MYKOLO RIOMERIO UNIVERSITETAS

EKONOMIKOS IR VADYBOS FAKULTETAS
BANKININKYST ES IR INVESTICIJ U KATEDRA

INDRE TAMOSAUSKAIT E

GLOBALIZACIJOS RAISKA FINANS U RINKOSE

Magistro baigiamasis darbas

Vadoveé:

doc. dr.L. Gaspareniené

VILNIUS, 2014



2

MYKOLO RIOMERIO UNIVERSITETAS

EKONOMIKOS IR VADYBOS FAKULTETAS
BANKININKYST ES IR INVESTICIJ U KATEDRA

GLOBALIZACIJOS RAISKA FINANS U RINKOSE

Finansy rink y magistro baigiamasis darbas
Studijy programa 621110009

Vadové:

doc. dr. L. Gaspagniené
2014 04

Recenzentas Atliko

FRmis02-2 gr. stud.
|.TamoSauskaig
2014 04 10

VILNIUS, 2014



TURINYS
IV A D AS ...ttt ettt e+ttt e e e e e R b ettt e e e e e e R EeeeaanE bt e eeeeeaaanarteeeeeeaanrrneeeaeeans 7..
1. GLOBALIZACIJOS RAISKA FINANS U RINKOSE TEORIJA .....ccoveeeeeeeeeceeeee e, 9
3 I €110 ] o =1 4= Tox | 0 IS (o  [01= o o3 |- 9
O (oY o 3] 0] (O o [ =7 oo - U 14
1.3. Globalizacijos sukeliami padariniai fin@MEKOMS...........covviuiiiiiiiiiie e crrreere e 18
2. GLOBALIZACIJOS JITAKU FINANSU RINKOMS TYRIMO METODOLOGIJA........... 22
P20 S I/ 12 T 1 411 0 Yo (o] (o o | = PSPPSR 22
2.2. Kiekybiniai Kearney ir KOF globalizacijos inkBali..........cccoveeeeeeeiiiiiiiieiiiiiiiicmmmmme e e ee e 23
2.3.Globalizacijogtaky finang) rinkoms tyrimo KONCEPCIJOS ......uuiiieeii i 31
2.3.1 Globalizacijos nauda fINBENKOMS ... 31
2.3.2. Globalizacijos sukeliamos rizikos iegmes finansg, MNKOMS ..........ccccevviiiiiiiieiiiiineeeenns 35
2. 4. Padilymai galimos globalizacijos naudos iSnaudojimietiamy grésmiy suvaldymui ........ 41
3. GLOBALIZACIJOS TEIKIAMOS NAUDOS ISNAUDOJIMO IR GR  ESMIU
SUVALDYMO FINANS U RINKOSE EKSPERTINIS TYRIMAS ... 44
3.1 Globalizacijos raiskos finampsinkose ekspertinis Vertinimas ...........ooccceeeeiiinieeeeeeeeeeeeeeeiiines 44
3.2. Globalizacijos padaripifinansg) rinkose ekspertinio tyrimo rezultgiSvados................ccccee.... 46
ISVADOS ...ttt ettt smmmm stttk R st e Rt sttt t bRttt st n et nen s 48
LITERAT URA ..ottt ettt ettt e e e e e tte e st e e et e e e eaeeesabeeeentessmneaeseeeanteeesnteeeereeeanseeeas 50
ANOTACIJA LIETUVI U IR ANGL U KALBOMIS ...t 54
Y NV I 2 1P 56
IS U N o U 57

PRIED AL e e — e e e 95



4

LENTEL ES
1 lentek. Globalizacijos koncepcijos skirtingy autorig POZIGIU..............cevvveeeerrruiiniiiineeeeeeeeeeeans 10
2 lentek. A.T. Kearney globalizacijos indekso rodikliai..................uuuuiiiiiiiiiiieeeeee e 24
3 lentek. 10 labiausiai globalizuoty pasaulio miesty 2008-2012 metais...............uvvveveiiiiieeeeeens 25
4 lentek. 10 labiausiai globalizuoty pasaulio Saly 2012, 2013 metais pagal KOF globalizacijos
L0 =] VS 26
5 lentek. Ekspertinio tyrimo dalyviai ir darbo Stazas............ccceiviiiiiieiiiiiic e 44



PAVEIKSLAI
1.pav. Globalizacijos pagrindinés charakteriStiKoS.............ceeiiieiiiieeiiiccc e 13
2 pav. Finangy rinka pagal finansinio tUrto FUS........cccooeiviiiiiiiieee e 16
3.pav. FINaNSY MNK Y STTUKE T ....eeeeeeeieiiie e mmmme et e e 17
4. pav. 2010 maj pasaulio Saly pasiskirstymas pagal KOF globalizacijos indeks............. 26

5.pav. Lietuvos ir kaimyniniy Saliy (Baltarusijos, Lenkijos, Latvijos ir Rusijos) ekonominés
globalizacijos Pagal KOF rodikliai 1990-2013 MEtaiS.........cccevvviieriiiiiiiiiiiiiei e e e eeeeeee e e e e eaeeeee 27
6. pav. KOF globalizacijos indeksas (bendras) 1999013 m. Lietuvos ir kaimyniniy Salig

(Baltarusijos, Lenkijos, LatVijoS if RUSIOS).....u.iiiiiiiiiiiiiiiiiiiaaaa e e e e e eeeeeeeieeeeeeeeeeeeennnnn e 28
7. pav. Lietuvos ekonomiiés globalizacijos rodiklis pagal KOF 1990-2013 m................... 28
8. pav. Lietuvos KOF globalizacijos indeksas (ben@s) 1990-2013 M...........cccevvvveevvrvnnnnes 9..2
9 pav. Lietuvos ir Latvijos ekonominés globalizacijos rySYS...........ceeeaiieeeeis s 30
10 pav.Lietuvos ir Rusijos ekonomiis globalizacijos rySYS...........eeceeiieeees e 30
11 pav. Lietuvos ir Baltarusijos ekonomirés globalizacijos rySysS.........ccccovvvvvvvevv e eeeeenn 30
12 pav. Lietuvos ir Lenkijos ekonomireés globalizacijos rySYS..........euuvrvreneeessmmmmennnnnneeeens 30
13. pav. Globalizacijos pliusai finang rinkoms makroekonominiu lygmeniu.................... 32
14. pav. Globalizacijos pliusai finang rinkoms mikroekonominiame lygmenyje............... 34
15. pav. Globalizacijos sukeliami minusai finang rMNKOMS............ccooviiiiiiiniiiiiiieeeeeieeeenn 35
16. pav. 1950-1998 m. pajamnelygyés Kaita..........cceeeiieiieeeiiiiiiiieeiiiiceeemceee e e e e e e e e eeee 37

17. pav. ,,Palaiminta treJyl".........ccooiiiiieee e e e a e 41.



PRIEDAI

1 priedas. Eksperts apKlauS0S anKeta...........ccoooiiiiiiiiiiiiiiiei e 60

2 priedas. A.T. Kearney pasaulio miest globalizacijos indekso rodikliai 2008, 2010, 1012

L PR PP TP 61

3 priedas. 2013 maj KOF globalizacijos indekso rodiKliai ...........ceceevviiviiiieeiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeeeeeee 62
4 priedas. 2012 m. KOF globalizacijos indekso rodiiai.................uviiiiiiiiiiiiiiiiies e, 65

5 priedas. 2013 m. KOF globalizacijos iNdEKSO SV@I...........couiiieeeieiiiiiiiiiiiiiiiiiiieee e e e e eeeeeeeeees 68
6 priedas. KOF ekonomirés globalizacijos rodikliai 1970-2013 M.......ccccemiiieiiiiiiiiiieeeeeiiiie e, 69
7 priedas. KOF globalizacijos indekso rodikliai Liguvos ir kaimyniniy Saliy 1970-2013
0 PP 70

8 priedas. KOF ekonomires globalizacijos indekso Lietuvos rodikliai 1990- @13

0 PSP UPPPR 71

9 priedas. KOF globalizacijos indekso Lietuvos rodkliai 1990 - 2013



IVADAS

Tyrimo aktualumas. Spatiai plétojantis pazangai ir demografijai pasaulyje, éfhdt jy
poveikiui Zmogaus gyvenimui ir veiklai iS eés pasikei kraSt, region;, valstybi}, taut,
bendruomeny ir jy nariy tarpusavio santykiai. Visa tai dajtaka valstylkes vidaus ir iSa¥s aplinkai,
nuo kurios priklauso ir ateityje priklausys soaidli ekonoming ir politiniy veiksni raida
globalizacijos ir integracijosg/gomis.

Pasaulio mokslininkai iki Siol nesutariéld/ieningos globalizacijos sampratosijtal pritariama,
kad Sio proceso @lojimasis, giéjimas ir greigjimas be iSindiy veikia visus ekonomikos sektorius.
Kaip savo darbuose argumentuoja (Dicken, 2009; Wali04; Bhagwati, 2007; Stiglitz, 2002)
globalizacija slygoja esminius pokyius bei kuria iS esgs nauy aplinkg, kurioje ekonomikos
subjektai turi i naujo priimti svarbius sprendimuSlobalizacija yra Siuolaikiis ekonomias
pazangos ir pasaulio vystymosi forma. Nepaisansyrpoziirio, globalizacija supa mus ir daro
poveik kasdienybei. Globalizacijos procesas yra labarksa valstybms, jimorems ir Zmogms:
.Dalyvavimas globalizacijos procese uztikrina prie@g pétra, technologiy sklaidy ir inovacijas,
suteikia galimyhi plésti rinkas ir dalyvauti Zinj bei patirties mainuose, Zodziu, leidziagpi ir ugdyti
gamyh bei kelti gerog.“ (Ci¢inskas, 2003)

Visaktyviau diskutuojamaapie globalizacijos teikiprmaudy, ir  sukeliamus neigiamus
padarinius. Vieni mokslininkai pad#ia teigiamus globalizacijos aspektus (Fischer,719cholte
2005; Strange, 1996), kiti savo ruoztu - neigiarf®isagwati, 1998; Krugman, 1998; Rodrik, 1998)

Globalizacijos poveiki tiria ir Lietuvos moksliniak vertindami globalizacijos proagstaka
jvairioms gyvenimo sritims —ekonomikai ir atskiriefes sektoriams (Alimiehir Kuvykaité, 2008;
Gylys, 2007; JuSus, 2004, 2006; KerSienir Savaneuiiene, 2009; M&erinskas Matekonienir
Pipinyt, 2003), migracijai (ekanawius ir Kasnauskiey 2009), kultrai (Ciegis ir kt., 2008),
politikai (Grizas, 2006), technologijoms (Melnik&08) ir kt.

Politikos strategij karéjai diskutuoja, kaip atskiras valstybes paveiksbglzacija ir kaip
sudaryti toky valstyles politika, kuri gakty tinkamai panaudoti globalizacijos naunt suvaldyti
keliamas gismes. Siame darbe ir bus analizuojama kaip tinkagnaudoti globalizacijos teikiamus
pliusus ir kaip suvaldyti neigiagrglobalizacijos pus

Tyrimo problema. Kokie yra globalizacijos sukeliami privalumai riikumai finang rinkose?

Tyrimo objektas. Finag; rinka globalizacijos kontekste.

Tyrimo tikslas. Jvertinti globalizacijos padarinius (privalumus iikumus) finang rinkose ir
pateikti pasilymus globalizacijai valdyti.

Tyrimo uzdaviniai:

1. pateikti globalizacijos ir finangrinky teorijas;

2. iSnagrireti globalizacijos padarinius finapsinkose;



3. parengti globalizacijos raisSkos finapgnkose metodologij

4. nustatyti globalizacijogtakos finans rinkoje valdymo kdus.
Tyrimo metodai:

1. mokslirés literatiros anali;

2. statistinij duomen analiz;

3. ekspertinis vertinimas (kokybinis tyrimas).

Darbo struktura. Darbas susideda iS wijskyriy. Pirmame skyriuje ,,Globalizacijos raiskos
finang; rinkose teorija“ pateikiama globalizacijos, fingnsrinky svokos, j3 tarpusavio
sgsajos,aiSkinamasi kokius privalumus iikamus globalizacija sukelia finapsrinkose.Antrame
skyriuje ,, Globalizacijos raiSka finapsinkose metodologija“ pateikiami moksliniglkatlikti tyrimai,
atliktas tyrimo metodikos pagrindas bei iSkeliampagrindires hipotezs. Tre&iajame skyriuje
,,Globalizacijos raiSka finagginkose ekspeyttyrimas” vertinami ekspertinio tyrimo gauti duonysn
patvirtinamos arba atmetamos hip@éezir daromos iSvados. Skyriuje ,,ISvados ir pigsnai*
pateikiami svarbiausi pastghmai, iSsakoma nuomen apie galimybes valdyti globalizacijos
sukeliamus reiskinius finagginkose. Pateikiama darbo metu naudota litgeatPrieduose pateikiama

medZziaga papildanti baigiamojo darbo medziag
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1. GLOBALIZACIJOS RAISKA FINANS U RINKOSE TEORIJA

1.1.Globalizacijos koncepcija

Globalizacijaatlieka labai svasbvaidmen, tatiau jos koncepcija interpretuojama lalpaairiai.
Iprastai globalizacijos koncepcija ekonominiu @oi apepia beauganttarptautin iStekliy arba
gamybos veiksni (darbo §gos, preki, kapitalo) judjima.

Globalizacija - internacionalizacijos forma, kaiemu metu vyksta atbproces, tai proces
jvairow, kurie vyksta skirtinguose lygiuose ir skirtingamkryptimis, lygiagréiai ir netolygiai.
Globalizacija @l savo sudtingumo nagrigjama skirtinguose kontekstuose: ekonominiame;
politiniame, kuliriniame, ideologiniame, kur kiekvienagpapildo visumos suvokigm

V. Pugd&iausko (2000) teigimu, globalizacija — tai procedea atsiranda valstybisienas ir
pasidalijimus pereinantys tinklai, vienokiu ar ko laipsniu sujungiantys valstybgbendrip, kurioje
veikia bendri principai ir vertyds.

Vieni mokslininkai globalizacija laiko nauju reigku, kiti tik nauja gvoka. 1. Wallerstein (1997)
teigia, kad ,,pastgpy deSimtmeéiy finansiniai ekonominiai procesat¢na kokybiSkai naujas reiskinys —
jis veikiau susits su laipsniSka moderniojo pasaulio ekonomikosarandSi savo iStakomis siekia XVI
a. Europ, iS kurios rinkos ekonomika paplito beveik visapasaulyje.” Kiti autoriai link teigti, kad
globalizacija prasigo XIX a. pabaigoje kai iSsipté tarptautit prekyba, kai padigo darbo ggos ir
kapitaly sraut; migracija, kai atsirado naujosios industsrgalios, naujos komunikagigchnologijos.

Dazniausiai globalizacijos anajizmokslininkai pradeda nuo Sio reiskinioéfpbs veiksny
nagrirgjimo. Daugumaautoui kritiniais veiksniais, pagusiais pamatus globalizacijos epochai, laiko
technologin progreg bei transnacionalines korporacijas. Keletas pgstateSimtmeiy pasizyntjo
spatiu informaciny ir komunikaciny technologiy vystymusi, tugjusiu didzZiuk jtakg informacijos
perdavimui. Technologinis progresas suteigalimyly informacig perduoti Zymiai spdrau,
kokybiskiau ir kur kas didesniais kiekiais nei b@idaanksiau. Juk didzja zmonijos istorijos dal
transportavimo ir informacijos perdavimo sparta duenoda (Zinios keliavo kartu su transporto
priemorémis), lazis jvyko tik atsiradus radijui, telegrafui ir telefongieslie, 2002). Té@au Sy
pokyciy jtaka ekonomikai, o kartu ir visuomeniniam gyvenipuargiai palyginama su pastarojo meto.
Pasak McMichael (2000), valstybiekonomikos pitra ir konkurencingumas taps tiesiogiai
priklausomas nuo turimos informacijos kiekio.

Taigi pagrindiniu atspirties tasku galima laikjxtairiy komunikacijos technologjjsuklesgjimu,
pradedant paStu ir baigiant internetu ar telefonu.

Apzvelgiant globalizacijos ragdMiskinis (2002) iSskiria ir aptaria du globalizps periodus:

pirma ir antgglobalizacijos bangas. Itin dideekonomikos integracijper preki, kapitalo ir Zmoni
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judéjimapasaulis buvo pasiek XIX amZziaus pabaigoje XX amziaus pradZioje. TutmjaiZsienio
prekybos liberalizavimo lyigvargu, ar greitai pavyks pasiekti. Per trisdegmety iki 1914 m. uzsienio
prekybos ir bendro vidaus produkto (toliau BVP)tgkis padviguljo. Globalizacijos magtvertinant
santykiniu kapitalo jugimo lygiy, lyginant kapitalo ekspaytir imports su nacionaliniu turtu, bge
XX amziaus pradZioje globalizacijos lygis dar iadilien yra nepasiektas. Darléggs mobilumas tuo
metu taip pat buvo pasigk iki Siol nepakartatlygj. Tiesa, verta pazyéti, kad technologij srityje
dabar pasiekti zymiai didesni latfimai ir pazengta kur kas toliau. diau ir pirmosios globalizacijos
metu taip pat gausu revoliuciniaimejimy, be to technologij kaita yra labai sunku palyginti.

