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IVADAS

1990 m. Baltijos Salims atkiirus savo nepriklausomybe prasidéjo naujas valstybiy istorijos
tarpsnis. Iki tol buves centralizuotai planuojamas tikis, 1998 — 1999 mety Rusijos finansy krizé,
istojimas { Europos Sajunga, ketinimas prisijungti prie Euro zonos, 2007 mety Pasaulio finansy krizé ir
kiti istoriniai {vykiai daro didel¢ itaka Baltijos valstybiy ekonomikai, kuri daznai traktuojama kaip
bendra Baltijos regiono, bei formuojamai fiskalinei politikai. 2007 m. kilus Pasaulio ekonominei
krizei, susiduriant su ekonomikos nuosmukiu, tikslinga analizuoti Baltijos valstybiuy biudZety raida,
patirti valstybés skolos valdymo procese siekiant kiek imanoma labiau sumazinti finansy krizés itaka
Baltijos regiono ikiui. Dabartiniy pasaulio jvykiy akistatoje aktualu iSanalizuoti biudzeto
balansuotumo kaita, biudZeto deficito santyki su valstybés skola ir bendruoju vidaus produktu,
priemones, kuriy vyriausybés émeési, kad biudZeto deficitas ir valstybés skola nedidéty bei biity
skatinama ekonomika.

Sio darbo objektas — Baltijos valstybiy biudZeto deficitas ir valstybés skola 1990 — 2008 metais.
Analizuojami teisés aktai, reglamentuojantys valstybés biudZeta, jo subalansuotuma, valstybés
skolinimasi, limitus, strategija, fiskalinés politikos tikslus, susijusius su biudZeto subalansuotumu ir
valstybés skola.

Darbe iSkeliama problema — kokios yra efektyvios priemonés, darancios itaka biudzeto deficito
ir valstybés skolos mazinimui?

Darbo tikslas yra atskleisti biudZeto deficito ir valstybés skolos atsiradimo, kitimo prieZastis, ju
tarpusavio santyKki.

Siekiant pasiekti iSsikelta darbo tiksla, suformuluoti Sie uZdaviniai:

1. ApZzvelgti Baltijos valstybiy biudZeto deficita, valstybés skolg analizuojamu
laikotarpiu;

2. Nustatyti priemones, kuriy émési valstybés, siekdamos daryti jtaka Siy
dviejy analizuojamy reiskiniy rodikliy kitimui;

3. ISanalizuoti Baltijos valstybiy pasitelktas priemones biudzeto deficitui ir
valstybés skolai maZinti bei jas palyginti analizuojamu laikotarpiu.

Darbe keliama hipotezé, kad pagristai Baltijos valstybiy ekonomika vertinama bendrai kaip
Baltijos regiono, analizuojant pagal biudZeto deficito ir valstybés skolos kriterijus.

Darbo tikslui pasiekti ir suformuluotiems uzdaviniams igyvendinti Siame darbe naudojami
mokslinio paZzinimo metodai — istorinis, refleksinis, dokumenty analizés, lyginimo, apibendrinimo.
Istorinis metodas naudojamas analizuojant Saltinius apie tam tikro pasirinkto laikotarpio ivykius,

Iémusius Baltijos valstybiy biudZeto deficito bei valstybés skolos poky€ius. Lyginimo metodas
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naudojamas siekiant rasti reikSmingy sasajy tarp Lietuvoje ir pasirinktose uZsienio valstybése kylanciy
reiSkiniy. Dokumenty analizé — teisés normuy akty, Tarptautinio valiutos fondo, Ekonominio
bendradarbiavimo ir plétros organizacijos, Pasaulio banko rekomendaciju informacijos tyrimo
priemoné. Refleksinis ir apibendrinimo metodai naudojami apibendrinant iStirtas priemones, ju itaka,
teisininky, ekonomisty, kity mokslininky iSsakytas mintis tiriama tema bei formuluojant iSvadas ir
teikiant pasitlymus.

Darbas bus atlieckamas trimis etapais. Pirmajame bus tiriamas Baltijos valstybiy biudZeto
deficitas, akcentuojant Rublio finansy krize, istojima i Europos Sajunga, Pasaulio finansy krizg, taigi
Sis etapas yra suskirstomas i tris tyrimo stadijas: biudZeto deficito reiSkinys iki Rublio krizés ir po jos
kilg biudZeto deficito poky¢iai, iki istojimo i Europos Sajunga ir dél Sio ivykio pakites biudzeto
deficitas bei valstybés biudzeto situacija jvykus 2007 m. Pasaulio finansy krizei. Antrajame etape bus
tiriamas valstybés skolos reiskinys, iSskiriant tokias pacias tyrimo stadijas. TreCiajame etape bus

tiriamas valstybés biudZeto deficito ir valstybés skolos santykis.



1. BIUDZETO DEFICITO SAMPRATA

Zaneta étuopyté1 biudZeto deficitgq apibtidina kaip finansiniy mety valstybés iSlaidy, palyginus
su iplaukomis, pertekliy. Galime teigti, kad biudzeto deficitas — tai iSlaidy ir pajamu skirtumas,
susidarantis, kai biudZeto i§laidos virija pajamas. Sio reiskinio interpretavimas labai priklauso nuo to,
kas biitent matuojama, o tai savo ruoZtu priklauso nuo to, kaip sudaromos fiskalinés saskaitos, kaip
registruojamos vyriausybé:s2 pajamos, islaidos ir kiti sandoriai. Skiriamas aktyvusis (atsirandantis, kai
iSlaidos virSija pajamas) ir pasyvusis3 (kai nesurenkami mokesciai dél, pavyzdziui, ekonomikos
augimo sulétéjimo, skoly, isipareigojimuy nevykdymo, mokes¢iy lengvaty) biudZeto deficitas.
Virtualiuoju deficitu vadinamas toks biudZeto deficitas, kuris apibréZiamas laikant, kad infliacija yra
lygi nuliui. Ekonomikai i§gyvenant nuosmuki, atsiradgs biudZeto deficitas vadinamas cikliniu: jis néra
valstybés vykdomos skatinancios fiskalinés politikos pasekmé, o yra savaiminiy ekonomikos
stabilizatoriy (pavyzdZiui, mokesciy, transferiniy mokéjimuy) padarinys. Jei biudZeto deficita sukelia ne
ekonominis ciklas, o vyriausybés vykdomos diskretinés fiskalinés politikos priemongs, jis vadinamas
struktiiriniu deficitu. Konkretus biudZeto deficitas arba perteklius atspindi ne tik vyriausybés
vykdomus iSlaidy ar mokesciy pakeitimus, bet ir pasiekta bendrojo vidaus produkto (toliau — BVP)
lygi. Kadangi, remiantis vien tik biudZeto deficito egzistavimo faktu, negalime teigti, kad vyriausybé
émesi priemoniy ekonomikai stabilizuoti, todél buvo sukurta visiSko uZimtumo biudZeto koncepcija,
kuri parodo, koks biity biudzeto deficitas ar perteklius, jei ekonomika funkcionuoty esant visiSkam
uZimtumui, t.y. reikia apskaiCiuoti, koks biity biudZeto balansas, jei ekonomika veikty natiiralus
nedarbo lygis, esant nustatytam vyriausybés iSlaiduy lygiui ir veikiant nustatytai mokesciy sistemai.
Jeigu visiSko uzimtumo biudZetas biity perteklinis, darytina iSvada, kad vyriausybé vykdo ne
skatinancia, o stabdancia fiskaling politika, kuri dar labiau padidina ekonomikos nuosmuki. Ir
priesingai, jeigu visiSko uZimtumo biudZetas buty deficitinis, tai rodyty, kad vyriausybé vykdo
skatinancia fiskaling politika, padedancia iveikti ekonomikos nuosmuki. Kaip pagrindines biudZeto

deficito priezastis reikéty i¥skirti*:

" Stuopyté Z. Valstybés skolinimosi poveikio verslo aplinkai prognozavimas. — Kaunas: Technologija, 2004. — 32 p. — ISBN
9955-09-723-X

* [ vyriausybés savoka jeina centring vyriausybé ir savivaldybés bei visi didieji fondai, kurie priklauso valstybiniam

Viesieji finansai. — Kaunas: Technologija, 2006. — 16 p. — ISBN-9955-25-016-X

? Rakauskiené O. G. Valstybés ekonominé politika (fiskaling, uZsienio prekybos ir socialiné politika): monografija. —

Vilnius: MRU Leidybos centras, 2006. — 279 p. — ISBN 9955-19-032-9

* Levigauskaité¢ K., Raskys G. Valstybés finansai. — Kaunas: Vytauto DidZiojo universiteto leidykla, 2003. — 58 p. — ISBN
9955-530-91-X
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Stambios valstybinés investicijos i Salies ekonomikos plétra, siekiant uztikrinti racionalesnius
visuomeninés veiklos struktiirinius poslinkius;

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

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

kt.).

Valstybés biudzeto deficito dydis gali priklausyti nuo valdZios sandoriy apskaitos metodo bei saskaitos
konsolidavimo. Daznai vyriausybés savo sandorius apskaito grynuju pinigy metodu, t. y. saskaitoje
pajamos apskaitomos, kai gaunamos, o i§laidos — kai fakti¥kai atlickamos. Siuo atveju neatsispindi
susikaupg valstybés isipareigojimai. Pastaruoju metu pereinama prie kaupiamojo apskaitos metodo
(pajamos ir islaidos apskaitomos tada, kai prisiimami jas atitinkantys isipareigojimai). Manoma, jog
apskaita kaupiamuoju budu yra pranasesné, nes iSsamiau atspindi valstybés veikla nacionalinése
saskaitose ir jos itaka privaciai veiklai. PaZymeétina, kad apskaitos sistemos pertvarkymas kaupimo
principu turi ne tik privalumy, bet ir trikumy, nes su reformos igyvendinimu yra susijusios daugelis
iSlaiduy: naujos informacinés technologijos, gilesnés apskaitos Zinios reikalauja aukstesnés specialisty

kvalifikacijos ir su tuo susijusiy mokymo islaidy, didéja turto jvertinimo islaidos.

Mokslingje literatiiroje pateikiami tokie biudZeto deficito jvertinimo bidai’:
Konvencinis fiskalinis balansas, dar vadinamas absoliu¢iu balansu, apskai¢iuojamas taip: i$
konsoliduoty vyriausybés pajamy bei granty (neatlygintiny pervedimy) sumos iSskaiciuojamos
iSlaidos ir grynasis skolinimasis. Grynasis skolinimasis apskai¢iuojamas i$ grynojo vyriausybés
finansy aktyvy padidéjimo atémus grynuosius prisiimtus isipareigojimus. Siame balanse
neatsispindi ankstesnis skolinimasis, kapitalo sandoriai, veikiantys vyriausybés nuosavo
kapitalo pokycius.
Einamasis balansas apskaiiuojamas i§ einamyju pajamy atémus einamasias iSlaidas.
Einamosios pajamos — tai bendros pajamos, i§ kuriy atimamos kapitalo pajamos. Siame balanse
nejvertinami grantai, nes siekiama i$skirti su vidaus fiskaline politika nesusijusias pajamas.
Likvidumo balansas apskaic¢iuojamas iS§ konvencinio balanso atimant skolinimasi uZsienyje ir
vidaus nebankines paskolas. Pagal $i balansa vertinama biudZeto deficito jtaka Salies pinigy
politikai.
Pirminis balansas apskaiciuojamas i§ konvencinio balanso atémus uZz valstybés skolas

iSmokeétas paliikanas.

> Buskevidiiité E. Viesieji finansai. — Kaunas: Technologija, 2006. — 135 p. — ISBN-9955-25-016-X
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5. Operacinis (veiklos) balansas. Siuo atveju i§ bendro balanso atimama ta skolos aptarnavimo
dalis, kuri kompensuoja kreditoriams infliacijos poveiki. Operacinis balansas prilygsta pirminio
balanso sumai ir iSmokétoms realioms palukanoms. Pazymétina, jog pirminis ir veiklos
balansas parodo vyriausybés sugebé&jima vykdyti savo kreditinius jsipareigojimus. Didéjant
valstybés skolai, Siy balansy pokycius itin aktyviai stebi tarptautinés finansinés organizacijos ir
kiti suinteresuoti asmenys.

6. Struktiirinis, arba cikliskai neutralus, biudZeto balansas. Struktiirinis svyravimas jvertinamas
kaip konvencinio fiskalinio balanso ir pastarojo balanso, apskaiiuoto esant potencialiam
bendrajam vidaus produktui (eliminuojamas valdZios sektoriaus deficito ciklinis svyravimas)
skirtumas. Potencialus bendrasis vidaus produktas suprantamas kaip bendrasis vidaus
produktas, kuri buty galima pasiekti, jei nebuty BVP ciklinio svyravimo bei ekonominiy
strukttiriniy poky¢iy. Potencialus BVP apskai€iuojamas pagal tam tikro laikotarpio pastebéty
rezultaty tendencijas arba pagal visuminés gamybos funkcija. Esant potencialiam BVP
ivertinama, kiek vyriausybé teoriSkai galéty gauti pajamy, koks biity uZimtumo lygis bei
transferai ir bendros valstybeés iSlaidos. Taigi struktiirinis balansas parodo, koks biity valdZios
sektoriaus pajamy ir iSlaidy skirtumas, jeigu faktiSkas (ar planuojamas) BVP bity lygus
potencialiam BVP, t.y. paSalinus verslo ciklo efekta.

Recesijos metu esamas biudzeto deficitas finansuojamas skolinantis maZzesnémis paltikanomis, nes
skolinimosi poreikis verslui ir vartojimui iSlieka maZzas. Galime daryti iSvada, kad ne tik metinis
biudzeto deficitas veikia Salies ekonomika, taciau ir deficito tendencingumas ciklo metu bei po jo. Dél
tam tikry iSlaidy ir mokesCiy programuy struktiry biudZeto deficitas yra linkes kisti atvirksciai
ekonomikai. Tam tikru mastu deficitas yra generuojamas ekonomikai letéjant, taciau jis gali susidaryti
ir kai ekonomika auga. Todél biudZeto deficitas gali biiti vertinamas kaip fiskalinés drausmés rodiklis.
Iki Siol de facto pripazistama, kad cikliSkas vyriausybés skolinimasis yra lengviau valdomas nei
biudZeto deficitas, kuris iSlieka ir tada, kai ekonomikos atsigavimas lemia tikslingesnj turimy resursy
panaudojima. Netikrumas dél potencialaus augimo turi biti vertinamas kaip vienas svarbiausiy
strukttrinio biudZeto balanso nustatymo triikumy. Pernelyg didelio biudzZeto deficito palaikymas gali
daryti jtaka paliikany normy augimui bei tolesniam deficito did¢jimui. Kai kurios valstybés yra
patyrusios deficitinio biudZeto teigiama poveiki paZabojant nedidelg, bet spartéjancia infliacija bei
suaktyvinant ekonomika sastingio arba nuosmukio mteu. Pagal Keinso teorijg (Saltiniuose $i teorija
apibudinama kaip makroekonomikos teorija apie valstybés poveiki ekonomikai, panaudojant
mokesciy, valstybés biudZeto, pinigy kredito ir kity valstybinio poveikio priemoniy itaka rinkos
ekonomikos pusiausvyrai), trumpalaikéje perspektyvoje biudZeto deficitas didina vartojimag ir visuming
paklausa bei skatina Salies ekonomikos augima. Tokia fiskaliné politika daro itaka gamintojy ar

paslaugy teikéjy ir vartotoju elgsenai bei ekonominiy istekliy naudojimo efektyvumui. Esant nedidelei
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inﬂiacijai6, paprastai skatinamas verslininky optimizmas ir sudaromos palankios salygos greitesniam
kapitalo augimui Salies mastu. Padengti biudZeto deficita ar jo dali galima isleidZiant papildoma pinigy
emisija’, tadiau ilgalaikéje perspektyvoje biudZeto deficito ekonominés pasekmés daZniausiai biina
neigiamos: didéjant biudZeto deficitui, maZéja vartojimas, gali didéti infliacija, gali jvykti Salies
finansiné krizé®. Kadangi valstybés skolos ir biudZeto deficito rodiklius sieja priklausomybé, didéjant
skolai, did¢ja skolos tvarkymo i$laidos, tarp kuriy pagrinding dali sudaro paliikany moke¢jimai, o tai
savaime didina biudZeto iSlaidas ir, jei nesikeiCia biudZeto pajamuy lygis, biudZeto deficita. Norint
eliminuoti §ig abipuse itaka ir jvertinti 1éSu kitoms iSlaidoms poreikio atotriiki nuo biudZete surinkty
pajamy, skai¢iuojamas pirminis deficitas. Jei Sio deficito verté didel¢ arba bendrasis vidaus produktas
auga léciau nei palikany normos, tai valstybés skolos santykis su BVP didéja, valstybés isiskolinimas
gali tapti nestabiliu bei grésmingu. Did¢jancios paliikany normos maZzina investicini aktyvuma arba
didina isiskolinimus uzsienio Salims. Aukstesnés paliikany normos didina Salies valiutos poreikj. Esant
laisvai svyruojanciam valiutos kursui, didéja Salies valiutos kursas, o esant fiksuotam valiutos kursui,
Salies investicijoms daugiau skolinamasi uzsienyje dél maZesniy paliikany normy. D¢l to gali padidéti
einamosios saskaitos deficitas ir susikaupti didel¢ uZsienio skola. Ilguoju laikotarpiu uZsienio
investitoriams gaunant vis daugiau pelno i§ kraStui priklausancio turto, nacionalinés pajamos bei
santaupos gali smarkiai sumaZzéti. [lga laika dengiant biudZeto deficita valstybinémis paskolomis,
valstybinis sektorius, palyginti su privaciuoju, remiamas stipriau. D¢l Sios priezasties ekonomikoje
galimi negatyviis reiSkiniai: iSstumiamas i§ rinkos privatus sektorius (angl. crowding out) ir kartu
ribojamas finansy rinkos aktyvumasg. Siekiant i§vengti tokiy neigiamy reiSkiniy, iSsivysciusiose Salyse
ieSkoma lankstesniy biudZeto deficito padengimo biidy. Tais atvejais, kai infliacija didelé, biudZeto
deficitas atspindi tiesioginj vyriausybés infliacinio finansavimo poveiki. Biudzeto deficitas turi itakos
ir gamybos veiksniy kainai. Jam esant, kapitalo kaina Salies rinkose paprastai yra didesné, lyginant su
kaina, kuri biity nesant biudZeto deficito. Kapitalo kainai didéjant, maZéja kapitalo atsargos, dél to
mazéja darbo uzmokestis bei vartojimas ir kapitalo graza. Siuo atveju vyksta regresyvinis pajamy
perskirstymas, nes dauguma Zmoniy savo vartojima paprastai finansuoja i§ darbo uzmokescio, ir tik
nedidelé¢ Zmoniy grupé gauna pajamuy i§ naudojamo turto bei verslo. Anot Z. Stuopytéslo, biudZeto
deficito pasekmés dazniausiai priklauso nuo infliacijos, faktinio ekonomikos augimo tempy, deficito

finansavimo priemoniy, nacionaliniy santaupy, valstybés biudZeto deficito ir privataus sektoriaus

finansai. — Kaunas: Technologija, 2006. — 93 p. — ISBN-9955-25-016-X

7 Kvedaraité V., Labutiené E.S. UZsienio investicijos Lietuvoje: vadovas uZsienio investuotojui. — Vilnius: Lietuvos
informacijos institutas, 1996. — 10-12 p. — ISBN 9986-12-077-2

¥ Buskeviciiité E. Viesieji finansai. — Kaunas: Technologija, 2006. — 93 p. — ISBN-9955-25-016-X

’ Kvedaraité V., Labutiené E.S. UZsienio investicijos Lietuvoje: vadovas uZsienio investuotojui. — Vilnius: Lietuvos
informacijos institutas, 1996. — 12-13 p. — ISBN 9986-12-077-2

' Stuopyté Z. Valstybés skolinimosi poveikio verslo aplinkai prognozavimas. — Kaunas: Technologija, 2004. — 33 p. —
ISBN 9955-09-723-X
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investicinio aktyvumo tarpusavio santykio, Salies monetarinés politikos, mokestinio ir prekybos
balansy santykio, deficito augimo d¢l valstybés iSlaidy didinimo arba mokes¢iy maZinimo, vyriausybés
investiciniy ir vartotojisky iSlaidy santykio. Norint i§ esmés prognozuoti Salies fiskaling situacija,
apskaiciuojamas biudZeto deficito, valstybés skolos ir bendro vidaus produkto santykis.

Robert W. R. Price’as ir Patrice Mulleris'' paZymi, kad naudinga biudZeto plana ciklidkai
perzitréti ir, esant bitinybei, ji pakoreguoti. [vardinami tokie cikliSkai koreguojamo biudzeto
pranasumai prie§ nekoreguojama biudZeta:

a) atliekama trumpalaikés fiskalinés politikos analizé. Tai naudinga nustatant biudZeto deficito
prieZastis, kadangi biudZeto deficitas turi tendencija automatiSkai didéti mazéjant privataus
sektoriaus paklausai, nes mokestinés pajamos smunka, o su nedarbu susijusios iSlaidos didé¢ja.
Atkreiptinas démesys, kad paklausos sutrikimo pasléptais Saltiniais gali biiti i§laidy programy
pokyc¢iai, mokesciy tarify pasikeitimai.

b) vidutinio laikotarpio biudZeto planavimas ir kontrolé. Cikliskai koreguojamo biudZeto pokyc¢iuy
atskyrimas nuo nuolat pasireiskianciy nekoreguojamo biudZeto pokyciy gali padéti efektyviau
kontroliuoti mokestines pajamas ir valstybés iSlaidas. Trumpuoju laikotarpiu mokestiniy
pajamy ir valstybés islaidy variacijos, skirtos biudZeto balansui pasiekti, viso ciklo metu
sukelty dideliy sutrikimuy.

¢) testinumo ir stabilumo siekimas sudarant biudZeta. Kad biity galima biudZeto balanso tiksly
siekti nepriklausomai nuo verslo, rekomenduojama imtis priemoniy, mazinanc¢iy kredity rinky
spaudima, skatinti ekonomikos augima.

d) finansy rinkos spaudimo steb¢jimas. Kaip minéjome, biudZeto deficitas automatiskai didéja
mazéjant privataus sektoriaus paklausai, taigi tokiu periodu maZzéja privataus sektoriaus kredito
poreikiai, o finansy rinkos gali biiti nepaveiktos laikiny valstybés skolinimosi svyravimuy.
Tokiu atveju valstybés skola, iskaitant numanoma konkurencija dél skolinty 1Sy, kai atsigaus
privacios investicijos, gali labiau paveikti paliikany normas.

Valstybés fiskaliné politika apima $alies biudZeto sandara, biudZeto deficito reguliavima, mokesciy —
kaip valstybés pajamy — politika, valstybés iSlaidy politika bei valstybés skolos politikql2, todel
naudinga ja aptarti tiek, kiek tai yra susij¢ su Sio darbo objektu. Apie fiskalinés politikos formavima
pasisako Robertas A. Feldmanas ir C. Maxwellas Watsonas'". Anot Siy ekonomisty, fiskalinés

politikos kiirima apsunkina tai, kad kai kuriose Salyse siekiant kardinaliai pakeisti valstybés iSlaidy

" Price R. W. R., Muller P. Structual budget indicators and the interpretation of fiscal policy stance in OECD economies. —
29-32 p. http://www.oecd.org/dataoecd/60/59/2502552.pdf [Zitiréta 2009-09-25]

"2 Rakauskiené O. G. Valstybés ekonominé politika (fiskaling, uZsienio prekybos ir socialiné politika): monografija. —
Vilnius: MRU Leidybos centras, 2006. — 216 p. — ISBN 9955-19-032-9

" Feldman R. A., Watson C. M. Europe Central. De la transition 4 l‘entrée dans 1‘Union européenne. Finances &
Développement. Septembre 2000. — 25 p. http://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/fre/2000/09/pdf/feldman.pdf [Zitréta
2009 09 13]
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paskirstyma, reikalingos esminés reformos (pavyzdziui, sveikatos sistemos), ta¢iau yra sunku jvertinti
reikalingos reformos realia nauda bei sureguliuoti iSlaidy kontrolés mechanizma. Nusprendus didinti ar
mazinti mokescius, didZiausi sunkumai kyla prognozuojant, kaip realiai dél mokes¢iy surinkimo
pasikeis valstybés pajamos. Jei pernelyg bus taupoma, tai gali atsiliepti Salies investicijoms, kurios gali
neigiamai paveikti Salies einamaja saskaita, nes ji turéty biti ribojama, jei siekiama uZtikrinti pinigy
defliacija. Zinoma, svarbu jvertinti, kokiam laikotarpiui rengiama Salies fiskaliné politika. Anot §iy
mokslininky, rengiant fiskalinés politikos gaires naudinga tai daryti SeSiais etapais. Pirma, nustatyti
valstybés skolos, skoliniy isipareigojimy ribas. Antra, prognozuoti vidutinés trukmeés biudzeto deficito
padengimo budus preziumuojant ekonomikos augima ir balansa, jvertinant prioritetines investiciju
sritis. Trecia, apibrézti neiSvengiamas netolimos ateities iSlaidas, tokias kaip pensijos, paliikanos ir
pan. Ketvirta, jtraukti finansiniy reformuy pinigines vertes, iskaitant infrastruktiiros pagerinimo,
politikos igyvendinimo iSlaidas. Penkta, siekti nustatyti tokius valstybés iSlaidy limitus, kurie atitikty
biudZeto deficito tikslus ir, jei imanoma, sumaZinty mokes¢iy nasta. Sesta, sukurti realius valdymo
metodus, biidus. Vis délto gali biiti sunku suderinti biudZeto deficito maZinimo tiksla bei siekiamybg
sumazinti mokescius, valstybés iSlaidas, uzbaigti pradétas reformas, jvykdyti skolinius jsipareigojimus.
Pabréztina, kad butina analizuoti biudZeto deficito reiskini, tai padeda tiksliau prognozuoti valstybés
iSlaidas vidutinés trukmés laikotarpiu. Pavyzdziui, Vengrija, siekdama plétoti savo fiskaling politika,
2000 m. émési tokiy veiksmy: siekdama sumazinti valstybés skola, kuri 1999 m. buvo lygi 60 proc.
BVP, ji sumazino valstybés finansinius isipareigojimus, iSskyrus sveikatos iSlaidas, susijusias su
gyventoju sen¢jimu, bei reikalingy struktiiriniy reformy iSlaidas, déjo pastangas iSlaikyti nedidéjanti
einamosios saskaitos deficita siekiant sumazinti grynaji skolinimasi, buvo imtasi priemoniy mazinti
metines paltikanas vidaus rinkose, daugiau 1éSuy skirti reformoms, ypac infrastruktiiry gerinimui,
integracijos spartinimui. Turédama tiksla biudZeto deficita sumaZzinti 2 proc. BVP, Vengrija grieztai
apribojo valstybés islaidas, skatino privacias investicijas, sumazino mokes¢iy naSta gyventojams.
Igyvendinant Sias uZsibréZtas priemones turimas tikslas palaipsniui didinti BVP augima (iki 5 proc.
BVP per metus). Jei vis délto realus makroekonomikos augimas neatitinka prognoziy arba nesugebama
kontroliuoti valstybés iSlaidy, pasirenkama jgyvendinti ne visas i§ iSvardinty priemoniy, taciau
pirmenybé teikiama vietos infrastruktiiros gerinimo reformoms, eksporto i ES $alis, investiciju
skatinimui. Siekiant subalansuoto biudZeto, o tuo paciu turint tiksla nustatyti valstybés islaidy ribas,
valstybés skolos limitus, rekomenduotina laikytis vieSuju finansy taisykliy. Cilé yra priémusi
struktiirinio pertekliaus taisykle, kurios tikslas yra i§laikyti perteklini biudZeta. Siam tikslui pasiekti
dedamos pastangos kasmet didinti valstybés bendraji vidaus produkta, teisés aktais yra jtvirtintas
ipareigojimas valdzios institucijoms paaiSkinti, kodél buvo nukrypta nuo Sios taisyklés, kuri numato
gaires, naudingas pasirenkant priemones iSlaidy sumazinimui arba pajamy padidinimui. Bulgarija yra

nustaciusi imperatyvius valstybés skolos ir bendrojo vidaus produkto santykio limitus. Moldovos teisés
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aktai reglamentuoja valstybés uZsienio, vidaus skolos ir vietos skolinimosi santykio limitus, reikalauja
Siy skoly pusiausvyros iSlaikymo. Kai kurios Salys Lotyny Amerikoje, Europoje, Azijoje yra
priémusios vieSyju finansy valdymo atsakomybés istatymus, dar vadinamus finansinio skaidrumo
istatymais, kuriy tikslas yra skaidrumo principo, fiskalinés drausmés uZtikrinimas. Procedtry taisykles,
kuriy tikslas reglamentuoti biudZeto procesa taip, kad biity uztikrinamas pajamuy ir iSlaidy paskirstymo
skaidrumas, atskaitomybé¢, yra priémusi Australija, sieckdama nustatyti reikalavimus pateikiamai
informacijai apie vieSuosius finansus, reglamentuoti atskaitomybe, Naujoji Zelandija, siekdama
iSlaikyti nedid¢jancia valstybés skola, ja valdyti, Jungtin¢ karalysté, kurios taisyklés apima valstybés
skolos reglamentavima, investavima. Akcentuotina, kad Sios taisyklés apima tokius reiskinius:
a) biudZeto deficita (biudZeto balansa);
b) valstybés skolos valdymo taisykles, limitus;
c) skolinimosi taisykles (pavyzdZziui, Kipre draudZiama skolinis i§ centrinio Salies banko);
d) valstybes iSlaidas (pavyzdziui, Nyderlanduose taisyklés nustato iSlaidy ribas bei
pagrindines sritis, kuriems skiriami valstybés asignavimai).
Nesilaikant §iy taisykliy nebus pasiekti biudZeto tikslai, todel siekiant tai uztikrinti yra numatytos
sankcijos institucijoms ir ju vadovams bei skatinamosios priemonés. Federaliniam biudZetui taikomos
kitokios taisyklés. Tokio biudZeto subalansuotumo ypatumus aptaria Ronaldas Snellas'?,
analizuodamas Jungtiniy Amerikos Valstiju subalansuoto biudZeto reikalavimus. Visy valstiju teisés
aktai jpareigoja siekti biudZeto balanso, i§skyrus Vermonto teising sistema, taciau tai nereiskia, kad $is
principas yra aiskiai iSreikStas teisés aktuose, daznai jis atpaZistamas aiSkinant JAV teisg¢. Vienos
valstijos yra jpareigotos kasmet priimti tik balansuotg biudZeta, kitos turi teisg¢ priimti metinj pajamy ir
i§laidy plana su tam tikru nei$vengiamu deficitu. Sie jpareigojimai praktiskai taikomi veiklos, o ne
kapitalo biudZetui. Veiklos biudZetas numato tokias iSlaidas kaip darbo uZmokestis, asignavimai vietos
valdZziai, iSlaidos sveikatos apsaugos sistemai ir pan. Kapitalo biudZeto iSlaidoms priskirtinos i$laidos,
skirtos investicijoms keliy, pastaty statymo, rekonstravimo srityse ir daugiausia finansuotinos
skolintomis 1éSomis. Ekonomistas pazymi, kad biudZeto subalansuotumui daZniausiai itakos neturi $iy
rusiy valstybés pajamos ir iSlaidos:
a) dotacijos, skiriamos esant finansiniams isipareigojimames, kai jas skirti turima diskrecija;
b) pajamos, surinktos i$ akcizy degalams, nes jos paprastai skiriamos keliy tiesimo, rekonstravimo
ir pan. tikslais;
c) kai mokesciai renkami i vietos biudZetus, neiskaitant valstybés asignavimuy;

d) kai institucijoms suteikiama diskrecija panaudoti surinktus tam tikrus mokescius.

