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IVADAS

Temos aktualumas: Vieningos monetarinés politikos vykdymas skirtingy ekonomiky Salyse, yra
sunkus uzdavinys, reikalaujantis aiSkiai iSreikSty kriterijy jgyvendinimo. Vieni i§ pagrindiniy kriterijy,
pirma kartg buvo apibrézti XX a. 6-ajame deSimtmetyje, suformuluojant Optimalios valiuty zonos teorijg
(toliau OVZ). OVZ jvardija svarby verslo cikly sinchronizavimo aspekta, kuriuo remiantis sgjungos Salys
laikui bégant turi pasiekti konvergencija. Kuriant euro zong (toliau EZ), buvo tikimasi, kad Europos
Sajunga (toliau ES) padés pinigy sajungos naréms pasiekti auksta verslo cikly konvergencijos lygi ir
Salys atitiks OVZ kriterijus. Mundell (1961) teigé, kad Salims naudinga jsivesti bendrg valiutg tik tada,
kai jy verslo ciklai koreliuoja tarpusavyje, kitu atvejy, vieninga monetariné politika nebus veiksminga ir
nesugebés uztikrinti tvaraus ekonomikos augimo visose sajungos Salyse.

Pirmasis ES zingsnis link ekonominés integracijos buvo Zengtas 1992 m. jkuriant Europos pinigy
sajungg, kurios tikslas buvo sukurti bendrg valiutg, koordinuoti ekonomings ir fiskalinés politikos
igyvendinima, jkurti Europos centrinj banka (toliau ECB). Sajungos sukiirimas sudares tris etapus,
uztikrino laisva kapitalo judéjima, sieny panaikinima, kas yra vieni i§ OVZ Kriterijy, taciau ar jiems
pavyko pasiekt ekonominj struktiiry panaguma tarp sajungos nariy? Sis klausimas islieka aktualus nuo
pat 1988 m., kai Europos sgjungos vadovy taryba patvirtino siekj sukurti ekonoming ir pinigy sgjunga
(toliau EPS). Jau pirmajame kirimo zZingsnyje i$skirtas svarbus ekonominés konvergencijos ir regiony
skirtumy Salimo prioritetas, kuriam buvo skirta daug démesio. EPS, ES sukiirimas, Mastrichto sutarties
jgyvendinimas, Bendrosios Europos rinkos, Stabilumo ir augimo pakto formavimas buvo Saliy sgsajy
stiprinimo priemonés, kurios paSalino prekybos kliiitis, jvedé bendrg pinigy politika, ir bendra valiutg.
Priimti penki konvergencijos kriterijai turéjo uztikrinti Saliy skirtumy mazéjima.

Euro jvedimas paskatino empirinius ir teorinius tyrimus, Kuriy tikslas iSanalizuoti centralizuotos
monetaringés politikos veiksminguma. Europos Saliy verslo cikly sinchronizavimas tapo viena pagrindiniy
sgjungos empiriniy ir teoriniy tyrimo sriciy. Artis ir kt., 2004 mety tyrimo i§vados parod¢, kad aStuntojo
deSimtmecio pradzioje Portugalijos ir Ispanijos augimo tempai buvo gerokai aukstesni nei jy Europos
partneriy, o tai rodé beta konvergencijos procesg. Taciau tolesni tyrimai atskleidé galima Saliy atskirtj ir
grupavimo galimybe pagal jy ekonomikos pajégumus. Europos Komisija (2014) teigé, kad cikly
panaSumai ES turéty bati vertinami i$ grupés perspektyvos. Fidrmuc, Korhonen (2006), Stanisic, (2013)
ir Di Giorgio (2016) pritaria Siai nuomonei ir i$skiria pazeidziamas ekonomikas, tokios kaip Piety
Europa, Vidurio ir Ryty Europos Salys, kurios, anot autoriy, turéty buti vertinamos grupémis. Atlikti
ekonomisty tyrimai, siekiant iSanalizuoti Ryty ir Centrinés Europos verslo cikly sinchronizacijg su euro
zona, parodé Saliy atskirtj, o tai kelia susirtipinimg pinigy sgjungos veiksmingumu. (Darvas, Szapary,

2004; Carmignani, 2005; Fidrmuc, Korhonen, 2006). Pagrindiniai ES ir kartu ECB tikslai: kainy
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stabilumas, ekonomikos augimas ir pakankamas uzimtumo lygis tampa sunkiai jgyvendinami dé¢l Saliy
skirtumy. Kuriant pinigy sajunga buvo svarstoma $aliy ekonominiy cikly neatitikimo problema, taciau
tikéta, kad laikui bégant ciklai supanaseés.

Verslo cikly sinchronizavimo problema ypa¢ aktuali istoriSkai silpnesnéms ekonomikoms, tokioms
kaip Centrinés bei Ryty Europa. Skirtinga Vidurio ir Ryty Europos $aliy verslo cikly dinamika su Euro
zonos ciklu kelia centralizuotos monetarinés politikos jgyvendinimo sunkumus. Taigi pagrindiné darbe
nagrin¢jama problema — verslo cikly konvergavimas ir EZ tinkamumas Vidurio ir Ryty Europos
valstybémes.

Problema: Vidurio ir Ryty Europos S$aliy verslo cikly konvergavimas ir bendros monetarinés
politikos tinkamumas.

Darbo tikslas: Pasitelkiant ekonometrinius modelius jvertinti Vidurio ir Ryty Europos Saliy cikly
dinamika ir vieningos monetarinés politikos tinkamuma remiantis cikly konvergavimo aspektu.

Darbo uzdaviniai:

1) ISanalizavus mokslinés literatiiros Saltinius, empirinius tyrimus, apibrézti verslo cikly teorijos
sampratg.

2) Identifikuoti monetarinés politikos poveikj ekonomikai bei taikomas politikos priemones Euro
zonos salyse.

3) Nustatyti vieningos monetarinés politikos tinkamumo skirtingoms $alims Kriterijus.

4) I8analizuoti empirinius tyrimus susietus su verslo cikly sinchronizacijg Europos sajungoje.

5) Sukurti VECM modelius remiantis Realiy verslo cikly teorija.

6) Identifikuoti Lietuvos, Vengrijos, Lenkijos, Slovénijos ir Cekijos ekonominiy cikly dinamikas.

7) Gautus Vidurio ir Ryty Europos $aliy duomenis palyginti tarpusavyje ir su senbuviy ES Saliy
verslo cikly dinamika.

Darbo objektas: Verslo ciklai Ryty ir Vidurio Europoje.

Darbo metodai: Siam darbui atlikti pasitelksime vektorinio paklaidos korekcijos modelio
(VECM) metodika.



1 TEORINE DALIS

Sios dalies tikslas i$analizuoti mokslinés literatiiros 3altinius verslo cikly tematika, aptarti istoring
idéjos raidg ir apibendrinant autoriy nuomones. Remiantis skirtingais $altinais nustatyti verslo cikly
etapus, jy bruozus ir kaitos priezastis. Aptarti monetarinés politikos daromg poveikj ekonomikai,
iSanalizuoti pinigy sgjungos efektyvaus veikimo principus ir jy sgsajas su verslo cikly dinamika.
Apzvelgti atliktus empirinius tyrimus verslo cikly sinchronizavimo tematika.

1.1  Verslo cikly teorija

Literatiroje ekonominiy ar kitaip vadinamy verslo cikly, tematika pradéta analizuoti dar XIX a.,
taciau savo pika teorinéje ir empiringje literatiiroje ji pasieké XX a. ir dalinai atgavo populiaruma po
2008-2009 m. pasaulinés ekonominés krizés. Moksliniuose Saltiniuose galima atrasti daug skirtingy
verslo cikly sampratos interpretacijy ir modeliavimo varianty, taciau pagrindiniai teorijos principai
iSlieka tie patys.

Pirmoji verslo cikly teorijos idéja pateikta XIX a. viduryje K. Marxo ir F. Engelso darbe:
,Komunisty partijos manifestas“, ir yra laikoma ekonominiy cikly teorijos pradzia. Savo darbe jie
apibrézia verslo cikly sampratg ir teigé apie kriziy, nuosmukiy nei§vengiamuma. Autoriai nurodé, kad
verslo cikly kaitos varomoji jéga yra nuolat didéjanti pajamy nelygybé ir turto bei ekonominés galios
koncentracija auksciausiuose visuomenés sluoksniuose. Dél to neturtingiems darbuotojams triksta
pajamy jsigyti pagamintas prekes ir taip dél nepakankamo vartojimo susidaro perprodukcija, kuri ir
nulemia laikinus ekonomikos stagnavimus — nuosmukio periodus. Zinoma marksistin¢ teorija susilaukeé
daug kritikos i$ $iuolaikiniy verslo cikly tyréjy. R. Lucas (1976) savo darbe aiskiai teigia, kad bandymai
dokumentuoti ir aiskinti cikliSkus judéjimus jokiu biidu neturi bati siejami su prielaida, kad tokie
judéjimai yra neiSvengiamas kapitalistinés ekonomikos bruozas.

Ekonominiy cikly analize tolesnéje istorinéje raidoje galima suskirstyti j dvi tarpusavyje susijusias
sritis. Pirmoji, pasitelkia teorinius modelius, aiskinan¢ius ekonominiy svyravimy atsiradimo prieZastis ir
ju sklaidos mechanizmus, antroji yra empirine analize pagrjsta metodika. Pirmieji teoriniai verslo cikly
modeliai i§ esmés buvo endogeniniai, deterministiniai ar apraSomoji, tuo tarpu Siuolaikiniy teorijy
empiriniai modeliai jau yra egzogeniniai, stochastiniai. (Zarnowitz, 1992)

Placigja prasme verslo ciklai yra ekonominés veiklos pakilimai ir nuosmukiai, apibrézti
ekspansiniais ir recesiniais laikotarpiais. Ekonomikos vystymuisi buidingi cikliniai svyravimai, kurie
paveikia Salies veiklos rodiklius. Vienas pirmyjy teoriniy verslo ciklo apibrézimy, padéjusiy pamata
tolesniems tyrimams, yra A. Burns ir W. C. Mitchell (1946). Jy teigimu verslo ciklai yra ekonominés
veiklos svyravimai, turintys agreguotg poveiki Salies tikio sistemai dé¢l jmoniy veiklos suintensyveéjimo

ar sulétéjimo. ISskirti trys verslo ciklo etapai: ekspansinis, nuosmukio ir recesinis, po kurio seka naujo
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ciklo ekspansija. Ekonomikos ciklai yra susieti vienas su kitu per pirmg ir paskutinj etapg, ta¢iau néra
tapatiis savo trukme ar pasizymintis periodiskumu (Burns, Mitchell 1946). Siy autoriy i$vados yra gautos
i§ teorinio modelio, taciau tolesniuose verslo cikly analizés etapuose populiaruma jgauna empiriniai
tyrimai, modifikuojantys teoriniy modeliy sampratas bei iSvadas. Ekonomistai vis labiau siekia
iSanalizuoti Kintamyjy judéjimo budus, nustatyti ciklo pasikeitimo momentus ir galimai nuspéti recesijos
artéjima, ko nebuvo galima padaryti pasitelkiant tik teoring analizg.

R. Lucas (1977) modeliavo bendrg laiko eilu¢iy judéjimg. Autorius suformulavo ir i§nagrinéjo
mechanizmg, kuriame pinigy nestabilumas lemia gamybos ir infliacijos svyravimus. Verslo ciklai
modelyje apibréziami, kaip bendri ir pasikartojantis uzimtumo, gamybos ir jos veiksniy, paveikty kity
kintamyjy, judéjimai. Sie svyravimai neatitinka deterministinio trendo, kadangi neturi vienodo
laikotarpio ar judéjimo amplitudés. Pastebimi modelio judéjimo désningumai, teigia apie kintamyjy
kointegruotuma t.y. matomi bendri judéjimai tarp jvairiy laiko eiluc¢iy. Modelio rezultatai autoriui leido
iSskirti verslo cikly judéjimo principus. Pirmasis: istekliy judéjimas susijusiuose sektoriuose vyksta
drauge. Antrasis principas: ilgalaikio vartojimo prekiy gamyba turi didesng amplitud¢ nei trumpalaikio
vartojimo. Treciasis: zemés tkio produkcijos gamyba bei gamtiniy iStekliy gavyba, turi Zemesnj nei
vidutinis suderinamumas su produkcijos kainomis. Autorius taip pat pastebi, kad kainy kintamasis
dazniausiai pasizymi procikliskumu, t.y. kinta ta pacia kryptimi, kaip ir verslo ciklas. Anot autoriaus,
iSvardinti teiginiai yra budingi visoms decentralizuotos rinkos ekonomikoms. Lyginant su ankséiau
iSanalizuoto teorinio verslo cikly modelio i§vadomis, Siame modelyje matomas tikslesnis kintamyjy
sarysio identifikavimas. W. C. Mitchell (1951) darbe buvo teigiama, kad kintamieji pasizymi glaudziais
ry$iais, o R. Lucas jau kalba apie bendrg laiko eilu¢iy judéjima, kintamyjy kointegruotuma. UZsienio
prekybos Kintamasis nebuvo jtrauktas j R. Lucas modelj dél dviprasmiy rezultaty, nors mazoms
ekonomikoms eksportas padéty paaiskinti verslo ciklo kaitg.

Verslo cikly svyravimai neturi jokio paprasto, reguliaraus ar ciklinio modelio, lyginant su gamybos
komponentais daznai pasiskirto labai nevienodai. D. Romer (2012), nagrinédamas JAV duomenis,
pastebi, kad investicijos j atsargas vidutiniskai sudaro tik nedidele BVP dalj, ta¢iau jy svyravimai labai
paveikia BVP. Autorius teigia, kad investicijy smukimas paaiskina puse BVP augimo sumazéjimo. Salies
ekonoming veikla sutrikdo jvairiy tipy ir dydziy Sokai, atsirandantys daugiau ar maziau atsitiktiniais
intervalais. Pastebima, kad vieno gamybos sektoriaus Sokas ar vienos $alies ekonomikos nuosmukis gali
persiduoti kitoms Sakoms ar Salims. Literattiroje tai vadinama Soky plitimo efektu arba uzkrato efektu
(Romer, 2012). Doepke (1999) isskiria kelias Soky rtsis galin¢ias paveikti verslo ciklo dinamika:

e Technologinis Sokas;

¢ Stichiniy gamtos nelaimiy sukeltas Sokas;
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¢ Pinigy arba monetarinis Sokas;
e Politinis Sokas;
¢ Finansinio sektorius sukeltas Sokas.

Sokai gali biti jvairiy rasiy ir pasireiksti keli tuo pa¢iu metu, kadangi juda atsitiktinais intervalais.
Ilgalaikio vartojimo prekiy pirkimas, investicijos | gyvenamasias patalpas ir fiksuotos investicijos ]
negyvenamuosius biistus taip pat gali sudaryti neproporcingus produkcijos svyravimus, ko pasékoje gali
kilti Sokas. (Doepke,1999)

Kaip jau minéjome, teoriniuose Saltiniuose verslo ciklas daznai vaizduojamas, kaip ciklo judéjimas
apie tiesinj trendg. Ciklinius nuokrypius nuo trendo vadiname gamybos spragomis, kurios parodo
potencialaus ir esamo gamybos lygio, iSmatuoto BVP rodikliu, atotriikj. Tac¢iau realioje ekonomikoje
trendas néra tiesinis. Autoriai, Charlesas Nelson ir Charlesas Plosser (1982), pateiké atsitiktinio
klaidziojimo proceso i$skaidymg j stochastinj ir determinuotg trenda, kuris parodé, kad BVP, kaip ir
visiems Kkitiems nestacionariems kintamiesiems, inovacijos turi nuolatinj poveikj, taip 8-jame
desimtmetyje kilo Dinaminiy bendrosios pusiausvyros modeliy (toliau DSGE) ir Realiy verslo cikly
teorija (toliau RVC), kas ir buvo tolesnés verslo cikly analizés kryptis.

Verslo cikly tematika pradéta analizini remiantis teorine koncepcija laikui bégant iSple¢iama
empiriniais tyrimais, skirtais klasifikuoti, kiekybiskai jvertinti ir paaiskinti jvairius ciklo etapus, faziy
kitimo priezastis, kintamyjy sarySius. Bendraja prasme verslo ciklai yra pasikartojancios kintamyjy
plétros ir susitraukimo faziy sekos, apimancios jvairius ekonominius procesus ir isrySkéjancios, kaip
agreguoti visos ekonominés veiklos, susijusios su gamyba, uzimtumu, pajamomis ir prekyba svyravimai.

1.2 Realiy verslo cikly teorija

F.E. Kydland ir E.C. Prescott (1982) laikomi dinaminiy bendrosios pusiausvyros modeliy
pradininkais, sukiirusiais realiy verslo cikly modelj iSvengiant] panaSiy to meto modeliy kritikos — jy
modelis buvo paremtas ne empirika, o0 mikroekonomikos teorija (Fernandez-Villaverde, 2010). Realiy
verslo cikly teorija pagrjsti modeliai yra pagrindinis instrumentas cikly analizéje.

Autoriy modelyje agreguoty makroekonominiy kintamyjy dinamika atsiranda i$ optimizuojanciy
savo naudingumg ekonomikos agenty individualaus elgesio. Modelyje ciklinius svyravimus sukelia
stochastiniai struktiiriniai Sokiai. Tai svarbus bruoZas analizuojant makroekonoming sistemg. Dauguma
teorijy remiasi suminiu Soky mechanizmu, kuris sustiprina sukrétimus, iSskyrus atvejus, kai sutrikimai
jau yra pakankamai dideli (Doepke, 1999). J. Gali (1999), R. Aiyagari (1994) modeliuoti RVC, kuriuose,
anot autoriy, racionallis agentai reaguoja ] realius sukrétimus kylancius daugiausia dé¢l naSumo, augimo

svyravimy, vyriausybés pirkimy svyravimy, importo kainy ar lengvaty, 0 rinkos yra koreguojamos



siekiant i§laikyti pusiausvyrg. Bendrai RVC modeliai pasizymi Valrasiskaja pusiausvyra, kurioje rinkos
veikia tobulai be trikdziy, taip pat modelis operuoja realiais dydziais, jame néra piniginiy matavimo
vienety nulemty iSkraipymy ar nominalaus nelankstumo.

Modelyje priimamos prielaidos, kad ekonomika susideda i§ didelio skai¢iaus identisky firmy,
kurioms kainos yra rinkos duotybé. Jmonés gamina homogeniSkus produktus, Kurie yra vartojami
fiksuoto skaicius namy tikiy. Visos jmonés priklauso namy tikiams. Daroma prielaida, kad vyriausybé
finansuoja visg savo vartojimg Vvienkartiniais (angl. sum-lump) mokesciai, todél ji nepaveikia bendro
vartojimo. Bendras RVC apipavidalinimas pateikiamas D. Romer (2012). Modeliuojant RVC dazniausiai
naudojama klasikiné Cobb-Douglaso gamybos funkcijos israiSka. Gamybiné funkcija yra pagrindinis
ekonominiy cikly analizés instrumentas. Modelyje gamybos veiksniai susideda i$ kapitalo (K), darbo (L)
ir ,technologijos* (A), taip, kad galutinis rezultatas t laikotarpiu yra :

Y, = KF(AL )™ (D

Taigi begalinis skaicius identisky firmy gamina pagal formule (1). Kintamasis A; neparodo
technologinio tobuléjimo Salyje, kaip aiSkinama Solow modelyje, tai daugiau yra kity j lygti nejtraukty
veiksniy poveikis, daznai nieko bendro neturintis su inovacijomis ar technologine pazanga. a yra
gamybos elastingumo kapitalui koeficientas, kuris turi biiti didesnis uz 0, bet mazesnis uz 1.

