti vidutiniam darbo uzmokesCiui. 2008 m. vidutinis darbo uzmokestis sieké
2 165 Lt, ir nors buvo prognozuojamas jo kilimas, tikétina, kad gyventoju pajamuy mokescio
deficitas Lietuvos Respublikos biudzetui sieks 0,28 mird. Lt.

e  Nesurinktas akcizo mokestis. 2009 m. pakelti alkoholio, tabako ir degaly akcizai. IS Sio
mokesCio buvo tikimasi surinkti 3,9 milrd. Lt. Nors 2009 m. sausio mén. dar nebuvo
jauciamas stiprus namy iikio finansinés biuklés pablogéjimas — akcizy deficitas jau sieke
30 mIn. Lt. Didziausi Salies alkoholio gamintojai: ,,Stumbras®, ,,Vilniaus degtiné®, ,,Alita*
jau buvo sustabde gamyba ir skai¢iavo zenklius nuostolius. Be to, darbo neteke vartotojai ar
valstybinio sektoriaus atstovai turédami mazesnius biudZetus mazina iSlaidas kurui.
Atsizvelgiant] | tai, tikétina, kad i biudZeta nebus surinktas planuotos pajamos i§ akcizy, o
akcizy deficitas sieks 1 mlrd. Lt.

Per pirmaji 2009 m. ketvirti | biudZeta pateko 16 proc. maziau pajamuy, t.y. pritriiko 390 min. Lt.
Daugiausiai jtakos turéjo nesurenkamas PVM ir akcizai dél zenkliai sumaZéjusio vartojimo. Be to,
biitina paminéti, kad dél iSaugusiy akcizy alkoholio gamintojai susiduria ir su nelegalaus verslo
Seseéliu. Siekiant surinkti daugiau pajamy ir taip sumazinti prognozuojama 5 mlrd. Lt Lietuvos biudzeta

nuo 2009 m. rugs¢jo 1 d. padidintas PVM tarifas iki 21 proc.

Apibendrinant, pastebima, kad dinamine prasme fiskalinis deficitas - tai tam tikras perskirstymas
tarp dabartinés ir biisimyjy karty. D¢l fiskalinio deficito dabartiniai mokes¢iy mokétojai laimi, o
biisimieji — pralaimi. Dabartiniai mokes¢iy mokétojai kaupia valstybés skola, o biisimieji mokes¢iy
mokétojai ta skola turi aptarnauti. Dauguma atvejy tai yra pajamy progresyvinis perkélimas, nes
tikétina, kad dabartiné karta yra neturtingesné uz biisimasias kartas. Kitais zodziais tariant, fiskalinis
deficitas teikia naudos dabartiniams neturtingiems mokes¢iy mokétojams santykinai turtingesniy
biisimyju mokes¢iy mokeétojy saskaita. Taip pat reikia pazyméti, kad su kiekvienais metais didéjantis
Lietuvos biudzeto deficitas kelia grésme¢ makroekonominiam stabilumui bei Salies ekonominei plétrai,

o tai savo ruoztu didina mokéjimuy balanso krizés rizikos pasireiSkimo galimybe.

3.1.6. Lietuvos ekonominis augimas

Ekonominis augimas — tai pagaminty prekiy ir suteikty paslaugy apimties padidéjimas per tam
tikra laikotarpi, ilgalaikis valstybés gamybinio potencialo plétojimas, kuri apibiidina realiojo BVP
augimas. Gyventojai vertina savo Salies Gikio vienety ir paciy valstybiniy institucijy veikla pagal

ekonominio augimo ir gyvenimo lygio dinamika. Ekonominio augimo tikslas yra vartojimas, gerovés
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kilimas. Ekonominis augimas, jo tempai, kokybé ir kiti rodikliai priklauso ne tik nuo Salies iikio

pajégumo, bet zymia dalimi ir nuo uZsienio ekonominiy ir politiniy veiksniy.

Lietuvos ekonominis augimas 1998-2008 m.
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Saltinis: Statistikos departamentas, 2009

16 pav. Lietuvos ekonominis augimas 1998 — 2008 m.

16 paveikslo grafike pateiktas Salies BVP augimas 1998 — 2008 m. Matoma, kad, iSskyrus
1999 m. deél Rusijoje ivykusios krizés, Lietuvoje buvo uzfiksuotas ekonominis augimas. Ekonominio
augimo tempai zymiai iSaugo Lietuvai istojus 1 ES. Lietuva, gaudama parama i§ ivairiy ES struktiriniy
fondy, paskirsté jas ivairiems tkininkams. Tai padidino jos BVP. Taip pat atsivéré naujos rinkos,
panaikinti tarpusavio Saliy muitai leido plétotis prekybai. Visi Sie faktoriai ir uztikrino Lietuvos BVP
augima, kuris nuo 2004 m. iki 2007 m. vidutiniSkai kiekvienais metais iSaugdavo apie 14 proc. Tai
leido Lietuvai uzimti viena pirmyjy vietyu Europoje pagal didziausius ekonominio augimo tempus.
Taciau 2008 m. del didelés infliacijos tempy bei kylanéiy naftos produkty kainy tiek Europoje, tiek
Lietuvoje ekonominio augimo tempai sumazejo ir sieke 15 proc.

Per pirmuosius tris 2009 m. ketvir¢ius Lietuvos ekonomika smuko net 15,7 proc. palyginti su tuo
paciu laikotarpiu 2008 m. (esamomis kainomis BVP sukurta uz 51,122 mird. lity). Ekonomikos
smukima nulémé sudétinga ekonominé situacija visame pasaulyje, sutrikus pasaulio prekybai ir
pramonei — Lietuvos iikis, kaip ir kitos ES Salys, iSgyvena nuosmuki. Tod¢l vyriausybés vienas
svarbiausiy uzdaviniy tapo stabdyti ekonomikos nuosmukj ir gerinti padéti srityse, galin¢iose uZztikrinti

ekonomini proverzi.
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Lietuvos BVP treciaji 2009 m. ketvirti, palyginti su atitinkamu 2008 m. laikotarpiu, sumazéjo
14,3 proc. ir to meto kainomis sieke 23,713 mird. Lt. Sis BVP smukimas buvo gerokai mazesnis nei
antraji S1y mety ketvirtj, kai BVP smuko 19,5 proc.

Lietuvos Respublikos statistikos departamento teigimu, teigiamas pokytis matomas tik Zemés
tkio srityje, o kritima stabdé atsigaunanti pramoné. Visada kritimg amortizuoja ir biudZetiné veikla,
kuri priklauso nuo valstybés finansavimo: jei valstybé nemaZina biudZetinés veiklos finansavimo, Sios
veiklos rodikliai nei krenta, nei iSlieka stabiliis. Nors Lietuvos ekonomikos smukimo tempai 2009 m.
treCigji ketvirt; sumazeéjo, taCiau ekonomistai nesiryzta teigti, kad ekonomikos recesijos reiSkinys
Lietuvoje baigési.

Per devynis 2009 m. mety ménesius sparciausiai pridétiné verté krito su vartojimu susijusiose
imonése. Lietuvos BVP treciaji 2009 m. ketvirti, palyginti su antruoju ketvirc¢iu, padidé¢jo 13 proc.
Trecigji ketvirt] vienam Salies gyventojui to meto kainomis teko 7 101,9 Lt BVP — 13,8 proc. maZiau
nei1 2008 m. liepos — rugs€jo mén. (pasalinus kainy pokycio itaka).

Ivertinus sezono ir darbo dieny skaiCiaus itaka, treciaji 2009 m. ketvirti BVP, palyginti su
2008 m. trecuoju ketvirciu, taip pat sumazejo 14,3 proc., o palyginti su §iy mety antruoju ketviréiu -

padidéjo 6 proc.

Kaip jau buvo minéta analizuojant mokéjimuy balanso krizés reiskini pasaulio Salyse (Zr. 2.2.
skyriy), ekonomistai kaip vieng 1§ pagrindiniy mokéjimy balanso krizés prieZasciy {vardina Salies
ekonominio augimo sulétéjima. Lietuvos atveju toks didelis ir staigus ekonomikos nuosmukis tik

didina rizika susidurti su mokéjimy balanso krizés reiSkiniu.

3.1.7. Lietuvos kainy lygio rodikliai

Infliacija — besitgsiantis, nuolatinis kainy lygio kilimas arba kitaip tariant, piniginio vieneto
vertés nuolatinis mazéjimas. Infliacija apima ne pavienes prekes, bet bendra kainy lygi.

Infliacijos lygis iSreiSkiamas kainy indeksu. Kainy indeksas — tai santykis tarp atskiry prekiy
kainy tam tikru laiko momentu su ty paciy prekiy kaina ankstesniu laitko momentu. Ankstesnis laiko
momentas vadinamas baziniais metais.

Lietuvoje infliacijos tempai per pastaruosius deSimt mety buvo labai nepastoviis. 2002 - 2003 m.
infliacijos tempai buvo neigiami t.y. buvo uzfiksuota defliacija, kuri susidaré dél ribotos pinigy
pasiiilos. Taciau jau nuo 2004 m. defliacija tapo infliacija, kurios tempai iki 2007 m. iSaugo net 1,8
karto. Toki staigy kainy Suolj lémé Lietuvos pasiruoSimas stoti { Europos Sajunga bei pats istojimas.
Nuo 2004 m. infliacija dar labiau kilo, labiausiai dé¢l kylanciy naftos kainy bei krentancio valiutos

kurso. DidZiausias infliacijos lygis buvo uzfiksuotas 2007 m., kai dél kylan¢iy naftos kainy bei
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did¢jancio vartojimo, infliacija pasieke net 8,1 proc. lygi. 2008 m infliacijos tempai dar labiau padidéjo

iki 8,5 proc., o tai beveik dvigubai virSija numatytus ES normose infliacijos tempus.

Infliacijos lygis Lietuvoje 1999 - 2008 m.

Proc.
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Saltinis: Statistikos departamentas, 2009

17 pav. Infliacijos lygis Lietuvos 1999 — 2008 m.

Auksti infliacijos tempai 2009 m. sumazejo dél smukusio vartojimo bei padidéjusio taupymo.
Jau 2009 m. kovo mén. buvo uZzfiksuota nulin¢ infliacija, o vélesniais 2009 m. ménesiais kainy lygio
rodikliai netgi maz¢jo, t.y. buvo uzfiksuota defliacijos reiskinys. Nuo 2009 m. pradzios iki spalio mén.
metin¢ infliacija sieké 1,3 proc. Atsizvelgiant i tai, prognozuojama, kad metin¢ Lietuvos infliacija

2009 m. bus maziausia po Salies istojimo { ES 2004 m.

Apibendrinant infliacijos itaka mokéjimy balanso krizei, pazymétina, kad ekonominio
nuosmukio metu biudingi krit¢ kainy lygio rodikliai, todél, nepaisant Zemos infliacijos, reikia
atsizvelgti 1 auksta kainy lygio rodikli per pastaruosius metus, norint jvertinti mokeéjimy balanso krizés
pasireiSkimo tikimybe. Atsizvelgiant i tai, galima teigti, kad rekordinis Salies infliacijos lygis 2007 —

2008 m. yra vienas 1$ faktoriy, galin¢iy itakoti Lietuvos mokéjimy balanso krizés pasireiskima ateityje.

3.1.8. Lietuvos uZimtumo rodikliai

Nedarbas yra viena 1§ svarbiausiy makroekonominiy problemy, kadangi Sis dinamiskas reiskinys
gali sukelti didziulius makroekonominius nuostolius. Nedarbas yra Zzmogaus, asmenybés plétros, jos
integracijos 1 valstybés socialinj ir ekonomini gyvenima stabdys. Todél nedarbo problema yra politiniy
ir ekonominiy diskusijy objektas. Mokslininkai tyrin¢ja nedarba, norédami nustatyti jo lygi, priezastis,

jo pasekmes atskiram zmogui ir visai visuomenei, parengti ir tobulinti vyriausybés uzimtumo politika.
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Lietuvos darbo jéga 2001-2008 m.
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Saltinis: Statistikos departamentas, 2009

18 pav. Lietuvos darbo jéga 2001 — 2008 m., tukst.

Lietuvoje nuo 2001 m. iki 2006 m. darbo jéga sumazeéjo 6 proc. Toks rodiklio rezultatas buvo
salygotas Lietuvos istojimo { ES. Po 2004 m. Lietuvos darbo jégos rodiklis kiekvienais metais Zymiai
maz¢jo. Toks sumazejimas buvo salygotas lietuviy emigracijos i kitas ES Salis, siekiant geresnio
pragyvenimo. Didziausios procentinés iSkeliaujanciy emigranty dalies amzius nesieké 30 mety, todel
Lietuvoje maz¢jo ir populiacija. Tik 2007 m. Lietuvoje pageréjus ekonominéms salygoms, iSaugus
vidutiniam ménesiniam darbo uzmokesciui, dalis emigranty grizo i Lietuva, tuo padidindami ir darbo

jégos rodikl;.

Lietuvos nedarbo lygis 2001-2008 m.
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19 pav. Lietuvos nedarbo lygis 2001 — 2008 m.
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Lietuvos nedarbo lygis didziausias buvo 2001 m. ir pasieké net 17,4 proc. lygi. Lietuvos darbo
birzos uzsakymu atliktas Darbo ir socialiniy tyrimy instituto 2001 m. tyrimas parodé, kad nedarbas yra
visy pirma, ilgalaikis, didina Zmoniy rizika tapti skurstanciais. Ilgalaikiy bedarbiy namy tkiai pagal
piniginiy pajamy lygi néra homogeniné grupé. Lemiama ilgalaikiy bedarbiy dalis — 60 proc. turi
1 MGL ir mazesnes pajamas, tai yra iki 125 Lt. Jie didziaja dalimi (88 proc.) priklauso Zemiausiam
Lietuvos gyventoju socialiniam sluoksniui. Ilgalaikis nedarbas, susij¢s su struktiiriniais darbo rinkos
pokyciais vykstant ekonominéms permainoms, iSkelia ir kitas problemas — profesiniy kvalifikacijy bei
darbo patirties praradima, ekonominio ir socialinio aktyvumo sumazéjima, nepasitikéjimg savimi.
Pagal Lietuvos Respublikos gyventoju uzimtumo 2001 — 2004 m. programa, skatinant verslo plétra ir
investicijas vyriausybé planavo uZztikrinti 110 — 120 tiikst. naujy darbo viety sukiirima bei registruoto
nedarbo lygio iki 7 — 8 proc. sumazinima. Per §; laikotarpi nedarbo lygis sumazéjo, taciau 2004 m.
analizuojamas rodiklis vis dar buvo didesnis nei planuoti 7 — 8 proc. (11,4 proc.) Norimy rezultaty
pavyko pasiekti tik Lietuvai istojus 1 ES. Ta¢iau nedarbas sumazéjo ne tik dél vyriausybés skatinimo
programos, bet ir dél emigruojanciy Zmoniy skaiciaus didéjimo esant laisvam asmenu judéjimui ES
Salyse. 2008 m. nedarbo lygis d¢l prasidéjusios ekonominés recesijos, pakilo ir sudar¢ 5,8 proc.

Nedarbo lygis pirmaji 2009 m. ketvirt] iSaugo iki 11,9 proc. ir beveik pasieké 2004 m. lygi.
Lietuvoje nedarbo lygis per ketvirt] iSaugo 1,5 karto, o per metus — 2,4 karto. Ypac¢ iSaugo vyry
nedarbo lygis, kuris pirmaji 2009 m. ketvirt; buvo 14,6 proc., o pirmaji 2008 m. ketvirt; — 4,6 proc.,
arba 3 kartus maZesnis. Tai nulémé ypa¢ zZenklus dirban¢iyju skaifiaus sumaz¢jimas statybose ir
pramonés imonese, kuriose daugiausia dirba vyrai. Motery nedarbo lygis pirmaji 2009 m. ketvirt] buvo
9,2 proc., arba 1,8 karto didesnis nei prie§ metus. Jaunimo (15 — 24 mety amziaus) nedarbo lygis
did¢jo dar spar¢iau. Pirmaji 2009 m. ketvirti jaunimo nedarbo lygis sieké 25 proc. ir per ketvirti iSaugo
44 proc., o per metus — 2,5 karto. PanaSus jaunimo nedarbo lygis buvo antraji 2003 m. ketvirti.

Neigiama itaka darbo rinkai turéjo besitesiantis ekonomikos nuosmukis, imoniy bankrotai, laisvy
darbo viety skaiciaus zenklus mazéjimas (76 proc. prarado darba dél Siy priezasCiy). Daugiausia
Zmoniy atleista pramonés ir statybos sektoriuose.

Didziaja bedarbiy dali sudaro asmenys, prarad¢ darba per pastaruosius 6 ménesius. Tokiy
asmeny pirmaji 2009 m. ketvirt] buvo 121 tikst., arba 62 proc. visy bedarbiy, o prieS metus tokiy
bedarbiy buvo 51 tukst. Ilgalaikiy bedarbiy, tai yra asmeny, ieSkan¢iy darbo vienus metus ir ilgiau,
skai¢ius pirmaji 2009 m. ketvirti iSaugo iki 38 tiikst., ir jie sudaré penktadal; visy bedarbiy. Per metus
ilgalaikiy bedarbiy skaicius padidéjo 23 tiikst., arba 2,5 karto.

Bedarbiams rasti darba darosi vis sunkiau, nes Salyje maZzéja laisvy darbo viety. Lietuvos
Respublikos statistikos departamento duomenimis, pirmojo 2009 m. ketvirio pabaigoje Salyje buvo

7,5 tukst. (atitinkamai pirmaji 2008 metuy ketvirt; — 26,1 tiikst.) laisvy darbo viety samdomiesiems
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darbuotojams. Per ketvirtj laisvy darbo viety skai¢ius sumazejo 5,4 tiikst., arba 1,7 karto, o per metus —
18,6 tikst., arba 3,5 karto, ISaugus nedarbui, per ketvirt] uzimtyju skaic¢ius sumazéjo 74 tiikst., arba 5

proc.

Pazymétina, kad sparciai augantis nedarbas taip pat yra vienas 1§ veiksniy, galin¢iy itakoti
mokéjimy balanso krizés reiskinio atsiradima. Rekordiskais tempais augantis nedarbas nuo 2009 m.

pradzios didina mokéjimuy balanso krizés pasireiSkimo tikimybg Lietuvoje.