Antroji globalizacijos banga pasire&Skrasjusio Simtmegio pabaigoje, jos pagrindinis veiksnys
buvo ir yra spartus uzsienio prekybos augimaspBskutinius dvideSimt XX amziaus meiasauligs
prekybos apimtys digo du kartus gréiau nei pasauliéngamyba (atitinkamai 6,9 proc. ir 3,3 proc. per
metus) (Miskinis, 2002, p.107-108).S@iau nei eksportas augo tiesioginio uzZsienio inegsgtsrautai
— 16,9 proc.per metus. Ké&si ne tik prekybos apimtys, bet ir strakd. PrieS Simt mety prekyboje
vyravo zaliavos ir zegs 16proc.ukio produkcija, o dabar daugiau kaip 80 proc. uisigrekybos
sudaro pramass gaminiai ir tik 20 proc. pirminiai produktai. Ypa&patiai prekyboje didja nasy
technologijy gaminiy dalis (kontoros ir rysi jrengimai). Kitaantrosios globalizacijos bangos ypat
yra spartus uzsienio aktyypasaulio BVP digimas. 1870 metais jie sudatik 6,9 proc., 1900 metais
— 18,6 proc. Tarpukario laikotarpiu vyravusiametekaionistiniame laikotarpyje — 4,9 proc., o per
pokario penkiasdeSimt mgtSaugo iki 57 proc. Taigi buvo pasiektas toksbglizacijos mastas, kai
uzsienio aktyvai virsijo nacionalinius aktyvus.

Per Sias dvi bangas kest ir tarptautigs prekybos varomosioggos bei Salj lyginamieji
pranasumai. Pirmosios ekonomikos globalizavimo bangaromoji ¢ga buvo garas ir teksiil o
dabartires — informaciks technologijos. Anksau Salies lyginamasis pranasumas buvo apsimas
gamtos iStekliais bei kapitalu ir darbégp, o dabar Sie veiksniai netekoétos reikSnés. Dabar
lyginamieji Salies pranasSumai priklauso nuo tinkamealies ekonomés politikos. Naujjy
industrinySaliy pavyzdys rodo, kad tokia politika &g skatinti iSsimokslinimo lygio dima, nauj
medziag bei technologij kirima ir diegima. Darbo ggos kvalifikacija ir iSpttota infrastrukiira
tampa pagrindiniais ekonomikospbs veiksniais (Miskinis, 2002, p.108).

1 lentek. Globalizacijos koncepcijos skirtingy autoriy poZziiriu

Autorius Globalizacijos apibrézimai

A. Liekis, 2005 ,,galimyb matyti ir girceti visa pasaul, nuvyktij bet kui Zemes

kampe], didjantis darbo naSumas ir prieinamumas priey Vis

tauty kultaros loby".

1 lenteks tsinys kitame lape
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1 lenteks tsinys

Tarptautinis zodxzi zodynas, 2013

,,Visa pasaul apimartios rinkos skverbimasig Saliy gyvenim,
sukeltas stigjarcios tarptautigs. finang. rinkos, digjancios
pasauligs prekybos, daugianacionalini versloviy karimosi,

telekomunikacijos naujowi”

V. Pug&iausko, 2000

Jal procesas, kai atsiranda valgtykienas ir pasidalijimu

Y

pereinantys tinklai, vienokiu ar kitokiu laipsniwjgngiantys

valstybeg bendrip, kurioje veikia bendri principai ir vertys.”

J. Varwick, 2002

»procesas, kurio metu stjartzisuomens, o problemos tampa
bendros.”

V.Pruskus, 2003

Jai procesas, kuris mokslo ir s pasiekimus skatina
iSplatintivisame pasaulyje. Siuo podu ja galima pavadint
savotiSka ortodoksijos forma, kuri apima visas gywe sritis.
Neaplenkia ji ir ekonomikos bei kahos, nors jos poveiki

2

minétoms sritims nevienodas.”

V. Vainierg, 2005

,reiskia vis pasaul apimartios rinkos skverbirgsi | Saly
gyvenimy, sukeliamas tarptautis finansirs rinkos stip&imo,
pasauligs prekybos padigimo, daugianacionalini verslovi
karimosi, telekomunikacijos naujayi ir informaciniy

technologiy plétros.

A. Giddens, 2003

,,pasaulini socialjrsantyky intensywjimas, kurio metu tolim
kraStai pasidaro lengvai prieinami, o veiksmas kuwlyksta
viename pasaulio kraSte yjmkojamas kitame pasaulio kraste

esatiy veiksniy.”

V. Braznas, 2000

,,natalus ir savaime vykstantis procesas. Suigazpasaulis
kurio visos dalys darosi labiau vienos nuoykgriklausomos
Procesas, vykstantis ¢ld technologijy pazangos. Procesas,
kuriame savaime ima vyrauti pazangiausieji. Ir texbgijos, ir
verzlumas, ir santvarka kuo tobuliausia, nes gamatzmony ir

tauty laisw"

D. K. Das, 2010

,,Globalizacija iSlaisvina rinkosgas ir sudaro gygas Adamo

Smito rankai veikti globaliai"

1 lenteks tsinys kitame lape
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1 lenteks tsinys

M.B. Steger, 2008

»pasizymigiai globalios ekonomikos, politikos

kultiros ir gamtigs aplinkos gveikomis bei
tendencijomis, kurios nereikSmingomis pavar

iki Siol egzistavusias sienas ir skiriamasias riba

D

L. Dromanties ir V. Cesnuitye, 2011

,,Globalizacija sudérsylygas didesnejvairovei,
paskatino Zinj troSkimy ir praturtino visuomeg
Taciau ji padidino nerim dél kultarosjvairowes ir
skirtingy kultiry samhivio. Globalizacija vetia
Europos $junga ieskoti nauy strategiy ir bidy

islikti konkurencirgje globalioje rinkoje."

A. Mickanas, 2012

,,Globalizacija yra laikytina moderniosios Vaka
civilizacijos, yp& vienos jos plotmj -
technologij — iSdava. Svarbu suvokti, kad teg
nologijos rera vien tik jvairiy mechanizm
iSradimas, tai yra ir y tobu-linimas be

pritaikymas netiktoms sritims."

\r

h-

Denisenko V., 2013

,,Globalizacijos reiSkin nemaza dalimi émé
progresas — y@a komunikacijos (susisiekima@
sferoje. Jis pakeit atstumo suvokimo gaire
ISradimai ir technologiniai pasiekimai leig
zmorems hiti mobiliems — fiziniai atstuma
nemazja, taiau jiemsjveikti reikia vis maziau
laiko. Dar gretiau Siandien — interneto amziuje

juda informacija.

)

10

Saltinis: sudarytas auts

Aukstiau iSvardyti autoriai kalba apie pafia samprag — globalizaciy, taciau IS skirtingy

pozicijy. Pateiktos globalizacijos formulust neprieStarauja viena kitai, o tik papildo vient kbei

leidzia iSryskinti svarbiausius globalizacijos btue. Taigi, atlikus mokslis literatiros analiz,

galima konstatuoti, jog vienareikésglobalizacijos sampratogra.

Atsizvelgiant j tam tikrus ypatumus ir bruozus galime iSskirti padinés globalizacijos

charakteristikas (zr. 1 pav.)
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Judrumo

didéjimas

Vietos
reikSnes
nykimas

Laiko svarba

Globalizacijos
pagrindires
charakteristikos

Pasiekiamumo

augimas

1.pav. Globalizacijos pagrindirés charakteristikos

Saltinis: Sudarytas autoriaus, remiantis (Slibuiytdasteikiene, 2012)

Judrumo didé¢jimas: plétra: iStekliai, subjektai, kurie anéau buvo laikomi susietais tik su
konkretia geografine ar fizine vieta, tampa jadr Informacigs duomen bazs, anksiau buvo sietos
tik su konkreia materialia laikmena. Perslknas iS vieno kontinentg kita ankgiau buvo
praktikuojamas tik riboto rato Zmapidabar tai prieinama vis daugiau asmer§ proceg palengvina
technikos pazanga. Jjono laisw, pasiekiamumo ir iStek]iperkelimo galimybe.

Kli a¢iy nykimas:Globalizacijos metu nyksta:

o fizinés Kliatys: (valstykes sienos), transporto priemintobutja ir jy naudojimas tampa
visuotinis.

e ekonomirgs Kliatys: muitai, veiklos ribojimai, protekcionizmas rsg&, veiklos glygos
liberalizuojamos, t.y. yra ,islaisvinamos*.

¢ finansires kliatis: finansirés vertyles gali juctti visame pasaulyje, apmokestinimas sudaro vis
maziau kliiciy, finang; sektoriaus virtualizacija.

e teisines klittis: vyksta teisinj sisteny unifikavimas, suvienodinimas taktarptauting.
organizaciy kaip JTO, ET, ES &a, vyksta teiss recepcija (pémimas), harmonizacija bei atskir
sistemysinchronizacija, idant skirtingos normos nesudgalliacéiy j jy reguliavimo srifpatenkatiy

asmein bei dalyky sgveikai, santyky plétrai bei egzistencijai.
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o Kalbinés Kliatis: vis labiau mokomasi uzsienio kalerba komunikacija tampa paprastesn
profesionali vergjy, el. ir kitokiy vertimo program pagalba, taip pgsigalint kelioms pagrindims
kalboms (vietoj anksau vyravusy keliy deSin€iy), kuriy mokgjimas leidzia ékmingai veikti visame
pasaulyje.

Vietos reikSnés nykimas: Geografirs vietos reikSmingumo nykimas ir informagini
technologii svarba. Informaciés technologijos, visuotinskaitmenizacija, interneto sklaida suteikia
galimybes susiekti, prieiti prie iSteklinepriklausomai nuo vartotojo lokacijos. Daugedrekiy,
paslaug vartotojas galisigyti net nepakgs iS savo darbo vietos. Virtualus pasaulis sudalingybes
apsirzpinti materialiais bei kitokiais pragyvenimo Salis, medziagomis ir patenkinti daugel
poreikiy jdedant kuo maZziau pastang

Pasiekiamumo augimasistekliai yra iSlaisvinami iS geografipiriby (naudingos iSkasenos
transportuojamos po wspasaul; anksiau tg ribojo dideks gabenimo iSlaidos), iS teisinkliiciy
kaip iSimtires platinimo privilegijos, patentai, autoripiteisiy apsaugos rezimas iS socialjrkliiciy —
naujowes vis labiau plinta visame pasaulyjeél didesnio iSsilavinimo vaidmens, steregtip prietary
reikSnes mazjimo kuris svarbus esant visuotiniams mainamsnptutiniam jucjimui.

Laiko reikSmes didéjimas: nors technologié pazanga, virtualizacija ir sutaupo daugybmoni;
laiko, paradoksalu, tdau Siuolaikiniam zmogui jo vis labiauiksta. Nuolatinis skuwjimas, tik
paskutiniai ar ,mirtini“ terminai (angl. deadlines)tampa norma. Darbuotojai imti vertinti ne tik
pagal profesionalumg bet ir operatyvum, gek¥jimg greitai, ZaibiSkai reaguoti pokyius.

Visuotinumas ir proceso gréio augimas.Globalizacijos procesas neturi i&fg. Globalizacija
skirtingais laipsniais paveikia absotiiai visas gyvenimo sritis, subjektus, objektusiarskreiskinius.
Daugelis mokslini studiy, vertinartiy globalizacijos povejk vieningai konstatuoja, jog ankau
daugmaz tolygiai glojesis Sis procesagauna milzinisk pagreit. (Sliburye ir Masteikier, 2012 p.
1436-1437)

Apibendrinant auk8au pateiktas globalizacijos ap#itis, globalizaci galima apibézti kaip
proces, vyksny, nepertraukiam technologiy, informacijos, prekj ir paslaug, kapitalo, pinig,
darbo judjima, kertani valstybi sienas. Pasaulis tampa vientisu mechanizmu, lanosgi valstybs
reiSkiniai, procesajtakoja kity valstybyy procesus. Globalizagijgalima apiladinti pagal tam tikras
charakteristikas, o kiekviena charakteristika padgasidaryti bendrsuvokiny apie globaizacsj.

1.2.Finang rink y koncepcija

Finang rinka vadinama tokia rinka, kurioje operuojama pyekiaujama, mainomasi ir pan.
vertybiniais popieriais. Pavyzdziui:
e bendrovi; akcijos ir valstybs vertybiniai popieriai sudangertybiniy popieriy rink a;

e trumpalaikiai vertybiniai popieriai (iridiai, paskolos ir pan.) sudapnigy rink a;
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e uzsienio valiutos sudanaliuty rink a;
e kitos rinkos, kuriose prekiaujamaivairiomis finansigmis priemogmis ar iSvestiniais
vertybiniais popieriais.

Prie finang rinky taip pat priskiriamos ir investicigiprekiy rinkos (brangijy metal; ir pan.).
Lyginant pavirSutiniSkai, finamsrinkos skiriasi nuo vartojimo prekirinky savo dinamiSkumu ir
dideliu neapib¥ztumo laipsniu. Bl Siy savyby ir informaciny technologiy pazangos finamsrinkos
sukuria didziu4 duomen baz, kurioje paprastai saugomos ne tik speégfimkcijos ar obligacijos
kaina, bet ir apimtis, prekiautpjtipai, data. Pazyatina, kad tokius, dazniausiai per diegautus
duomenis leidzia tirti Siuo metu sga besipétojanti auksto daznio duomenaliz.

Rinkos ekonomikos finamsstrukiirg sudaro vertybinj popiery rinka, bankai,draudimgnones
ir kitos institucijos. Finangrinka Sioje strukiroje uzima pagrindig vieta, o kitos institucijos yra tik
tarpininkés. Bendro¥s, finang rinkose platindamos savo akcijggyja kapitay gamybai pisti, o
vartotojai investuoja sava:3ag bendrovi akcijas siekdami pelno. Taip visi rinkos dalyviai,y.
vartotojai ir gamintojai, sprendzia svarbiausinkos ekonomikos uzdavin- optimaliai paskirstyti
turimus iSteklius. Kartu paplitusi nuomgnjog apie Salies ekonomikosible galima spgsti pagal
finang; rinkos elgsen PavyzdZziui, manoma, kad, péfas kristi akcijj kainoms, galima tikis
ekonomikos sstingio. Ir atvirks$iai, kylantios akciy kainos yra galimo ekonomikos augimo pozymis.
Ar tai reiskia, kad finangrinka tiesiogiai veikia ekonoma? Labai mazai pozymipatvirtina toky
nuomor. Kur kas daugiauyra pozymi liudijanciy tai, kad finang rinka paprasausiai parodo
Zmoniy nuomor apie Salies ekonomikos elggemrtimiausioje ateityje. Tokiais ,veidrodziais®
paprastai yra laikomjvairiy Saly finangy rinky indeksai: Dow Jones Industrial Average (DJIA),
Standard and Poor’s (S&P), NIKKEI225, NASDAQ, DAXkt., o Lietuvoje —Litin, Litin-10, Litin-G.
(R. Leipus, R. Norvaisa)

Pasaulyje,jvairiose Salyse finamsrinky pavidalai ir j3 naudojimas yra gana skirtingas,
kiekvienoje Salyje yra kitoks rinkveikimas bei savotiski iSskirtinumai, bet pagrmdi veikimo
principai yra panass. Pagal finansinio turtoig finangy rinkos klasifikuojamogvairiai. Pirminis
skirstymais, tai kapitalo ir pinigrinkos zr. 2 pav)

e Kapitalo rinkos — prekiaujama ilgalaikiais finansils instrumentais, formuojamas
ilgalaikis kapitalas bei ilgalaikiai skoliniajsipareigojimai. Teis | turty kapitalo rinkose rodo
ilgalaikiai vertybiniai popieriailvairiy Saly kapitalo rinkose prekiaujama:
v’ vyriausyles obligacijomis;
v akciniy bendrowvi; obligacijomis;
v’ savivaldybi; obligacijomis;
v’ privilegijuotosiomis ir paprastosiomis akcijomis;
v

iSvestiniais vertybiniais popieriais.
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e Pinigy rinkos — prekiaujama trumpalaikiais finansiniaistrumentais. Finansupiinstrumend
kainos pinig rinkose santykinai nedida ir dél to jos maZzai rizikingos. Pinigrinkose
prekiaujama:

v’ izdo vekseliais;
v depozitais;

v komerciniais popieriais. (L. Juozaitier2007, p. 47)

Pinigy rinka Kapitalo rinka

0 1 metai N mety

2 pav. Finangy rinka pagal finansinio turto rusj

Saltinis: sudarytas autes, remiantisl_. Juozaitieg, 2007)

Didel; vaidmen ekonomirje sistemoje atlieka vertybipi popiery rinka, birza., kurioje
vyriausyles vaidmuo ekonomikoje priskiriant finansinius beterialius iSteklius yra gana ribotas ir Si
rinka réra centralizuotai valdoma. Teéldrinkos ekonomikos Salyse ekonominiai subjektakoje
jsigyja tiek materialj , tiek finansini iStekliy.