Salies produkcija yra padalyta tarp vartojimo (C), investicijy (I) ir vyriausybés pirkimy (G).
Kapitalas kiekvieng perioda nusidévi § dalimi, taciau kartu iSauga ir namy tikio investicijos j kapitalg /I,
taigi kapitalas ¢t + 1 laikotarpiu yra:

Kepi =K, + 1, — 6K, = K, + Y, — C, — G,- 6K, 2)

Priimama prielaida, kad vyriausybés pirkimai yra finansuojami vienkartiniais mokesciais, kurie,
kiekvieng laikotarpj sunaudojami. Atlygis uz darbg ir kapitalg yra lygts jy ribiniams produktams. Taigi

realus darbo uZzmokestis ir realioji paliikany norma t laikotarpiu yra:

K a
we= (1= KE (Al A = (1= o) () 4 3
A L 1-a
n=a(5) @

Reprezentatyvus namy tikis maksimizuoja Zemiau pateiktos naudingumo funkcijos liikescius:
U= Z et ue, 1 - £) 7 (5)
t=0

Reprezentatyvus namy tikis maksimizuoja namy tikio nario momentinio naudingumo funkcijy — u

diskontuota suming vertg. Lygtyje (5) p yra diskonto norma, N, yra gyventojy skai¢ius, o H yra namy



tkiy skai¢ius; taigi N./H yra vidutinis namy tkyje esanciy nariy skaicius. Gyventojy skaiéius auga
egzogeniskai n greiciu:
InN, =N +nt (6)
Kadangi lygtyje (6) n < p, tai N, lygis gali buti nustatomas, naudojant ir multiplikatyvine lygties
(6) iSraiska:
N, = el\_l+nt (7)
Momentiné naudingumo funkcija u, turi du argumentus. Pirmasis yra vartojimas vienam namy iikio
nariui - c,. Antrasis yra laisvalaikis skiriamas vienam nariui, kuris yra skirtumas tarp laiko tenkancio
vienam namy iikio nariui (jis normalizuotas iki 1 dél paprastumo) ir laiko apimties, kurig kiekvienas
narys skiria darbui - €. Kadangi nagrin¢jant reprezentatyvaus agento elgesj visi namy tikiai yra laikomi
vienodais, tai vartojimas yra ¢ = C/N ir darbo laikas yra £ = L /N. Paprastumo délei, u yra laikomas
log-tiesiska funkcija dviejy argumenty atzvilgiu:
u, =Inc, + bIn(1 —#4;) (8)
Lygtyje (8) koeficientas b > 0. Galutinés modelio prielaidos yra susijusios su dviejy pagrindiniy
kintamyjy, ,,technologijy* ir vyriausybes pirkimy, elgesiu. Atsizvelgiant i tai, kad technologijai buidinga
pazanga, modelyje priimta prielaida, kad nesant sukrétimy, In A, biity A + gt, Kur g yra technologinés
pazangos greitis. Taciau atsizvelgiant j tai, kad technologijai taip pat budingi trumpalaikiai nukrypimai
nuo trendo, technologijos lygtis iSple¢iama atsitiktiniais trikdziais A,, atspindiniais nukrypimus nuo
pagrindinés tendencijos:
InA, = A+ gt + A4, (9)
Daroma prielaida, kad A, laikosi pirmos eilés autoregresinio proceso, t.y.:
Ay = pahyq +eay (10)
Lygtyje (10) —1<py <1, 0 &, Yra baltasis triukSmas — nulinio vidurkio, tarpusavyje
nesuderinamy trikdziy serija. Lygtis teigia, kad atsitiktinis komponentas A, yra lygus pra&jusio
laikotarpio vertei padaugintai i§ autoregresinio koeficiento p, ir atsitiktiniam démeniui g4,. Jei p, yra
teigiamas, tai reiskia, kad Soko poveikis technologijai ilgainiui iSnyksta. Mes darome panasias prielaidas
del vyriausybés pirkimy. ValdZios sektoriaus pirkimy vienam gyventojui augimo tempas yra lygus
technologijy augimo tempui. Jei taip nebiity, laikui bégant vyriausybés pirkimai tapty santykinai dideli
arba mazi, lyginant su visa ekonomika. Taigi:
InG, =G+ (n+g)t+G, (11)
Vyriausybés islaidas veikia atsitiktiniai svyravimai apie trendg G,. Taigi darome prielaida jog:
Ge = pgGeoq + g6, (12)
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Siose lygtyse —1 < p; < 1, 0 & yra baltasis triukimas, nekoreliuojantis su .

Modelis prieina gan grieztos isvados jog vyriausybé neturi jsikiSti ar reguliuoti rinkas, nes tai,
remiantis Pareto optimalumo teorija, sumazinty namy tikio gerove. Modelyje monetarinés politikos Sokai
neturi realaus poveikio, kadangi RVC pagrjsta agreguotais technologiniais $okais, kurie turi mazai
pagrindimo.

Tolesné DSGE modelio raida apima naujy kintamyjy, nominalaus nelankstumo jtraukimu j modelj,
kadangi RVC susilauké daug kritikos dél negebéjimo atvaizduoti, kai kuriy empiriniy fakty tokiy, kaip
zemas uzimtumas. King ir Plosser (1984) jtrauké pinigy pasitila, Cooley ir Hansen (1989), Blanchard ir
Kiyotaki (1987) jtrauké monopolinés konkurencijos firmas, 0 King ir Rebelo (1999), Lucas (1993),
Christiano ir kt. (2005) darbo pasitlos ir gamybos iStekliy kintamuosius, taip modifikuodami DSGE
modelj. Kaip jau miné¢jome DSGE modelius galima skirstyti j dvi kategorijas, tai realius verslo cikly ir
Neokeinsistinius modelius. Nauji keinsintiniai modeliai isplétojo J. M. Keynes (1930) teorija, jy modeliai
orientuojasi j pinigy ar monetarinés politikos sukeltus Sokus (Peter, 2004). Teorijos Salininkai tokie, kaip
A.G. Calvo (1983) analizavo klasikinj DSGE modelj su ,,Phillips* kreive paremtu strateginiu kainos
nustatymo aspektu. A.G. Calvo modelyje kainos yra fiksuotos iki kol atsiras galimybés jas pakeisti.
Autoriaus modelis taip pat jtraukia netobulos konkurencijos elementa — monopolijas. Sis modelis daznai
sulaukia kritikos dél kapitalo veiksnio nejtraukimo, ko pasékoje, anot O. Blanchard (2018), nejmanoma
jvertinti pusiausvyros istekliy kaitos. S. Fischer (1977) ir E.S. Phelps, J.B. Taylor (1977) detaliau
apibrézia kainy aspekta savo modeliuose ir leidzia firmoms nustatyti kainas dviem ateinantiems
periodams. Kainos tampa biisenos kintamaisiais, kiekvieng periodg pusé kainy yra nustatyta pries viena
perioda, o kita pusé — pries du periodus. Tac¢iau J.B. Taylor modelyje kainos tampa fiksuotos, kaip ir
A.G. Calvo, 0 S. Fischer islieka dinamiskos. Tai yra pagrindiniai $iy autoriy modeliy skirtumai.

Naujyjy keinsisty DSGE modelj galima sudaryti pasitelkiant tris lygtis. Pirmoji, tai W. Kerr ir R.G.
King (1996) bei B. McCallum ir E. Nelson (1999) pavadina tikétinos IS kreivés lygtis, kuri atitinka
optimizuojanc¢io namy tkio elgesj charakterizuojancios lygties logaritming tiesing aproksimacija:

1 . -
y = —g(lt —Emep — 1) + EVes (13)

Kur 7 yra gamybos spraga, i, nominali paliikany norma, r* reali palikany norma. Si lygtis susieja
vartojimo ir produkcijos augima su nominalios obligacijos grazos pakoreguota infliacija. Antroji, tai i
ateit] orientuotos ,,Phillips* kreivés variacija, su monopolinés konkurencijos jmonémis, kurios nustato
kainas atsitiktine tvarka, lygtis optimizuojama pagal A.G. Calvo (1983) metoda arba J.J. Rotemberg
(1982), kuriame susiduriama su aiskiomis nominalios kainos koregavimo islaidomis:

my = BE 41 + kP (14)
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Trecioji ir paskutiné lygtis, J.B. Taylor (1993) pasiiilyta pinigy politikos taisyklé, pagal kurig
centrinis bankas turéty koreguoti trumpalaik¢ nominalig paltikany norma, atsizvelgdama j produkcijos ir
infliacijos pokycius:

it =p+ Ppmte + PyJy + €my (15)

Naujasis keinsisty modelis sujungia Sias tris lygtis ir apibuidina produkcijos, infliacijos, ir
nominalios palikany normos dinamika. Romer (2012) pateikia supaprastinta modelio strukttira, kuriame
namy tkis maksimizuoja naudingumg remdamasis duotomis realiomis paltikany normomis ir realiu
atlyginimu. Firmos, priklauso namy tikiams ir sickia maksimizuoti savo pelng, pasirinkdamos kainas, o
centrinis bankas vykdydamas monetaring politika nustato realig paliikany norma.

Nors DSGE modeliuose sutinkama daug modifikacijy esminiai principai ilieka tie patys: modelyje
veikia racionaliis ekonomikos agentai siekiantys optimizuoti savo naudinguma, sukrétimus formuoja
stochastiniai Sokai, o bendroji pusiausvyra palaiko subalansuotg augima. Naujyjy keinsisty modelis daug
démesio skiria nominaliy kintamyjy elgsenos analizei, ypatingai pinigy politikos taisykliy veikimui,
daznai pateikiamos uzuominos j tradicine IS-LM sistema.

1.3 Monetarinés politikos poveikis ekonomikai

Pinigy politikos poveikio realiems ekonomikos kintamiesiems empiriné analiz¢ vis dar yra atviras
diskusijoms klausimas. Nors dél ilgo laikotarpio monetarinés politikos poveikio kainoms sutaria
dauguma ekonomisty, tac¢iau kity kintamyjy ar trumpo laikotarpio atzvilgiu konsensusas néra pasiektas
(Walsh, 2010).

M. Friedman ir A.J. Schwartz (1963) teigé, kad yra sarySis tarp pinigy politikos ir realios
ekonominés veiklos. Atlikti vélesni ekonomisty C. A. Sims, T. Zha, E. Leeper (1996), C.A. Sims (1998),
F. Canova ir G. De Nicolo (2002) empiriniai tyrimai taip pat patvirtino pinigy politikos poveikj verslo
ciklui. Pinigy pasiiilos padidéjimas po tam tikro laiko padidina bendrg pinigy paklausg ir taip jvairiais
kanalais didina bendrg produkcija Salyje (Mishkin, 1995). ISskiriami Keturi kanalai, kuriais pinigy
politika daro poveikj ekonomikai: palikany normy kanalas, kredito kanalas, valiutos kurso kanalas ir
kainy. Le Viet Hung (2010) atlikta Siy kanaly analizé parodé, kad pinigy politika paveikia produkcijos
apimtis bei kainas. Autorius taip pat pastebi, kad pinigy politikos poveikis yra stipriausias po keturiy
ketvir¢iy, vadinasi, turi uzdelsta poveikj ekonomikai. Pinigy pasiiilos padidéjimas padidino realig
produkcija nuo pirmojo iki treciojo ketvircio ir kainy lygj nuo tre€iojo iki devintojo ketvircio. Pridéjus
realias paltikany normas j modelj, siekiant iSnagrinéti paliikany normos kanalo poveikj, pinigy pasiila
vis dar turi reik§mingg poveikj produkcijai ir realiai palikany normai. Vertinant realia paltikany norma

pastebéta, kad ji turi jtakos realiai produkcijai, tac¢iau poveikis néra didelis. Vertinat valiutos kurso jtaka,
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matoma, kad realus efektyvus valiutos keitimo kursas turéjo poveikj produkcijai, taciau pinigy pasitla
Siame modelyje jau neturé¢jo jtakos. Kredito kanalas taip pat buvo nereikSmingas. Pastebéta, kad pinigy
pasiiila padidina paskoly kiekj, taciau kreditai neturéjo jtakos produkcijai.

R. Lucas (2003) tiesiogiai analizavo stabilizuojancios politikos nauda ekonomikai ir pripazino, kad
makroekonominé politika gali apsaugoti ekonomikg nuo defliacijos rizikos naudojant tieck pinigy, tick
fiskalines politikos priemones. Taciau jis teigia, kad politikos nauda sudaro tik nedidelg tirtos Salies -
JAV, BVP dalj. Sis nedidelis pelnas, anot autoriaus, turi biiti vertinamas atsizvelgiant j neteisingos
politikos rizika, kuri gali pabloginti ekonomikos rodiklius. Kalbant apie pinigy politikos efektg, autorius
teigia, kad didelj vaidmenj sudaro stabiliy rinkos likes¢iy formavimas. Tam visy pirma reikia, kad pinigy
politika uztikrinty kainy stabilumg Salyje. Analizuojant monetarinés politikos poveikj ekonomikai,
teoringje literatiiroje, iSskiriamos dvi politikos kryptis, kurios yra taikomos skirtinguose ekonomikos
ciklo fazése. O. Blanchard (2007) savo knygoje teigé, kad ekspansiné pinigy politika skirta kovoti su
nuosmukiu, o slopinancioji taikoma esant dideliems ekonomikos augimams. Pagrindinés politikos
priemonés yra pinigy pasitlos ir palikany normos keitimas, kurios atliekamos vertybiniy popieriy
apyvartos reguliavimu ir pinigy emisijos pagalba. Taikant ekspansing pinigy politika, pinigy pasitla
didinama, siekiant sumazinti paliikany norma, taigi yra superkami vertybiniai popieriai. Esant mazesnei
paltikany normai, mazéja skolinimosi kastai ir maz¢ja taupymas. Dél mazos paliikany normos, jmones
investuoja j naujus jrenginius, o namy tikiai didina savo investicijas j nekilnojamajj turta. Trumpai tariant,
kai padidinama pinigy pasiiilg, sumaz¢ja paliikany normos, o prekiy ir paslaugy paklausa didéja
kiekviename kainy lygmenyje. Teorinis politikos rezultatas — didesnis realus BVP esant ankstesnéms
kainoms Salyje. Ekonomikos pakilimo metu bus parduodami vertybiniai popieriai, siekiant sumazinti
pinigy pasitilg dél to iSaugs palikany norma. Didesné paliikany norma brangina skolinimasi ir didina
taupyma. Kainos $alyje maZéja. Zinoma ne visi ekonomistai sutinka su pinigy politikos efektyvumu
reguliuojant ekonomikos ciklinius svyravimus. C. Sims (1998) teigia, kad monetariné politika néra
veiksminga priemoné pries ekonomikos nuosmukj, 0 F. Modigliani (1977) palaiké laisvos ekonomikos
susireguliavimg, be iSorinio jsikiSimo ] rinkg. Tacdiau dauguma S$iuolaikiniy autoriy vis délto pritaria
pinigy politikos reikalingumui, reguliuojant ekonomikos nuokrypius ir palaikant stabiluma Salyje (Lucas,
2003; Canova, De Nicolo 2002; Korenok, Radchenko 2004).

Monetarin¢ Salies politika vaidina svarby vaidmenj ir uZsienio prekyboje. Pinigy pasiiilos
padidéjimas sukelia vidaus realios paliikany normos sumaz¢jimg. Todél turtas, iSreikStas nacionaline
valiuta, yra maziau patrauklus negu turtas, kuris iSreikStas uzsienio valiuta, dél to smunka nacionaliné
valiuta. Vidaus valiutos nuvertéjimas daro namy tkio prekes pigesnes lyginat su uzsienio prekémis, todél

grynasis eksportas ir produkcija didéja (Mishkin, 2006). Siekiant stabilizuoti valiutos kurso poky¢ius ir
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uztikrinti kainy stabilumg, bei apsaugoti nacionaling rinka, Salys nustato valiutos kurso rezimus, O
centriniai bankai issikelia infliacijos arba kainy lygio tikslus. Tarptautinis valiutos fondas (2019) (toliau
TVF) i8skiria penkis pagrindinius rezimus: laisvai plaukiojantis valiutos kursas, draugia plaukiojantis
valiutos kursas, netiesiogiai susieti kursai, krepseliu susieti valiutos kursai ir §liauziantis valiutos kurso
rezimas. Valiutos kurso rezimy pasiskirstymas tarp pasaulio Saliy identifikuoja apie bendra ekonoming
padétj ir anot TVF paplites minkStesnis valiutos kurso reguliavimas, kuris buvo matomas 2018 m.,
parodo santykinai palankesng pasauling makroekonoming aplinkg. Esant ekspansinei pinigy politikai ir
kintan¢iam valiutos kursui, daugelyje S$aliy, galimas valiutos nuvertéjimas, ypac¢ besivystanéiose
ekonomikose, kuriose ilgalaikiy obligacijy rinkos i§ esmés néra. Valiuty kurso susiejimas buvo
naudojamas siekiant sumazinti infliacijg tiek iSsivysciusiose ekonomikose, tiek kylanciose rinkose.
Taciau Mishkin (2006) pastebi ir kelias rimtas Sios strategijos problemos. Turédama kapitalo mobiluma,
Salis, kuri yra priklausoma ir suriso savo kursg, nebegali vykdyti savarankiskos pinigy politikos ir naudoti
ja reguliuojant vidaus sukrétimus. Be to, valiutos kurso susiejimas reiskia, kad sukrétimai Salyje prie,
kurios priri$o kursg persiduoda ir kitai $aliai, nes besikei¢ian¢ios palitkany normos valstybéje, kurioje ji
tvirtinama, lemia atitinkamg paliikany normos pasikeitimg tikslingje Salyje. (Mishkin, 2006) Autorius
taip pat pastebi, kad valiutos kurso svyravimy Svelninimas ne visada atitinka iSsikeltus infliacijos tikslus.
I$ tiesy kyla pavojus, kad sutelkiant démesj j valiutos kurso poky¢ius, pastarasis gali virsti nominaliu
pagrindu, trukdanciu pasiekti infliacijos tiksla, puikus to pavyzdys yra Vengrijoje atvejis. 2000 m. saliai
besiruo$iant jstojimui j ES, infliacija pradéjo augti ir sieké 11%, o esamas fiksuotas valiutos kursas
neuztikrino stabilumo. 2001 m. Salis nusprendé valiutos kurso rézimg pakeisti | 15 % réziuose
plaukiojantj kursa, kas stabilizavo padét; Salyje ir infliacija pradéjo smukti 0,02 % per ménesj, o véliau
Salis peréjo prie laisvai plaukiojancio valiutos kurso, siekiant toliau mazinti infliacijg. Taigi XX a.
pabaigoje Vengrija buvo labiau linkus apsaugoti savo nacionaling rinkg ir ne skyré tiek daug démesio
infliacijos tikslo siekimui.

Apibendrinant galima teigti, kad pinigy politika vaidina svarby vaidmen; Salies ekonominiame
vystymesi. Politikos sprendimai, turi uzdelsta poveiki, kuris pasireiskia per keturis kanalus: palikany

normas, kreditus, valiutos kursa ir kainy lygj salyje.

1.4 Monetarinés politikos principai Euro zonos Salyse
Euro zonos Saliy monetarine politika yra priklausoma nuo Europos sajungos priimamy sprendimy.
Europos centriniy banky sistema (toliau ECBS) apima ECB ir visy ES valstybiy nariy nacionalinius
centrinius bankus. Pagrindinis ECBS tikslas yra palaikyti kainy stabiluma ir vidutinés trukmés infliacija
artima 2% ribai. Siekdamas sio tikslo, ECBS taiko dviejy pakopy pinigy politikos strategija, kuria

igyvendina naudodama standartines ir nestandartines pinigy politikos priemones.
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1998 m. ECB valdancioji taryba susitaré¢ dél pagrindiniy pinigy politikos strategijos elementy
siekiant tvaraus tiksly jgyvendinimo: Kiekybinio kainy stabilumo, pinigy apimties stebé¢jimo, kuris
paremtas pinigy junginiais ir plataus masto kainy pokyc¢iy perspektyvos vertinimo. ECB be kainy
stabilumo palaikymo yra atsakingas ir uz euro banknoty ir monety apyvarta, paliikany normy nustatyma.
(Europos Komisija 2018). ECB reguliariai perzitri bendros produkcijos, paklausos ir darbo rinkos salygy
poky¢ius, kainy ir sgnaudy rodiklius, fiskaling politikg, mokéjimy balansg euro zonoje. Trumpalaikiu ir
vidutiniu laikotarpiu yra atliekama issami pinigy ir kredito poky¢iy analizé, siekiant jvertinti jy poveikj
busimai infliacijai ir ekonomikos augimui.

ECB pinigy politika netiesiogiai jtakoja paliikany normas visoje euro zonoje. Tai ji atlieka
nustatydama paliikany normas, kuriomis komerciniai bankai gali gauti pinigy i$ centrinio banko. Pinigy
politika jgyvendinama atlickant atviros rinkos operacijas, taikant vadinamgsias nuolatines galimybes,
nustatant privalomy atsargy kaupimo normas. Atviros rinkos operacijoms tenka svarbus vaidmuo norint
reguliuoti paliikany normas, valdyti likvidumo padéti rinkoje ir ispéti apie pinigy politikos pozicija.
Eurosistemos reguliarios atviros rinkos operacijos susideda i§ pagrindinés refinansavimo operacijos t.y.
vienos savaités likvidumg didinanti operacija eurais (toliau MRO) ir ilgesnés trukmés refinansavimo
operacijos t.y. trijy ménesiy (toliau LTRO). MRO padeda valdyti trumpalaikes paliikany normas,
likviduma ir parodo pinigy politikos pozicija euro zonoje. LTRO suteikia papildoma ilgesnio laikotarpio
finansy sektoriaus refinansavimg. Kadangi monetarinés politikos tiksly siekimas yra sunkus uzdavinys
yra kuriami tarpiniai tikslai. ECB atveju tarpinio tikslo nustatymo klausimas daznai atsispindi
kontroliuojant grazos norma ir pinigy pasitila. Kontroliuojant pinigy suvestinius rodiklius bandoma
uzkirsti kelig pinigy plitimui, kuris neatitinka tolesnio vystymosi plano, infliacijos tikslo arba yra
siekiama finansuoti gamybos ir investicijy sektorius. (Lietuvos bankas, 2019)

Antra priemoné, kurig taiko ECB yra nuolatinés galimybés. Si priemoné leidzia vienai nakéiai
bankams ar kitoms kredito jstaigoms pasiskolinti 1éSy arba padéti indélj centriniame banke. Taip
uztikrinamas nuolatinis banky likvidumas. Trecioji priemoné yra privalomyjy atsargy normos
nustatymas. ECB gali reikalauti, kad valstybése narése jsteigtos kredito jstaigos laikytysi privalomyjy
atsargy reikalavimo nacionaliniuose centriniuose bankuose. Ketvirtos priemonés - mMminimaliy
privalomyjy atsargy, tikslas yra stabilizuoti trumpalaikes paliikany normas ir sukurti (arba padidinti)
banky sistemos strukttirinio likvidumo trilkumg. Visy priemoniy apskai¢iavimo metodus ir sumas,
nustato Valdancioji taryba, kuria sudaro devyniolikos nacionaliniy banky vadovai ir $esi Vykdomosios
valdybos nariai. Taigi ¢ia yra ne tik ECB, bet ir nacionaliniy banky politikos priemonés Euro zonoje.