3.1.9. Lietuvos mokesciy sistema

Lietuvos mokesCiy sistema ivertinti leisty jos analiz€ remiantis ,,geros* mokes¢iy sistemos
principais. Per ilga mokesCiy teorijos istorija jos kiiré¢jai - ekonomistai, sociologai, filosofai -
vertindami mokesCiy sistemas vadovavosi tokiomis nuostatomis: ,tobula® mokesCiy sistema turi
uztikrinti lygy mokes€iy nastos pasiskirstyma, efektyvy iStekliy mobilizavima; ji turi atitikti
makroekonominius tikslus ir padéti juy siekti; turi biti lengvai ir nebrangiai administruojama. Kitaip
tariant, ,,geros‘ mokesc¢iy sistemos pagrinda sudarantys principai yra tokie:

1. Valstybé gauna adekvacias ir stabilias laiko atzvilgiu pajamas. Tai reiskia, kad valstybé

turi numatytu laiku gauti pajamas, kuriy uztekty valstybés poreikiams finansuoti. IS esmés
2008 m. surinkty mokestiniy pajamy metinis pokytis atitiko Salies ekonominio augimo tempa.
Taciau jau nuo 2009 m. nepakankamas mokes¢iy surinkimas | valstybés biudzeta yra viena
pagrindiniy augancio deficito priezastis. Ekonominio nuosmukio metu Lietuvos vyriausybé
nusprendé didinti PVM, pelno mokescio bei akcizy tarifus, siekiant | biudzeta surinkti pajamy
kieki, kuris uztikrinty planuota 2009 m. Lietuvos biudzeto deficita. Taciau dé¢l didelio
bankrutuojan¢iy imoniy skaiCiaus, auganfio nedarbo, maz¢jan€io vartojimo bei
besiple¢iancios Ses¢linés ekonomikos, pajamos 1§ mokes¢iy neatitiko vyriausybés planuoty
pajamu. Per keturis 2009 m. ménesius 1 valstybés biudzeta nesurinkta 1,242 mlrd. Lt
mokesciy, vien balandzio ménesi nuo plano buvo atsilickama 402 mln. Lt. Sunkiausiai sekeési
surinkti pelno mokesti ir PVM — pirmojo surinkimo planas jvykdytas 71,5 proc., antrojo —
76,1 proc. Tai paskatino vyriausybg toliau mazinti valstybés iSlaidas, nuo 2009 m. rugséjo
1 d. PVM tarifas buvo padidintas antra karta per metus ir sieké 21 proc.

2. Teisingumas. MokesCiy sistema turi garantuoti teisinga, proporcinga mokes¢iy nastos
paskirstyma. Lietuvoje mokesCiy sistema ekonomisty nuomone néra visiSkai teisinga. Per
pastaruosius deSimt mety darbo mokesciai buvo dideli, o kapitalo mazi. Tik nuo 2009 m.
situacija pasikeité padidinus pelno mokesti iki 20 proc., o GPM sumazinus iki 15 proc., kurio

tikrasis tarifas yra 21 proc., nes buvo iSskirtas privalomojo sveikatos draudimo 6 proc. tarifas.



55

Nors neZymiai sumazéjgs GPM, kurio tarifas tik nuo 2007 m. sausio 1 d. buvo sumazZintas nuo
33 proc. iki 27 proc., nuo 2008 m. — iki 24 proc., sumazino darbuotoju nasta, taciau
neapmokestinamyjuy pajamy dydZiy sumazinimai ir kiti apribojimai bei auksto socialinio
draudimo mokescio tarifai (31 proc. + 3 proc.), leidzia daryti iSvada, kad dirbantiems
zmonéms tenka dar vis sunki mokestiné nasta. Padidintas pelno mokestis daugeli imoniy
privedé prie bankroto ribos. Nors mokesciai yra pagrindinis biudzeto pajamy Saltinis, taciau
neapgalvotas ju didinimas buvo neracionalus valstybés zingsnis.

. Lygybé. MokesCiy istatymai neturi suteikti galimybiy taikyti skirtingas teisés normas
atsizvelgiant { mokescio mokétojo vykdomos veiklos rii§i ar mokes¢io mokétojo statusa.
Lygybés principo nebuvima atspindi lengvaty ivairové. Mokes¢iy lengvaty taikymas sukuria
mokes¢iy nastos maze¢jimo iliuzija. Jei {vedant mokes¢iy lengvata adekvaciai nemazinamos
biudzeto iSlaidos, biudZeto pajamos vis viena turés biti surinktos 1§ kity Saltiniy.
Besinaudojantys lengvatomis klaidingai mano, kad $i naSta teks ne jiems. MokesCiy
numetimas reiskia, kad mokescio nasta nebiitinai tenka tam, kuris sumoka mokesti, perveda ji
1 biudZeta. Mokestis gali biiti perleistas didesnés kainos, mazesnio darbo uzmokescio pagalba.
Todél lengvaty naikinimui jy turétojai neturéty prieSintis, nes mokesCio nastos sumazejimas
téra regimybeé. IS tikryjy jie tik fiziSkai perveda mazesng suma, taciau mokes¢iy nasta juos
gali uzgulti taip pat sunkiai, pavyzdziui, pabrangusiy iStekliy pagalba.

. Ekonominis augimas. Kuriant ekonominés plétros teisinius pagrindus, valstybés pajamy
sistema turi skatinti taupyma ir investicijas, taip pat nekenkti Salies prekiy gebéjimui
konkuruoti pasauliniu mastu. Lietuvos nuosekli ir i$mintinga fiskaliné politika pastaraisiais
metais salygojo viena 1§ didziausiy ekonominio augimo rodikliy pasaulyje. Vien tik per
pirmuosius buvimo ES metus Lietuvos bendrasis vidaus produktas augo 6,7 proc., o eksporto
1 ES Salis ir importo 18 jy apimtys atitinkamai sudaré 68,4 ir 58,1 proc. viso Lietuvos eksporto
ir importo. O 1§ ES struktiiriniy solidarumo fondy Lietuvai teko jau apie pus¢ milijardo eury
paramos kaimo, verslo ir infrastruktiiros plétros projektams finansuoti. Taciau kaip aptarta
ankstesniame skyriuje, (zr. 3.1.6. skyriy) Lietuvos ekonomika 2009 m. smuko ir planuojama,
kad mety pabaigoje ekonomika smuks vidutiniSkai apie 15 proc. dél sumazejusio vartojimo,
1Saugusio nedarbo bei susitraukusio pramonés sektoriaus.

Neutralumas. Tai reiSkia, kad mokesciai turi uZztikrinti biudZeto pajamas, o ne spresti
pavieniy iikio subjekty problemas kity mokétojuy saskaita per ivairias mokes¢iy lengvatas ir
kitas i1Simtis ar sudaryti palankesnes veiklos salygas kuriems nors iikio subjektams. Lietuvoje
mokesCiy sistema néra neutrali, kadangi vyriausybé taiko jvairias lengvatas ir privilegijas,
spresdama pavieniy tikio subjektu problemas. Tai reiskia, kad mokesciai ne tik uZztikrina

biudzeto pajamas. Be to, taikomos lengvatos iSkreipia veiklos ir konkurencijos salygas, jas
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diferencijuoja. Lietuvos sistemos neutralumo nebuvima taip pat rodo daug lengvaty
nekilnojamo turto mokescio istatyme, kuomet iSvardijama visa eilé privilegijuoty nemokétojy.
Vienas 1§ pagrindiniy biidy sukurti neutraliai mokes¢iy sistemai - iSplésti mokes¢iy bazeg.
MokesCiy sistemos neutralumas, mokesCiy bazeés plétojimas sudaro salygas nedidinti
pagrindiniy mokesciy tarify.

. Paprastumas (aiSkumas). MokesCiy istatymai ir kiti teisés aktai turi buti aiskds,
neprieStarauti vieni kitiems. Ne visi Lietuvos mokes€iy istatymai ir kiti teisés aktai yra aiSkds,
kartais net prieStarauja vieni kitiems. Tai dazniausiai biina todél, kad néra iSsamiai
apsvarstomi jvairtis istatymo taikymo atvejai. Tod¢l daznai priémus istatyma ir émus ji taikyti
praktikoje, iSrySkéja istatymuy spragos ir veél daromi pataisymai. Pavyzdziui, 2002 m.
buhalterinés apskaitos istatyma teko taisyti dar neisigaliojusi.

. VieSumas. VieSumo principas privalo uztikrinti, kad visi verslo dalyviai tuo paciu metu ir
kuo anks¢iau turéty galimybe susipazinti su rengiamais verslo plétra veikianciais mokesciuy
istatymy ir juy pakeitimy projektais, pareikSti savo nuomong arba kitaip prisidéti prie ju
rengimo. Pagrindiniuose teis¢kiira reglamentuojan¢iuose istatymuose yra numatyta valstybés
institucijy pareiga veikti viesai ir skelbti informacija apie teisé€s aktus, taciau poistatyminiuose
teisés aktuose nejtvirtintos vieSumo taisyklés uzkerta galimybe vieSinti svarbiy teisékiiros
etapy veikla. Dokumentai registruoti Seimo posédziy sekretoriate yra skelbiami Seimo
interneto svetain¢je. Deja, Seimo teisés akty vieSumo pasiekimais negali pasigirti Vyriausybés
kanceliarija. Vyriausybés posédziams pateikiami projektai ir lydintys dokumentai nors ir néra
slapti, taCiau vieSai neprieinami. VieSai neprieinami, taciau istatymy slaptais nelaikomi
dokumentai, tampa iSskirtinius rySius valstybés institucijose turin¢iy gyventojy ir pilietinés
visuomenes organizaciju (toliau - PVO) privalumu. Taip sukuriamos nelygios konkurencijos
salygos PVO veiklai.

. Administravimo veiksmingumas. Pagal Lietuvos Respublikos Seimo 2004 m. gruodzio
24 d. nutarima siekiama, kad mokes¢iy administravimas bty skaidrus, aiSkus, paprastas ir
veiksmingas, o mokes¢iy administratoriaus ir mokes¢io mokeétojo santykiai biity grindZiami
abipusio pasitikéjimo principais, realiai suderinus Saliy teises ir atsakomybe. PraktiSkai
Lietuvos mokesCiy sistemoje pastaraisiais metais buvo daug administravimo ydu. Lietuvos
Respublikos finansy ministerija stengési mokes¢iy administravimg patobulinti, taciau gausios
sistemos ydos ne taip lengvai iveikiamos.

. Koordinavimas/integravimas. Visi Salyje egzistuojantys mokesciai turi sudaryti sistema, t.y.
jie turi biti tarpusavyje suderinti (ekonomine, teisine ir kita prasme), jie turi biiti skirti tiems
patiems visuomeniniams tikslams, o jy visuma turi siekti aukS¢iau iSvardinty kriterijy

subalansuotumo. Paskutiniais metais Lietuvoje buvo pakoreguota Lietuvos mokesciy sistema,
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siekiant ja suderinti su ES reikalavimais. Zinoma, kad ES mokes¢iy sistema yra suderinta ir
integruota, todél galima daryti iSvada, kad prisitaikiusi Lietuvos mokesCiy sistema taip pat bus
koordinuota ir integruota. Taciau ne visada istatymo pakeitimai yra priimami atsizvelgiant i
ES teisés aktus. Pavyzdziui, iki 2009 m. dividendai, mokami Lietuvos ar uZsienio akcininkui,
buvo neapmokestinami, jei dividendus gaunanti imoné ne trumpiau kaip 12 ménesiy be
pertrauky valdé ne maziau kaip 10 proc. balsuy suteikian¢iy akcijy. Taciau priémus Pelno
mokescio istatymo pakeitimus, nuo 2009 m. vadinamoji dalyvavimo iSimties lengvata buvo
apkarpyta. Ja negalima pasinaudoti, jeigu apmokestinamajam pelnui ymon¢ taiké 0 proc. pelno
mokescio tarifa, taip pat tuo atveju, kai imoné nemokejo pelno mokescio nuo dalies pelno, nes
naudojosi tam tikromis pelno mokesCio lengvatomis. Priemus Pelno mokescio istatymo
pakeitimus, kilo diskusijos, ar jistatymo pakeitimai atitinka ES direktyva 90/435/EEB.
Uzkliuvo ir neaiSkios formuluotés. Kai antriné imoné iSmoka dividendus pirminei imonei,
valstybéms naréms minéta Direktyva suteikia dvi galimybes: neapmokestinti tokio pelno
(atleidimo metodas) arba suteikti teis¢ pirminei imonei iskaityti antrinés imonés pelno
mokescio dali, sumokéta nuo tokio pelno (kredito metodas). Lietuvoje buvo pasirinktas
atleidimo metodas — iSmokami dividendai antrinei imonei neapmokestinami. Biitent d¢l Sios

prieZasties galiojancios dividendy apmokestinimo taisyklés iSkreipia Direktyvos nuostatas.

ISanalizavus Lietuvos mokesciy sistema pagal ,,geros* mokes¢iy sistemos principus matyti, kad
tik dalis kriterijy yra tenkinami. Kadangi dabartiné Lietuvos mokes¢iy sistema néra subalansuota bei
iStobulinta, suprantama, kad nesuderinti mokesCiy istatymai apsunkina Lietuvos mokes¢iu mokétoju
naSta, tuo paciu neigiamai veikia ir kitus veiksnius, kurie gali nulemti mokéjimy balanso krizés

atsiradima Salyje.

3.1.10. Lietuvos politiné $alies situacija

Kaip parodé praktiniai mokéjimuy balanso krizés pavyzdziai, aptarti ankstesniuose skyriuose (zr.
2.2.2. skyriy), politiniai veiksniai jtakoja Salies mokéjimy balanso krizés rizikos padidéjima/
sumazéjima.

Lietuvos valdziai ir Salies situacijai per pastaruosius metus budingi bruozai: skandalas po
skandalo, moralés principy atsisakymas, melas ir veidmainiavimas, pasitikéjimo praradimas
Vyriausybe ir Seimu (valdan¢iosiomis bei opozicinémis Seimo partijomis ir beveik visais politikais),
Vyriausybés bei Seimo darbo paralyzius, politiky vaikymasis ziniasklaidos démesio, Lietuvos
valstybés ivaizdzio Vakaruose ir Rytuose smukimas. Tokia padétis vaizdziai demonstruoja, kad

dauguma partiju ir politiky, ypac¢ valdanciosios koalicijos, dar nepasieké¢ Vakary parlamentinés
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demokratijos lygio, nors lyginant su buvusiomis sovietinémis respublikomis { Rytus nuo Lietuvos,
Salis yra padariusi didele pazanga demokratijos, teisétvarkos ir ekonomikos srityse. Nepaisant to, dar
i8like tokie sovietiniai reliktai, kaip centralizmas, hierarchija, autokratija, pagyriiniSkumas, savikritikos
stoka. Senajai sovietmecio politiky kartai labai sunkiai sekasi juos i§gyvendinti.

Lietuvoje Seimas yra labiausiai negerbiama institucija. 2009 m. atliktos gyventoju apklausos
duomenimis partijomis nepasitiki 72,5 proc., pasitiki 3,9 proc. Seimu nepasitiki 71,2 proc., pasitiki
4,8 proc., Vyriausybe nepasitiki 49,8 proc., pasitiki 12,5 proc. apklaustyju. Pasak eksperty, Lietuvoje
susidariusi situacija signalizuoja, kad wvaldantieji politikai nesugeba uzsitikrinti Salies pilieCiy
pasitikéjimo bei priima visuomenés neigiamai vertinamus sprendimus. Kadangi Lietuvoje yra
daugpartiné sistema, galimybiy keisti esama padéti yra. Teigiama, kad partijos yra tokios, kokioms

leidziama biiti. Todél vienintelis vaistas — pilie€iy politinis aktyvumas.

Atsizvelgiant 1 nuolatini valdZios nepasitikéjima, valdininky atmestinag darba, galima teigti, kad
Salies politiné situacija yra netenkinama, todél svarbiis sprendimai dél Salies ekonominés situacijos
gerinimo ar gelb¢jimo, gali biiti atidéliojami arba priimti neapgalvotai, ko pasekoje gali jvykti

mokeéjimy balanso krizés reiskinys.

3.1.11. Lietuvos verslo skaidrumo sistema

Lietuvos verslo skaidruma geriausiai atspindi Se$¢linés ekonomikos rodikliai. Kaip zinoma,
Seseliné ekonomika apibréZziama kaip veiksmai, duodantys pelna, taCiau dél vairiy priezasCiy
nedeklaruojami ir neatspindimi statistikoje. D¢l SeSélinés ekonomikos dalis mokesCiy nepatenka {
Valstybés biudzeta.

Vienas i§ labiausiai paplitusiy Se$élinés ekonomikos veiklos riiSiu yra korupcija. Korupcija
daznai veikia kaip mokestis, kuriuo apdedamos tiesioginés uzsienio investicijos. D¢l korupcijos
sumazéja iplaukos 1 valstybeés biudzeta. Dél korupcijos sunkiau verstis, todel, kad korupcija iSkreipia
rinkos mechanizmus ir sukuria nelygias salygas verslui.

Korupcijos nustatymu pasaulio valstybése riipinasi nevyriausybiné organizacija ,,Transparency
international®, kuri skaiciuoja korupcijos suvokimo indeksa. Tai iSvestinis indikatorius, leidziantis
suskirstyti valstybes pagal suvokiama korupcijos paplitima tarp vieSojo sektoriaus tarnautojy ir
politiky. Tyrimuose dalyvauja uZsienio ir vietos ekspertai bei korespondentai ir verslo lyderiai.
Korupcijos suvokimo indeksas jvertinamas balais nuo 0 iki 10 (10 — labai skaidri valstybe, 0 — labai

korumpuota valstybe).
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Lietuvos Korupcijos suvokimo indeksas 1999-2009-aisiais
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Saltinis: Transparency international, 2009

20 pav. Lietuvos korupcijos suvokimo indeksas 1999 — 2009 m.

2009 m. atliktas tarptautinis tyrimas atskleidé, kad Lietuvoje korupcijos suvokimo indeksas
2009 m. buvo auksciausias per visa analizuojama laikotarpi ir sudaré 4,9 balo. Atsizvelgiant | Vakary
eksperty vertinimus, galima atsargiai teigti, kad Lietuvos antikorupciné situacija kiek pageré¢jo.
2009 m. pirmojo pusmecio valdzios padaryti zingsniai vieSumo ir skaidrumo link, pvz. vieSuyjy pirkimy
skaidrinimo iniciatyvos ir Seimo nariy parlamentinei veiklai skirty léSy vieSinimas, yra teigiami
postiimiai. Taciau dziaugtis esminiais pokyciais kol kas per anksti, nes Lietuvos korupcijos suvokimo
indeksas 1§ esmés grizo 1 2007 m. lygi ir neperkopé 5,0 baly slenks¢io. Apie teigiamas tendencijas bus
galima kalbéti, kai Lietuva rodys pastovia pazanga antikorupcingje srityje.

Siuo metu néra aisku, ar valdZia yra pasiruoSusi kryptingai jgyvendinti jos programoje numatyta
antikorupcing politika. Véluoja Kovos su korupcija programos igyvendinimas, vis dar néra
nacionalinés vieSyju pirkimy strategijos, sistemingo kaSty ir naudos analiziy vieSajame sektoriuje
taikymo. Taip pat bitina tobulinti naujai priimta vieSyju pirkimuy istatyma bei priimti pranes¢ju
apsaugos istatyma, leidzianti pilie€iams saugiai pranesinéti apie galimus korupcijos atvejus.