' Snell R. Budget — balance requirement. National Conference of State Legislatures. — 27-28 p.
http://www.ncsl.org/?Tabld=12651 [ZiGréta 2009-08-12]



12

Akcentuotina, kad Siy léSy panaudojimas yra grieztai kontroliuojamas, praktiSkai iSlaidos negali virSyti
pajamy, todél Sios pajamos nedaro jtakos biudZeto iSlaidy ir pajamuy pusiausvyrai. Literatiiroje
iSskiriami dvieju rusiy biudZeto vykdymo uZtikrinimo mechanizmai: draudimas perkelti biudZeto
deficita i kity mety biudZeta bei apribojimai leisti vertybinius popierius. Daugelyje valstiju teisés aktai
numato galimybe perZitréti biudZeta po to, kai jis yra priimamas, siekiant patikimesnés pajamy ir
iSlaidy pusiausvyros. PabréZtina, kad valstijy teise skolintis yra ribojama: daugelyje valstijy teisés aktai
dél skolinimosi turi biti patvirtinti, kai kuriose — privaloma gauti rinkéjy pritarima. Taip pasiekiama
mazesnio ir efektyvesnio valstiju skolinimosi, ilgalaikiams {sipareigojimams padengti skolinamasi
ypac retai. Taciau nepaisant to, kad valstijos ipareigojamos islaikyti pajamy ir iSlaidy pusiausvyra, o
skolinimasis grieztai apribojamas, biudZetai vis tiek gali biiti nesubalansuoti, einamosios saskaitos
biudzeto deficitas perduodamas kitiems finansiniams metams, o valdZia, siekdama sumaZzinti §i
deficita, gali parduoti valstybés turta, atidéti mokejimus tiekéjams, sumazinti imokas { pensiju
kaupimo fondus, skolintis i§ vieno fondo, kad padengty kito fondo iSlaidas.
Literatiroje aptariami praktiSkai taikomi §ie pagrindinai biudZeto deficito padengimo ar jo

sumazinimo metodai:

- papildoma pinigy emisija;

- vidaus ir uzsienio paskolos bei kiti laikinai laisvy piniginiy léSy i§ gyventoju pritraukimo

budai;

- oficialiy uZsienio rezervy naudojimas;

- mokesciy didinimas;

- valstybés funkciju siaurinimas bei valstybés asignavimy mazinimas.
Aptariant pirmaji metoda reikéty pabrézti, kad pinigy emisija salygoja tokie faktoriai kaip prekiy
pasiiilos did¢jimas, kainy augimas, nesusijges su prekiy ar paslaugy kokybés pager¢jimu, pinigy
apyvartos grei¢io maZzéjimas. Negrynyju pinigy emisija, kuria vykdo komerciniai bankai, gali biti
iSreiSkiama centrinio Salies banko uZsienio valiutos jsigijimu, kredity i$ tarptautiniu finansiniy
organizacijy gavimu, uzsienio valiutos pirkimu i§ gyventoju ar pardavimu jiems, kredity teikimas
valstybei ar uZsienio Salims. Grynyju pinigy emisija vykdo centrinis bankas. Taciau valstybiy, kuriy
nacionaliné valiuta yra euras, nuo 1999 m. sausio 1 d. banknoty ir monety emisijos apimti nustato
Europos centrinis bankas (jis turi iSimting teise'”). Ekonomikos nuosmukio atveju deficito
finansavimas iSleidZiant | apyvarta naujus pinigus daro didesni skatinamaji poveiki ekonomikai,
nedaromas neigiamas poveikis investicijoms, taciau daZnai rinkos salygomis nesaikinga pinigy emisija
spar¢iai didina infliacija, todél biudZeto deficitui padengti daZnai taikomi neemisiniai metodai,

nesukeliantys tiesioginio infliacijos augimo. Tai gali biti paskolos, Vyriausybés vertybiniai popieriai,

"> Europos Bendrijos Steigimo sutarties 106 str. http:/www3.Irs.1t/pls/inter1/dokpaieska.showdoc 1?p_id=49010 [7ifiréta
2009 07 12]
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platinami finansy rinkoje. Kai skolinamasi viduje, paprastai tuo tikslu vyriausybé parduoda
Vyriausybés vertybinius popierius (toliau — VVP), paskolos lakstus (obligacijas), ju pirkéjai tampa
Vyriausybés kreditoriais. Jei vyriausybé skolinasi i§ uZsienio, t. y. gaunamas kreditas i$ tarptautiniy
organizacijy, pavyzdziui, Tarptautinio valiutos fondo, Pasaulio banko, FEuropos plétros ir
rekonstrukcijos banko ir kt., tai nuolat didéja pati skola bei uZ ja mokamos paliikanos. Sis metodas yra
labai nepalankus Salies ekonomikai, nes skolinti pinigai nepasilieka Salyje, tod¢l paprastai vyriausybe
stengiasi mazinti uZsienio skola ir labiau orientuotis i skolinimasi Salies viduje. Biudzeto deficita
galima finansuoti ir i§ oficialiy uZsienio (valiutos) rezervy. Tuo pasinaudojo ir Lietuva: oficialiis
rezervai nuo 1998 m. vidurio iki 1999 m. vidurio sumazéjo ir 1999 m. viduryje galéjo dengti tik dvieju
meénesiy reikalavimus. Rezervai buvo naudojami gyventojy santaupoms atkurti. Taigi §is biudZeto
deficito padengimo biidas yra ribotas. Be to, jeigu oficialiy rezervy dydis, atsizvelgiant i importo
reikalavimus ar skolos grazinimo jsipareigojimus, yra Zemas, tai §i situacija gali skatinti investuotojus
palikti Salj, tai lemty Salies mokejimy balanso deficito padid¢jima. Ekonomiste Alice Rivlin'®, tyrusi,
kaip subalansuoti biudZeta, 2004 m. pradzioje paskelb¢, kad, norint sumaZinti biudZeto deficita,
pirmiausia reikia sumaZzinti iSlaidas, susijusias su mokes¢iy padidinimu. Kitas ne ka maZiau efektyvus
budas, anot ekonomistés, yra perskirstyti vieSojo sektoriaus iSlaidas. Kaip matome, siekiant biudZeto
deficito sumazinimo, reikalingos esminés reformos. Pasak O. G. Rakauskienés'”, jeigu ekonomika yra
pakilimo fazés, nedarbo lygis Zemas, taciau sparciais tempais did¢ja infliacija, vyriausybé dazniausiai
igyvendina griezta arba stabdancia (ribojancia, restrikcing) fiskaliné politika, kuri yra nukreipta i
biudZeto deficito maZinimg ir infliacijos paZabojima imantis vyriausybés i§laidy maZzinimo, mokesciy
didinimo arba derinant Sias dvi priemones. Tokios politikos pasekmé turéty biti biudzeto deficito
mazéjimas ir pertekliaus atsiradimas. BiudZeto pertekliaus antiinfliacinis poveikis priklauso nuo to,
kaip vyriausybé ji panaudos: ar valstybés skolai atiduoti, ar jis bus iSimtas i§ apyvartos ty 1Sy laikinai
nenaudojant. GraZindama skola, vyriausybé iSperka i§ gyventoju Vyriausybés vertybinius popierius,
taigi perteklius grazinamas | apyvarta. ISimant perteklines 1éSas i§ apyvartos, ekonomikai daromas
didesnis antiinfliacinis poveikis — kainos stabilizuojasi arba maz¢ja.

D¢l biudZeto deficito tikslingumo ekonomikos teorijoje labiausiai paplit¢ yra du poziiiriai.
Monetarinés ekonomikos Salininkai, ypa¢ Cikagos ekonomikos mokyklos ir Miltono Frydmano
pasekéjai, mano, kad valstybé neturéty kistis { ekonominius procesus balansuodama tarp biudZeto
deficito ir pertekliaus. Anot juy, biudZeto deficitas lemia valstybés skolinimasi, kuris sumazina rinkoje
esanCiy laisvy pinigy skaiciy ir didina paskoly paltkanas, taip maZindamas investicijas. Austrijos

ekonomikos mokyklos Salininkai teigia, kad valstybé turi atlikti tik batiniausias funkcijas, biudZeto

' Paroles d‘économistes. Finances & Développement Juin 2004. — 4 p.
http://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/fre/2004/06/pdf/people.pdf [ZiGiréta 2009 09 13]

"7 Rakauskiené O. G. Valstybés ekonominé politika. — Vilnius: Mykolo Romerio universitetas, 2006. — 222 p. — ISBN
9955-19-032-9.
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deficito reiskinj ir valstybés skolinimasi jam maZinti vertina neigiamai, nes, anot ju, taip valstybé
iSkraipo verslo santykius, prisiima sau funkcijas, kuriy neturéty imtis ir prisideda prie ekonomikos
cikliSkumo. Ekonomistai, besiremiantys DZono M. Keinso idéjomis, pasisako uZz biudzeto deficito
naudojimg ekonominio nuosmukio ar sastingio metais, tokiu biidu valstyb¢ prisidéty prie ekonomikos
augimo skatinimo. Ekonomistai paZymi, kad valstybé ekonomikos augimo metais privalo turéti

perteklinj biudZeta kaip rezerva, i§ kurio biity skolinamasi nuosmukio metais.
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2. VALSTYBES SKOLOS SAMPRATA

Ankstesniame skyriuje aptaréme biudZeto deficito sampratg, jvardijome jo padengimo metodus.
Vienas ju yra valstybés skolintos 1¢Sos, kuriomis finansuojamos atskiros valstybés reguliuojamos sritys
ir taip maZinamas einamyjy mety biudZeto tritkumas. Taciau valstybés skolos reikSminguma galésime
analizuoti tik suformave jos samprata, t. y. iSsiaiSking, kaip valstybés skola susidaro, kokios jos rasys,
galimi padariniai, kaip §i reiskinj vertina mokslininkai. Valstybés skola apibréziama kaip konsoliduota
valdzios sektoriui priskiriamy subjekty, turinciy teis¢ prisiimti skolinius jsipareigojimus, prisiimty, bet
dar neivykdyty isipareigojimy pagal paskoly sutartis, lizingo (finansinés nuomos) sutartis ir kitus
isipareigojamuosius skolos dokumentus suma bei turtiniai {sipareigojimai pagal valstybés ir
savivaldybiy garantijas, kai skolininkui, uz kurio isipareigojimy ivykdyma garantuoja valstyb¢ ar
savivaldybé, iSkelta bankroto byla arba restruktiirizavimo byla, jis yra likviduojamas ar likviduotas, kai
su Siuo skolininku yra sudaroma taikos sutartis ir kitais atvejais, kai valstybé ar savivaldybé uz
skolininka nuolat (sistemingai) vykdo savo isipareigojimus pagal garantijas'®. Akcentuotina, kad
Europos Centrinis bankas' paZymi, jog valstybés garantijos gali biiti teikiamos dél visy vidaus finansy
istaigy isipareigojimy ir nacionaliniy indéliy garantijuy sistemy, taciau tarpbankiniams indéliams jis
netaikomas, kadangi tokios garantijos galéty sukelti dideliy iSkraipymu jvairiuose pinigy rinkos
segmentuose, nes galéty suaktyvinti trumpojo laikotarpio skolos emisijos veikla tarp valstybiy nariy,
taip pakenkdamos Lietuvos banko vykdomai pinigy politikai ir galblit pakeisdamos pinigy politikos
sprendimus. Zaneta §tu0pyté20 valstybés skola apibréZia kaip valstybés negraZinty paskoly ir
nesumokety palikany uz jas suma bei prisiimtus kitus finansinius isipareigojimus, kuriais valstybé yra
pasizadéjusi savo kreditoriams. Lietuvos Respublikos valstybés skolos istatymas valstybés skola
apibrézia kaip ,,valdZios sektoriui priskirty subjekty, turin¢iy teise¢ skolintis, prisiimty, bet dar
neivykdyty isipareigojimy grazinti kreditoriams 1éSas, pasiskolintas iSplatinus Vyriausybés vertybinius
popierius, pasirasSius paskoly sutartis, lizingo (finansinés nuomos) sutartis ir kitus isipareigojamuosius

. 21
skolos dokumentus, konsoliduota suma‘

. Remiantis Siuo apibréZzimu galime teigti, kad valstybés
skolos savoka apima viso valdzios sektoriaus konsoliduota skola, susidedancia i$ centrinés valdzios
sektoriaus skolos, savivaldybiy skolos ir socialiniy fondy skolos. Taigi valstybés skola siejama tik su

tais subjektais, kurie yra priskirti valdZios sektoriui: centrinés valdzios (Vyriausybé ir kiti Siam

' Valstybés skola 2004. — Vilnius: Lietuvos Respublikos finansy ministerija, 2005. — 34 p.

" Europos centrinio banko nuomoné 2009 m. balandzio 2 d. Lietuvos Respublikos finansy ministerijos praymu dél
Finansinio tvarumo jstatymo projekto (CON/2009/32). http://www.ecb.int/ecb/legal/pdf/lt_con_2009_32_f_sign.pdf
[zitiréta 2009-05-18]

20 Stuopyté Z. Valstybés skolinimosi poveikio verslo aplinkai prognozavimas. — Kaunas: Technologija, 2004. — 18 p. —
ISBN 9955-09-723-X

! Lietuvos Respublikos valstybés skolos jstatymas // Valstybés Zinios 1996, Nr. 86-2045.
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sektoriui priskirti subjektai), vietos valdZios (savivaldybés ir kiti Siam sektoriui priskirti subjektai) ir
valstybés socialinés apsaugos fondy (Valstybinio socialinio draudimo fondas, Privalomojo sveikatos
draudimo fondas ir kiti Siam sektoriui priskirtini subjektai) institucijos. Subjekty priskyrima ir ju
klasifikavimg pagal sektorius nustato Vyriausybé arba jos igaliota institucija. Apibendrindami galime
teigti, kad aukscCiausia institucija, dalyvaujanti valdant skola, yra Lietuvos Respublikos Seimas, kuris
priima skolos valdyma reglamentuojancius istatymus ir sprendimus d¢él esminiy turtiniy
isipareigojimy. Vyriausybé¢ yra jgaliota administruoti valstybés skolinius jsipareigojimus ir tai ji atlieka
per Finansy ministerija. PabréZtina, kad centrinis bankas taip pat turéty buti vadinamas valstybés
skolos bendravaldziu, nes Vyriausybé kartu su centriniu banku, siekdami savo uZsibrézty tiksly,
atsizvelgdami i Salies makroekonominius ir institucinius suvarZymus, apibrézia valstybés skolos
valdymo strategija. PabréZtina, kad valstybés skola yra konsoliduota, tai yra tie skoliniai
isipareigojimai, kurie atitinkamai yra kity valdzios sektoriaus subjekty finansinis turtas, eliminuojami.
Pagal tai, ar sumos grazintinos vidaus ar uZsienio kreditoriaus, valstybés skola skirstoma { vidaus ir
uzsienio valstybés skola. Lietuvos Respublikos valstybés skolos istatyme iSaiSkinta, kad vidaus
kreditoriai — tai ,finansy istaigos ir Kkiti asmenys, turintys ekonominiy interesy Lietuvoje,
besiverciantys tkine ar kuria kita jstatymy nedraudziama ekonomine veikla ir nuolat arba laikinai, bet
ilgiau kaip vienerius metus, veikiantys ar gyvenantys Lietuvoje, isigij¢ Vyriausybés vertybiniy
popieriy, suteik¢ paskolas valstybei pagal paskoly sutartis arba kitus isipareigojamuosius skolos

2
dokumentus”

. Kiti isipareigojamieji skolos dokumentai apibiidinami kaip skolinantis prisiimtas
isipareigojimas (neapimantis isipareigojimy, prisiimty iSplatinus VVP, pasirasSius paskoly sutartis,
lizingo (finansinés nuomos) sutartis, suteikus valstybés garantijas) grazinti dokumentuose nurodyta
pinigy suma Siuose dokumentuose sutartomis salygomis (paprastieji ir isakomieji vekseliai, depozity
sertifikatai ir pan.). Salies skola uZsieniui apima valstybés ir {ikio subjekty skola, kuria sudaro skolos
vertybiniai popieriai, gautos ilgalaikés ir trumpalaikés paskolos, nerezidenty indéliai Lietuvos
bankuose, isiskolinimai nerezidentams uZz prekes ir paslaugas, kiti finansiniai {sipareigojimai
nerezidentams. Vidaus ir uZsienio valstybés skola svarbu atskirti ne tik dél kreditoriy apibréZtumo, bet
ir dél valstybés isipareigojimy specifiSkumo atskleidimo. Vidaus skolos atveju, valstybé skolinasi i$
savo gyventojy, i§ vietiniy banky. Paskolos dokumentais gali biiti paskolos sutartys, vertybiniai
popieriai (iZdo vekseliai, obligacijos). Lernerio nuomone, susidaro situacija, kai vieni valstybés
pilieciai, kurie paskolina valstybei ir tampa jos kreditoriais, teoriSkai tampa ir ty pilieciuy kreditoriais,
kurie skolinosi ar kitais teisétais biidais (pavyzdZziui, gaudami subsidijas, parama per valstybés
biudZeta ir pan.) gavo 1é3y i§ valstybés. Siuo atveju valstybé gali bati suprantama kaip tarpininkas tarp

savo pilieciy — vieni pilieciai skolina kitiems. Tokia situacija valstybei yra palankesné, nes skolos nasta

*? Lietuvos Respublikos valstybés skolos jstatymas // Valstybés Zinios 1996, Nr. 86-2045.
» Baltitinas N. ir kt. Valstybés skola: teoriniai pagrindai ir skolinimosi rizika: mokomoji knyga. — Vilnius: Statistikos
centras, 2002. — 27 p. — ISBN 9986-19-504-7
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tenka patiems pilieciams, o kadangi { Sia ,,granding* nesikiSa uZsienio subjektai — skolos nasta néra
perkeliama ateities kartoms. Vidaus skolos privalumas yra dar ir tai, anot Z. Stuopytés®*, kad valstybei
skolinantis vidaus rinkoje, jos kreditoriai gauna pajamy i§ paltikany ir moka mokescius (t. y. valstybé
nepraranda savo atsargy), o esant uzsienio skolai pajamos i$ paliikany mokamos uZsienio subjektams ir
nespartinamas Salies ekonomikos vystymasis, tikétina, kad kapitalas plauks i§ Salies, nuvertés valiuty
kursas, galimas infliacinis spaudimas. Taciau gali susidaryti situacija, kai vidaus skola padengiama
uzsienio paskolomis. Tokiu atveju atsiranda ryski priklausomybé tarp vidaus ir iSorés balansy, skoly
iSmoké¢jimams kyla realus pavojus, paZeidZiama pagrindiné skolinimosi taisyklé (dar vadinama
»auksine taisykle*), teigianti, kad skolintis tikslinga tik tokioms iSlaidoms padengti, kurios ateityje gali
sukurti biudZeto pajamas (efektyvios investicijos), t. y. skolintos 1éSos turéty sukurti vertybes ir
sudaryti salygas skoloms grazinti, o ne tiesiogiai padengti kitus valstybés piniginius isipareigojimus.
Kaip efektyvias investicijas galime vertinti valstybés investicijas Svietimui, sveikatos apsaugai,
komunikacijoms, transportui. Jei skolintos 1éSos yra efektyviai investuojamos, valstybés skolos lygis
nekelia grésmés ekonominiam stabilumui, Salyje vykdoma optimistinius liikescius palaikanti politika ir
nepatiriama iSorés sukrétimy, ekonomika, prognozuojama, turéty plétotis ir garantuoti, kad skola bus
grazinta laiku. UZsienio valstybés skolos atveju, valstybé skolinasi i§ uZsienio subjekty, Sie skoliniai
santykiai pasiZymi testinumu: valstybé prisiima isipareigojimus per sulygta laikotarpi grazinti piniging
suma, paliikanas. Todél, Lernerio nuomone, skolos naSta savaime krenta ateities kartoms, kuriy
saskaita valstybés skoliniai jsipareigojimai bus jvykdyti. Jo oponentas Barro® teigia, kad nasta kitoms
kartoms galima sumazinti paliekant finansinj rezerva, t. y. valstybé turi piniginiy 1Sy suma, kuria
ateityje biity galima padengti pilieciy vartojimo dél valstybés skolos grazinimo (pavyzdZiui, mokes¢iy
padidéjimo norint surinkti léSas valstybés skolai grazinti) sumazé¢jima. PabréZtina, kad uZsienio
skolinimasis yra maZiau pavojingas, jei jis finansuoja naujas investicijas, o ne vartojimg. Jei
ekonomika sparciai auga, stabilizuojasi uzsienio skolos ir BVP santykis, kartu didindamas Salies
potenciala vykdyti savo isipareigojimus uZzsieniui. Taciau jei isipareigojimai uzsieniui yra dideli, jie
mazina uzsienio reikalingy investiciniy prekiy importui aktyvy prieinamuma, mazéja pasitikéjimas
bankais, o tuo paciu mazéja uZsienio investuotojy. Kai kurie ekonomistai’® i¥skiria kapitaling valstybés
skola kaip suma visuy skoliniy isipareigojimy valstybés lygmeniu (jskaitant paliikanas) bei einamaja
valstybés skola, kuria apibiidina kaip suma skoliniy isipareigojimy, aktualiy einamuoju momentu, t. y.
tuo konkreciu laikotarpiu mokamy valstybés kreditoriams piniginiy isipareigojimy suma. Svarbu

atkreipti démesi, kad i einamosios valstybés skolos savoka jeina ir isipareigojimy, kuriy galiojimo

** Stuopyté Z. Valstybés skolinimosi poveikio verslo aplinkai prognozavimas. — Kaunas: Technologija, 2004. — 19 p. —
ISBN 9955-09-723-X

* Baltitinas N. ir kt. Valstybés skola: teoriniai pagrindai ir skolinimosi rizika: mokomoji knyga. — Vilnius: Statistikos
centras, 2002. — 34 p. — ISBN 9986-19-504-7

%6 Bal¢idinas N. ir kt. Valstybés skola: teoriniai pagrindai ir skolinimosi rizika. Mokomoji knyga. — Vilnius: VI ,,Statistikos
centras*, 2002. — 25 p. — ISBN-9986-19-504-7.
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terminas baigési valstybés skolos apskai¢iavimo momentu, apmokéjimas. Atsizvelgiant | tai, einamoji
valstybés skola konkreciais momentais laiko atZvilgiu gali buti skirtinga, tuo tarpu kapitalinés
valstybés skolos pokyciai néra greitai kintantys, pagal juos galime objektyviai vertinti valstybés
isipareigojimus ir Salies ekonoming padéti. Pagal paskolos grazinimo laikotarpi paskolos skiriamos i
trumpalaikes ir ilgalaikes. Praktikoje labiau vertinamos ilgalaikés paskolos. Nors ju kastai didesni nei
trumpalaikiy paskoly, taciau Siuo atveju valstybei néra butinybés daryti dazny tyrimy, prognozuoti
skolinty 1éSuy poreiki ateityje. Trumpalaikés paskolos gaunamos isleidZiant Vyriausybés vertybinius
popierius. Kadangi tokiu atveju patiriamos gana didelés skolos aptarnavimo iSlaidos (kuo daugiau
Vyriausybé¢ skolinasi, tuo labiau kyla jos vertybiniy popieriy paliikanos, tada bankai priversti didinti
paliikanas uz indélius ir atitinkamai branginti paskolas), tai skatina fiskalini valstybés biudZeto deficita
ateityje, stabdo iikio vystymasi, konkurencinguma, gali sukelti nepasitik¢jima Vyriausybe, kuri bus
priversta vél padidinti savo vertybiniy popieriy patraukluma, o tai gali priversti imtis tokiy kraStutiniy
priemoniy kaip valiutos devalvacija, nauja pinigy emisija. Tai nereiSkia, kad valstybé gali skolintis
neribotai: skolinimasis neturi pakenkti nacionalinés valiutos stabilumui, valstybés tarptautiniam
autoritetui. Tiriant valstybés skolos dydi ir grazinimo bei ilgalaikes ekonomikos vystymosi
perspektyvas, nustatomas Salies vidaus ir uzsienio skoly bei bendrojo vidaus produkto santykis. Tai
reiSkia, kad valstybés skolos padidéjimas per metus turéty prilygti BVP prieaugiui procentais, o, pagal
standartinius tarptautinius apibréZimus, metinis valstybés skolos padidé¢jimas turi buti lygus
fiskaliniam Salies biudZeto deficitui. Nereikty pamirsti, kad visada skaiCiuojamas ir skolos
aptarnavimo iSlaidy bei BVP santykis, todél, kalbant Siuo atveju apie valstybés skola, i $ia savoka jeina
ir skolos aptarnavimo kastai. Valstybés, esancios Europos Sajungos narémis, pagal Stabilumo ir
augimo pakto reikalavimus® turi laikytis Mastrichto valstybés skolos kriterijaus: valstybés skola neturi
vir§yti 60 procenty BVP. Kai kurios Salys, nustatydamos ilgalaikes valstybés skolinimosi strategijas,
ivertino savo Salies ekonoming buklg ir nustaté optimaly valstybés skolos lygi, kurj virSijus atsiras
pavojus vieSojo sektoriaus finansy fiskaliniam tvarumui: Suomija — iki 2010 m. valstybés skola
sumazinti iki 35 procenty BVP, Kanada — iki 2012-2013 m. skola sumazinti iki 25 procenty BVP,
Ukraina 2006 m. nustaté apribojima, kad valstybés skolos lygis neturéty vir§yti 20 procenty BVP.
Pazymétina, kad pati valstybé, pries pradédama skolintis i§ uZsienio subjekty, privalo nustatyti sau
apribojimus ir limitus. Kaip Siy apribojimuy pagrindas gali bati valstybés skolos ir BVP stabilumas.
Taigi valstybé turi diskrecija sau kurti taisykles ir privalo ju laikytis, taip stabilizuodama savo
ekonomika ir nepriimdama skuboty sprendimy. Trumpuoju laikotarpiu priimtinas fiskalinio valstybés
biudZeto deficito lygis nustatomas pirmiausia atsiZvelgiant { Vyriausybés vertybiniy popieriy paklausa

ir galimybe gauti kreditus. Tai yra valstybé, pasitliusi pakankamas pajamas, gali iSplatinti savo

*7 European Union Stability and Growth Pact, 1997. http://www.springerlink.com/content/m767563411k56233/ [7itiréta
2009 05 16]
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vertybinius popierius trumpuoju laikotarpiu. Pasaulio bankas naudoja savo parametrus ir isiskolinusias
Salis vertina kaip ,,vidutiniskai®, ,labai* jsiskolinusias valstybes. Atkreiptinas démesys, kad Salys,
kuriy eksportas spar¢iai auga, bei valstybés, turinCios didesni kapitala, gali turéti didesng valstybés
skola, tuo tarpu valstybés, neliberalizavusios savo tkio, neskatinancios eksporto, tiesioginiy uZsienio
investicijy, nesiekian¢ios sumazinti einamosios saskaitos deficito, yra vertinamos kaip greitai ateityje
susidursiancios su problemomis vykdant jsipareigojimus. Atsizvelgiant { turima kapitala, pasaulinés
kapitalo rinkos padidina palukany normas, kurios gali biiti taikomos turin¢iy didesni kapitala Saliy
skolininkams, ir atvirk$Ciai — sumaZzinti ty valstybiy, kurioms triiksta kapitalo, skolininky paliikany
normas. Ekonomisty manoma, kad valstybinio sektoriaus skolinimasis Salies viduje ir uZsienyje gali
paskatinti Salies ekonomikos augima, taCiau visada yra tikimybe¢, kad valstybés skolos gali virsti
nepakeliamos Salies biudZetui ir apsunkinti Salies ekonomikos plétra. Be to, ilga laika dengiant
biudZeto deficita valstybés skolintomis léSomis, valstybinis sektorius daugiau remiamas nei privatusis,
todél privatusis sektorius i§stumiamas i§ rinkos, kartu ir ribojamas finansy rinkos aktyvumas. Sios dvi
tikétinos valstybés skolinimosi reiskinio pasekmés yra nuolatinis ekonomisty diskusiju ir tyrimy
objektas siekiant rasti tarpusavio rysj tarp konkrecios Salies ekonominés situacijos ir vieno didZiausio
Salies pajamuy Saltinio (didesnis yra tik mokes¢iy surinkimas) — valstybés paskoly. Valstybés
skolinimosi poreiki galime apibréZti kaip per biudZetinius metus susidariusia valdZios sektoriaus
i§laidy suma, kuria Salies teisés aktais numatoma finansuoti skolintomis l1éSomis. Sio poreikio dydi
lemia®:

a) Salies biudZzeto deficitas arba perteklius, t. y. skirtumas tarp bendryjy valstybés sektoriaus
pajamy ir bendrujy jo islaidy per tam tikra laikotarpi. Si reiSkinj aptaréme ankstesniame
skyriuje;

b) Vyriausybés skolinty 1éSu perskolinimas valstybés valdymo institucijoms ir valstybés
valdomoms jmonéms, t. y. Vyriausybé, turédama isskirting padéti finansy rinkose (geresnj
kredito reitinga) gali pasiskolinti 1éSy pigiau ir ilgesniam laikotarpiui negu kiti valstybés
valdymo bei iikio subjektai ir véliau jiems perskolinti imant maZesni mokesti>. Salyse, kuriose
vidaus finansy rinka neiSplétota, centriné vyriausyb¢ imasi tarpininko vaidmens ir vidaus ar
uzsienio rinkose skolintas 1éSas perskolina valstybés valdymo institucijoms bei iikio
subjektams30;

c) refinansuojamos skolos: Salies Vyriausybé ima nauja paskola, kad grazinty anks¢iau paimta
paskola. Jeigu ankstesné paskola arba perskolintos 1éSos graZintos sutartyse nustatytu laiku, tai
valstybés skolinimosi poreikis nedidéja (jos nedidéja ir esant situacijai, kai Salies biudZetas yra

perteklinis).