Reaguodama j 2008 m. Pasauling ekonoming krize, ECB pakeité savo komunikacijos strategijg ir

priémé keletg nestandartiniy pinigy politikos priemoniy. Visy pirma, ECB pradéjo i§ anksto nurodyti
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paliikany normy politikos ateities tendencijas, taip formuodama likesc¢ius rinkoje. Siekdamas islaikyti
tikslinj ekonomikos augima visoje euro zonos Ir vidutinés trukmés infliacijos lygi mazesnj, bet artima
2%, ECB pradéjo turto ir valstybés obligacijy pirkima antrinéje rinkoje t.y. kiekybinio skatinimo
programg. Po Kkriziniu laikotarpiu net tik Europos Sajunga, bet ir kitos Salys naudojo $ig alternatyva
siekiant paskatinti infliacijos ir ekonomikos augimg. (ECB, 2018) Taciau pasirinkti ECB veiksmai
susilauké ir kritikos. McCallum ir Nelson (2010) teigia, kad trumpalaikés nominalios paliikany normos
susiejimas su netiesiogine Taylor taisykle, siekiant kainy stabilumo, 1émé procikling paliikany normg ir
endogeninj pinigy kiirimg euro zonoje, o tai turéjo destabilizuojantj poveikj akcijy rinkoms ir biisto
kainoms. Taciau L. Cendejas ir kt. (2014) tyrimas parodé prieSingus rezultatus - ciklinj palikany normy
elges], o tai sutampa su ECB politikos prognozémis.

ECB, sickiant uztikrinti kainy stabilumg, tvary ekonomikos augima, taiko keturias monetarinés
politikos priemones. ECB suteikia nuolatines skolinimo galimybes, nustato privalomas atsargy normas,
atlieka atviros rinkos operacijas ir siekiant paskatinti ekonomikg po kriziniu laikotarpiu nestandartines
pinigy politikos operacijas - kiekybinio skatinimo politika.

1.5 Optimalios valiuty zonos teorija

Vienos valiutos jvedimas pinigy sajungoje yra paremtas optimalios valiutos zonos teorijoje, kuri
analizuoja pinigy sgjungos efektyvaus veikimo pricipus per valiutos reguliavimo rézimo pasirinkima.
Siuos principus turéty atitikti ir Euro zonos narés siekiant efektyvios bendros monetarinés politikos
vykdymo ir vientisos valiutos efektyvumo.

Optimali valiutos zonos teorijos pradininku laikomas R.A. Mundell (1961). Savo darbuose autorius
teigia, kad Salims yra naudinga jsivesti bendra valiuta, kai jy verslo ciklai koreliuoja tarpusavyje. Taip
pat iSskiriami svarbis Kriterijai susije su realia ekonomikos konvergencijg. Visu pirma, didelis iSorés
atvirumas, antra - gamybos veiksniy mobilumas, treia — gamybos struktiiry jvairové. Verslo cikly
koreliacija praktiskai niekada néra tobula, asimetriniy sukrétimy problema yra su$velninta tol, kol
gamybos veiksniai gali judéti tarp Saliy.

Stiprus verslo cikly sinchronizavimas tarp pinigy sajungos nariy mazina nepriklausomo valiutos
kurso ir pinigy politikos atsisakymo kaStus. Tai ypatingai Svarbu, kai alternatyviis koregavimo
mechanizmai negali absorbuoti laikiny asimetriniy sukrétimy poveikio visose Salyse dél kainos ir darbo
uzmokescio nelankstumo, ir nepakankamo darbo jégos judéjimo (Dellasa, Tavlas 2009). Tolesni
ekonomisty R.I. McKinnon, (1963) ir P.B. Kenen (1969) darbai i$plétojo OVZ teorija. Autoriai
apibiidino savybes, kuriomis potencialiis pinigy sgjungos nariai turéty pasizyméti, kad biity galima

atsisakyti nacionaliniu mastu pritaikytos pinigy politikos ir nacionalinés valiutos kurso koregavimo.
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ISskiriami septyni svarbis aspektai, kuriuos anot autoriy, reikéty jvertinti prie§ kuriant pinigy sgjunga ar
tampant jos nare:
1. Darbo jégos mobilumo laipsnis ir/arba darbo uzmokescio ir kainy lankstumas.
Asimetriniy sukrétimy daznis.

Sieny atvirumo laipsnis ir/arba prekybos integracija.

2

3

4. Ekonomikos dydis.

5. Ekonomikos struktiiry panasumas tarp Saliy.

6. Produkto diversifikacijos laipsnis.

7. Fiskalinés integracijos lygis.

Apibendrintos charakteristikos itin svarbios sprendziant, ar dviejy Saliy ekonomika yra tinkama
sudaryti pinigine sgjunga. Teorija teigia, kad Salims labiau tinka priklausyti pinigy sajungai kai jos
pasizymi dideliu iSorés sieny atvirumu, gamybos veiksniy mobilumu ir gamybos struktiiry jvairove bei
ekonominiy rodikliy panasumais ir verslo cikly konvergavimu. Taciau mokslinéje literattiroje aptinkama
kritikos Siy aspekty ir teorijos atzvilgiu. H. Dellasa ir G.Tavlas (2009) teige, kad jvairiis kriterijai gali
sukelti priestaringy rezultaty ypatingai dél valiutos rezimo nustatymo. Atviros mazos ekonomikos Salys,
gali nukentéti nuo darbo mobilumo, dél susidarancio jo trikumo, kas apsunkinty sajungos sukiirima.
Mazos ekonomikos turéty taikyti susietus valiuty tarifus, dél gana atviros ekonomikos palaikymo. Taciau
tokia ekonomika taip pat gali buti gana nevienoda, todél jie gali buti ir lanksciy tarify kandidatai pagal
diversifikavimo kriterijy. Reikia paminéti, kad néra aiSkaus rySio tarp ekonomikos dydZio ir valiutos
kurso rezimo taikymo, taciau lyginat ryty ir vakary Europos $alis, galima teigti, kad ekonomikos pokyciai
vakaruose turés didesnj poveikj bendram valiutos kursui, nei rytuose (P. Kenen, E. Meade. 2008).
Remiantis $ia logika didelei ekonomikai labiau tinka susietas valiutos kursas, nei mazai ir tai priestarauja
atvirumo pozymiui, kuris teigia, kad mazoms atviroms ekonomikoms tinkamiausiais naudoti yra
fiksuotas valiutos kursas. Diversifikavimo principas yra paradoksalus. Nepakankamai diversifikuotos
ekonomikos turéty turéti savo valiutas. Vis délto, jei nagrin¢jamos ekonomikos susieja savo valiutas,
naujoji bendra valiutos sajunga biity didelé jvairove, o tai rodo, kad jos labiau tinka laisvas valiutos kursas
(Mundell, 1969). Néra akivaizdu ar kuriant sgjungg diversifikavimo aspektas gali biiti naudojamas, norint
pasirinkti valiutos keitimo rezimg. Kadangi ekonomika tampa atvira prekybai, ji gali tapti labiau
specializuota. Tai reiSkia, kad prekybos kliti¢iy Salinimas leidZia paskatinti gamyba, didinti masto
ekonomija (Krugman, 1991). Taciau dé¢l didelés imoniy koncentracijos sektoriams budingi sukrétimai
gali tapti Saliai biidingais sukrétimais. Tokiu atveju yra tinkamesnis lankstus valiuty keitimo kursas,
prieSingai nei iSvada, padaryta, remiantis atvirumo kriterijumi. Bendras valiutos réZimas Salyse su

skirtingais aspektais gali biiti netinkamas, taciau pastebima, kad principy atitikimas ir pritaikymas yra
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sudétingas uzdavinys, ypatingai kai jie priestarauja vienas kitam. Valiuty kurso rezimo pasirinkimas yra
svarbus aspektas Euro zonos $aliy monetarinés politikos vykdyme.

Bendros valiutos jvedimas, ir jos rezimo pasirinkimas yra sunkus uzdavinys, kai Salys pasizymi
skirtingais ekonominiais bruozais. OVZ teorija pabrézia verslo cikly sinchronizavimo biitinuma, taip pat
i§skiria esminius kriterijus, kurie turi sutapti $alyse siekiant efektyvaus bendros valiutos jvedimo. Siy
kriterijy neatakimas kelia visos sistemos rizikg ir monetarinés politikos neefektyvumo problema. Taciau
pastebima, kad teorijos principai prieStarauja patys sau ir yra sudétingai pritaikomi. Tyrimuose iSryskéja,
kad pasirinktas valiutos kurso rezimas gali labai paveikti makroekonominj na§umga, taciau skirtingo

dydzio ir atvirumo Salims, atskiri OVZ Kriterijali, sitlo skirtingus valiutos kurso rézimus.

1.6 Verslo cikly sinchronizavimas Europos sajungoje

Remiantis OVZ teorija vienos valiutos zonai svarbus verslo cikly sinchronizavimo klausimas.
Cikly sinchronizavimas svarbus ne tik esamoms EZ naréms, bet visoms ES Salims, kurios vienu ar Kitu
momentu sieks euro jsivedimo. Sia tematika atlikta daug empiriniy tyrimy siekiant i$analizuoti euro
zonos ir ES 3aliy verslo cikly koreliacijas, sinchronizacija.

Verslo cikly sinchronizavimo tema bendros valiutos sgjungos kontekste susilauké skirtingy tyréjy
vertinimy. Vieni teigia, kad valiutos jvedimas ir savarankiSkos monetarin¢ politikos suvarzymas,
paskatina Saliy ekonomikos svyravimy supanaséjimus, kiti teigia, kad tai gali iSryskinti disbalansg tarp
sgjungos nariy, kas parodo vienos valiutos netinkamumg. Neigiamo pozitirio $alininkas - Krugman
(1991) teigia, kad didéjanti integracija gali sukelti asimetrinius Sokus, §ig nuomong taip pat palaiko
Kalemli-Ozcan (2001). Padidéjusi ekonominé integracija lemia didesnj kapitala, rinkos plétra, augantj
jmoniy pelng, o tai savo ruoZztu, anot autoriaus, paskatins gamybos specializacijg, regionai taps labiau
pazeidziami nuosmukio metu, o viena monetariné politika nepadés tinkamai stabilizuoti padéties. Taigi
galiausiai tai sumazins $aliy sinchronizacija euro zonoje. I kitos pusés J. Frankel, A. Rose (1998), teigia,
kad prekybos kliti¢iy panaikinimas paskatins prekyba, tokiu biidu paklausos sukrétimai biity lengviau
perduodami tarp Saliy. Pagal §j modelj ekonominé integracija lemia daugiau simetriska svyravima, dél
kurio atsiranda sinchronizuoti verslo ciklai. Panasiai masto ir J. De Haan, R. Inklaar ir kt. (2008). Autoriy
nuomone euro zonoje vyksta verslo ciklo sinchronizacija, kuri didés ir ateityje.

Saliy esminiy skirtumy pabrézimas yra kita analizés puse, kuri susilauké daug démesio. Autoriai
M. Camacho, G. Peres-Qiros ir L. Saiz (2006) pastebi keliy panasiy cikly susiformavimo tendencijg euro
zonoje ir galima saliy grupavimasi. ISvadose, autoriai teigia, kad atstumai tarp euro ekonomiky yra labiau
susije¢ nei atstumai tarp Saliy siekianCiy jsivesti eurg. Bitent basimos EZ narés yra vidutiniskai labiau
nutole nuo euro zonos Saliy nei tarpusavyje. XX a. pabaigoje T. Bayoumi ir B. Eichengreen (1997) sukiiré

procediira, skirta OVZ teorijos pritaikymui Euro zonoje istirti. Tyréjy tikslas buvo praktiskai pritaikyti
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optimalios valiuty zonos teorija sukuriant OVZ indeksg, remiantis konkre¢ia empirine specifikacija,
apibendrinancia Saliy pasirengima euro zonai. Rezultatai parodé, kad Europos Salys susiskirsto j tris
grupes: auksto lygio pasirengimo euro zonai Salys, linkusios j verslo cikly sinchronizavima ir tos, kurios
néra linkusios suartéti. Pirmaja grup¢ sudaré Vokietija, Austrija, Belgija, Nyderlandai, Airija ir
Sveicarija. Antraja — Jungtiné Karalysté, Danija, Suomija, Norvegija ir Pranciizija. Paskutine grupe
sudaré Svedija, Italija, Graikija, Portugalija ir Ispanija. Optimalios valiuty zonos teorija teigia, kad bendra
pinigy politika gali labai pakenkti gerovei ir netgi suzlugdyti pinigy sajunga, jei sajungos nariai rodo
nesinchronizuotus ar asimetrinius produkcijos svyravimus ar tarptautinius kapitalo judéjimus. Taciau
autoriai taip pat pastebi simbiotinj rysj tarp ekonominés integracijos ir pinigy integracijos. ES bendrosios
rinkos sukiirimas salygojo dvisalés prekybos augima ir padidino apskaiciuota OVZ indeksa, vadinasi
padidéjo pasirengimas pinigy integracijai. Taigi ekonominé integracija padidino $aliy pasirengima pinigy
integracijai. Stabilus valiutos kursas skatina prekyba, todél pinigy integracija taip pat padéjo skatinti
ekonoming integracijg. Taigi, remdamiesi savo atradimais autoriai padaré i$vada, kad bendroji rinka gali
sudaryti tvirtg ir save stiprinancia pinigy sajungg. Autoriy i§vadose sakoma, kad euro zona yra atitinkanti
OVZ taisykles, o S$aliy sajunga savaime sustiprins konvergencija, bei laikui bégant grupinis
susiskirstymas i$nyks. Taciau tolesniuose S$aliy sinchronizavimo tyrimuose atsispindi disbalanso
iSrySkéjimas bei paneigiamos XX a. pabaigoje padarytos i$vadas. S. Gouveia ir L. Correia (2008) tvirtino,
kad nuo Europos pinigy sgjungos suktirimo didziyjy valstybiy nariy verslo ciklai vis labiau supanaséja
su bendru euro zonos ciklu, i$skyrus Ispanijg, ta¢iau mazyjy Saliy rezultatai nerodo suartéjimo. Autoriai
taip pat teigia, kad nuo 1997 m. daugelyje Saliy, tokiy kaip Belgija, Nyderlandai ir Graikija, verslo cikly
sinchronizavimas tapo silpnesnis. Suomijos, Graikijos ir Portugalijos verslo ciklai, anot autoriy, yra
maziausi koreliuoti su bendru euro zonos verslo ciklu, sios salys patiria didesnj nepastovuma. Europos
sgjungos Saliy skirtumai iSryskéja taip pat ir P. M. Crowley ir J. Lee (2005) tyrime. Autoriai iSanalizavo
ES saliy BVP augimo ciklo bendrg judéjima ir palygino jj su euro zonos ciklu. Tyrime taikyta virpesiy
analize, statinés dispersijos ir koreliacijos analizé, naudojamas GARCH-DCC modelis, kad bty gautos
dinamingés salyginés augimo cikly koreliacijos su jy euro zonos atitikmeniu. Statinés bangy dispersijos
analizé parodé, kad, iSskyrus Pranciizijg, daugelis ES valstybiy pasizymi skirtingo daznio cikly
dispersijomis, virSijan¢iomis euro zonos dispersija. Pastebéta, kad ES Salys priklauso vienai i$ trijy
kategorijy. Pirmoji, tai Salys turin¢ios auksta ir reikSminga koreliacija, joms priskirtos: Prancitzija,
Belgija ir Vokietija. Antroji nesinchronizuotos su euro zona aukstesniame daznyje, tai Graikija ir Airija,
o tre¢ioji grupe, tai Salys, kurios nesinchronizuotos Zemesniame daznyje - Danija, Svedija, Jungtiné
Karalysté. Autoriy analizé patvirtina konvergencijg tarp verslo cikly ir euro zonos nuo 1999 m.

Suomijoje, Vokietijoje, Airijoje, Danijoje, Jungtinéje Karalystés ir Nyderlanduose. Dvi i iy Saliy néra
18



euro zonos narés, o taip pat Jungtiné Karalysté traukiasi i§ ES. L.A. Concaria ir M.J. Soares (2009)
taikydami bangavimy analiz¢ dvylikai euro zonos S$aliy, iSskyré dvi grupes. Vokietija, Austrija,
Pranciizija, Ispanija ir Beniliukso $alys pasizymi sinchronizacija su euro zonos verslo ciklu, o Portugalija,
Italija, Graikija ir Suomija yra periferijoje. Autoriai pastebi, kad aplikt dvi didzigsias ekonomikas,
Vokietijg ir Pranciizija, traukiasi kitos Salys. Austrijos verslo ciklas beveik nesiskiria nuo Vokietijos ir
mazesniu mastu atitinka Nyderlandy cikla. Belgijos ir Ispanijos po 1990 m. verslo ciklai yra susidering
Su Pranciizijos. Autoriai pritaria nuomonei, kad bendra pinigy politika suartina verslo cikly dinamikas.
Tuo tarpu P. Gogas ir G. Kothroulas (2009) analizés empiriniai rezultatai patvirtina daugelio ekonomisty,
kad po bendros valiutos jvedimo euro zonoje susilpnéjo atskiry nacionaliniy ekonomiky verslo cikly
sinchronizavimas. Kita vertus L. Montoya ir J. De Haan (2007) analizuodami ES regionus NUTS1 lygyje,
pastebi, kad sinchronizacija iSaugo nuo bendros valiutos jvedimo periodo. Jie analizavo bendros
pridétinés vertés koreliacija 53 NUTS1 regionuose 1979-2005 m. Nors autoriai teigia, kad panaSumas
auga tarp Saliy, taciau jy analizéje taip pat atsirado iSsiskirianciy regiony. Europos verslo ciklo
sinchronizacijai pritaria ir M. Camacho ir kt. (2006) bei M. Artis (2004). ISanalizuoti empiriniai tyrimai
neparodo konsensuso euro zonos cikly sinchronizavimo klausimu.

Analiz¢ nukreipiant | Ryty ir Vidurio Europos $alis Z. Darvas, A.K Rose ir G. Szapary (2004)
pastebi, kad tik Vengrija, Lenkija ir Slovénija pasizymi sinchronizacija su euro zonos ciklu vertinant
BVP, pramonés produkcijos ir eksporto sritis, tafiau vartojimo ir paslaugy srityse sinchronizacija
nevyksta. F. Carmignani (2005) daro iSvada, kad, iSskyrus Vengrija ir Lenkijg, Europos
besiformuojancios rinkos ekonomikos yra blogai suderintos su euro zona. Jarko Fidrmuc ir likka
Korhonen (2006) pastebi, kad tik trijose Vidurio ir Ryty Europos Salyse: Vengrijoje, Estijoje ir
Slovénijoje, importo Sokai labai susije su euro zonos sukrétimais. M. Frenkel ir C. Nickel (2005) rodo,
kad Cekijos Respublika, Estija ir Vengrija turi santykinai stiprius ekonominius rysius su pagrindinémis
euro zonos Salimis, nors anot autoriaus Vidurio ir Ryty Europos $alys, vis dar turi daug skirtumy, kurios
trukdo euro integracijai. J. Fidrmuc ir I. Korhonen (2006) atliko tyrima, kuriame analizavo Euro zonos,
Vidurio ir Ryty Europos $aliy verslo ciklo koreliacijas. Autoriai isanalizavo 35 atliktus tyrimus Sia tema
ir pastebéjo, kad Vidurio ir Ryty Europos Salys yra palyginti didelés koreliacijos su Euro zonos verslo
ciklu, o didZiausia verslo ciklo koreliacija su euro zong pasizyméjo Vengrija, po to - Slovénija ir Lenkija.
Be to, Vengrija labiau siejasi su euro zona nei Graikija, Airija arba Portugalija. Mazesng¢ koreliacijg su
euro zona pasizyméjo $ios alys: Cekija, Estija ir Latvija. Slovakija turi teigiama, bet mazg koreliacijos
indeksa, o Lietuva turi neigiamg koreliacija su euro zona remiantis 2006 m. tyrimu. Tyrimai parodé, kad

Vidurio ir Ryty Europos $aliy ciklai néra sinchronizuoti. Atskiros Salys pasizymi panaSumais SU euro
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zona, ypatingai Vengrija, Lenkija ir Slovénija, taciau kitos nerodo cikly sinchronizacijos pozymiy, o tai
kelia susiripinimg vienos monetarinés politikos tinkamumu.