Kysininkavimas iSliecka opia Lietuvos visuomenés problema. ,,Transparency International*
2009 m. pasaulinio korupcijos barometro duomenimis, beveik tre¢dalis Lietuvos gyventoju
prisipazista, kad jie ar jy Seimos nariai yra dave kySi per pastaruosius dvylika ménesiy. Tai yra
didziausias rodiklis tarp tyrinéty ES Saliy ir vienas didesniy rodikliy pasaulyje. 2008 m. ,,Lietuvos
korupcijos Zemélapiy“ duomenimis, nuo 2002 m. gyventoju, mananciy, kad kySis padéty iSspresti
problemas, skaicius pastoviai didéja, o verslininky - nesikeicia. Lyginant paskutiniy penkiy ,,Lietuvos
korupcijos zeme¢lapio® rezultatus, vis daugiau gyventojy teigia esa pasiruos$¢ duoti kysSi, nors taip

teigianciy verslininky skaicius pastoviai maz¢ja.
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Kita Lietuvoje paplitusi korupcijos forma - nepotizmas, t.y. biciuliy ir giminiy protegavimas.
Pavyzdziui, daugiau nei pus¢ tarnautoju (54 proc.) teige, kad nepotizmo atvejy pasitaiko ju aplinkoje, o
beveik deSimtadalis tarnautoju (8 proc.) pripazino, kad tai yra placiai paplites reiskinys ju institucijoje.

Lietuvoje yra priimta mazdaug deSimt istatymy, vienaip ar kitaip reglamentuojanciu korupcijos
prevencija, patvirtintos bent kelios nacionalinés kovos su korupcija programos, ta¢iau istatymai patys
neveikia, valstybei reikia riipintis ir tinkamu juy igyvendinimu.

Klestint korupcijai ir kitoms SeSélinés ekonomikos veiklos ruSims Lietuvoje nesurenkamos
pajamos 1 valstybés biudzeta, o tai itakoja valstybés sprendimus dél mokes¢iy didinimo bei valstybés
1Slaidy mazinimo.

Nors 2009 m. Lietuva buvo priversta didinti mokes¢ius dél rekordinio Salies biudzeto deficito
2008 m., taciau teigiama, kad mokes€iy maZinimas yra pagrindiné SeS¢linés veiklos mazinimo
priemone. D¢l nelegaliy bei legaliy mokesciy susimazinimo schemy Lietuva Siandien neretai vadinama
ne mazy mokes¢iy Salimi, bet dideliu nesurenkamy mokesc¢iy Salimi, o tai pakeisti gali ne mokes¢iy
administravimas (kuris ir taip yra ekstensyvesnis nei kaimyninése Salyse), o tik mokes¢iy mazZinimas.
IvykdZius aukS€iau paminétas kovos su SeS¢liné ekonomika priemones Lietuvoje sumazéty ir

mokéjimy balanso krizés pasireiskimo tikimybe.

Apibendrinant Lietuvos verslo skaidrumo sistema, galima pastebéti, kad Salis vis dar susiduria su
Seselinés ekonomikos reiSkiniu. Klestint korupcijai ir kitoms Sesélinés ekonomikos veiklos riiSims
Lietuvoje nesurenkamos pajamos | valstybés biudzeta, o tai jtakoja ir kitus aukS¢iau aptartus
makroekonominius rodiklius, t.y. valstybés biudzeto deficito augima, didesnius mokescius ir kt. Visa

tai didina mokéjimy balanso krizés jvykimo tikimybe Salyje.

3.1.12. Lietuvos mokéjimy balanso krizés rizikos jvertinimas

Ivertinus politinius ir ekonominius veiksnius Lietuvos mastu, galima padaryti i§vadas ir apie
mokéjimy balanso krizés susidarymo rizika Salyje. Reikia atkreipti démesi, kad i§ visy analizuoty
makroekonominiy rodikliy bei veiksniy galima iSskirti veiksnius, mazinancius ir didinancius
mokéjimy balanso krizés tikimybe Lietuvoje. Veiksniy, mazinan¢iy mokeéjimy balanso krizés tikimybe
Lietuvoje yra maZiau:

1. Moke¢jimy balanso einamoji sqskaita, kuri 2009 m. buvo beveik subalansuota, o tai rodo, kad

Salies importo kiekiai deél smukusios ekonomikos Zenkliai sumazéjo. TeoriSkai staigus
mokéjimy balanso einamosios saskaitos deficito iSnykimas rodo Salies mokéjimy balanso

disbalanso sumaz¢jima, o tuo paciu ir mazesng mokejimy balanso krizés rizika;
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. Did¢jancios Lietuvos oficialiosios tarptautinés atsargos rodo, kad per pastaraji deSimtmeti

Salis uzsienio valiutos rezervy neeikvojo bei juos valdé racionaliai, didindama jy kieki augant
einamosios saskaitos deficitui, todél mokéejimy balanso krizé per §i laikotarpi Salyje
nesusidaré. 2009 m. oficialiyjy tarptautiniy atsargy iSaugimas iki 2007 m. rekordinio lygio

(19,4 mlrd. Lt) tik dar pagerino situacija 1§ mokéjimy balanso krizés perspektyvos.

Veiksniai, dél kuriy mokéjimy balanso krizés pasireiSkimo tikimybé yra didesné:

1.

Fiksuotas valiutos kurso reZimas, kuris automatiSkai padidina rizika susidurti su Salies
mokeéjimy balanso krizés reiskiniu, nes Salis pastoviai turi palaikyti Salies nacionalinés

valiutos lygi;

. Did¢janti valstybés skola didina rizika susidurti su mokejimy balanso krizés reiSkiniu, ypac

tuo atveju, kai d¢l nuolatinio skolos augimo $alies rizikingumo lygis auga ir kelia investuotoju

nepasitikéjima.

. Kiekvienais metais didéjantis Lietuvos biudzeto deficitas kelia grésmeg makroekonominiam

stabilumui bei Salies ekonominei plétrai, o tai savo ruoztu didina mokeéjimy balanso krizés

rizikos pasireiSkimo galimybeg;

. Staigus Salies ekonomikos nuosmukis, didinantis rizika susidurti su mokéjimy balanso krizés

reiskiniu;

. Rekordinis S$alies infliacijos lygis 2007 — 2008 m. yra vienas i§ faktoriy, galiniu itakoti

Lietuvos mokéjimy balanso krizés pasireiSkima ateityje;

. Sparciai augantis nedarbas nuo 2009 m. pradzios didina mokéjimy balanso krizes

pasireiSkimo tikimybe Lietuvoje;

. Lietuvos mokesciy sistema, kuri néra subalansuota bei iStobulinta, o tai savo ruoztu apsunkina

Lietuvos mokes¢iy mokétojy nasta, tuo paciu neigiamai veikia ir kitus veiksnius, kurie gali

nulemti mokéjimuy balanso krizés atsiradima Salyje;

. Nuolatinis valdzios nepasitikéjimas, valdininky atmestinas darbas rodo, kad Salies politiné

situacija yra netenkinama, tod¢l svarbiis sprendimai dél Salies ekonominés situacijos gerinimo
ar gelbéjimo gali buti atidéliojami arba priimti neapgalvotai, ko pasekoje gali jvykti

mokeéjimy balanso krizés reiskinys;

. Klestinti korupcija ir kitos Sesélinés ekonomikos veiklos riiSys Lietuvoje itakoja ir kitus

makroekonominius rodiklius, t.y. valstybés biudzeto deficito augima, didesnius mokescius ir

kt. Visa tai didina mokéjimy balanso krizés jvykimo tikimybe Salyje.

Nors galima pastebéti, kad kritiniai mokéjimuy balanso krizés pasireiskimo rodikliai mazino Sio

reiSkinio pasireiSkimo tikimybe Lietuvoje, taciau visi kiti analizuoti veiksniai ja didino, todél tai

leidZia daryti iSvada, kad mokéjimy balanso krizés Lietuvoje pasireiSkimo rizika yra vidutineé, kaip

pavaizduota zemiau pateiktame paveiksle. Taip pat reikia atkreipti démesi, kad mokéjimuy balanso
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krizés ivykimo rizika mazina ir stiprus euro kursas pasaulinio ekonominio nuosmukio metu. Kadangi
Lietuvos nacionaliné valiuta yra pririSta prie euro, daugelio ekonomisty nuomone tai buvo vienas 1§
faktoriy, Lietuvai padéjgs iSvengti visiSko ekonominio nuosmukio.

Analizuojant mokeéjimy balanso krizés modelj, reikia pazyméti, kad Sis reiSkinys ekonomikoje
gali susidaryti per trumpa laikotarpi, tod¢l valstybéje, kurioje vyrauja fiksuotas valiuty kurso rezimas,
rizika dél mokéejimy balanso krizés pasireiSkimo visada bus didesné nei Salyse, kuriose yra nustatytas
plaukiojantis valiutos kursas. Taip pat biitina pazyméti, kad Siame darbe nebuvo vertinami nenumatyti
atvejai (pvz. stichinés nelaimés, karas), kurie per trumpa laikotarpi taip pat gali apversti Salies

ekonomika ir sukelti mokéjimy balanso krizés reiskini.

Vidutine Lietuva

Mokéjimy balanso krizés fvykimo tikimybé

21 pav. Lietuvos mokéjimy balanso krizés rizikos jvertinimas

Lietuvos mokéjimy balanso krizés rizika mazina ir Salies buvimas ES nare. ES nustato specialias
pereinamojo laikotarpio nuostatas ES valstybéms naréms, kurioms daroma iSlyga, t.y. Salims,
nepriklausan¢ioms euro zonai.

Nors ES draudziamas bet koks kapitalo ir atsiskaitymo tarp valstybiy nariy ir tarp valstybiy nariy
ir treciyjy Saliy judéjimo apribojimas, taciau iSimtiniais atvejais, kai valstybé naré susiduria su rimtais
sunkumais, numatytos laikinosios apsaugos priemonés, susijusios su treciosiomis Salimis. Jei, esant
i§skirtinéms aplinkybéms dél kapitalo judéjimo i treCiasias Salis ar i§ juy kyla arba gali kilti dideliy
sunkumy ekonominés ir pinigy sajungos veikimui, Europos Taryba, spr¢gsdama kvalifikuota balsy
dauguma bei remdamasi Komisijos pasiilymu ir pasikonsultavusi su ECB, gali imtis apsaugos
priemoniy, susijusiy su treciosiomis Salimis, ne ilgesniam kaip SeSiy ménesiy laikotarpiui, jei tokios
priemones yra tikrai biitinos.

Lisabonos sutartyje, 1§ dalies pakeitusioje Romos ir Mastrichto sutartis, nustatytos patikslintos
priemonés, kuriy turi imtis su mokéjimuy balanso sunkumais susidiirusios valstybés narés,
nepriklausancios euro zonai. Sutartyje nustatyta, jeigu valstybé nar¢ patiria sunkumy arba gresia rimti
sunkumai dél mokéjimy balanso ir jeigu tokie sunkumai gali trukdyti bendrosios rinkos
funkcionavimui arba palaipsniui igyvendinti bendra prekybos politika, EK turi nedelsdama iStirti
atitinkamus valstybés veiksmus bei pareik§ti nuomong, ar naré¢ émesi atitinkamy veiksmy arba

nurodyti, kokiy priemoniy valstybei ji rekomenduoja imtis.
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Jeigu veiksmai, kuriy émesi valstybé naré, atsizvelgiant | EK rekomendacijas néra pakankami
siekiant jveikti sunkumus, kurie atsirado arba kurie kelia pavojy, EK, pasikonsultavusi su Ekonomikos
ir finansy komitetu, rekomenduoja Europos Tarybai suteikti savitarpio pagalba ir tinkamus tos
pagalbos biidus. EK reguliariai pranesa Europos Tarybai apie padéti ir tolesnius jos pokyc¢ius.

Taryba suteikia savitarpio pagalba priimdama direktyvas arba sprendimus, nustatancius salygas
ir iSsamia informacija apie pagalba, kuri gali biiti teikiama Siomis formomis:

e pagalbos kreipimasis | tarptautines organizacijas;

e kiekybiniy apribojimy importui i§ tre¢iyjy Saliy nustatymas;

e teikiami riboti kreditai pagal kity valstybiy nariy susitarima.

Nors esant dabartinei ekonominei ir politinei situacijai Lietuvoje mokéjimy balanso krizé néra
labai tikétinas reiSkinys, taciau bty tikslinga palyginti Lietuvos situacija su kitomis Baltijos Salimis,

siekiant jvertinti, ar mokéjimy balanso krizés rizika Siose Salyse yra didesné nei Lietuvoje.

3.2. Lietuvos, Latvijos ir Estijos mokéjimy balanso Krizés rizikos jvertinimo palyginimas

Detali Lietuvos mokéjimuy balanso krizés jvertinimo analize atskleidé, kad kai kurie rodikliai yra
svarbesni nustatant mokéjimy balanso kriz¢ nei kiti, todél palyginimui su Latvija ir Estija visy pirma
bus ivertinami veiksniai, leidziantys patikimai jvertinti mokéjimy balanso krizés tikimybe Baltijos
Salyse. Nagrin¢jant svarbiausius rodiklius bus paminéti ir kiti svarbiis veiksniai, didinantys mokéjimy
balanso rizika vienoje ar kitoje Baltijos Salyje. Atsizvelgiant i tai, bus nagriné¢jami Sie rodikliai:

e mokéjimy balanso einamoji saskaita;

e oficialiosios tarptautinés atsargos;

e valstybés skola.

Biitina pazymeéti, kad visy Baltijos valstybiy nacionaliné valiuta yra susieta su euro valiuta, todél
Siose valstybése nustatytas fiksuoto valiutos kurso reZimas, reiSkiantis, kad Salyse gali susidaryti tokia
situacija, kai dél fiksuoto valiutos kurso palaikymo valstybés uzsienio valiutos rezervai iSsekinami, ko
pasekoje valstybé yra priversta nuvertinti nacionaling valiuta bei pereiti prie plaukiojancio valiutos

kurso rezimo tokiu biidu prarandant didziulius kapitalo srautus.

3.2.1. Einamosios saskaitos kitimas Baltijos Salyse

Kaip jau minéta ankstesniame skyriuje (Zr. 3.1.1. skyriy), 2009 m. Lietuvos einamosios saskaitos

deficitas d¢l sumaZzejusio uzsienio prekybos balanso deficito buvo maziausias per pastaraji deSimtmet;.
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Kaip keitési kity Latvijos ir Estijos einamosios saskaitos per pastaruosius kelis metus atsispindi Zemiau

pateiktame grafike.
Baltijos 5aliy einamosios saskaitos
kitimas 2007 - 2009 m.
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Saltinis: Eurostat, 2009

22 pav. Baltijos Saliy einamosios sgskaitos kitimas 2006 — 2009 m., min. EUR

Analizuojant Baltijos Saliy einamosios saskaitos kitimg 2006 — 2009 m. galima pastebéti, kad
Lietuvai, Latvijai ir Estijai 2006 — 2008 m. buvo biuidingas einamosios saskaitos deficitas ir tik del
pasaulinés finansy krizés, kuri neigiamai paveiké visy trijy Saliy ekonomikas, 2009 m. einamoji
saskaita tapo pertekling, t.y. uzfiksuotas uzsienio prekybos balanso perteklius, reiSkiantis didesnes
eksporto apimtis nei importo.

Geriausia situacija i§ visy triju Baltijos Saliy per visa analizuojama laikotarpi susiklosté Estijoje,
kurioje mokéjimy balanso einamosios saskaitos pokytis per analizuojama laikotarpi buvo maziausias.
Tarptautiné reitingy agentira ,,Moody's* Estijos valdzios veiksmus prie§ finansy kriz¢ ivardino
pagirtinais bei vienais 1§ veiksmingiausiy tarp visy ES Saliy. Estija kaupé rezervus savo ekonominio
augimo metais, kas leido Saliai ekonominio nuosmukio salygomis biiti daug geresnéje padétyje nei jos
kaimynés Lietuva ar Latvija. Nepaisant to, Estija taip pat paveiké pasaulinis ekonominio nuosmukio
reiSkinys ir dél sumazéjusio vartojimo, salygojusio zenkliai nukritusias importo apimtis, Salyje
2009 m. pirmaji pusmeti buvo uzfiksuotas einamosios saskaitos perteklius.

Latvijos einamosios saskaitos deficitas 2006 — 2007 m. buvo didZiausias Baltijos Saliy mastu.
Taciau 2008 m. Latvija anksCiau pasiekusi ekonominé krizeé, dél kurios lapkri¢io mén. Latvijos
vyriausybé nusprendé perimti Latvijos ,,Parex banko valdyma ir 51 proc. akcijy - kontrolini paketa,

kuris buvo perduotas Latvijos ,,Hipotekos* bankui, paveiké ir Salies prekybos balansa. D¢l sparciai
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susidariusios sudétingos situacijos, privatus vartojimas Salyje smuko net 22 proc. o investicijos per
metus sumaze¢jo net 30 proc. Tai itakojo ir sumazeéjusi Latvijos einamosios saskaitos deficito
sumazéjima.

Pirmaji 2009 m. ketvirt] Latvija pirma karta nuo 1995 m. paskelbé einamosios saskaitos
pertekliy, kuris siek¢ 1,1 proc. BVP. Latvija, anksCiau turéjusi didesni nei 20 proc. einamosios
saskaitos deficita, 2009 m. labiausiai 1§ ES Saliy ken¢ia nuo ekonomikos paklausos sumazéjimo. Jos
importo paklausa nusirito Zemyn gerokai labiau nei uZsienio Salies eksporto prekiy paklausa. Latvijos
centrinio banko atstovai teigia, kad 2009 m. Latvijos einamosios saskaitos perteklius gali pasiekti
0,5 proc. BVP, o 2010 m. iSaugti iki 2,5 proc. BVP. Tokie dideli ir spartiis einamosios saskaitos
svyravimai Latvijoje rodo, kad Salis susidiiré su rim¢iausiais sunkumais i§ visy triju Baltijos Saliy,
kurie salygojo sparty ekonomikos nuosmuki bei didesni nei tikétasi uzsienio prekybos susitraukima.

Taciau ekonomistai teigia, kad vienas i§ nedaugelio teigiamy Latvijos ekonomikos reiskiniy
ekonomikos sunkmecio akivaizdoje yra uzsienio disbalansuy nykimas. Anksciau sparciai besipleciant
tikiui, stipri Salies vidaus paklausa lémé uzsienio prekiy paklausa, del kurios tolygiai plétési ir uzsienio
prekybos bei einamosios saskaitos deficitai. Jie jau buvo pasieke gerokai atitolusi nuo tvaraus ir

suderinamo su ilgalaike stabilia ekonomikos plétra lygi.

3.2.2. Oficialios tarptautinés atsargos Baltijos Salyse

Dar vienas 18 svarbesniy mokéjimy balanso krizés nustatymo poZymiy yra oficialiyjy tarptautiniy
atsargy kiekis Salyje. Kaip keitési Lietuvos, Latvijos ir Estijos uzsienio rezervai 2004 — 2008 m.,

matoma Zemiau pateiktame grafike.