*% Buskeviciité E. VieSieji finansai. Vadovélis. Kaunas: Technologija, 2006. — 337 p. — ISBN 9955-25-016-X
% Vagkelaitis V. Pinigai: centriniai bankai ir juy funkcijos. Vilnius: AB ,,Spauda®, 2006. — 153 p. — ISBN 9986-795-41-9
30 Bugkevidiiité E. Viesieji finansai. Vadovélis. — Kaunas: Technologija, 2006. — 337 p. — ISBN 9955-25-016-X
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Lietuvoje valstybés skolinimosi tikslai yra apibréZti Lietuvos Respublikos valstybés skolos istatyme3 g

valstybés biudZeto deficitui finansuoti ir valstybés piniginiy iStekliy srautams subalansuoti, valstybés
investicijoms finansuoti, valstybés skolai dengti, valstybés socialinés apsaugos fondy skoliniams
isipareigojimams dengti bei Siy fondy pinigy srautams subalansuoti bei kitiems tikslams, numatytiems
atskiruose istatymuose. Pirmiausia biitina sukurti aktyvia vidaus kapitalo rinka, kaip pagrindini
skolinty 1ésy Saltinj, aktyviai siekti, kad Saliai biity suteiktas tarptautinis kredito reitingas, kad ji biity
pripaZinta pasaulio banky kaip patikima skolininké, apgalvoti, kaip bus tobulinamas skolos valdymo
mechanizmas, atlikti skolinty 1Sy poreikio prognozes (kaip pavyzdi galime jvardinti prognozg, kokius
Vyriausybés vertybinius popierius reikéty iSleisti, kad biity padengtas atsiradgs skolinty 1éSy poreikis)
ir tik tada imama kalbéti apie valstybés skola.

Tarptautinio valiutos fondo ir Pasaulio banko skolos valdymo gairése numatyta, kad, siekiant
efektyviai valdyti valstybés skolg ir uZtikrinti tinkama skolos valdymo politika, turi buti aiSkiai
apibréZta valstybes skolos valdymo strategija, apimanti pagrindinius tikslus ir prioritetus, skolos riziky
valdymo sistema ir pagrindus, skolos valdymo suderinamuma su fiskaline ir monetarine politika,
skolos valdymo organizacing struktiira, kuri uZtikrinty skaidry atskaitinguma ir skola valdanciy
instituciju (asmeny) atsakomybes, i efektyvuma orientuota skolos valdymo informaciniy technologiju
sistemg ir kt. Pasaulio banko ekspertai paZymi, kad valstybés skolos valdymo strategija turi biiti
parengta taip, kad biity suprantama institucijoms, priimanéioms atitinkamus sprendimus. Si strategija
turi:

e apibudinti rizikas, su kuriomis susiduriama (valiuty, paliikany normy kitimo, kredity rizikos ir
kt.). Gali biiti naudojami pavyzdziai, vaizduojantys, kaip ivairios rizikos raSys veikia skolos

nasta;

e nurodyti informacija apie jau anksCiau turétas skolas, jtraukiant informacija apie tos skolos

dydzio kitimg ir strukttirg tam tikru laikotarpiu;

e prognozuoti valstybés skolos valdyma ateityje, iskaitant biudZeto ir valstybés skolos planus,
uzsienio valiuty ir paliikany normy kitimo prielaidas, numatyti apribojimus skolinimuisi i$

uzsienio bei susijusius su rinkos plétojimu ir pinigy politika;

e apibendrinti, kokia buvo atlikta analize, siekiant parengti rekomenduojama skolos valdymo

strategija, aiSkinant turétas prielaidas ir analizés trikumus;

e pagristai iSdéstyti rekomenduojama strategija. Strategija turéty apibidinti priemones ir
projektus, kuriais planuojama valdyti kiekybiskai jvertinamas rizikas ir paremti skolos rinkos

vystyma.

3! Lietuvos Respublikos valstybés skolos jstatymas // Valstybés Zinios 1996, Nr. 86-2045.
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Siekiant sukurti veiksminga vidutinio ar ilgojo laikotarpio strategija, reikia ja periodiskai perzitreéti,
kad bty jvertinta, ar prielaidos atitinka besikeiciancias aplinkybes. Tokia perzitira turi buti atlickama
kasmet kaip sudedamoji valstybés biudZeto projekto svarstymo dalis ir, jei egzistuojanti strategija
pripaZistama tinkama, tuomet remiamasi ja ir toliau>.

Valdant valstybés skola susiduriama su jvairiomis rizikos rasimis. Viena i§ rizikos rasiy™ yra
valiutos kurso kitimo rizika. Tai rizika, kad su uZsienio skolos aptarnavimu susijusios iSlaidos,
iSreikStos nacionaline valiuta, didés dél valiutos kurso kitimo. Valstybés vardu prisiimty skoliniy
isipareigojimy dali tomis valiutomis, kuriy kursas néra fiksuotas, gali salygoti valiuty kursy
svyravimas, kuris gali sukelti nepageidaujama skolos valstybés vardu aptarnavimo islaidy svyravima.
Si rizika valdoma pasirenkant savo nacionaling valiuta kaip mokéjimo valiuta, itraukiant i paskolos
sutartj salygas, keiciancias piniginiy isipareigojimy sumas priklausomai nuo valiutos kurso pokycio,
apsidraudZiant biisimais valiutiniais sandoriais. Lietuvos Respublikos Vyriausybés vidutinés trukmeés
skolinimo apraée34 numatyta, kad Vyriausybés skolinimosi poreikis bus finansuojamas litais ir eurais
arba kita valiuta, kuri bty keiiama { litus ar eurus taikant iSvestines finansines priemones, bus
mazinami tie valstybés vardu prisiimti skoliniai {sipareigojimai tomis uZzsienio valiutomis, kuriy kurso
kitimas lito ir euro atZvilgiu galéty sukelti nepageidaujamus skolos valdymo islaidy svyravimus.
Pagrindinis rodiklis, nusakantis valiuty kursy kitimo rizika, yra skolos portfelio dalis tomis valiutomis,
kuriy kursas néra fiksuotas lito ir euro atzvilgiu. Latvijoje, kaip teigia Daina Nereta®, kadangi latas yra
susietas su specialiomis skolinimo teisémis (toliau — SST), siekiant sumazinti uzsienio skolos rizika dél
valiutos keitimo kursy, yra parankiau, jei valstybés skolos uZsienio dalies sudétis i§ esmés atitikty SST
sudéti (neiSvengiant tam tikry nukrypimy). Kita rizikos rii§is — paliikany normos kitimo rizika, kai su
skolos, uz kuria mokamos paltikanos pagal kintama paliikany norma, aptarnavimu susijusios iSlaidos
iSauga d¢l bazinés palikany normos didéjimo, arba rizika, kai su skolos, uz kuria mokamos paltikanos
pagal fiksuota paliikany norma, aptarnavimu susijusios i$laidos tampa nepagristai didelés, palyginti su
kintamos paliikany normos poky¢iais, susidariusiais dél bazinés paliikany normos mazéjimo. Salis,
prisiimdama daugiau skoliniy isipareigojimy uz kintama palikany norma sumazina skolos valdymo
iSlaidas, bet kartu padidéja Siy islaidy svyravimo rizika. Paliikany normy svyravimas salygoja skolos
portfelio dalies uz kintamas palikany normas aptarnavimo kasty svyravimus, todél pirmenybé
teikiama paskoloms su fiksuota palikany norma. Nors paprastai yra laikoma, kad skolinimasis

kintamomis paliikanomis ilgam laikotarpiui yra pigesnis negu fiksuotomis, taciau Salys,

?* Managing public debt: from diagnostics to reform implementation. — Washington: The World Bank. — 19 p. — ISBN-
10:0-8213-6872-9

* Baltitinas N. ir kt. Valstybés skola: teoriniai pagrindai ir skolinimosi rizika: mokomoji knyga. — Vilnius: Statistikos
centras, 2002. — 69 p. — ISBN 9986-19-504-7

** Lietuvos Vyriausybés vidutinés trukmés skolinimo aprasas, patvirtintas Lietuvos Respublikos Vyriausybés 2005 m.
birzelio 1 d. nutarimu Nr.602, Zin., 2005, Nr.70-2533.

% Nereta D. Latvijos vyriausybés skolinimosi ir skolos valdymas. Baltijos valstybiy ekonomika: pavyzdziy analizé. I ir II
dalys. — Vilnius: Baltijos ekonomikos valdymo mokymo programa, 1996. — 72 p.
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pasinaudojusios $iuo pranaSumu, patyré kriz¢ pakilus pasaulinéms paliikany normoms. Paliikany
normas lemia pinigy paklausa ir pasiiila, o palikany normy rizika iskyla dél nenumatyty vienai i$
sandorio Saliy nepalankiy palikany normy ir marZos pakitimo tais atvejais, kai nesutampa pritraukty ir
iSduoty 1éSy terminai ir apimtis, kai aktyvy ir pasyvuy operaciju paliikany normos nustatomos
skirtingais budais (fiksuotos, kintamos). Jei skola trumpalaiké, paliikany normy kitimo rizika yra
artimai susijusi su perfinansavimo rizika, kadangi perfinansuojant trumpalaike skola paliikkany norma
yra nustatoma i§ naujo. Sioms riziky ri§ims valdyti valstybés skolos valdymo strategijoje numatomas
trumpalaikés skolos bei skolos uZz kintamas palikany normas limitas. Treia rizikos riiSis yra
refinansavimas (valstybé turi imti kita skola, kad grazinty ankstesng, auga valstybés skolinimosi
poreikis) arba trumpalaikiy skolinimosi (ju likutiné trukmé nesiekia 1 mety) isipareigojimy rizika — tai
rizika, kad nepavyks ivykdyti skoliniy isipareigojimy arba Siy isipareigojimy ivykdymas sukels zZymuy
santykinio dydzio skolos aptarnavimo iSlaidy padidéjima, skolos grazinimo terminui Sios skolos
nepavyks refinansuoti arba jos refinansavimui neuZteks to paties santykinio dydzio léSy. Kilus
finansiniams neramumams, trumpalaikés paskolos — viena i§ greiciausiai Sali paliekanciy kapitalo
formy, nes tam nereikia dideliy kreditoriy pastangy. Tokia rizika gali biti sumaZinta ilginant skoliniy
isipareigojimy trukme, pleciant vidaus skolos vertybiniy popieriy rinka, nustatant limitus trumpalaikei
valstybés skolai. Daina Nereta™ pazymi, kad neapmokétos skolos padengimo pobidis turéty buti
tolygiai mazéjantis, o skolos grazinimas turéty buti paskirstytas periodais taip, kad iSmokos per
vienerius metus nevirSyty 20 proc. neiSmokétos skolos dydzio. Per metus grazintinos skolos iSmokos
turéty biti paskirstytos taip, kad nevir§yty 25 proc. ta dieng iSmokeétinos skolos dydZio. Tai reiskia, kad
vienas grazintinos skolos i§moke¢jimas neturéty sudaryti daugiau kaip 5 proc. visos skolos dydzio. Kaip
dar viena rizikos riiSis ivardijama neapibrézty isipareigojimy rizika, susijusi su netiesioginiais
vyriausybés skoliniais isipareigojimais, pavyzdZziui, paskolos su valstybés garantija. Valstybé gali
suteikti garantijas paskoloms, kurios skiriamos infrastruktiirai plétoti, strategiSkai svarbiems objektams
statyti ar rekonstruoti, aplinkosaugai uZtikrinti, smulkiam ir vidutiniam verslui finansuoti, prioritetiniy
valstybés investicijy 1 socialing sritj projektams igyvendinti, naujoms technologijoms diegti, kad bty
gaminama tinkama eksportui, galinti konkuruoti rinkoje produkcija. ISskirtiniais atvejais uZsienio
paskolos, garantuotos valstybés, gali biiti naudojamos valstybés imoniy ir akciniy bendroviy, kuriose
valstybei priklausancios akcijos suteikia ne maZiau kaip 2/3 balsy, skoliniams isipareigojimams dengti,
kai ty isipareigojimy nevykdymas gali turéti neigiamy socialiniy padariniy, pakenki Salies padéciai
tarptautinéje finansy rinkoje, neigiamai veikti biudZeto vykdyma. Valdydama §i paskolu portfeli,
Vyriausybé susiduria su kredito rizika, kai skolininkas, uz kuri ji garantavo kreditoriui, ijvykdys ne

visus arba nejvykdys paskolos sutartyje ar kituose isipareigojamuosiuose dokumentuose numatyty

36 Nereta D. Latvijos vyriausybés skolinimosi ir skolos valdymas. Baltijos valstybiy ekonomika: pavyzdziy analizé. I ir II
dalys. — Vilnius: Baltijos ekonomikos valdymo mokymo programa, 1996. — 72 p.
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skoliniy isipareigojimy ir finansinis kriivis teks Vyriausybei. Atsizvelgdami | netiesioginés skolos
kredito rizika, kiekvieny mety biudZete skolos valdytojai gali numatyti atitinkamas iSlaidas
(atid¢jimus), kuriy prireikty netiesioginiy paskoly turétojams tapus nemokiems. Skolos valdytojai taip
pat gali susidurti su operacine rizika tiek skolindamiesi vidaus ar uZsienio rinkoje, tiek valdydami
valstybés skolos portfeli. Si rizikos rii§is apima klaidas, susijusias su skolinimosi ir mokéjimo
operacijy registravimu, atlikimu (Zmogaus veiksnio), vidaus kontrolés mechanizmy nebuvimo arba
blogo ju valdymo (funkcionavimo) rizika, reputacijos ir teising rizika, apsaugos priemoniy nebuvimo
ar neveiksmingumo rizika ir kt. Sia rizika labiausiai sumaZina gebéjimas pritraukti ir islaikyti aukstos
kvalifikacijos darbuotojus, tinkamas vidaus kontrolés sistemos uZtikrinimas, atskiriant funkcijas,
susijusias su skoliniy isipareigojimy prisiémimu, 1éSy iSmokéjimu, turto ir isipareigojimy apskaita.
Vytautas Vagkelaitis® dar i$skiria kredito bei likvidumo rizikos rasis. Anot jo, kredito rizika atsiranda
tada, kai kita sandorio Salis nenori ar negali vykdyti savo sutartiniy isipareigojimy arba naudoja
iSvestinius finansinius instrumentus (daZniausiai apsikeitimo sandorius). Padidéjus Siai rizikai
sumazgja isipareigojimy rinkos verté, tod¢l gali atsirasti nuostoliy, kai kredito agentiiros sumaZzina
skolininky kredito reitinga. Kredito rizikos valdymo tikslas — jvertinti galimy nuostoliy (t. y. iSlaidy,
kuriy reikia kitos Salies jsipareigojimams kompensuoti) atsiradimo galimybe, numatyti jy dydi, pateikti
informacija vadovybei, kad biity pagerinta susidariusi padétis. Siems tikslams pasiekti kuriamos
kreditavimo taisyklés, procediiros, reglamentuojancios kreditavimo veikla, kredito rizikos limity
sistema, nustatancios leistinas sandoriy sumas, paskoly klasifikavimo modelius, ju nustatymo kriterijus
ir kt. Latvijoje uz Sios rizikos valdyma yra atsakingas Ministry kabinetas bei jo paskirti specialiis
paskoly komitetai®®. Jie privalo kontroliuoti neiSmokéty paskoly rizika ir uztikrinti, kad nuostoliai bty
kuo mazesni. Valstybés skolos valdymo likvidumo rizika — tai rizika, kad Salies vyriausybé negalés
laiku ivykdyti savo finansiniy isipareigojimy ir (ar), siekdama ivykdyti isipareigojimus, gali buti
priversta parduoti finansinius aktyvus ir (ar) uzdaryti pozicijas bei dél to patirs nuostoliu. Sios rizikos
valdymas turi uZztikrinti, kad Salies vyriausybés finansiniy isipareigojimy vykdymas ir nenumatyty
likvidumo poreikiy tenkinimas biity atlieckami laiku, kad biity laikomasi nustatyty likvidumo rizika
ribojan¢iy normatyvy, kad biity pelningai ir efektyviai panaudotos laisvos léSos, atsiradusios dél
likvidumo pertekliaus. Likvidumo rizika gali buti suprantama kaip rinkos likvidumo rizika,
atsirandanti tada, kai finansinio sandorio pageidaujamomis kainomis (graza) negalima jvykdyti dél to,
kad rinkos veikla yra nepakankama (8i rizika maZinama skatinant Vyriausybés vertybiniy popieriy
paklausa, didinant ju likviduma), arba kaip pinigy srauty nesutapimo rizika, t. y. rizika patirti nuostoliu
deél valstybés negebéjimo laiku patenkinti kreditoriy reikalavimus ir prarasti pasitikéjima bei

reputacija. Sios riisies rizika valdoma plétojant efektyvia ir likvidZia trumpalaikiy izdo vekseliy rinka,

%7 Vagkelaitis V. Pinigai: centriniai bankai ir ju funkcijos. — Vilnius: AB ,,Spauda*, 2006. — 167 p. — ISBN 9986-795-41-9
¥ Nereta D. Latvijos vyriausybés skolinimosi ir skolos valdymas. Baltijos valstybiy ekonomika: pavyzdziy analizé. I ir II
dalys. — Vilnius: Baltijos ekonomikos valdymo mokymo programa, 1996. — 73 p.
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derinant finansavimo poreiki ir iplaukas, diversifikuojant vyriausybés skolinimosi $altinius numatant
alternatyvias skolinimosi galimybes esant nepalankioms skolinimosi salygoms.
DaZniausiai valstybés pasirenkami valstybés skolos valdymo ir administravimo modeliai*® yra:
e Finansy ministerija arba izdas (pavyzdZiui, Lietuvoje, Latvijoje, Norvegijoje);
e Skolos ir (arba) valstybés piniginiy iStekliy valdymo agentiiros (Jungtiné¢ Karalyste, Airija,
Vokietija).

Valstybés skolos valdyme daZniausiai dalyvauja trys institucijos. Finansy ministerija paprastai veda
derybas su potencialiais kreditoriais, nustato skolinimosi poreiki, ieSko vidaus ir uzsienio finansavimo
Saltiniy, atlieka skolinimosi operacijas. Ekonomikos (iikio) ministerija skirsto skolintas 1éSas
mokéjimy balansg, valdo uZsienio atsargas, atlieka vyriausybés izdo agento funkcijas. Kai kuriose
Salyse centriniam bankui gali biiti suteikta prerogatyva skolintis uZsienio finansy rinkose leidZiant
Vyriausybés vertybinius popierius. Statistikos funkcija gali biti centralizuota arba paskirstyta
ivairioms tarnyboms. Kai kuriose Salyse (Airija, Naujoji Zelandija) ikuriama centralizuota skolos
valdymo tarnyba, kuriai suteikiama nepriklausomybé nuo Salies Vyriausybés, ivardijant valstybés
skolinimosi poreikio finansavima, skolos refinansavima maZesnémis sanaudomis kaip pagrindinj
tarnybos uZdavini. Pagrindinis valstybés skolos valdymo tikslas — uZtikrinti valdZios sektoriaus
finansinius poreikius ir skoliniy isipareigojimy ivykdyma laiku maZiausiomis galimomis i§laidomis bei
minimizuojant su skola susijusia rizika. Lietuvos Respublikos valstybés kontrolé audito ataskaitoje™
kaip tiksla i$skiria protingos, atsargios rizikos valdymo strategijos sukiirima, kadangi skolos valdytojai
turi stebéti ir valdyti finansines bei operacines rizikas. Kaip teigia Daina Nereta'', vyriausybés
skolinimosi ir skolos valdymas turi biiti derinamas su bendra ekonomine vyriausybés politika, kuri
nustato paskoly metines apimtis, neapmokeétos skolos ir paskoly islaidy dydj, biudzeto deficito dydi.
Ivairiuose teoriniuose modeliuose teigiama, kad protingai apskaiciuotas skolos padidinimas turés
teigiamos jtakos ekonomikos augimui. Tradiciniuose neoklasikiniuose modeliuose, kaip pazymi
Tarptautinio valiutos fondo ekspertai42, Salies geb¢jimas skolinti arba skolintis padidina pereinamojo
laikotarpio ekonomikos augima. IStekliy stokojanc¢ioms valstybéms yra stimulas skolintis ir investuoti,
nes Salies ribinis produktas yra auk$¢iau pasaulinés paliikany normos. Kai kurie endogeninio augimo
modeliai turi panaSia prasme. Pavyzdziui, Eaton‘o modelis parodo, kad uZsienio kapitalo didéjimas,

kuris mazina uZsienio skolinimasi, veda prie mazesnio ilgalaikio ekonomikos augimo. Taciau, kaip

* Lietuvos Respublikos valstybés kontrolé. Valstybinio ataskaita, valstybés skolos valdymas. 2007 m. liepos 30 d. Nr.VA-
60-5. — 12 p. Vilnius. www.vkontrole.lt/auditas_ataskaita.php?1901 [Zitiréta 2009 05 16]

* Lietuvos Respublikos valstybés kontrolé. Valstybinio audito ataskaita, valstybés skolos valdymas. 2007 m. liepos 30 d
Nr.VA-60-5. 17 p. Vilnius. www.vkontrole.lt/auditas_ataskaita.php?1901 [ZiGiréta 2009 05 16]

*! Nereta D. Latvijos vyriausybés skolinimosi ir skolos valdymas. Baltijos valstybiy ekonomika: pavyzdziy analizé. I ir II
dalys. — Vilnius: Baltijos ekonomikos valdymo mokymo programa, 1996. — 69 p.