I8analizuoti empiriniai tyrimai parodo vientisos nuomonés nebuvimg. Pastebima Saliy grupavimo
pagal ekonominius pajégumus ir jstojimo laikotarpj tendencija euro zonoje. Orientuojantis j Ryty ir
Vidurio Europos Salis pastebimas aiSkus verslo cikly sinchronizacijos trikumas daugumoje S$aliy.
Europoje isryskéja periferiniai skirtumai, Saliy ekonominiai susiskirstymai. Taip pat teigiama, kad naujy
nariy jstojimas mazina cikly koreliacija Euro zonoje, kas kelia susiriipinimg bendros monetarinés
politikos vykdymo efektyvumu ir gebéjimy subalansuoti verslo ciklus, bei Sokus ir jy pasekmes

skirtingoms ekonomikos.

20



2 TYRIMO METODOLOGIJA

Siekiant iSanalizuoti Ryty ir Centrinés Europos Saliy verslo cikly konvergavima ir jvertinti Europos
monetarinés politikos tinkamuma $iy Saliy ekonomikoms, bus sudaromas Realiy verslo cikly modelis.
Pasirinktos nagrinéti Salys yra Lietuva, Vengrija, Lenkija, Cekija ir Slovénija. Siy 3aliy rezultatai bus
lyginami su Europos Sajungos senbuvémis Salimis — VoKietija ir Prancizija, dél teorinéje dalyje
pastebéto galimo kity ES $aliy verslo cikly panaséjimo su jomis.

Pasirinktos Ryty ir Vidurio Europos Salys turi panasumy ir skirtumy. Dvi i§ $iy Saliy yra euro zonos
narés, likusios ne. Lenkija ir Cekija niekada nebuvo antrojo valiutos kurso mechanizmo (toliau ERM)
narémis, Vengrija tuo tarpu ERM nare buvo iki 2008 m. Dvi euro zonos Salys Lietuva ir Slovénija taip
pat turi skirtingg monetaring istorijg. Slovénija nuo 2004 m. suriSo valiutg su euru, EZ nare tampa nuo
2007 m., o Lietuva litg prie euro buvo pririSusi nuo 2002 m., tac¢iau EZ nare tapo tik 2015 m.

Bus naudojami Eurostat ketvirtiniai duomenys nuo 2000 I ketv. iki 2018 IV ketv. I§ viso stebima
76 periodai. Pagrindiniai darbe analizuojami kintamieji: BVP, investicijos (toliau GFCF), uzimtumas,
kurie sudarys RVC modelio $erdj. Bus naudojami Eurostate skelbiami nusezoninti ketvirtiniai BVP ir
bendrojo pastovaus kapitalo formavimosi duomenys pateikti eurais. Realios abiejy kintamyjy formos
apskaiciuotos naudojant grandininio susiejimo metodg. Uzimtumas nusezoninamas atskirai, pritaikant
jam loess isskaidyma.

Analizé prasidés nuo kointegruotumo tikrinimo, po to seks realaus verslo ciklo teorija paremto
modelio sudarymas ir analizé, siekiant jvertinti verslo ciklo dinamikg Lietuvoje, Vengrijoje, Lenkijoje,
Slovénija ir Cekijoje, bei nustatyti ar $aliy ciklai konverguoja kas yra ES ir EZ sickiamybeé.

VECM paremtas Realaus verslo ciklo modelis reikalauja keleto metodologiniy komentary.
Priimtina ir empiriniam tyrimui pritaikyta realaus verslo ciklo modelio apzvalga yra pateikta Romerio
vadovélyje (2012). Realiy verslo cikly modelj sudaro vartotojy naudingumo maksimizavo uzdavinys ir
firmy pelno optimizavimo uZdavinys. Siekiant juos iSspresti ir sumodeliuoti Lietuvos, Lenkijos,
Vengrijos, Cekija ir Slovénija RVC, bus konstruojamas VECM.

VECM, buvo pasirinktas dél galimybés nagrinéti ilgo laikotarpio pusiausvyros rySius ir
nestacionariy kintamyjy sarySius. VECM konstravimas leidzia modelyje turéti stacionarius augimo
tempus ir nestacionarius kintamojo absoliu¢ius dydzius. Tai svarbu siekiant isanalizuoti ir palyginti keliy
Saliy makroekonominius duomenis, orientuotis ne tik j kintamyjy augimo tempus, bet ir pacio dydzio
kaita, kadangi augimo tempai gali bti panasus, bet realus mastas skirtis, o tai rodys ir skirtinga
ekonomikos biikle. VECM taip pat leidzia tirti endogeniniy kintamyjy sarysius, tai svarbu, nes dauguma
makroekonominiy kintamyjy yra tarpusavyje susij¢ ir veikia vienas kito dinamikg. VECM yra tinkamas

kointegruoty kintamyjy reprezentacijai. Taciau norint konstruoti VECM modelius reikia jsitikinti, kad
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tarp kintamuyjy egzistuoja bent vienas kointegruojantis vektorius, tai yra reikia i$siaiskinti ar masy tiesinis
nestacionariy kintamyjy derinys sukuria stacionarias paklaidas. Kointegruoti kintamieji pasizymi bendru
stochastiniu trendu, dél to yra ilgo laiko pusiausvyroje. Kointegruotumo nustatymui pasitelksime
Johansen procediirg. Atliekami pédsako ir maksimalios tikrinés reikSmés testai. Jeigu nestacionarts
kintamieji nebus kointegruoti, tai VECM‘as nebus ir tinkamas modelis verslo cikly konvergencijos
analizei.

Johansen procediiros testy rezultatai buvo tikrinami su 95% pasikliovimo lygmeniu. H, teigia, kad
néra kointegruojancio vektoriaus, r = 0, H; sako, kad yra bent vienas kointegrojantis vektorius ir r >
0. Jeigu H, yra atmetama tada tikriname ar yra daugiau nei vienas kointeguojantis vektorius. Siuo atveju
musy H, teigia, kad yra tik vienas kointegruojantis vektorius r =1, H; - daugiau nei vienas
kointegruojantis vektorius r > 1. Jeigu misy apskai¢iuota reik§mé yra didesné uz tikring, tai H, yra
atmetama ir priimama H,. Isitikinus, kad turime bent vieng kointegruojantj vektoriy bus konstruojamas
VECM, ir zilirima ar turime bent vienoje lygtyje reikSminga korekcijos greifio koeficienta. Jeigu
neturésime VECM modelis néra mums tinkamas.

Sudarant saliy VECM, buvo jtraukiami fiktyvus krizés kintamieji, kurie jgavo vieneto reikSmes
kriziniu laikotarpiu ir nulines likusiais. Siy kintamyjy intervalai pateikiamos Zemiau esancioje lenteléje:

1 lentelé. Fiktyvaus kintamojo periodai

(Saltinis: sudaryta autorés)

Lietuva Vengrija Cekija Slovénija Lenkija Vokietija | Pranciizija
(34:37) (35:37) (37:40) (37:41) - (35:38) (35:37)
Saliy fiktyviis krizés kintamieji skiriasi, o j Lenkijos modelj nebuvo jtrauktas, nes duomenyse néra

matomas, krizei jprastas, tiesinés priklausomybés sutrikdymas.

Realiy verslo cikly modelio analiz¢, bus pradedama nuo Cobb-Douglas gamybinés funkcijos
logaritminés iSraiSkos konstravimo. Tai yra pagrindiné funkcija cikly analizéje. Bus siekiama isanalizuoti
Ribinj darbo ir kapitalo sukuriamg produkta bei surasti Solow likutj arba kitaip vadinamg Bendra kity
veiksniy poveikj gamybai (4,), t.y. be darbo ir kapitalo. Sj dydj priimta traktuoti ne kaip technologijos
tobuléjimo matg, bet, kaip iSaugusio naSumo, kurio negalima paaiskinti darbo ir kapitalo veiksniy kaita,
lygi. Modelis bus sudaromas pasitelkiant logaritmuota BVP, uzimtumo logaritmg ir realaus bendro
kapitalo formavimo logaritmg. Modelyje galioje visos anks¢iau aptartos RVC teorijos prielaidos.

Pirmiausiai jau anks¢iau minétos gamybinés funkcijos israiSkg pertvarkome j logaritming gamybos
funkecijos iSraiska, kuriai ir sudarysime VECM:

Y, = AKP?L P2 (16)
InY; = InA; + B,InK; + (1 — B,)InL; (17)
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Logaritmines iSraiSkas sutrumping mazomis raidémis, pacig lygtj persiraSome, taip, kad gautume
Cobb-Douglas gamybine funkcija pritaikyta matavimams atlikti:

Ve — U = Ba(ke — 1) + a; (18)

Sioje israiskoje i3 logaritmuoto BVP ir logaritmuoto kapitalo yra atimamas uzimtumo logaritmas.
Gaunama skirtuminé lygtis, tai forma, kuria vertinsime VECM pagalba:

Ay, — 1) = BoA(ke — 1) + Aa, (19)

Kaip matome misy modelyje vietoj a, Kintamojo atsiranda normaliai ir nepriklausomai
pasiskirs€iusios paklaidos Aa;, pasizymincios pastoviu vidurkiu (grei€iausiai nuliniu) ir pastovia
dispersija. Sis reiskinys vadinamas baltojo triukmo procesu. Tokia traktuoté bus teisinga, jeigu
technologija a, bus atsitiktinis klaidziojimas:

ar = a1+ e (20)

Taciau technologijas kintamasis i§ tiesy néra baltasis triukSmas ir tikrai nepasizymi nuliniu
vidurkiu, tod¢l tokia kaip pateikta (19) lygtyje stacionarios formos interpretacija, neleidzia modelyje
turéti kertinio technologijos kintamojo. Siekiant issireiksti technologijos komponentg, biisime priversti
dirbti su nestacionariomis formomis, tad (18) lygtj persiraSome:

Ve — b= B2(ke — 1) = a; (21)

Gauta lygtis yra pusiausvyros paklaidos lygtis, o technologija a; yra pusiausvyros paklaida, jeigu
kintamieji y, — I, ir k; — l; yra kointegruoti. Todél turint du nestacionarius kintamuosius, BVP, tenkantj
vienam dirban¢iam asmeniui ir investicijas, tenkancias vienam dirban¢iam asmeniui, VECM‘as bus
vienintelis jmanomas modelis, technologijos ir gamybinés funkcijos parametry iSmatavimui.

Kalbant apie techninius darbo niuansus, iSmatavus a, kaip pusiausvyros paklaida ir ja
antilogaritmavus, gauname A;, parodantj iSaugusio bendro kity veiksniy (be darbo ir kapitalo) nasumo
mata, kurio pagalba jvertiname kity komponenty, be kapitalo ir darbo, daromg jtaka gamybos augimui.
Gavus Solow liekang, galima analizuoti ribinj darbo sukuriamg produkty ir ribinj kapitalo sukuriamg
produkta. Tai atliksime naudodami Hikso neutralig funkcijos iSraiSkg (16) ir apskaicCiave dalines jos

iSvestines nuo L, ir K;. Ribinis darbo sukuriamas (toliau MPL) produktas bus lygus:

ﬁ —_ A KﬁZ 1 _ L_ﬁz 22
K2 (1 = B2)L, (22)
dL;
Ribinis kapitalo sukuriamas produktas (toliau MPK) lygus:
ay -1,1-
A Ao KPP (23)
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Gave Sias iSraiSkas iSanalizuojame Saliy verslo cikly dinamikos elementus ir galime daryti iSvadas
apie jy kaita bei cikly konvergavima Vidurio ir Ryty ES Salyse. Gautus duomenis taip pat palyginame su
senbuviy verslo cikly dinamika.

Sudarant modelj, pokycio vélavimai | tgsting lygt] buvo jtraukiami, tikrinant autokorelogramas,
siekiant, kad VECM ‘o likuciai biity baltasis triukSmas. Miisy tikslas rasti Zemiausios eilés modelj. Jeigu
bent vienas i§ VECM gauty koreliacijos greicio koeficienty yra statistiSkai reikSmingas, tai bent vienas
i$ kintamyjy bus linkes atsiliepti | dispusiausvyrg, o tai reiskia, kad paklaidy korekcija egzistuoja ir
kintamyjy elgesys t periodu priklauso nuo pusiausvyros tarp jy t — 1 periode. Jeigu modelyje yra
patvirtinami Johenseno procediiros testai ir gauname statistiSkai reikSminga korekcijos greicio
koeficients, tai kintamieji yra kointegruoti ir gauname teisingas modelio iSraiskas, bei galime jas
interpretuoti.

Kitame skyriuje pateikiami Saliy vertinimo rezultatai, Johanseno procediiros testy rezultatai.
Apzvelgiamas Saliy ribinio kapitalo ir ribinio darbo sukuriamo produkto pokytis bei bendras kity
gamybos veiksniy poveikis. [vertinamos galimas dinamy kaitos prieZastys bei atliekamas saliy

palyginimas tarpusavyje ir pasitelkiant ES senbuves Salis.
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3 REALIU VERSLO CIKLU STRUKTURA PAREMTU MODELIU REZULTATAI
Siame poskyryje bus pateikiamos modelio analizés i§vados, kiekvienai i§ anks&iau jvardinty Saliy:
Lietuvai, Lenkijai, Vengrijai, Cekijai, Slovénijai. Taip pat atliekamas Vidurio ir Ryty Europos 3aliy cikly
dinamikos palyginimas tarpusavyje bei su senbuvémis ES $alimis t.y. Vokietija bei Prancizija.
3.1 Lietuva
Lietuvos ekonomika patyré zymy smukima per 2008 m. pasauling ekonoming krize, tai atvaizduoja
ir modelio kintamyjy logaritmuoto BVP ir darbo skirtumo (L BVP_PW), bei logaritmuoto kapitalo ir
darbo skirtumo (L GFCF PW) dinamika (zitréti 1 pav.). Abejuose grafikuose matomas aiskus
smukimas 2009 m., tai ir 1émé fiktyvaus krizés kintamojo periodo pasirinkima. Taip pat grafike matomi
modelio kintamieji, kapitalas ir BVP, tenkantys vienam dirbanciajam yra nestacionariis su aiskiai

iSreik$ta augimo tendencija.
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1 pav. Lietuvos BVP ir GFCF kintamyjy dinamika
(3altinis: sudaryta autorés)

Siy kintamyjy pagalba konstruojamas Lietuvos modelis, turi turét bent vieng kointegruojantj
vektoriy ir reikSmingg korekcijos grei¢io koeficientg. IS grafiky dinamikos jau galimg jtarti
kointegruotuma, taciau to patvirtinimui buvo pritaikyta Johansen procedira.

Realiy verslo cikly struktiira paremto Lietuvos modelio Johansen procediira parodé¢, kad yra vienas
kointegruojantis vektorius. Pédsako statistikos testo rezultatai rodo, kad su 90 % pasikliovimo lygmeniu
modelyje yra vienas kointegruojantis vektorius. H, teigianti, kad r = 0 yra atmetama, kadangi miisy
apskaiCiuota testo statistika 23,2 yra didesné uz kriting 22,8, taigi turime viena kointegruojantj vektoriy.
Taciau H, teigianti jog yra daugiau nei vienas kointegruojantis vektorius - atmetama. Pédsako statistika
parodé, kad su 90 % pasikliovimo lygmeniu modelyje yra vienas kointegruojantis vektorius. Maksimalios
tikrinés reikSmés rezultatai tokie patys, iSskyrus tik tai, kad Siame teste jau ir su 95% pasikliovimo
lygmeniu matome, kad yra vienas kointegruojnatis vektorius. Johanseno procediiros testy rezultatai

pateikiame 2 lenteléje.
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2 lentelé. Johansen procediiros Lietuvos rezultatai

(Saltinis: sudaryta autorés)

Pédsako testas
Hipotezé Apskaiciuota testo 90% 95% 99%
statistika pasikliovimo pasikliovimo pasikliovimo
lygmuo lygmuo lygmuo
Hy | =0 23,15 22,76 25,32 30,45
Hy r<1 2,90 10,49 12,25 16,26
Maksimalios tikrinés reikSmés testas
Hipotezé Apskaiciuota testo 90% 95% 99%
statistika pasikliovimo pasikliovimo pasikliovimo
lygmuo lygmuo lygmuo
Hy | =0 20,25 16,85 18,96 23,65
Hy | r<1 2,90 10,49 12,25 16,26

Lietuvos modelis buvo sudarytas su penkiais pokycio vélavimais, kad VECM lygciy paklaidos
tenkinty baltojo triuk§mo kriterijus. Siekiant jsitikinti jog galime konstruoti VECM ir ji mums duos ne
melagingas koreliacijas tikriname korekcijos greicio koeficienty patikimuma.

Rezultatai pateikiami 3 lenteléje parodo, kad Lietuvos BVP kintamojo korekcijos greicio
koeficientas yra statistiSkai reikSmingas, vadinasi tai endogeninis kintamasis, o investicijy
nereik§mingas, todél jis laikomas egzogeniniu kintamuoju.

3 lentelé. Lietuvos korekcijos greicio koeficienty reik§més
(Saltinis: sudaryta autorés)

Apskaiciuota reik§mé Pr(>|t])
BVP 0,08 0,03
GFCEF (investicijos) 0,12 0,14

Taigi turédami vieng kointegruojantj vektoriy ir reik§minga korekcijos greicio koeficienta mes
galime konstruoti VECM Lietuvos atvejui. Taip pat korekcijos greicio koeficienty reik§més parodo, kad
Salies dispusiausvyra yra eliminuojame BVP kintamojo pagalba. Tai ne visada teigiamas reiskinys, nes
pakilimo, bumo metu BVP turi polinkj mazinti tolesnj augimg. Taip pat Sis koeficientas parodo per kiek
laiko BVP eliminuos dispusiausvyrg Salyje, jeigu kiti komponentai nekis.

Issireiskia modelio betas gauname Lietuvos Cobb-Douglas gamybing funkcija:

Y, = A K>°°L;*%° (24)
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Sis sarysis parodo, kad 3alyje kapitalui iaugus 1 p.p. BVP iSaugs 0,7 p.p. VECM modelis parode,
kad BVP lygtyje taip pat reikSmingas fiktyvus krizés kintamas, konstanta, GFCF lygtyje — fiktyvus
kintamasis ir ketvirtas BVP pokyc¢io vélavimas.