Vertybiniy popieryy rinka - tai mechanizmas, kuris suveda vertybipopiery pardagjus ir
pirkéjus. Si rinka apima santykius, atsirandas iSleidziant vertybinius popierius, kurie tugnie ir
gali bati parduodami, perkami bei iSperkami. Ji gaiitibapibidinama ir kaip vieta, kurioje vyksta
organizuota prekyba vertybiniais popieriais

Pagal ekonomigivertybiniy popieriy prigimt veikia nuosavybes, kredito ir iSvestjnrertybiniy
popiery rinka. Nuosavyés vertybiniams popieriams priklauso akcijos, skelazbligacijos, vekseliai,
taupymo lakstai, o iSvestiniai vertybiniai popiérsuteikia galimyk pirkti, parduoti arba keisti
vertybinius popierius arba uzsienio vadimeikiamu metu, apimtimi ir kaina.

Pagal vertybinj popiery pirkimo ir pardavimo sandayi nuoseklum skiriamos pirminis ir
antrines rinkos. Pirmigje rinkoje parduodama nauja vertyhjnpopieriy emisija, 0 pajamos uz
parduotus vertybinius popierius tiesiogiai atitendwitentui. Antrigje rinkoje atliekami pirkimo
pardavimo sandoriai su jau iSplatintais pirapnrinkoje vertybiniais popieriais.

Pirmiréje rinkoje vertybiniai popieriai pirgn karty patenkaj rinka, kai tkio subjektas juos
parduoda finansiniams tarpininkams t.y. investains bankams, finagsnaklery jmoréms. Pirmiré

rinka yra daugiau kategorija, o ne grieztai fikeusandorj vykdymo vieta. Ji gali fiti suprantama
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kaip bet kuri vieta, kuimorg, pirminé vertybiniy pcpieriy emisijos isleidja, ir Sij vertybiny popiery
emisijos pirkéjas sutinka iratlieka pirkimo pardavimo sandorToliau vyksa sandoriai pagal savo
pobidj yra antrinia, nes ais vykdomos jau iSplatint pirminéje rinkoje vertybini popiery
perpardavimo opecgos. Viery kartg pardavusi sa vertybinius popieriuakcire bendrog paprastai
nedalyvauja tolimesie jy agpyvartoje, nebent kai ji pati nusprendsiapirkti calj savo akcij siekdama
specifiny tiksly. Pazynétina, kad realias investicijas galimavestuoti tik iS pirmigje rinkoje
parduoty; akcijy.

Antrinéje rinkoje vykséncios operacijos nepadidina firmos pinigjriésy, tatiau esant tokioms
rinkoms akcijos yra labiavertiramos ir atsiranda daugiauligaybiy didinti investicias. Antrire rinka
padeda nustgti vertybiniy popiery kaing pirminéje rinkoje, yp& tada kai jmore jau yra ank&au
iSleidusi tokios parasies vertybing popiery. Pirmirgs ir antrinés rinkos vertybini popieriy kainos
yra labai artimos.

Antrinés rinkos g bati organizuojamos dvejopai: birza, ikaertybiniy popieryy pirkéjai ir
pardagjai susitinka numigtoje vietoje ir jojeatlieka visus pirkimo - paa¥imo sandorius; elektronin
sandony birzoje be tepininky, kai finans; makleriai palaiko kontdus technologij pagalba. Zinodami
apie vertybiny popieri kaines rinkoje, sudaro pirkimo — pardavimasiarius

Aptarty finangy rinky struktara ir sucktj iliustruoja 3 paveiksllis (Zr. & pav.).

Finang, rinkos

Skirstomos: |\ ertybiniy popieriy
rinka

I
Pagal pinigy rinka

finansinio I
turto sy valiuty rinka

l
kitos rinkos

Kapitalo rinka Pinigy rinka

Saltinis: sudarytasuores, remiantis (R. Leipus, R. Norvaisa ir L. Jutizae)

3. pav. Finang rink y struktara
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Siuolaikire finans sistema yra institucinstrukiira, susiformavusi per gatinai ilga laikotarg.
Visy pirma formavosi bankinrinka, kurioje ¢Sos pritraukiamos su kredito institucipagalba. ¥liau
tolygiai formavosi vertybinj popieriy rinka, joje valdzios institucijos ir verslas patikia ESas
leisdamosj apyvar vertybinius popierius. Vystantis rinkoms ir édnt finansiniy priemoni
jvairovei susiformavo pinigrinka. Vertybini; popiery ir pinigy rinka sudaro Siandiengrfinansiniy
priemonty rinkos strukiira.

Apibendrinant galima teigti, kad finapsinkas sudaro vertybigipopieryy rinka, pinig; rinka,
valiuty rinka bei kitos iSvestiis rinkos, kurias galimgvairiai klasifikuoti, atsizvelgiant kgkskirstymo
rodiklj pasirinksime. Ar tai bus skirstymas pagal finaiwsiturto G, ar ekonomin vertybiniy
popiery prigimtj, ar pagal vertybini popieriyy iSleidimoj rinka nuoseklum. Finang rinka yra viena
svarbiausi kiekvienos valstyés finang sistemos dali. Ji atlieka vien svarbiausj ekonoming
funkcijy, perskirsto laikinai laisvas3as tarp valstyds tkio subjekt;, kartujtraukiantj investavimo
proces ir individualius asmenis. Finanginky pagrindinis tikslas - efektyviai paskirstyti sampas

pinigy naudotojams.

1.3. Globalizacijos sukeliami padariniai finans rinkoms

Fenomenaliai finangsrauty plétrai 9-ajame deSimtmetyje pagringactjo trys esminiai 7-0jo ir
8-0jo deSimtmé&y pokyiai: eurovaliuty rinkos atsiradimas, Bretton Woods sistemos zluginma
naftos kaim Sokas. Nuo tada finapsinky dereguliavimo ir technologijos pokwi paskatino verzij
globaliniy finangy srauty ir tinkly plétrg bei intensygjima.

Siuolaikiniai tarpvalstybiniai finans srautai yra tokie intensys ir ekstensyws, kad
nacionalis finang sistemos vis labiau viena su kita persipina. BrettWoodso sistema tokius
kapitalo kontrats srautus vagzir reguliavo. Tdiau finang liberalizavimas ir dereguliavimas itin
paskatino finansimi struk@iry susipynim. Siai tendencijai dar labiau sustfr leidZzia Pasaulio
Prekybos Organizacijos. 1997-tmety 102 valstybs susitat nuo 1999 m. atverti savo vidaus
bankininkysés, draudimo ir vertybini popieriy sektorius uzsienio konkurencijai ir laikytis Palsawu
Prekybos OrganizacijossAningos prekybos taisyk]i Did¢jantis globaling srauty intensyvumas ir
ekstensyvumas drauge su nacionalifinans; rinky liberalizavimo tendencija bei nacionaln
kapitalo kontrats nebebuvimas liudija, kad vyksta gilesni kokyhirmgbobalinés finang integracijos
pokygiai.

Prekyba vyriausyhi obligacijomis, valiutomis, valiut kurgy iSvestiniais sandoriais ir kitais
svarbiausiais finansiniais instrumentais susitettkSmingiausiuose pasaulio finansiniuose cenguos

Niujorko, Londono, ir Tokijo finang rinkos taip susipy® lyg veikty kaip viena istis pag
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funkcionuojanti rinka. Svarbiausias ir tuocpaesminis 8i dieny globaliniy finans; rinky bruozas yra
precedento istorijoje neturinti veiklos apimtis.

Globalizacija yra siep griivimas tarpjvairiy Saly, vyriausybi, ekonomik ir visuomens
(ESSA konferencija, 2003).dRa globalizacijos proceso pasaulis tapo labai reddidKitaip sakant,
tai lyg vienos dideis Salies susidarymas. Nes atstumékadechnologij, tampa maZzesni, informacija
pasiekiama per trunagaika be jokiy problem;.

Siandien darbas ir kapitalas juda tarpyalibendroviy beprecedentiniu gréu ir mastu. Taigi,
kapitalo srautai, gamyba ir paslaugikimas komercinis ir technologinis vystymagiauna tarptautjn
pohadj. Milijardus dolery galima pervesti vienu mygtuko paspaudimu. Toki&@nkurencijos
plotméje, su kuria susiduria bendrgs; mastai ir sritys neiSvengiamai kinta, bendsotampa
tarptautirts. Auga gamyba paslaydeikimas bei stigfja tarptautigs vienatipy veikly integracijos.
DaugiaSals bendro¥s ir tiesiogies uZsienio investicijos daro didgsrpoveilj atskiroms
ekonomikoms. Dabar iSnyksta valstylsienos, ar bent jau praranda ankst@sgrieZztum, o pasaulis
linksta ekonomigs, politines ir kultirinés integracijos link. (Murat Ali Dulupcu ir Onur Deral,
2005)

Nors kalbama apie supaipsg ir vienoctjima, tatiau globalizacijos poveikis finapginkoms
yra nevienodas,dl jai badingy asimetrijos bruoZ Vienoks poveikigsivystiusioms rinkoms, kitoks
besivystagioms, augaéioms rinkoms.

Vienas labai svarbus ypatumas &bdlobalizacija tuéjo toki poveik finang; rinkoms yra
siejamas su finamssektoriaus pasikeitimu. Tai yra poslinkis IS bardektoriausj kapitalo rink.
Komerciniai bankai perorientavo savo veikd komercigs j investicire veiklg. Finansinio sektoriaus
struktiriniai pokyiai vyko kartu su galios pasiskirstymu. Finamsky tarpininky: banky, investiciny
ir alternatyvaus investavimo fondseikla tapo globali. &Sy telkimas privéiuose kapitalo fonduose
taipogi iSaugusios finansavimo galingégh leidZiant euroobligagjjemisijas, iSaugino daug tarptautini
finansiny institucijy. Visa tai joms sudargalimyle disponuoti sumomis, reikalingomis perpirkti net ir
labai didelegsmones. JAV nebankinis institugifurtas pralenk banky turta (Wolf, 2007).

Nuo devintojo XX a. deSimtnte finang) srautai pakedtkryptj ir practjo judéti iS besivystatiy
Saliy j iSsivygiusias. Nors XIX a. kapitalo srautai gjd prieSingai iS iSsivy8usiy Saly j
besivystagias Salis, ir taip iSsivgsusiy Saliy investuotojai, kreditoriai diversifikuodavo savo
portfelius, o kadangi santykinai netavo kapitalo sraytiS besivystatiy Saly j iSsivygiusias Salis,
tai besivystadiy Saly investuotoy, kreditory portfeliai buvo mazai diversifikuoti. (Obsfield Traylor,
2002). Po devintojo XX a. deSimtkie iSsivygiusios Salys tapo ne tik didziausios kreditrbet ir
debitogs. Galima pamiéti tokias Salis kaip Anglija, Vokietija, Kanada,pémija. JAV turi didZiausi
uzsienio turto kiek taciau ji yra ir didziausia pasaulio skoliniak2013 maj balandzio mnesio
duomenimis JAV skola siékL6,699 trilijony JAV doleryy. (United States Cantral Intelligence Agency,
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2013). Sudjus iSsivysiusiy Saliy uZsienio tur ir jsipareigojiny pozicijas, jos yra nedidid ir neturi
aiSkaus augimo trendo. Jei seniau kreditorédgedo huti iSsivy<tiusi Salis, o debitore tik besivystanti
Salis, tai XXl amziuje, dazniausiai tiek kreditotesk it debitore yra iSsivysusios Salys (Obsfield,
Taylor, 2002)

Saituose tarp globalizacijos ir ekonomikos auginastebima tam tikra riba, kai skurdzios,
besivystatios rinkos turi didesnteigiamy poveild, lyginant su iSsivy&usiomis rinkomis. Tokia
tendencija, gali #iti aiSkinama kaip besivystary Saly didesis jsisavinimo galimybs, prioritet
makroekonomigje politikoje, geéjanciu valdymu ir institucine veikla, ko pasekoje paitkiama
daugiau kapitalo, kuris atsparesnis pavojingienysasfmams.

Keitési ir tiesioginiyy uzsienio investicy (TUI) apimtis ir j dalis kapitalo srautuose.
Besivystadiose Salyse padifb uzsienio investicij kiekis i nuosavybs finansines priemones, o
sumazjo investicijos | skolos finansines priemones. Investicijpspradinio produkto gamybos
sektorius nukrito nuo 55 proc. iki 6 proc. (BaldiMartin, 1999; Lane ir Milesi-Ferretti, 2008).

Finansire globalizacija i5 es#s pakeit nacionalini ir tarptautiniy kapitalo rinky strukfira. Sie
procesai iS dalies ntthé prieziaros institucijy (tarptautinis valiutos fondas, tarptautiratsiskaityny
bankas, nacionalés ageniros ir valstybiniai departamentai, centriniai bankaans; ministerijos,
privacios institucijos, veikiatios globaliai, kaip ir bankai, draudimo fondai )likeni reikalavimai.
Vykstant galiy persiskirstymui finans rinkoje, susiformavo trys pasauliniai finansin@@ntrai t.y.
Londonas, Honkongas, Niujorkas.

Siandienig finang; rinka labai skiriasi nuo XIX ir XX amziaus finamsinkos finansinio turto
kiekiu, iSvesting finansiny priemoni; rinkoje augimu, investavimo strdktniais pokyiais ir
terminais. Vienay priezagiy yra individualistirgs paradigmogsivyravimas ekonomikoje ir politikoje.

Egzistuoja tam tikri veiksniai, paspartinantyssplgtiantys globalizacijos siitJie yra:

1. stambios tarptauiés organizacijos, norios veikti ir, jei jmanoma, kontroliuoti politinius
pasaulio procesus (pavyzdziui, Jungsii autos);

2. tarptautiniai paktai — didid apimties sutartys, apimgos daug 3ali (pavyzdziui, Siaurs
Atlanto Sutarties organizacija (NATO));

3. dideks ir daug natj turincios transnacionalis ekonomiis asociacijos (pavyzdziui, Europos
Sajunga, Siauts Amerikos Asociacija, Juodosiasgs ekonominio bendradarbiavimo organizacija);

4. daugiasa&k bendro¥s, veikiagios daugiau nei vienoje Salyje, e&@ms verslo, gamybos ir
prekybos centrai, bankai ir korporacijos;

5. tam tikri socialiniai-politiniai juéjimai, vadinami tarptautiémis tendencijomis ir darantys
didek jtaka Zmorems, Salims ir kone Zemynams, pvz., etninis naciomas, fundamentalizmas,

feminizmas, ekologiniai jugimai.
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Vykstant Siems pokyams ir esant tokiems veiksniams, iSkilo tarptaigtirorganizacijos ir
integracijos. Sios institucijos ir sutartys yranigvarbios, nes valdo ar kreipia globalizacijoscpap
(Murat Ali Dulupcu ir Onur Demirel, 2005).

Nacionaliniame lygmenyje stabilizuojéas institucijos yra socialiniai ir finansiniai sgwmo
tinklai. Tarptautiniu lygiu tokios organizacijosayrPasauline prekybos organizacija, Pasaulio bankas
Ekonomires bendradarbiavimo ir ¢@kos organizacija, Tarptautinis valiutos fondas, z&m
bankininkysés prieziiros komitetas.

Apibendrinant galima teigti, kad finapginky globalizacijos proces,,sujudino” eurovaliut
rinkos atsiradimas, Bretton Woods sistemos Zlugimasftos kaim Sokas. Finansinglobalizacija is
esmes pakeit nacionalini ir tarptautini kapitalo rinky strukiira. S proceg i$ dalies nuime
prieziaros institucij keliami reikalavimai. Taip pat vetkdaug tarpusavyje susijusieiksni t.y.
politiniai sprendimai,jvykdyti per nacionalinius ir tarptautinius téss aktus, nawj tarptauting
oganzaciy atsiradimas, finansigi naujovi naudojimas ir centrigi banky politika. Didziausi
globalizacijos padarigi skirtumai stebimi tarp iSsivyaisiy ir besivystatiy Saly, kurie toliau

analizuojami ir pateikiami 2 skyriuje.
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2. GLOBALIZACIJOS ITAKU FINANSU RINKOMS TYRIMO
METODOLOGIJA

2.1. Tyrimo metodologija

Siame poskyryje pateikiamos atliktos empirinio gltibacijos jtakos finans rinkai tyrimo
metodologinis pagrindimas. Pristatomas ir detalaonas tyrimo modelis, tyrimo metggasirinkimo
motyvai ir jy panaudojimas.