*2 Pattillo C et al. External debt and growth. — International Monetary Fund: 2002. — 4 p.
http://www.imf.org/external/pubs/ft/wp/2002/wp0269.pdf [zitréta 2008 12 12]
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teigia Barro, Sala-i-Martin, Mankiw, tarptautinio kapitalo mobilumo modeliai remiasi nerealiomis
prielaidomis ir turi prieSinga empiring reikSme. Anot Gertlerio ir Rogoffo, realesné prielaida yra ta,
kad Salys nesugebés skolintis laisvai dél nemokumo ar moralinés grésmeés: jei besiskolinancioji Salis
slepia savo veiksmus nuo skolintojo, pastarasis gali rinktis investicijas kitur su dalimi paskolinty
pinigu. Modeliuose su nemokumo rizika ekonomistai, pavyzdziui, Cohen, teigia, kad Zemas skolos
lygis asocijuojasi su didesniu ekonomikos augimu nei finansin¢je autarkjjoje43. Atsakant { klausima,
kodél aukstas sukauptos skolos lygis veda i maZesni augima, visy pirma, pabréztini modeliai, kur
politiniai ekonominiai sumetimai skatina persiskolinimg ir létus augimo tempus, daZnai lydimus
kapitalo iSvezimo, nes siekiant padengti skola, didinami mokesc¢iai (tai atskleidZia tokie mokslininkai
kaip Alesina, Tabellinis, Tornellas, Velasco). Antra, ir geriausiai Zinoma, — skolos grésmés teorija. Si
teorija teigia, jog jei yra tikimybe, kad ateityje skola taps didesné nei Salies galimybé ja padengti,
tuomet numatytos skolos paltkanos atliks Salies gamybos apimties didinimo funkcija. Dél to
griztamosios pajamos i$ investicijy Salyje susidurs su nepakeliamais uzsienio kreditoriy mokesciais, o
dél Sios priezasties nebus skatinamos vidaus ir uzsienio investicijos (Krugmanas, Sachs). Net jei Sie
modeliai augimo aiSkiai neanalizuoja, i§vada yra tokia, kad turima skola létins augima maZindama
investicijas Salyje. Vis délto dauguma autoriy argumentuoja, jog skolos grésmés teorija turi platesng
reik§me, nes bet kokia veikla dabartiniu metu reikalauja kapitalo, kad buty padidintas produktyvumas,
taCiau, kreditoriams apmokestinus pajamas, bus daromos klifitys, t. y. sumazés gamintojy optimizmas,
o tuo paciu ir gamyba. Darytina iSvada, kad vyriausybé turés mazesng paskata pradéti sudétingas
reformas, tokias kaip prekybos liberalizavimas ar fiskaliné korekcija. Tai reiSkia, kad skolos grésmeés
efektas veiks stimuliuojamas ne tik sumazéjusiy investicijy, bet ir dél blogos makroekonominés
politikos sudaromy aplinkybiy, kurios turés ijtakos investiciju naudingumo koeficientui. Sios
aplinkybés gali turéti itakos investiciniams projektams, kurie yra blogai parengti, o 1éSos paskirstomos
netinkamai, dél ko biity sumazinta kapitalo itaka ekonomikos augimui. Remiantis kitu poZzitriu {
skolos grésme, literatiiroje atkreipiamas démesys i skolos fiskalinés politikos aspektus. Agénor,
Montiel paZymi, kad sukaupta didelé skola padidins tikimybg, kad atsiras tam tikri mokesciai siekiant
sumoketi paliikanas kreditoriams, pavyzdZiui, infliacijos mokestis, arba bus vykdomi biudZeto
apkarpymai produktyvioms vie$ojo sektoriaus investicijoms. Taigi darome iSvada, kad augimas gali
biti pasiektas sumazinus investavimo efektyvuma, o taip pat investicijuy apimtis. Trecia, literattroje
nurodoma, kaip skola gali turéti neigiama efekta ekonomikos vystymuisi dél netikrumo, kokia skolos
palikany dalj valstybé sugebés grazinti savo turimais resursais. Gali biiti neaiSku, kokiam terminui
skolos mokéjimas gali buti atidétas, ar bus papildomai skolinamasi, kokia itaka valstybés politikai

turés toks skolos mokéjimo atidéjimas, ir t. t. Anot Serveno, esant nepatikimai aplinkai valstybés

# Autarkija suprantama kaip savo poreikius tenkinanti Salis ar $aliy grupé, nekurianti tradiciniy tarptautiniy ekonominiy
rySiy. Tarptautiniy ZodZiy Zodynas. — Vilnius: Alma litera, 2001. — 79 p. — ISBN 9955-08-100-7
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politikoje, net jei pagrindai tvirtéja, investitoriai renkasi laukimo taktika. Kaip ir kitose rizikingose
aplinkose, galime spéti, kad investicijos valstybése, kur isiskolinimo lygis yra aukstas, bus naudojamos
prekybinéje veikloje, kuri atneSa greitus pelnus, o ne ilgo laikotarpio rizikingoje ar tokioje veikloje,
kuri riboja investicijy susigraZinima. Sitoks investiciju nepaskirstymas sumaZins viso kapitalo
sukaupimo efektyvuma apskritai, tokiu btuidu parodant, kad aukstas skolos lygis ir su tuo susijes
netikrumas, augima veikia ir per investavimo efektyvuma bei produktyvuma. Taigi aptaréme viena
teorija, kuri sako, kad protingai apskaiciuotas skolos didinimas duos teigiamy rezultaty, ir kita teorija,
pabréziancia, jog sukaupta didel¢ skola trukdys ekonomikos augimui. Labai isiskolinusiy neturtingy
Saliy (angl. ,, HIPC*) praktika Sias id¢jas patvirtina. Taip pat yra keletas modeliy, kurie apjungia Siuos
du elementus ir leidZia suprasti, kad skola turi netiesioginj efekta augimui. Siuose modeliuose sakoma,
jog Siam netiesioginiam augimui jtaka daroma investicijomis. Cohen pateikia endogeninio augimo
stiliaus modelj, kuriame kapitalo kaupimas yra vienintelé jéga, daranti jtaka augimui. Salies patekimas
1 tarptautines rinkas yra ribojamas dél nemokumo rizikos. AukStas ekonomikos augimas iSlieka
ankstyvose stadijose, kai valstybé skolinasi ir investuoja. Véliau augimas pereina | Zemesni lygi, bet,
kaip pabrézia Cohen, | vis dar aukStesnj nei biity atsidiirusi, jei neblitu buve tarptautinio skolinimosi ir
skolinimo, t. y. finansinés autarkijos atveju. Valstybés skolos grazinimo stadija neiSstumia
investuotoju, o kaip tik juos padrasina, nes skolinantieji tampa kantresni ir augima vertina netgi labiau
nei pati besiskolinancioji Salis. Taciau toks rezultatas priklauso nuo skolinanciyjy galimybés taikyti
optimalia skolos atidéjimo politika. Jei jiems nepavyksta susitarti dél tokios politikos skoliniuose
santykiuose, gali atsirasti skolos grésmés scenarijus, kai investicijos ir augimas vélesnése stadijose taps
Zemesni nei finansinéje autarkijoje. Kita aktualy modelj apibrézia Calvo, kuris apjungia valstybés
skolos ir ekonomikos augimo problema su kapitalo iSveZimu. Palyginti paprastame modelyje teigiama,
kad didelé¢ valstybés skola yra susijusi su Zemu ekonomikos augimo lygiu, o iSkraipyta mokesc¢iy nasta,
reikalinga padengti skolos paliikanas, veda prie maZesniy griztamyjy kapitalo pajamy, pasyvesnio
investavimo ir augimo. Zemas skolos reZimas suteikia augimui geresnes salygas dél skirtingy
priezasCiy, taCiau pereinamuosiuose skolos laikotarpiuose augimo efektas yra neapibréztas. Jei
ekonomika auga léCiau, tuomet mokesciy lygis, reikalingas igyti pakankamai resursy grazinti skolai,
turés buti didesnis, ir atvirk$ciai. Galiausiai, net jei skolos grésmés teorija aiSkiai neparodé jtakos
ekonomikos augimui, yra visiSkai jmanoma Siuos modelius iSplésti ir Laffer‘o skolos kreive paversti
Laffer‘o kreive apie skolos jtaka augimui. Laffer‘o skolos kreivé (Zr. 1 pav.) parodo, kad palei kairiaja,
arba ,,geraja”, kreivés dalj, valstybés skolos nominaliosios vertés padid¢jimas yra susij¢s su skolos
grazinimo padidéjimu. Jeigu nominalioji valstybés skolos verté¢ (N) lygi nuliui, tai ir jos grazinimo
tikimybé (G) bus lygi nuliui. Jei nominalioji skolos verté didéja, tuo paciu didéja ir Sios skolos
grazinimo tikimybé¢. Taigi egzistuoja tam tikra virSutiné riba, ties kuria graZinama nominalioji

valstybés skola yra maksimali. Atsizvelgiant i Laffer‘o kreive, pagrindiné problema yra ta, jog sunku
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teisingai {vertinti, kokia turi biiti ribiné nominalioji valstybés skolos dalis, kuria virSijus valstybés
skolos grazinimo tikimybé ima mazéti. Kadangi Laffer’o kreive néra Sio darbo objektas, jos

nenagrinésime placiau.

1 paw. Laffer’ o skeolos kremwve

M - nominaliog walstybés
skolos verte
T - walstybés skeolos

grafinitne tloimyhe

0 & max 3

S altinis: sudatrvta pagal 2. Pattillo et al. , 2002

Panagrinékime, kaip Salys sprendzia, ar laikytis skolos grazinimo grafiko, ar nevykdyti savo
{sipareigojimy. Saliai kreditorei labai svarbu suprasti, kaip toks sprendimas priimamas, kad galéty
atsirinkti mokia valstybe, su kuria ja sies skoliniai santykiai, prieSingu atveju galimi Zymis nuostoliai,
jei skolininkas savo isipareigojimuy nevykdys. Isiskolinusios valstybés vengia vykdyti skolininius
isipareigojimus ne dél riboty savo finansiniy galimybiy, bet dél vidiniy paskaty. Kyla klausimas, koks
mechanizmas vercia skolininkus graZinti skola ir kodé¢l jis ne visuomet sékmingai veikia. Atsakymai
skiriasi, kai skolinamasi viduje ir uZsienyje. Skolinimosi uzsienyje atveju skolinanti Salis gali reikalauti
valstybés jrodyti turint pakankamai 1éSy rezerve, kurj galéty konfiskuoti besiskolinciai valstybei tapus
nemokia. Anks€iau buvo pateisinama karin¢ invazija, taciau demokratiSkai valdomose Salyse tai
nepriimtina. Sias priemones galime priskirti prie tiesioging jtaka daran¢iy mechanizmy. Kadangi
skolos vis délto dazniau graZinamos nei negrazinamos, svarbu apzvelgti ir netiesioging itaka skolos
grazinimui daranius mechanizmus. Literatiroje démesys skiriamas “reputacijos gelb¢jimo
priemonéms”, daranCioms didZiausia jtaka skoliniy isipareigojimy vykdymui: Salis kreditoré gali
grasinti panaikinti ar apriboti nemokios Salies pri¢jima prie tarptautinio kapitalo rinky, pagrasinti
prekybinémis sankcijomis. Vis délto grasinimai ar tiesioginés baudos ne visada efektyvu — daug Saliy
atsisako graZinti uZsienio skola net ir tuo atveju, kai blina ilgam atkirstos nuo tarptautinio kapitalo
rinky. Tokiu atveju skolos grazinima gali veikti politiniai ekonominiai faktoriai. Literatiiroje retai
atkreipiamas démesys i demokratiniy jégy itaka Salims formuojant skolinimosi politika. Demokratinés

jégos atspindi individy teikiamas pirmenybes ir pasireiskia tokiuose demokratiniuose procesuose kaip
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balsavimas ar valdzios spaudimas. Skirtingi individai turi skirtinga poZiiri i savo valstybés reputacija
kapitalo rinkose. Vieni tokia prieiga vertina labiau nei kiti, nes supranta, kad tai yra apsidraudimas nuo
ateities ekonominiy sukrétimy. Pavyzdziui, jaunas rinkéjas toki apsidraudima vertina labiau nei
vyresnio amZziaus rinké&jas, nes pirmasis tikisi, kad gyvens ilgiau. Jei jaunimas yra politiskai stipresnis
uz vyresnio amziaus populiacija, tuomet galima tikétis skolos graZinimo. Ir atvirksciai, jei dominuoja
pasenusi visuomen¢, skoliniy isipareigojimy vengimas yra labiau tikétinas. Eatonas ir Gersovitz**
pateiké originalia minti dél skoliniy santykiy. Jie sitilo pirmaji visaverti modeli, kur reputacija yra
pagrindinis veiksnys, verciantis skolininka vykdyti isipareigojimus — grazinti skola. Jeremy Bulow ir
Kennethas S. Rogoffas kritikuoja Eatono ir Gersovitz reputacini aiSkinima, argumentuodami tuo, jog
Salys atsisakys mokéti skola konkreciam kreditoriui, jei turés kity alternatyviuy skolinimosi Saltiniy arba
vertingy rinky. Salims, kurios turi alternatyviy finansavimo Saltiniy, bloga reputacija tarptautinio
kapitalo rinkose nebus pakankama paskata grazinti skola. Pateikiame pavyzdi, atspindinti, kaip
reputacinis aiSkinimas gali tapti neveiksmingas. Tarkime, kad Salis Siemet turi isiskolinusi 1 milijona
nacionaline valiuta. Kreditavimas suvarzytas ir ji daugiau skolintis negali. Ji gali rinktis du sprendimo
bidus:

a) grazinti skola Siemet.

b) atsisakyti isipareigojimuy (negrazinti skolos) Siais metais ir padéti visa suma i uZsienio banka su

teigiama paliikany norma.

Pasirinkusi pirmaji variantg Salis iSlaikys gera reputacija tarptautinéje kapitalo rinkoje ir vél gaus 1
milijono paskola, kai tik jai prireiks. Jei bus pasirinktas antrasis variantas, Salis ateityje paskolos
negaus. Vis délto Bulow ir Rogoffas daro iSvada, kad Salis pasirinks antraji varianta, nes abiem
atvejais turimy lésy kiekis ateityje bus toks pats, taCiau pasirinkusi antraji varianta, Salis dar gaus
pajamy paliikanomis, o pirmuoju atveju ji negauty nieko. Pagal Sig prielaida reikSty, kad Salis ateityje
negalés pretenduoti | paskola, tac¢iau nors Si prielaida ir néra universali, ji tapty visai reali, jei
skolinantieji nustatyty skolos limitus (pavyzdziui, Tarptautinis valiutos fondas nustato maksimalia léSy
dali kiekvienam nariui priklausomai nuo jo kvotos dalies). Manuelis Amadoras pasitlé visiskai
priesinga Bulow ir Rogoffui pavyzdj. Jis parodo, kad politinis netikrumas gali paveikti skolos
grazinima. Argumentacija remiasi Zinomais rezultatais i§ politinés ekonomikos literatiiros, kur
teigiama, jog politiky netikrumas dél savo perrinkimo sumazina ju santaupas. Todél net jeigu Salis turi
alternatyviy léSuy Saltiniy, politikai nesirenka taupyti, nes jiems reikia turéti gera reputacija prieS
kreditorius, jei prireikty skolintis véliau. Yra ir kity modeliy, taciau kiekvienas juy i$ esmés yra panasus

i jau aptartuosius. Jei vertintume vien Salies finansines galimybes grazinti skola, Pasaulio banko

* Handbook of development economics. Volume 1. — Nordh-Holland, 2007. — 145 p. — ISBN 978-0-444-70337-8
http://books.google.lt/books?id=iglg02_9Z0QC&pg=PA145&lpg=PA145&dq=Eaton++Gersovitz&source=bl&ots=cI Yzw
qx0gk&sig=7e0S4Hh4GXxnBupOShDIqrHKOAY &hl=It&ei=UuCxSu6IFc3J_gbU5fSsDQé&sa=X&oi=book_result&ct=res
ult&resnum=9#v=onepage&q=Eaton%20%20Gersovitz&f=false [Zitiréta 2009 01 23]
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ekspertai pateikia toki galima konkrety scenariju: sakykime, besiskolinancioji Salis gauna pakankama
finansavima kasmet, jos nominali uZsienio skola auga tiek, kiek auga infliacija toje Salyje, su kurios
valiuta yra susieta besiskolinanciosios Salies skola, arba — §is variantas nieko nesiskirty nuo pastarojo —
Salies uZsienio skola lieka nekintanti. Jei valstybés skolos ir BVP santykis yra 50 procenty, o skolos
palikany norma yra 4 procentai, tada isiskolinusi Salis turéty skirti jmokas kreditoriams, kurios
sudaryty 2 procentus metinio BVP. Viena vertus, tai néra labai didelé nasSta ir jsipareigojimus biity
imanoma vykdyti. Esant stabiliam ekonomikos augimui, sakykime, 3 procentams per metus, valstybés
skolos ir BVP santykis stabiliai kristy, o po 10 mety jis biity apie 37 procentus. Esant tokioms pacioms
4 procenty paliikanoms, tik 1,5 procento BVP turéty bati mokami kreditoriams. Salis stabiliai
panaikinty savo isiskolinima. Tiek vartojimas, tiek ir investicijos, kaip BVP dalis, po tam tikro laiko
pakilty, o did¢jancios investicijos tikriausiai dar labiau padidinty ekonomikos augimo tempus. Taciau,
kita vertus, Sis scenarijus sukelty daug sunkumy besiskolinan¢ioms Salims. 2 procenty nuo BVP
imokos ilgesniu laikotarpiu tapty labai didelés Zitirint i istorinés perspektyvos. Negalime tvirtinti, kad
paltikany norma nekisty (iSlikty 4 proc.) ir kad skolininkai galéty skolintis pagal iprastus palikany
koeficientus™.

Valstybés skola — labai svarbus valstybés biudZeto deficito padengimo Saltinis, Siu dvieju
reiSkiniy rodiklius sieja priklausomybé, t. y. didéjant skolai, didéja skolos aptarnavimo islaidos, o tuo
paciu didéja biudzeto iSlaidos ir, jei biudZeto pajamos nekinta, biudZeto deficitas, todél tik suformavus
Siy reisSkiniy sampratas ir daroma jtaka valstybés ekonomikai, galime analizuoti biudZeto deficitg ir

valstybés skola, juy santyki pasirinktose Salyse.

* Corden W. M. et al. Issues in Debt Strategy: An Overview. Analytical Issues in Debt. — International Monetary Fund:
1992. - 17-18 p. — ISBN 1-55775-041-6.
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3. BIUDZETO DEFICITO IR VALSTYBES SKOLOS
ANALIZE 1990-2008 METAIS

3.1. 1990 m. Nepriklausomybés atgavimas

DvideSimto amzZiaus pabaigoje Baltijos Salys atkiiré savo nepriklausomas valstybes, buvo pereita
nuo centralizuotai valdomo tikio prie rinkos ekonomikos santykiy, o tuo paciu — jvykdyta reformuy,
esminiy pokyc¢iy, patirta pakilimy ir nuopuoliy. Remdamiesi istoriniu, lyginimo metodais susiesime
triju Baltijos valstybiy istorija bei biudZeto deficito, valstybés skolos reiSkinius. Nors valstybés tapo
autonominémis, taciau daZnai juy ekonominé padétis vertinama kaip bendra Baltijos regiono
ekonomika, todél aktualu analizuoti visy trijuy Baltijos valstybiy ekonomika kartu ir gautus duomenis
apibendrinus lyginti. Komandinés ekonominés valdymo sistemos deformavimas nusmukdé gamyba
visose trijose Baltijos valstybése, sumaz¢jo bendrasis vidaus produktas. Lietuvos informacijos
institutas®® {vardina tokias pagrindines bendrojo vidaus produkto sumazéjimo 1990 m. — 1994 m.
priezastis: prekybos sumaz¢jimas (didZiausig jtaka daré nutriikg prekybos santykiai su buvusia TSRS),
gamybos smukimas, spartus kainy didé¢jimas, Ekonominio savitarpio pagalbos tarybos organizacijos
Saliy tarpusavio prekybos zlugimas, laiku neatliktos struktirinés reformos, nelanksti valstybiy
finansiné politika. A. CiuZas akcentuoja, kad Lietuvos padétj apsunkino 1990 m. balandzio 18 d.
prasidéjusi ekonominé blokada: nutrauktas naftos produkty tiekimas Mazeikiy naftos perdirbimo
imonei, sumazintas dujy tiekimas (Lietuva gavo vos 16 proc. buvusio kiekio), imta maZinti gamyba,
Vyriausybé émesi taupyti benzing, dyzelini kura, mazuta’’. Ekonomikos nuosmukis Baltijos regione
prasidéjo nuo pat pirmyjy nepriklausomybés atkiirimo mety. 1991 metais Baltijos valstybés
liberalizavo kainas, dél to iSaugo infliacija, did¢jo kainos, sumaz¢jo darbo uZmokestis. [vedant
nacionaling valiutg ir taip pradedant vykdyti savarankiSka finansy politika, valstybés émeési skirtingy
veiksmy. Estija pasirinko vienkartini peré¢jima prie nacionalinés valiutos atsiskaitant grynaisiais,
negrynaisiais pinigais ir 1992 m. birzelio 20 d. isivedé krong. Tuo tarpu kitos dvi valstybés peréjo prie
nacionalinés valiutos dviem fazémis. Lietuva 1992 m. spalio 1 dieng isivedé talona kaip tarping
atsiskaitymo priemong, 1993 m. birZelio 25 d. jvesta nacionaliné¢ valiuta — litas, lygiagreciai
atsiskaitant grynaisiais, o 1993 m. liepos 20 d. galutinai pereita prie visy atsiskaitymy litais. Latvijoje
1992 m. geguzés 7 d. ivesta tarpiné atsiskaitymo priemoné rublis (lygiagreciai atsiskaitant grynaisiais

pinigais), 1992 m. birZelio 20 d. pereita prie rublio atsiskaitant ir negrynaisiais pinigais, 1993 m. kovo

* Ceikauskien¢ M., Pelanien¢ N. Baltijos ir Ryty Europos 3aliy ekonomikos reformos palyginamoji analizé. Analiting
apZzvalga. — Vilnius: Lietuvos informacijos institutas Tarptautinés ekonominés informacijos analizés skyrius, 1994. — 8 p.

*" Gaizutis A. ir kt. Lietuvos tikio transformacija 1990 — 2005 metais. Moksliniy straipsniy rinkinys (II). — Vilnius: Vilniaus
pedagoginis universitetas, 2006. — 64 p. — ISBN 9955-20-105-3
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5 d. ivesta nacionalin¢ valiuta latas (atsiskaitant grynaisiais pinigais), o 1993 m. birZelio 28 d. galutinai
pereita prie lato visuose atsiskaitymuose®. Svarbu paminéti, kad tuometinis Baltijos aliy biudzZetas
nebuvo deficitinis: sparciai didéjant infliacijai, valstybiy pajamos didéjo sparciau nei islaidos. Lietuvos
Statistikos departamento atlikto statistinio tyrimo apie uZsienio paskolas Lietuvai duomenimis,
Lietuvos valstybé ir jos ikio subjektai, gave Lietuvos Respublikos Vyriausybés garantijas, 1991 —
1994 metais buvo sudar¢ sutar€iy uZsienio paskoloms gauti uz 960,21 min. JAV doleriy®. Baltijos
valstybés, atgavusios nepriklausomybg, vykdé panaSia ekonomikos reforma: 1991 — 1992 metais
liberalizavo daugeli kainy, 1992 metais ivykdé pinigy reformas, jvedé¢ naujus mokescius (tokius kaip
pridétinés vertés mokestis, pajamy, pelno mokesciai ir kiti), pradé¢jo nacionalinio turto privatizavima.
Emusis $iy veiksmy imta suvaldyti infliacija: 1994 m. Lietuvoje ir Latvijoje infliacijos koeficientai
sumazgjo, taciau Estijoje jis buvo net dvigubai didesnis nei buvo prognozuota (t.y. 8,9 proc., nors
oficialiai buvo prognozuojamas 3,5 — 4,0 proc.)SO. Kai infliacijos tempai dideli, rinkos mechanizmai
negali veikti tiksliai ir efektyviai, tod¢l tik sustabdZius infliacijos kilima galime kalbéti apie reformas.
Sékmingoms ekonomikos reformoms biidinga sugeb¢jimas iSnaudoti ekonomikos krizés metu
atsirandancias palankias progas kapitaliniams idéjimams, kompetentingas ekonomikos valdymas,
atitinkamas politinis vadovavimas, Zvelgiantis { ateitj ir susitaikantis su laikinu nepopuliarumu,
kompetentinga ir vieninga ekonominé komanda, ypac jei komandos politinis lyderis uZima atsakinga
visuomengje posta.

Pazymétina, kad atgavusios nepriklausomybe, visos trys Baltijos valstybés neturéjo valstybés
skolos, nes i$ buvusios Taryby Sajungos neperémé jokiy finansininiy isipareigojimy. Kadangi visos
trys valstybés 1990 m. ,startavo® su tokio paties dydZio biudZeto deficitu ir valstybés skola, aktualu
Lietuvos duomenis lyginti biitent su Latvija ir Estija. Todé¢l nagrinétini tik tie Baltijos regiono biudZeto
deficito bei valstybés skolos duomenys ir nuo ty mety, kai buvo skaiiuojami bei yra pateikiami
valstybiy. 1994 m. Lietuvoje Tarptautinio valiutos fondo remiamas buvo nustatytas valiutos valdybos
modelis, taip buvo stipriai apribotas aktyvus pinigy instrumenty naudojimas, todél fiskalinés politikos
priemonés pasidaré pacios reikSmingiausios reguliuojant Salies ekonominius procesus. Nepaisant
sunkumy diegiant nauja mokesciy sistema, bendras biudZeto deficitas buvo apribotas iki 5 proc. BVP,
buvo paisoma valiuty valdybos modelio nustatyty reikalavimy’'. 1994 metais Lietuvos valstybés

biudZeto deficitas sieké 2,7 proc. BVP, 1995 m. — 1,9 proc. BVP, 1996 m. — 2.8 proc. BVP, 1997 m. —

* Baltijos ir Ryty Europos 3aliy ekonomikos reformos palyginamoji analizé. Analitiné apZvalga. — Vilnius: Lietuvos
informacijos institutas Tarptautinés ekonominés informacijos analizés skyrius, 1994. — 15 p.

* Ceikauskiené M. Lietuvos ekonomikos raidos apzvalga. — Vilnius: Lietuvos informacijos institutas, 1995. — 26-27 p. —
ISBN 9986-12-062-4.

*0 Baltijos ir Ryty Europos %aliy ekonomikos reformos palyginamoji analizé. Analiting apZvalga. — Vilnius: Lietuvos
informacijos institutas Tarptautinés ekonominés informacijos analizés skyrius, 1994. — 14 p.

' Lithuania. Country Assistance Evaluation. April 5, 2004. Document of the World Bank. — 10 p.
http://www.oecd.org/dataoecd/63/33/35290177.pdf [Zitréta 2009 07 20]
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1,6 proc. BVP? (ir. 2 pav.). Kadangi valstybés skolos ir biudZeto deficito rodiklius sieja
priklausomybé, todél aktualu Siuos rodiklius gretinti ir lyginti, siekiant pateikti teisinga Sio etapo
ekonominés situacijos analizg. Valstybés skola, remiantis Lietuvos Respublikos finansy ministerijos
duomenimis’” , kito taip: 1993 metais — 14,7 proc. nuo BVP (vidaus skola - 4,6 proc., uzsienio — 10,0
proc.), 1994 metais — 15,4 proc. BVP (vidaus — 3,8 proc., uzsienio — 11,6 proc.), 1995 metais — 18,0
proc. BVP (vidaus — 4,5 proc., uzZsienio 13,4 proc.), 1996 metais — 23,2 proc. BVP (vidaus - 6,4 proc.,
uzsienio 16,8 proc.), 1997 metais — 21,1 proc. BVP (vidaus — 6,4 proc., uzsienio — 14,7 proc.).
Darytina iSvada, kad buvo kasmet vis daugiau skolinamasi uZsienyje, tai ydinga valstybés praktika, nes
Sios skolos nasta turi nesti ateities kartos, tod¢l Lietuvos Respublikos Vyriausybé 1995 m. spalio 20 d.

34 nustaté, kad

nutarime “D¢l Vidutinés trukmeés skolinimosi uZsienyje politikos krypc¢iy patvirtinimo
uzsienio skola negali virSyti 20 proc. BVP. 1996 metais Si riba buvo pakeista { 25 proc. metiniy
nacionalinio biudzeto pajamufs. Tuo tarpu Latvijos, kaip paZymi Edgars Diure™, pereinamasis
laikotarpis i$ centralizuotos planinés ekonomikos i rinkos ekonomika truko 1990 — 1995 m. Siekiant
vykdyti reformas, efektyviai imta riboti monetaring politika, kad bty stabilizuota valiuta, ,,pazabota”
1991 m. kilusi infliacija. 1992 m. valstybés biudZeto deficitas sudaré¢ 0,8 proc. BVP, 1993 metais
biudZetas buvo perteklinis (0,6 proc. BVP perteklius), nors Latvijos bankas mety pradZioje deficita
prognozavo 1,5 proc. BVP”. Kaip teigia Dace Brencéna™, 1994 metais dél vietiniy valdZios institucijy
skolinimosi valstybés biudzeto deficitas iSaugo iki 2,0 proc. BVP: 42,9 proc. biudZeto deficito buvo
finansuota izdo vekseliais, 24,0 proc. — pajamomis i§ Vyriausybés vertybiniy popieriy pardavimo
uzsienio subjektams, 17,5 proc. — skolintomis i§ Latvijos banko léSomis, 79 proc. — skolintomis i$
vietos banky 1éSomis ir 6,7 proc. pajamy pasiskolinta i§ uZsienio institucijy. Tai atitiko Latvijos ir
Tarptautinio valiutos fondo sutarties reikalavimus, kad biudZeto deficitas negali virSyti 40 milijony
Latvijos laty, taCiau prasidéjus 1995 metams paaiskéjo, kad deficitas virSys nustatyta riba. Buvo imtasi
mazinti iSlaidas (visos iSlaidos buvo sumaZzintos 5 proc., subsidijos vietos valdZios institucijoms — 10

proc.), didinti pajamas, iskaitant ir muity, akcizo, fiziniy asmeny pajamy mokesciy tarify didinima,

52 Navickas V. Lietuvos ekonomika: dabartis ir perspektyvos. Mokymo metodiné priemoné aukstyjy mokykly studentams.
— Vilnius: I] “Valgra”, 1999. — 43 p. — ISBN 9986-9269-2-2.

33 Navickas V. Lietuvos ekonomika: dabartis ir perspektyvos. Mokymo metodiné priemoné auk3tyju mokykly studentams.
— Vilnius: I] “Valgra”, 1999. — 44 p. — ISBN 9986-9269-2-2.

> 1995-10-20 Lietuvos Respublikos Vyriausybés nutarimas “Dél Vidutings trukmés skolinimosi uZsienyje politikos
kryp¢€iy patvirtinimo” Nr.1374. // Valstybés Zinios 1996-10-16, Nr. 100-2291

331996-10-10 Lietuvos Respublikos Vyriausybés nutarimas “Dél Lietuvos Respublikos Vyriausybés 1995 m. spalio 20 d.
nutarimo Nr. 1374 "Dél Vidutinés trukmés skolinimosi uzsienyje politikos krypciy patvirtinimo" dalinio pakeitimo™ //
Valstybés Zinios 1996-10-16 Nr.100-2291

*% Diure E. Komerciniy banky krizé Latvijoje 1995 m. Baltijos valstybiy ekonomika: pavyzdziy analizé. I dalis.
Ekonominés politikos klausimai Estijoje, Latvijoje, Lietuvoje. — Vilnius: Baltijos ekonomikos valdymo mokymo programa,
1998. - 74 p.