Apskaiciuotas i§ VECM Lietuvos bendras kity gamybos veiksniy naSumas - A; , parodo Kkaip kito
gamybos veiksniy be darbo ir kapitalo jtaka BVP rodikliui. A; prad¢jo smukti pries kriziniu laikotarpiu,
2006 m. IV ketv. iki pat 2007 IV ketv. Ekonomikos augimas buvo skatinamas kapitalo ir uzimtumo
augimu, todél A, reikSmé mazéjo. Tacdiau Lietuvos ekonomikai susidirus su nuosmukiu pradeda Kilti ir
A;. Lietuvos BVP iki pat 2008 Il ketv. augo, kartu vis dar augo ir uzimtumas, taciau $iuo periodu
kapitalas smunka 6,3 p.p. Dél Sio nuosmukio, tariamas kity veiksniy poveikis pradeda augti, t.y. galutinis
rezultatas BVP augo, nepaisant to, kad vienas klasikiniy gamybos veiksniy smuko. 2008 m. 1V ketv.
Salies BVP smunka 1,2 p.p., 0 ateinantj perioda - 14,1 p.p., uzimtumas smunka 5,9 p.p., o kapitalas 8,9
p.p. Didesnis uzimtumo ir kapitalo smukimas, lyginant su galutinio rezultato smukimu, sukiiré jspidj,
kad krizés laikotarpiu iSaugo kity veiksniy poveikis BVP. Siuo atveju galima pradéti svarstyti apie
darbuotojy papildomas darbo valandas ir taip palaikoma gamybos lygj bei kylantj vieno darbuotojo
naSumg ir pagaminamg produkcijos kiekj. Kity gamybos veiksniy itaka, kyla per visg krizinj laikotarpi
iki 2010 11 ketv., kada Salies ekonomika pradeda atsigauti, BVP, uzimtumas ir kapitalas vél auga. Taigi
Lietuvoje kriziniu laikotarpiu iSaugo kity veiksniy jtaka, dél greic¢iau, nei BVP smukusio uzimtumo ir
kapitalo, bei matomai gyventojams bijant prarasti darbg i§augo darbuotojy dirbamy valandy skaicius ir
nasumas. Létesnis Siy rodikliy atsigavimo po kriziniu periodu taip pat paskatino, didesn¢ kity gamybos
veiksniy rodiklio reik§Sme tolesniuose perioduose. Taip pat §is rodiklis Lietuvoje pasiZzymi neZymiais
svyravimus nuo 2010 m. Tai yra teigiamas reiSkinys, kadangi tai parodo Salies atsigavimg ir stabily

ekonomikos augima. Sio kintamojo dinamika matoma 2 paveiksle.
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2 pav. Lietuvos Bendras kity gamybos veiksniy na§umas
(3altinis: sudaryta autorés)
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Toliau iSanalizuokime ribinj darbo ir kapitalo sukuriamg produktg. Ribinis darbo sukuriamas
produktas pasizymi panasia dinamika, kaip ir L_BVP_PW (zitréti 3 pav.). Rodiklis parodo, kiek
papildomas vienas darbo vienetas padidina gamybos apimtis. Lietuvoje $is dydis augo nuo pat 2000 mety
iki 2008 111 ketv. Kriziniu laikotarpiu darbo sukuriamas ribinis produktas smunka, vadinasi, papildomas
darbo vienetas yra maziau naudingas nei anks¢iau. Tiek BVP, tick uzimtumas smunka $iuo periodu,
taciau MPL smukimas yra zenkliai mazesnis nei jy. Uzimtumy asmeny skaic¢ius 2008 m. IV ketv. buvo
1,4 min.,0 2010 m. II ketv. sieké jau tik 1,2 min. Per 6 ketvircius Lietuvoje uzimtyjy skai¢ius sumazéjo
183 tikstanciais. I8auges kity veiksniy nasumas $iuo periodu gali implikuoti apie neapskaitytas darbo
valandas, kuriy pagalbg yra palaikoma gamyba. 2010 m. MPL pradeda Kilti ir rodo aiSkig augimo
tendencijg. Po Kriziniu periodu pastebima, kad uzimtumas neauga taip zenkliai, kaip BVP, todél matoma
aiSkiai iSreik§ta MPL augimo tendencijg. Sumazéjus darbuotojy skaiciui, vienas darbuotojas gamina
daugiau produkcijos. Siuo laikotarpiu auga ir kity veiksniy jtaka gamybai, kas pagrindzia miisy

prielaidas.
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3 pav. Lietuvos ribinis darbo sukuriamas produktas
(3altinis: sudaryta autorés)

Kitas kintamasis, tai ribinis kapitalo sukurtas produktas. Rodiklis parodo, Zenkly smukimag
ekonomikos pakilimo laikotarpyje. Nuo 2005 m. §is rodiklis pradeda smukti, tai galéjo buti ir pasekmé
istojimo ] ES ir investicijy augimo Salyje. Papildomo kapitalo vieneto sukuriamas naudingumas maz¢ja
ekonomikai kaistant, taciau krizés metu jis staigiai kyla. Tokia MPK dinamika neturéty stebinti, nes tai,
kad MPK 2010 m. pasieké savo pikg ~7,7 kai ekonomika pasiekia dugng tereiskia tik tai, kad jeigu 2010
m. investicijos biity iSauge 100 tiikstanciy eury, tai gamyba biity iSaugusi 770 tukstanciy eury, t.y. jeigu
nuosmukio metu ekonomika staiga sulaukty papildomy kapitalo injekcijy, tai Sios injekcijos biity sukiirg
labai didelj vertés prieaugj, gerokai didesnj nei ekonomikos pakilimo metu. Visumoje tai tereiSkia, kad
ekonomikos augimo metu, papildomai panaudotas kapitalas sukuria vis mazesn¢ ir mazesne verte, o

ekonomikos nuosmukio metu, papildomai panaudotas kapitalas biity sukiires gerokai didesne vertg ir ta
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potencialiai sukuriama verté biity tuo didesné, kuo nuosmukis biity gilesnis, t.y. kuo nuosmukis bus
gilesnis, tuo ir atsigavimas bus staigesnis. Siuo metu ribinis kapitalo sukuriamas produktas siekia 3,2
vienety. Taigi krizés metu papildomas kapitalo vienetas turi didesnj poveikj gamybai nei papildomas
darbo vienetas, kurio poveikis sieké 0,6 vienetus, taciau kapitalas yra imlesnis Sokams, o jo dinamika
leidzia nuspéti artéjanti ekonomikos smukima ar perkaitymg. Tai matome i§ grafiko dinamikos pateiktos

4 paveiksle.
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4 pav. Lietuvos ribinis kapitalo sukuriamas produktas
(Saltinis: sudaryta autoriaus)

Licetuvos duomenys parodé aisky krizés poveikj, mazéjantj uzimtuma, investicijas. Kity veiksniy
poveikio gamybai spartus augimas implikuoja apie gamybos skatinama papildomomis darbo valandomis
ar kitais nejvardintais veiksnias. Po Kriziniu periodu, darbo sukuriamas produktas auga, nes $alies
uzimtumas auga lé¢iau nei BVP, papildomas darbuotojas padidina gamyba vis didesniu dydziu. Ribinis
kapitalo sukuriamas produktas pasizymi panaSia dinamika kaip ir Bendras kity gamybos veiksniy
nasumas. Sie rodikliai ypa¢ jautriai reaguoja j cikly kaita, todél leidZia spresti apie esama Salies padét;.
Nuo 2010 m. Siy rodikliy dinamika tampa stabilesné vadinasi ir Salies ekonomika nepatiria staigaus
augimo, perkaitymo, bei neimplikuoja apie galima ekonomikos smukimg. ISsamis Lietuvos modelio
rezultatai pateikiami prieduose.

3.2 Vengrija

Vengrija, kaip ir Lietuva 2004 metais tapo Europos Sgjungos nare, taciau $alis néra Euro zonoje ir
iki $iol turi savo valiutg — Forintg, bei vykdo savarankiska monetaring politikg. Vengrija néra ir ERM I
naré, bei §iuo atzvilgiu neatitinka Mastrichto kriterijy. Nuo 2008 m. Forinto kursas laisvai kinta euro
atzvilgiu, o forinto pokyc¢ius lemia pasiiilos ir paklausos sgveika. Krizé Sios Salies ekonomikai tur¢jo
zenkly ir neigiama poveik].

Kaip matome grafike Vengrijos ekonomika 2009 m. smuko, tai atvaizduoja ir modelio kintamyjy
logaritmuoto BVP ir darbo skirtumo (HU_BVP_PW), bei logaritmuoto kapitalo ir darbo skirtumo

(HU GFCF PW) dinamika. (ziiréti 5 pav.) Salie BVP sumazéjo 2008 m. Ill ketv., investicijos ir
29



uzimtumas 2009 m. | ketv. Pagal $iuos duomenis pasirinktas fiktyvus krizés kintamas nuo 2008 m. Il
ketv. iki 2009 m. Il ketv. Matome, kad Salie ekonomika neatsigavo tik 2015 m. I11 ketv., kada investicijos
pradeda augti. Kintamieji, kaip ir Lietuvos atveju - yra nestacionariis su aiSkiai iSreikSta augimo

tendencija.
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5 pav. Vengrijos BVP ir GFCF kintamyjy dinamika
(3altinis: sudaryta autorés)

Vengrijos Johansen procediiros rezultatai pateikti 4 lenteléje. Duomenys parodé, kad pédsako
teste H, yra neatmetama, nes musy apskaiciuota reik§mé 21,7 yra mazesné uz kriting 25,3 (su 95 %
pasikliovimo lygiu), taciau maksimalios tikrinés reikSmés testas parodé, kad su 95 % pasikliovimo
lygmeniu turime vieng kointegruojantj vektoriy. Taigi H, $iuo atveju yra atmetama. Galime daryti
iSvadas, kad Vengrijos modelis turi vieng kointegruojantj vektoriy.

4 lentele. Johansen procediiros Vengrijos rezultatai

(3altinis: sudaryta autorés)

Pédsako testas
Hipotezé Apskaiciuota | 90% pasikliovimo | 95% pasikliovimo | 99% pasikliovimo
testo statistika lygmuo lygmuo lygmuo
Hy | =0 21,74 22,76 25,32 30,45
Hy | <1 2,74 10,49 12,25 16,26
Maksimalios tikrinés reikSmés testas
Hipotezé Apskaiciuota | 90% pasikliovimo | 95% pasikliovimo | 99% pasikliovimo
testo statistika lygmuo lygmuo lygmuo
Hy | =0 25,38 16,85 18,96 23,65
Hy | <1 2,82 10,49 12,25 16,26

Vengrijos modelis sudarytas su devyniais pokycCio vélavimais, kad VECM‘o lyg€iy paklaidos

tenkinty baltojo triukSmo kriterijy. Jtraukus daugiau vélavimy abu testai parodo vieng kointegruojantj
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vektoriy, taciau kadangi misy tikslas yra maziausias reikSmingas modelis, lickame prie 9 pokycio

veélavimy.
5 lentelé. Vengrijos korekcijos greifio koeficienty reikSmés
(3altinis: sudaryta autorés)
Apskaiciuota reik§mé Pr(>|t|)
BVP -0,01 0,10
GFCEF (investicijos) 0,44 0,01

Kitas zingsnis, siekiant jsitikinti, jog VECM mums duos teisingas koreliacijas patikrinti korekcijos
greicio koeficienty reik§minguma. 5 lenteléje matome, kad BVP yra statistiS$kai nereik§Smingai, 0 GFCF
korekcijos greicio koeficientas yra statistiSkai reik§mingas, o tai reiskia jog investicijy Kintamasis yra
endogeninis, kuriy pagalba Salinama dispusiausvyrg Salyje. Taigi Vengrijos atveju VECM duos ne
melagingas koreliacijas, nes turime vieng kointegruojant; vektoriy ir reikSminga korekcijos greicio
koeficienta.

VECM, modelyje taip pat reikSmingi fiktyvus krizés kintamieji, konstantos, o0 GFCF lygtyje ir
tre¢ias BVP pokycCio vélavimas. Nustate modelio betas, galime uzraSyti Vengrijos Cobb-Douglas
funkcija:

Y, = A K>P0L 0% (25)

Sis sarysis parodo, kad kapitalui i$augus 1 p.p. BVP isaugs 0,9 p.p. Lyginant su Lietuva, galima
pastebéti didesnj kintamojo poveikj gamybai. IS Vengrijos modelio gautas bendras gamybos veiksniy

nasumas - A;, vaizduojantis ne kapitalo ir darbo veiksniy poveikj gamybai matomas 6 paveiksle.
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6 pav. Vengrijos Bendras kity gamybos veiksniy na§umas
(3altinis: sudaryta autorés)
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Sis rodiklis pasizymi didele dinamika. Matome, kad nuosmukio laikotarpiais jis kyla, o
ekonomikos bumo metu sparc¢iai krinta. Tai matéme ir Lietuvos modelyje. Kaip jau miné¢jome anksciau,
Vengrijos ekonomika nuosmukj patyré 2009 m., 0 2015 m. antrojoje puséje atsigavo, tai atsispindi ir
grafike. Nuo 2009 m. kity veiksniy poveikis gamybai sparCiai iSauga, Salyje smunka kapitalas ir
uzimtumas. MazZesnis darbuotojy skaiCius gamina salyginai didesnj produkcijos kiekj, nes BVP
kintamasis krinta 1é¢iau nei kapitalas ir uzimtumas. 2015 m. BVP pokytis nebuvo Zymus, taciau Salyje
stipriai smuko investicijos 2016 | ketv. investicijos lyginant su 2015 IV ketv. sumazgjo 22 p.p.,
uzimtumas smuko 0,2 p.p. Tai paaisking staigy kity veiksniy iSaugimg, kadangi tuo laikotarpiu BVP
sumazéjimas buvo nezymus ir vis didesne produkcijos dalj sukuré jau esami resursai. Krizés laikotarpiu
iSauges rodiklis, parodo, kad buvo atleista daugiau darbuotojy, nei smuko pati ekonomika, 0 2015 m. d¢l
didelio bei staigaus investicijy smukimo taip pat vykdomos politikos pokyc¢iy Salyje. Prisiminat, kad
investicijy kintamasis modelyje yra endogeninis ir Salina dispusiausvyrg Salyje, kapitalo kaita stipriai
veikia Salies ekonoming kaitg. Analizuojant prie§ krizinj perioda matoma, kad bendras kity gamybos
veiksniy naSumas nerodé smukimo pOZymiy, vadinasi Salies ekonomika nepatyré perkaitimo Siuo
periodu. Taip pat jstojimas j ES nerodo aiskaus poveikio, kurj biidy galima jzvelgti grafike.
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7 pav. Vengrijos ribinis darbo sukuriamas produktas

(3altinis: sudaryta autores)

Vengrijos ribinis darbo sukuriamas produktas pasizymi panaSia dinamika kaip ir Lietuvoje.
Stebima, kad nuo 2000 m. papildomas vienas darbo vienetas padidina gamybos apimtis vis didesniu
dydziu. Kriziniu laikotarpiu MPL smukimas sieké apytiksliai 0,05 euro darbuotojui. 2009 m. | ketv.
uzimtumo lygis krito 2,9 p.p., BVP smukimas buvo laipsniskas ir nuo 2008 I ketv. iki 2009 111 ketv.
vidutiniskai sudaré 1,9 p.p. Bendrai Salyje pagaminama maziau produkcijos, taciau uzimtumas smuko
labiau nei BVP, todél ribinio produkto smukimas nebuvo toks didelis. Taip pat grafike matome, kad 2017
m. Ribinis sukuriamas produktas sparéiai auga. Salies uzimtumas auga 0,9 p.p., 0 BVP 4,8 p.p. Taigi

ribinis darbo sukuriamas produktas yra veikiamas darbo ir BVP santykio. Vengrijos MPL pasizymi
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staigesniu augimu, ypatingai tai matosi periode nuo 2000 m. iki 2008 m., taip pat ir 2017 m. augimas yra
ganétinai spartus. Nedarbo lygis Salyje 2018 m. yra vienas maziausiu ES ir sieké 3,4 %.
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8 pav. Vengrijos ribinis kapitalo sukuriamas produktas
(3altinis: sudaryta autorés)

Salies ribinis kapitalo sukuriamas produktas patiria du pakilimo etapus. Pirmasis laikotarpiu, Kai
kapitalas smunka kartu su $alies ekonomika. Sis pikas kyla dél pernelyg stipriai sumazéjusiy investicijy
Salyje kriziniu laikotarpiu. Antrasis pakilimas dél 2015 m. investicijy smukimo, kuris galimai jvyko dél
laikinai sumazinty ES investicijy 3alyje. Siuo periodu Vengrija taip pat patiria sunkumy statyby
sektoriuje. 2016 m. pradzioje sektoriaus gamybos smukimas sieké 18,8% lyginant su praeitu periodu.
2010 m. 1V ketv. vienas papildomas kapitalo euras padidina gamyba 4,2 euro, 2016 m. 1l ketv. — 4,6
euro, 0 2018 IV ketv. 3,3 euro darbuotojui. Siuo metu mazesnj ribinj sukuriama produkta salygoja
ilgainiui iSaugusios investicijos Salyje, taCiau taip pat pastebime, kad politiniai sprendiniai priimti 2015-
2016 m. Zenkliai paveiké Salies investicijas ir MPK pasieké savo aukSciausig lygj, taigi investicijy
nuosmukis buvo didesnis nei kriziniu periodu. Nuo 2017 m. Vengrijos vyriausybé pradéjo vykdyti
procikling fiskaling politikg bei papildomomis priemonémis palaikyti statyby sektoriy. Uzuot kaupe
viesyjy finansy rezervus, Vengrijos vyriausybé¢ didina biudzeto deficita. 2016 m. biudzeto deficitas sieké
1,6% BVP, 2018 m 2% Salies BVP. Remianti 2019 m. Europos Komisijos duomenimis tai vienas
didZiausiu biudZeto deficity ES uZfiksuoty 2018 m. Taip pat matome, kad MPK dinamika yra glaudZiai
susieta su Bendro kity gamybos veiksniy nasumo kreive.

Vengrijos ekonomika ilgg laikg neatsigavo po krizinio periodo. BVP smukimas $alyje nebuvo toks
zymus, kaip uzimtumo ar kapitalo, todél, kaip ir Lietuvos atveju, ribinis kapitalo ir darbo sukuriamas
produktas augo nuosmukio metu. Tie patys gamybos istekliai suktré daugiau pridétinés vertés. Taciau
ekonomikai atsigaunat uzimtumo augimo tempai 1étéja ir ribinis darbo sukuriamas produktas rodo aiskig

augimo tendencija. Ribinio kapitalo sukuriamo produkto dinamika isauga tiek Kkriziniu periodu, tiek
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2015-2016 m. dél sumazéjusiy ES investicijy, smunkanéio statyby sektoriaus. Salie BVP §iuo periodu
nepatyré zZymaus smukino, o Vengrijos vyriausybé papildomomis biudzeto 1éSomis 2017 m. skatino
investicijas bei toliau vykdo pracikling fiskaling politika. Vengrijos medelio rezultaty suvestiné
pateikiama prieduose.

3.3 Lenkija

Lenkija Europos Sajungos nare tapo 2004 m., taciau iki Siol néra Euro Zonos nar¢ ir turi savo
valiuta — Zlota, taigi, kaip ir Vengrija vykdo savarankiska monetaring politika. Salis taip pat nepriklauso
EMR 1, bei palaiko plaukiojantj valiutos kurso rezimg. Lenkija i$siskiria i§ visy nagriné¢jamy $aliy mazu
pasaulinés ekonominés krizés poveikiu tiriamiems Kintamiesiems. Dél §ios priezasties | modelj nebuvo
jtrauktas fiktyvus krizés kintamasis.

Lenkijos modelio kintamyjy logaritmuoto BVP ir darbo skirtumo (PL_BVP_PW,) bei logaritmuoto
kapitalo ir darbo skirtumo (PL_GFCF_PW) dinamika parodo $alies ekonomikos augimg Visu stebimu
periodu, nors pasaulinés krizés laikotarpiy matomas nezymus 0,1 p.p. GFCF smukimas (zitréti 9 pav.).
Lenkija i§ kity Saliy iSsiskiria savo rodikliy dinamika, mazais svyravimais ir krizés iSvengimu.
Grafikuose tai pat matome, galima kintamyjy kointegruotuma, abu Kintamieji nestacionaras, aiskiai

iSreik$ta augimo tendencija.
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9 pav. Lenkijos BVP ir GFCF kintamyjy dinamika

(3altinis: sudaryta autorés)

Realiy verslo cikly teorija paremto Lenkijos modelio Johansen procediira parodé¢, kad turime vieng
kointegruojantj vektoriy. Tyrimo rezultatai pateikiami 6 lenteléje parodo, kad masy apskaiciuota pédsako
statistikos reik§mé 26,9 yra didesné uz kriting 25,3, taigi Hy, teigianti jog néra kointegruojanciy vektoriy
- atmetama. Maksimalios tikrinés reikSmés testo rezultatai yra tapatiis, apskaiCiuota testo statistika yra
didesné uz kriting reikSme. Taigi su 95% pasikliovimo lygmeniu Lenkijos modelis yra viena

kointegruojantis vektorius.
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6 lentelé. Johansen procediiros Lenkijos rezultatai

(Saltinis: sudaryta autorés)

Pédsako testas

Hipotezé Apskaiciuota testo | 90% pasikliovimo | 95% pasikliovimo | 99% pasikliovimo
statistika lygmuo lygmuo lygmuo
H, r=20 26,86 22,76 25,32 30,45
H, r<i 2,64 10,49 12,25 16,26
Maksimalios tikrinés reikSmés testas
Hipotezé Apskaiciuota testo | 90% pasikliovimo | 95% pasikliovimo | 99% pasikliovimo
statistika lygmuo lygmuo lygmuo
H, r=0 24,22 16,85 18,96 23,65
H, r<i1 2,64 10,49 12,25 16,26

Lenkijos modelis, sudarytas su desimt pokycio vélavimy, kad VECM lygciy paklaidos tenkinty
baltojo triuk§mo kriterijus. Siekiant jsitikinti jog galime konstruoti VECM ir ji mums duos ne melagingas
koreliacijas. Norit konstruoti VECM turime patikrinti korekcijos greic¢io koeficienty patikimuma.

Kaip matome i§ 7 lentelés duomeny Lenkijos BVP kintamojo korekcijos greicio koeficientas yra
statistiS8kai reik§mingas, o GFCF nereikSmingas. Taigi BVP yra endogeninis kintamas, kurio pagalba,
kaip ir Lietuvos modelyje, yra eliminuojama dispusiausvyra salyje. Tuo tarpu GFCF yra egzogeninins
kintamasis. Modelio GFCF lygtyje su 95 % pasikliovimo lygmeniu taip pat reikSmingas pirmas BVP
poky¢io vélavimas. Apibendrinant galima teigti, kaip VECM duos ne melagingas koreliacijas, kadangi
Lenkijos modelyje turime vieng kointegruojantj vektoriy ir reikSminga korekcijos greicio koeficienta.