Siekiant moksliSkajvertinti globalizacijos raiskfinang rinkose, reikia:

e apibrzti globalizacijos koncepgij(atlikta 1.1. poskyryje),

apibrzti globalizacijogtaka finansg; rinkai (atlikta 1.3. poskyryje),
e jvertinti globalizacijos kiekybinius tyrimo metod(&.2. poskyris),
e jvertinti globalizacijos kokybinius tyrimo metodu®.8. poskyris),
e surinktus duomenis ir atliktus sk&vimus iSanalizuoti ir apibendrinti gautus reztl& (3
skyrius)

Yra naudojami tiek kiekybiniai, tiek kokybiniai tyno metodai. Kiekybiniai metodai leidzia
iSmatuoti ir objektyviaivertinti skatiais gautus faktus, tokie tyrimai nepriklauso nujp poziirio.
Taciau kiekybiniai tyrimai neparodo ir neiSreiSkia g#astinio rySio. UZtat, kokybinis tyrimas,
atvirk&iai, leidzia tygjui tapti vertintoju, naudojant kritinmastymy. Taigi Sie tyrimo metodai
efektyviai vienas ki papildo, oy saveika duod detalesi patikimesiprezultas.

Lietuvos ir kaimynini Saly ekonomirs globalizacijos rySiatakos tyrimo, naudojant KOF

globalizacijos indeks metodologija.

Ginamas teiginys: Lietuvos ir kaimyniniSaly globalizacijos ekonominiai procesai yra
reikSmingai susg.

Lietuvos ir kaimyning Saliy ekonominiam globalizacijos lygiui nustatyti nauaimjas 2.1.
poskyryje analizuotas KOF globalizacijos indekdaslviey analizuoty indeks; tyrime pasirinktas tik
vienas, nes A. T. Kearney globalizacijos indeksearduomen apie Lietud. Tyrime naudojamas
KOF ekonomiigs globalizacijos dimensijos indeksas. Pagal KObdgliaacijos indeks analizuojamas
23 met laikotarpis nuo 1990 iki 2013 m. Lietuvos ir kaimyiy Saly dinamika pagal KOF
globalizacijos indeksapskatiuota koreliacija ir pateiktos sklaidos diagramos .

Ekspertinio tyrimo metodo pagrindimas

Pasirinktas kokybinis tyrimas, ekspertinis vertinimmetodas. Ekspertinis vertinimas
suprantamas kaip apibendrinta grsippuomoR, kurios gavimui pritaikomos specialist ekspen

Zinios, patirtis ir intuicija. Ekspertinio tyrima vertinimo tikslas - Zinj iS Zmogaus eksperto gavimo
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sisteminis organizavimas, kodavimas, stiukis perdirbimas ir interpretavimas taikant logigiir
matematinius metodus. Ekspertiniai tyrimai ir wartiai yra nepakeéiami sprendziant neformalius
mokslinius tirlamuosius uzdavinius. Ekspertinisirtyais ir vertinimas ilg laika buvo taikomas
technikos ir technologij srityje ir tik vliau buvo pradtas taikyti ekonomikoje ir vadyboje. Ekspertu
vadinamas specialistas, turintis tam tikros srifigsy ir patyrimo. Problemos, kurios sprendziamos
ekspertiniais vertinimais, dalinamglvi pagrindines grupes: pirmajai grupei priskiricetvejai, kai
informacijos yra daug, &au ji pasizymi kokybine prigimtimi arba daugialetiiSkumu. Ekspertinio
vertinimo metodologija grindZziama prielaida, kadsgértas yra sukagp dide] kiekj racionaliai
apdorotos informacijos (turi daug zinir patirties, gali remtis intuicija) ir tadl ekspertas gali i
kokybinés informacijos Saltiniu, pazyétina ekspert grupes nuomos nedaug skiriasi nuo tikrojo
problemos sprendinio. Kai ekspertyra daugiau nei du, n>2, tada naudojamas konkpodac
koeficientas. (V. Rudzkiene, M. Burinskigr2007, p.406)

Tyrimo etapai

Pirmajame tyrimo etape analizuojami Lietuvos ir ie@® autory moksliniai straipsniai ir
publikacijos globalizacijos, finasrinky, globalizacijos teikiamos naudos irégmiy finang; rinkose
suvaldymo temomis. Taip pat aptarti du globalizacijndeksai ir pateikta naujausia statistika apie
labiausiai globalizuotas pasaulio valstybes, lyginkietuvos ir kaimyning Saliy globalizacijos lygiai
(1, 2 skyriai);

Pagrindus problem teoriniu aspektu parengtas tyrimo instrumentas kspertinio tyrimo
apklausos protokolas (zr. 1 priedas). ApklausataiedfuZinoti respondeptnuomor apie iskely
hipotezi tikslumg. Atliekant kokybin, empirinio poldZio tyrimg, analizuojamos specialisekspeny
nuomores, jy pasiskirstymas.

Apklausa vykdyta tiesioginio susitikimo metu. Atgakai fiksuoti protokole. Asmenys siek
anonimiskumo ir pageidavo, kad gauti duomengty Ipanaudoti tik Sio tyrimo analizei. Ekspertinio
tyrimo dalyviy pageidavimu anonimiskais laikytini ig jvardai pavarés, nurodant tik ekspertinio
dalyvio pareigyb ir statug. Apklausoje dalyvavo Plugg ir Mazeiki rajony savivaldyby susig su
ekonomikos, finangsrytimis — ekspertai-specialistai. Ekspertiniarty dalyviai ir y charakteristika
pateikiama 3 skyriuje, 6 lentg.

2.2. Kiekybiniai Kearney ir KOF globalizacijos indeksai

Kearney globalizacijos indeksas2001 metais Zurnalas ,Foreign Policy” kartu su A€arney
Global Policy Taryba paslié naudoti globalizacijos indeks jgalinanf kompleksiSkai iSmatuoti

globalizacijos proces raiSky. Indekso autoriai pasistefigapepti, jy manymu, svarbiausius
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globalizacijos komponent poslinkius, apimafius tarptautinius santykius, tarptautiprekyly ir
finang; srautus, Zmonibei idjy ir informacijos judjima per valstyhy sienas (Kearney, 2007)
Kearney globalizacijos indeksas skabojamas, vertinant Salies ekonominintegraciy,
technologinius rySius, asmeninius kontaktus ir tpolis jsipareigojimus. Sis Indeksagaukia 72
Saliy, sukuriagiy 96 procentus pasaulio BVP ir apintars 85 procentus pasaulio gyventoj
duomenis. Kearney indeksas shapjamas pirmiausiai atrenkant globalizacijatspindigius
indikatorius., po to indikatogiduomenys normalizuojanjivertes nuo O iki 1, naudojant yisaliy ir
visy laikotarpy duomenis ir pagal kiekvienam indikatoriui nustas/tsvorius apské&uojamas

aritmetinis svertinis vidurkis (Lockwood, 2004) (2rlentet)

2 lentek. Kearney globalizacijos indekso rodikliali

Globalizacijos indekssudarantys rodikliai Svoris

Ekonominé integracija

Preki ir paslaug prekyba (santykis su BVP)

Tiesiogires uzsienio investicijos (santykis su BVP)

Portfelires investicijos (santykis su BVP)

Gaunami mogjimai

Asmeniniai kontaktai

Tarptautiniai turistai ir keliauninkai (santykis gyventoj; skatiumi)

Tarptautiniai telefoniniai pokalbiai (vienam gyvejuti)

Transferiniai mokjimai (santykis su BVP)

wW| R | R W] P R W NN

Technologijos

Interneto vartotaj skatius (vienam gyventojui) 1

Interneto domepskatius (vienam gyventojui)

Saugy servery skatius (vienam gyventojui)

Politin é integracija

Ambasad skatius Salyje

Dalyvavimas JT Saugumo Tarybos misijose

Y S B B OVY I

Naryse tarptautitse organizacijose

Saltinis: sudarytas autes, remiantis (A.T. Kearney, 2007)

Pagal gautus rezultatus Salys yra ranguojamos abmusiai globalizuotos iki silpniausiai

globalizuotos pagal visas dimensijas.
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Pirma karts, 2008 metais A. T. Kearney {fikagos globali klausimy taryba (The Chicago
Council on Global Affairs) prago skatiuoti pasaulio miest globalizacijos indeks (GCI), kuij
sudaro penkios dalys: verslo aktyvumas — 30 pruggiskasis kapitalas — 30 proc.; informacijos
apsikeitimas — 15 proc.; katiné patirtis — 15proc. ir politinis reguliavimas — péoc. . Siuo indeksu
yra reitinguojami 66 pasaulio miestai. Niujorkaskti2008, tiek 2010 ir 2012 metais buvo labiausiai

globalizuotas (zr. 3 lentg).

3 lentek. 10 labiausiai globalizuoty pasaulio miesty 2008-2012 metais

Eil. 2008 m. 2010 m. 2012 m.
nr.

1. Niujorkas Niujorkas Niujorkas

2. Londonas Londonas Londonas
3. Paryzius Tokijas Paryzius

4. Tokijas ParyZius Tokijas

5. Honkongas Honkongas Honkongas
6. Los AndZelas Cikaga Los Andzelas
7 Singapras Los Andzelas | Cikaga

8. Cikaga Singapras Seulas

9 Seulas Sidyus Briuselis

10 Torontas Seulas Vasingtonas

Saltinis: sudarytas autes remiantis (A.T. Kearney, 2012)

Kitas indeksas, vertinantis Salglobalizacijos magt— KOF globalizacijos indeksas. Indeks
sukire vokiediy mokslininkas Axel Dreher ir Sveicarijos ekonomikosstitutas. KOF Indeksas
skatiuojamas nuo 1970 met Pirmieji skaéiavimo rezultatai buvo pateikti 2002 metaisj S
globalizacijos indeks apima trys pagrindisgs globalizacijos sritys: ekonon@npoliting ir socialire.
Sie trys pagrindiniai parametrai apskaojami, naudojant santykinius ir absdlius rodiklius. KOF
globalizacijos indeksas globalizacimatuoja skaje nuo 1 iki 100. 2013 metais duomenys buvo
skatiuojami 207 Salims (Zr. 2 prigjl tuo tarpu 2012 metais KOF globalizacijos indeksareitingavo
208 salis (zr. 3 prieg). KOF globalizacijos indeksas apskabjamas remiantis nevienodu stidiy

rodikliy svoriu(zr. 4 priegl).
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4 lentek 10 labiausiai globalizuoty pasaulio Sdiy 2012, 2013 meais pagal KOF

globalizacijos indeks

Eil i 2012 meai 2013 metal Indekso svoris Indekso svoris
2012 m. 2013 m.
1. Belgija Belgija 92,76 92,30
2. Airija Airija 91,95 91,79
3. Nyderlandai Nyderlandai 90,94 91,33
4. Austrija Austrija 90,55 89,48
5. Singafpras Singapras 89,18 88,89
6. Svedija Danija 88,23 88,12
7. Danija Svedija 88,11 87,63
8. Vengrija Portugalija 87,38 87,07
9. Portugalig Vengrija 86,73 86,58
10. Sveicari Sveicarija 86,64 86,28

Saltinis: sudarytasuores, remantis (KOF Index of Globalization, 2012; KOF Indek®lobalization, 201:

Tiek 2012, tiek 2013 mais globalizacijos indekso pagal KOF ki@, auk&iausi reitingy Saliy
penketukas nepéo. Tik vietomis jasikeit 6-ta - 9-ta Salys. Svedijaleido viey Danijai ir Vengrija
uzleido vieg Portugalijai.

Kaip mireta, KOF glolalizacijos indeksas susidedaeKonomirgs, politinés ir socalinés dali.
Lietuva 2013 meia ekonomigs glokalizacijos reitingo skéje paga KOF indekg uzemé 30 viet,
socialireje dalyje asidaré 48 vietoje, o politids glolalizacijos dé/je uzmeé 72 viet. Susuravus Si
viety indekso svorius Lietwv pagal KOF globalizajos indekg uzemé 36 vie su 72,79 rodiklic
rezultatu. 2012 metais LietawuZmeé 48 viey iS 208 reitinguaf Sdiy (Zr. 3 pried).Per metusaiko

Lietuva pakilo 12 ,,lgteliy” i virSy.

Saltinis: KOF Indef Glokalization, 2010
4. pav. 2010 mety pasaulio Saly pasiskirstymas paghKOF globalizacijos indeks
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IS paveikslo matyti kaip 2010 metais pasaulyje gladé KOF skatiuojamas globalizacijos
indeksas. Labiausiai globalizuotos pasaulio sr29$0 metais: Europa, Australija, SiesirAmerika.
Maziau globalizuotos sritys yra PieAmerikos, Azijos, maziausiai globalizuotas zemywasAfrikos
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Saltinis: sudarytas autis, remiantis KOF Index of Globalization
5.pav. Lietuvos ir kaimyniniy Saliy (Baltarusijos, Lenkijos, Latvijos ir Rusijos)
ekonominés globazicijos pagal KOF rodikliai 1990-2010 met.

KOF globalizacijos indeksas nuo 1970 méuvo skatiuojamas tik Lenkijai. Kaip matyti iS 4
pav. nuo 1990 metKOF globalizacijos indeksas prads skatiuoti ir Lietuvai, Latvijai bei Rusijai.
1991 metais prisijunigir Baltarusija. Pagal apskaiotus rodiklius matome, kad kiekvienos iS patgikt
Saliy rodikliai su metais digo, tik nuo 2008 met Lietuvos, Latvijos, Lenkojos ir Rusijos fedarasijo
ekonomikos globalizacijos indeksas krito, tadagasictjo tuometire finansy rinky krizé. Nuosmukis
Lietuvoje jakiamas iki 2010 met 2010 metais ekonomikos globalizacijos indeksagap#&OF
prackjo vél augti. Lyginat Lietuva su kaimynémis Salimis ekonomis globalizacijos kontekste,
Lietuva yra viena pirmauj&ny, visame analizuojamame laikotarpyje iki 2000 ynés nusileisdama
Latvijai. 2013 metais Lietuva su 30 vieta reitingaroa pagal KOF ekonomikos globalizacijos
skatiavimus lenkia dviem ,,laipteliais* Latwij kuri 2013 metais yra 32 vietoje, tuo tarpu Leakig4

vietoje, Rusija — 97-ta ir Baltarusija — 108 - ta.
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Saltinis: sudarytas autis, remiantis (KOF Index of Globalization)
6.pav. KOF globalizacijos indeksas (bendras) 1990323 m. Lietuvos ir jos kaimyniniy
Saliy (Baltarusijos, Lenkijos, Latvijos ir Rusijos federacijos)

Kaip buvo mirgta globalizacijos indekas Lietuvai buvo petas skatiuoti tik 1990 metais (po
nepriklausomybs atkirimo) kaip ir Rusijos federacijai bei Latvijai. Ri&iai analogiSkai paisikirst
kaip ir 4 paveiksllyje didesni svyravimai jatiami 2008-2010 metais. €mu lyginant Salis
tarpusavyje bendrame KOF globalizacijos kontekgiemaujartia viets uzima Lenkija, kuri
lyginamuoju laikotarpiu gerokai aplenkia Lietyv Latvija, Rusip ir Baltarusig. 2013 meij
duomenimis KOF globalizacijos indekso pagalba i B€itinguojany Saliy Lenkija uzima 26 vief
Lietuva lieka antra su 36 vieta, Latvija — 44 -Rasija — 48-ta, Baltarusija gerokai Zemiau su @2avi
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2001
2002
2007
2010
2011
2012
2013

Metai

Saltinis: sudarytas autis, remiantis (KOF Index of Globalization)

7. pav. Lietuvos ekonomiis globalizacijos rodiklis pagal KOF 1990-2013 m.
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Sestame paveiksle pateikta kaip ésit OF ekonomiss globalizacijos rodiklis Lietuvoje 1990-
2013 metais. Nuo 1993 meekonomirts globalizacijos rodiklis nuolat augo iki pat 200@1t;. Deja,
iStikus pasaulinei finansinei krizei 2008 metais K€konomiws globalizacijos indeksas ir Lietuvoje
smuko. 2009 metais jis dar labiau nukrito nuo 7&§m&. (2008 m.) iki 70,18 proc. (2009 m.). 2010
metais rodiklis ¥l practjo augti ir pasiek 77,03 proc., 2011 rodiklis suaar7,39 proc., 2012 metais
uzfiksuotas kritimas iki 70,83 proc. 2013 metaigiktis vél pakilo iki 77,03 proc.
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Metali

Saltinis: sudarytas autis, remiantis (KOF Index of Globalization)
8.pav. Lietuvos KOF globalizacijos indeksas (bends) 1990-2013 m.