*7 Latvijos banko ataskaita 1993 m.
http://www.bank.lv/eng/main/all/pubrun/lbgadaparsk/lb1993gadparsk/valstekon/fiscpolicy/ [Ziliréta 2009 08 12]

¥ Brencéna D. Fiskaliniai jvykiai Latvijoje: 1995 m. vidurio apZvalga. Baltijos valstybiy ekonomika: pavyzdziy analizé. I
dalis. Ekonominés politikos klausimai Estijoje, Latvijoje, Lietuvoje. — Vilnius: Baltijos ekonomikos valdymo mokymo
programa, 1998. — 61 p.
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iSleista vyriausybés obligaciju, teikiamos Latvijos banko bei komerciniy banky paskolos. Kaip Siy
priemoniy pasekmes galime jvardinti vyriausybés obligacijuy rinkos apyvartos sumaz¢jima ir paliikany
normy padidéjima, komerciniy banky pertekliniy atsargy sumaz¢jima, dél kurio sumaZzéjo ir banky
likvidumas. Manytina, kad biitent biudZeto deficito didéjimas (Zr. 2 pav.) 1émé 1994 m. pabaigoje —
1995 m. pradzioje ivykusia likvidumo krize¢ (kai kuriuose Saltiniuose dar vadinama banky krize):
Latvijos valdzia dél vengimo mokéti mokescius { biudZeta surinko Zymiai maziau pajamy, o kadangi
centrinis bankas atsisaké iSduoti paskola biudzetui, komerciniai bankai neiSpirko visy sitlomuy
vyriausybés obligacijy, valstybé neturéjo finansavimo Saltiniy likvidumui padidinti, atsirado 40 mln.
biudzeto deficitas (1995 m. balandZio mén.). Likvidumo krizei pasalinti bei biudZeto deficitui mazinti
(ar bent nedidinti) buvo imtasi tokiy priemoniy: atidéti einamieji moké&jimai, planuojamos islaidos,
Latvijos bankas skubos tvarka iSdavé SeSiy ménesiy termino 20 mln. Latvijos laty paskola, gerinama
prekiy tranzito kontrolé, tobulinama maZmeninés prekybos kontrol¢, panaikintos mokescius
reglamentuojanéiy istatymuy spragos, suvienodintas 25 proc. pelno mokes&io tarifas. Sios priemonés
davé maziau efektyvy rezultata negu buvo tikétasi. Tai Iémé Sie veiksniai: 5 mln. Latvijos laty
padid¢jo iSmokamos i§ biudZeto paliikanos, kadangi palikany normos didinimas buvo biitina
vyriausybés obligaciju rinkos normalizavimo priemoné, BVP padidéjo ne 5 proc. kaip buvo planuota,
0 3 proc., vyriausybé patyré daugiau islaidy nei buvo planuota, nes turéjo iSmokéti kompensacijas
Zlugusio banko ,.Banka Baltija” indélininkamssg, o bankrutavusiuose 15 banky laikomus indélius
prarado ministerijos ir vyriausybinés tarnybos. 1995 m. liepos ménesi Latvijoje imtasi priemoniy
susigrazinti investuotojy pasitik¢jima Vyriausybés vertybiniais popieriais: siekta, kad visi mokestiniai
isipareigojimai d¢l iSleisty Vyriausybés vertybiniy popieriy arba paskoly biity vykdomi laiku ir
nuodugniai, biity palaikomas antrinés rinkos likvidumas, paliikany normos bty kuo mazesnés®. 1995
m. biudzeto deficitas padid¢jo iki 3,0 proc. BVP, tai buvo du kartus daugiau nei paskaiciuota mety
pradZioje. Jis daugiausia buvo finansuojamas i§ iZdo vekseliy pardavimo pajamuy, paskoly i§ vietos ir
uzsienio banky. Reaguodama i toki neprognozuota deficito didéjima, Vyriausybé sugrieZtino Salies
skolinimosi politika ir 1996 m. biudZeto deficitas sumazéjo iki 1,8 proc. BVP. Tai patvirtina, kad
biudZeto deficita ir valstybés skola sieja tiesiogin¢ priklausomybe. 1997 m. esant Zymiam BVP
augimui, valstybés biudzetas buvo perteklinis (1,1 proc. BVP perteklius). Remiantis Latvijos
Respublikos finansy ministerijos duomenimis®’, valstybés uzsienio skola 1993 m. sudaré 132,9 min.

laty, 1994 metais sudaré 128,4 min. laty, iskaitant 18,3 mln. laty, pasiskolinty i§ Tarptautinio valiutos

> Brencéna D. Fiskaliniai jvykiai Latvijoje: 1995 m. vidurio apZvalga. Baltijos valstybiy ekonomika: pavyzdziy analizé. I
dalis. Ekonominés politikos klausimai Estijoje, Latvijoje, Lietuvoje. — Vilnius: Baltijos ekonomikos valdymo mokymo
programa, 1998. — 64 p.

% Nereta D. Latvijos vyriausybés skolinimosi ir skolos valdymas. Baltijos valstybiy ekonomika: pavyzdziy analizé. I dalis.
Ekonominés politikos klausimai Estijoje, Latvijoje, Lietuvoje. — Vilnius: Baltijos ekonomikos valdymo mokymo programa,
1998. - 73 p.

6! Latvijos banko ataskaita 1994 m.

www.bank.lv/eng/main/all/pubrun/lbgadaparsk/1b1994 gadparsk/Ibtautpol/govforborrow/ [Zidiréta 2009 08 12]
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fondo. Siekiant wuZztikrinti paskoly efektyvy panaudojimg, Latvijos bankas analizavo Salies
makroekonomika, uzsienio skolinimasi. 1995 metais valstybés uZsienio skola sudaré 350,5 min. laty, ji
iSaugo daugiausia dél valstybés iZdo vekseliy pardavimo. 1996 m. valstybés uZsienio skola sieké 422,0
min. laty. 1997-ieji metai pasiZyméjo kaip stabilios valiutos, Zemo infliacijos lygio, subalansuoto
valstybés biudZeto, Zymaus BVP augimo metai, valstybés uZsienio skola sudar¢ 218,4 min. laty (6,8
proc. BVP). Apie valstybés vidaus skola Latvijos bankas duomeny nepateikia. Kaip matome, 1997 m.
uzsienio skolai pradéjus mazéti, tuo paciu mazé¢jant ir skolos aptarnavimo islaidoms, biudzZeto deficitas
virto pertekliumi, ekonomika, veikiama papildomy fiskalinés politikos priemoniy, €émé stabilizuotis.
Nors 1992 m. Estijos BVP sumaz¢jo apytiksliai 15 proc., jau 1993 metais realus BVP augimas
siekeé 3 proc., siekiama skatinti konkurencinguma, liberalizma rinkoje, sumazinamas gyventoju pajamy
mokestis. BiudZetas buvo subalansuotas, skolinamasi daugiausia i§ uZsienio, daugiausia i$ tarptautiniy
organizacijy (Pasaulio banko, Tarptautinio valiutos fondo), skola sieké 94,5 milijony JAV doleriu.
Estija pateikia duomenis, kad 1996 m. biudZeto deficitas sieké 1,5 proc. BVP, bet jau 1997 m. buvo
pasiektas 2,2 proc. BVP biudZeto perteklius. Estijos valstybés skola, anot Sveno Heilo®™, palyginti su
kitomis Salimis santykinai maza: 1995 m. ji sudaré 7,6 proc. BVP, iskaitant valstybés garantijas
paskoloms ir vietiniy valdZios institucijy, imoniy, komerciniy banky gautas paskolas. 1996 m.
valstybés skola sumaZzéjo iki 7,4 proc. BVP. 1997 m. Vyriausybé émési priemoniy grieZtinti fiskaling
politika, taupyti vieSojo sektoriaus srityje, buvo apribotos valdZios iSlaidos, siekiama didinti mokesciy
surinkimo efektyvuma, ypac¢ gerinti muitinés atliekamy funkcijy efektyvuma, todé¢l pasiektas biudZeto
perteklius, o valstybés skola sumazéjo iki 6,2 proc. BVP. 1997 m. geguzés ménesi buvo kei¢iamas
Kaimo bendruomeniy ir savivaldybiy biudzZety istatymas, siekiant apriboti vietos valdZios skolinimasi.
Estijos Respublikos Vyriausybés pagrindinis fiskalinés politikos tikslas buvo stiprinti ekonominiy
reformy (ypa€ ty, kuriomis siekiama remti ekonomika, pinigy politika, didinti vieSojo sektoriaus
pajamas, skatinti ekonomikos augima) rezultatus, uzsienio investuotoju pasitikéjima, priartinti Salj prie
integracijos 1 Europos Sajunga. Tai tapo ypac aktualu, kai 1998 m. kovo ménesi ES pradéjo derybas
deél Estijos istojimo. Kainy augimas, vertybiniy popieriy brangimas didino einamosios saskaitos
deficita, Siam sumaZinti Estijos Respublikos Vyriausyb¢, Estijos Bankas ir Tarptautinis valiutos fondas
priémé ekonomings politikos memoranduma dél ekonominés politikos. Vyriausyb¢, siekdama biudZeto
deficita sumazinti iki nustatytos 0,5 proc. BVP ribos, mazino iSlaidas, didino mokesc¢iy surinkimo
efektyvuma, ypac sugrieztino muitiniy kontrole, o siekiant apriboti savivaldybiy skolinimasi, 1997 m.
geguze buvo pakeistas Savivaldybiy biudzety jstatymas. Tuo pasiekta paltikany normy maZéjimo.
Nagrin¢jamu laikotarpiu Baltijos valstybés buvo iSsikélusios tokius bendrus tikslus kaip

ekonomikos skatinimas ir galiausiai augimas, o véliau — ir pasirengimas stojimui i Europos Sajunga.

62 Heil S. Estijos municipalinés notos. Baltijos valstybiy ekonomika: pavyzdziy analizé. IT dalis. Ekonominés politikos
klausimai Estijoje, Latvijoje, Lietuvoje. — Vilnius: Baltijos ekonomikos valdymo mokymo programa, 1998. — 128 p.
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Siems tikslams pasiekti buvo analizuojamas biudZeto deficitas, jo santykis su valstybés skola.
Pastebima, kad uZsienio skolos didéjimas daré jtaka biudZeto deficito augimui, o pastarasis lémé
infliacijos lygio didé¢jima. AtsiZvelgiant { tai, buvo imamasi tokiy fiskalinés politikos priemoniy:
mazinamos vieSojo sektoriaus iSlaidos, subsidijos, didinamas mokes¢iy surinkimo efektyvumas.
Paaiskéjus, kad Siy priemoniy rezultatai néra pakankami tikslams pasiekti, buvo didinami mokesciy
tarifai bei jvedami nauji mokesciai, sugrieZtinama skolinimosi politika, vykdomos ekonomikos
skatinimo reformos. Akcentuotina, kad visa laikotarpi buvo stengiamasi didinti uzZsienio investuotojuy

pasitikéjima Saliy tikiu suvokiant, kad uZsienio 1€Sos Zymiai prisideda prie tikio skatinimo.

3.2. 1998 — 1999 m. Rusijos finansy krizé

Iki 1997 m. Lietuva daugiausiai prekiavo su Nepriklausomy valstybiy sandraugos (toliau — NVS)
Salimis, bendroji uZsienio apyvarta augo. Galima teigti, kad Lietuvos ekonomikos plétojimosi ciklai
daugiausiai priklausé nuo iSoriniy veiksniy, nes 61 proc. pajamy gaunama i$ prekybos, transporto,
rySiy ir paslaugy. Rusijos finansy krizés metu 1998 m. eksporto prekés prarado konkurencinguma del
nuvertéjusiy rublio ir dolerio (prie pastarojo buvo priristas litas). BVP smuko 3,9 proc. 1999-aisiais, o
nedarbo lygis stabiliai kilo nuo 13,3 proc. 1998-aisiais iki 17 proc. 2001-aisiais, nors 2002-aisiais vél
nukrito iki 13,8 proc. Eksportas { NVS $alis smuko 59 proc., o visas eksportas — 18 proc. Valstybés
pajamos kasmet mazé¢jo dél mazéjanciy nemokestiniy pajamy ir mokestiniy lengvaty taikymo, todél
pirmiausia buvo maZinamos i$laidos: sumaZinti transferai namy iikiams (indéliy atkiirimas ir kt.),
valstybés perskolinimo operacijos, atlikta biudZeto sandaros reforma, jvesta grieztesné biudzetiniy
istaigy kontrolé, iSleista Vyriausybés vertybiniy popieriy. Tac¢iau ekonomikos valdymas silpnéjo ir dél
to bendras biudZeto deficitas padidéjo nuo 4,6 proc. nuo BVP 1998-aisiais (jam finansuoti buvo
skolinamasi vidaus ir uZsienio rinkose, iSleidZiant Vyriausybés vertybinius popierius, naudojant kitas
skolinimosi priemones) iki 7,8 proc. BVP 1999-aisiais, kai iSaugo papildomos biudZetinés iSlaidos ir
grynoji skola (daugiausia dél MaZeikiy naftos priva‘[izavimo63 ). Siekdamas efektyvesnio valstybés
finansiniy iStekliy valdymo, Lietuvos Respublikos Seimas 1998 m. spalio 22 d. rezoliucija ,,Dél
Lietuvos Respublikos biudZeto sandaros koncepcijos“®® inicijavo biudZeto sandaros reforma, kurios
pagrindiniai principai buvo valstybés biudZeta planuoti 3 metams, ji sudaryti pagal programas,
konsoliduoti valstybés finansinius iSteklius ir sudaryti visuomenei galimybg¢ gauti iSsamia informacija
apie mokesciy mokétoju pinigy naudojimg. Vykdant biudZeto sandaros reforma, Sesi nebiudZetiniai

fondai buvo itraukti { valstybés biudZeta, iSskyrus Valstybinio socialinio draudimo bei Privalomojo

% Report No. 28533. Lithuania. Country Assistance Evaluation. April 5, 2004. — 10 p.
http://www.oecd.org/dataoecd/63/33/35290177.pdf [Zitréta 2009 06 25]

Lietuvos Respublikos Seimo 1998 m. spalio 22 d. rezoliucija ,,Dél Lietuvos Respublikos biudZeto sandaros koncepcijos
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sveikatos draudimo fondus, priimti istatymy pakeitimai, leidziantys sukaupti 1éSy Rezerviniam
(stabilizavimo) fondui, kurio paskirtis — kaupti valstybés 1éSas ekonomikos funkcionavimui uZtikrinti
ekstremaliy situacijy ir ekonominés grésmés salygomis, o pagrindinis iplauky Saltinis — Privatizavimo
fondo 1éSos. BiudzZeto sandaros reforma vertintina palankiai, nes planuojant biudzZeta trejiems metams
labiau tikétina, kad efektyviau bus paskirstyti valstybés asignavimai, lengviau igyvendinamos
reformos, taciau ekonomikos nuosmukiu tai itin pasunkinty biudZeto pritaikyma esamai ekonominei
situacijai, valstybés iSlaidy paskirstyma pagal pasikeitusias prioritetines sritis. Galimybés visuomenei
gauti i§samia informacija apie valstybés surinkty mokes¢iy panaudojima sudarymas vertintinas kaip
pirmas Zingsnis skaidrumo principo uztikrinimo link, tuo paciu tai turéty pabréZti politiky atsakomybg
rinkéjams dél valstybés pajamy ir iSlaidy paskirstymo efektyvumo. Nebiudzetiniy fondy jtraukimu {
valstybés biudZeta buvo supaprastinamas vieSyju finansy kontrolés mechanizmas, atsizvelgiant i tai,
kad tiek valstybés biudZetas, tiek nebiudZetiniai fondai finansuojami i§ ty paciy Saltiniy. Pazymétina,
kad Lietuvos Respublikos Seimas gana greitai sureagavo i galimus Rusijos finansy krizés padarinius,
istatymy pakeitimai dél Rezervinio fondo ikfirimo vertintini kaip efektyvi priemoné Salinant
sunkumus, kilusius dé¢l ekonomikos nuosmukio, taciau tokiy 1ésy paleidimas { apyvarta gali paskatinti
infliacijos lygio didéjima. Taip pat buvo parengtas naujas planas, kurio esmé imtis Tarptautinio
valiutos fondo rekomenduoty priemoniy, tokiy kaip griezto vyriausybés iSlaidy mazinimo (tarp ju
Svietimui, sveikatos apsaugai, ypaC socialinei apsaugai), darbo uZmokesCio iSaldymo valstybés
sektoriaus darbuotojams, mokesciy asmeninéms pajamoms didinimo, valstybés subsidijy panaikinimo.
Biudzeto deficitas buvo sumazintas iki 2,8 proc. BVP 2000-aisiais, o véliau iki 1,4 proc. BVP 2001 m.,
nors 2002-aisiais pakilo iki 1,5 proc. BVP (7r. 2 pav.). R. UrnieZiaus vertinimu®, Lietuvos
Respublikos Vyriausybé nesukiiré reikiamy prielaidy, kurios tur¢jo susvelninti Rusijos krizés poveiki
Lietuvos ekonomikai, nors teigiamus rezultatus davé griezta fiskaliné politika iSlaikyti fiksuota
valiutos kursa, mokes¢iy kélimas. Kaip matome (Zr. 2 pav.), Lietuvos biudzetas visu nagrinéjamu
laikotarpiu buvo deficitinis, o didZiausias biudZeto deficitas buvo 1999 metais — 7,8 proc., isigaléjus
Rusijos finansy krizei. 1998 m. gruodZzio 31 d. Lietuvos valstybés skola sudaré¢ 22,4 proc. BVP®,
ilgalaikiai finansiniai {sipareigojimai sudaré¢ 76 proc., o trumpalaikiai — 24 proc. visos valstybés skolos,
laikomasi Vyriausybés vidutinés trukmés skolinimosi politikos nuostatose®’ nustatyto valstybés skolos
limito — 24 proc. BVP. Sie skolinimosi limitai nustatyti konservatyviai, valdant refinansavimo,
paltikany normy kitimo rizika, ivertinus atliktus imitacinius skai¢iavimus. Siy limity vir§ijimas gali

paskatinti reitingy agentliras sumazinti Lietuvos reitingus, o tai padidinty skolinimosi kasStus.

% Lietuvos tikio transformacija 1990 — 2005 metais. Moksliniy straipsniy rinkinys (II). — Vilnius: Vilniaus pedagoginis
universitetas, 2006. — 57 p. — ISBN 9955-20-105-3.

% Lietuvos Respublikos valstybés skola 1998. — Vilnius: Lietuvos Respublikos finansy miniterija, 1999. — 8 p. — ISSN
1392-7914.

671998 m. gruodzio 24 d. Lietuvos Respublikos Vyriausybés nutarimas “Dél valstybés vidutinés trukmés skolinimosi
politikos nuostaty patvirtinimo” Nr.1504 // Valstybés Zinios 1998-12-30, Nr. 114-3205
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Akcentuotina, kad 47 proc. visy uZsienio valiuta skolinty 1€Sy (t. y. 547 mln. Lt.) buvo panaudota
biudZeto deficitui padengti. Dél Rusijos krizés sumazéjo prekiy ir paslauguy paklausa vidaus rinkose, o
Lietuvos bendrojo vidaus produkto lygis krito 4,1 proc. Mety infliacija sieké 0,3 proc., privatizuota
nemazai valstybés imoniy, valstybés biudZetas nebuvo ivykdytas. 1998 m. gruodzio 24 d. Lietuvos
Respublikos Vyriausybé priémé nutarima, kuriuo patvirtino Valstybés vidutinés trukmés skolinimosi
politikos nuostatas®. Siuo dokumentu buvo privaloma vadovautis rengiant skolinimosi bei investicijy
programas, valstybés biudZzeto, savivaldybiy biudZety projektus iki 2001 mety. Akcentuotina, kad
nuostatose buvo keliami tokie aktualiis tikslai:
. maziau skolintis i§ uZsienio, uZtikrinti, kad valstybés uZsienio skola
sudaryty ne daugiau kaip 70 proc. visos valstybés skolos;
° uztikrinti, kad visos skolintos 1€Sos biity naudojamos efektyviai;
° mazinti valstybés skolinimosi i$laidas ir uZtikrinti, kad nedidéty ju itaka
konsoliduotam Salies biudZetui;
. uztikrinti, kad bendra valstybés skola iki 2001 m. nevir$yty 24 proc. BVP%,
o uzsienio skola nevirSyty 16 proc. einamyju mety BVP (iki tol buvo 20 proc. BVP);
. uztikrinti, kad trumpalaiké skola, kurios grazinimo terminas yra trumpesnis
nei vieneri metai, nevirSyty 20 proc. visos valstybés skolos (Latvijoje §i riba nustatyta ties 25
proc.).
Galime daryti iSvada, kad Lietuva sugrieZtino savo skolinimasi reaguodama i Rusijos finansy krizg,
siekdama valdyti valstybés skolg bei savo finansinius isipareigojimus, dedamos pastangos nedidinti
skolinimosi kasty. Nepaisant griezto skolinimosi reglamentavimo, Lietuvos Respublikos valstybés
skola didéjo (Zr. 3 pav.): 1999 m. gruodZzio 31 d. ji sieké 27,8 proc. BVP” (uZsienio skola sudaré 22,8
proc. BVP). Tam daugiausia itakos turéjo dél Rusijos finansy krizés sumazgjusi prekiy ir paslaugy
paklausa, bendrasis vidaus produktas. Eksportas 1999 metais sumaz¢jo 19,3 proc., importas — 18,3
proc. Importo maz¢jima lémé sumazéjusi paklausa vidaus rinkoje. Palyginti su 1998 metais, 1999 m.
einamosios saskaitos deficitas sumazéjo 8 procentais, vidaus valstybés skola sumaz¢jo 522 min. lity ir
sieké 5,5 proc. BVP. Lietuvos Respublikos Vyriausyb¢, atsizvelgdama { 1999 mety ekonoming
situacija, planavo 2000-aisiais pradéti leisti 3 mety trukmés VVP vidaus rinkoje ir taip sumaZzinti
uzsienio skola, o Lietuvos Respublikos 2000 mety valstybés biudZeto ir savivaldybiuy biudzety

finansiniy rodikliy patvirtinimo istatyme71 nustatomas 1600 mln. lity grynojo skolinimosi limitas.

68
Zr. ten pat.
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Akcentuotina, kad valstybe imtis grieztesniy priemoniy valstybés skolai valdyti jpareigoja planai
nacionaling valiuta susieti su euru. Pagal Lietuvos Respublikos Vyriausybés ir Lietuvos banko
Ekonominés politikos memoranduma 2000 m. sausio 1 d. — 2001 m. kovo 31 d., Vyriausyb¢
isipareigoja 2000 metais sumazinti skolinimosi poreiki, nevirSijant bendry biudZeto ir skolos limity
grazinti skola, padidéjusia 1999 m. pabaigoje, mazinti einamosios saskaitos deficita, Salies biudZeto
deficita, padéti pamatus stabiliam ekonomikos augimui. Sis memorandumas kélé pasitikéjima
investuotojams, ekonomingé situacija i§ 1éto émé geréti, bendrasis vidaus produktas iSaugo 3,3 proc.,
infliacija sumazéjo iki 1 proc. UZsienio prekyba émé atsigauti po Rusijos krizés, valstybés skolos dydis
nebekilo ir 2000-aisiais sieké 27,7 proc. BVP. Siuos metus galime vadinti ekonomikos stabilizavimosi
metais. Pastebétina, kad gautos paskolos ne visada buvo efektyviai panaudojamos: patirta nuostoliy del
skolinty 1€y iSgrobstymo, i$Svaistymo, neteiséto ju panaudojimo. Lietuvoje nebuvo efektyvaus ir
griezto uZzsienio léSy gavimo ir panaudojimo kontrolés mechanizmo. 2001 m. Lietuvos ekonomika
augo dar sparCiau negu buvo ekonomisty prognozuota. Tam itakos turé¢jo per pastaruosius dvejus
metus iSauges eksportas (20,3 proc.), spartus paklausos atsigavimas Latvijos ir Rusijos rinkose, naftos
produkty eksportas { Didziaja Britanija, padidéjusios eksporto apimtys i Europos Sajungos Salis.
Didéjantis vidaus vartojimas Iémé importo didéjima (padidéjo 16,4 proc.). SumaZéjes uZsienio
prekybos deficitas daré jtaka einamosios saskaitos deficitui, jis sumaz¢jo 4,8 proc. BVP. Vertinant
Lietuvos makroekonominj stabiluma paminétina, kad buvo reik§mingas 2001 m. Lietuvos Respublikos
Vyriausybés ir Tarptautinio valiutos fondo pasiraSytas antrasis Ekonominés politikos memorandumas.
Sio susitarimo tikslas buvo iSlaikyti valiuty valdybos modelj, testi fiskalinj konsolidavima, jgyvendinti
struktiirines reformas. I§ memorandume pristatyty rezultaty > 2001 m. liepos 1 d. — 2002 gruodZio 31
d. laikotarpiui darytina i§vada, jog per Siuos 18 ménesiy Lietuva reikSmingai progresavo atkuriant
makroekonominj stabiluma Salyje po Rusijos finansy krizés 1998 — 1999 m. ReikSmingy veiksmy
buvo imtasi kartu su Tarptautiniu valiutos fondu, siekiant biudZeto deficita sumaZzinti nuo 7,8 proc.
BVP 1999-aisiais iki 2,8 proc. BVP 2000-aisiais: 2000 m. buvo fundamentaliai pakeista fiskalinés
politikos kryptis siekiant fiskalinio konsolidavimo, sustabdomas indéliy atkiirimas, neperskolinama
naftos sektoriui. 2001-aisiais planuojamas 1,4 proc. BVP biudZeto deficitas. Tai skatino pasitikéjima
Lietuvos ekonomika ir jos valiuta, sudaromos salygos toliau didinti prekyba tarptautinéje rinkoje
palankiu kursu. Lietuvos Respublikos Vyriausybé 2001 — 2004 mety programoje73 iSkelia valstybés
skolinimosi politikos tiksla — gerinti valstybés skolos valdyma, efektyviau panaudoti vidaus
skolinimosi iSteklius siekiant mazinti Salies priklausomybe nuo uzsienio 1éSy naudojimo, nustatyti
grieztus skolinimosi limitus, ir dar tais paciais metais sumazina valstybés grynojo skolinimosi limitg

iki 1400 mln. lity (palyginti su 2000 m. 1600 mln. lity limitu ir 1999 m. 2900 min. lity limitu). Toliau

7> Country paper. Lithuania. 1 p. www.oecd.org/dataoecd/32/31/1844441.pdf [7itréta 2009 08 13]
7 2001-10-04 Lietuvos Respublikos Vyriausybés nutarimas “Dél Lietuvos Respublikos Vyriausybés 2001-2004 mety
programos jgyvendinimo priemoniy patvirtinimo” Nr.1196 // Valstybés Zinios 2001-10-10, Nr. 86-3015
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mazinami skolinimosi mastai — 2001 m. visos valstybés skolos padidé¢jimas sudaré 179 mln. lity ir
buvo 3,7 karto mazesnis nei 2000 m. (655,2 mln. lity) ir net 13,7 karto maZesnis nei 1999 m. (2455,8
mln. lity). Siekiant sumaZinti skolos valdymo rizika, buvo ilginama valstybés skoliniy isipareigojimuy
trukmé, didinamas VVP likvidumas antrinéje rinkoje. Visi tiesioginiai valstybés isipareigojimai
uzsienio valiuta (obligacijos ir paskolos) 2001 m. pabaigoje buvo ilgalaikiai. Netiesioginiai
trumpalaikiai valstybés isipareigojimai (suteiktos valstybés garantijos) sudaré tik 7,8 proc. visy
valstybés garantijy. Geré¢jant padéciai vidaus finansy rinkose, buvo mazinamas skolinimasis uzZsienyje,
atitinkamai didinant skolinimosi vidaus rinkoje dali. Pazymétina, kad buvo maZzinami skolinimosi
kastai: mazinamas litais iSleisty VVP vidutiniy metiniy paliikany normy svertinis vidurkis, o siekiant
apsaugoti skola nuo valiuty kursy svyravimy, didesné dalis 2001 m. uzsienyje pasiskolinty 1€Sy buvo
gauta eurais. Akcentuotina, kad nebuvo virSyti Lietuvos Respublikos Vyriausybés nustatyti skola
ribojantys rodikliai ir limitai: valstybés uZsienio skolos, trumpalaikés skolos dalis visoje skoloje,
valstybés iSlaidy paliikanoms uZz paskolas dalis metinése valstybés biudZeto pajamose ir kt.
Vyriausybé, nustatydama Valstybés vidutinés trukmés skolinimosi politikos kryptis74, isipareigojo
siekti, kad valstybés skola 2004 m. gruodzio 31 d. sudaryty ne daugiau kaip 30 procenty ty mety
bendrojo vidaus produkto, o uZsienio skola nevirSyty 25 proc. BVP. 2002 m. pradZioje vykdant
skolinimosi politika buvo planuojama daugiau skolintis vidaus rinkoje, ilginti iSleidZziamy Vyriausybés
vertybiniy popieriy trukmg (planuojama isplatinti 10 m. trukmés obligacijas), didinti VVP likviduma
antrinéje rinkoje, palaipsniui mazinti valstybés skolinius isipareigojimus uZsienio valiuta, o geréjant
valstybés kredito reitingui ir mazéjant skolinimosi i§laidoms, numatoma siekti, kad uzZsienio valiuta
denominuoti Vyriausybés vertybiniai popieriai sudaryty vis didesng uzsienio skolos dali. Taip pat
nustatoma, kad trumpalaiké valstybés skola neturéty vir§yti 25 proc. valstybés skolos, kurios limitas
sumazinamas iki 1100 mln. lity. 2002 m. vasario 2 d. lita persiejus prie euro numatoma daugiau
skolintis eurais, uZsibréZiama, kad uZsienio skola eurais iki 2004 m. pabaigos turéty sudaryti ne
maziau kaip 75 proc. valstybés vardu prisiimtos uZsienio skolos. UZsienio valiuta pasiskolinty 1éSy
panaudojimas biudZeto deficitui padengti vertintinas ne itin palankiai, nes taip gali biiti ribojamas
finansy rinkos aktyvumas. Siekiant sumazinti palikany normy kitimo rizika, skolos aptarnavimo
iSlaidy svyravimus, pirmenybé teikiama skolinimuisi uZ fiksuotas paltikanas. Vyriausybé ir toliau
vykdé grie7ta fiskaling politika: tgsé fiskalini konsolidavima, igyvendino struktiirines reformas.
2001 m. biudZeto deficitas siekes 1,4 proc. BVP, 2002 metais nezZymiai padidéjo iki 1,5 proc. BVP.
Esant deficitiniam valstybés biudZetui dalis valstybés iSlaidy vél finansuojama skolintomis 1éSomis.
Lietuvos vis stabil¢janti ekonominé situacija skatino uZsienio investuotoju pasitikéjima, daugéjo

investiciju i Lietuvos ki, tod¢l galime teigti, kad pasiteisino Vyriausybés vykdoma nuostata plésti