7 lentelé. Lenkijos korekcijos greicio koeficienty reikSmés
(Saltinis: sudaryta autorés)

Apskaiciuota reikSmé Pr(>lt|)
BVP -0,45 0,00
GFCF (investicijos) 0,21 0,50

Gave modelio betas, galime uzraSyti Lenkijos Cobb-Douglas gamybinés funkcijos israiska, kuri
parodo, kad kapitalui iSaugus 1 p.p. gamyba iSaugs 0,01 p.p. Lyginat su kitom Salim, tai maza betos
reik§me, salygojanti maZesnj kapitalo poveikj gamybai:

Y, = A KOO0 (26)
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Lenkijos modelio bendras kity gamybos veiksniy naSumas - A;, matomas 10 paveiksle. Rodiklis
stebimu periodu auga. Tai 1émé keli veiksniai, visu pirma BVP augimas stebimu periodu buvo spartesnis,
nei kapitalo ar uzimtumo augimas Taip pat pasaulinés krizés metu Salies BVP patiria tik nezymius

smukimus, taciau uzimtumas ir kapitalas smunka, taip paskatindami rodiklio audimo tendencija.
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10 pav. Lenkijos Bendras kity gamybos veiksniy na§umas
(3altinis: sudaryta autorés)

Lenkijos ribinis darbo sukuriamas produktas, kurj matome 11 paveiksle, atvaizduoja identiska
dinamikg kity gamybos veiksniy nasumo rodiklio grafikui. Salyje auga vieno darbuotojo suteikiama
pridétiné gamybos verté. Tai paveikia ir kity gamybos veiksniy kreivés augima. Taigi BVP auga darbo
lygiu isliekant gan stabiliam. Lenkijos nedarbo lygis 2018 m. sieké 3,7 %, tai ganétinai Zemas lyginant
su kitomis ES Salimis. 2000 m. $is rodiklis sieké 20 %. Pagrindinés nedarbo smukimo priezastys Salyje
siejamos su jstojimu j ES. Investicijy pagauséjimas Salyje paskatino naujy darbo viety kiirima, taciau
jstojimas j ES taip pat atvéré galimybes laisvai emigruoti, todél Salies emigracijos lygis taip pat auga taip
kartu mazindamas bendra darbingo amziaus gyventojy skaiCiy.
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11 pav. Lenkijos ribinis darbo sukuriamas produktas
(3altinis: sudaryta autoreés)

Salies ribinis kapitalo sukuriamas produktas pasizymi didesne dinamika nei MPL. Kaip jau

minéjome ankséiau, pasaulinés ekonominés krizés laikotarpiu Lenkijos investicijy rodiklis smuko, todél
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matomas 2010 m. jvykes ribinio kapitalo sukuriamo produkto iSaugimas. Investicijy smukimas buvo
matomas ir 2016 m., kas paskatino MPK pakilima. Kapitalo augimas, skatina ribinio kapitalo sukuriamo
produkto smukima, nes kiekvienas papildomas vienetas atne$a vis maziau naudos gamybai. 2016 m.
Salyje sumazéjo investiciné veikla dél menko ES struktiiriniy fondy panaudojimo. Investicijos smuko
5,5%. Taciau Sie MPK pakilimai neprilygsta prie$ kriziniam $alies lygiui. Investicijos iki 2005m. buvo
zemame lygyje, o MPK sieké savo aukstumas. [stojimas | ES padéjo Saliai pritraukti investicijas ir
sumazinti MPK lygj. ES skiriamos 1é¢Sos buvo didelé paskata Salies vystymuisi. MPK dinamika Lenkijoje
yra stipriai veikiama ES investicijy, jy sumazéjimas skatina MPK augima, o didé¢jimas staigy kritima.
Taciau vertinant rodiklio dydi pastebimas mazas poveikis gamybai. 2018 m. vienas papildomas kapitalo

vienetas padidinty gamybg 0,07 euro darbuotojui.
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12 pav. Lenkijos ribinis kapitalo sukuriamas produktas
(3altinis: sudaryta autorés)

Taigi Lenkija issiskiria i$ kity nagrinéjamy Vidurio ir Ryty Europos $aliy, savo atsilaikymu krizés
metu, stabiliu BVP augimu ir dél to auganciu kity veiksniy poveikiu gamybai. Nors investicijos ir buvo
paveiktos krizés, tac¢iau jos modelyje yra egzogeninis kintamasis ir turi labai maza poveikj gamybai. Taip
galimai jvyko dél netinkamo modelio parinkties Lenkijos ekonomikai, Salies rodikliy sgveika labai
skiriasi nuo kity nagrinéty ES Saliy, taip pat Lenkijos ekonomika nepatyré krizés. Lenkijos modelio
rezultatai pateikiami prieduose.

3.4 Cekija

Cekija, kaip ir kitos nagrinéjamos 3alys, Europos sajungos nare tapo 2004 m. Salis turi savo valiuta
— Cekijos krong ir vykdo savarankiska monetaring politika. Cekija néra ir nebuvo ERM II naré¢ ir palaiko
laisvai plaukiojantj valiutos kurso rezimg.

Salies ekonomika patyré aisky smukima krizés metu nuo 2009 | ketv. iki 2009 1V, ketv., kurj
parodo modelio kintamyjy logaritmuoto BVP ir darbo skirtumo (CZ_BVP_PW), bei logaritmuoto
kapitalo ir darbo skirtumo (CZ_GFCF_PW) dinamika (zitréti 13 pav.). Pagal §iuos duomenis pasirinktas
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fiktyvus krizés kintamo periodas. Grafike matomi modelio kintamieji, kapitalas ir BVP, tenkantys

vienam dirbanc¢iajam taip pat yra nestacionarts su aiSkiai iSreiksta augimo tendencija.
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13 pav. Cekijos BVP ir GFCF kintamyjy dinamika
(3altinis: sudaryta autorés)

Cekijos modelis turi turét bent vieng kointegruojantj vektoriy ir reik§minga korekcijos grei¢io
koeficienta, kad buty galima konstruoti VECM. Johansen procediiros pédsako ir maksimalios tikrinés
reik§més testai parodé, kad su 95 % pasikliovimo lygmeniu turime vieng kointegruojantj vektoriy. Miisy
apskaiciuota testo statistika yra didesné uz kriting, taigi H,, teigianti jog néra kointegruojanc¢iy vektoriy,
yra atmetama. Johansen procediiros rezultatai pateikiami 8 lenteléje.

8 lentelé. Johansen procediros Cekijos rezultatai

(Saltinis: sudaryta autorés)

Pédsako testas
Hipotezé Apskaiciuota testo 90% pasikliovimo | 95% pasikliovimo | 99% pasikliovimo
statistika lygmuo lygmuo lygmuo
Hy | r= 29,33 22,76 25,32 30,45
Hy | <1 6,52 10,49 12,25 16,26
Maksimalios tikrinés reikSmés testas
Hipotezé Apskaiciuota testo 90% pasikliovimo | 95% pasikliovimo | 99% pasikliovimo
statistika lygmuo lygmuo lygmuo
Hy | =0 22,80 16,85 18,96 23,65
Hy | <1 6,52 10,49 12,25 16,26

Cekijos modelis sudarytas su astuoniais poky¢io vélavimais, kad VECM‘o lygéiy paklaidos

tenkinty baltojo triuk§mo kriterijy. Modelis parodo, kad turime vieng reikSminga korekcijos grei¢io
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koeficientg. Kaip matome 1§ 9 lenteléje GFCF lygties korekcijos greiCio koeficientas yra statistiSkai
reikSmingas, tai reiSkia jog investicijos yra endogeninis kintamas, kurio pagalba modelyje yra
eliminuojama dispusiausvyra. Tuo tarpu BVP yra egzogeninis kintamasis, nes korekcijos greicio
koeficientas statistikai nereik§mingas. Taigi Cekijos modelyje turime viena kointegruojantj vektoriy ir
reikSmingg korekcijos greicio koeficienta, vadinasi galime konstruoti VECM.

9 lentelé. Cekijos korekcijos greitio koeficienty reik§meés
(3altinis: sudaryta autorés)

Apskaiciuota reik§mé Pr(>|t|)
BVP -0,07 0,50
GFCEF (investicijos) 0,94 0,00
Gautas modelio betas, galime jsistatyti j Cobb-Douglas gamybos funkcija:
Y, = AK>7°LT07° (27)

Funkcijos sarysis parodo, kad kapitalui iSaugus 1 p.p. gamyba iSaugty 0,8 p.p. Koeficientas parodo,
kad Cekijos ekonomikai investicijos turi didelj poveikj.

Siekiant iSanalizuoti kity veiksniy poveikj gamybai iStirtas bendras kity veiksniy nasumas - Ag,
kuris atvaizduojamas 14 paveiksle. Matomas rodiklio smukimas 2007-2008 m., kuomet salies ekonomika
kaista, BVP, kapitalas ir uzimtumas auga. Tai tendencija stebima daugelyje nagrinéjamy Saliy. 2009 m.
rodiklis i8auga, kadangi salyje prasidéjo krizé. Nuo 2008 1V ketv. mazéjo kapitalas, 0 2010 m. pradzioje
nezymiai smunka uzimtumas, Kuris ilgainiui stabilizuojasi. Siuo periodu, gamybos funkcijos rodikliy
smukimas zenkliai padidino kity veiksniy poveikj. Kapitalas smunka ir 2013 m. 11-111 ketv., kas paskatino
kity veiksniy poveikio i3augima. Siuo periodo BVP auga, 3alis atsigauna, ta¢iau uzimtumas nekinta. Visi
Sie veiksniai paskatino A, kreivés augima. Po Sio pakilimo pastebimas antras bendro kity veiksniy
poveikio gamybai nuosmukis 2015 m. Siuo laikotarpiu Cekijoje sparéiai isaugo BVP, sumazéjo nedarbas
ir iSaugo investicijos. 2015 m. Cekijos BVP isaugo 4,6%, kuris buvo paskatintas didesnio privataus
vartojimo, ES finansavimo ir iSaugusio eksporto ypa¢ su automobiliais susijusiy prekiy. Taciau 2016 m.
BVP augimas sulétéjo, bet ne tiek daug kaip uzimtumo ir kapitalo, todél A; kreivé vél Soko j virsy. 2016
m. BVP tenkantis vienam gyventojui per ketv. vidutiniskai augo 1 p.p., kai tuo tarpu uzimtumas 0,5 p.p.,
0 kapitalas smuko 0,3 p.p. 2017 m. stebimas pasikartojantis 2015 m. scenarijus lémg¢s A, smukima. Taigi
kity veiksniy poveikis Cekijoje pasizymi didele dinamika ir yra glaudZiai susietas su investicijy kaita ir

bendru ekonomikos augimu.
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14 pav. Cekijos Bendras kity gamybos veiksniy na§umas
(3altinis: sudaryta autorés)

Vertinant ribinj darbo sukuriamg produkta matoma aiskiai isreiksta rodiklio augimo tendencija.
BVP ir uzimtumo dinamika yra panasi, taciau svyravimy amplitudés skiriasi. MPL iSraiSkag matoma 15
paveiksle. Krizés metu - 2009 m., darbo sukuriamas produktas smuko. Tai paaiskinama sumazé&jusiu
BVP ir nezymiai kritusiu $alies uzimtumu lygiu, kuris 2009 m. I ketv. krito 1,8 p.p., kai salies BVP 2009
| ketv. smuko 3,5 p.p. Tac¢iau BVP pradéjus augti, uzimtumas nekito taip sparciai ir gauname augancio
MPL i8raiSka. Taigi BVP augimas Salyje yra spartesnis nei uzimtumo, tie patys darbuotojai sukuria vis
didesnj produkcijos kiekj. Cekijos nedarbo lygis 2018 m. siekia 2,4 %. Tai glaudziai susije su
ekonomikos augimu, tadiau gali turéti neigiamy pasekmiy ateityje. Salyje kyla grésmé dél darbo jégos
trukumo atsiradimo, kas paskatinty ekonomikos augimo létéjima. Be to Kaip ir daugelis $aliy, Cekija taip
pat susiduria su visuomengés senéjimo problema. Augantis MPL ir mazéjantis uzimtumas gali tapti rimta

problema ateityje.
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15 pav. Cekijos ribinis darbo sukuriamas produktas
(3altinis: sudaryta autorés)
Ribinis kapitalo sukuriamas produktas skiriasi nuo MPL rodiklio didesne dinamika. 16 grafike

matomi aiSkiis du rodiklio nuosmukio etapai. Pirmasis jvyko pries kriziniu laikotarpiu, kai salyje
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kapitalas augo sparciai, ekonomika $ilo. 2009 | ketv. papildomas kapitalo vienetas padidindavo gamyba
2,6 Cekijos euro darbuotojui. Antrasis nuosmukis stebimas 2015 m., kuomet 3alyje staigiai iSaugo
kapitalas, Siuo periodu augo ir Salies BVP. 2016 m stebimas ES investicijy sumazéjimas salygojas MPK
pakilimg. 2017 m. v¢l padidéja ES fondy finansavimas, taigi MPK smunka. Rodiklis veikiamas didelés
kapitalo dinamikos, pasizymi keliais nuosmukio etapais, kurie paaiSkinami BVP ir kapitalo santykio kaita
dél ES investicijy augimo salyje ir bendro ekonomikos augimo. Po kriziniu laikotarpiu kapitalas auga ir
skatina BVP augima. Taip pat pastebima, kad MPK nuosmukio ir pakylimo etapai sutampa su 4, kaita.
Kaip jau miné¢jome modelyje dispusiausvyra yra eliminuojamo investicijy kintamojo pagalba, todél §is

rodiklis daro didele jtaka bendrai Salies ekonomikai.
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16 pav. Cekijos ribinis kapitalo sukuriamas produktas

(3altinis: sudaryta autorés)

Apibendrinant Cekijos rezultatus galime pastebéti, kad kriziniu laikotarpiu i3auga ribinis darbo ir
ribinis kapitalo sukuriamas produktas. Ta¢iau MPK patiria ir antrg smukima susieta su ES investicijomis
ir spar¢iu BVP augimu. Tuo tarpy uzimtumo raida Salyje yra ganétinai stabili, ta¢iau augantis MPL ir
maz¢jantis nedarbas kelia susirtipinimg galimu darbo jégos trukumy ateityje. Bendro gamybos veiksniy
nasumo dinamika panaséja j ribinio kapitalo sukuriamo produkto kreiveg. I$ to galime spresti, kad A, yra
labiau veikiamas kapitalo, o ne darbo kintamojo pokycio. Kapitalas §iame modelyje yra endogeninis

kintamas. Gauti Cekijos modelio rezultatai pateikiami prieduose.

3.5 Slovénija
Slovénija, kaip ir Kitos tiriamos salys Europos Sajungos nare tapo 2004 m., bei yra Euro zonos naré
nuo 2007 m. Salies verslo ciklas pasizymi nuosmukio etapu kriziniu laikotarpiu, tai atvaizduoja ir
modelio kintamyjy logaritmuoto BVP ir darbo skirtumo (SI_BVP_PW), bei logaritmuoto kapitalo ir
darbo skirtumo (SI_ GFCF_PW) dinamika (zitréti 17 pav.). Slovénijos krizinis periodas prasidéjo 2009
m. 1l ketv. ir truko iki 2010 |1 ketv., Sie réziai atspindi ir Salies fiktyvaus krizés kintamojo pasirinkime.
Taip pat grafike matoma, kad BVP kintamasis yra nestacionarus su aiskiai isreiksta augimo tendencija,
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tuo tarpu GFCF grafiko dinamika skiriasi. Matomas ry$kus smukimas kriziniu metu ir mazas pakilimas

po jos.
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17 pav. Slovénijos BVP ir GFCF kintamyjy dinamika
(3altinis: sudaryta autorés)

Siekiant jsitikinti VECM modelio tinkamumu atlikta Johansen procediira, kurios rezultatai matomi

10 lenteléje. Realiy verslo cikly struktiira paremtas Slovénijos modelis parodé, kad atlikus pédsako ir

maksimalios tikrinés reikSmés testus su 95 % pasikliovimo lygmeniu turime vieng kointegruojantj

vektoriy. H, atmetama, kadangi miisy apskaiciuota testo statistika yra didesné uz kriting.

10 lentelé. Johansen procediiros Lietuvos rezultatai

(3altinis: sudaryta autorés)

Pédsako testas
Hipotezeé Apskaiciuota testo 90% pasikliovimo | 95% pasikliovimo | 99% pasikliovimo
statistika lygmuo lygmuo lygmuo
Hy | = 25,47 22,76 25,32 30,45
Hy | <1 2,66 10,49 12,25 16,26
Maksimalios tikrinés reik§meés testas
Hipotezeé Apskaiciuota testo 90% pasikliovimo | 95% pasikliovimo | 99% pasikliovimo
statistika lygmuo lygmuo lygmuo
Hy | =0 22,81 16,85 18,96 23,65
Hy | <1 2,66 10,49 12,25 16,26

Siekiant jsitikinti, kad VECM duos ne melagingas koreliacijas, patikrinsime ir korekcijos greicio

koeficienty reik§mingumus. Reikia paminéti, kad Slovénijos modelis sudarytas su septyniais pokycio

vélavimais, kad VECM lygciy paklaidos tenkinty baltojo triukSmo Kkriteriju. 11 lenteléje pateikti

rezultatai parodo, kad Slovénijos BVP kintamojo korekcijos grei¢io koeficientas yra statistiSkai
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reikSmingas, vadinasi tai endogeninis kintamasis, o investicijy nereikSmingas, todé¢l jis laikomas
egzogeniniu kintamuoju. Salies dispusiausvyra yra eliminuojama BVP kintamojo pagalba.

11 lentele. Slovénijos korekcijos greicio koeficienty reikSmés
(Saltinis: sudaryta autorés)

Apskaiciuota reikSmé Pr(>lt|)
BVP -0,57 0,00
GFCEF (investicijos) -0,05 0,92

Apibendrinus rezultatus galime daryti i§vada, kad Slovénijos atveju VECM yra tinkamas modelis.
Modelio BVP lygtyje taip pat reikSmingas fiktyvus krizés kintamas, konstanta ir antras GFCF poky¢io
veélavimas, GFCF lygtyje — fiktyvus krizés kintamasis.

Issitrauk¢ modelio betas gauname Slovénijos Cobb-Douglas gamybinés funkcijos israiska:

Y, = A K2 L% (28)

Sis sarysis parodo, kad 3alyje kapitalui i3augus 1 p.p. BVP isaugs 0,2 p.p. Siekiant i§analizuoti
kity veiksniy poveikj apskai¢iuotas bendras Kity gamybos veiksniy nasumas- A;. Sis rodiklis parodo,
kaip Kinta j lygtj nejtraukty veiksniy poveikis gamybai. Kaip matome 18 grafike, $is kintamas Slovénijos
modelyje pasizymi aiskiai iSreikSta augimo tendencija. Prie§ kriziniu laikotarpiu matomas nezymus
smukimas atsirades dél kapitalo ir uzimtumo augimo, ekonomikos silimo. 2009 111 ketv. prasidéjus krizei
rodiklis pakyla. Salyje $iuo metu smuko BVP ir investicijos. Kapitalas 2009 | ketv. smuko 8,9 p.p, BVP
0,1 p.p., o uzimtumas 4,5 p.p., tai paskatino kity veiksniu poveikio kilimg iki 14,2 vieneto darbuotojui.
Taciau matome, kad bendras kity gamybos veiksniy nasumas pasizymi augimo tendencija ir pralenkia
krizinio laikotarpio lygj. Tolesnio rodiklio raida paaiskinama augan¢iy BVP, mazai kintan¢iu uzimtumo

lygiu ir dinamiskumu pasizyminéiu kapitalu. Kintamojo dinamika matoma 18 paveiksle.
oo
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18 pav. Slovénijos Bendras kity gamybos veiksniy nasumas
(3altinis: sudaryta autorés)
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Ribinis darbo sukuriamas produktas pasizymi pana$ia dinamika, kaip ir Bendras kity gamybos
veiksniy nasumas. Kaip matome rodiklis smukes pries kriziniu laikotarpiu - 2008 m. Il ketv., véliau
pasizymi aiskia augimo tendencija. Papildomas darbo vienetas padidina gamybg vis didesniu dydziu.
2018 m. 1V ketv. papildomas darbo vienetas Slovénijos gamybg padidina jau 8,5 euro darbuotojui Tai
auksta rodiklio reik§mé lyginant su kitomis nagrinéjamomis $alimis. Darbo rinkos rodikliai po kriziniu
periodu rodé mazéjanti nedarbg Salyje. 2013 m. Salies nedarbo lygis sieké 11 %, 2018 m. 4,7 %, taciau
tuo pat metu kyla rizika dél darbo jégos trukumo ateityje. Siuo metu $alyje auga nebe uzimtumas, o
darbuotojy nasumas. Taigi, atsizvelgiant j ribotas galimybes toliau didinti dalyvavimg darbo rinkoje ir
demografinius suvarzymus, tikétina, kad ateityje BVP augimas bus varzomas darbo jégos stygiaus. MPL

rodiklio dinamika pateikiama 19 paveiksle.