Baltijos saliy oficialiosios tarptautinés
atsargos 2004 - 2008 m.
500.0
30000
25000 —\\\
S 20000 Estija
£ 15000 /,/ : Latvila
10000 Lietuwa
500.0 ______________.—-—-——"'"""'fﬂ___‘
00
1004 2005 2006 2007 200E

Saltinis: Eurostat, 2009

23 pav. Baltijos Saliy oficialiosios tarptautinés atsargos 2004 — 2008 m., min. EUR
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Kaip galima pastebéti 1§ grafiko, Lietuvos ir Latvijos oficialiyjy tarptautiniy atsargy lygis iki
2008 m. buvo panasus ir kito panaSia linkme. Estijoje oficialiosios tarptautinés atsargos visu
analizuojamu laikotarpiu sudaré¢ maziau nei pusg Lietuvos bei Latvijos oficialiyjy tarptautiniy atsargy.
Lietuvos ir Estijos augancios oficialiosios tarptautinés atsargos per visa analizuojama laikotarpi rodo,
kad Salys racionaliai naudoja savo iSteklius. Tuo tarpu Latvijos oficialiosios tarptautinés atsargos 2008
m. smuko net 17,3 proc., o per pirmaji 2009 m. pusmeti sumaze¢jo dar 19 proc. Tai paskatino kai kuriy
specialisty spéliones, kad Latvija gali buti priversta devalvuoti savo valiuta ypac po to, kai paaiskejo,
kad Latvijos centrinis bankas iSleido 235,95 mln. eury nacionalinés valiutos kurso 1991 m. lygio
palaikymui. [vertinus tai galima teigti, kad Latvija i§ visy triju Baltijos Saliy labiausiai paveiké
ekonoming¢ krizé ir dél mazéjanciy oficialiyju tarptautiniy atsargy Salies rizika susidurti su mokéjimy

balanso krizés reiSkiniu yra labai didel¢.

3.2.3. Valstybés skola Baltijos Salyse

Dar vienas svarbus rodiklis nustatant Saliy finansing padét ir tuo paciu itakojantis mokéjimy
balanso krizés atsiradima yra valstybés skola. Baltijos Saliy valstybés skola proc. nuo BVP per

pastaruosius deSimt mety pateikta zemiau esan¢iame grafike.

Baltijos saliy valstybés skola

19981999 2000|2001 | 2002 2003|2004 | 2005 2006 | 2007 | 2008
WEstijp | 55 | 6 |52 |48 |57 56 | 5 |46 45 | 38 | 46

W latvija | 9.6 | 12,5123 14 |135 146 149|124 107 9 |195
Lietuva| 16.6 | 22.8 | 23.7 | 231 | 22.3 | 211 19.4 184 18 |16.9|15.6

Proc. nuo BVP
(=
LN

L

Saltinis: Eurostat, 2009

24 pav. Baltijos Saliy valstybés skola 1998 — 2008 m., proc. nuo BVP
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IS pateiktos diagramos galima pastebéti, kad Lietuvos valstybés skola 1998 — 2007 m. sudaré
didziausia dali BVP ir $is rodiklis buvo beveik dvigubai didesnis nei Lietuvos kaimynés — Latvijos.
Estijos valstybés skolos procentiné dalis nuo BVP per visa laikotarpi i$liko stabili ir 2008 m. palyginti
su 1998 m. net sumazéjo nuo 5,5 proc. iki 4,6 proc. Latvijos valstybés skolos procentiné dalis nuo
BVP iki 2008 m. stabiliai mazéjo ir 2007 m. pabaigoje sudaré 9 proc., taciau dél ES suteiktos 7,5 mlrd.
eury paskolos (dalimis), valstybés skola iSaugo ir 2008 m. pabaigoje sudaré net 19,5 proc. nuo BVP.

Latvija pradéjo gauti paskolos dalis jau 2008 m. gruodzio ménesi. Remiantis EK parengtomis
prognozémis, 2010 m. Latvijos skola lyginant su metiniu Salies BVP tgtels iki 64 proc., o dar kitais
metais iSaugs dar bent 77 proc. Pazymétina, kad Latvijos vyriausybé pra¢jusiais metais buvo priversta
gelbéti viena 1§ didziausiy Salies banky ,,Parex® banka, investuodama i ji 140,75 miln. laty, bei
suorganizuodama dar papildomai Siam bankui subordinuota paskola.

Latvijos parlamentas 2009 m. birZelio mén. pritaré¢ Salies biudzeto iSlaidy mazinimui 500 min.
laty, kad galéty gauti eiling 1,2 mlrd. eury vertés paskola 1§ ES ir TVF.

Latvijos valdzia per ateinancius du metus turés sumazinti kasmet dar bent po 500 mln. laty Salies
biudzeto iSlaidas, kad 2012 m. Salies biudzeto deficitas lyginant su BVP sumazéty iki ES reikalaujamy
3 proc. norint isivesti eura.

EK prognozuoja, kad 2009 m. Latvijos ekonomika susitrauks apie 18 proc., BVP nuosmukis
sumazeés iki 4 proc., tuo tarpu 2011 m. tikimasi nedidelio 1,5 proc. augimo, o 2012 m. ekonomikos
augimas turéty paspartéti iki 3,8 proc.

ISanalizavus triju Baltijos Saliy valstybés skolos rodikli matoma, kad Lietuvai per pastaraji
deSimtmeti buvo biidinga didziausia valstybés skola i§ visy Baltijos Saliy, taciau dél sudétingos
situacijos Latvijoje valstybés skola sparciai iSaugo paskutiniaisiais metais. Nepaisant to, kad Saliai

buvo suteikta milziniSka paskola, taciau rizika dél mokéjimy balanso krizés susidarymo islieka auksta.

3.2.4. Mokéjimy balanso krizés jvertinimas Baltijos Salyse

[Sanalizavus visy Baltijos Saliy rodiklius, kuriais remiantis galima prognozuoti Salies mokéjimy
balanso krizés susidarymo galimybe, nustatyta, kad Salis, kurioje didziausia mokeéjimy balanso krizés
pasireiSkimo tikimybé¢, yra Latvija. Tokia padétis susidare dél Salyje susiklosCiusios sudétingos
ekonomings situacijos, nulémusios senkancias oficialigsias tarptautines atsargas bei sparciai iSaugusia

valstybés skola.
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Viduting E Estija ™ Lietuva [— Latvija Auksta

Mokéjimy balanso krizés fvykimo tikimybé

25 pav. Baltijos Saliy mokéjimy balanso krizés rizikos jvertinimas

Auksc¢iau pateiktame paveiksle jvertinamos visos trys Baltijos Salys dél mokéejimo balanso krizés
pasireiSkimo tikimybés. Reikia pastebéti, kad Estija yra Salis, kuri su pastaryju mety jvykiais,
neigiamai paveikusiais visas Baltijos Salis, susitvarké geriausiai dél ekonominio augimo metais
sukaupty rezervy. Lietuvos padétis lyginant su dvejomis Baltijos Salimis yra geresné¢ uz Latvijos,
taciau zymiai prastesné¢ nei Estijos. Nepaisant Estijos geros padéties lyginant su kitomis Baltijos
Salimis, valstybéje taip pat pasireiSké ekonomikos nuosmukis, salygotas vietinio ir iSorinio kapitalo
trilkumo bei mazéjancio vartojimo eksporto rinkose.

Taciau pazymétina, kad visos Salys imasi priemoniy, kurios padéty sustabdyti staigy ekonomikos
smukima ir kartu padéty iSvengti mokéjimy balanso krizés. Veiksniai, igyvendinami visose Baltijos
Salyse yra drastiSkas valdzios iSlaidy mazinimas bei mokesCiy reforma verslui. [vairiuose leidiniuose
analitikai pateikia skirtingas Baltijos Saliy atsigavimo prognozes, taciau dauguma sutinka, kad norint
i8eit1 1§ susidariusios padéties, reikia taikyti tokias priemones, kurios skatinty, o ne apriboty versla.

VW —

gerinimas.

3.3. Mokéjimy balanso krizés prognozavimas

[Sanalizavus Lietuvos ir Baltijos Saliy mokéjimy balanso ir kitus makroekonominius rodiklius,
galima atsakyti 1 klausima, iSkelta tyrimo pradzioje nustatant darbo problema dél Lietuvos mokéjimy
balanso krizés prognozavimo galimybés. Galima teigti, kad tikslus mokéjimy balanso krizés
prognozavimas yra sunkiai jgyvendinamas dél Siam reiSkiniui biidingos savybés susidaryti per trumpa
laikotarpi. Taciau atlikta mokéejimuy balanso ir kity svarbiausiy makroekonominiy rodikliy analizé
parode, kad galima nustatyti mokéjimy balanso krizés pasireiSkimo rizika, kuri Lietuvos atveju
svyruoja nuo vidutinés iki aukstos.

Pagrindiniai rodikliai, padedantys nustatyti mokéjimy balanso krizés pasireiSkimo rizika ateityje
yra einamoji saskaita, uzsienio rezervy kitimas bei valstybés skola. Taciau kiti makroekonominiai
rodikliai, analizuoti nustatant mokéjimy balanso krizés rizika Lietuvoje, taip pat yra svarbiis, todél

nustatant Salies mokéjimuy balanso krize reikia atsizvelgti ir 1 Siy rodikliy pokyc¢ius.
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ISVADOS IR SIULYMAI

ISanalizavus Lietuvos mokeéjimy balanso krizés pasireiSkimo aplinkybes yra padaromos iSvados

atsizvelgiant 1 i8keltus tyrimo uzdavinius:

I.

ApZvelgus mokeéjimy balanso samprata, matoma, kad mokslininkai mokéjimy balanso
apibréZimus formuoja skirtingai, taciau visose mokéjimy balanso savokose nurodoma
pagrindiné Sios statistinés ataskaitos paskirtis, t.y. parodyti tam tikro specifinio periodo Salies
ekonominius sandorius su likusia pasaulio dalimi. Dauguma pasaulio Saliy sudarydamos
nacionalinius mokéjimy balansus remiasi TVF pateiktu koncepcinio mokéjimy balanso
modeliu, kurio naudojimas leidzia palyginti atskiry Saliy mokéjimy balansus. Apibendrinant
mokéjimy balanso modelius bei teorijas, matoma, kad mokslinéje literatiiroje mokeéjimy
balansa analizuojanciy teoriju bei modeliy yra gausu, taciau daugelis 1§ ju sunkiai gali biti
pritaikyti praktikoje, nes jose néra ivertinami visi galimi kriterijai, nuo ju atsiribojama darant
daug prielaidy.
. Mokéjimy balanso pagrindu buvo sukurtas P. Krugman mokéjimy balanso krizés modelis,
kurio metodologinémis prielaidomis buvo naudojamasi Siame darbe. Remiantis Siuo modeliu,
mokéejimy balanso krizé pasireiSkia, kai Salyje su fiksuoto valiutos kurso rezimu ilgo
laikotarpio eigoje atidéliojamas einamosios saskaitos deficito sureguliavimas ir taip iSsekinami
uZzsienio valiutos rezervai. Susidariusi situacija Sali daZniausiai privercia nustatyti plaukiojancio
valiutos kurso rezima tokiu biidu prarandant kapitalo iplaukas. ISanalizavus §; modelj,
pastebima, kad jis sunkiai gali biiti pritaikomas praktikoje, taciau Sis modelis gali biiti siejamas
ne tik su biudZeto monetizavimu, bet ir su bendros Salies politikos (pinigy, biudzeto, kainy ir
kt.) neatitikimu fiksuoto valiutos kurso rezimui. Todél tikslinga nagrinéti ne tik mokéjimy
balanso saskaitas, bet ir kitus makroekonominius rodiklius.
ISnagrinéjus pasaulio Salis, susidiirusias su mokéjimy balanso krizés modeliu, matoma, kad
P. Krugman sukurtas modelis gali biiti pritaikytas konkreciy Saliy mokéjimy balanso krizés
atvejams nagrinéti. Kaip geriausiai atspindinti P. Krugman sukurto mokéjimy balanso krizés
modelio teiginius yra Meksikos mokéjimy balanso krize, ivykusi 1994 — 1995 m. Taciau taip
pat reikia pazyméti, kad ne tik P. Krugman iSkeltos mokéjimy balanso krizés susidarymo
priclaidos itakoja tokios padéties atsiradima, tacCiau didel¢ itaka turi ir kity svarbiy
makroekonominiy rodikliy (didelis nedarbas, nesuvaldoma infliacija ir pan.) kitimas bei

valstybés politiné situacija.
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4. Ivertinus politinius ir ekonominius veiksnius Lietuvos mastu mokéejimy balanso krizeés rizika
mazino augancios oficialiosios tarptautinés atsargos, sumaz¢jes iki minimumo einamosios
saskaitos deficitas, o didino nestabili Salies politin¢ situacija, augantis nedarbas, didesnis nei
planuota ekonominis smukimas, didéjantis Salies biudzeto deficitas, auganti valstybés skola bei
netobula mokes¢iy sistema. Nustatyta, kad mokéjimy balanso krizés Lietuvoje pasireiSkimo
rizika yra vidutiné. Prie mazinan¢iy mokéejimy balanso kriz¢ veiksniy taip pat reikty paminéti
Lietuvos buvima ES nare bei stipry euro kursa, su kuriuo susieta Salies nacionaliné valiuta.

5. I8analizavus visy Baltijos Saliy rodiklius, kuriais remiantis galima prognozuoti Salies mokéjimy
balanso krizés susidarymo galimybe, nustatyta, kad Latvijoje yra didZiausia mokéjimy balanso
krizés pasireiSkimo tikimybé dél senkanciy oficialiyjy tarptautiniy atsargy bei sparciai
1Saugusios valstybés skolos. Su maziausia mokéjimy balanso krizés rizika susiduria Estija dél
savo iSmintingos politikos ekonominio augimo metais kaupti rezervus. Taciau paZymétina, kad
visose trijose Baltijos Salyse pasireiSké pasaulio finansin¢ krizé, padidinusi ir mokéjimy
balanso krizés atsiradimo tikimybg. Susidariusi padétis turi biti taisoma, o tai reikia daryti

taikant tokias priemones, kurios skatinty, o ne apriboty versla.

Ivertinus darbo pradzioje iSkeltus tyrimo uzdavinius galima teigti, kad tyrimui iSkelta hipotezé
pasiteisino, t.y. prielaida, kad mokéejimy balanso krizg itakoja Salies mokéjimy balanso rodiklius
takojantys politiniai ir ekonominiai veiksniai buvo teisinga. Labiausiai Sio teiginio teisinguma
pagrind¢ {vairiy pasaulio Saliy mokeéjimy balanso kriziy analize, taip pat atskiry Lietuvos politiniy ir
ekonominiy veiksniy ir rodikliy analizé.

Atlikus Lietuvos ir Baltijos Saliy mokeéjimy balanso krizés analiz¢ pastebima, kad mokeéjimy
balanso krizé yra sunkiai prognozuojamas reiskinys, taciau valstybé su fiksuoto valiutos kurso rezimo
sistema gali sumazinti mokéjimy balanso krizés pasireiSkimo tikimybg. Toliau pateikiam tik keli
pasitlymai, kuriais buity galima sumazinti mokéjimy balanso krizés pasireiSkimo tikimybe:

1. Visi Lietuvos banko isipareigojimai padengti oficialiosiomis uzsienio atsargomis, todél,
siekiant iSvengti spekuliaciniy ataky ir mokéjimy balanso krizés reiskinio, labai svarbu laiku
informuoti rinkos dalyvius, kad centrinis bankas ir vyriausyb¢ yra tvirtai isipareigoje iSlaikyti
fiksuoto valiutos kurso rezima ir nacionalinés valiutos nuvertéjimas néra viena i§ galimy
iSei¢iy. Tai reiSkia, kad siekiant iSvengti tokios situacijos Lietuvai labai svarbu ijvertinti
politinius aspektus: kol Salies ekonominé padétis dar néra isties kriziné, daug didesne reikSme
turi Lietuvos banko ir vyriausybés ,,atviros burnos operacijos, t.y. ju gebéjimas itikinti rinkos
dalyvius, kad lito devalvacija néra viena i§ galimy iSei¢iy. Esminé fiksuoto valiutos kurso
rezimo taikymo salyga yra sugebéjimas itikinti rinkos dalyvius, kad fiksuoto valiutos kurso

18saugojimas yra didziausias ir negin€ytinas prioritetas.
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2. Dar vienas budas sumazinti Salies mokeéjimy balanso krizés reiSkini yra kovoti su viena i§
didziausiy $alj slegian¢iy problemy — Seséline ekonomika. Nors 2009 m. Lietuva buvo priversta
didinti mokescius dé¢l rekordinio Salies biudzeto deficito 2008 m., taCiau mokes¢iy mazinimas
yra pagrindiné SeSélinés veiklos maZinimo priemoné. D¢l nelegaliy bei legaliu mokesciy
susimazinimo schemuy Lietuva Siandien neretai vadinama ne mazy mokesciy Salimi, bet dideliy
nesurenkamy mokes¢iy Salimi, o tai pakeisti gali ne mokesc¢iy administravimas (kuris ir taip yra
ekstensyvesnis nei kaimyninése Salyse), o tik mokesCiy maZinimas. [vykdZius auk$Ciau
paminétas kovos su Seséliné ekonomika priemones Lietuvoje sumazéty ir mokéejimy balanso

krizés pasireiSkimo tikimybe.
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Leikus V. Lietuvos mokéjimy balansas ir jo krizés aplinkybiu jvertinimas 2009 m. / Finansu rinky
magistro baigiamasis darbas. Vadovas prof. habil. dr A. Buracas — Vilnius: Mykolo Romerio

universitetas, Ekonomikos ir finansy valdymo fakultetas, 2009 — 81 p.

ANOTACIJA

Magistro baigiamajame darbe iSanalizuota ir jvertinta Lietuvos mokeéjimy balanso krizés
tvykimo tikimybe, pateiktos iSvados ir pasiiilymai, kaip Saliai spresti kai kurias makroekonomines
problemas, kurios sumazinty mokéjimy balanso krizés rizika ateityje. Pirmoje darbo dalyje
apzvelgiama mokejimy balanso samprata, supazindinama su Zymiausiomis mokéjimy balanso
teorijomis, prielaidomis, pristatoma mokéjimy balanso sudétis. Antroje dalyje pristatomas mokéjimy
balanso krizés teorinis modelis, aptariama mokéjimy balanso kriz¢ patyrusiy uZsienio valstybiy
praktika. Trecioje dalyje analizuojama Lietuvos mokéjimy balanso krizés pasireiSkimo rizika, aptariant
ne tik pagrindinius mokeéjimy balanso rodiklius, bet ir kitus makroekonominius rodiklius, galin¢ius
turéti jtakos Sio reiSkinio jvykimui, pagrindiniai gauti duomenys palyginami su kity Baltijos Saliy
(Latvijos ir Estijos) duomenimis bei ivertinama, kurioje Salyje didZiausia mokéjimy balanso

pasireiSkimo rizika.

Pagrindiniai ZodZiai: moké¢jimy balansas, krizé, fiksuotas valiutos kurso rezimas, einamoji

sgskaita, uzsienio valiutos rezervai.
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Leikus V. Lithuania’s balance of payments and the assessment of its crisis circumstances in 2009 /
Master‘s work of Financial markets. Supervisor assoc. prof. habil. dr. A. Buracas. — Vilnius: Mykolas

Romeris University, Faculty of Economics and financial management, 2009 — 81 p.

ANOTATION

The paper of master degree analyzes and evaluates Lithuanian balance of payments crisis
occurrence probability and provides conclusions and proposals for the country to address some of the
macroeconomic problems that will reduce the risk of balance of payments crisis in the future. The first
part of the work provides an overview of the concept of balance of payments, introducing many well-
known balance of payments theories and models, also presents the composition of the balance of
payments. The second part presents a theoretical balance of payments crisis, also discusses the balance
of payments crisis practice in foreign countries. The third part analyzes the Lithuanian balance of
payments crisis occurring risks covering not only the basic balance of payments accounts, but also
other macroeconomic indicators that may influence the occurrence of this phenomenon, the basic data
obtained are compared with the data of other Baltic countries (Estonia and Latvia) assessing the

country with the highest risk of occurrence of the balance of payments.