Taip pat kaip ir 6 paveiksle taip bendrame KOF gliacijos indekse Lietuvos indekso reitingas
nuolat didjo nuo 1992 met iki 2008 met;. Nuo 2007 met iS 74,11 proc. nukrito iki 73,36 proc.2008
m., 0 2009 metais toliau smuko iki 69,93 proc., @01 pradjo kilti ir pakilo 2,86 proc. 2011 m. jis
toliau augo ir rodiklis pasi€k73,64 proc. 2012 metais KOF globalizacijos rodikrito 7,08 proc.,
rodiklis suda¢ 66,56 proc. 2013 metais rodikliglvatsidire 2010 mej pozicijoje su 72,79 proc.,
pakilo 6,23 proc. lyginant su 2012 metais.
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Toliau pateikiami paveikslai, kurie gina teigirkad Lietuvos ir kaimynimj Saliy ekonomirgs

globalizacijos yra tarpusavyje susijusios, naudokDF globalizacijos indeks
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11 pav. Lietuvos ir Baltarusijos 12 pav. Lietuws ir Lenkijos
ekonominés globalizacijos rySys ekonomiés globalizacijos rysys

Tarp Lietuvos ir kaimyninj Saliy, besiribojadiy siena su misy respublika, ekonomis
globalizacijos rySys yra gan didelis. Tai puikids@ndi 9-12 diagramos. Taip pat rySiui patikrinti
apskatiuojamas koreliacijos koeficientasy(r DidZiausias tarp Lietuvos ir Latvijos+0,98 (9 pav.)),
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maziausias tarp Lietuvos ir Baltarusijog$0,62 (11pav.)). Lietuvos ir Lenkijos,r=0,85 (12 pav.),
Lietuvos ir Rusijos§=0,93 (10 pav.)
Koreliacijos koeficientas apskaiojamas pagal giformule:

DN ¢ (O
R IV &

Cia: 1y - koreliacijos koeficientas

(1)

X; - kiekybinis kintamasis
yi - kiekybinis kintamaisi
X - kintamojo vidurkis

y - kintamojo vidurkis

A.T.Kearney ir KOF globalizacijos indeksai if gkatiavimo metodika neatsakioklausiny, ar
globalizacijos procesas Saliai atneSa daugiau rsaadazalos. Indeksai tikvertina valstybs kait
jvairiais aspektais ir suskirsto valstybes (miestug) daugiausiai globalizuotos. Tokie globalizagijo
indeksai naudingi Salims, kurios nori ir siekigertinti savo globalizacijos etap Toks vertinimas
aktualus besivyst&ioms, pereinamojo laikotarpio valstyhs, kuryy pagrindinis tikslas yra integracija
] globalyjj pasaul. Tatiau Sis skaiiavimas reikalauja giless analizs ir tugty tapti naujo tyrimo
tikslu.

2.3..Globalizacijosjtaka finansy rinkoms tyrimo koncepcijos

2.3.1 Globalizacijos nauda finag rinkoms

Kad kity lengviau dstyti globalizacijosjtakas finang rinkoms tyrimo koncepcijas, pirmiausia

reikty konkretiai pateikti globalizacijogtakos finang rinkoms pliusus ir minusus (Zr. 8-10 pav.).
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Efektyvesi
tarpatutinio

kapitalo
alokacija

Makroekc-
nomire
drausng

Nerizikingy
palikany
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mazjimas

Finansinio
sektoriaus
vystimaisis

Globalizacijos
pliusai finany
rinkoms
makroekonomini
u lygmeniu

Technologiy
importas

Finansirés
rinkos gikjimas
ir likvidumo
didéjimas

Rizikos
tarptautinis

pasidalijimas
(diversifikacija)

Saltinis sudarytasutores, remantis (L. Urb3ies, 2012)
13 .pav. Globdizacijos pliusai finanay rinkoms makroekonominiu lygmeniu

Pagrindires finansy rinkos glolalizacijos jtakos méroekonominiu lygmeniu teorijos a
paremtos individuestinémis garadigmomis.

Kapitalo alokacija. Teoriniu poziriu didziausy finansires glokalizacijos naud turi pajusti
besivystatiy vastybiy rinkos, @&l efektyvesnio filansiniy iStekliy pasiskirstymao Finansigs léSos
parmetamos iS niasn ribinj produky kuriantiy Saliy, kuriose kapitl uztenla, j didesn ribinj
produkt kuriartias 34is, kuriose lapitalo tikumes. S teorin teigini patvirtina realis procesai.
Devintajane deSimtmetyje besivvarciy rinky dalis stipriai iSsago fasaulije akciy rinkos
kapitalizacijoje. Tai paskeo dvi pugs - tarptautiniai investuotojasiekiantis globaliai diversifikuoti
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portfelj bei tikétis didesis gmzos ir besivystafios Salys, kurios pasalino trukdzius uzsienio kapit
iplaukti ir iSpkté vietines akciy rinkas, tikdamos paspartinti ekononjiugimy. Prgjimas prie
tarptautires kapitalo rinkosimoréms leidzZia pritraukti daugiauédy bei jsigyti brangesnj, bet
naujesny ir efektyvesny jrengimy, o tai didina tos Salies gamybos efektywubei Salies bendr
produktyvumo lyg (L. UrbSier¢, 2012)

Finansinio rinkos gilé¢jimas ir likvidumo did éjimas. Finang rinky globalizacija sudaro
galimybes tiek vyriausydms, tiek verslui skolintis pigesse euro rinkose, lyginant su nacionatms
rinkomis (Fischer, 1997). Atkeliaujantys kapitaloawai padidina besivystéios Salies bendr
finansinio turto kiek atitinkamai pagilina finansrinkas, padidina finansinio turto ir BVP saniyk
diding jy likviduma.

Nerizikingu palikany normos mazjimas. Globalizacijos procesai mazina skolinto kapitalo
gragzos skirtumus tarp Sali TeoriSkai tai grindzia pakany normos pariteto teorija. Jos pagringin
prielaidos yra laisvas kapitalo jejanas ir mazi sandoyikastai.Obstfeld (1995) iS#ypalikany normy
skirtumus Europos Salyse ir nustakad pailikany normos skirtumai tarp Sglinuo 1982 m. iki 1990
m. sumago nuo 200 bfiki beveik 0 bp. Frenkel 1993 iStyrkad apdraustos pdan; normos
skirtumai besivystafiose Salyse nuo 1982 m. iki 1988 m. buvo apie §90Tio tarpu Isard (1995)
naudodamasis neapdraustosiufahy normos rodikliu gavo visai prieSiagezultag, tai paneig
hipotez;, kad globalizacija mazina skolinto kapitalazws skirtumus tarp Sali Gordon ir Bovenberg
1996 metais patetkvierg IS paaiskining, kodtl empiriniai tyrimai parod tokius didelius realj
palikany skirtumus. Mokslininkai teigia, kad tatakojo asimetrias informacijos problemos tarp
skirtingose Salyse esén investuotoy. Bei, patikany normy paritetas veikia tik labai ilgu laikotarpiu,
todkl daug empiring tyrimy atmeta realaus pdany normos pariteto teosj

Rizikos tarptautinis pasidalijimas, diversifikacija. ISaugusi diversifikacijos galimyb
motyvuoja didinti investicijasj rizikingesnes, bet SiuolaikiSkesnes, didesnio ngalmo ir
produktyvumo technologijas. Oéld padictjusiy kapitalo srauj, padicja rinkos likvidumas ir
atitinkamai sumaga rizikos premija, o tai atitinkamai atpigina istieijas (Henry, 2003). Kapitalo
jkainojimo modelis tvirtina, kad kapitalogskaitos liberalizavimas pagerina rizikos alokaaid
rizikos diversifikavimo galimybs. Sumagusi pajany rizika sudaro galimybes specializacijai, o tai
savo ruoZtu, didina produktyvuamo ctl to ir ekonomikos augim Finansig globalizacija iS esis
pakeit tarptauting ir nacionaliny kapitalo rinky strukfirg. Smarkiai padiéjo vertybiniy popieryy dalis
finang; institucijy portfeliuose. Angel (2008), teigia, kad ne portdealiversifikavimas mazina rizék o
uzsienio valiutos pozicijos dydis, esrsudaro portfelyje esdio turto valiuta, bet ne pati portfelio
strukiira.

Institucinis vystymasis; Finansinio sektoriaus vystmaisi; Geresreé vadyba; Bendroviy
efektyvumo didé¢jimas dél tarptautin és konkurencijos; Makroekonominé drausmé. Manoma, kad
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ilgesniu laikotarpiu ateirdys uZzsienio apitalo srautai, o y@atiesiogini investiciy, daro jtaka visai
Salies aplinka t.y. teisinei, technologinei, institucinei.aldzia yrajpareigoia mazinti laisvo kapitalo
judéjimo apribojimus, tvekyti teisine sistem, ypa¢ investuotoy teisy apsaug (Brakman, 2000).
Tarptautinés uZsienio investicijobesivystatiose Salyse kartu su kagit importuoja technologijas
marketingo technikas, atnepazangios vadybiis patirties taip pat ir oepizacires patirties iS labiau
ISsivystiusiy Saliy. Tockl kad uzsienio komanijos yrasuinteresuotos perduoavo zinias produkcijos
tiekéjams ir pirkejams. Tocl tiesiogires investicijos tukty pakelti produktyvuna, nacionaliniy jmoniy
konkurencingurg dél to ir ekonomikosaugimy, taipogi paerinti ir visos firansires sistemos
infrastrukiira (Fischer, 1997)
Toliau nagrigjami glolalizacijos pliusai, tik jau mikroekonomimee lygmenyje. (zr. pav.)

MaZéja
jimorgms
kapitalo

pritraukimo

kastai

Del
diversifikavi

mo ISlygina
galimybes kapitalo
mazja kaina:
nesistemia
rizika

Globalizacijos
pliusai finang
rinkoms
mikroekonominiu
lygmeniu

Sumagja
asimetrirg

Didéja

investicijy

informacije graZe

Geeja
tarptautire
santaup ir
investivijy
alokacija
Saltinis: sudarytasutorées, remantis (L. UrbSiene, 2012)

14 .pav. Globdizacijos pliusai finangy rinkoms mikroekonominiame lygmenyje.

Mikroekonominiane lygmenyje, aip ir makroekonominiae lygmenyje gloalizacija mazina
kapitalo pritraukimo ks&tus, surazina asimetrigg informacig, pagerira tarptautini santaup ir
investicijy alokaijg ir dél didesres diversifikavimo galimylkes sumazia nesistemin rizikg. Imoniy
investiciniai ar ¢Sy pritraukimo sprendirai formuoja rinkoje dsy paklaus ir pasiila, [éSy kaing ir dél
to darojtaka ekonomikos agimui.
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Globalizacijos procesai finapginkose panaikina rink segmentiSkumm Todtl emitentai, buyg
segmentuotose rinkosggauna galimyb pritraukti kSas globalioje rinkoje, kuri yra didesn
likvidesre, pigesi. Investuotojams iSauga galimypadidinti investiciy graza, investuojani maziau
iSsivytiusiy Saly rinkg ir sumazinti portfelio rizik diversifikavimo a¢ka (Dimson, Marsh, Staunton,
2002). Préjimas prie globalios finamsrinkos jmorems sumazina kapitalo pritraukimo kastus, nes
nacionalirgs rinkos likvidumas ir segmentiSkumas veikia komjoarribinius kapitalo kastus ir tockla
visus kapitalo kasStus.

Rinkoms globaljant iSauga finansavign bady, pavyzdziui per privataus ir rizikos kapitalo
investicinius fondus, taip pat iSauga priempmiasirinkimo jvairove pavyzdziuijvairaus lygio ir
uztikrinimo strukfirizuoti vertybiniai popieriai.

V. R. Errunza ir D. Miller (2000), empiriskai iStyd26 kompanijas iS 32 Sali1958-1994 met
imty duomen analiz paroc, kad kapitalo kaStai po ringkiberalizacijos sumajo 42 procentais.

P. B. Henry (2003) empiriSkaiode, kad liberalizacija padidino rinkos kapitalizasjgreif 1,1
procentinio punkto per metus ir vieno darbuotojewsiamo BVP augimo graipakelé 2,3 procentinio
punkto per metus. Taip pat iSkykad liberalizacija sumazino dividendraza 2,4 procentais.

D¢l uZsienio bank buvimo Salyjejmores ir bankaijgauna konkurencigi pranasum (Kose ir
kt., 2007). Stipriai iSaugusi konkurencija tarp kian; ir nebanking finans; institucijy sumazino
finansiny priemoni; kainas. Gerokai iSaugo nebankiriinansiny institucijy dalis, nes jos pritragk
finansines dSas, pateikdamos pakimus investuotii dideks gizos finansines priemones, tokia kaip
investiciniai fondai. Juos iSleidusios nebamkirinstitucijos ge&o efektyviau diversifikuoti rizik,
taip pat sumazino moké&g nasy ir pasiilé masto ekonomijos pranasSumus. Savo ruoztu baniai ta
pat iSpété¢ savo teikiam paslaug kiekj. Kai bankams buvo sumazinti barjerai, leidziantgikti
investicires bankininkysis, turto valdymo ir draudimo paslaugas, jie diiéeavo pajany Saltinius ir
verslo rizilg.

Taigi galime teigti, kad tiek makroekonominiamegkti mikroekonominiame lygmenyje
globalizacijos sukeliami reiskiniai turi daug teigy pokyiy, kurie duoda daug tiesiogis ir
netiesiogigs naudos Salims ifmorems. Tokg jtaka patvirtina ir daugeli mokslininky daryti

empiriniai tyrimai.

2.3.2. Globalizacijos sukeliamos rizikos ir gkgsmes finangy rinkoms

Nepaisant vig teigiamy globalizacijos savylj ji turi ir neigiamy pusiy (zr. 10 pav.).
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Saltinis: sudarytas autes.

15. pav. Globalizacijos sukeliami minusai finaasy rinkoms

Finang, rinky globdizacija sukuria rinkos nediduma bei krizes. S. Fischer (1997)
Tarptautiniame valiutos formdmetiniame susirinkime pak#¢, kad kapiélo saskaitos liberalizavimas
turi daugiai pliug; nei minug, tatiau Salys turi tam pasirengti. Finanssistena, ekonomia politika,
institucing struktira turi bati pritaikyta veikti liberalizuotoje pasaulio rioje.

Kapitalo mobilumas apriboja pinigy politikos nepriklausmybe, padidina finang rinky
nestabilum, valiutos kursaizika, o tai dar labiau iSbalansuoja rinkas.(Bran, 2010, p. 181)

Dideli pasikeitimai kapitalo rinkose sutéikam tikros naudos, &&u taip pat pakeit rinkos
dinamiky, kuri tapo daug maziau prognozuojama. Augantinfipasaltiniy jvairove padeda sumazir
kredito tikumo rizikg. Kai bankai nebegali patenkinti yisietinés rinkos poreiki, papildony ¢Sy
pasiskolinti galima iSleidus akcijas arba obligasijnacionaligje rinkoje ar ieSkant finansavin
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Saltiniy tarptautise rinkose. Neigiamo Sio proceso pysa ta, kad rinkogmé daug labiau svyruoti,
tokie svyravimai kel gresme finansiniam stabilumui. Norint Sito iSvengti, adkiek apsisaugoti vis
pirma reikia suprasti, kaip finansiiglobalizacija pakedtriziky balang tarptautirgse rinkose.

Dar vienas neigiamas globalizacijos pozymis yrakad prarandama fiskatirautonomija, t.y.
finansinis atvirumas apsunkina kapitalo, kuris daii investuojamas uzsienyje, jei mok&as bus
dideli, apmokestinieqpn Tai itin aktualu besivysté&ioms rinkoms, kurios stengiasi pritraukti
investicijas kunkuruodamos mokis pagalba. Sios tendencijos labai juntamosyRBairopos finas
rinkose, kuriose yra nemenkas uzsienio investigjkme.

Neigiamas globalizacijos poveikis pasireiSkia tkag Salys praranda politikos savarankiSgum
jos tampa labiau pazeidziamos, @gal nestabilumas ir kitos ¢gmes. Globalizacija didina pajam
nelygyle tarp Sali ir pacios Salies viduje.

Egzistuoja du pajam nelygykes tipai: tarp atskiy valstyby ir tarp gyventaj konkreiy
valstyby viduje. Nors pajam vienam gyventojui augimas buvo pastebimas visaasaylyje, téiau
ne visose Salyse pastarasis augimas buvo pakankaobl vidutinis pajany lygis tarp atskiy
valstyby ir regiony dar labiau iSsibarst(nelygyle padictjo), nepaisant to, kad konvergencija tarp
Saliy padictjo. Pajany nelygumas ypapractjo didéti nuo 1980 mef (sudaé 45 proc.) ir 1998 metais
pasiekt apie 54 proc. (zr. 11 pav.)

s

030

I - N g S Nl - ol ol - i N g .