MPL_SI
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I I I I
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19 pav. Slovénijos ribinis darbo sukuriamas produktas
(3altinis: sudaryta autorés)

Ribinis kapitalo sukuriamas produktas, kaip matome 20 grafike pasizymi aiskiu augimu po kriziniu
periodu. Taigi papildomas kapitalo vienetas tampa vis naudingesnis gamybai. Rodiklio smukimas
prasidéjo pries krizinj laikotarpj dél sparciai augusio kapitalo, kurj paskatino jstojimas j ES. Taciau 2009
Il ketv. rodiklis pradéjo kilti dél krizés ir mazéjancio kapitalo Salyje. Rodiklio atsistatymas nematomas
iki pat 2018 m. Tai ilgas investicijy atsigavimo periodas. 2016 m. investicijy mazéjimas ir MPK
auksScCiausias taSkas pasiektas dél ES 1éSy sumazéjimo. 2018 m. ribinis kapitalo sukuriamas produktas
smunka, auga investicijos Salyje, prie to prisideda ir iSaugusi ES parama. Pries$ kriziniu metu Slovénijoje
vienas papildomas kapitalo vienetas padidina gamyba 0,7 euro, o0 2018 IV ketv. 1,2 euro darbuotojui.
Tuo tarpu MPL 2018 m. siekia 8,5 euro gyventojui. Salyje papildomas darbo vienetas gamyba padidinty
didesniu dydziu, nei investicijy iSaugimas. Salies rodikliy dinamika yra priklausoma nuo BVP kaitos ir

darbo rinkos.
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20 pav. Slovénijos ribinis kapitalo sukuriamas produktas
(3altinis: sudaryta autorés)

Apibendrinant galima teikti, kad Slovénijos ekonomika patyré aisky krizés poveikj, bei perkaitima
pries kriziniu periodu, kg parodo ir bendro kity gamybos veiksniy na§umo kintamasis. Sis rodiklis, kaip
ir MPL pasizymi aiskiai iSreiksta augimo tendencija, bei panasia dinamika. Papildomas darbo vienetas,
tampa vis vertingesnis, taciau $alis dél zemo nedarbo lygio, visuomenes senéjimo gali susidurti su darbo
jégos trukumo problema ateityje, kas paskatins BVP augimo tempo sulétéjima Salyje. MPK po Kriziniu
periodu pasizymi staigiu augimu dél investicijy trikumo, taip pat Salis yra paveikta 2016 m. ES
investicijy sumazéjimo, taciau $is poveikis nematomas A, ir BVP kintamojo dinamikoje, nes kapitalo
kaita turi mazg poveikj Salies modelyje. I§samiis Slovénijos modelio rezultatai pateikiami prieduose.

3.6 Saliy rezultaty palyginimas

Nagrinétos Vidurio ir Ryty Europos Salys pasizymi panaSumais ir skirtumais savo cikly
dinamikose. Siame skyriuje i$nagrinéti verslo cikly elementai bus palyginami tarpusavyje siekiant
nustatyti ar Saliy ciklai konverguoja. Taip pat gauti rezultatai bus palyginami su Vokietijos ir Pranciizijos
cikly kaita.

Prie§ pradedant Saliy paliginamaja analiz¢ reikia paminéti, kad Vokietijos ir Pranciizijos realiy
verslo cikly teorija pagristiems VECM modeliams atlikta Johansen procediira su 95 % pasikliovimo
lygmeniu parodé vieng kointegruojantj vektoriy. Vokietijos modelis yra sudarytas su dviem pokycio
vélavimais, kad VECM lygéiy paklaidos tenkinty baltojo triukimo kriterijus. Siame modelyje
reikSmingas korekcijos greiCio koeficientas yra BVP lygtyje, taigi tai yra endogeninis kKintamasis, kurio
pagalba Vokietijoje yra eliminuoja dispusiausvyra. Prancitizijos atveju VECM modelis yra sudarytas su
trimis poky¢io vélavimais, korekcijos greicio koeficientas reikSmingas taip pat BVP lygtyje, taigi tai
endogeninis kintamas, o GFCF egzogeninis. ISsamiis $aliy modelio rezultatai pateikiami prieduose.

Pirmuosius saliy skirtumus parodo korekcijos greicio koeficiento reikSmés. Lietuvoje, Lenkijoje,
Slovénijoje, Vokietijoje ir Pranctzijoje BVP korekcijos greicio koeficientas yra statistiSkai reikSmingas,
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tuo tarpu Vengrijoje, Cekijoje - GFCF. Vadinasi vienose $alyse dispusiausvyra yra eliminuojama BVP
komponento, kitose investicijy.

Bendras kity gamybos veiksniy nasumas parodo, kaip kito kity j modelj nejtraukty veiksniy
poveikis gamybai. Pastebima, kad ekonomikai kaistant $is rodiklis smunka, o esant krizei ar nuosmukio
etapui iSauga. Rodiklis aiSkiai parodo ciklo pasikeitimo etapus. A; augima kriziniu laikotarpiu paskatina
investicijy ir uzimtumo smukimas Salyje, 0 ekonomikos augimo laikotarpiu A; smukimas kyla dél jy

augimo. Nagrin¢jamy Saliy bendras kity gamybos veiksniy naSumas atvaizduojamas 21 paveiksle.
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21 pav. Bendras kity gamybos veiksniy na§umas
(3altinis: sudaryta autorés)

Matome, kad ekonomikos perkaitimo salygotas rodiklio smukimas pries§ kriziniu periodu aiskial
matomas Cekijoje, Lietuvoje ir Vokietijoje, kitose 3alyse §is smukimas nebuvo zymus arba visai nejvyko.
Bendrai Slovénija, Lenkija ir Pranciizija rodo palyginti mazas rodiklio dinamikas, bei aiSkiai iSreikStas
augimo tendencijas. Vokietijos duomenyse po kriziniu periodu taip pat matome augima. Siose alyse
gamybos augimas vis labiau yra salygotas kity kintamyjy, ne uzimtumo ir investicijy. Vengrijos rodiklis
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nerodo smukimo prie$ kriziniu periodu, ta¢iau matomas labai staigus jo iSaugimas 2010 m., o taip pat ir
2016 m., kuris buvo sukeltas ES investicijy sumaz¢jimo Salyje. Kadangi Vengrijos modelyje GFCF yra
endogeninis kintamas, jo poky¢io dinamika labai veikia A, rodiklj. ES Investicijy kaita sukelia ir Cekijos
rodiklio augima 2016 m. Vertinant Lietuvos modelj galima pastebéti, kad po krizinis periodu A4, islieka
gana stabilus, kas yra teigiamas veiksnys parodantis bendrg Salies ekonomikos stabilumg. Lietuvoje
artimiausiu metu néra matomas galimas ekonomikos smukimas remiantis bendro kity gamybos veiksniy
nasumo dinamika. Taigi, kaip matome Saliy A, rodiklio dinamika labai skiriasi tarpusavyje. Vienos salys
savo kriziniu periodu yra paiSesnés j Vokietija, kitos j Pranciizijg, taCiau tolesni periodai pasiZymi
skirtingomis dinamikomis. Slovénija, Lenkija, Pranciizija ir Vokietija gali bty iSskirtos i$ likusiy dél
matomos rodiklio augimo tendencijos po kriziniu periodu.

Ribinis darbo sukuriamas produktas, atvaizduotas 22 paveiksle, pasizymi aiskia augimo tendencija
nagrin¢jamose Salyse, su neZymiais nuosmukiai kriziniu metu, o Slovénijoje ir Pranciizijoje pries kriziniu

laikotarpiu-2008 m.
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22 pav. Ribinis darbo sukuriamas produktas
(3altinis: sudaryta autorés)
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Rodiklis parodo, kiek papildomas vienas darbo vienetas padidina gamybos apimtis. Matoma
tendencija, kad ateityje darbo jéga bus vis vertingesné. Tai vyksta dél keliy priezas¢iy. Visy pirma
nedarbo lygis daugumoje nagrinéjamy Ryty ir Vidurio Europos Salyse yra Zemas, 2018 m. vidutiniskai
siekia apie 3 %, o dél visuomenés senéjimo ir emigracijos problemy Lietuvoje bei Lenkijoje, darbingo
amziaus gyventojy skaiCius Salyse mazéja. Ateityje tai gali apsunkinti darbuotojy paieSkg ir létinti
gamybos augimg. Pagrindiné $aliy nedarbo smukimo prieZastys yra siejama su jstojimu j ES. Investicijy
pagauséjimas Salyse paskatino naujy darbo viety kiirimg, 0 kartu atvéré galimybes laisvai emigruoti.
Augantis MPL ir maZéjantis uzimtumas gali tapti rimta problema ateityje. Lictuva i$siskiria i§ konteksto
dél aukstesnio nedarbo lygio, 2018 m. jis sieké 6,5 %, §is skaiéius yra artimesnis ES vidurkiui 6,7%. Taip
pat pries krizinio laikotarpio smukimas Slovénijoje, Vokietijoje ir Pranciizijoje buvo ryskesnis nei kitose
Salyse, kur MPL smuko krizés metu. Smukimas Kriziniu metu paaiskinamas didesniu uzimtumo, o ne
BVP rodiklio smukimu. Taciau tai taip pat implikuoja ir apie galimai nefiksuota papildoma darbuotojy
darbo laikg ir tokiu buidu paskatintag gamyba. Pakilimas kriziniu laikotarpiu yra pozymis, kad tuo atveju,
jeigu staiga uzimtumas iSaugty, gerokai stipriau iSaugty ir Sios papildomos darbo jégos sukuriamas
produktas, t.y. nelauktai Gigtel¢jus uzimtumui, gamybos prieaugis biity labai didelis. Taigi, MPL rodiklio
dinamika nagrinéjamose Salyse turi daug panasumy po Kriziniu periodu, taciau ciklo pasikeitimo metu
pastebimi ryskis skirtumai.

Treciasis analizuojamas komponentas, tai ribinis kapitalo sukuriamas produktas, kuris
atvaizduojamas 23 paveiksle. Sis kintamasis pasizymi didZiausia dinamika. Prie§ kriziniu laikotarpiu
visose Salyse, i§skyrus Vengrija, matomas aiSkus rodiklio smukimas, kuris jvyko dél ekonomikos
augimo, kai kur net perkaitimo, bei investicijy gausos Salyse. Po §io nuosmukio seké staigus MPK
augimas, kuris jau matomas ir Vengrijoje. Kapitalo naudingumas Salyse iSaugo, taciau rodiklio reikSmeés
gana skirtingos. Papildomas kapitalo vienetas Cekijoje padidino gamyba 2,9 euro darbuotojui, Lietuvoje
4,3 euro, Vengrijoje 4,5, Slovénijoje 1,1 0 Lenkijoje 0,075 euro. Po krizinio periodo rodiklio dinamikos
zenkliai i$siskiria. Vengrijoje 2015 m. stebimas aiSkus rodiklio smukimas, bei staigus iSaugimas 2016
m., kurj 1émé ES instancijy kaita $alyje. 2016 m. ES 1é8y sumazéjimo poveikis buvo matomas ir Cekijoje
bei Lenkijoje, ta¢iau maZesne amplitude. Vengrija ir Cekija j investiciju poky¢ius Salyje reaguoja
jautriau, nes GFCF jy modeliuose yra endogenines kintamas. Lietuvoje po kriziniu laikotarpiu MPK
pasizymi stabilia dinamika, kas yra teigiamas reiskinys, salygojantis ir bendra ekonomikos stabiluma.
Tuo tarpu Slovénijoje stebimas tolesnis MPK augimas. Lyginant Ryty ir Vidurio Europos saliy MPK
dinamika su Vokietija ir Pranciizija, pastebimas panaSus judé¢jimas prie§ kriziniu ir kriziniu periodu,
taCiau tolesné rodiklio raida iSsiskiria. MPK iSrySkina nagrin¢jamy Saliy verslo cikly skirtumus.

Kiekviena Salis pasizymi savotiSka rodiklio kaita.
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23 pav. Ribinis kapitalo sukuriamas produktas
(3altinis: sudaryta autorés)

Analizuojant verslo cikly kintamuosius pastebima, kad vieny $aliy bendras kity gamybos veiksniy
produkta. Lietuvos, Vengrijos ir Cekijos modeliuose matomas panasumas j MPK, o Slovénijos, Lenkijos,
Vokietijos ir Pranciizijos | MPL. I§ to galima spresti, kad vieny $aliy A, dinamika, labiau priklauso nuo
kapitalo kaitos, kity nuo darbo rinkos kaitos. Saliy VECM modeliy bety reik§més taip pat issiskiria.
Kapitalui iSaugus 1 p.p. BVP idaugty Lietuvoje 0,7 p.p., Vengrijoje 0,9 p.p., Lenkijoje 0,01 p.p., Cekijoje
0,8 p.p., Slovénijoje 0,2 p.p., Pranctzijoje 0,1 p.p., Vokietijoje 0,2 p.p. Tai dar vienas skirtumas
i8ryskéjas tarp nagringjamy Saliy.

Vidurio ir Ryty Europos Salims jstojimas j ES padéjo pritraukti kapitalo, padidinti uzimtuma,
paskatinti BVP augima, tafiau Sis poveikis néra vienodas nagrinéjamose Salyse. 2005 m. rySkus
investicijy augimas ir MPK smukimas buvo stebimas tik Lietuvoje, Cekijoje, Lenkijoje, 0 2016 m. ES

investicijy kaita paveike Cekijos, Vengrijos ir Lenkijos rodiklj. Saliy verslo ciklai skirtingai reaguoja
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ES parama. Taip pat cikly dinamika nagriné¢jamose $alyse i$siskiria net kriziniu periodu. Vidurio ir Ryty
Europos $alys ne tik skirtingai reaguoja j ES sprendimus, bet ir pasaulinés ekonomikos pokyc¢ius. Taigi
galima paneigti teiginj, kad jstojimas j ES padéjo 3alis suartinti verslo cikly dinamikas. Saliy verslo cikly
konvergavimas yra vienas pagrindiniy vieningos monetarinés politikos tinkamumo kriterijy, kuris néra
pasiektas Vidurio ir Ryty ES Salyse. Ypatingai Si dinamika turétu buti pastebima tarp jau esamu EZ nariy
t.y. Lietuvos, Slovénijos, Vokietijos ir Pranciizijos, taciau ir Sios Salys pasizymi dideliais skirtumais.
Apibendrinat gali teikti, kad Vidurio ir Ryty Europos Salys nepasizymi verslo cikly konvergavimu,
prieSingai matoma daug iSrySkéjanciy skirtumy tarp jy. Duomenis palyginant su Vokietija ir Pranciizijg
dideliu cikly panaSumy nebuvo aptinkg. OVZ teorijos ir EZ kiirimo kriterijus, néra jgyvendintas

nagrin¢jamose Salyse, todél vienos monetarinés politikos vykdymas néra tinkamumas $iy Saliy atzvilgiu.
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ISVADOS:
Placiaja prasme verslo ciklai yra ekonominés veiklos pakilimai ir nuosmukiai, apibrézti ekspansiniais
ir recesiniais laikotarpiais. Pagrindinis verslo cikly analizés instrumentas yra Realiy verslo cikly
teorijoje aprasyta gamybos funkcija.
Remiantis Optimalios valiuty zonos teorija vienos monetarinés politikos tinkamumas yra paremtas
Saliy verslo cikly sinchronizavimu, kurio nebuvimas skatina sgjungos zlugima.
Sudaryti Saliy VECM modeliai, parenti Reliy verslo cikly teroja, turéjo vieng kointegruojantj vektoriy
ir reik8mingg korekcijos grei¢io koeficients, todél Sie modeliai buvo tinkami analizei.
Korekcijos greicio koeficienty reikSmingumas parodé pirmuosius $aliy skirtumus. Lietuvos, Lenkijos
ir Slovénijos modeliuose dispusiausvyra yra eliminuojama BVP kintamojo pagalba. Tai ne visada
teigiamas reiskinys, nes pakilimo, bumo metu BVP turi polinkj mazinti tolesnj augima. Tuo tarpu
Vengrijoje ir Cekijoje dispusiausvyra yra eliminuojama GFCF kintamojo, taigi nuosmukio metu
investicijos reaguoja j pokyc¢ius ir taip eliminuoja Sokus.
Bendras kity gamybos veiksniy naSumas parodo, kokj poveikj gamybai daro ;] modelyje nejtraukti
kintamieji. IS gauty modelio rezultaty pastebima, kad kintamojo pagalba galima identifikuoti ciklo
pasikeitimo etapus. Ekonomikai kaistant §is rodiklis smunka, o esant krizei ar nuosmukio etapui
i$auga. Sio rodiklio dinamika nagriné¢jamose 3alyse turéjo panasumy tik kriziniu periodu. Bendras
kity gamybos veiksniy naSumas visose nagrin¢jamose Salyse, iSskyrus Vengrija ir Lenkija, pries
kriziniu periodu pasizyméjo nuosmukiu dél augancio kapitalo ir uzimtumo. Krizinis periodas
pasizymi augimu visose Salyse. Didesnis uzimtumo ir kapitalo smukimas, lyginant su galutinio
rezultato smukimu, sukiir¢ jspiidj, kad krizés laikotarpiu iSaugo kity veiksniy poveikis BVP. Tolesné
Saliy rodiklio dinamika labai issiskiria. Verslo cikly skirtumus i$ryskina ir faktas, kad vieny Saliy A,
svyravimai yra panaSesni j ribinio kapitalo sukuriamo produkto kaita, kity j ribinio darbo produkto
rodiklj. Lietuvos, Vengrijos ir Cekijos rodiklis panasus j MPK, o Slovénijos, Lenkijos, Vokietijos ir
Pranciizijos ]| MPL. Vengrijos ir Cekijos modelyje po kriziniu periodu stebimas antras rodiklio
smukimas bei pakilimas atsirades dé¢l ES investicijy kaitos.
Ribinis darbo sukuriamas produktas parodo, kiek vienas papildomas darbo vienetas padidina
gamybos apimtis. ISanalizuoti modeliai parodé, kad rodiklio dinamika nagrinéjamose Salyse turi daug
panaSumy po kriziniu periodu, taciau ciklo pasikeitimo metu pastebimi ryskus skirtumai. Po Kriziniu
periodu matoma aiskia iSreikSta MPL augimo tendencija. Darbo jéga tampa vis vertingesne, dél
esamo mazo nedarbo lygio Salyse ir mazéjancio darbingo amziaus gyventojy skaiCiaus. Ateityje, tai
gali apsunkinti darbuotojy paieska ir létinti gamybos augimg. Taip pat duomenys parode¢, kad
Slovénija iSsiskiria i§ visy nagrinéjamy Saliy dél didelio rodiklio kritimo pries Krizinj perioda, tai taip
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pat matoma ir Pranciizijos modelyje. Kitose Salyse MPL rodiklis smuko kriziniu laikotarpiu, dél
labiau nei BVP smukusio uzimtumo. Tokia dinamika implikuoja, kad gamyba salyse kriziniu periodu
buvo palaikoma darbuotojy, kuriy darbo valandos nebuvo fiksuotos. Slovénijos atveju MPL
pakilimas kriziniu metu parodo, kad jeigu Salyje netikétai iSaugtu uzimtumui, gamybos prieaugis bty
labai didelis.

7. Ribinis kapitalo sukuriamas produktas, parodantis kiek vienas papildomas kapitalo vienetas
padidinty gamyba, pasizyméjo aiskiu smukimu iki Kriziniu laikotarpiu visose Salyse, iSskyrus
Vengrijg, ir pakilimu nuosmukio periodu. Taciau tolesné rodiklio dinamika labai iSsiskiria tarp
nagrin¢jamy Vidurio ir Ryty Europos $aliy. Vengrijoje, Cekijoje ir Lenkijoje 2015-2016 m. matomas
aiskus ES fondy investicijy kaitos poveikis $aliy MPK dinamikai. Siuos $alys jautriau reaguoja j ES
investicijy pokyc¢ius nei kitos nagrinétos valstybés. Lietuvoje po kriziniu laikotarpiu MPK pasizymi
stabilia dinamika, kas yra teigiamas reiSkinys, salygojantis ir bendra ekonomikos stabiluma.
Slovénijoje matomas rodiklio augimas nuo Krizinio periodo, Sioje Salyje papildomas kapitalo vienetas
tampa vis vertingesnis. Lyginant Ryty ir Vidurio Europos $aliy MPK dinamikg su Vokietija ir
Pranciizija, pastebimas panasus judéjimas prie§ kriziniu ir kriziniu periodu, taciau tolesné rodiklio
raida iSsiskiria.