Key words: balance of payments crisis, fixed exchange rate regime, current account, foreign

exchange reserves.
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Leikus V. Lietuvos mokéjimy balansas ir jo krizés aplinkybiu jvertinimas 2009 m. / Finansu rinky
magistro baigiamasis darbas. Vadovas prof. habil. dr. A. Buracas — Vilnius: Mykolo Romerio

universitetas, Ekonomikos ir finansy valdymo fakultetas, 2009 — 81 p.

SANTRAUKA

Kadangi neigiami Salies mokéjimy balanso rodikliai gali buti biisimo Salies ekonominio nuosmukio
ar krizés priezastis, todel biitina suvokti, kokia Siy rodikliy jtaka Salies daromiems sprendimams bei
nustatyti, ar Siy rodikliy pagalba galima prognozuoti bisimas Salies valiuty krizes, kitaip dar vadinamas
mokéjimy balanso krizémis. Atsizvelgiant { tai, magistro baigiamajame darbe analizuojama mokéjimy
balanso krizés situacija bei jos pasireiskimo tikimybé Lietuvoje.

Atliktas tyrimas aktualus, nes mokslinéje literatiiroje Lietuvos mokéjimy balanso krizés
susidarymo rizikos analizés per pastaruosius metus nepasitaike. Ypac Lietuvai tai aktualu dél pastaryjy
mety pasauliniy vykiy, nulémusiy Lietuvos ekonomikos smarky smukima. Taip pat pazymétina, kad
uzsienio Salyse vis daugeja atvejuy, kai Salis dél iSeikvoty uZsienio valiutos rezervy patiria mokéjimu
balanso krizg, priver¢iancia Salj imtis drastiSky veiksmuy siekiant iSgelbéti Salies ekonomika.

Atsizvelgiant | aukSC¢iau minéta, iSkeliama moksliné darbo problema klausimu ,,Ar galima
prognozuoti apie Lietuvos mokéjimy balanso krizés reiSkini remiantis mokéjimy balanso saskaity
poky¢iais bei pagrindiniais makroekonominiai rodikliais, jtakojanciais mokéjimy balanso saskaitas?

Darbo tikslas — atlikti Lietuvos mokeéjimy balanso krizés rizikos analiz¢ ir istirti, pagal kuriuos
Salies ekonominius ir statistinius rodiklius galima prognozuoti §i reiSkini.

Tyrimo objektas — Lietuvos, Latvijos ir Estijos detaliis statistiniai mokéjimy balanso rodikliai per
pastaruosius deSimt mety ir pagrindiniai Salies makroekonominiai statistiniai rodikliai, jtakojantys
mokéjimy balanso saskaitas, per pastaruosius deSimt mety;

Tyrimui i8keliama hipoteze, t.y. daroma prielaida, kad mokéjimy balanso kriz¢ itakoja Salies
mokeéjimy balanso rodiklius jtakojantys politiniai ir ekonominiai veiksniai.

Tyrimo metodai, kuriais remtasi atlickant moké¢jimuy balanso krizés analiz¢ yra mokslinés
literatiiros analizé ir sisteminimas, statistiné duomeny analizé.

Atlikta analizé parodé, kad mokejimy balanso krizés reiSkinj jtakoja ne tik mokéjimuy balanso
saskaitos, bet ir tokie makroekonominiai rodikliai kaip valstybés skolas, biudZetas, ekonominis
augimas, kainy lygis, uzimtumas, politiné situacija ir kt.

Atlikus analize nustatyta, kad mokéjimy balanso krizés Lietuvoje pasireiSkimo rizika yra
vidutiné. Baltijos mastu Latvijoje yra didziausia mokeéjimy balanso krizés pasireiSkimo tikimybé dél

senkanciy oficialiyju tarptautiniy atsargy bei sparciai iSaugusios valstybés skolos.
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SUMMARY

As the country's negative balance of payments indicators may signal the country's future
economic downturn or causes of the crisis, it is necessary to understand how these variables influence
country’s decisions and determine whether these characteristics can help predict future currency crises
in the country, also known as the balance of payments crisis. The paper of master degree analyzes the
balance of payments crisis situation and its likelihood of occurring in Lithuania.

A study carried out is relevant because the scientific literature does not provide any analysis
regarding the Lithuanian balance of payments crisis over the past few years. It is especially relevant in
Lithuania as the worldwide events in the recent years have led to a rapid decline of the Lithuanian
economy. It should also be noted that there is a growing number of cases of foreign countries
experiencing balance of payments crisis, subjecting the country to take drastic action to save the
country's economy.

According to the above mentioned, the problem is formulated: "Is it possible to predict the
Lithuanian balance of payments crisis phenomenon on the basis of balance of payments accounts, and
key developments in macroeconomic indicators, influencing the balance of payments accounts?"

The main goal is to analyze the Lithuanian balance of payments crisis risk and determine which
country's economic and statistical indicators can predict this phenomenon.

The object of the research - the detailed balance of payments statistics of Lithuania, Latvia and
Estonia for the past ten years and the main macroeconomic statistical indicators that influence the
balance of payments accounts over the past ten years;

Study raises a hypothesis, namely it is assumed that the balance of payments crisis in the country
affects the balance of payments indicators influencing the political and economic factors.

The testing methods that were used in the analysis of the balance of payments crisis are a
scientific literature review and structuring, statistical data analysis.

The analysis shows that the balance of payments crisis phenomenon can be determined not only
by the balance of payments accounts, but also by macroeconomic indicators such as public debt,
budget, economic growth, price levels, employment, political situation and others.

The analysis found that the risk of balance of payments crisis in Lithuania is average. Latvia has
the highest level of balance of payments crisis occurrence probability following the depletion of

reserves and rapid growth of public debt.
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1 PRIEDAS

DETALI MOKEJIMU BALANSO STRUKTURA

I. EINAMOJI SASKAITA
A. Prekés ir paslaugos
a. Prekés
Balansas
1. Eksportas (f.0.b. kainomis)
1.1. Bendrosios prekés
1.2. Prekés perdirbimui
1.3. Prekiy remontas
1.4. Vezejy isigytos prekés uostuose
1.5. Nepiniginis auksas
1.5.1. Saugomas kaip kaupimo priemoné
1.5.2. Kitas nepiniginis auksas
2. Importas (f.0.b. kainomis)
2.1. Bendrosios prekeés
2.2. Prekes perdirbimui
2.3. Prekiy remontas
2.4. Vezgju 1sigytos prekés uostuose
2.5. Nepiniginis auksas
2.5.1. Saugomas kaip kaupimo priemoné
2.5.2. Kitas nepiniginis auksas
b. Paslaugos
1. Transporto paslaugos
1.1. Jury transportas
1.1.1. Keleiviy pervezimas
1.1.2. Kroviniy pervezimas
1.1.3. Kitas jiiry transportas
1.2. Oro transportas
1.2.1. Keleiviy pervezimas
1.2.2. Kroviniy pervezimas
1.2.3. Kitas oro transportas
1.3. Gelezinkeliy transportas
1.3.1. Keleiviy pervezimas
1.3.2. Kroviniy pervezZimas
1.3.3. Kitas gelezinkeliy transportas
1.4. Keliy transportas
1.4.1. Keleiviy pervezimas
1.4.2. Kroviniy pervezimas
1.4.3. Kitas keliy transportas
1.5. Vidaus vandeny ir upiy transportas
1.5.1. Keleiviy pervezimas
1.5.2. Kroviniy perveZimas



1.5.3 Kitas vidaus vandeny ir upiy transportas
1.6. Vamzdyny transportas
1.7. Kitas transportas
2. Kelionés
2.1. Dalykinés
2.2. Asmeninés
. RySiy paslaugos
. Statybos paslaugos
. Draudimo paslaugos
. Finansinés paslaugos
. Kompiuterinés ir informatikos paslaugos
. Naudojimasis nuosavybe¢s teisémis
. Kitos verslo paslaugos
9.1. Prekybinio tarpininkavimo ir su prekyba susietos paslaugos
9.2. Veiklos lizingas (paprastoji nuoma)
9.3. Ivairios verslo, profesinés ir techninés paslaugos
10. Asmeninés, kultiiros ir poilsio paslaugos
10.1. Garso ir vaizdo paslaugos
10.2. Kitos asmeninés, kulttiros ir poilsio paslaugos
11. Vyriausybés paslaugos
B. Pajamos
1. Darbo pajamos
2. Investicijy pajamos
2.1. Tiesioginiy investicijy pajamos
2.1.1. Akcinio kapitalo pajamos
2.1.1.1. Dividendai
2.1.1.2. Reinvesticijos
2.1.2. Paliikanos
2.2. Investiciju portfelio pajamos
2.2.1. Dividendai
2.2.2. Paliikanos
2.3. Kity investicijy pajamos
C. Einamieji pervedimai
1. Valdzia
2. Kiti sektoriai
2.1. Privaciy asmeny perlaidos
2.2. Kiti pervedimai
II. KAPITALO IR FINANSINES SASKAITU BALANSAS
A. Kapitalo saskaita
1. Neatlygintini kapitalo pervedimai
1.1. Valdzia
1.1.1. Nurasytos skolos
1.1.2. Kiti neatlygintini kapitalo pervedimai
1.2. Kiti sektoriai
1.2.1. Migranty pervedimai
1.2.2. Nurasytos skolos
1.2.3. Kiti neatlygintini kapitalo pervedimai
2. Nepagaminto, nefinansinio turto isigijimas/pardavimas
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B. Finansiné sgskaita
1. Tiesioginés investicijos
1.1. Uzsienyje
1.1.1. Akcinis kapitalas
1.1.1.1. Reikalavimai
1.1.1.2. Isipareigojimai
1.1.2. Reinvesticijos
1.1.3. Kitas kapitalas
1.1.3.1. Reikalavimai
1.1.3.2. Isipareigojimai
1.2. Lietuvoje
1.2.1. Akcinis kapitalas
1.2.1.1. Reikalavimai
1.2.1.2. Isipareigojimai
1.2.2. Reinvesticijos
1.2.3. Kitas kapitalas
1.2.3.1. Reikalavimai
1.2.3.2. Isipareigojimai
2. Investicijy portfelis
2.1. Uzsienio turtas
2.1.1. Nuosavybés vertybiniai popieriai
2.1.1.1. Lietuvos bankas
2.1.1.2. Valdzia
2.1.1.3. Bankai
2.1.1.4. Kiti sektoriai
2.1.2. Skolos vertybiniai popieriai
2.1.2.1. Obligacijos ir vekseliai
2.1.2.1.1. Lietuvos bankas
2.1.2.1.2. Valdzia
2.1.2.1.3. Bankai
2.1.2.1.4. Kiti sektoriai
2.1.2.2. Pinigy rinkos priemonés
2.1.2.2.1. Lietuvos bankas
2.1.2.2.2. Valdzia
2.1.2.2.3. Bankai
2.1.2.2.4. Kiti sektoriai
2.2. Isipareigojimai
2.2.1. Nuosavybés vertybiniai popieriai
2.2.1.1. Bankai
2.2.1.2. Kiti sektoriai
2.2.2. Skolos vertybiniai popieriai
2.2.2.1. Obligacijos ir vekseliai
2.2.2.1.1. Lietuvos bankas
2.2.2.1.2. Valdzia
2.2.2.1.3. Bankai
2.2.2.1.4 Kiti sektoriai
2.2.2.2. Pinigy rinkos priemonés
2.2.2.2.1. Lietuvos bankas
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2.2.2.2.2. Valdzia
2.2.2.2.3. Bankai
2.2.2.2.4. Kiti sektoriai
3. Finansinés iSvestinés priemonés
3.1. Uzsienio turtas
3.1.1. Lietuvos bankas
3.1.2. Valdzia
3.1.3. Bankai
3.1.4. Kiti sektoriai
3.2. [sipareigojimai
3.2.1. Lietuvos bankas
3.2.2. Valdzia
3.2.3. Bankai
3.2.4. Kiti sektoriai
4. Kitos investicijos
4.1. Uzsienio turtas
4.1.1. Isiskolinimai uz prekes ir paslaugas
4.1.1.1. Valdzia
4.1.1.2. Kiti sektoriai
4.1.2. Paskolos
4.1.2.1. Lietuvos bankas
4.1.2.1.1. Ilgalaikes
4.1.2.1.2. Trumpalaikés
4.1.2.2. Valdzia
4.1.2.2.1. Ilgalaikes
4.1.2.2.2. Trumpalaikés
4.1.2.3. Bankai
4.1.2.3.1. Ilgalaikés
4.1.2.3.2. Trumpalaikés
4.1.2.4. Kiti sektoriai
4.1.2.4.1. llgalaikés
4.1.2.4.2. Trumpalaikés
4.1.3. Grynieji pinigai ir indéliai
4.1.3.1. Lietuvos bankas
4.1.3.2. Valdzia
4.1.3.3. Bankai
4.1.3.4. Kiti sektoriai
4.1.4. Kitas uzsienio turtas
4.1.4.1. Lietuvos bankas
4.1.4.2. Valdzia
4.1.4.3. Bankai
4.1.4.4. Kiti sektoriai
4.2. Isipareigojimai
4.2.1. Isiskolinimai uz prekes ir paslaugas
4.2.1.1. Valdzia
4.2.1.2. Kiti sektoriai
4.2.2. Paskolos
4.2.2.1. Valstybés vardu



4.2.2.1.1. TVF paskolos
4.2.2.1.2. Kitos ilgalaikes
4.2.2.1.3. Trumpalaikés
4.2.2.2. Bankai
4.2.2.2.1. llgalaikés
4.2.2.2.2. Trumpalaikés
4.2.2.3. Kiti sektoriai
4.2.2.3.1. llgalaikés
4.2.2.3.2. Trumpalaikés
4.2.3. Grynieji pinigai ir indéliai
4.2.3.1. Lietuvos bankas
4.2.3.2. Bankai
4.2.4. Kiti {sipareigojimai
4.2.4.1. Lietuvos bankas
4.2.4.2. Valdzia
4.2.4.3. Bankai
4.2.4.4. Kiti sektoriai
5. Oficialiosios tarptautinés atsargos
5.1. Auksas
5.2. Specialiosios skolinimosi teisés
5.3. Atsargy pozicija TVF
5.4. Konvertuojamosios valiutos
5.4.1. Grynieji pinigai ir indéliai
5.4.1.1. Centriniuose bankuose
5.4.1.2. Bankuose
5.4.2. Vertybiniai popieriai
5.4.2.1. Nuosavybés vertybiniai popieriai
5.4.2.2. Obligacijos ir vekseliai
5.4.2.3. Pinigy rinkos priemonés
5.4.3. ISvestinés finansinés priemon¢s
5.5. Kiti reikalavimai
II1. KLAIDOS IR PRALEIDIMAI
A. Lietuvos investicijos uZsienyje
B. Uzsienio investicijos Lietuvoje

Saltinis: Lietuvos bankas, 2009
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2 PRIEDAS

MOKEJIMU BALANSO KONCEPCINIS MODELIS

Sio skyriaus dalis nagrin¢ja tarptautiniy ataskaity koncepcini modelj, t.y. pagrindinius principus
ir konvencijas, kurie uZztikrina sisteminga ir nuosekly tarptautiniy sandoriy bei uzsienio finansinio

kapitalo ir uzsienio finansiniy {sipareigojimy registravima.

1. Dvigubo jraso principas

Kuriant mokéejimy balanso ataskaita taikomas S§is pagrindinis reikalavimas: kiekvienas
uzregistruotas sandoris yra pateikiamas dvejais {rasais su vienodomis reik§mémis. Vienas i$ $iy irasy
yra {vardijamas kaip kreditas ir yra teigiamas, o kitas yra ivardijamas kaip debetas ir yra neigiamas. I§
esmes, visy kredito jrasy suma yra lygi debeto jraSy sumai, o visy ijrasu grynasis balansas yra lygus
nuliui.

Taciau praktikoje daznai Sios ataskaitos biina nesubalansuotos. Mokéjimo balanso duomenys
daZnai yra gaunami nepriklausomai ir i§ skirtingy Saltiniy, todél yra gaunamas bendras kreditinis arba
debetinis balansas (t.y. ataskaitose pasitaikan¢iy klaidy ir praleidimy). Norint ataskaitas subalansuoti,
sukuriamas atskiras jrasas, kuris yra lygus ataskaity skirtumui tik su skirtingu aritmetiniu Zenklu.

Kadangi netiksliis ar praleisti duomenys gali vienas kita kompensuoti - tai grynosios likutinés
vertés dydis negali buti laikomas mokéjimy balanso ataskaitos salyginio tikslumo indikatoriumi. Vis
délto, didelé ir pastovi likutine verté, kuri nekeicia aritmetinio Zenklo, turéty kelti susiripinima.

Didelé likutiné verté trukdo analizei bei skaiCiavimy interpretacijai ir mazina ju patikimuma.
Didelis grynasis likutis taip pat gali turéti pasekmiy investicijy balanso ataskaitos interpretacijai. (TVF,
1993, p.10)

Dauguma jrasuy mokejimy balanse remiasi sandoriais, kuriuose ekonominé verté yra teikiama ar
gaunama pakeiciant ja i kita ekonoming verteg. Sia verte sudaro tikrieji iStekliai (prekés, paslaugos ir
pajamos) ir finansinés priemonés. Registravimo sistemoje atsirade ir kompensuojantys vienas kita
kredito ir debeto irasai daznai atsiranda dél to, kad iSkei¢iant du dalykus buvo irasytos dvi vienodos
sumos. Kai dalykai yra atiduodami, o ne iSkeiCiami arba kai registruojamas vienpusis irasas del kokiy
nors kity priezaséiu, tada yra daromi specialiis jraai kaip atsvara. Sie jrasai yra vadinami pervedimais
(angl. transfers).

Sistema veikia taip, kad duomenis renkanti ekonomika uzregistruoja kredito jrasus:

e uz tikruosius iSteklius, kaip eksporta;
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e uz finansinius elementus, atspindincius ekonominiy uzsienio aktyvy sumaZz¢jima arba
uzsienio pasyvy padidéjima.

Ir atvirk$¢iai, duomenis renkanti ekonomika uzregistruoja debeto iraSus:

e uz tikruosius isteklius, kaip importa;
e uz finansinius elementus, atspindin¢ius aktyvu padidéjima arba pasyvy sumazéjima.

Taigi teigiamas skaiCius (kreditas) tikriesiems ar finansiniams aktyvams reiSkia turto
sumazéjima, o neigiamas skaiCius (debetas) reiSkia padid¢jima. Tuo tarpu, pasyvams teigiamas
skai¢ius rodo padid¢jima, o neigiamas - sumaz¢jima. Pervedimai yra rodomi kaip kreditai, kai jie
atsveria debetus ir kaip debetai, kai jie atsveria kreditus.

Mokéjimo balanso ataskaitos turinys arba apimtis priklauso ir nuo to, ar sandoriai yra

traktuojami bendruoju (bruto) ar grynuoju (neto) pagrindu.