16 pav. 1950- 1998m. pajamnelygybés kaita
Saltinis: Milonovic, 2003

Pajamy nelygykes dickjimas paskatino stiprias diskusijas Siuo klausidmalustriny valstybiy
tarpe susiformavo situacija, kai uz papildomus datbjy sugeljimus mokamas papildomas atlygis,
kuris atsispindi diéjancia nelygyke tarp kvalifikuoty ir nekvalifikuoty darbuotoy. Tyrimai rodo, jog
pagrindire nelygykesdictjimo tarp valstyhy pagrindas yra technologijvystymasis, bet ne prekybos
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uztvay mazjimas. Kai kuriy besivystatiy valstyby tarpe pajam nelygylke padictjo nepaisant to,
kad pajamos augo tiek turtipg, tiek neturting gyventoj tarpe. Yra keletas veikspilemiartiy
Salies gyventaqj pajamy nelygyle. Vieni faktoriai yra specifiniai atskiroms valstyhs pvz.: karai ir
stichines nelaings, kiti yra bendrieji pvz. technologijpazanga. Tad yra neteisinga teigti, kad
vienintek nelygykes priezastis yra globalizacija. Regionuose kuriesentuojamasi zemnes ikj, bet
atviri ir tarptautinei prekybai, pajamnelygyke turi tendencg mazti. Tai pavyzdys to, kad
globalizacija Siuo atveju nesukelia didéesmelygylés.

Nelygybé apima vis didjanti atotiikj tarp jsivytiusiy ir besivystagiy Saliy. Tg distanciy iS
dalies skatina globalizacijos vyksmas, bet prig&agiidi ne tik joje. Siuo metu tarptautise kapitalo
rinkose sandoriai daugiausiai vyksta tarp iSsiwsy Saly, tockl, nes labiau stengiamasi
diversifikuoti finansines rinkas, nei jas vystyKapitalas nenukreipiamags rinkas, kuriose yra jo
trakumas bei teoriSkai yra aukStas kapitalo ribinisdoiktas. Nors neturtngos Salys gavo nemenkai
naudos iS padiglusiy kapitalo srauf, vis ¢l to pagrindires investicijos, stimuliuojatios jy augins,
atejo @ka jy p&iy vidinio taupimo. Investavimag skurdzias Salis stipriai sumigd lyginant su
investavimu prgusio amziaus pradzioje. Kapitalo srautai iS pasagkonominio centrg periferijas,
pakrasius deSimtame deSimtmetyje sudaraziau nei 15 poc. visinvesticiy - 150 mird. dolen, ir
maziau nei 5 proc. iSsiwmisiy Saly santaup. Si dalis yra gerokai mazestyginant su skaiais
dvideSimto amziaus pradzioje, jie abu sielketoli 50 proc. (Tobin, 1998)

L. UrbSieres (2012) nuomone. augant globalizacijos lygiuifirdtami dickjo neigiamas jos
poveikis ir globalaus pafglZzio gesmes. J; jau nebesugelp iSspesti atskiros valstys, nes reigo ir
globaliy sprendim. Tuo tikslu finang sektoriuje buvo sukurta daug tarptaufinnstitucijy, apie
kuriuo kalleta 1.3. poskyriyje. Vis @ to globalizacijos procesai vystosi ghau ir globatjanciy
fiangy rinky (jvairiomis inovacijomis ir sofistikuotais iSvestifgainstrumentais) ir jas reguliuojéin
tarptautini bei nacionalinj institucijy iSsivystimo lygio neatitiktis vis labiau gjh (Gatignon,
Kimberly, 2004; Soros, 2002). Visa tai mazina inglijy galimybes silpninti globalizacijos ggmes.

Pagrindires ekonomikos globalizacijos dalas yra didziosios industréis valstyles, bankai
didziausi tarptautiniai koncernai, transnacionginkorporacijos kaip naftos, telekomunikggij
automobiliy gamybos finang kt. Toctl globalizacijos prieSininkai teigia, kaditent Sy valstybi
interesus ir atstovauja Tarptautinis valiutos f@)Basaulio bankas,Pasagliprekybos organizacija,
vaidinantys labai svarpbvaidmern Siame procese (Lietuvos 2gli judéjimas, 2002). Globalizacijos
Salininkai ir tarptautiés finansirs institucijos teigia, kad laisva prekybadurpackti besivystagioms
ir skurdziausioms Salims atgaivinty jekonomily, pagerinti Zmonj gyvenimo lyg. Bet visgi, ta
nelygyke tarp valstybjy ir toliau lieka labai rysSki, nes liberalioji ekomika yra koncentruota
ekspors, besglygiSka rinky atwrimg tarptautiniam kapitalui, turtingy Saly, uZzsienio

investuotoyjsigakjima besivystatiy rinky ekonomikoje. To eigoje zera tkyje yra skatinamas
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monokultiry jsigakjimas, beslygiSka tkio objeky privatizacija, uzsienio kapitalgsitvirtinimas
vietinése rinkose, 0 visa tai jau labiau galima sietiswaudojimu, bet ne pragyvenimo lygiéiku.

Didzioji dalis pasaulio gamybos ir populiacijos yissidsciusios itin mazo produktyvumo
regionuose, bet visétito jiems tenkanti pasaulipiinvesticiy dalis sumago lyginant su lyginamu
laikotarpiu. Tai lemia nemazai veikgnikurie anksiau tugjo maziaujtakos investiciy pritraukimui.
Nepakankama kapitalo gra, per didel rizika, vykdoma vietia politika, kuri iSbalansuoja kainas.
Sios ir kitos slygos lemia investicij j Sias 3alis mafima. Taip pat gali bti siejamas su faktu
globalinis disbalansas. Pasaulio turtingiausiatylb¢s(JAV) turi didZiulj einamosiosgskaitos defici.

Kapitalo proceso mobilumas padidino makroekonomimégstabilumo laipgnbesivystatiose
Salyse. Kapitalo rink atjimas j vietines rinkas lemia realaus keitimo kurso augim sukuria
neproporcingai didelius finansinius perteklius. Tabiausiai pasireiSkia kainburbulu nekilnojamo
turto ir akciy rinkose.

Finansire globalizacija padidina nenorgmekonominio nuosmukio tikimyb Sis naudos ir
rizikos junginys - neiSvengiamas, informacija yingetriSka ir yra privaloma vykdyti neteisingai
sudarytus kontraktus. Keletas ekonomistirtina, kad finansiés globalizacijos sukeliami neigiami
efektai vyrauja tik trumpu ir vidutiniu laikotarpiubet ilgu laikotarpiu finansiés globalizacijos
poveikis yra teigiamas.

Pasaulyje sparai vystosi finansias naujo¥s, kurios sukelia nuotaikos svyravimus ir lemia
racionalius, bet paremtus netinkama informacijaemocijomis sprendimus. Viena pagrindini
globalizacijos gtsmiy yra ta, kad rinkos éma racionalios, prieSingai nei yra teigiama indwlisty,
pasak kum rinka turi savireguliacijos ir racionalumo meclany. Kartais &3y srautai yra per dideli,
sukelia rinky perkaitimyg (2006-2007m.), o rinkos reakcijaia pavluota, t&iau labai greita ir
hiperbolizuota, ir visa tai paskatina persiliejintouzkrato efekf, sukelianti ne vienos Salies, 0
regionines, pasaulines krizes. Azijos finahsizé 1997, kury lydéjo Rusijos finang krizé 1998 m.,
dot com kriz JAV 2000 m., 2008 m. finagkrizé. (L. UrbSierg, 2012).

Kita gresme yra ta, kad finangrinkos yra itin jautriosilke<iiy efektui, t.y. joms itin bdingos
savaime iSsipildaiios pranasyss. Finang srauty nestabilumas iSderina nacionalines ekonomikas ir
sukelia krizes. Pgrindés krizés: Valiutos, bank, akcijy rinkos ir finansigs krizes (L. UrbSieg,
2012). Valiutos krizei yitin bdingas savaime iSsipildéios pranaSyss veiksnys. Vig pirma tai
pasirodo spaudimu devalvuoti valiutnvestuotojai netenka pasijkno Salies ekonomika ir tos Salies
valiutos kurso stabilumu. & to jie pradeda pardawti turimg tos Salies tugt ir konvertuoti
nacionalirg valiutg j uZsienio valiyf. Valdzia bando iSlaikyti esagrvaliutos kurg, supirkdama savo
Salies valiug uz centrinio banko uzsienio valiutos rezervus. lBetcentrinio banko rezervai sunég
iki ribinio lygio, valdzia tada nebesugeba toliainahsuoti nacionalige valiutos stabilumo ir

devalvuoja valiwg. L UrbSierts (2012) nuomone toki negkmingy valiutos atal pavyzdys ir
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seckminga baigtis, kai valdzia nepasidaspaudimui, o centriniam bankui uZteko valiutosereg
litams supirkti, gaity bati Lietuvatiek pra&jusio amziaus pabaigoje, tiek 2008-2009 metais.

Kapitalo mobilumas ir laisvas valiutos keitimas yagrindires slygos, be kum valiutos kriz
negaéty jvykti. Dél valiutos krizs uzsienio kapitalas traukiasi i$ Salies. Dideligiani kapitalo
srautai gali sukelti benglfinangy krize (Mishkin, 1999, Korinek, 2011). Jei Salies valdZio verslo
skolos yra denominuotos uzsienio valiuta, tai naalioés valiutos nuvedjimas dar labiau padidina
realig uzsienio skeaj, perka€iavus nacionaline valiuta. Skolos nuvgirhas devalvacijos sukeltos
infliacijos deka padidina asimetréninformacip ir ko pasekoje ir kyla finamskrizés ( Brakman ir kt.,
2010). Megindama apsaugoti Salies valiutos kurmsio nuvertjimo, monetarig valdzia gali néginti
padidinti paifikany normg, bet tai sukels asimetda informacijos problem dél atvirksStinio
pasirinkimo (procesas kai gaunamas neigiamas egaglidl to, kad sandorio Salys tjo skirtingg
informacij) ir moralinés gesmeés (po sandorio vienos sandorio Salies elgesio paisitas, kuris bug
Zalingas antrajai sandorio pusei).

Nekilnojamo turto rinkos, akajjrinkos ar valiutos krigs sukelia finang krize, bet tik tuo atveju
kai dél asimetrires informacijos problemos finassistema negali atlikti savo pagrindafunkcijos.
Finang krizés uzkerta ke§j investuotojams ir apriboja Salies ekonomikos aggteityje. (Brakman ir
kt. 2010, p. 243).

Pagrindinis finang krizés veiksnys yra lukésy efektas, motyvuodami tai, kad daugelyjesali
patyrusy finangy krizes makroekonominiai rodikliai nebuvo bloginkns; krizés persiliejimo efektas
yra platus ir negaliiiti paaiskintasy $aliy makroekonominiais rodikliais. Salies pazeidZziamsirtia
spekuliacini ataky padictja, jei jos trumpalaiks skolos yra didegs negu rezervai. (Radelet ir Sachs,
1998; Jeanne, 2000)

Yra tiesioginis valiutos krigs ir kapitalo gskaitos kontrads rySys ir atvirkstinis bankkrizés ir
kapitalo gskaitos kontrals rySys. Valiutos krigs galimyle Salyse, kuriuose kapitalo jéjdnas
apribotas, yra didegmei laisvo kapitalo jugimo Salyse. Bet bankkrizés tikimybé Siose Salyse yra
mazesf negu laisvo kapitalo jugimo Salyse. Tai galima aiskinti tuo, kad kuo dicigsseinamosios
saskaitos deficitas ir kuo daugiau Salys pasjokirumpalaikiais finang srautais, tuo didegmeigiany
jtaka dak ty finansavimo srautiSsekimas ir tuo sunkiau Saliai buvo prie to peigiyti (Bordo ir kt.,
2000)

Globakjanti finansir rinka taip pat sudaralygas pinigy plovimui, nelegalios ir nusikalstamos
veikos finansavimui bei moké&s vengimo (Gordon, 2006)

Mikroekonominiu lygmeniu é globalizacijos didja tikimybé klaidingaijvertinti kapitalo venr,
nes segmentuotose rinkose vadovai tradiciSkai nauldalaikio kapitalo vertinimo modgl

Apibendrinant globalizacijogtakos pliusus ir minus ekonomikai ir finanankoms teorijas ir
jvairiy autory atliktus empirinius tyrimus, galima teigti, kaeki globalizacija aplamai, tiek finaps
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rinky globalizacijos naual yra didet. Ir tai ne tik makroekonominiu, batikroekonominiu lygiu. Be
naudos dydis priklauso nuo Salies iSsivystymo lygulitinés padties, infrastrukiros ir dar daugeli
kity veiksniy, kurie duoda galimybes Salims pasinaudoti globhaljps teiliamais pliusais. Bet nereikia
pamirsti ir globalizacijos keliapgresmiy ir keliamg neigiany jtaka finang; rinkoms, to pasekoje,
Salies ekonomikai. Reikia iSnaudoti globalizacipghsodana tiesiogire ir netiesiogig naud, tatiau
Salys turi tam pasiruaStvarkant teisig sistem ir infrastruktira bei priziirint ir valdant globalizacijo

procesus finangrinkose.

2. 4.Pasiilymai galimos globalizacijos naudos iSnaudojimui ikkeliamy grésmiy

suvaldymui

Tore ir Schmuckler (2002) asiilé tris faktorius, kumy déka galima nustatyti finansiss
globalizacijosijtaka vietinem finans; rinkoms. Siuos faktorius jie padimo ,,palaiminta trejybe",aj

sudaro: valiuta; lankstus Matos kursas; kontrélir reguliavimas.

Kontrolé ir
reguliavimas

Lankstus
valiutos
kursas

Tvirta valiuta

Saltinis: sudarytas autes, remiatis (Tore ir Schmuckler)
11 pav. Palaiminta trejybeé

Anot autori; Sias glygas (lankstus valiutos kursas; kortrar reguliavimas )jvygdzius, galima
teigti, kad Salys sekmingantegriosisj pasaulines finamsrinkas. Realife aplinkoje, tiek tarptautis,
tiek vietinés fiang rinkos ym@ toli nuo idealaus ir tobulo modelio. Paiausiai besivystatios Salys,
kurioms kudigas silpnas vautos kursas, valiutos kurso plaukiojimoioé ir silpna kontrok, patiria
dideliy sunkungy integruojantis | taprautines finang rinkas. Dazna susidurama su finasikmis
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problemomis kaip nepakankamai i&pta rinka, kaig burbulai, asimetriéi informacija, moralia
rizika, ir kt. Nepaisant 8i problemy Salis gali integruotis netobuj tarptautig finasy rinka, jei ji
atitinka efektyvumo ,,palaimintos trejgdd’ silygas.

Tarptautire valiuta reiSkia, kad ja galima disponuoti viése ir tarpatutidse rinkose bei ji yra
priimtina kaip vers saugojimo vienetas. Vietise rinkose reiSkia, kad naudojant vietiniam
finansiniam tarpinikui, o tarptautise reiskia, kad iSplatinant viegirvaliuta nominuotas obligacijas
tarptautirese rinkose. Sis tarptautinis lygis yra patikomogkroakonomiis politikos pagrindas, kuris
yra paremtas fiskaliniu prosecu, uztikridanvalitos emitento mokum Lankst; valiutos kurg turi
Salis , kuri leidZia savo valiutai laisvai plaukibtginant su kitomis valiutomis, taip pat nereikeakyti
didelio uzsienio valiutos rezervo, noririt@aukiojimg uztikrinti. Sio lankstaus valiutos kurso keitimo
efektyvumas turi @iti uztikrintas centrinio banko.

Finansires sistemos prieitig ir teisin reglamentavimp apibudina gvoka - stipri intuicija.
Priziarin¢ios institucijos turi uztikrinti pasiraSytsandon; vykdymg bei mazinti y sudarymo kastus,
kuo labiau sumazinant informacijos asimetriSigun®andon; jvykdymo uztikrinimas palaikomas
nustatant aiskias akcinigkr kreditoriy teises ir tai atspindint teis aktuose. Tvirta kontréluztikrina
aiSky finansires situacijos rinkoje pateikig mazina inciatyy priimti per dideles rizikas, reikalauja
laikyti pakankam kapitah prisiimtai rizikai padengti.

Taigi Sie trys veiksniai padeda iSvengti neigiarfinansires globalizacijos poveikio ir padeda
efektyviai pasinaudoti jos teikiama nauda. Tarpteéutaliuta tampa iSsami, aplink karivyksta
vietinis finansinis tarpininkavimas ir efektyvusnsi@riy sudarymas. Esant pakankamai priedi yra
galimybke iSplesti rinkas ilguoju laikotarpiu. Taip pat mazinamalmtos ir atsiskaitymo termino
neatitikimai. Tarptautié valiuta leidzia iSpisti finansavimo galimybes netulama jtakos valiutos
keitimo kursui. Tarptautiis valiutos ir lankstaus valiutos kurso kombinacgatriniam bankui leidzia
vykdyti anticikline pinigy politika ir nustatyti rea} keitimo kurg Zemesniame pusiausvyros taske,
iSvengiant nereikaling sukuriamo produkto nuostqliir reikSmingo rinkos destabilizavimo. Pasak
autory tik kelios Salys atitinka Sio modelio keliamus kadavimus ir gali efektyviai iSnaudoti
finansires globalizacijos teikiamus pliusus, nepaisant ndgigos pasaulids finang rinkos
struktiros. Besivystatios ir kitos Salys turi gerinti mitus veiksnius, jei nori iSvengti nepageidautinos
finansires sukeliamo poveikio.