™ 2002-01-07 Lietuvos Respublikos Vyriausybés nutarimas “Dél Valstybés vidutings trukmés skolinimosi politikos
kryp¢iy patvirtinimo” Nr. 4 // Valstybés Zinios 2002-01-11, Nr. 3-76
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Lietuvos kapitalo rinka bei investuotojuy baz¢. 2002 m. valstybés skola did¢jo, o uZsienio skola 2,7
proc. sumazéjo. Dél vykdomy reformy BVP augimas 2000-2002 m. buvo labai Zymus, siekiantis 6,5
proc. per metus 2001 m. ir 2002 m. Lietuva pasiZzyméjo konkurencingumu ir dinamisku eksporto
sektoriumi, dél prekiy ir paslaugy eksporto 1994 m. BVP kilo 27 proc., 1999-aisiais — 40 proc., o 2001
—aisiais — 50 proc. Lietuvos ekonoming sistema palankiai vertina ir reitingy agentiros: Lietuva
vertinama kaip stabilios ekonomikos, didel¢ paZzanga daranti, patikima valstybé. Tai priartino Lietuvos
valstybe prie integracijos i Europos Sajunga bei Siaurés Atlanto Sutarties Organizacija (NATO).
Latvijos ekonomika dél Rusijos finansy krizés Zymiai sulétéjo, taciau, Latvijos banko eksperty
nuomome’”, Latvija iSlaiké krizés iSbandyma, ,,paZabojusi* infliacija (ji sieké 2,8 proc.), BVP augima
(3,6 proc.), kurie buvo i8sivysciusiy Saliy lygio. Vyriausybé buvo iSsikélusi tokius fiskalinés politikos
vidutinio laikotarpio uZdavinius kaip stabili mokesCiy sistema, biudZeto deficito sumaZinimas,
subalansuotas biudZetas ilguoju laikotarpiu. Nors anksCiau planuotas perteklinis biudZetas, taciau
1998 m. biudZeto deficitas buvo 0,8 proc. BVP, o 1999 m. jis pakilo iki 4,2 proc. BVP (vietoj mety
pradZioje planuoty 3,0 proc. BVP) dél planuoty pajamy nesurinkimo. Nepaisant to, Vyriausybé ir
toliau finansavo investicinius projektus, o did¢jancias iSlaidas nusprgsta maZinti vietos valdZios
saskaita: Latvijos Respublikos metinio nacionalinio biudzeto istatymu 1998 m. buvo sumaZintas
metinis savivaldybiy skolos dydZio limitas iki 30 milijony laty (taip pat ir 1999 m.). 2000-aisiais
metais $is limitas buvo dar sumaZintas ir sieké 17 milijony laty — 10 milijony skirta skolintis (nuo $ios
sumos 0,5 milijono laty buvo skirta stabilizuoti vietinés valdZios finansinei padéciai), 7 milijonai laty
skirti garantijoms76. Buvo sudaromos salygos savivaldybéms skolintis i§ valstybés iZdo nacionaline
valiuta palankiais terminais, palyginus greitomis procediiromis ir be uZsienio valiuty kurso kitimo
rizikos. Vyriausybeé susitaré dél kreditavimo salyguy su Europos Investicijy Banku ir Siaurés Investicijuy
Banku vietinés valdZios ilgojo laikotarpio skolinimosi tikslais. Akcentuotina, kad vietinés valdZios
Vietinés valdzios skolinimosi ir laidavimo komisijos. Be §ios komisijos leidimo vietin¢ valdZia neturi
teisés skolintis. Jei nusprendziama skolintis ne i§ valstybés iZzdo, o i§ kity Saltiniy, reikalingas specialus
finansy ministro leidimas. Ilgalaikiams skoliniams isipareigojimams nebuvo nustatomi apribojimai,
taCiau Siy isipareigojimy reikalinguma tur¢jo jvertinti jsteigtas specialus Stabilizacijos fondas, veikes
Vietinés valdzios finansy stabilizavimo ir stebéjimo jistatymo pagrindu. Ekonomika, atsigavusi po

finansy krizés, émé augti. Tai uZtikrino mokestines pajamas, o tuo paciu — ir biudzeto deficito

7 Ministry of Economy Republic of Latvia. Economic development of Latvia. Report. — Ryga, 2001. — 11 p.
http://www.em.gov.lv/em/2nd/?cat=10220 [Zitiréta 2009 08 24]

76 Organisation for Economic Co-operation and Development. Directorate for Financial, Fiscal and Enterprise Affairs.
Centre on Tax Policy and Administration. Fiscal Design Across Levels of Govenment Year 2000 Surveys. Country report:
Latvia. Final. 8" May, 2001. — 7 p. — http://www.oecd.org/dataoecd/33/13/1907086.pdf [zitiréta 2009 08 14]
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mazéjima, kuris 2000-aisiais nevirijo 2,8 proc. BVP’". Mety pradZioje buvo planuotas ne didesnis nei
2,0 proc. BVP biudzeto deficitas, taciau ji pakoregavo neplanuotos iSlaidos sveikatos sistemai,
Svietimui bei pajamy nesurinkimas dél nepavykusio akcizo mokesc¢io pajamy plano, augancio nemokiy
imoniy skaiciaus, mokestiniy skoly panaikinimo, mokes¢iy skolos kapitalizavimo, perdétai
optimistiniy iplauky prognoziy. Atkreiptinas démesys, kad viena rimciausiy Latvijos ekonomikos
problemy buvo santykinai didelis einamosios saskaitos deficitas’®, kuris dél sumaz¢jusio eksporto,
lemiamo Rusijos krizés, buvo arti 10 procenty BVP. 2000 m. pastebima ryski atsigavimo tendencija ir
po devyniy 2000 m. ménesiy einamosios saskaitos deficitas jau tebuvo 5,6 proc. BVP. Si deficita
daugiausia kompensavo tiesioginés uzsienio investicijos ir ilgo laikotarpio paskolos. Kadangi biudZeto
deficitas yra priimtinas tik kaip iSimtis, kai jau Rusijos krizé¢ buvo pasibaigusi, biudZeto deficito
sumazinimas buvo laikomas vienu i§ svarbiausiy prioritety. Trumpuoju laikotarpiu biudZeto deficito
sumazinimas buvo pagrindiné priemoné¢ siekiant pagerinti einamosios saskaitos mokéjimy balansa. Tai
galima pasiekti tik grieztos fiskalinés politikos ir struktiiriniy reformy pagalba, kurios uZtikrinty
greitesni eksporto augima padengiantj importa. 2001 m. biudzeto deficitas sieké 1,8 proc. BVP. 2001
m. geguz¢ Ministry kabinetas priéme ,,Metodines gaires dé¢l vidutinés trukmeés biudZeto planavimo”.
Sis dokumentas nurodo svarbius biudZeto rengimo, politikos planavimo, biudZeto iglaidy
optimizavimo klausimus. Jo tikslas buvo uztikrinti turimy istekliy tikslinga, perspektyvy, koordinuota,
skaidry ir duodanti teigiamy rezultaty panaudojima. Peréjimas prie vidutinés trukmés biudZeto
planavimo palaipsniui truko iki 2004 m., o planuojant 2002 m. biudZeta, deficita buvo planuojama
sumazinti iki 1 proc. BVP. Vis délto tai buvo labai sudétinga uzduotis, kurios pasiekti nepavyko, 2002
m. biudZeto deficitas sieké 1,7 proc. BVP. Centrinés valdzios skola 1998 m. pabaigoje iSaugo nuo
372,6 mln. laty iki 570,9 mln. laty 2000 m. pabaigoje. Ji kol kas iSliko salyginai maZza (13,2 proc. BVP
2000 m. pabaigoje). Valstybés uzsienio skola sudaré 61 proc. visos valstybés skolos, o vidaus skola —
atitinkamai 39 procentus. Vyriausybés skolos valdymo strategija numaté uZtikrinti, kad per
artimiausius metus ne maziau kaip 50 procenty valstybés skolos turi biiti iSreikSta nacionaline valiuta.
Taip siekiama sumazinti uzsienio skolos dali ir palaipsniui mazinti valstybés skola. Estija taip pat
pajuto Rusijos finansy krizés jtaka: 1997 m. pasiekta 2,2 proc. BVP biudZeto pertekliy 1998 — aisiais
pakeité 0,3 proc. BVP deficitas, kuris 1999 m. iSaugo iki 4,6 proc. BVP. Valstybés skola 1998 m. buvo
lygi 5,5 proc. BVP, 0 1999 m. padidéjo iki 6,0 proc. BVP (Zr. 3 pav.). Sugrieztinus fiskaling politika,
padidinus mokestines pajamas, 2000 m. biudZeto deficitas sumazgjo iki 0,7 proc. BVP, o 2001 m.
sieké tik 0,1 proc. BVP. Valstybés skola 2000 m. sumazgjo iki 5,2 proc. BVP, 2001 — aisiais iki 2,8
proc. BVP, o 2002 m. Salies biudZzetas buvo perteklinis (0,3 proc. BVP perteklius), valstybés skola

77 Bank of Latvija. Annual report 2000. — Ryga: 2001. — 6 p. — ISSN 1407-1800.
http://www.bank.lv/images/img_lb/izdevumi/images/year/2000/ar2000.pdf [Zitiréta 2009 08 16]

® Ministry of Economy Republic of Latvia. Economic development of Latvia. Report. — Ryga, 2000. — 9 p. —
http://www.em.gov.lv/em/2nd/?cat=10220 [ZiGréta 2009-08-25]



42

sudaré 5,7 proc. BVP. Estijos ekonomin¢ situacija buvo stabili bei palanki pasirengimui stojimui i
Europos Sajungg. Darytina iSvada, kad dél Estijos glaudZiy rySiu su Vakary Europa, Rusijos finansy
kriz¢ jos ekonomika paveiké maziausiai.

Kaip matome, visos Baltijos Salys nustaté¢ griezta fiskaling politika, kad iSlaikyty fiksuota
valiutos kursg. Tokie sprendimai turé¢jo daug reikSmés biudzeto deficitui sumazéti, taCiau viso to
pagrindas buvo ir vis didéjantys mokesciai. Fiskalinis Saliy iSmintingumas buvo labai rimtai patikrintas
1998 m. rugpjiti prasidéjusios Rusijos finansy krizés metu. Augimas sulétéjo visose Baltijos Salyse,
pablogéjo fiskalinés pozicijos ir tolesnés fiskalinés reformos susidiiré su labai nepalankia aplinka.
Rusijos finansy krizé atskleidé skirtinga progreso lygi trijose Baltijos valstybése. Dviem atvejais
vieSojo sektoriaus iSlaidos Zymiai padidéjo lyginant su BVP, iSkeldamos klausima dél

makroekonominés sistemos tvarumo.

3. 3. Istojimas j Europos Sajungg 2004 m.

Salims kandidatéms, siekian¢ioms istoti i Europos Sajunga buvo keliami tokie Europos
Bendrijos steigimo sutartyje79 numatyti Mastrichto kriterijai:
. infliacija neturi virSyti triju pragjusius dvejus metus maziausia infliacija
turin¢iy Saliy vidurkio daugiau kaip 1,5 procentinio punkto;
. ilgalaikiy paskoly paliikany normos neturi virSyti trijy maziausiy infliacija
turin¢iy Saliy paliikany normy vidurkio daugiau kaip 2 procentiniais punktais;
. valstybé turi biiti dalyvavusi Valiuty keitimo kursy mechanizme (VKM II)
Europos pinigy sistemoje dvejus paskutiniuosius metus ir per $i laikotarpi nedevalvavusi savo
valiutos, dvejus metus valiuty kursas turi biti stabilus (nenukrypti Europos valiuty kursy
mechanizmo VKM II sistemoje daugiau nei 15 proc.);
. biudZeto deficitas ir valstybés skola pra¢jusiy biudZetiniy mety pabaigoje
neturi virSyti atitinkamai 3 proc. ir 60 proc. BVP arba sparc¢iai maZzéti Siy riby link.
Kadangi tik paskutinis kriterijus yra tiesiogiai susijgs su $io darbo objektu, nagrinésime ji placiau.
Lietuva, siekdama istojimo i Europos Sajunga (toliau — ES), vykdé ekonomines ir struktiirines
reformas, ypac¢ buvo sékminga finansy sistemos reforma, konsolidavusi valstybés finansus, pastebimas

zymus BVP augimas (2003 m. — 10,5 proc.), i$skirtinai Zemas infliacijos lygis (2003 m. defliacija

sieké 1,3 proc.), radikaliai sumaZinta mokesciy nasta ekonomikai (nuo 40 proc. BVP 1999-aisiais iki

29 proc. BVP 2003 m.). Tarptautiné reitingy agentiira ,,Standard & Poor*s“® pabréze, kad Lietuvos

rodikliai buvo auks$c¢iausi tarp visy naujyju ES S$aliy kandidaCiy. Vertinant Lietuvos atitikima

7 Europos Bendrijos steigimo sutartis. http://www3.lrs.It/pls/inter1/dokpaieska.showdoc_1?p_id=49010 [7ifréta 2009 07
12]

% Lietuva stojant i Europos Sajunga. Ekonominé, sociologiné ir demografiné padéties analizé. — Vilnius: Socialiniy tyrimy
institutas, 2004. — 9 p. — ISBN 9955-531-10-X
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Mastrichto sutartyje nustatytiems konvergencijos kriterijams, pabréZtina, kad trejus paskutinius metus
valstybés biudZeto deficitas kito taip: 2001 metais jis sudar¢ 3,6 proc. BVP, 2002-aisiais — 1,2 proc.
BVP, o0 2003 metais pakilo iki 1,3 proc. BVP ir nevirsijo sutartyje numatytos 3 proc. BVP ribos.
Biudzeto deficito padidéjima 2003 metais 1émé planuota 0,4 procentinio punkto BVP lygi virSijusios
iSlaidos nuvertéjusiems indéliams atkurti. 2003-uosius metus tuometinis Lietuvos Respublikos finansy
ministras Zigmantas Baléytis81 pavadino iSskirtinio ekonominio augimo ir didéjancio finansinio
stabilumo laikotarpiu: Salyje augo vidutinis darbo uzmokestis, maz¢jo nedarbas, kainy augimas buvo
vienas Zemiausiy Europos Sajungoje, buvo stabili pinigy politika, ekonominei plétrai palanki
investicijy ir verslo skatinimo politika. Tai didino bendraji vidaus produkta, taciau pastebétina, kad
biudZeto deficita mazai veikia BVP svyravimai: 1995-2003 metais tik viena deSimtoji BVP ciklinio
svyravimo sukeldavo biudZeto balanso pokyciu, nes jZvelgiamas menkas BVP svyravimy poveikis
pajamoms ir dar menkesnis — i$laidoms. Valdzios sektoriaus i$laidos 2000-2004 metais sudaré vis
mazesng BVP dalj, tai lémé griezta biudZeto deficito mazinimo politika ir vis mazesnis valdZios
sektoriaus dalyvavimas prekiy ir paslaugy rinkoje. Eurostato duomenimis, Lietuvoje biudZeto deficito
ir BVP santykis 2003 metais buvo vienas maziausiy ir vienu procentiniu punktu mazesnis uz ES Saliy
vidurki. Akcentuotina, kad nuo istojimo { Europos Sajunga momento (2004 m. geguzés 1 d.), Lietuvos
biudZetas rengiamas susiejant ji su ES biudZetu, jvertinant piniginius srautus i Lietuvos biudzeta ir
Lietuvos jmokas { ES biudZeta®. Kaip pastebi Tarptautinio valiutos fondo ekspertaig3, 2004-aisiais
Lietuvos biudzeto deficitas didéjo dél delsimo panaudoti ES dotacijas, taciau vis dar nesiekia 2,0 proc.
BVP (buvo lygus 1,4 proc. BVP), nes ir toliau did¢ja valstybés pajamos. Ekspertai rekomenduoja 2004
metais mazinti i§laidas ir sutaupytas 1éSas skirti 2005-yju mety biudzZeto deficitui mazinti. Kadangi
Siais metais biudzeto deficitas buvo mazesnis nei planuota, patariama siekti finansinio stabilumo
ateityje ir i§ anksto pradéti vykdyti savo isipareigojimus siekti biudZeto balanso vidutinés trukmés
laikotarpiu pagal Stabilumo ir augimo pakta, o tuo paciu ir iSvengti ekonomikos ,,perkaitimo*.
Tarptautinio valiutos fondo ekspertai biudZeto balansui pasiekti rekomenduoja padidinti mokescius.
Tapusi ES nare, Lietuva siekia tapti pilnateise Europos ekonominés ir pinigy sajungos nare bei savo
konvergencijos (suart¢jimo su euro zona) programoje®’ uZsibrézia tiksla maZinti biudZeto deficita,
siekdama 2007 m. sausio 1 d. jsivesti eura. 2006 metais Lietuvos biudzeto deficitas sieké 2,4 proc.gs.
Tuo metu ketinta iki 2007 m. $i deficita sumaZzinti iki 1,5 proc. ir jau nuo 2007 mety nacionaling
valiutg pakeisti euru. IS Baltijos valstybiy tik Estijos biudZetas buvo perteklinis (Zr. 2 pav.). Raoul
Littemie™ paZzymi, kad Estija virSijo 3 proc. BVP riba tik 1999-aisiais dél trumpalaikio nuosmukio

Rusijos finansy krizés metu. Si valstybé netrukus po jstojimo i ES, 2004 m. birzelio 28 d., kartu su

8l Valstybés skola 2004. — Vilnius: Lietuvos Respublikos finansy ministerija, 2005. — 12 p.

82 Valstybés biudZetas 2007. — Vilnius: Lietuvos Respublikos finansy ministerija, 2008. — 8 p.
http://www.finmin.lt/finmin.1t/failai/leidiniai/failai/2007_m_valstybes_biudzetas.pdf [Zitréta 2009 07 18]

83 Lithuania — 2004. Article IV Consultation. Concluding Statement of the IMF Mission. Decembre 10, 2004. IMF External
Relations Department. http://www.imf.org/external/np/ms/2004/121004.htm [zZitréta 2009 08 16]

8 2005 m. sausio 21 d. Lietuvos Respublikos Vyriausybés nutarimas “Dél Lietuvos konvergencijos programos” Nr.54
(2005-01-25, Nr.11-341) // Valstybés Zinios 2005-01-25, Nr. 11-341.

% Lietuvos tikio transformacija 1990 — 2005 metais. Moksliniy straipsniy rinkinys (II). — Vilnius: Vilniaus pedagoginis
universitetas, 2006. — 124 p. — ISBN 9955-20-105-3.

% Littemie R. Estonia's Preparations for Joining the Euro Area.

http://www .bank.lv/eng/main/a;;/pubrun/citaspub/estpreparations/ [Zitiréta 2009 07 12]
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Lietuva ir Slovénija istojo i Europos ekonoming ir pinigu sajunga bei pradéjo dalyvauti Europos
valiuty kurso mechanizme (toliau — VKM II), planuojama 2007 m. sausio 1 d. prisijungti prie euro
zonos. Prisijungdama prie VKM 1I ji isipareigojo Zymiai sumazinti einamosios saskaitos deficita,
uztikrinti konvergencijos proceso tvaruma, iSsaugoti makroekonomini stabiluma. Vyriausybés
pastangy rezultatu galime jvardinti iSaugusia vidaus paklausa, subalansuota valstybés biudZeta
(biudZeto perteklius 2004 m. sieké 1,7 proc. BVP), Zemas paliikany normas. Po istojimo i ES padidéjo
infliacija, kuri buvo suvaldyta padidinant muity ir akcizy tarifus, Zymaus kainy kilimo nebuvo
pastebéta. Tuo tarpu Latvija istojo { Europos ekonoming ir pinigy sajunga ir tapo pilnateise VKM II
dalyve 2005 m. geguZés 2 d. BiudZeto deficitas atitiko Mastrichto kriterijuy, nors 2000 m. ir 2002 m.
buvo prie jo labai priartejgs: 2000 m. sieké 2,8 proc. BVP, 2002-aisiais — 2,7 proc. BVP. Per
pastaruosius dvejus metus jis iSliko santykinai mazas ir 2003 m. sieké 1,6 proc. BVP, o 2004 m. buvo
ties 1,1 proc. BVP riba®’. Nors 2004 m. einamosios saskaitos deficitas buvo gana didelis, taCiau
nebuvo kritinis, nes jis padengiamas tiesioginémis uzsienio investicijomis ir ilgojo laikotarpio paskoly
léSomis, o biudzeto deficita daugiausia lémé neigiamas prekybos balansas®®. Kaip pazymi Latvijos
banko Pinigy politikos departamento vadovas Helmuts Ancans®, pagal Latvijos konvergencijos
programa 2004-2007 metams Vyriausybé, atsizvelgdama i prognozuojama BVP augima, planuoja
2005 m. biudZeto deficita padidinti iki 1,6 proc. BVP, 0 2006 m. ir 2007 m. sumazinti atitinkamai iki
1,5 proc. BVP ir 1,4 proc. BVP. Taciau 2005 m. biudzeto deficitas sieké tik 1,2 proc. BVP, 0 2006 m.
— 0,3 proc. BVP. Pabréztina, kad per deSimt 2006 mety ménesiy biudZeto pajamos buvo 23,9 proc.
didesnés nei praeity mety atitinkamu laikotarpiu, taiau ir i§laidos buvo 20,5 proc. didesnés, lyginant
su pragjusiy mety tuo paéiu laikotarpiu”. Europos Komisija 2004 mety Konvergencijos ataskaitoje’’
pazyméjo, kad tik Lietuva, Latvija, Estija, Svedija ir Slovénija i§ Saliy kandidagiy atitinka &
Mastrichto kriteriju. Tai reikSmingas Baltijos valstybiy pastangy ivertinimas.

Kitas kriterijus stojimui i ES jgyvendinti buvo reikalavimas, kad Salies kandidatés valstybés
skola nevirSyty 60 proc. BVP arba sparc¢iai mazéty. Nors Lietuvos jsiskolinimas buvo didZiausias tarp
Baltijos valstybiy, taciau jis atitiko §i reikalavima: Lietuvos valstybés skola 2003 metais buvo 21,2
proc. BVP, Latvijos — 13,4 proc. BVP, Estijos — 5,6 proc. BVP. Vertinant Europos Sajungos mastu,
Baltijos Saliy valstybés skolos dalis BVP buvo mazesné nei kity ES Saliy kandidac¢iy, o Lietuva buvo
tarp keturiy valstybiy, kuriy valstybés skolos dalis BVP yra maZziausia. 2003 m. gruodzio 18 d. buvo
priimtas naujos redakcijos Lietuvos Respublikos valstybés skolos jstatymas, kuriame reglamentuojama
valstybés skolos apskaita, atitinkanti perteklinio deficito procediiros reikalavimus. Iki 2004 mety

Lietuvoje skaiCiuojant ir skelbiant valstybés skolos duomenis, buvo laikomasi konservatyvios

8"The economy national of Latvia: A macroeconomic review 2004. 4 (21). — Ryga: Ministry of Economics of the Republic
of Latvia, 2004. — 4 p. — ISSN 1407-5334

% The economy national of Latvia: A macroeconomic review 2005. 1 (22). — Ryga: Ministry of Economics of the Republic
of Latvia, 2005. — 14 p. — ISSN 1407-5334

% Ancans H. Maastricht Criteria Compliance Prospects in Latvia. Kroon & Economy No.3, 2005. — 12 p.
http://www.eestipank.info/pub/en/dokumendid/publikatsioonid/seeriad/kroon_majandus/_2005/_2005_3/_3.pdf?0k=1
[zitiréta 2009 08 16]

% The economy national of Latvia: A macroeconomic review 2006. 4 (27). — Ryga: Ministry of Economics of the Republic
of Latvia, 2006. — 12 p. — ISSN 1407-5334

*! Europos Bendrijy Komisijos 2004 m. spalio 20 d. pranesimas ,,Konvergencijos ataskaita 2004 m.” Nr.KOM (2004) 690.
—4p.
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skai¢iavimo metodologijos: i visa skolos suma buvo itraukiamos paskolos su valstybés garantija. Be
to, valstybés skola apémeé visa centrinés valdZios skola, taCiau buvo nevisiSkai apskaitomi kity
subsektoriy (savivaldybiy ir socialinés apsaugos fondy) isipareigojimai. Visa valdZios sektoriaus skola
pagal perteklinio deficito procediiros reikalavimus pradéta apskaityti nuo 2004 mety. Remiantis naujos
redakcijos Valstybés skolos istatymu, nuo 2004 mety valstybés skola skaidoma i vidaus ir uZsienio
skola pagal rezidenty principa (anks¢iau buvo taikomas valiuty principas). Pabréztina, kad nors Siame
istatyme (kaip ir kituose fiskalinés politikos dokumentuose) numatytas valstybés skolos mazinimas,
taCiau Sie teisés aktai nenustato valstybés 1éSy panaudojimo, kai bus nedeficitinis arba perteklinis
biudZetas, optimalaus skolos lygio, neturincio itakos valdZios sektoriaus finansy fiskaliniam tvarumui.
Lietuvos konvergencijos 2004 mety programoje92 teigiama, kad 2003 metais tiesioginiy uZsienio
investiciju sankaupa mazino 2 procentus BVP siekiantis ankstesniy mety investicijy perklasifikavimas
i§ tiesioginiy i portfelines, todél tiesioginiy uZsienio investicijy srautas 2003 metais labai sumazgjo.
Planuota, kad 2004-2007 metais sparciai didés investicijos dél palankiy palikany normy ir
pasitikéjimo tikio stabilumu, iSaugs vartojimas, o kaip pagrindinis fiskalinés politikos tikslas vidutiniu
laikotarpiu jvardijamas ekonominés politikos tiksly siekti cikliSkai subalansuoto biudZeto
igyvendinimo uztikrinimas. Nuo 2003 m. naujos valstybés garantijos nebeteikiamos, o dél sumazéjusiy
Vyriausybés vertybiniy popieriy paliikany normy ir palankiy salygy tarptautingje vertybiniy popieriy
rinkoje mazgjo ir palikanos, mokétinos uz valstybés skola. Planuota siekti, kad biudZeto deficitas
20042007 metais nevirSyty 3 procenty BVP ir kuo sparCiau artéty prie subalansuoto. Lietuvos
valstybés skolos santykis su bendruoju vidaus produktu 2004 mety pabaigoje sudaré 19,5 procento ir
buvo vienas maziausiy tarp ES valstybiy nariy (ES 25 valstybiy nariy skolos santykio su BVP vidurkis
buvo 63,8 proc. BVP), Vyriausybé igyvendino 2001 m. Valstybés vidutinés trukmés skolinimosi
politikos krypciy apraSe iSkelta uzdavini, kad valstybés skola neturi virSyti 30 proc. BVP. Svarbiausias
uzdavinys valdant valstybés skola — uZtikrinti visiSka valstybés iSlaidy finansavima laiku ir visy
skoliniy isipareigojimy vykdyma kuo maZzesnémis iSlaidomis bei priimtina rizika, nevir§ijant nustatyty
valstybés skolos ir skolinimosi limity. Planuojama vidutinés trukmés laikotarpiu jgyvendinti tokias
skolinimosi politikos priemones: didinti skolinimgsi vidaus valiuta, ilginti iSleidZziamy vertybiniy
popieriy (obligaciju) trukme, didinti VVP likviduma antringje rinkoje, laipsniSkai mazinti valstybés
skolinius isipareigojimus uzsienio valiuta, maZiau teikti valstybés garantijuy arba apskritai ju neteikti.
Tarptautinis valiutos fondas paZymi, kad Lietuva skolintas 1éSas investavo tikédamasi paskatinti
augima, kuris padéty grazinti skolas, bei rekomenduoja stebéti uzsienio skolinius isipareigojimus,
priemones, skirtas skatinti taupyma privafiajame sektoriuje, mazinti biudZzeto deficita. 2004 m.
ekonomikos plétra sulétéjo (BVP augimas sudaré 7 proc.) dél naujy reformy, pasaulinio naftos kainy
Suolio, did¢jancios BVP priklausomybés nuo vidaus rinkos biklés, pablogéjusio eksporto ir importo
augimo santykio, darbo jégos emigracijos. Kita vertus, paskoly émima, vartojima skatino rekordiskai
mazos paliikanu normos, tikio pertvarka 1émé ES struktiiriniai fondai, Lietuvai istojus i ES zymiai
pagyvejo paslaugy sektorius. Kiekviena 2004 m. ketvirti infliacijos ir vidutinio darbo uZmokescio

augimo tempai spartéjo. 2005 metais Lietuvos eksportas iSaugo 27,1 proc., importas — 25 proc. Net