2. Pagrindinés savokos ir vertinimo principai

Vienodos savokos ekonominé teritorijos, rezidavimo ir ekonominio intereso centro apibréZimui
yra naudojamos tiek mokéjimy balanse, tiek ir Nacionaliniy saskaity sistemoje (toliau — NSS).
Ekonominé teritorija nebiitinai sutampa su politinémis sienomis. Salies ekonominé teritorija susideda
1§ vyriausybés valdomos geografinés teritorijos, kurios viduje laisvai juda asmenys, prekes ir kapitalas.
I juriniy Saliy geografing teritorija ieina visos salos, kuriose veikia ta pati finansin¢ ir monetariné
politika kaip ir pagrindin¢je zemyne esancioje Salies dalyje.

Institucinis vienetas turi ekonominio intereso centra ir yra Salyje reziduojantis vienetas, kai
kokioje nors Salies ekonominés teritorijos vietoje (gyvenamame biiste, gamybos vietoje ar kitose
patalpose), Sis vienetas uzsiima ir zada testi (neribotai arba tam tikra laiko tarpa) didesnio masto
ekonomines veiklas ir daryti reikSmingus sandorius (gali biiti taitkomas vieny ar keliy mety laikotarpis,
taciau tai néra nekintanti taisykle).

Tam, kad bty nuosekliai kaupiami kokie nors sandoriai ir aktyvy/pasyvu balansas, derantis su
Siais sandoriais, bitinas tarptautiniy ataskaity vienodas vertinimo pagrindas (tiek tikriesiems
resursams, tiek finansinéms pretenzijoms ir isipareigojimams). Sandoriy vertinimo pagrindas yra
egzistuojancios rinkos kainos, dél kuriy susitaré sandorio vykdytojai (tokia praktika sutampa su NSS
sistemos praktika.). Teoriskai tai reiSkia, kad visas aktyvy ir pasyvu kapitalas yra vertinamas rinkos
kainomis, kurios egzistuoja tarptautinio investicijy balanso kaupimo laikotarpiu.

Mokéjimy balanse ir NSS dokumente sandoriy registravimo laikui taikomas besikaupianciy
saskaity principas. Sandoriai yra uZzregistruojami tada, kai ekonomin¢ verté¢ yra sukuriama,
transformuojama, pakeiciama, perduodama arba prarandama. Pretenzijos ir isipareigojimai atsiranda,

kai pasikei¢ia savininkas. Sis pasikeitimas gali biiti juridinis arba fizinis (ekonominis). Praktikoje, kai
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savininko pasikeitimas néra akivaizdus — tai jis gali biti uzfiksuojamas véliau, kai susitariancios Salys
registruoja §i sandori savo buhalterijos knygose arba ataskaitose.

Bendraja prasme, ekonominiy santykiuy pokyciai, kurie yra registruojami moké¢jimy balanse,
pirmiausia kyla i§ santykiu tarp dvieju $aliu. Sios 3alys su viena i§imtimi yra rezidentas ir nerezidentas.
Visi tokios riiSies sandoriai atsispindi mokéjimy balanse.

Mokéjimy balansas yra susij¢s ne su mokéjimais, kaip §is terminas yra dazniausiai suprantamas,
o su sandoriais. Daugelyje tarptautiniy sandoriy, kurie registruojami mokéjimy balanse, mokéjimai
atlieckami ne pinigais, o kai kuriuose sandoriuose visai néra jokios atsiskaitymo formos. Siy sandoriy
ttraukimas kartu su tikraisiais mokéjimais { mokéjimy balansa, sudaro pagrindini skirtuma tarp
mokeéjimy balanso ir tarptautiniy mokéjimy registro.

Dauguma svarbiausiy sandoriy, kurie atsiduria mokeéjimy balanse, gali biiti charakterizuojami
kaip mainai (angl. exchanges). Sandorio vykdytojas (ekonominis subjektas) suteikia ekonoming vertg
kitam sandorio vykdytojui ir gauna uZ tai ta pacia vert¢. Ekonominés vertés suteiktos vienos
ekonomikos kitai gali biiti bendrai vadinamos kaip tikrieji iStekliai (prekés, paslaugos, pajamos) ir
finansiniai elementai. Mainy dalyviai yra skirtingy ekonomiky rezidentai, iSskyrus ta atveji, kai
mainomi tarptautiniai finansiniai elementai tarp rezidenty. | finansinio elemento teikima gali jeiti ne tik
egzistuojan€ios pretenzijos ar isipareigojimo savininko pasikeitimas, bet taip pat nauju pretenzijy ir
Isipareigojimy sukiirimas arba egzistuojanciy panaikinimas. Dar daugiau, finansinio elemento sutarties
salygos (pvz., mokéjimo terminas) gali biti pakeistos abiejuy Saliy susitarimu. Toks atvejis gali buti
laikomas kaip pradinés sutarties ivykdymas ir naujos sutarties su naujomis salygomis sukiirimas. Visi
tokios riiSies mainai yra atspindimi mokejimy balanse.

Sandoriai, kurie susideda 1§ pervedimy (angl. transfers), skiriasi nuo mainy tuo, kad vienas
sandorio vykdytojas suteikia ekonoming verte kitam sandorio vykdytojui, bet negauna vietoje to jokios
kompensacijos, kuri turéty ekonoming vertg (pagal sistemos nustatyta isigaléjusia tvarka ir taisykles).

Toks vertés nebuvimas 1§ vienos pusés yra atspindimas raSu, kuris yra vadinamas pervedimu
(angl. transfer). Tokie pervedimai (ekonominé verté yra teikiama ir gaunama be kompensacijos) yra
parodomi mokéjimy balanse. Einamieji pervedimai jeina | einamajq ataskaita, o kapitalo pervedimai
atsiranda kapitalo ataskaitoje.

Kadangi ekonomika yra apibréziama per ekonominius subjektus, susijusius su jos teritorija - tai
ekonomikos apimtis gali buti itakojama, kintant su Sia ekonomika susijusiy subjekty skaiciui.
Migracija {vyksta tada, kai keiciasi individo nuolatiné gyvenamoji vieta, kuri perkeliama i§ vienos
ekonomikos 1 kita. Tam tikras kilnojamas ir apcCiuopiamas turtas, priklausantis migrantams,
importuojamas { nauja ekonomika. Migranto nekilnojama turta ir dalj kilnojamo ir apiuopiamo turto,
kuris yra likgs senoje ekonomikoje, savinasi naujoji ekonomika. Migranto pretenzijos arba

isipareigojimai kitos ekonomikos rezidentams (kurie néra naujos ekonomikos rezidentai) tampa
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naujosios ekonomikos tarptautinémis pretenzijomis ir sipareigojimais. Migranto pretenzijos arba
Isipareigojimai naujos ekonomikos rezidentams nustoja biiti pretenzijomis ir isipareigojimais likusiai
pasaulio daliai. Siy visy persikélimy grynoji (neto) suma yra lygi migranto neto vertei, ir §i migranto
neto verté taip pat turi biiti uZregistruota kaip kompensacija (angl. offset) kitiems persikélimams. Sie
raSai yra itraukiami { mokéjimy balansa, kur kompensacija yra paprastai pridedama prie pervedimy
(angl. transfers). (TVF, 1993, p.12)

Kartais kai kurie sandoriai gali biti priskirti ir jrasyti mokéjimu balanse, nors ir nebuvo jokio
realaus srauto. PavyzdZziu galéty biti reinvestuoty iplauky priskyrimas tiesioginiams uZsienio
investuotojams. [ uzsienio dukterinés bendrovés ar filialo iplaukas jeina ir jplaukos priskirtinos
tiesioginiam investuotojui. Iplaukos, kurios yra paskirstomos arba reinvestuojamos toje imon¢je, yra
proporcingos tiesioginio investuotojo akcinio kapitalo dydZiui toje imoné¢je. Reinvestuotos iplaukos
yra uzregistruojamos kaip tiesioginio investavimo pajamos. Finansinéje ataskaitoje padaromas
kompensacinis irasas su skirtingu aritmetiniu zenklu kaip tiesioginé investicija - reinvestuotos iplaukos
tam, kad atspindéty tiesioginio investuotojo padidéjusias investicijas savo dukterinéje imonéje arba
filiale.

Mokéjimy balanse pateikiama finansiniy elementy klasifikacija yra sudaryta taip, kad parodytu
kreditoriaus ir skolininko motyvacija. Finansiniai elementai turi biiti perklasifikuojami priklausomai
nuo motyvacijos pasikeitimo. Tokiu atveju yra tinkamas tiesioginiy investicijy ir kity rasiy investicijy
atskyrimas. Pavyzdziui, keli portfeliniy investicijy nepriklausomi akcininkai (kai viena uzsienyje
veikianti kompanija iSleidZia korporacines akcijas) gali sudaryti jungting grupg ir turéti tvirtg ir
efektyvu balsa valdant Sig bendrove. Ju turimos akcijos bus traktuojamos kaip tiesioginés investicijos ir
toks investiciju biisenos pasikeitimas turéty buti uzregistruotas kaip perklasifikavimas, kuris
pasibaigus atsiskaitomajam laikotarpiui biity atspindimas tarptautiniame investicijuy balanse, bet jo
nebiity mokéejimy balanse. Panasiu biidu nerezidenty pretenzijos galéty biiti priskirtos arba atleistos
nuo valstybinés rezidenty monetarinés kontrolés. Tokiais atvejais egzistuoja perklasifikavimai tarp
oficialiy atsargy ir kito turto (ne atsargy).

Tikryjy i8tekliy ir finansiniy elementy verté nuolat kinta priklausomai nuo vienos arba nuo abiejy
toliau pateikiamy priezasciy:

e Tam tikro elemento kaina sandoryje gali pasikeisti nuo valiutos, kuria nurodoma to
elemento kaina;

e Valiutos kursas, kuria yra nurodoma kaina, gali pasikeisti priklausomai nuo naudojamo
vieneto ataskaitoje.

Vertinimo pasikeitimai néra itraukiami | mokéjimy balansa, bet jie yra itraukiami i tarptauting

investicijy balansa.
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3. Mokéjimo balanso klasifikacija ir standartiniai elementai

Norint geriau suprasti koncepcinio mokéjimy balanso modeli, reikty iSnagrinéti mokéjimy
balanso struktiirg ir klasifikacija.

Mokéjimy balanso statistika turi buti atlikta laikantis nuoseklios struktiiros tam, kad ji galéty biiti
panaudota ir adaptuota daugybei tiksly — politikos formulavimui, analitinéms studijoms,
projektavimui, konkre€iy elementy ar visy sandoriy lyginimams, regioninéms ir pasaulinéms
suvestinéms ir t.t.

Moke¢jimy balanso standartiniy elementy struktiira ir klasifikacija atspindi koncepcines ir
praktines nuostatas, atsizvelgia { nacionaliniy mokéjimy balanso specialisty pozitiri ir i§ esmés sutinka
su NSS sistema bei harmoningai derinasi su i§samia paslaugy tarptautiniy sandoriy klasifikacija pagal
Centring Produkcijos Klasifikacija (toliau - CPK).

Be to, mokéjimy balanso koncepcinio modelio klasifikacijos sistema atspindi pastangas sujungti
finansiniy ataskaity struktiira su pajamy ataskaitomis ir su tarptautiniu investicijy balansu. Si schema
yra sukurta kaip lankstus modelis, kuris galéty biiti naudojamas daugelio Saliy, vystant ilgalaikg iSoring
statistika. Kai kurios Salys gali nesugebéti pateikti duomeny, taciau kitos Salys galéty pateikti ir
papildomy duomeny, todé¢l yra iSskiriami standartiniai elementai, sudarantys daugelio pasaulio Saliy
mokéjimy balansus.

Mokéjimy balanso standartiniy elementy nustatymas remiasi tam tikromis nuostatomis. Toliau
pateikiamas sarasas, 1 kuri itrauktos svarbiausios nuostatos nustatant standartinius elementus:

1. Standartinis elementas turi turéti charakteringa funkcionavima. Ekonominis faktorius arba
faktoriai, kurie veikia elementa, turi skirtis nuo ty, kurie veikia kitus elementus, arba tas
elementas turi skirtingai i juos reaguoti. Si reakcija { ekonominius faktorius ir yra tai, ka
stengiasi atskleisti mokéjimy balansas.

2. Elementas turi biiti svarbus daugeliui 3aliy. Sis svarbumas gali biiti apibréztas kaip elgesio
funkcija (pvz., nejprastas kitimas) arba absoliutus dydis.

3. Statistika Siam elementui turéty biti pakankamai lengvai surenkama, taciau statistikos
rinkimo biitinumas turéty biti jvertinamas pagal du ankstesniuosius kriterijus.

4. Sis elementas turéty bati reikalingas kitiems tikslams, pavyzdziui, itraukimui arba
suderinimui su nacionalinémis ataskaitomis.

5. Standartiniy elementy sarasas neturéty buti labai ilgas. IS daugelio Saliy, iskaitant ir daugeli
ty, kuriose statistika yra prasCiau iSvystyta, reikalaujama vienodai atsiskaityti uz visus
elementus.

6. Dél praktiniy sumetimy, standartiniai elementai turéty deréti ir turéty buti naudojami kitose

TVF statistinése sistemose - NSS ir CPK (skirta paslaugoms).



Be auksciau pateikto saraSo, gali biiti reikalinga ir papildoma informacija. Ji taip pat gali biiti
labai naudinga tikrinant ir derinant partneriniy Saliy statistika, pavyzdziui, analizuojant tam tikros
rusies finansinius sandorius.

Mokéjimy balanso koncepciniame modelyje nurodyty principu taikymas turéty sudaryti
galimybes sukurti nuoseklia teigiamy ir neigiamy jrasy suvesting, kai grynoji (koncepcing¢) suma yra
lygi nuliui. Praktikoje, deja, susumavus tikruosius irasus, beveik visada paaiskés, kad balansas rodys
arba galutini kredita arba debita. Toks balansas yra klaidy ir praleidimy rezultatas, renkant finansines
ataskaitas. Kai kurios klaidos ir praleidimai gali biiti susij¢ su praktiniy priemoniy aproksimacijos
principy rekomendacijomis.

Klaidy ir praleidimy taisymui mokéjimy ataskaity balanse jvedamas atskiras elementas, kuris kai
kuriy sudarinétoju vadinamas subalansavimo elementu arba statistiniu prieStaravimu. Jis yra skirtas
kaip atsvara neteisingai suregistruotiems elementams subalansuoti. Taigi, jei elementy balansas yra
teigiamas (kreditas), tai Sis elementas bus neigiamas ir jraSytas kaip tokio pacio dydzio debetas ir
atvirksciai.

Kartais duomeny rinkimo metu atsiradusios klaidos ir praleidimai kompensuoja vienas kita.
Todéel, likutinés vertés dydis nebiitinai parodo visos ataskaitos tiksluma. Vis délto, didelis galutinis
likutis kliudo ataskaitos interpretacijai.

Mokejimy balanso koncepcinio modelio standartiniai elementai susideda 1§ dviejy pagrindiniy
ataskaity grupiy:

e Finamoji ataskaita susijusi su prekémis ir paslaugomis, pajamomis ir einamaisiais
pervedimais;

e Kapitalo ir finansy ataskaita yra susijusi su kapitalo pervedimais ir nepagaminto ir
nefinansinio turto jsigijimu ar valdymu bei su finansiniais aktyvais ir pasyvais.

Toks skirstymas remiasi tradiciniu skirstymu, kuris yra priimtas daugelyje Saliy. Daugelis
standartiniy elementy {vedamy i einamaja ataskaita turi rodyti bendruosius (bruto) debetus ir kreditus.
Daugelis irasy kapitalo ir finansy ataskaitoje turi biiti daromi grynuoju (neto) pavidalu, t.y. kai
kiekvienas elementas turi biiti arba tik kreditas arba debetas. Tikryju itekliy jplaukos, finansinio turto
padidéjimas ir pasyvy sumaz¢jimas turi biiti parodyti kaip debetai, tuo tarpu, tikryju iStekliy

nutekéjimas, finansinio turto mazéjimas ir pasyvy padidéjimas turi biiti parodomi kaip kreditai.

3.1. Einamoji saskaita

Einamoji saskaita apima visus sandorius (iSskyrus finansiniy elementy), kurie turi ekonoming

verte ir kurie atsiranda tarp rezidento ir nerezidento subjekty. Taip pat ia jeina ekonominés vertés
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atsvaros (angl. offsets), kurios yra suteikiamos arba isigyjamos be kompensacijos. Pagrindinés

einamosios saskaitos sudedamosios dalys yra prekés ir paslaugos, pajamos ir einamieji pervedimai.

Prekiy kategorija sudaro bendrieji gaminiai, apdirbimui skirtos prekés, taisomos prekes,

transporto bendroviy isigytos prekés bei nepiniginis auksas:

1.

Bendrieji gaminiai apima dauguma kilnojamy prekiy, kurias rezidentai eksportuoja
nerezidentams arba importuoja i§ nerezidenty, ir kuriy (tikroji ar priskirtoji) nuosavybé

pasikeicia su keliomis nustatytomis iSimtimis.

. Apdirbimui skirtos prekés apima ty prekiy eksporta (arba tiriamajai ekonomikai - importa),

kurios kerta sienas tam, kad bty apdirbtos uZzsienyje ir ty prekiy pakartotini importa (arba
tiriamajai ekonomikai - eksporta), kurios yra vertinamos bendruoju bruto pavidalu prie§
apdirbima ir po jo. Sio elemento traktavimas prekiy ataskaitoje yra iSimtis nuosavybés

pasikeitimo principui.

. Taisomos prekés apima ty prekiy taisyma, kurios yra tiekiamos arba gaunamos nerezidenty

laivuose, lektuvuose ir pan. Nors fizinis $iy prekiy judéjimas yra panaSus i apdirbimui skirtas
prekes, taCiau Siuo atveju yra ikainojamos taisymo paslaugos (uz jas yra mokama arba

gaunamas uzmokestis), o ne paciy prekiy bruto verté pries ir po taisymo.

. Transporto bendroviy jsigytos prekés uostose apima visas prekes (pvz., kura, maista ir kt.),

kurias rezidenty ar nerezidenty transporto bendrovés (oro, jury ir t. t.) isigyja uzsienyje arba
tiriamoje ekonomikoje. [ Sia klasifikacija nejeina pagalbinés paslaugos (buksyravimas,

prieZiiira ir kt.), kurias apima transportavimas.

. Nepiniginis auksas apima toki aukso eksporta ir importa, kuris néra laikomas valstybés

oficialiomis atsargomis (piniginis auksas). Nepiniginis auksas yra traktuojamas kaip bet kuri
kita preke. Si preké dar gali buti skirstoma i parduotuvése parduodama auksa ir kita

(industrini) auksa.

Paslaugy kategorija apima transportavimo, keliavimo, komunikacijy, statyby, draudimo,

finansinés, kompiuterinés ir informacinés, kitos verslo paslaugos, paltikanos ir licenciniai mokes¢iai

taip pat asmenings, kultirings ir rekreacings, valstybinés paslaugos.

1.