Kalbant apie aptartus kiekybinius A.T. Kearney DK globalizacijos indeksus naudingatib
apskatiuoti Salis sugrupavus jas pagal iSsivystimojly@rba jei skaiiuotume Europos afungos
mastu, grupuoti galimadly pagaljstojimo j Europos gunga metus, nes visél to globalizacijos
procesas yra neatskiriamas nuo Europpsgos vykdomos politikos.

Pajamy nelygylkes sumazinimasS.Kuznec (1955) ekonominio augimo teorija teigad mokslo

ir technologi plétra yra susijusi su ekonomikos strads pokygiais, o ekonomikos struiktai
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pasiekus tam tilrribg pajamy nelygyle pradeda kristi (Ferreira, 1999). Taigi galime diar§vad,
kad dauguma Salidar rera pasiekusios Kuzneco krés/tasko, kur augimas mazina pajanelygyl.
Todkl buty galima siilyti didinti iSlaidas mokslo tyrimams, ar (ir) kisabidais raginti technologij ir
mokslo pétrg. Siekiant sumazinti pajamnelygyle Salyse reiki skatinti Sakig tarptauti prekyh,
stiprinti demokratijos mechanizmus ir egalitarissnvisuomeés nuostatas.Tokiu atveju ekonomika
buty stumiama tolyn Kuzneco kreive ir & prie ribos, kai pajamnelygyle pradeda mati.

Rossi (2008) nuoman kad ,,rinka turi bti reguliuojama, pridirima arba jos nebus visai. Jei
vyriausyle nesikisj valdymy ir pasitikes rinkos savireguliacija, laisva konkurentirinka negals
egzistuoti ilgai, nes ji bus nudsinta monopolistinj jegy”.

Norint iSvengti didelj svyravimy rinkosereikia sustiprinti reguliavimy prieziira, tarptautigse

rinkose, didinti valstybs vaidmen Bet visgi iSlieka informacini technologiy poveikis finang
rinkoms, kuris sunkiai sukontroliuojamas. ProceSaip metu vyraujantis finapginkose, tampa vis
maziau sureguliuojami ir visos Salys susivienijanfaojant bendrus sprendimus nepageidayjam
svyravimy suvaldymui. leSkoma prevenainisprending kurie padty judéti finansinio stabilumo
linkme, reformuojant finangrinky prieziiros, reguliavimo ir kontrék sistemas.

Abibendrinat globalizacijos padarinius finansnkos ir jy suvaldymo galimybes, galime teigti,
kad globalizacija galima nors minimaliai reguliygai pakreipti ir iSnaudoti taip, kad ji teikteigiama
naudy. Dideli vaidmen atlieka vyriausyb, kuri turety biti neabejinga ir imtis veiksg ne rytoj, o

Siandien.
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3. GLOBALIZACIJOS TEIKIAMOS NAUDOS ISNAUDOJIMO IR
GRESMIU SUVALDYMO FINANS U RINKOSE EKSPERTINIS

TYRIMAS

3.1 Globalizacijos raiskos finang rinkose ekspertinis vertinimas

buvo panaudotasekspertinis vertinimo metodas,

susisteminamos atskiekspen nuomorgs ir prieinama prie bendro problemos sprendimo.

Buvo pasirinkti 5 ekspertai, asmenys iS Pkeg Mazeikiy rajony, kurie susije su ekonomikos
ir finang; srytimis. Ekspertai siekanonimiSkumo ir pageidavo, kad gauti duomengyts; Ipanaudoti
tik Sio tyrimo analizei. Ekspertinio tyrimo dalyvipageidavimu anonimiskais laikyting jvardai
pavaras, nurodant tik ekspertinio dalyvio pareigylr statug (zr. 5 lented). Ekspertams buvo
pateiktos 5 hipoteés. J; atsakymai buvo susisteminti pateikti ledgelpavidalu pagal rangus.
Ekspertams pateiktas hipoészbuvo jvertintos balais nuo 1 iki 5 (kur 1 balas reiSkesutikima su

teiginiu, o 5 balai — labai didelis pritarimas esemteiginiui).

5 lentek. Ekspertinio tyrimo dalyviai ir darbo stazas

Eil. nr. Uzimamos pareigos Darbo stazas

1. Plungs rajono savivaldyds, strateginio planavimo ir om.
investicijy skyriaus, vyriausioji specialist

2. Plungs rajono savivaldys, finang ir biudzeto 11 m.
skyriaus vedja

3. Mazeikiy rajono savivaldyes, ekonomikos, finansir 11 m.
vietinio tkio komiteto narys

4. Mazeikiy rajono savivaldyés, viesijy pirkimy skyriaus, 3m.
vyriausioji specialist

5. Mazeikiy rajono savivaldyés, ekonomikos, finansir 5m

vietinio tkio komiteto narys

Pradinés hipotezs:

H1: Globalizacijos sukeliami padariniai teikia didis® naud iSsivysiusioms Salims.

H,: Globalizacija didina konkurenagigaliy nacionaligse finang rinkose.

Hs: Globalizacijogtaka kapitalo mobilumui turi dideés naudos nei Zalos.

H4: Finang rinky globalizacijos tikslas sujungti tattprot, ir technologinius.

kuriuo
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pasiekimus, kad patenkinti pasaulinius poreikius.

Hs:Globalizacija kenkia verslui perzengus nacionaliribas.

Konkordancijos koeficientas ir jo reikSmingumo itkmas.
Ho: Ekspert vertinimai yra priestaringi t.y. W=0
Hi: Ekspert vertinimai yra panass t.y. W#0

6 lentek Eksperty vertinimo duomenys ir skakiavimo rezultatai

Ekspert . Alternatyw nr.
A1 Az Az Ay As
X1 3 5 4 4 2
X> 5 5 5 4 3
X3 3 3 3 4 1
X4 4 3 1 5 2
Xs 4 5 4 4 2
Rang; suma 19 21 17 20 10
m
2.
i—1
Rang; sumy, 17,4 17,4 17,4 17,4 17,4
vidurkis a
Nuokrypio 2,56 12,96 0,16 6,76 54,76
kvadratas
S*suma 77,2

Konkordancijos koeficientas skaiojamas pagal formei
125°

m?(k® — k) @)

Cia: W-konkordancijos koeficientas;

S%- Kvadratinis nuokrypis;
m-ekspeni skatius;
k-alternatyw; skatius

12x 772 9264

5[ -5 3000
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Konkordancijos koeficientas W rodo, kad Hipotez yra atmetama, ekspenertinimai réera
prieStaringi (konkordancijos koeficientas nelygusiun, W = 0,31). Taigi ekspaytvertinimai yra
panasus.

Kadangi alternatyly skatius rera pakankamai didelis, tai yr&na didesnis nei septyni ar lygus

septyniems, tai konkordancijos koeficiento reikSguoirmg netikrinsime.

3.2. Globalizacijos padariny finansy rinkose ekspertinio tyrimo rezultaty iSvados

Altikus ekspertin tyrima galima teigti, kad ekspertnuomors buvo panaSios. Pirma hipotez
teige, kad globalizacijos sukeliami padariniai teikia@Ziausy naud iSsivygiusioms Salims. Ekspeyrt
nuomore pasiskirst taip: Plungs rajono savivaldys, strateginio planavimo ir investigiskyriaus,
vyriausioji specialist abejojo Sios hipotés tikslumu; Plungs rajono savivaldys, finang ir
biudZeto skyriaus vegh nesuabejojo @ hipotezs tikslumo; Mazeiki rajono savivaldyés,
ekonomikos, finans ir vietinio tkio komiteto narys nenéjo sutikti su iSkelta hipoteze, bet jos ir
neatmet; Mazeikiy rajono savivaldyés, viegyy pirkimy skyriaus, vyriausioji specialisir Mazeikiy
rajono savivaldys, ekonomikos, finamsir vietinio tikio komiteto narys pritarhipotezei.

Taigi apibendrinant specialist nuomor, galime teigti, kad pagrindés ekonomikos
globalizacijos daly¥s yra didziosios industréis valstylés. Taip pat dauguma apklagst teige, kad
didziausy naudy gauna iSsivy8usios Salys, nes jos yra labaiusiai atstovaujartarptauting
organizaciy, tokiy kaip: Tarptautinis valiutos fondas, Pasaulio bank#asaulie@ prekybos
organizacija ir kt. Nors spiacialistai kurie abejtjipotezs tikslumu ir komentavo, kad laisva prekyba
turéty pactti besivystagioms Salims atgaivintiyj ekonomilg ir pagerinti Zmonj gyvenimo lyg, taciau
visgi neligyle tarp iSsivysiusiy ir besivystatiy Saliy iSlieka labai didel.

Antra sgjinys. Globalizacija didina konkurengijSaliy nacionaligse finang rinkose. Trys
ekspertai patvirtino angr hipotez. Du specialistai ebejoja hipotez tikslumu. Specialistai, kurie
pritare hipotezei, savo nuomenargumentavo tuo, kad gloBgnt pasauliui, yra lengviau ne tik
,Kirsti" sienas, gauti informaaijper ngtikétinai greig laiko tarp, bet visa tai leidzia uzsienio
kapitalui, daugiasams bendroéms kurtis ir péstis kitose valstyse. Sis procesas didina
konkurenciy Salies vidaus rinkose.

Trecia hipotez. Globalizacijosjtaka kapitalo mobilumui turi dideés naudos nei Zalos. Trys
ekspertai pritar iSkeltai hipotezei, vienas ebejoja jos tikslumuMazeikiy rajono savivaldyés,
vieqyjy pirkimy skyriaus, vyriausioji specialistnesutinka su giniu. Pasak jos kapitalo mobilumas
iSbalansuoja rinkas, nes kapitalo mobilumas apailpapigy politikos nepriklausomyf taip pat dl jo

rinka tampa maziau prognozuojamacida kiti respondentai teigia, kad kapitalo mobilwreaidzia
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pritraukti daugiau dsy, jsigyti naujesnj ir efektyvesny prekiy, technologiy, o tai y manymy yra
didziulis pliusas.

Visi apklausoje dalyvay specialistai patvirtino 4 hipotez kad finang rinky globalizacijos
tikslas sujungti tue, prog, ir technologinius pasiekimus, kad patenkinti pgisaus poreikius.

5 hipotez. Globalizacija kenkia verslui perzengus nacioresimibas. Siam gpniui nepritag
nei vienas iS respondently teigimu, kuo didesss rinkos uzvaldymas t.y. ne tik savo Salies rinkoje
bet ir uzsienio rinkose, leidzia gauti didegelm, kurio uzdirbimas yra galiib pigesnis nei savoje,
vietingje rinkoje.

Abibendrinat hipotezj patikimumy, matome, kad pirmosios keturios hip@®dbuvo ekspeut
patvirtintos. Globalizacija finamsrinkoms suteikia kapitalo mobilum kuris skatina didegnléSy
pritraukima, leidziajsigyti naujausios technikos, pritraukidal naujos pazangios vadyls patirties
iS labaiu iSsivys&iusiy Saly. Globalizacija didina konkurengij dél jos krinta kainos,o tai geriau
Zmorems, kurie prekes ir paslaugas galgyti neiSpistomis kainomis. O kad Salis gl pasinaudoti
globalizacijos pliusais, teikiama nauda, ji turtibpasiekusi tam tiky iSsivystymo lyg bei tugti
susiformavugi rinkos infrastruldira, turéti minimalias pradinesatygas globalizacijos teikiamai naudai
priimti: institucijas, tinklus, teisintbaz, valdymo bei prieziros mechanizmus.

Tik viena iS hipotezj buvo vieningai atmesta, nes globalizacija, prigdinmei buvo teigta,
suteikia daugiasémins jmorems investuojagioms j versh kitose Salyse daugiau lais/ Josjgauna

galimyle pritraukti kSas globalioje rinkoje, kuri yra didesnikvidesre ir pigestz.
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ISVADOS

1. Globalizaciyp galima apibézti kaip proces, vyksmy, nepertraukiam technologiy,
informacijos, prek ir paslaug, kapitalo, pinig, darbo judjima, kertanj valstybi; sienas. Pasaulis
tampa vientisu mechanizmu, kur vienos valésykeiSkiniai, procesgtakoja ki valstybiy procesus.
Atsizvelgiant | tam tikrus ypatumus ir bruozus galime iSskirti padinés globalizacijos
charakteristikas: Laiko svarba, judrumo gichas, vietos reikSis nykimas, pasiekiamumo augimas,
greitis, klia¢iy nykimas, visuotinumas.

2. ISanalizavus globalizacijotaka finang; rinkoms teorinius aspektus galima teigti, kad
globalizacija pagilina finansrinkas, padaro jas likvidesnes, sudaro tinkamgggas geresnei ir
efektyvesnei tarptautinio kapitalo alokacijai, suma paikany normg, tampa efektyvesnis
tarptautinis rizikos diversifikavimas. Taip pat bldizacijos dka vystosi Salies intitucijos ir finags
sektorius, didja bendrowj efektyvumas bei vadybaldtarptautires konkurencijos. Visa tai sukuria
teigiamy jtaka ekonomikos augimui. Kaau globalizacija sukelia gsmes ir neigiamus padariniug. J
mazina Salj politinj ir ekonomin savarankiSkum Salys tampa labiau pazeidziamos gerokai pgalid
persiliejimo ir uzkrato tikimyb taip pat padiéja finang; rinky jautrumasikesiams ir auga nelygyb
Atsakymy j klausing, ar globalizacijos procesas sukurs turtinggsasaul visiems, ar pasagilkuriame
bus didesni skirtumai tarp Salir todél vyks neramumai, pateiks pats procesas. Tinkamasepo
valdymas padidins pirmoji scenarijaus galimybespesSmanymas ar (ir) sprendimatickliojimas
padidins rizilg, kad galijvykti antrasis scenarijus.

3. Atrinktiems penkiems ekspertams, tiesiogiai jggsgms su finang sritimi, buvo pateiktos
penkios hipote¥s, kurios atskleidzia iS dalies tirianprobleny. I1Skeltos hipote#s — Hp: eksperng
vertinimai prieStaringi irH;: ekspeny vertinimai panass — kuriomsjrodyti buvo skaiiuojamas
konkordancijos koeficientas. Kadangi konkordanckosficientasw=0,31, tad Hhipotez pasirinkty
ekspeny vertinimai prieStaringi - atmetama. Ekspevertinimai yra panas. Tai rodo, ne tik tai, kad
specialist nuomor vieninga, bet ir parodo, kokiu lygiu buvo priimarhgotez. Anot respondent
globalizacijos sukeliami paradriniai teikia diddis® naud iSsivyiusioms Salims, globalizacija
didina konkurency Salies nacionaligje finang; rinkoje, globalizacijogtaka kapitalo mobilumui turi
didesres naudos nei zalos, kad fingnsinky globalizacijos tikslas sujungti turt prof, ir
technologinius pasiekimus, kad patenkinti pasaudirporeikius ir kad globalizacija nekenkia verslui
perzengus nacionalines ribas.

4. Norint sumazinti globalizacijos keliamaségmes ir sukeliamus neigiamus padarinius ne
visada uztenka finasis galios, todl Saliy valdzia ir politikai tuéty steleti ir valdyti globalizacijos
procesus, o silpnespiir besivystatiy Saly net riboti juos, iki tol kol bus sukurta tinkameidins

infrastruk@iriné aplinka. Kuri toms Salims leist pasinaudoti globalizacijos duodama nauda bei
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suteikiama galimyg kontroliuoti ir valdyti riziky bei naudoti toki monetarig, fiskaling, valiutos
kurso politiky, kuri leisyy priziaréti einamosios gskaitos deficyd ir valdyti jos finansavirg, ar (ir)
jvesti tam tikrus apribojimus skirtus trumpalaikiafi®ansiniams srautams, kurie kerta nacionalines
sienas, toél kad trumpalaiky ¢Sy srautai iSderina Saliekonomilg. Stipri ir racionaliai mstanti
teisirg, politiné ir instituciré infrastruktira sudarys galimybes Saliai iSnaudoti globalizackeliany

naud bei leis sumazinti jos keliamus neigiamus padasni
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ANOTACIJALIETUVI U IRANGL U KALBOMIS

TamoSauskait |. Globalizacijos raiSka finagsrinkose / Finang rinky magistro baigiamasis
darbas. Vadoy doc. dr. Gaspaniere L. - Vilnius: Mykolo Romerio universitetas, Ekondws ir

finang; valdymo fakultetas, 2014. — p.