92 Lietuvos Respublikos Vyriausybés 2004 m. geguzés 11 d. Nr.568 ,,Dél Lietuvos konvergencijos 2004 mety programos*
/I ' Valstybés Zinios 2004-05-13, Nr. 79-2793
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33,1 proc. viso importo sudaré prekyba su NVS 3alimis. Siems rezultatams jtakos turéjo palanki iSorés
aplinka, narysté ES, palankiis realaus valiutos keitimo kurso poky¢iai, naftos kainy Suolis. Valstybés
skola 2005 metais buvo lygi 18,3 proc. BVP, taigi valstybés skolos santykis su BVP per 2005 metus
sumazejo 1,2 procentinio punkto. Valstybés grynojo skolinimosi limitas padidintas iki 1700 mln. lity.
Europos Taryba 2005 m. liepos 12 d. rekomendacijose dél valstybiy nariy ir Bendrijos bendruyju
ekonomines politikos gairiy (2005 — 2008 m.) kaip vieng i§ priemoniy sustiprinti vieSuosius finansus
atsizvelgiant { numatomas iSlaidas, susijusias su gyventoju senéjimu, siiilo spar¢iai mazinti valstybés
skola. Europos Sajungos Komisijos 2005 mety skai¢iavimais”, nesugrieztinus fiskalinés politikos
plany Lietuvos valstybés skola 2050 metais turéty priartéti prie 80 proc. BVP, pirminis struktiirinis
perteklius vidutinés trukmeés laikotarpiu turéty pasiekti apie 2,6 proc. BVP, kad nepaisant visuomenés
senéjimo 2030-2050 metais biity vykdomos ambicingos socialinés garantijos pensininkams ir
iSlaikytas euro zonai bitinas ilgalaikis valdZios finansy stabilumas, tod¢l pabaigus pagrindines
strukttrines reformas vidutinés trukmes fiskalinés politikos tikslas vél bus ekonomikos ciklo atzvilgiu
subalansuotas arba perteklinis biudZetas. Atsizvelgiant i Sias rekomendacijas ir tuometini valstybés
skolos lygi, Lietuva turéty siekti, kad ir toliau valstybés skola nedidéty. Tuo tarpu Latvijos valstybés
2004 m. skola sudaré 13,2 proc. BVP (2005 m. — 12,5 proc. BVP), o Estijos — 5,0 proc. BVP (2005 m.
— 4,5 proc. BVP) ir buvo maziausia tarp ES valstybiy nariy. Kadangi ES valstybiy nariy skolos
santykio su BVP vidurkis 2005 m. buvo lygus 63,4 proc., galime teigti, kad Baltijos regiono Salys
pasizymgjo vienu i§ maZziausiy valstybés skolos ir BVP santykiu. Tai daré Sias Salis patrauklias
investuotojams, rodé sparciai besivystancios ekonomikos augima. Lietuva 2004 m. nesudaré naujy
paskolos sutar¢iy su tarptautinémis finansy institucijomis, neteiké nauju valstybés garantijy dél
paskoly, iSskyrus atvejus, kai valstybés garantijos teikiamos paskoloms su valstybés garantija graZinti.
Grynojo skolinimosi limitas padidinamas iki 1500 mln. lity. Pagal Vyriausybés vidutinés trukmés
skolinimosi strategija, viena i§ pagrindiniy Vyriausybés strateginiy skolinimosi nuostaty buvo skolintis
litais ir eurais bei kita valiuta su salyga, kad pasitelkus iSvestines finansines priemones isipareigojimai
ateityje biity vykdomi litais ar eurais, t.y. maZzinti valstybés vardu prisiimtus skolinius isipareigojimus
tomis uZzsienio valiutomis, kuriy kurso kitimas lito ir euro atzvilgiu galéty sukelti nepageidaujamus
skolos aptarnavimo iSlaidy svyravimus94. 2005 metais ir toliau buvo maZinami valstybés vardu
prisiimti isipareigojimai tomis uZsienio valiutomis, kurios néra fiksuotos lito ir euro atzvilgiu, siekiant
sumazinti valiuty kursy kitimo rizika: i§ anksto graZinta 345,8 mln. lity paskoly JAV doleriais,
Japonijos jenomis ir Specialiomis skolinimosi teisémis, paskolos perfinansuojamos skolinantis pigiau
litais ir eurais. Paskoly portfelis su valstybés garantija 2005 m. lapkri¢io 1 d. sudaré¢ apie 1,9 proc.
BVP. Prognozuojama, kad $i suma vidutinés trukmés laikotarpiu turéty sumazéti iki 1,2 procento BVP.
2006 m. Lietuvos BVP iSaugo 7,5 proc., sparciai augo prekiy ir paslaugy importas, didéjo eksportas,
vartojimas, taciau dél kuro kainy iSaugimo pabrango maisto produktai, transporto paslaugos, vartotoju
kainy indeksas padidéjo 3 procentiniais punktais, o vidutiné metin¢ infliacija sudaré 3,8 proc. (2005 m.

sieké 2,7 proc.). Valstybés skola sumaZ¢jo iki 18,2 proc. ir buvo viena maziausiy tarp ES valstybiy

% Lietuvos Respublikos Vyriausybés 2005 m. gruodzio 12 d. nutarimas Nr.1323 ,,Dél Lietuvos konvergencijos 2005 mety
programos* // Valstybés Zinios 2005-12-15, Nr. 146-5320
* Lietuvos Respublikos valstybés skola 2005. — Vilnius: Lietuvos Respublikos finansy ministerija. 2006. — 19 p.
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nariy (2006 m. ES valstybiy nariy skolos santykis su BVP buvo 61,7 proc.). Sis santykis maZ¢&ja jau
SesSerius metus. Vyriausybés vidutinés trukmeés skolinimosi politikos krypc¢iy aprase nustatyti valstybés
skolinimosi limitai, kurie 2006 metams buvo patvirtinti 4800 mln. Lt., nebuvo virSyti, refinansavimo,
valiuty kursy kitimo ir palikany normos kitimo rizikos yra priimtinos. Lietuvos konvergencijos
programoje numatoma mazinti biudzeto deficita, kad 2008 m. jis nevirSyty 0,5 proc. BVP, o 2009 m.
planuojamas nedeficitinis valstybés biudZetas (Siy prognozuojamy duomeny realuma aptarsime kitame
skyriuje). 2006 metais Lietuvos biudZeto deficitas sieké 2,4 proc. BVP””. Tuo metu ketinta iki 2007 m.
Si deficita sumazinti iki 1,5 proc. BVP ir nacionaling valiuta pakeisti euru. Europos Komisija,
ivertinusi Lietuvos stabilumo ir konvergencijos 2006 m. programose pateikta informacija apie
valstybés skola bei vykdomas reformas, ilgalaikio vieSyju finansy tvarumo poZitiriu Lietuva priskyré
mazos rizikos Saliy grupei, o Lietuvos valstybés skolos lygi apibudino kaip per Zema. Valstybés
kontrol¢ audito ataskaitoje96 pazymi, kad Lietuvos Respublikos Vyriausybei reikéty periodiSkai
perzitiréti Valstybés vidutinés trukmés skolos valdymo strategija bei apsvarstyti galimybg teisés
aktuose itvirtinti nuostata, kad virSplaninés valstybés biudzeto pajamos, gautos pasiekus nulini
valdzios sektoriaus balansg, skiriamos valstybés skolai maZinti. Tuo tarpu Latvijos valstybés skola
2006 metais sieke 10,6 proc. BVP (biudZeto deficitas buvo lygus 0,3 proc. BVP), Estijos — 4,3 proc.
BVP (biudZeto perteklius — 2,9 proc. BVP). Apibendrinus pastaryju mety duomenis, galime teigti, kad
Baltijos regiono ekonominé padétis stabili. BiudZeto balansuotumo tikslui pasiekti Zymia itaka daro
Europos Sajungos struktiiriniy fondy finansiné parama, o tai lemia ir valstybés skolos mazéjima. Todél
darytina i§vada, kad ne tik valstybiy priemonés biudZeto deficitui ir valstybés skolai maZinti lemia Siy
reiSkiniy rodikliy kitima, taciau ir Europos Sajungos vykdoma politika, kuri per finansing parama bei
ekspertu rekomendacijas, valstybéms naréms privalomus teisés aktus daro tiesioging itaka Saliy

fiskalinei politikai bei ekonominei situacijai.
3.4. 2007 m. Pasaulio finansy krizé

Pasaulio ekonomikoje 2007 metai pasiZyméjo neramumais tarptautinése finansy rinkose deél
Jungtinése Amerikos Valstijose kilusios finansy krizés bankrutavus vienam didZiausiy banky. Lietuvos
ekonomika 2007 m. plétojosi sparciai: fiskalinés politikos ir intensyvaus kreditavimo srauto
stimuliuojamas namuy tikiy disponuojamy pajamy didéjimas skatino privaty vartojima, nekylancios
realiosios palikany normos ir imoniy didelis pelningumas — investicijas. Visgi infliacijos didéjima
daugiausia 1émé nuo vidaus ekonominiy procesy nepriklausantys veiksniai. Maisto produkty kainy
did¢jimas rodé pasaulines maisto brangimo tendencijas, kurias daugiausia 1émé Zemés ikio
produkcijos ir maisto produkty didesné paklausa. Ja skatino sparti ekonomikos plétra maZiau

iSsivysciusiose Salyse ir iSaugusi biokuro gamyba. NemaZos itakos bendrajai infliacijai turéjo pakilusi

% Lietuvos tikio transformacija 1990 — 2005 metais. Moksliniy straipsniy rinkinys (II). — Vilnius: Vilniaus pedagoginis
universitetas, 2006. — 124 p. — ISBN 9955-20-105-3.

% Lietuvos Respublikos valstybés kontrolé. Valstybinio audito ataskaita, valstybés skolos valdymas. 2007 m. liepos 30 d
Nr.VA-60-5. — Vilnius: Valstybés kontrolé. — 4 p. — www.vkontrole.lt/auditas_ataskaita.php?1901 [Zitréta 2009 05 16]
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degaly kaina, tai tiesiogiai susij¢ su gerokai iSaugusiomis pasaulinémis naftos kainomis. Tuo tarpu
bankai didino indéliy ir paskoly paltikany normas, akcentuodami, kad pagrindiné to prieZastis —
likvidumo stoka pasaulio finansy rinkose bei Europos Centrinio banko paltikany normy didinimas.
Lietuva kaip pagrindinj fiskalinés politikos tiksla buvo iskélusi sieki, kad biudZeto deficitas 2005 —
2008 m. nevirSyty 3 proc. BVP ir artéty prie vidutinés trukmés deficito uzduoties. Konvergencijos
2005 mety progmmoje97 buvo numatytos priemonés vidutinés trukmés valdZios sektoriaus deficito
tikslams pasiekti. Tikimasi svaraus postimio i§ ES paramos, o isivedus eura — uZsienio investiciju
antpliidzio, Zymaus eksporto augimo. Lietuvos konvergencijos 2006 m. progmmoje98 itvirtintas siekis
2009 m. turéti subalansuota biudzeta (2007 m. planuojamas 0,9 proc. BVP biudZeto deficitas, 2008 m.
jis turéty biti lygus 0,5 proc. BVP), o 2010 m. planuojamas perteklio padid¢jimas iki 0,8 proc. BVP.
Taciau biudZeto deficitas jau 2007 m. buvo didesnis nei prognozuota ir sieké 2,0 proc. BVP. Siekiant
sumazinti biudZeto deficita, buvo sudarytos lengvesnés salygos gauti ES struktiiriniy fondy paramg ir
suteikta galimyb¢ papildomai finansuoti anks¢iau patvirtintus projektus. Padidéjo ir tiesioginiy
uzsienio investiciju dalis finansuojant einamosios saskaitos deficita. D¢l palankaus verslo ciklo
poveikio atsiradusios vir§planinés biudzeto pajamos buvo jvairiais budais perskirstytos papildomoms
iSlaidoms finansuoti, taigi galimybe pasiekti labiau subalansuota biudZeta pasinaudota nebuvo, nors
tkio plétra buvo palankesné negu tikétasi mety pradzioje. Mety pabaigoje priimtas Fiskalinés
drausmés istatymas, kurio tikslas buvo numatyti fiskalinés politikos gaires, siekiant iSvengti
ekonomikos nuosmukio, taciau Tarptautinio valiutos fondo Vykdomoji valdyba 2008 m. balandZio 16
d. pateiktoje konsultacijoje99 atkreipia démesj | einamosios saskaitos deficito didéjima, infliacijos lygio
augima. Pabréziama, kad Saliai biity naudinga sugrieztinti fiskaling politika, banky kredity teikima
2008 — 2009 metais. Atkreipiamas démesys, kad Lietuva yra priklausoma nuo iSorés finansavimo,
tod¢l yra labiau paZeidZiama, vidaus paklausa gali greitai sulététi. Rekomenduojama iki 2008 m. spali
vyksian¢iy Seimo rinkimy padidinti mokes€ius, taip surenkant daugiau pajamy, didinti valdZios
sektoriaus efektyvuma, sustiprinti banky kapitalo rezerva, numatyti planus, kurie bty igyvendinami
likvidumo sukrétimo atveju. Kaip politikos prioritetus valdyba jvardina darbo valandy apribojimu
suSvelninima, klifi¢iy imigracijai paSalinima, Svietimo sistemos gerinima, investiciju i moksla ir
technologijas, verslumo skatinima. 2007 m. Lietuvos konvergencijos programoje vidutiniuoju
laikotarpiu buvo numatyta nuosekliai mazinti biudZeto deficita, mety pabaigoje priimtas Lietuvos
Respublikos fiskalinés drausmés istatymas, kurio tikslas buvo siekti subalansuoto biudZeto ilguoju

laikotarpiu. 2008 m. planuojamas deficitinis biudZzetas — 0,5 procento BVP, ir tik nuo 2009 m.

°7 2005 m. sausio 21 d. Lietuvos Respublikos Vyriausybés nutarimas Nr. 54 “Dél Lietuvos konvergencijos programos” //
Valstybés Zinios 2005-01-25, Nr. 11-341.
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planuojamas biudzeto perteklius. Numatytas biudzeto balanso rodiklio nuoseklus geré¢jimas pagristas
ne iSlaidy mazinimu, o spartesniu negu islaidy valdzios sektoriaus pajamy augimu. ValdZios sektoriaus

pajamos per metus paaugo 21 procentu ir sudaré¢ 34,3 proc. BVP'”

, t. y. 0,9 procentinio punkto
daugiau negu 2006 m. Lietuvos valstybés skolos lygis 2007 m. sumaZzéjo 0,9 procentinio punkto ir
toliau isliko vienas maZiausiy tarp Europos Sajungos valstybiy nariy, siekdamas 17,3 proc. BVP (ES
Saliy skolos santykio su BVP vidurkis buvo 58,7 proc.), jos santykis su BVP maz¢jo jau aStuntus
metus i§ eilés. Centrinés valdzios sektoriaus skolos struktiira nekélé grésmés valstybés finansams.
Trumpalaikiai isipareigojimai pagal likuting trukmg sudaré 8,5 proc., o skolos uz kintamasias paltikany
normas — apie 2 proc. visos skolos. Lietuvos Respublikos Vyriausybés skolinimosi poreikio didZioji
dalis teko praeityje prisiimtiems finansiniams isipareigojimams vykdyti ir biudzeto deficitui dengti:
nuo 2008 m. sausio 1 d. isigalioj¢s Lietuvos Respublikos fiskalinés drausmés istatymas101 pabréze, kad
einamyjy mety valstybés biudZeto virSplaninémis pajamomis turi biiti maZinamas patvirtinto valstybés
biudZeto deficitas. Kita vertus, dé¢l spartaus ekonomikos raidos tempo skolos ir BVP santykis per metus
Siek tiek sumazéjo. Grynojo vyriausybés skolinimosi limitas padidinamas iki 5300 mln. lity. Bendrasis
vidaus produktas iSaugo 8,8 proc., sparciai augo prekiy ir paslaugy importas (9,1 proc.). 2007 mety
rugpjii¢io ménesj prasidéjusi finansiné krizé¢ JAV biisto paskoly rinkoje sukélé sumaisti pasaulio
finansy rinkose, mety pabaigoje vidaus rinkoje Zenkliai pakilo paliikany normos: did¢jant infliacijai
Europos Sajungoje, Europos centrinis bankas 2007 m. ir 2008 m. padidino bazing paltikany norma iki
4,25 procento, dél to rinkos paliikany eurais ir litais normos 2007-2008 metais didéjo. Tai dar¢ jtaka
vyriausybés skolinimosi galimybéms bei kaStams, taCiau i§ esmeés nepakoregavo vyriausybés
skolinimosi strategijos. Latvijos valstybés skola 2007 m. buvo lygi 9,7 proc. BVP. Kadangi 2006
metais biudZeto pajamos buvo didesnés 30,4 proc. nei praeitais metais, o iSlaidos buvo didesnés 30,1
proc., Latvija 2007 m. patvirtino 1,3 proc. BVP biudzeto deficita, taciau 2007 m. rugséji ji pakeité 1 0,4
proc. BVP pertekliqloz. 2007 m. pabaigoje biudZeto perteklius sieké 0,1 proc. BVP. Perteklinis
biudzetas buvo planuojamas 2007 — 2010 metams. 2007 m. Estijos valstybés skola buvo lygi 3,4 proc.
BVP, biudZeto perteklius sieké 2,7 proc. BVP. Kaip matome, finansy krizé itakos Baltijos regiono
valstybiy ekonomikai 2007-aisiais netur¢jo.

2008 m. giléjanti globali finansy krizé pakirto rinky pasitikéjima ir sutrikdé kreditavimo salygas.
Pasaulyje émé maZéti vartojimas ir investicijos, smarkiai krito tarptautiné prekyba. Daugelyje
i§sivys¢iusiy pasaulio valstybiy, taip pat Vidurio ir Ryty Europos $alyse prasidéjo nuosmukis. Zaliavy
kritusios kainos buvo vienas iS svarbiausiy veiksniy, lémusiy infliacijos pokycius pasaulyje.

Brangstant maistui, naftai ir kitoms Zaliavoms, pirmaji pusmeti infliacija didéjo tiek iSsivysciusiose,

100 1 jetuvos banko 2007 mety ataskaita. — Vilnius: Lietuvos bankas, 2008. — 23 p. — ISSN 1392-4699.

% Lietuvos Respublikos fiskalinés drausmés istatymas // Valstybés Zinios 2007-11-22, Nr. 120-4881.

'92 The economy national of Latvia: A macroeconomic review 2007. 4 (33). — Ryga: Ministry of Economics of the Republic
of Latvia, 2007. — 11 p. — ISSN 1407-5334
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tiek kylancios ekonomikos valstybése. Taciau mety antrojoje pusé¢je, sulétéjus pasaulio ekonomikos
aktyvumui ir kritus Zaliavy kainoms, daugelyje Saliy infliacija maZéjo. Lietuvos tkio plétra 2008
metais sulétéjo. Blogéjantys Salies apdirbamosios pramonés rezultatai, ateities likesciai dél kritusios
paklausos vidaus ir uZsienio rinkose, grieZtesnés skolinimosi salygos lémé tai, kad per metus islaidos
bendrojo pagrindinio kapitalo formavimui sumazéjo. Privataus vartojimo augima stabdé ypac pirmaji
pusmet] kilusios prekiy ir paslaugy kainos (daugiausia biitiny vartojimo prekiy — maisto produkty,
Silumos energijos), didéjantis nedarbas, iSaugusios namuy ukiy skolos aptarnavimo iSlaidos ir
grieztesnés skolinimo salygos'®. Per 2008 m. Lietuvos bendrasis vidaus produktas iSaugo 3,0 proc.,

(kai 2007 m. realaus BVP augimas buvo lygus 8,9 plroc.104

), éme leteti ekonomika, pastebimos
mazesnio pajamy augimo tendencijos. Kaip patvirtina Lietuvos Respublikos finansy ministerija105 ,
Lietuvos iikis iSgyveno pastaraisiais metais vykusio ,,ikio perkaitimo* ir suintensyvéjusios globalios
finansinés krizés poveikio realiajai ekonomikai pasekmes, kurios pasireiSké staigiu skolinty pinigy
paklausos ir pasitlos létéjimu, vidaus prekybos ir gamybos sumaZéjimu, biisto rinkos korekcija,
auganCiu nedarbu. Nepaisant to, valstybés skolos lygis Lietuvoje mazé¢jo ir toliau isliko vienas
maziausiy tarp Europos Sajungos valstybiy nariy bei buvo Zymiai mazesnis negu nustatyta pagal
Mastrichto kriterijus. 2008 m. pabaigoje valstybés skola sieké 15,6 proc. BVP (grynojo skolinimosi
limitas buvo sumazintas iki 1630 min. lity). Valstybés skola per metus padidéjo 676,8 mln. lity, o dél
BVP augimo jos santykis su BVP sumaz¢jo 1,7 procentinio punkto. Skolos pokyti maZzino tai, kad
2008 m. pabaigoje dél sudétingos situacijos finansy rinkoje buvo pasiskolinta salyginai maziau nei
planuota, be to, tam itakos tur¢jo ir 2007 m. pabaigoje sukauptas didesnis 1éSuy likutis siekiant
sumazinti perfinansavimo rizika iSperkant obligacijas 2008 m. vasario ménesi. 2008 m. buvo parengta
Skolos valstybés vardu valdymo programa, kurios tikslas buvo uZtikrinti valstybés skolinimosi

poreikio finansavima ir gerinti valstybés skolos valdyma(106

. Skolinantis buvo laikomasi pagrindiniy
Vyriausybés strateginiy skolos valdymo nuostaty — skolintis litais ar eurais arba kita valiuta su salyga,
kad pritaikius iSvestines finansines priemones isipareigojimai ateityje buity vykdomi litais ar eurais.
Kaip ir anksciau buvo laikomasi nuostatos maZinti skolinimasi i§ tarptautiniy finansy institucijy ir
didinti Vyriausybés vertybiniy popieriy dali visame skoliniy isipareigojimy portfelyje bei ju likviduma
antrinéje rinkoje. Pagal 2008 mety rugseji atnaujinta Vyriausybés vidutinés trukmés skolinimosi ir
skolos valdymo strategiquO7, svarbiausiais Vyriausybés skolinimosi tikslais iSliko skolinimasis kuo

mazesnémis sanaudomis, rizikos, susijusios su neapibrézZtais valstybés skoliniais isipareigojimais,

103 1 jetuvos banko 2008 mety ataskaita. — Vilnius: Lietuvos bankas, 2009. — 7 p. — ISSN 1392-4699.

1% Lietuvos Respublikos valstybés skola 2008 m. — Vilnius: Lietuvos Respublikos finansy ministerija, 2009. — 6 p.

19 Aigkinamasis rastas dél 2008 m. valstybés biudZeto, savivaldybiy biudZety ir valstybés skolos ataskaity. — 4 p.
http://www.Irvk.1t/Posed_medz/2009/090401/16_papildymas.pdf [Ziliréta 2009 08 24]

1% Aigkinamasis rastas dél 2008 m. valstybés biudZeto, savivaldybiy biudZety ir valstybés skolos ataskaity. — 19 p.
http://www.Irvk.1t/Posed_medz/2009/090401/16_papildymas.pdf [Ziliréta 2009 08 24]
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mazinimas bei Vyriausybeés vertybiniy popieriy likvidumo siekimas. Buvo sugrieZtinti esami rizikos,
susijusios su skola, limitai (trumpalaikés skolos pagal likuting trukmeg ir skolos pagal kintama norma)
ir nustatyti nauji limitai (vidutinei likutinei svertinei skolos trukmei, finansinei macaulay trukmei),
naujos valstybés garantijos nebuvo teikiamos. Numatoma, kad 2009 m. valstybés biudZetas bus
subalansuotas, o 2010 mety — perteklinis, tai turéty lemti valstybés skolos mazinimg ateityje. [tvirtinta,
kad S§i strategija turés biiti perZitirima kiekvienais metais ir, esant biitinybei, koreguojama, tai atitinka
Pasaulio banko eksperty iSsakyta pozicija, kuria aptaréme antrajame skyriuje. Taciau ty paciy mety
antraji pusmeti uzsienio finansy rinkose kilusi sumaistis sumaZzino ir Lietuvos skolinimosi galimybes
bei padidino skolos aptarnavimo kaStus. 2008 m. Vyriausybé pasiskolino 3,1 mlrd. lity, tai buvo 0,8
mlrd. lity maZiau nei 2007 m. Biudzeto deficitas pagal Europos saskaity sistemos (ESS 95)
metodologija sudar¢ 3,2 proc. BVP ir neZymiai vir§ijo Mastrichto kriterijy. Europos Komisija savo
parengtame Europos ekonomikos atkiirimo plane108 pabrézia, kad dél tokiy neiprasty aplinkybiy kaip
finansy kriz¢ ar ekonomikos nuosmukis pateisinamas suderintas biudZeto deficito padidinimas
Europos Sajungoje, t.y. biudzeto deficitas gali virSyti nustatyta 3 proc. BVP riba. Valstybése narése,
kuriy biudZeto deficitas bus laikomas pervir§iniu (analizuojamu laikotarpiu tai aktualu tokioms
Baltijos valstybéms kaip Lietuva ir Latvija), ekonomikai atsigaunant turés biti laiku imtasi veiksmuy,
kad pervirSinis deficitas biity sumazintas per tinkama laika, siekiant uZtikrinti biudzeto biiklés tvaruma.
Sios ES institucijos teigimu, igyvendinandios anticiklines priemones valstybés narés turi iki 2008 m.
gruodZio pabaigos pateikti atnaujintas stabilumo ar konvergencijos programas, kuriose turi biti
ivardytos priemonés, ateityje pagerinsiancios fiskaling padéti ir uztikrinancios ilgalaiki tvaruma.
Lietuvos konvergencijos 2008 mety atnaujintoje programoje'® iskeliami tokie tikslai kaip biudZeto
politikos, uZtikrinsiancios finansy rinky pasitikéjima valdZios sektoriaus finansy stabilumu, ilgalaikio
kainy stabilumo perspektyva, igyvendinimas, pasitikéjimo makroekonominiu stabilumu atkiirimas,
verslo plétros spartinimas, palikany normy sumaZinimas, energetinés priklausomybés nuo
importuojamo mineralinio kuro maZzinimas, o sieki subalansuoti biudZeta laikinai pakeicia siekis
nevirSyti 3 proc. BVP deficito ribos. Tuometiniais Europos Komisijos skai¢iavimais, nesugrieztinus
fiskalines politikos plany valstybés skola 2050 metais priartéty prie 90 proc. BVP. Kaip vidutinio
laikotarpio tikslas vis dar iSlieka siekis, kad biudZeto deficitas nevirSyty 1 proc. BVP. BiudZeto
deficitui maZinti ketinama 2009-2011 metais siekti kuo racionaliau naudoti valdZios sektoriaus
iSlaidas, parengti i$laidy ir naudos analizés metodika, taikyti ja visiems stambesniems uz mokesciy
mokétojy 1éSas igyvendinamiems projektams, sutaupytas 1€sas skirti biudZeto deficito mazinimo tikslui

igyvendinti, biudZeto deficito rizika sumazinti iki laikino skolos padidéjimo rizikos. Europos Komisija