Transportavimas apima visas paslaugas kurias rezidentai atlicka nerezidentams (ir
atvirkSc¢iai). Taciau, krovinio draudimas priklauso prie draudimo paslaugy, o ne prie
transportavimo. | transportavimq ieina kroviniy ir keleiviy transportavimas visy rusiy
transporto priemonémis ir kitos paskirstomosios ir pagalbinés paslaugos, iskaitant transporto
priemongs su jgula nuoma

Keliavimas apima prekes ir paslaugas, iskaitant sveikatos ir Svietimo, kurias 1§ kokios nors
ekonomikos verslo ar asmeniniais tikslais igyja nerezidentai keliautojai (iskaitant

ekskursantus) savo kelioniy metu (trumpesniy nei vieneri metai). | keliavimq nejeina
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tarptautinés keleiviuy pervezimo paslaugos. Jos ieina i transportavimq. Studentai ir pacientai
yra traktuojami kaip keliautojai, nepriklausomai nuo juy vizito trukmés. Kai kurie kiti -
kariuomenés ir ambasady personalas bei nereziduojantys darbininkai - néra laikomi
keliautojais. Taciau, nereziduojanciy darbininky iSlaidos yra iskaitomos i1 keliavimq, tuo
tarpu karinio ir ambasady personaly i§laidos yra iskaitomos i valstybines paslaugas.
Komunikacijy paslaugos apima komunikacijos sandorius tarp rezidenty ir nerezidenty. Sios
paslaugos apima paSto, kurjeriy ir telekomunikacijy paslaugas (garso, vaizdo ir kitos
informacijos perdavimas jvairiomis priemonémis, o susijusi prieziiira yra teikiama rezidenty
nerezidentams arba atvirksciai).

Statyby paslaugos apima statybas ir irengimo darbus, kurie yra laikinai atlieckami uzsienyje
ar tiriamojoje ekonomikoje arba neteritorinése anklavuose, kai darbai atlieckami rezidenty
arba nerezidenty kompanijy. | toki darba nejeina darbai atlickami rezidento bendroveés
uzsienio bendrovés arba kitos bendroveés, kuri atitinka kriterijus leidZiancius ja laikyti
uzsienio filialu.

Draudimo paslaugos apima atvejus, kai rezidenty draudimo kompanijos suteikia draudima
nerezidentams ir atvirk§Giai. Sis elementas apima krovinio draudimo paslaugas
(eksportuojamoms ir importuojamoms prekéms), kity riisiy tiesioginio draudimo paslaugas
(1skaitant gyvybés ir negyvybés draudima) ir perdraudimo paslaugas.

Finansinés paslaugos (i$skyrus draudimo paslaugas ir pensiju fondus) apima finansinio
tarpininkavimo paslaugas ir pagalbines paslaugas, kurios teikiamos rezidenty nerezidentams
ir atvirk§Ciai. [traukiami yra komisiniai ir mokes¢iai uz akredityvus, kredito linijas,
finansinio lizingo paslaugas, valiutos keitimo sandorius, privaciy ir verslo klienty
kreditavima, brokerines paslaugas, garantavimo paslaugas, ivairiy formy apsaugos
instrumentus ir kt. Pagalbinés paslaugos apima finansy rinkos aptarnavimo ir reguliavimo
paslaugas, saugumui skirtas globos paslaugas ir t.t.

Kompiuterinés ir informacinés paslaugos apima rezidenty arba nerezidenty sandorius,
susijusius su konsultavimu dél kompiuterinés irangos, programinés irangos idiegimu,
informacinémis paslaugomis (duomeny apdorojimu, duomeny baziy kirimu, naujieny
agentiiromis) ir su kompiuteriy ar kitos jrangos aptarnavimu bei taisymu.

Paliikanos ir licenciniai mokesciai apima rezidenty ir nerezidenty jplaukas (eksporta) ir
mokéjimus (importa) uz sankcionuota neapciuopiamy negaminamy, nefinansiniy ir
nuosavybés teisiu (pvz., firmos zenkly, kopijavimo teisiy, patenty, procesy, metoduy, dizainy,
gamybos teisiy, franciziy) naudojima ir uZ gaminamy originaly ar prototipy licencijuota

naudojima, pvz., rankrasciy, filmy ir t.t.
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9. Kitos verslo paslaugos apima prekybines ir kitas komercines paslaugas, suteiktas rezidenty
nerezidentams ir atvirksCiai, taip pat lizingo paslaugas; ivairias verslo, profesines ir
technines paslaugas.

10. Asmeninés, kultirinés ir rekreacinés paslaugos apima audiovizualines bei susijusias
paslaugas ir kitas kultiirines paslaugas teikiamas rezidenty nerezidentams ir atvirk$ciai. [
audiovizualiniy bei susijusiy paslaugy dali jeinancios paslaugos yra susijusios su meniniy
filmy, video juosty gamyba, radijo ir televizijos programy kiirimu bei su muzikiniais jrasais
(Siy paslaugu pavyzdziai yra nuomos mokesciai ir mokesciai aktoriams prodiuseriams uz
pagaminta produkcija, taip pat mokes€iai uz visuomenés informavimo priemonéms
parduotas platinimo teises). | kity kultiiriniy paslaugu dalj ieina kitos asmeninés, kultiirinés
ir rekreacinés paslaugos (pavyzdziui susijusios su bibliotekomis, muziejais ir su kitomis
kultiirinémis ir sporto veiklomis).

11. Valstybinés paslaugos apima visas paslaugas (tokias kaip ambasady ir konsulaty iSlaidas),
susijusias su valstybiniu sektoriumi ar su tarptautinémis ir regioninémis organizacijomis,
kurios néra priskirtos kitiems punktams.

Pajamy kategorija sudaro darbuotoju kompensacijos bei investicijy pajamos.

1.  Darbuotojy kompensacija apima algas, uzdarbi ir kitas pinigines ar nepinigines naudas. Ji
taip pat apima pasienio, sezoninius ir kitus nereziduojancius darbininkus (pvz., ambasady
vietin] personalg).

2. Investicijy pajamos apima pajamu iplaukas ir mokescius, kurie yra atitinkamai susije su
rezidenty turimu iSoriniu finansiniu turtu ir su rezidenty isipareigojimais nerezidentams.
Investicijy pajamos susideda 1S tiesioginiy investicijy pajamy, portfeliniy investicijy pajamu
ir kity investicijy pajamy. Tiesioginés ir portfelinés investicijos yra skirstomos i pajamas uz
akcijas (dividendai, bendrovés pelnas ir reinvestuotos pajamos) ir pajamas uz skola
(paliikanos); kitos investicijy pajamos apima uzdirbtas paliikanas i$ kito kapitalo (paskoly ir
kt.) ir taip pat namy tikiy pajamas i§ gyvybés draudimo atsargy ir pensijy fonduy.

Einamieji pervedimai skiriami nuo kapitalo pervedimy, kurie jeina i kapitalo ir finansy ataskaitas
sutinkamai su NSS nuostatomis. Pervedimai kompensuoja pokyc€ius, kurie ivyksta tikryju istekliy ir
finansiniy elementy nuosavybé¢je tarp rezidenty ir nerezidenty. Pervedimai neapima kompensacijos
ekonomine verte (a quid pro quo) nepriklausomai nuo to, ar Sie poky€iai yra savanoriSki, ar butini.
Einamieji pervedimai susideda i§ visy pervedimuy, i kuriuos nejeina

e pastoviojo turto nuosavybés pervedimai;
e fondy pervedimai, susije su pastoviojo turto igijimu ar turéjimu;

e jsipareigojimy atleidimas atsisakant bet kokio atlygio i§ skolininky.
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Visi Sie elementai yra kapitalo pervedimai. Einamieji pervedimai apima vyriausybinius
pervedimus (pvz., einamaji tarptautini bendradarbiavima tarp skirtingy vyriausybiy, einamuosius
mokesCius uz pajamas bei turtg ir t. t.) ir kitus pervedimus (pvz., darbininky perlaidas, premijas,

mazesnius mokesc¢ius uz paslaugas ir pretenzijas | negyvybeés draudima).

3.2. Kapitalo ir finansy saskaita

Kapitalo ir finansy saskaita turi du pagrindinius elementus — kapitalo saskaita ir finansy saskaita
— jos sutampa su tokiomis paciomis saskaitomis NSS sistemoje. Aktyvai atspindi pretenzijas
nerezidentams, o pasyvai atspindi isiskolinima nerezidentams. Siuose sandoriuose paprastai viena i3
Saliy yra rezident¢, o kita - nerezidenté. Kai kuriais atvejais abi sandorio Salys gali biiti vienodos, t. y.
abi rezidentés arba nerezidentés.

Visi vertinimo poky¢iai ir kiti pokyc€iai, kurie neatspindi sandoriy tarptautiniuose aktyvuose ir
pasyvuose yra nejtraukiami | kapitalo ir finansy saskaita, taCiau jie yra matomi tarptautiniame
investiciju balanse. Pagalbinés saskaitos identifikuoja elementus, kurie yra reikalingi analitiniams
tyrimams ir kurie jtakoja ivairias ataskaitas. Tokiy elementy pavyzdys yra isipareigojimai, sudarantys
uzsienio valstybés atsargas ir iSskirtinio finansavimo sandoriai.

Finansy saskaitos klasifikacija ir einamosios saskaitos pajamuy elementai yra tarpusavyje susije ir
turt buti nuoseklis tam, kad suformuoty efektyvy ry$i tarp mokéjimy balanso bei tarptautinio
investicijy balanso ir biity suderinamos su NSS ir kitomis TVF statistinémis sistemomis.

Pagrindiniai kapitalo saskaitos elementai yra kapitalo pervedimai ir negaminamo nefinansinio
turto jsigijimas arba valdymas. Kapitalo pervedimai susideda i§ visy pervedimu 1 kuriuos ieina
pastoviojo turto nuosavybés pervedimai; fondy pervedimai, susij¢ su pastoviojo turto igijimu ar
turéjimu; {sipareigojimy panaikinimas atsisakant bet kokio atlygio 1§ kreditoriy. Kapitalo pervedimai
apima du elementus:

e Dbendraji valstybini, kuris skirstomas i skolos atleidima ir kt.;
o kita, kuris yra skirstomas | migranty pervedimus, skolos atleidima ir kitus pervedimus.

Negaminamo nefinansinio turto gsigijimas arba valdymas didele dalimi apima neapciuopiamus
dalykus, tokius kaip patentai, nuomos sutartys ir kitos perduodamos sutartys, pvz., testamentai ir kt.
Sis elementas neapima zemés specifinéje ekonominéje teritorijoje, bet gali apimti tuos atvejus, kai
zemg perka arba parduoda uZsienio ambasados.

Standartiniy elementy klasifikacija finansy saskaitoje remiasi Siais kriterijais:

1. Visi elementai yra klasifikuojami pagal investiciju rus; arba pagal funkcini pasiskirstyma

(tiesioginé investicija, portfeliné investicija, kita investicija, atsargy fondas).
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2. Tiesioginiy investicijy kategorijoje yra daromi kryptiniai skirtumai (uZzsienyje arba
tiriamojoje ekonomikoje), o akcijy kapitalo ir kito kapitalo elementuose iSskiriami aktyvai ir
pasyvai.

3. Portfeliniy investicijy ir kity investicijy kategorijose iprastai yra iSskiriami aktyvai ir
pasyvai.

4. Portfelinése investicijose ir kitose investicijose reikSmingas skirstymas pagal instrumento
rusi (akcijy ar skolos vertybiniai popieriai, prekybos kreditai, paskolos, valiuta ir indé¢liai,
kiti aktyvai ir pasyvai). [ portfelines investicijas ieina tradiciné pinigy rinka ir naujy pinigy
rinka, taip pat kiti finansiniai instrumentai ir i§vestiniai dalykai.

5. Portfelinése investicijose ir kitose investicijose daromas skirtumas tarp vidaus kreditoriaus
aktyvy ir vidaus skolininko pasyvy sektoriy. Sie skirstymai tarnauja tam, kad sudaryty rysius
su pajamy ataskaitomis, tarptautiniu investicijy balansu, NSS sistema ir kitomis statistinémis
sistemomis.

6. Tradicinis skirstymas 1 ilgalaikius (mokéjimo terminas yra ilgesnis nei vieneri metai) ir
trumpalaikius (mokéjimo terminas yra vieneri metai arba trumpesnis) aktyvus ir pasyvus
taikomas tik kitoms investicijoms.

Tiesioginé investicija, kuri atspindi rezidento ilgalaiki susidom¢jima viena ekonomika
(tiesioginis investitorius) ir rezidento susidoméjima kita ekonomika (tiesioginiy investiciju bendrove),
apima visus sandorius tarp tiesioginiy investitoriy ir tiesioginiy investicijy bendroviy. Kitaip sakant,
tiesioginé investicija apima pradinius sandorius tarp tiesioginiy investitoriy ir tiesioginiy investicijy
bendroviy ir visus tolesnius sandorius, vykstan€ius tarpusavyje ar tarp iregistruoty ir nejregistruoty
dukteriniy bendroviy. Tiesioginiy investiciju sandoriai, atlieckami uzsienyje ir tiriamojoje ekonomikoje,
yra toliau klasifikuojami i akcijy kapitala, reinvestuotas pajamas ir kita kapitala (sandoriai tarp
bendroviy). Akciju kapitalo ir kito kapitalo kategorijose yra skiriamos pretenzijos ir isipareigojimai
dukterinéms bendrovéms ir tiesioginiams investitoriams. Sandoriai tarp dukteriniy banky ir tarp kity
dukteriniy finansiniy tarpininky yra priskiriami akcijy ir nuolatinés skolos kapitalui.

Portfelinés investicijos apima akcijy ir skolos vertybiniy popieriy sandorius. Pastarieji sandoriai
yra dar skirstomi { obligacijas, pinigy rinkos instrumentus ir iSvestines finansines priemones (pvz.,
opcionus), kai jie generuoja finansines pretenzijas ir isipareigojimus. [vairlis nauji finansiniai
instrumentai yra itraukti i atitinkamas irankiy klasifikacijas. Protfelinése investicijose neklasifikuojami
sandoriai, kurie ieina i tiesiogines investicijas ir | rezervines atsargas.

Kitos investicijos apima trumpalaikius ir ilgalaikius prekybos kreditus; paskolas (iskaitant Fondo
kredito naudojima, Fondo paskolas ir paskolas, susijusias su finansinémis nuomomis); valiutas ir

indélius (perleidziamus ir kitus, tokius kaip taupymo ir terminuoti indéliai, taupymo ir paskolos lakstai,
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kredity unijy lakstai ir kt.); ir kitos gaunamos ir mokamos saskaitos. Kitose investicijoms nepriskiriami
sandoriai, kurie itraukti { tiesiogines investicijas.

Oficialios atsargos apima aktyvy sandorius, kurie kokios nors ekonomikos monetarinés valdzios
yra skiriami jvairiems nesubalansuotiems mokéjimams padengti ir, kartais, stengiantis igyvendinti
kitus finansinius poreikius. Siy atsargy buvimas néra susijes su tokiais formaliais dalykais kaip
nuosavybé arba valiutos denominacija ir apima pinigini auksa, specialios skolinimosi teisés Fondo

atsargy balansa, uzsienyje laikoma turta (valiuta, indéliai ir vertybiniai popieriai) ir kitas pretenzijas.

4. Regioninés ataskaitos

Teorinio koncepcinio mokéejimo balanso modelis neatskleidzia praktiniy problemy, susijusiy su
regioniniy sandoriy priskyrimu mokéjimy balanse ir su iSoriniy aktyvy ir pasyvy fondais.

Ankstesni skyriai aptaré pasaulinio mokéjimy balanso ir tarptautinio investicijy balanso ataskaity
kiirima (t.y. 1Soriniy sandoriy statistika ir vienos ekonomikos iSoriniy finansiniy aktyvy ir pasyvuy
santyki su likusiu pasauliu). PanaSios ataskaitos gali buti sukurtos ir regioniniu arba dviSaliu pagrindu
tam, kad galima bity parodyti tam tikros grupés ekonomiky arba vienos konkrecios ekonomikos
iSorinius sandorius ar palyginti ju balansus su kita ekonomiky grupe arba konkrecia ekonomika.
Pataruoju metu regioninés ataskaitos pasidaré¢ svarbesnés statistiniams, analitiniams ir politikos
tikslams. Didéjanti regioniniy ataskaity svarba atspindi tam tikrus vystymosi etapus: dideliy mokéjimo
disbalansy atsiradima tarp tam tikry ekonomiky ar ekonomiky grupiy; peréjima i ekonoming ir
monetaring integracija (ne tik Europos Bendrijoje, bet taip pat ir kitose ekonomikose). Zinoma, jeigu
kada nors tokia integracija biity pilnai pasiekta, regioniniai mokéjimy balansai ir balansy ataskaitos
tapty dar svarbesnémis, o atskiry valstybiy nariy individuali statistika integruotose teritorijose tapty
maziau svarbi.

Savokos ir rekomendacijos, pateiktos ankstesniuose skyriuose, skirtos pasauliniy ataskaity
kiirimui, taciau yra tinkamos ir regioninéms ataskaitoms, atsizvelgiant { tai, kad bendresnés nuorodos
apie likusi pasauli jose turéty biti pakeistos 1 specifines nuorodas apie rezidentus, konkre€ias uzsienio
ekonomikas arba ekonomiky grupes. Sis pakeitimas turéty biti daromas duomenis renkandios
ekonomikos mok¢jimy ataskaitose uz prekiy, paslaugy ir pajamy sandorius; sandoriuose, susijusiuose
su finansinémis pretenzijomis ir isipareigojimais; sandoriuose, kurie yra klasifikuojami kaip
pervedimai ir §iy ekonomiky lyginimuose.

Aptariant pagrindinius klasifikacijos elementus, kurie buvo apibréZzti ankstesniame skyriuje,
galima teigti, kad paprastai prekiy prekyboje (kaip savininko pasikeitimo principo atspindys) eksportas
yra priskiriamas naujojo savininko rezidavimo vietai, o importas priskiriamas ankstesniojo savininko

rezidavimo vietai. Kai savininko pasikeitimo néra (pvz., apdirbimo veikloje ar finansinéje nuomoje),
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prekiy eksportas ir importas yra traktuojami taip, tarsi toks pasikeitimas biity ivykes. Prekiaujant
paslaugomis, paprastai jos priskiriamos tam regionui kuriame gyvena paslaugos teikéjas ar gavéjas, o
pajamos priskiriamos tam regionui, kuriame rezidentas priima mokest] arba sumoka uZ ta paslauga.
Perdavimai yra priskiriami atitinkamai donoro arba recipiento regionui.

Su finansiniais srautais yra susij¢ Sie du principai, igalinantys igyvendinti regionini priskyrima:
skolininko ir kreditoriaus principas bei sandorio vykdytojo principas Pagal skolininko ir kreditoriaus
principa duomenis renkancios ekonomikos finansiniy pretenzijy pokyciai yra priskiriami nerezidento
skolininko rezidavimo $aliai, o isipareigojimy poky€iai yra priskiriami nerezidento kreditoriaus
rezidavimo Saliai. Pagal sandorio vykdytojo principa pretenziju ir isipareigojimy pokyciai yra
priskiriami sandoryje dalyvaujan¢iy nerezidenty rezidavimo $aliai (sandorio vykdytojas).