ANOTACIJA

Magistro baigiamajame darbe iSanalizuotajviertinta globalizacijos raiSka finapsrinkose.
ISaiskinti globalizacijos teikiamos naudos irkgmes finag; rinkose suvaldymo klausimai. Pateikta
pastilymy kaip iSnaudoti globalizacijos sukeliamus pliusukaip apsisaugoti nuo neigianos pusy.
Pirmoje magistro baigiamojo darbo dalyje surinktanalizuojama mokslinliteratira globalizacijos
koncepcijos ir finang rinky teoriniais klausimais: iSanalizuota globalizacijamcepcijos atsiradimo
prielaidos, pagrindigs globalizacijos charakteristikos. Antroje dalygmagrireti du kiekybiniai A.T.
Keartney ir KOF globalizacijos skaavimo indeksai. Analizuojami ir vertinami globadizijos
padariniai (pliusai ir minusai) finagsinkoms. Treioje dalyje atliekamas ir apskaiojamas ekspeut
vertinimas. Pateikiami pagymai kaip suvaldyti globalizacijos sukeliamasgnes ir kaip iSnaudoti

teikiamg naud.

Pagrindiniai zodziai: globalizacija, finang rinkos, globalizacijos nauda finapnsnkoms,

globalizacijos sukeliamos ggmes finang rinkoms, globalizacijos suvaldymas.
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TamoSauskait |. The expression of the globalisation of financiarkets / Masters Thesis of
Financial markets. Supervisor professor Gaspare L. - Vilnius: Faculty of Economics and Finance
Management, Mykolas Romeris University, 2014. p55

ANOTATION

The main objectives of this graduation master ghase to analyze and assess the expression o
the globalisation of financial markets, to explagntrol issues of the globalisation of financialrkeds
benefits and threats. The thesis proposes bothtb@xploit advantages of the globalisation and how
to avoid a negative outcome of it. The first pafrthe thesis concentrates on analysis of academic
literature that covers theoretical topics of thebglisation concepts and financial markets; the
assumptions of the globalisation concept occurreacd main globalisation characteristics are
examined. The second part of the thesis gives erigden of a two quantitave calculation indeces of
A. T. Keartey and KOF; the effects on financial keds of the globalisation outcome (benefits and
risks) are investigated and estimated as well. fhive part of the thesis delivers the estimation of
expert's assessment; the propositions how to maglafpalisation threats and exploit the benefits are
introduced at the end of the paper.

Key words: globalisation, financial markets, globalisatiorfiatincial markets benefits,

globalisation of financial markets threats, manageinof globalization.



56

SANTRAUKA

TamoSauskait |. Globalizacijos raiSka finagsrinkose / Finang rinky magistro baigiamasis
darbas. Vaday doc. dr.Gaspénieré L. - Vilnius: Mykolo Romerio universitetas, Ekondqs ir

finang; valdymo fakultetas, 2014. — 56 p.

Finag; rinky magistrinio baigiamojo darbo tema - globalizacijasSka finag rinkose. Tema
aktuali, nes vis aktyviau diskutuojama apie glatadijos teikiam naudy ir sukeliamus neigiamus
padarinius. Vieni mokslininkai padtia teigiamus globalizacijos aspektus kiti savaZztue neigiamus.
Politikos strategij karéjai diskutuoja, kaip atskiras valstybes paveiksbgl@zacija ir kaip sudaryti
tokig valstyles politika, kuri gakty tinkamai panaudoti globalizacijos naugt suvaldyti keliamas
grésmes.

Siame darbéyrimo abjektas - finans) rinkos globalizacijos konteksfigrimo tikslas - Jvertinti
globalizacijos padarinius (privalumus ifikumus) finang rinkose ir pateikti paglymus globalizacijai
valdyti. ISsikelti keturiuzdaviniai: 1. pateikti globalizacijos ir finagsrinky teorijas; 2. iSnagriti
globalizacijos padarinius finags rinkose; 3. parengti globalizacijos raiSkos finangankose
metodologig; 4. nustatyti globalizacijogakos finang rinkoje valdymo kadus.

Magistro baigiamojo darbas buvo atliekamas anajanto mokslire literafirg, statistinius
duomenis, bei atlikus ekspeitiwertinimg (kokybinis tyrimas).

Ekspertinis tyrimas atskleid kad ekspegt nuomors yra panasios, iryjteigimu globalizacijos
sukeliami paradriniai teikia didZiawsnaud iSsivygiusioms Salims, globalizacija didina konkurencij
Salies nacionaligje finang; rinkoje, globalizacijogtaka kapitalo mobilumui turi didegs naudos nei
zalos, kad finangrinky globalizacijos tikslas sujungti tartprog, ir technologinius pasiekimus, kad
patenkinti pasaulinius poreikius ir kad globalizaciekenkia verslui perzengus nacionalines ribas.

Darbas susideda i$ trigjskyriy. Pirmame skyriuje ,,Globalizacijos raiSkos finangnkose
teorija“ pateikiama globalizacijos, finansinky sgvokos, j; tarpusavio gsajos, aiSkinamasi kokius
privalumus ir tikumus globalizacija sukelia finapsinkose. Antrame skyriuje ,, Globalizacijos raisSka
finang; rinkose metodologija“ pateikiami mokslinigkatlikti tyrimai, atliktas tyrimo metodikos
pagrindas. Tr&ajame skyriuje ,,Globalizacijos raiSka fingngnkose ekspeut tyrimas” vertinami
ekspertinio tyrimo gauti duomenys, patvirtinamofaamatmetamos hipotez ir daromos iSvados.
Skyriuje ,,ISvados ir paslymai“ pateikiami svarbiausi pastgbnai, iSsakoma nuomen apie
galimybes valdyti globalizacijos sukeliamus reisis finang rinkose. Pateikiama darbo metu

naudota literatra. Prieduose pateikiama medziaga papildanti baigjia darbo medziag
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SUMMARY

TamoSauskait |. The expression of the globalisation of financiarkets / Masters Thesis of
Financial markets. Supervisor professor Gaspare L. - Vilnius: Faculty of Economics and Finance

Management, Mykolas Romeris University, 2014. p56

The topic ,,The expression of the globalisatiorfimdnce markets" of the final masters degree
work is actual, because there are more and moceasti®ns in current days about benefit and negative
consiquences of the globalisation.

Some of the scientists highlights only positive esdp of the globalisation, others - only
negative. The scientists of politics are disaugdiow different countries will be affected by the
globalisation and how to create such policy of ttmntry, which could use the benefit of the
globalisation in the proper way and manage appgahireats.

The object of the researchin this work is finance markets in the context loé globalisation.
The aim of the research - evaluate the consequences of the globalisationatddges and
disadvantages) in the finance markets and providestiggestions to manage the globalisafidre
goals of the work: 1. provide the theories of the globalisation andhfice markets; 2. analyze the
consequences of the globalisation in the financekets; 3. prepare the methodology of the
globalisation expression in the finance markets;tat.identify the methods of the management
influenced by the globalisaton in the finance megke

The research of this final masters degree work deage by analyzing the scientific literature,
statistical data and by the accomplished expernatibn (the research of the qualitative research).

Expert study revealed that the experts opinionsiandar, and they are saying that globalisation
caused consequences most benefit for developedrmsjrglobalisation, increased competition, the
country's domestic financial market, the impactjlobalisation on capital mobility have more bergefit
than harm to the financial markets, globalizatiamsato bring together the assets, the mind, and
technological advances to meet the global needswsnsgaying that globalization does not damage the
business behind national borders.

The work consists of 3 parts. In the firs part g @xpression of the globalisation in the finance
markets" there is given the conceptions of the glishtion, finance markets, the connection between
them, also there is clarified what advantages asadgantages the globalisation causes in the faanc
markets. In the second part ,,The expression oflibialisation methodology in the finance markets"
there is given the results of the different scistiresearches, there is done the base of tharcase

method. In the third part ,, Thexpressiorof the globalisation in the finance markets - tesearch of
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the experts"” there is evaluated results, which wyetdrom the experts researches, there is approved
denied hyphotesis and the conclusions are donthelrpart 'Conclusions and suggestions' there are
given main remarks, considered opinion about pdsdgilto manage issues, which appeared of the
globalisation in the finance markets. There is gitee list of the literature, which was used in the

work. In the appendixes there is given data, widomplements the material of the final masters
degree work.
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1 PRIEDAS
EKSPERTO APKLAUSA
INTERVIU PROTOKOLAS

Apklausos tiksagvertinti globalizacijos padarinius finapsinkoms. Toliau pateikiamos 5
hipotezs, kurias reiakigvertinti nuo 1 iki 5 (kur 1 balas reiSkia nesutilarsu teiginiu, o 5 balai —

labai didelis pritarimas esamam teiginiggSius skaiiy baly stulpelyje.

Eil. Hipotezé Balas

nr.

1. Globalizacijos sukeliami padariniai teikia diadsg

naud issivysiusioms Salims.

2. Globalizacija didina konkurengifaly nacionaliniuose

finang; rinkose.

3. Globalizacijogtaka kapitalo mobilumui turi didesgs

naudos nei zalos.

4. Finang rinky globalizacijos tikslas sujungti tuart
prota, ir technologinius pasiekimus, kad patenkinti

pasaulinius poreikius

5. Globalizacija kenkia verslui perzengus nacioresi

ribas.
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2 PRIEDAS

A.T. Kearney pasaulio miesty globalizacijos indekso rodikliai 2008, 2010, 1012.
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Saltinis: sudarytas remiantis (http://www.atkearnegn/gbpc/global-cities-index/full-report/-
/asset_publisher/yAl10gZpc1DO/content/2012-globaés-index/10192)
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3 PRIEDAS
2013 mety KOF globalizacijos indekso rodikliai
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4 PRIEDAS
2012 mety KOF globalizacijos indekso rodikliai
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5 PRIEDAS
2013 KOF GLOBALIZACIJOS INDEKSO SVORIAI

Indices and Variables Weights

Economic Globalization [36%]

i) Actual Flows (50%)
Trade (percent of GDP) (21%)
Foreign Direct Investment, stocks (percent of GDP (28%)
Portfolio Investment (percent of GDP) (24%)
Income Payments to Foreign Nationals (percentjof (27%)
GDP)

i) Restrictions (50%)
Hidden Import Barriers (24%)
Mean Tariff Rate (27%
Taxes on International Trade (percent of current (26%)
revenue)
Capital Account Restrictions (23%)

Social Globalization [37%)]

I) Data on Personal Contact (34%)
Telephone Traffic (25%
Transfers (percent of GDP) (3%)
International Tourism (2699)
Foreign Population (percent of total population) (21%)
International letters (per capita) (24%)

i) Data on Information Flows (35%)
Internet Users (per 1000 people) (33%)
Television (per 1000 people) (36%)
Trade in Newspapers (percent of GDP) (31%)

iii) Data on Cultural Proximity (31%)
Number of McDonald's Restaurants (per capita) (45%)
Number of lkea (per capita) (45%)
Trade in books (percent of GDP) (10%0)

Political Globalization [26%]
Embassies in Country (25%)
Membership in International Organizations (28%)
Participation in U.N. Security Council Missions 7:)4
International Treaties (25%)
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6 PRIEDAS

KOF EKONOMIN ES GLOBALIZACIJOS RODIKLIAI 1970-2013 M.

Metai | Lietuva| Lenkija | Latvija | Baltarusija| Rusija
1970 - 38,87 - - -
1971 - 38,87 - - -
1972 - 38,87 - - -
1973 - 38,87 - - -
1974 - 38,87 - - -
1975 - 38,87 - - -
1976 - 38,87 - - -
1977 - 38,87 - - -
1978 - 38,87 - - -
1979 38,87 - - -
1980 - 38,87 - - -
1981 - 39,85 - - -
1982 - 39,99 - - -
1983 - 39,99 - - -
1984 - 39,99 - - -
1985 - 39,99 - - -
1986 - 40,26 - - -
1987 - 42,02 - - -
1988 - 42,01 - - -
1989 - 41,74 - - -
1990| 41,73| 44,86 42,77 - 22,71
1991| 39,38| 44,59, 42,55 31,05/ 24,93
1992| 40,81] 47,63 50,72 36,99, 33,08
1993| 51,19| 47,28 53,15 31,61 33,21
1994| 53,34| 46,15/ 54,39 35,58, 32,3
1995| 55,89 47,46| 57,21 36,05/ 35,3
1996| 61,03] 47,04) 62,55 37,32| 36,21
1997| 63,81] 49,39| 65,52 41,33| 37,64
1998| 64,52| 52,88 66,87 44,57 42,77
1999| 65,31] 53,78/ 67,00 48,18| 45,76
2000 67,13| 57,26| 66,80 47,27 48,74
2001| 70,93| 54,07| 70,29 45,90/ 50,55
2002| 72,43 57,24| 71,31 43,96, 52,61
2003| 73,85| 61,38| 73,02 43,07| 54,07
2004| 75,75| 73,75| 77,81 44,01| 53,08
2005| 78,03| 68,84| 78,74 41,73 53,92
2006| 78,67| 71,52 79,88 41,92| 53,85
2007| 81,08| 74,63| 80,81 40,94| 55,40
2008| 78,73| 71,02| 78,90 41,67 49,25
2009 70,18| 73,46| 67,83 46,47| 54,01
2010| 77,03 72,78| 76,02 51,61| 55,55
2011| 77,39| 72,34| 79,29 40,35| 48,96
2012| 70,83| 73,96| 68,59 46,67| 54,56
2013| 77,03| 72,78| 76,02 51,61| 55,55

Saltinis: sudarytas autes, remiantis (KOF index Of Globalization)
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KAIMYNINI U SALIU 1970-2013 M.

Metai | Lietuva| Lenkija | Latvija | Baltarusijg Rusija
1970 - 44,78 - - -
1971 - 44,93 - - -
1972 - 44,78 - - -
1973 - 50,05 - - -
1974 - 50,71 - - -
1975 - 50,82 - - -
1976 - 51,15 - - -
1977 - 51,27 - - -
1978 - 52,17 - - -
1979 - 52,73 - - -
1980 - 52,60 - - -
1981 - 53,22 - - -
1982 - 53,45 - - -
1983 - 53,56 - - -
1984 - 53,76 - - -
1985 - 53,76 - - -
1986 - 53,76 - - -
1987 - 53,60 - - -
1988 - 51,57 - - -
1989 - 50,19 - - -
1990 35,07 51,49| 39,71 - 39,09
1991| 34,15 57,01| 39,57 29,26/ 39,96
1992| 35,56| 62,62| 42,25 31,56| 43,80
1993| 40,34| 65,74 43,51 29,76| 48,14
1994| 46,46| 66,18 48,89 32,94| 48,77
1995/ 50,40| 67,23| 51,53 34,27| 50,94
1996| 56,82| 67,73| 54,01 36,76| 51,95
1997| 59,98| 68,87 57,38 39,17| 53,10
1998| 64,07 70,97| 58,74 41,33| 55,73
1999| 61,50/ 71,26] 59,53 43,26| 57,04
2000| 63,03 72,3| 60,50 44,50/ 63,15
2001| 65,37 71,19| 62,13 4555| 64,49
2002| 66,71, 72,52| 62,96 45,45 65,73
2003| 67,73| 74,69| 64,15 47,26| 66,48
2004| 69,82 79,51| 67,04 47,35| 66,41
2005| 71,49| 77,98 67,82 46,98| 66,45
2006| 72,29| 79,58/ 69,83 47,11| 66,69
2007, 74,11, 80,70 70,03 48,00 67,54
2008| 73,36| 79,47| 69,41 49,34| 65,19
2009| 69,93| 80,31 65,7 52,41 66,97
2010| 72,79 79,1 69 54,98 67,78
2011| 73,64| 79,67 70,32 50,48| 65,92
2012| 66,56| 80,81| 66,27 52,68 67,35
2013| 72,79| 79,10 69,00 54,98, 67,78

Saltinis: sudarytas auta , remiantis (KOF Index Of Globalization)

7 PRIEDAS
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8 PRIEDAS

KOF EKONOMIN ES GLOBALIZACIJOS INDEKSO LIETUVAI RODIKLIAI

1990-2013 M.
Metai Proc.
1990 41,73
1991 39,38
1992 40,81
1993 51,19
1994 53,34
1995 55,89
1996 61,03
1997 63,81
1998 64,52
1999 65,31
2000 67,13
2001 70,93
2002 72,43
2003 73,85
2004 75,759
2005 78,03
2006 78,67
2007 81,08
2008 78,73
2009 70,18
2010 77,03
2011 77,39
2012 70,83
2013 77,03

Saltinis: sudaytas autes, remiantis (KOF index of globalization)



KOF GLOBALIZACIJOS INDEKSO LIETUVOS 1990-2013 MET U RODIKLIAI
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9 PRIEDAS

Metai 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

Proc. | 35,07 | 34,15 | 35,56 | 40,34 | 46,46 | 50,40 | 56,82 | 59,98 | 64,07 | 61,50 | 63,03
2001 2002 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
65,37 66,71 67,7 | 69,82 | 71,49 | 72,29 | 74,11 | 73,36 | 69,93 | 72,79 | 73,60 | 66,56 | 72,8

Saltinis: sudarytas auta , remiantis (KOF Index Of Globalization)
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