"% Europos Komisija. Komisijos komunikatas Europos Vadovy tarybai. Europos ekonomikos atkiirimo planas. Briuselis,
2008-11-26, http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:52008DCO0800:EN:NOT [zZitréta 2009 08
17]
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2008 m. rugpjucio 29 d. dokumente ,,Stabilumo ir konvergencijos programy ir Nacionaliniy reformos
programy suderinamumo gerinimas® pazymi, kad Lietuva konvergencijos programoje visiskai
atsizvelgé { tiesiogini Lisabonos priemoniy poveiki biudZeto balansui apskaicCiuojant valdZios
sektoriaus finansy rodiklius. Vyriausybés programoje''® numatoma, kad nuosekliai bus pereita prie
realaus trimeCio biudZeto sudarymo, maksimaliis asignavimai trejiems metams bus keiciami tik
reikSmingai pasikeitus makroekonomikos prognozéms, uZtikrintas biudZety sudarymo proceso
vieSumas ir skaidrumas, parengta iSlaidy ir naudos analizés metodika, taikoma visiems stambesniems
uz mokesciy mokétoju 1éSas jgyvendinamiems projektams, bus uzbaigta valdZios sektoriaus apskaitos
reforma bei pasiekta, kad reforma ne tik iSskaidrinty vieSuosius finansus, bet ir didinty valdzios
sektoriaus efektyvuma. Taip pat programoje numatoma i$ naujo apsvarstyti Lietuvos Respublikos
fiskalinés drausmés istatyma, siekiant, kad jo normos nustatyty biudZeto deficito, o ne iSlaidy
reikalavimus, kaip yra dabar, bei nustatyti fiskalinés drausmeés taisykles, padésiancios i§vengti politiniy
ekonomikos cikly. 2009 m. kovo 10 d. Europos Sajungos Tarybam, iSnagrinéjusi atnaujintg Lietuvos
konvergencijos 2008 — 2011 m. programa, paZymi, kad Lietuva ekonomikos kylimo laikotarpiu
nesukaupé atsargu, kurias galéty panaudoti dél ekonomikos nuosmukio. Valstybés islaidos 2008 m.
buvo didesnés nei planuota dél maZiau surinkty mokestiniy pajamy, virSyty 1€Suy vieSojo sektoriaus
darbo uzmokesciui, socialiniy iSmoky Seimoms ir pensininkams, taip pat buvo maZesnés nei planuota
investicinés 1éSos bei ES 1€Sy isisavinimas. BiudZeto pajamas siekiama didinti atsisakant mokestiniy
lengvaty, iSpleciant mokesting baze¢. IS mokesCiy planuojama surinkti 1,8 proc. BVP daugiau, o
iSlaidas sumazinti mazdaug 2 proc. BVP. Taciau Fiskalinés drausmés jstatyme néra numatyta | ateiti
orientuoty priemoniy, taigi valstybé pasiZymi gana neefektyvia vidutinés trukmés vieSyju finansy
planavimo ir kontrolés sistema, kuri turéty uztikrinti fiskalini konsolidavima neleidZiant, kad
papildomos pajamos lemty didesnes i$laidas, uztikrinty biudzeto proceso skaidruma, iskaitant pajamy
ir iSlaidy vykdymo ataskaitas. Taciau, kaip paZymi Europos Sajungos Taryba, planuojama ribojanti
2009 — 2011 m. fiskaliné politika turéty padéti {veikti ekonomikos nuosmuki. Taryba''? pazymi, kad
kaip pagrindinis Lietuvos fiskalinés politikos tikslas jvardijamas siekis perskirstyti papildomas
pajamas, taip sutaupant ir mazinant biudZeto deficita. Akcentuojama, kad 2007 m. susidurta su
laikinais sunkumais, susijusiais su mokes¢iy mazinimu ir sveikatos apsaugos, Svietimo kokybés
iSlaikymu. Numatyti tokie vidutinés trukmés laikotarpio fiskalinés politikos prioritetai kaip fiskalinés

politikos suderinimas su socialine politika, mokes¢iy reformos tgsimas, reformy energetikos ir Zemés

"% Lietuvos Respublikos 2009 m. sausio 21 d. nutarimas Nr.30 ,,Dél Lietuvos konvergencijos 2008 mety programos* /
Valstybés Zinios 2009-01-27 Nr.10-372
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ikio sektoriuose skatinimas, pensiju reformos tgsimas, konkurencingumo skatinimas, Svietimo ir
sveikatos prieZiliros reformy jgyvendinimas, kainy stabilumo uZtikrinimas ir kt. BiudZeto deficito
tikslams jgyvendinti skirtos priemonés yra Sesélinés ekonomikos problemy Svelninimas, nepanaudoty
asignavimy i$laidy biudZeto deficitui maZinti panaudojimas, persvarstyti mokesciy lengvaty teikimo
tvarka, skatinti vieSojo ir privaciojo sektoriy bendradarbiavima. Vyriausybé, vadovaudamasi Vidutinés
trukmés skolinimosi ir skolos valdymo strategija, didZiaja skolinimosi poreikio dali finansavo
iSleidziant vertybinius popierius vidaus ir uZsienio rinkose, valstybés piniginiy iStekliy srautams
subalansuoti naudojo trumpalaikio skolinimosi priemones. Kadangi 2008 m. vasario ménesi planuota
euroobligacijy emisija nebuvo iSleista, Siam tikslui sukauptos 1éSos buvo panaudotos mazinant
skolinimosi poreiki 2008 metais. Kaip ir anks¢iau buvo laikomasi nuostatos mazinti skolinimasi i$
tarptautiniy finansy institucijy ir didinti Vyriausybés vertybiniy popieriy dali visame skoliniy

3 nuo Vyriausybés iSsikelty uzdaviniy, t. y. ar

isipareigojimy portfelyje. Kaip pazymi Tadao Chino
yra daugiau skolinamasi, kad padidinty deficita ir padengty ankstesnius isipareigojimus, suteikiant
garantijas centriniam bankui, ar siekiama plétoti finansy rinka ir ieskoti papildomy Saltiniy, priklauso
skolos valdymo tiksly nukrypimai nuo iprasto tikslo (t. y. didinti nauja skola ir valdyti turima skola
maziausia kaina) bei alternatyviy tiksly formavimas. Kaip matome, Lietuvos Respublikos Vyriausybé
Siuo atveju pasirinko antraja iSeitj ir, esant galimybei, panaudojo sukauptas léSas jsiskolinimui mazinti.

2008 metais Latvija patyré Zymiausia BVP kritima, kuris sieké 9,5 proc.''* Paskutinj 2008-uju
mety ketvirtj realus eksportas Latvijoje sumaZ&jo 6 procentais. Si valstybé buvo viena pirmujy, kuri
2008-aisiais kreipési | Tarptautini valiutos fonda, buvo pasiskolinta 18,1 mlrd. eury. 2008 m. rugséjo 4
d. Latvijos ministry kabinetas priémé sprendima''® sumaZinti Vyriausybés, ministerijy ir kity centrinés
valdzios institucijy islaidas, taip pakoreguojant visy valstybés islaidy dydi. Akcentuotina, kad islaidos
nebuvo mazinamos igyvendinant ES strukttriniy fondy projektus ir programas, taip pat nemazinamos
imokos | ES biudZeta, su centrinés valdZios sektoriaus skolos valdymu, paliikany mokéjimu susijusios
iSlaidos bei finansuojamos i§ pajamy, gauty uz paslaugas, iSlaidos, specialios neigalumo, ligos ir
motinystés iSmokos. Siekiant sumaZinti darbo uzmokescio fonda, iki 2008 m. gruodZio 31 d. buvo
atleista 5 proc. ministerijy ir joms priklausanciy institucijuy darbuotojy. 2008 m. gruodZio 29 d. siekiant
uztikrinti tolesnj stabilizavima ir stebéti fiskaling padéti, Ministry kabinetas priémé Reglamenta

Nr.882 ,.Dél priemoniy fiskalinei drausmei ir stebésenai uztikrinti”, pagal kuri ministerijos buvo
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ipareigotos parengti finansiniy garantijuy, kurioms turéty biti skirta 10 proc. asignavimy, plang. 2008
m. gruodzio 18 d. Parlamentas patvirtino naujus administracinius — teritorinius vienetus, kuriuose
numatoma sukurti devynis respublikinés reikSmés miestus ir 109 miestus teritorijose. Planuojama, kad
§i teritoriné — administraciné reforma padidins valstybés iSlaidas, tac¢iau padarys efektyvesni valdyma
vietose. Siekiant remti ir skatinti versla, nuo 2009 m., nors tai turés neigiama poveiki biudZetui,
planuojama teikti lengvatas imonéms perkant naujus automobilius (iki 2013 m.), registruojant
licencijas ir prekiuy Zenklus, imoniy savininkai skatinami neiSsidalinti dividendy, o juos investuoti i
imonés plétra, pakeisti susidévéjusi ilgalaikj turta, iSplésti nuostoliy perkélimo laikotarpi nuo 5 m. iki 8
m., skatinti oro linijy paslaugy teikimg. 2008 m. biudZeto deficitas sieke 3,3 proc. BVP, buvo
sumazinta didZioji dalis biudZeto iSlaidy, pajamy gauta tik 90,2 proc. negu buvo planuota, nors
mokestiniy pajamy buvo gauta 8,6 proc. daugiau nei 2007 metais. Mokestiniy pajamy planas buvo
igyvendintas 95 procentais, ju augimas sumaz¢jo staigiau nei BVP augimas, todél Siy pajamy dalis
konsoliduotame biudzete nukrito 29,2 proc. (vertinant santyki su BVP). Valstybés skola iSaugo iki
19,4 proc. BVP''®. Vertindami Latvijos ekonoming padéti, ekonomistai prognozuoja, kad 2009 metais
biudZeto deficitas perzengs 10 proc. BVP riba, o valstybés skola turéty siekti 30,0 proc. BVP, t. y. bus
didziausia nuo 1990 m. Latvijos Vyriausybé protokole, adresuotame Tarptautiniam valiutos fondui,
teigia, kad dés pastangas biudZeto deficita 2009 m. sumaZzinti iki 8,5 proc. BVP, o 3,0 proc. BVP ribg
stengsis pasiekti po dveju mety bei 2012 metais jsivesti eura. Siems tikslams pasiekti planuojama
»uzsaldyti* vieSojo sektoriaus darbuotojy atlyginimus, mazinti darbuotojus, netgi panaikinti kai kurias
institucijas. Estija dél kredity sukeltos vidinés sumaisties, Pasaulio finansy krizés ir sugriuvusio Salies
vidaus pasitikéjimo susidiré su didZiausia recesija nuo 1990-yju, kuri Zymiai padidino biudZeto
deficita ir dar¢ spaudima privaciajam sektoriui, silpn¢jo eksporto rinkos, ribojamos kapitalo iplaukos.
Prognozuojama, kad banky kapitalo didéjima apsunkins tolesné¢ Salies vidaus recesija, biudZeto
deficitas Zenkliai padidés, jei nebus imtasi griezty priemoniy. Kaip pagrindini fiskalinés politikos
uzdavini Salis iSkelé suvaldyti biudZeto deficita nepaisant recesijos ir per vidutinés trukmes laikotarpi
atkurti fiskaling pusiausvyra, uZztikrinti, kad biudZeto deficitas nesukels pavojaus prisijungimui prie
euro zonos ir nevirSys 3 procenty BVP ribos. Siems uZdaviniams igyvendinti valdzios institucijos
émeési Siy priemoniy: ministerijoms skiriamos 1éSos buvo sumaZzintos 8 procentais, darbo uzZmokestis
buvo uZSaldytas ties 2008 m. lygiu atleidziant didelg dali vieSojo paslaugy sektoriaus darbuotojuy,
anksCiau jau patvirtintas pajamy mokes¢io sumazinimas buvo atidétas, netiesioginiai mokesciai ir

rinkliavos padidéjo, o maZesnés biudZeto iplaukos, blogesnés nei tikétasi makroekonominés salygos

"¢ Council opinion of 10 March 2009 on the updated convergence programme of Latvia, 2008 — 2011 (2009/C 68/03). —
Official Journal of the European Union, 2009. - 3 p.
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:C:2009:068:0012:0016:EN:PDF [Zitréta 2009-10-25]
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bei silpna vietinés valdZios i§laidy kontrolé tiesiogiai daré jtaka biudZeto deficitui'’’, kuris 2008 m
siecké 3,0 proc. BVP. Valdzios institucijos iSreiSké savo pasiruoSima tolimesniems biudZeto
apkarpymames, jei prireikty iSlaikyti biudZeto deficito lygj, atitinkanti Mastrichto kriterijus, pirmiausia
gynybos ir investavimo srityse. Europos Sajungos Taryba 2008 m. kovo 4 d.'"®, i$nagrinéjusi Estijos
konvergencijos programa 2007 — 2011 metams, konstatavo, kad Estijos fiskaliné politika nuo 2002 m.
buvo orientuota i biudzeto pertekliy ir Zema valstybés skolos lygi, taciau reaguojant { Pasaulio finansy
krizg, biity naudinga sugrieZtinti fiskaling politika siekiant lengvinti itemptas darbo rinkos salygas,
didinti darbo naSuma. Kadangi numatoma daugiau nei planuota valstybés iSlaidy, tikimasi surinkti
daugiau pajamy nei buvo prognozuojama 2006 metais. Numatoma palaipsniui mazinti pajamy
mokescio tarifa, {vertinant galimas rizikas, planuojama kiekvienais metais dali pajamy perkelti i kitus
biudzetinius metus kaip atsarginj rezerva tam atvejui, jei mokesCiy bus surenkama Zymiai maZiau,
taCiau tai gali biiti nesuderinama su Stabilumo ir augimo paktu, nes gali biiti apsunkintas biudZeto
disbalansas. Vis délto Estija pasizymi vieSyju finansy tvarumo maza rizika, valstybés skolos lygis yra
ganétinai mazas ES mastu. Europos Sajungos Taryba jvardina tokius konvergencijos programos
trikumus kaip nacionaliniy reformy programy strategijos vidutiniu laikotarpiu nebuvimas, priemoniy,
padésianciy sumaZinti tiesiogines biudzeto iSlaidas ir sutaupyti, numatymas tik i§ dalies. Tuo labiau,
kad Estija priklauso VKM II, nors ir vykdo ne tokia ambicinga politika kaip istojimo metu. Nors 2008
m. valstybés skola buvo finansuojama rezervinémis 1éSomis, vietos ir centrinés valdzios skoly nasta
Zymiai iSaugo, valstybés skola sieké 4,8 proc. BVP. Centriné Europa, iskaitant ir Baltijos Salis, jauté
augimo silpnéjima nuo 6,6 iki 5,5 procento per metus. Létéjanti paklausa euro zonoje sulétino
eksporta, valstybés privaléjo sugrieztinti fiskaling ir pinigu politika siekiant sustabdyti infliacijos

spaudima (2008-yju mety pradzioje Baltijos Salyse ménesing¢ infliacija padidéjo dviguba'“g)

Baltijos Salyse augimas pri¢jo aklavietg: Estija ir Latvija patyré nuosmuki, o Lietuvos ekonomika
smuko lé¢iau'?’, tagiau reali tikimybé 2011 m. isivesti eura, vertinant Baltijos valstybiy pasirengima,
taikoma tik Estijai. Prognozuojama, kad Centrin¢je Europoje 2009 m. BVP smuks per 1,6 procentinio
punkto bei toks iSliks per visus 2010-uosius metus kaip ir daugelyje regiony tikiy, kurie atsigauna nuo

krizés, o didZiausias nuosmukis bus jauciamas Baltijos Salyse. Nepaisant to, valstybés eémési

"7 International Monetary Fund. Republic of Estonia: 2008 Article IV Consultation — Staff Report; Staff Statement; Public
Information Notice on the Executive Board Discussion; and Statement by the Executive Director for the Republic of
Estonia. 2009. IMF Country Report No.09/86. — 2009, Washington. — 4 p.
http://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2009/cr0986.pdf [Zitréta 2009 08 16]

"8 Council opinion of 4 March 2008 on the updated convergence programme of Estonia, 2007-2011 Nr. (2008/C 73/04) —
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:C:2008:073:0014:0017:EN:PDF [Zituréta 2009-10-26]

"% Global Development Finance. The Role of International Banking. I: review, analysis, and outlook 2008. — Washington:
The World Bank, 2008. — 129 p. — ISBN 978-0-8213-7388-0
http://books.google.com/books?id=LB7z0Kk3YOMC&pg=PA130&1pg=PA129&dq=crisis+2008+baltic&lr=&as_brr=1&h
I=1t#v=onepage&q=crisis%202008 %20baltic&f=false [Ziliréta 2009 08 16]

"2 Global Economic Prospects. Commodities at the Crossroads 2009. — Washington: The World Bank, 2009. — 147 p. —
ISBN 978-0-8213-7799-4.

http://books.google.com/books?id=wIFsXXYbJ1QC&pg=PA148&Ipg=PA 147 &dq=crisis+2008+baltic&lr=&as_brr=1&hl
=It#v=onepage&q=crisis% 202008 %20baltic&f=false [ZiTiréta 2009 08 16]
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struktiiriniy reformy, déjo pastangas palengvinti Europos Sajungos finansinés paramos isisavinima,
skatinti tiesiogines uZsienio investicijas, o tuo paciu ir priartéti prie euro isivedimo. Kaip matome i
pateiktos analizés, Pasaulio finansy krizé labiausiai paveiké Baltijos valstybiy ekonoming situacija per

visa ju kaip nepriklausomy valstybiy istorija.
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ISVADOS IR SIULYMAI

BiudZeto deficitas — tai pagrindinis fiskaling politika apibendrinantis rodiklis trumpuoju, o
valstybés skola — ilguoju laikotarpiu, todel Sie reiSkiniai yra neatsiejami vienas nuo Kkito,
did¢jant skolai, did¢ja skolos tvarkymo iSlaidos, tarp kuriy pagrinding dali sudaro paliikany
mokéjimai, o tai savaime didina biudzeto islaidas ir, jei nesikeifia biudzeto pajamy lygis,
deficita.

Baltijos valstybés, reaguodamos i biudzeto deficito didéjimus, tuo paciu ir { valstybés skolos
iSaugima, pirmiausia émési priemoniy mazinti iSlaidas: apribojo valdZios sektoriaus pajamas,
igyvendino struktiirines reformas siekiant efektyviau paskirstyti 1éSas atskiroms sritims,
panaikino mokestines lengvatas ir kt., didinti biudZeto pajamas: didino mokes¢iy tarifus, ivedé
naujus mokescius, palengvino Europos Sajungos 1éSu isisavinima ir pan., o tik véliau
trukstamas pajamas gauti skolinantis, taip pat iSlaikant biudZeto deficito ir valstybés skolos
santyki su bendruoju vidaus produktu bei neapsunkinant Salies skoliniais isipareigojimais.
ISkelta hipotezé, kad Baltijos valstybiy ekonomika pagristai vertinama bendrai kaip Baltijos
regiono, analizuojant pagal biudZeto deficito ir valstybés skolos kriterijus, patvirtinta i§ dalies.
Pabréztina, kad visi analizuoti jvykiai daré vienoda poveikj Saliy biudZeto deficitui ir valstybés
skolai (ju rodiklius didino arba maZzino), taCiau poveikio mastas priklaus¢ nuo kiekvienos
valstybés taikyty priemoniy efektyvumo ir jgyvendinimo laikotarpio, todél vertinant Siy
valstybiy ekonomika bendrai kaip Baltijos regiono, biitina atsizZvelgti i kiekvienos Salies
ekonomings situacijos ypatumus.

Siekiant valdyti valstybés skola bei tinkamai ,,pasverti* jos nasta dabarties ir ateities kartoms
bei tuo paciu numatyti dél Sios nastos kilsianCius biudZeto balanso pokycius, rekomenduotina
tolygiai mazinti skolos su kintamosiomis palukany normomis dydi, didinant skola su
fiksuotomis paliikany normomis, bei mazinti valstybés skola uZsienio valiuta, ateityje teikiant
prioriteta skolinimuisi viduje.

Atsizvelgiant i tai, kad galima situacija, kai per biudZetinius metus surenkama daugiau pajamy
nei planuota arba panaudojama maziau asignavimy léSy nei buvo numatyta, galimi du
scenarijai: vyriausybé papildomas pajamas perskirsto ir biudzZetiniy mety pabaigoje valstybés
biudzetas igyvendinamas kaip planuota mety pradZioje, arba pervirSinés pajamos
panaudojamos valstybés skolai mazinti. Todél biudzeto istatyme galéty buti straipsnis,
ipareigojantis, kad, esant imperatyviai nustatytam biudZeto deficito lygiui, visos pervirSinés
pajamos ir sutaupytos iSlaidos turéty biti automatiSkai nukreiptos skolos mazinimui, bei

draudziantis papildomas pajamas perskirstyti per biudZetinius metus. Kita vertus, netgi
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suplanavus iSlaidas reikia nuolat ieSkoti taupymo biidy ir déti pastangas sukaupti kuo daugiau
&Sy per biudZetinius metus.

Rekomenduotina esant spar¢iam ekonomikos augimui ir Salies iikio klestéjimui, kasmet dali
pajamy perkelti i rezervinj fonda ir taip kaupti 1éSas tam atvejui, jei ekonomika staiga patirty
stagnacija, biity surenkama Zymiai maZiau pajamy ar atsirasty dideliy neplanuoty iSlaidy, t.y.
kilty grésmé Zymiam biudZeto deficito atsiradimui ar padidéjimui. Recesijos metu toks 1éSy
kaupimo mechanizmas nepatartinas, nes gali apsunkinti biudZeto disbalansa.

Sitlytina priimti skolos mazinimo strategija, kurioje biity numatyta, kaip ir kiek valstybés skola
turéty sumazéti penkeriy mety ar ilgesniu laikotarpiu, iskaitant gaunama Europos Sajungos

parama.
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ANOTACIJA LIETUVIU IR ANGLU KALBOMIS

Raudziiit¢ V. BiudZeto deficito ir valstybés skolos 1990 — 2008 metais analiz¢ / Finansy teisés
magistro baigiamasis darbas. Vadovas lekt. V. Novikevicius. — Vilnius: Mykolo Romerio universitetas,
Teisés fakultetas, 2009. — 69 p.

ANOTACIJA

Magistro baigiamajame darbe iSanalizuoti biudZeto deficito ir valstybés skolos reiSkiniai
Lietuvoje, Latvijoje ir Estijoje, iSkeltos Siy reiSkiniy valdymo problemos bei pateikti sitilymai, kaip
Sias problemas spresti. Pirmoje darbo dalyje teoriniu aspektu tiriama biudZeto deficito samprata,
atsiradimo prieZastys, Sio reiSkinio sumazinimo biidai ir reikSmé valstybés fiskalingje politikoje.
Antroje dalyje nagrin¢jama valstybés skolos samprata, priezastys, valstybés skolos valdymo strategijos
ypatumai, rizikos riiSys, aptariamos teorijos, tirianc¢ios §i reiskini. Trecioje darbo dalyje analizuojami
biudZeto deficito ir valstybés skolos reiSkiniai Baltijos valstybése istoriniu aspektu, akcentuojant tokius
reikSmingus jvykius kaip Lietuvos, Latvijos ir Estijos nepriklausomybés atgavimas (1990 m.), Rusijos
finansy krizé (1997 — 1998 m.), istojimas i Europos Sajunga (2004 m.) bei Pasaulio finansy krizé
(2007 m.).

Pagrindiniai Zodziai: biudZetas, deficitas, skola.

Raudziiité V. Legal analysis of budget deficit and public debt 1990 — 2008 / Master‘s Work in
Financial Law. Supervisor lect. V. Novikevi€ius. — Vilnius: Faculty of Law, Mykolas Romeris
University, 2009. — 69 p.

ANOTATION

In this work we analyse budget deficit and public debt cases in Lithuania, Latvia and Estonia.
We also bring up the issues and offer the particular suggestions how to deal with all the problems that
arise while managing the national finances. In the first part of the work we analyse the conception of
budget deficit, the reasons of it‘s uprising, reduction and the importance in Governments‘ financial
policy. In the second part we analyse the conception of public debt giving the explanations of what
causes it, we also discuss about peculiarities of public debt management, all sorts of risks and different
theories dealing with these questions. In the third part of this work we analyse budget deficit and
public debt cases in Baltic States at a historical perspective emphasizing such an important events as
Lithuania‘s, Latvia‘s and Estonia‘s regain of independence (1990), Russia‘s financial crisis (1997 —
1998), gaining entrance to European Union (2004) and the global financial crisis (2007).

Key Words: budget, deficit, public debt.
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SANTRAUKA

Finansy teisés magistro baigiamojo darbo tema yra aktuali del dabartinés pasaulio valstybiy
ekonomingés situacijos, nes susiduriama su finansiniais sunkumais, dél kuriy valstybés yra priverstos
skolintis viduje ir uZsienyje, tuo paciu didéjant biudZeto deficitui. Kadangi Lietuvos, Latvijos ir Estijos
valstybiy ekonomika daznai vertinama kaip Baltijos regiono, Sio darbo objektas — Baltijos valstybiy
biudZeto deficitas ir valstybés skola 1990 — 2008 m., kuris tiriamas turint tiksla atskleisti biudZeto
deficito ir valstybés skolos atsiradimo, kitimo prieZastis, ju tarpusavio santyki. Siam tikslui pasiekti
apzvelgiamas Baltijos valstybiy biudZeto deficitas, valstybés skola analizuojamu laikotarpiu,
nustatomos valstybiy priemonés, darancios itaka Siy dvieju analizuojamuy reiSkiniy atsiradimui,
kitimui, bei kylantys padariniai vidutiniuoju bei ilguoju laikotarpiu. Darbe keliama hipoteze, kad
pagristai Baltijos valstybiy ekonomika vertinama bendrai kaip Baltijos regiono, analizuojant pagal
biudZeto deficito ir valstybés skolos kriterijus. ISsikeltam tikslui pasiekti analizuojama ekonomikos
teorijos, tirianCios biudZeto deficita, valstybés skola, ju santyki, teisés aktai, reglamentuojantys
biudZeto subalansuotuma, valstybés skolinimasi, Baltijos valstybiy konvergencijos programos,
statistiniai Saliy duomenys, Europos Sajungos Komisijos, Tarybos rekomendacijos bei iSvados. Atlikus
§i tirlamaji darba, hipotez¢, kad pagristai Baltijos valstybiy ekonomika vertinama bendrai kaip Baltijos
regiono, analizuojant pagal biudZeto deficito ir valstybés skolos kriterijus, patvirtinta i§ dalies,
padaryta iSvada, kad Baltijos valstybiy biudZeto deficitui ir valstybés skolai i§ esmés itaka daré tie
patys ivykiai, nors kadangi valstybés émeési skirtingy priemoniy, jy padariniai buvo netolygis,
skirtingo masto. Buvo iStirtos priemonés bei ju tiesioginé jtaka nagriné¢jamiems reiSkiniams,
suformuluotos rekomendacijos, kurias igyvendinti buty naudinga siekiant biudZeto deficito bei
valstybés skolos lygio mazéjimo. Darba sudaro biudZeto deficito sampratos, teoriju iSaiSkinimas,
valstybés skolos sampratos suformulavimas, teorijy susiejimas su nagrin¢jamu objektu, Siy reiskiniy
santykio iSsiaiSkinimas bei Baltijos valstybiy biudZeto deficito ir valstybés skolos analizé 1990 — 2008

m. laikotarpiu.
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SUMMARY

The subject of Master's work in Financial Law is relevant because of the current global
economic situation: because of the emerged financial difficulties countries are in need to borrow.
However, budget deficit would also increase. The economy of Lithuania, Latvia an Estonia is
commonly considered as the Baltic Region economy and the subject of this research is budget deficit
and public debt of Baltic States* from 1990 to 2008. The main objective is to ascertain what causes
budget deficit‘s and public debt‘s uprising, its‘ changing and the dependance between both of them. To
reach the aforesaid objective we analyse facts about budget deficit and public debt in Baltic States. We
also find the factors that influence its uprising, changing and results in medium and long term. We
bring forward the hypothesis that the economy of the three Baltic States is reasonably considered as
the economy of the whole Baltic Region while analysing it in confirmity with the criterion of budget
deficit and public debt. To reach the objectives we analyse the economical theories about budget
deficit, public debt and relations between them; legal acts that regulate how to balance a budget,
governments‘ borrowing policy; Baltic States‘ convergence program, statistics of these three countries;
guidelines and conclusions of European Commission and Council. After accomplishing the research
the hypothesis that the economy of the three Baltic States is reasonably considered as the economy of
the whole Baltic Region while analysing it in confirmity with the criterion of budget deficit and public
debt was confirmed. We now make a conclusion that though countries met the similar developments
while trying to solve the problems concerned with budget deficit and public debt the consequences
were different because Baltic States took different actions to solve those problems. The
implementations and its* direct influence to considered matters have been taken into consideration. We
also offer recommendations that would be useful trying to reduce budget deficit and public debt. This
work consists of the conception of budget deficit, the explanation and interpretation of different

theories, the conception of public debt, the linking up of the concerned matters and theories.
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