Daznai sandoriy regioninis priskyrimas abejais atvejais sutaps (pvz., banky indéliy pretenzijose
ir isipareigojimuose, prekybos kredituose ir daugumoje tiesioginiy investicijy sandoriy). Vis délto,
kitais atvejais (pvz., parduodamy pretenzijy atveju), Sie priskyrimai gali biiti skirtingi, tada naudojamas
vienas 1§ auk$€iau minéty dviejy principy. Pavyzdziais gali biti (portfeliniai) vertybiniy popieriy
sandoriai ir tiesioginiy investicijy isigijimai dalyvaujant treciosioms Salims.

Kalbant apie tarptautini investicijy balansa, regionuose surinkti duomenys apie finansinius
aktyvus ir pasyvus yra geografiskai priskiriami laikantis skolininko ir kreditoriaus principo. Duomenis
renkanc¢ios ekonomikos finansinés pretenzijos yra geografiskai priskiriamos skolininko nerezidento
rezidavimo Saliai, o isipareigojimai yra priskiriami kreditoriaus nerezidento rezidavimo $aliai.

Vertybiniy popieriy sandoriy regioninis priskyrimas akivaizdZiai rodo, kad remiantis skolininko
ir kreditoriaus bei sandorio vykdytojo principais gaunami labai skirtingi rezultatai (o tai yra Siy
principy trilkumas). Tarptautiniai vertybiniy popieriy sandoriai paprastai priklauso antrinei rinkai su
ivairiais finansiniais tarpininkais. Antrinése rinkose, kai tarptautiniams vidaus vertybiniy popieriy
sandoriams (Sie popieriai yra iSleisti tiriamoje ekonomikoje) naudojamas skolininko ir kreditoriaus
principas, rezidentas emitentas (skolininkas) gali nezinoti apie antrinés rinkos prekybos rezultatus.
Kitaip sakant, emitentas gali neZinoti pirkéjo nerezidento (kreditoriaus) tapatybés ar rezidavimo vietos.
Jei finansiniai tarpininkai veikia ne savo naudai (jei tai galima nustatyti), emitentai paprastai nezino
savo kreditoriy (kurie nusipirko vertybinius popierius per tarpininkus) tapatybiy ar rezidavimo viety,
ypac jei sandoris {vyko tarptautiniame finansy centre kur paprastai ir yra nukreipiami sandoriai. Taigi,
nors skolininko ir kreditoriaus principas i§ vienos pusés yra efektyvus (kreditorius Zino savo
skolininko rezidavimo vieta), jis néra efektyvus kitais atvejais; skolininkas nebiitinai Zino (nebent tokia
informacija gali biiti gauta i§ tarpininko arba kreditoriaus) apie kreditoriaus rezidavimo vieta. Tokia
situacija galima charakterizuoti kaip skolininko ir sandorio vykdytojo principo operacija. PavyzdZiui,
jeigu Salies A rezidentas parduoda vidaus vertybini popieriy (iSleista A Salyje) Salies B tarpininkui,

kuris veikia C Salies rezidento naudai, tai Salies A (skolininko) duomenuy surinkéjai paprastai nezinos,
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jog kreditorius (pirkéjas) yra C $alies rezidentas. Siuo atveju skolininko ir kreditoriaus principas galéty
biiti jgyvendintas su salyga jeigu $i informacija biity pateikta B arba C Saliy A Saliai, taciau paprastai
praktikoje taip neatsitinka. Praktikoje, A Salyje tokio vertybinio popieriaus pardavimas biity
uzregistruotas vadovaujantis skolininko ir sandorio vykdytojo principu, t.y. kaip sandoris su B Salimi.

Vis délto, tarptautiniy vertybiniy popieriy sandoriams skolininko ir kreditoriaus principas yra
efektyvus, nes pirkéjas arba pardavéjas zino emitento (skolininko) rezidavimo vieta ir gali $i sandori
priskirti skolininko ekonomikai. Pavyzdziui, jeigu Salies A rezidentas parduoda arba perka tarptautini
vertybinj popieriy iSleista C Salyje 1§ B Salies rezidento, tai A Salis pagal skolininko ir kreditoriaus
principa §1 sandorj galéty priskirti C Saliai, kadangi C Salies skolininkés tapatybe biity Zinoma A Salyje.

Remiantis sandorio vykdytojo principu vidaus vertybiniy popieriy sandoriams, vertybinio
popieriaus, iSleisto A Salyje, pardavimas tarpininkui, kuris veikia B Salyje savo naudai, biity A Salies
priskirtas B Saliai, nes Siame sandoryje B Salis figiiruoja kaip nereziduojanti Salis (sandorio vykdytoja).
Jeigu tarpininkas B Salyje veikty C Salies rezidento naudai (jei tai galéty biiti nustatyta), tai A Salis
priskirty §i sandori C Saliai. Joks sandoris nebiity uzregistruotas tarp A ir B Saliy. Panasiai biity ir jeigu
A Salis tarptautini vertybini popieriy (iSleista B Salyje) parduoty C Salies tarpininkui, kuris veikia D
Salies rezidento naudai (jei tai gali biity nustatyta), tada A Salis tokj sandorj priskirty D 3aliai. Salis A
neuzregistruoty jokiy sandoriy su B arba su C Salimis. Jeigu C Salies tarpininkas biity veikgs savo
naudai, tai A 3alis biity priskyrusi §i sandori C $aliai. Salis A neuZregistruoty jokiy sandoriy pagal
sandorio vykdytojo principa su B Salimi.

Praktikoje paprastai néra zinoma ar tarptautinis tarpininkas veikia savo naudai ar rezidento
naudai ir Sia informacija yra sunku gauti. Be to, gali biiti skirtingai interpretuojama ir tai, ar tarpininkas
1§ tikryjy 1gyja nuosavybés teisg 1 vertybinius popierius dar pries atlikdamas su jais sandorius. Dél Sios
priezasties paprastai duomenis renkanti Salis vertybiniy popieriy sandoriams taiko sandorio vykdytojo
principa, t.y. priskiria ji finansinio tarpininko rezidavimo Saliai, o ne tai Saliai, kurios vardu tas
tarpininkas veikia.

Piniginis auksas ir specialios skolinimosi teisés (angl. Special Drawing Rights) negali biti
priskirti jokiam konkrec¢iam regionui pagal skolininko ir kreditoriaus principa, kadangi tai yra du
finansiniai aktyvai, kuriems néra taikomi neapmokeéti isipareigojimai. Taigi, tokie sandoriai gali biiti
siejami tik su niekam nepriskirta arba likutine regionine kategorija. Pagal sandoriy vykdytojo principa,
piniginio aukso pirkimai ir pardavimai duomenis renkancioje ekonomikoje registruojami kaip atsargy
padidéjimai ir sumazéjimai, o partnerinéje ekonomikoje jie registruojami atvirks€iai. Specialiyjy
skolinimosi teisiy, kurios néra laikomos Fondo pasyvais, sandoriai yra registruojami panasiu budu kaip
ir piniginis auksas.

Tiesioginése investicijose taip pat gali i8kilti sunkumuy nustatinéjant sandoriy regionini

priskyrima. Pavyzdziui, tiesioginis investuotojas A Salyje isigyja 1§ C Salies rezidento tiesioginiy
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investiciju bendrove (arba tos bendrovés akciju), kurios rezidavimo vieta yra B Salyje. Pagal
skolininko ir kreditoriaus principa bei A Salies pozitiriu, toks sandoris turéty biiti registruojamas tarp A
ir B Saliy, kadangi pasikei¢ia A Salies tiesioginiy investiciju balansas B Salyje. Pagal sandorio
vykdytojo principa, Sis sandoris turéty biti registruojamas tarp A Salies ir C Salies, nes tokia yra kito
sandorio partnerio rezidavimo vieta. Tokiu atveju buty reikalingas suderinantis elementas, kuris
tveikty skirtumus tarp mokeéjimo balanso raSy ir tarptautinio investiciju balanso, nes pastarasis yra
renkamas pagal skolininko ir kreditoriaus principa.

Regioninis priskyrimas nebitinai lemia subalansuota regiono ataskaita. PavyzdZiui, duomenis
renkancios ekonomikos rezidentas gali daryti mokéjima arba priimti mokeéjima 1§ nerezidento (A Salies
rezidento) reikSdamas pretenzijas kitam nerezidentui (B Salies rezidentui). Tokia situacija gali
susidaryti, kai atsarging valiuta turinCios Salies pretenzijos yra naudojamos kitu ekonomiky
atsiskaitymuose. Nesuderinamumai, kylantys i§ sandoriy priskyrimo savininko nerezidento (sandorio
vykdytojo) regionui, ir finansiniy elementy pokyciai kreditoriaus nerezidento ar skolininko regionui
yra aiSkiai atpaZistami pateikus taip surinkty duomeny regioning ataskaita. Todél, daugiaSaliy
sprendimuy elementas atstato skaiCiavimy balansa ir veikia kaip atsvara regioniniy ataskaity
nesuderinamumams. Teoriskai, Sis elementas gali biiti panaudotas sprendziant disbalanso problemos
duomenis renkancios ekonomikos sandoriuose su vienu regionu pervedimo budu arba su kazkokio kito
regiono ar regiony pretenzijomis ir isipareigojimais.

Deja, duomenys daugiasaliams sprendimams yra gaunami retai. Todél praktikoje, Sis elementas
paprastai iSvedama, kaip likutin¢ verté. Be to, jis gali biiti suskai¢iuotas ji derinant su elementu, kuris
yra skirtas bendry klaidy ir praleidimy subalansavimui, ir kuris taip pat yra likutis arba kompensacinis
elementas. Tokios riisies ar kity riiSiy nesuderinamumai arba klaidos klasifikuojant regioninius irasus
neturéty turéti jtakos pasaulinei ataskaitai, kuri atspindi visy regioniniy ataskaity suma, nes
daugias$aliai sprendimai, atsirandantys individualiose regioninése ataskaitose, vienas kita panaikina, kai
susumuojami visy regiony duomenys.

Koncepcinio mokeéjimy balanso modelio analize, atskleidé, kad analitiniam pozitriui yra
reikSmingi tiek skolininko ir kreditoriaus, tiek ir sandorio vykdytojo principai. Skolininko ir
kreditoriaus principas skatina tyrimus, susijusius su kai kuriomis problemomis, pavyzdziui,
analizuojant, kieno vertybiniai popieriai yra perkami ir parduodami, taip pat vertybiniy sandoriy
salyginé svarba atskiroms Salims ar regioninéms grupéms, pasitilymy riiys ir pan. Sandorio vykdytojo
principas leidzia analizuoti, kur rezidentai atlieka vertybiniy popieriy sandorius su nerezidentais, taip
pat tarptautiniy finansiniy centry salyging svarba bei augima ir pan. Praktikoje abu principai turi
trikumy vertinant regioninius ir dvisalius portfelinius sandorius.

Jeigu Salims bity imanoma pasikeisti duomenimis apie tam tikry aktyvy ir pasyvu dydi, tai toks

duomeny pasikeitimas buty naudingas nuosekliam ir naudingam S$iy iStekliy vystymui. Tokie
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duomenys suteikia geresn¢ informacija apie nerezidenty kreditoriy tapatybe, kurie duomenis
renkanciose Salyse valdo pasyvus.

Regiony ataskaitos paprastai yra susijusios su tuo, kad duomenis renkanti ekonomika
klasifikuoja jraSus pagal tarptautinio ekonominio subjekto rezidavimo vieta, naudodamasi savininko ir
sandorio vykdytojo arba kreditoriaus ir skolininko principais. Tokiu biidu { regiona ieis ekonominé
teritorija ar ekonominiy teritoriju grupe, nes kiekvieno subjekto rezidavimo vieta siejama su specifine
ekonomine teritorija. Anksciau aptarti geografinio priskyrimo metodai yra susij¢ su tokia regionine
klasifikacija. Vis délto, regioniné ataskaita kartais suprantama ir kitaip, t.y. gali biti paruosta tokia
ataskaita, kurioje, pavyzdziui, rodomi tik tie sandoriai, kurie buvo atlickami naudojant tam tikra
valiuta, arba atliekami su rezidentais i§ tam tikros valiutos teritorijos, nepaisant ekonominés teritorijos.

Tarptautiniy organizacijy traktavimas ataskaitose yra ypatingas nes jos neieina | ekonoming
teritorija toje Salyje, kurioje jos randasi, o ta ekonomika néra laikoma Sios organizacijos rezidavimo
vieta, todé¢l geografinio priskyrimo tikslams reikalingas atskiras tarptautiniy organizacijy regionas.

Smulkesné¢ regioniné klasifikacija, aktuali konkre€iai ekonomikai ar ekonomiky grupei,

pirmiausia priklauso nuo ataskaitos panaudojimo tiksly.

Saltinis: TVF, 1993



104

3 PRIEDAS

LIETUVOS MOKEJIMU BALANSAS 1999 M. - 2009 M. I PUSM.

1998 m. 1999 m. 2000 m. 2001 m. 2002 m. 2003 m.
I. EINAMOJI SASKAITA
Kreditas, min. Lt 2174217 18 081,70 | 22 165,90 26 052,93 | 29 015,90 | 30 754,28
Debitas, min. Lt -26 934,65 | -22 858,00 | -24 865,49 | -28 347,89 | -31 686,49 | -34 608,28
Balansas, min. Lt -5192,48 -4 776,30 -2 699,59 -2 294,96 -2670,59 -3 854,00
A. Prekés ir paslaugos
Kreditas, min. Lt 20 282,45 16 952,90 | 20 436,50 24 182,31 27 411,40 | 29 120,91
Debitas, min. Lt -25393,04 | -21349,54 | -23 331,24 | -26 788,56 | -30 291,41 | -32 373,76
Balansas, min. Lt -5 110,59 -4 396,64 -2 894,74 -2 606,25 -2 880,01 -3 252,85
B. Pajamos
Kreditas, min. Lt 498,19 459,22 742,02 822,81 741,98 720,01
Debitas, min. Lt -1520,08 -1490,25 -1517,15 -1541,61 -1384,31 -2210,75
Balansas, min. Lt -1 021,89 -1 031,03 -775,13 -718,80 -642,33 -1490,74
C. Einamieji pervedimai
Kreditas, min. Lt 961,53 669,58 987,38 1047,81 862,52 913,36
Debitas, min. Lt -21,53 -18,21 -17,10 -17,72 -10,77 -23,77
Balansas, min. Lt 940,00 651,37 970,28 1030,09 851,75 889,59
Il. KAPITALO IR FINANSINES SASKAITY
BALANSAS, min. Lt 4 185,68 4 966,84 2190,74 1679,81 2 107,56 3363,21
A. Kapitalo sgskaita
Kreditas, min. Lt 3,50 10,68 10,37 5,97 205,08 207,22
Debitas, min. Lt -10,36 -23,84 -1,78 -0,44 -1,29 -2,25
Balansas, min. Lt -6,86 -13,16 8,59 5,53 203,79 204,97
B. Finansiné sgskaita, min. Lt 4192,54 4 980,00 2182,15 1674,28 1903,77 3158,24
1. Tiesioginés investicijos, min. Lt 3685,27 1911,34 1 500,70 1754,86 2 604,46 435,91
2. Investicijy portfelis, min. Lt -78,03 2043,18 1058,19 1057,02 39,91 845,34
3. Finansinés iSvestinés priemonés, min. Lt - - - -5,29 -10,03 -86,92
4. Kitos investicijos, min. Lt 2181,50 242,89 146,11 167,77 880,23 3611,57
5. Oficialiosios tarptautinés atsargos, min. Lt -1 596,20 782,59 -522,85 -1 300,08 -1610,80 -1647,66
lll. KLAIDOS IR PRALEIDIMAI, min. Lt 1006,80 -190,54 508,85 615,15 563,03 490,79
A. Lietuvos investicijos uZsienyje, min. Lt -153,31 -772,15 -420,68 -750,51 155,83 -241,22
B. UzZsienio investicijos Lietuvoje, min. Lt 5942,05 4 969,56 3125,68 3724,87 3 358,74 5047,12
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2009 m. I-
2004 m. 2005 m. 2006 m. 2007 m. 2008 m. VI mén.
. EINAMOJI SASKAITA
Kreditas, min. Lt 35294,99 | 45 288,20 54 362,37 | 60 511,61 74 429,58 | 27 144,58
Debitas, min. Lt -40 106,72 | -50 403,13 | -63 171,24 | -74 837,04 | -87 688,81 | -27 093,14
Balansas, min. Lt -4 811,73 -5 114,93 -8 808,87 | -14 325,43 | -13 259,23 51,44
A. Prekés ir paslaugos
Kreditas, min. Lt 32616,69 | 41408,72 | 48828,76 | 53 313,38 66 924,11 23 125,03
Debitas, min. Lt -36 984,66 | -46 627,66 | -57 379,26 | -66 496,07 | -79 040,72 | -23 766,11
Balansas, min. Lt -4 367,97 -5218,94 -8 550,50 | -13 182,69 | -12 116,61 -641,08
B. Pajamos
Kreditas, min. Lt 985,77 1246,98 1613,32 1993,98 2 406,77 995,85
Debitas, min. Lt -2 694,60 -2977,13 -3 866,41 -6 063,91 -6 067,81 -2 045,30
Balansas, min. Lt -1708,83 -1730,15 -2 253,09 -4 069,93 -3 661,04 -1.049,45
C. Einamieji pervedimai
Kreditas, min. Lt 1692,53 2632,50 3920,29 5204,25 5098,70 3023,70
Debitas, min. Lt -427,46 -798,34 -1925,57 -2 277,06 -2 580,28 -1281,73
Balansas, min. Lt 1265,07 1834,16 199472 2927,19 2518,42 174197
Il. KAPITALO IR FINANSINES SASKAITY
BALANSAS, min. Lt 4299,43 5261,32 9 589,83 14 423,57 13 580,20 -22,66
A. Kapitalo sgskaita
Kreditas, min. Lt 789,60 923,38 964,15 1725,86 2 040,91 1500,85
Debitas, min. Lt -2,63 -0,35 -0,60 - -0,24 -0,07
Balansas, min. Lt 786,97 923,03 963,55 1725,86 2 040,67 1500,78
B. Finansiné saskaita, min. Lt 3512,46 4 338,29 8 626,28 12 697,71 11 539,53 -1523,44
1. Tiesioginés investicijos, min. Lt 1420,70 1 893,23 4 198,61 3577,85 3505,32 816,69
2. Investicijy portfelis, min. Lt 587,52 -743,99 -670,00 -743,28 -305,34 314,23
3. Finansinés iSvestinés priemonés, min. Lt 6,91 36,63 -30,02 -5,14 34,21 124,86
4. Kitos investicijos, min. Lt 1154,41 5063,43 9 194,56 12 813,14 5598,99 -3 037,60
5. Oficialiosios tarptautinés atsargos, min. Lt 342,92 -1911,01 -4 066,87 -2 944,86 2706,35 258,38
lll. KLAIDOS IR PRALEIDIMAI, min. Lt 512,30 -146,39 -780,96 -98,14 -320,97 -28,78
A. Lietuvos investicijos uZsienyje, min. Lt -3 041,57 -5 246,89 -5099,43 -7 449,21 -2 836,81 -1 568,91
B. UzZsienio investicijos Lietuvoje, min. Lt 6211,11 11 496,19 17 792,58 | 23 091,78 11 669,99 -212,91

Saltinis: Lietuvos bankas, 2009