8. Vidurio ir Ryty Europos Salims jstojimas | ES tur¢jau daug naudos. Visy pirma padéjo pritraukti
kapitalo, padidinti uZimtuma, paskatinti BVP augimg, taciau S§is poveikis néra vienodas
nagrinéjamose $alyse. Pastebima, kad jstojimas j ES nepadéjo suartinti Saliy verslo cikly dinamikos,
ko buvo tikeétasi kuriant sgjungga. Modelio rezultatai parodé, kad Vidurio ir Ryty Europos Saliy verslo
ciklai nekonverguoja tarpusavyje, vadinasi, remiantis EZ kiirimo nuostatais ir Optimalios valiuty
zonos teorija, $ios $alys néra tinkamos jsivesti vieng valiuta - eura. Salims néra tinkamas vieningos

monetarinés politikos vykdymas.
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SUMMARY
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The main purpose of the Master’s thesis is to evaluate the business cycle dynamics of Central and
Eastern European countries and the suitability of a single monetary policy based on the cycle convergence
aspect. The work consists of three main parts; the analysis of literature, an overview of the methodology,
research and results.

Literature analysis reviews the development of business cycle theory, effects of monetary policy
on economic variables and investigated eligibility criteria for a single monetary policy described in the
Theory of Optimal Currency Zone. During the literature overview, it was revealed, that the main criterion
for conducting a stable common monetary policy is the synchronization of business cycles in all union
countries. The main tool for analysing cycle dynamics is a production function described in the Real
business cycle theory. The second part of the thesis is methodology in which was introduced the
conception of the VECM. The performed research consisted of two parts. First of all, separately analysed
Lithuanian, Hungary, Poland, Czech Republic and Slovenian business cycle components- cumulative
effect of other factors of production, the marginal product of labour and capital. Secondly, was performed
comparative country analysis, the results were also compared with German and French cycle dynamics.
The performed research revealed that there is no convergence between business cycles of Central and
Eastern European countries. Comparison with the other EU countries also did not show a convergence
of cycles. Central and Eastern EU countries have benefited greatly from joining the EU. In particular, it
has helped raise capital, increase employment and boost GDP, but it had not helped to bring the business
cycle dynamics closer together.

The results of the model showed that the business cycles of the Central and Eastern European
countries do not converge, which means that according to the provisions of EZ creation and Optimal
currency zone theory, these countries are not suitable to adopt one currency - the Euro. It is not

appropriate for countries to pursue a single monetary policy.
56



PRIEDAI

Priedas 1. Lietuvos BVP ir GFCF kintamyjuy duomenys
(Saltinis: sudaryta autorés)

L_BVP_ PW | L BVP_PW | L BVP_PW | L BVP_PW | L_GFCF_PW | L_GFCF_PW | L_GFCF_PW | L_GFCF_PW
| ketv. Il ketv. 111 ketv. 1V ketv. | ketv. 1l ketv. 111 ketv. 1V ketv.
2000 1.173402 1.190295 1.214431 1.246583 | -0.606099885 | -0.668908336 | -0.605536814 | -0.609244292
2001 1.276987 1.272343 1.302713 1.347017 | -0.487954837 | -0.597031861 | -0.510700412 | -0.313524507
2002 1.334806 1.312762 1.311515 1.356715 | -0.372884586 | -0.441992018 | -0.462722912 | -0.339840102
2003 1.413602 1.368496 1.405138 1.441614 | -0.344291692 | -0.317726194 | -0.289223229 | -0.232683487
2004 1.469476 1.465834 1.464982 1.499365 | -0.170100681 | -0.140932113 | -0.118260249 | -0.141212424
2005 1.527923 1.527869 1.544499 1.569750 | -0.083450357 | -0.089875710 | -0.013679525 | 0.019054819
2006 1.594120 1.606328 1.620387 1.660770 | 0.058149843 | 0.102968773 | 0.149983080 | 0.255702867
2007 1.691046 1.694728 1.710097 1.756582 | 0.295603858 | 0.336641650 | 0.326556405 | 0.374018698
2008 1.768070 1.763949 1.744869 1.754415 | 0.381406287 | 0.360445178 | 0.287664399 | 0.218321543
2009 1.672736 1.671716 1.671725 1.687953 | 0.028024040 | -0.100824622 | -0.201277484 | -0.160028640
2010 1.747704 1.758470 1.730048 1.742959 | -0.138598567 | -0.077867375 | 0.008516844 | 0.032717781
2011 1.799943 1.798564 1.798921 1.810511 | 0.134535528 | 0.133388851 | 0.157330002 | 0.162069254
2012 1.827201 1.808822 1.820552 1.841145 | 0.165561580 | 0.097319616 | 0.103348682 | 0.105119348
2013 1.844831 1.835266 1.837945 1.853606 | 0.141607993 | 0.152106325 | 0.205897528 | 0.207147273
2014 1.869807 1.866450 1.840132 1.860959 | 0.228187698 | 0.215747103 | 0.189425374 | 0.220337109
2015 1.870743 1.869110 1.865306 1.872710 | 0.277520972 | 0.286680647 | 0.242293217 | 0.203328662
2016 1.873477 1.868627 1.877006 1.899606 | 0.246647373 | 0.255740661 | 0.219579777 | 0.262358409
2017 1.925283 1.919746 1.929955 1.942544 | 0.286522652 | 0.303847593 | 0.311623018 | 0.362138916
2018 1.958692 1.950396 1.928971 1.960158 | 0.363066511 | 0.369537415 | 0.354157543 | 0.381844962

Priedas 2. Lietuvos Bendra kity veiksniy gamybos dalis
(3altinis: sudaryta autorés)

A LT A LT A LT A LT

| ketv. 1l ketv. 111 ketv. 1V ketv.
2000 112.64131 134.30800 127.22828 141.13068
2001 121.35745 148.78169 137.16489 105.68355
2002 114.70009 123.24647 127.97250 114.66423
2003 137.17948 113.65557 119.82753 119.40182
2004 114.55719 106.90737 101.91845 118.26910
2005 114.80628 116.26894 104.97017 106.05914
2006 105.52867 100.09510 95.05157 86.87150
2007 87.83849 81.83000 87.42693 91.40838
2008 93.22440 96.01363 104.85356 123.90615
2009 141.82318 182.84369 223.43035 216.02668
2010 247.55142 226.48618 175.06889 173.39337
2011 167.85214 167.54348 159.89848 163.98884
2012 171.19833 185.66462 190.00423 201.38102
2013 189.31811 180.15756 163.12573 170.53438
2014 171.65402 174.20822 169.68449 169.80372
2015 155.99843 152.42566 164.65520 181.95880
2016 167.27541 161.89841 178.43486 175.31038
2017 180.41375 171.41694 174.01887 163.37891
2018 171.15867 164.81608 159.38798 165.58978
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Priedas 3. Lietuvos Ribinis darbo ir kapitalo sukuriamas produktas

(3altinis: sudaryta autorés)

MPK_LT | MPK LT | MPK LT | MPK LT | MPL_LT | MPL LT | MPL LT | MPL_LT

| ketv. Il ketv. 111 ketv. 1V ketv. | ketv. Il ketv. 111 ketv. IV ketv.

2000 | 3.948232 | 4.275790 | 4.111278 | 4.261378 | 1.079316 | 1.097703 | 1.124520 | 1.161262
2001 | 3.891162 | 4.319503 | 4.084415 | 3.505408 | 1.197112 | 1.191565 | 1.228308 | 1.283950
2002 | 3.674645 | 3.851720 | 3.927500 | 3.633951 | 1.268368 | 1.240714 | 1.239167 | 1.296463
2003 | 3.863831 | 3.596597 | 3.625987 | 3.553961 | 1.372353 | 1.311827 | 1.360786 | 1.411338
2004 | 3.432682 | 3.321882 | 3.244652 | 3.436122 | 1.451214 | 1.445938 | 1.444708 | 1.495245
2005 | 3.337223 | 3.358554 | 3.164338 | 3.140748 | 1.538561 | 1.538479 | 1.564276 | 1.604280
2006 | 3.094837 | 2.995541 | 2.898430 | 2.715110 | 1.643855 | 1.664048 | 1.687607 | 1.757152
2007 | 2.689102 | 2.590503 | 2.657288 | 2.654691 | 1.811165 | 1.817847 | 1.846001 | 1.933837
2008 | 2.665601 | 2.710869 | 2.860425 | 3.095220 | 1.956183 | 1.948137 | 1.911319 | 1.929652
2009 | 3.450355 | 3.920842 | 4.335200 | 4.228076 | 1.778304 | 1.776493 | 1.776508 | 1.805572
2010 | 4.393245 | 4.179129 | 3.725857 | 3.684029 | 1.916745 | 1.937492 | 1.883201 | 1.907673
2011 | 3.522506 | 3.521690 | 3.439604 | 3.463248 | 2.019535 | 2.016753 | 2.017472 | 2.040991
2012 | 3.509257 | 3.688678 | 3.709765 | 3.780255 | 2.075340 | 2.037547 | 2.061588 | 2.104483
2013 | 3.658262 | 3.585599 | 3.406936 | 3.456388 | 2.112253 | 2.092148 | 2.097760 | 2.130870
2014 | 3.439701 | 3.471090 | 3.471103 | 3.436272 | 2.165673 | 2.158417 | 2.102352 | 2.146596
2015 | 3.277193 | 3.242013 | 3.376293 | 3.536532 | 2.167702 | 2.164164 | 2.155948 | 2.171969
2016 | 3.389205 | 3.342276 | 3.494507 | 3.424698 | 2.173637 | 2.163120 | 2.181322 | 2.231180
2017 | 3.429881 | 3.352359 | 3.360527 | 3.235458 | 2.289212 | 2.276572 | 2.299933 | 2.329069
2018 | 3.285080 | 3.236927 | 3.217416 | 3.228698 | 2.366984 | 2.347429 | 2.297670 | 2.370458
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Priedas 4. Vengrijos BVP ir GFCF kintamyjy duomenys

(Saltinis: sudaryta autorés)

HU_BVP_PW | HU_BVP_PW | HU_BVP_PW | HU_BVP_PW | HU_GFCF_PW | HU_GFCF_PW | HU_GFCF_PW | HU_GFCF_PW
| ketv. Il ketv. 111 ketv. 1V ketv. | ketv. 11 ketv. 111 ketv. 1V ketv.
2000 1.669406 1.672845 1.667340 1.676929 0.1705712 0.1812853 0.1697587 0.1895720
2001 1.688805 1.696922 1.696967 1.711918 0.1778883 0.1899850 0.1904646 0.2125194
2002 1.739014 1.737531 1.742642 1.751730 0.2707246 0.2587928 0.2640190 0.2773308
2003 1.765877 1.761300 1.765575 1.776735 0.2369702 0.2590209 0.2636920 0.3106997
2004 1.806944 1.816996 1.825941 1.830055 0.3460125 0.3392118 0.3578547 0.3464056
2005 1.852259 1.862351 1.860873 1.875880 0.3538060 0.3912539 0.3902870 0.3896015
2006 1.889557 1.891547 1.896903 1.905400 0.4110470 0.3732453 0.3782969 0.3646814
2007 1.909115 1.901246 1.904717 1.919566 0.4387945 0.4229376 0.4170823 0.4469074
2008 1.943001 1.941286 1.927794 1.904679 0.4716165 0.4554064 0.4465691 0.4491749
2009 1.892929 1.883620 1.887244 1.888793 0.4216992 0.4087191 0.3779127 0.3760910
2010 1.904742 1.897590 1.892502 1.898807 0.3326349 0.3136659 0.2910993 0.2662711
2011 1.924273 1.904912 1.898227 1.907823 0.3243635 0.2756118 0.2580853 0.2675198
2012 1.900801 1.874985 1.861045 1.864689 0.2782809 0.2244053 0.2124786 0.2177831
2013 1.894717 1.873544 1.872627 1.876559 0.2581206 0.2857350 0.3217960 0.3662203
2014 1.866934 1.870247 1.860841 1.868706 0.3816633 0.3751322 0.3750107 0.3586291
2015 1.889355 1.871750 1.864258 1.875682 0.3481325 0.4030144 0.3716541 0.4440588
2016 1.870538 1.864861 1.860912 1.864989 0.2170368 0.1962979 0.2524184 0.2767868
2017 1.887957 1.888551 1.890525 1.905699 0.3586741 0.3800783 0.3954509 0.4193977
2018 1.922450 1.924498 1.936948 1.949278 0.4657187 0.5121782 0.5595641 0.5881237
Priedas 5. Vengrijos Bendra kity veiksniy gamybos dalis
(Saltinis: sudaryta autorés)
A_HU A_HU A_HU A_HU

| ketv. Il ketv. Il ketv. IV ketv.

2000 73658.81 70569.12 72922.89 68988.10

2001 81103.54 79719.80 79503.58 77134.30

2002 65018.94 69386.14 69690.55 68461.53

2003 98227.03 82537.89 82682.95 66556.98

2004 66406.24 74669.95 70832.19 78528.63

2005 88223.00 74879.46 74526.31 83598.10

2006 80661.39 104111.99 104873.74 121749.63

2007 78077.57 81505.53 86789.56 80080.56

2008 81317.56 89022.22 85265.61 70738.16

2009 77269.80 78363.51 97912.97 100190.95

2010 148568.71 159030.62 176836.70 216946.11

2011 180819.61 213827.01 227572.18 230003.89

2012 203956.48 237614.42 231342.67 229745.78

2013 221717.03 159138.09 125655.16 97495.15

2014 82324.01 87936.51 82115.49 96571.36

2015 120196.27 74459.72 86025.98 59028.46

2016 240998.77 263738.90 179246.60 158177.25

2017 111247.42 97506.65 89714.41 86140.75

2018 72570.83 54817.09 44439.93 40576.69
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Priedas 6. Vengrijos Ribinis darbo ir kapitalo sukuriamas produktas
(3altinis: sudaryta autorés)

MPK_HU | MPK_HU | MPK_HU | MPK_HU MPL_HU MPL_HU MPL_HU MPL_HU
| ketv. Il ketv. 11l ketv. IV ketv. | ketv. Il ketv. Il ketv. IV ketv.
2000 | 3.868540 | 3.840500 | 3.863694 | 3.824394 | 0.7209928 | 0.7234770 | 0.7195049 | 0.7264379
2001 | 3.915563 | 3.900011 | 3.898319 | 3.870724 | 0.7351160 | 0.7411071 | 0.7411409 | 0.7523050
2002 3.752161 | 3.791572 | 3.791136 | 3.775155 | 0.7729678 | 0.7718224 | 0.7757773 | 0.7828594
2003 | 3.986644 | 3.881888 | 3.880351 | 3.743714 | 0.7940137 | 0.7903876 | 0.7937739 | 0.8026821
2004 | 3.724656 | 3.787955 | 3.751399 | 3.810239 | 0.8273005 | 0.8356577 | 0.8431665 | 0.8466425
2005 | 3.867063 | 3.762709 | 3.760788 | 3.820271 | 0.8656513 | 0.8744315 | 0.8731405 | 0.8863428
2006 | 3.790707 | 3.944589 | 3.945788 | 4.034011 | 0.8985482 | 0.9003386 | 0.9051733 | 0.9128974
2007 | 3.759789 | 3.789945 | 3.825455 | 3.768590 | 0.9162948 | 0.9091136 | 0.9122742 | 0.9259214
2008 | 3.763793 | 3.818746 | 3.801011 | 3.704494 | 0.9478768 | 0.9462525 | 0.9335711 | 0.9122394
2009 | 3.763209 | 3.777051 | 3.909361 | 3.922561 | 0.9015831 | 0.8932296 | 0.8964725 | 0.8978622
2010 | 4.162640 | 4.212124 | 4.286390 | 4.421939 | 0.9122968 | 0.9057958 | 0.9011980 | 0.9068983
2011 | 4.279996 | 4.407656 | 4.455699 | 4.456422 | 0.9302902 | 0.9124522 | 0.9063723 | 0.9151124
2012 | 4.377870 | 4.502452 | 4.493398 | 4.485941 | 0.9087083 | 0.8855495 | 0.8732909 | 0.8764785
2013 | 4.439933 | 4.228520 | 4.075010 | 3.913300 | 0.9031971 | 0.8842748 | 0.8834637 | 0.8869444
2014 | 3.816424 | 3.854177 | 3.818558 | 3.912275 | 0.8784491 | 0.8813638 | 0.8731125 | 0.8800064
2015 | 4.036043 | 3.753838 | 3.844512 | 3.617074 | 0.8983666 | 0.8826899 | 0.8761012 | 0.8861667
2016 | 4.515625 | 4.584153 | 4.316894 | 4.230181 | 0.8816201 | 0.8766291 | 0.8731745 | 0.8767417
2017 | 3.988144 | 3.906005 | 3.854018 | 3.820357 | 0.8971122 | 0.8976447 | 0.8994182 | 0.9131704
2018 | 3.709042 | 3.547923 | 3.426113 | 3.370959 | 0.9285954 | 0.9304994 | 0.9421566 | 0.9538456
Priedas 7. Lenkijos BVP ir GFCF kintamyjy duomenys
(Saltinis: sudaryta autorés)
PL_BVP_PW PL_BVP_PW PL_BVP_PW PL_BVP_PW PL_GFCF_PW PL_GFCF_PW PL_GFCF_PW PL_GFCF_PW
| ketv. 1l ketv. 11l ketv. 1V ketv. | ketv. Il ketv. 11l ketv. 1V ketv.
2000 | 1464294 1.462033 1.451731 1.495977 | -0.110580145 | -0.103207443 | -0.117352881 | -0.091234202
2001 | 1505085 1.494275 1.493664 1.520140 | -0.103808102 | -0.157307684 | -0.208557149 | -0.201324766
2002 | 1544967 1.545515 1.553517 1.566174 | -0.185932547 | -0.209143789 | -0.214618325 | -0.218074310
2003 | 1594545 1.593281 1.600189 1.605993 | -0.181837161 | -0.197256704 | -0.194069364 | -0.194056838
2004 | 1651848 1.642870 1.619722 1.625934 | -0.137606716 | -0.164712971 | -0.165691640 | -0.147744415
2005 1.653474 1.641707 1.633778 1.648799 | -0.137457813 | -0.107252701 | -0.107886710 | -0.078436593
2006 | 1682601 1.680326 1.665485 1.648476 | -0.040578782 | -0.008207671 | 0.001658222 | 0.045646133
2007 | 1697424 1.688565 1.687043 1.693691 | 0.115417306 | 0.111321999 | 0.145138579 | 0.166539511
2008 | 1713802 1.706042 1.682398 1.684932 | 0.190741852 | 0.208272982 | 0.175757118 | 0.174604268
2009 1.719542 1.711066 1.706279 1.737948 | 0.192919084 | 0.150250909 | 0.137972250 | 0.140607077
2010 | 1778077 1.773751 1.775499 1.792848 | 0.170014196 | 0.169263436 | 0.158444808 | 0.181748954
2011 | 1817802 1.817274 1.823529 1.837341 | 0.218207678 | 0.235448419 | 0.249944111 | 0.267491595
2012 | 1851957 1.836027 1.833483 1.835005 | 0.270718424 | 0.244996771 | 0.223104761 | 0.222481576
2013 | 1.860264 1.855456 1.849408 1.851920 | 0.225078827 | 0.223519408 | 0.228291991 | 0.242351610
2014 | 1872456 1.871123 1.862285 1.868816 | 0.291769552 | 0.303478057 | 0.306973963 | 0.328401293
2015 | 1894031 1.890965 1.886918 1.896236 | 0.367491470 | 0.348032359 | 0.351304840 | 0.363704867
2016 | 1911716 1.913572 1.911607 1.929471 | 0.260816400 | 0.272193313 | 0.265675597 | 0.262714858
2017 | 1944628 1.940780 1.952696 1.971929 | 0.271437996 | 0.277230511 | 0.285865722 | 0.319034303
2018 | 1 989954 1.986777 2.000632 2.018234 | 0.342156204 | 0.338994934 | 0.364132438 | 0.383307208
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Priedas 8. Lenkijos Bendra Kity veiksniy gamybos dalis

(Saltinis: sudaryta autorés)

A_PL A_PL A_PL
| ketv. Il ketv. Il ketv. IV ketv.
2000 4.427151 4.416521 4371506 4570501
2001 4613812 4567110 4567765 4.691660
2002 4.810272 4.814614 4.854268 4.917279
2003 5.058192 5.052868 5.088176 5.118240
2004 5.357553 5.311101 5.187858 5.219275
2005 5.366389 5.300295 5.257864 5.336295
2006 5.519421 5.504036 5.420958 5.324692
2007 5.590076 5.540378 5.529041 5.564695
2008 5.677394 5.631384 5.500525 5.514784
2009 5.710381 5.665067 5.638643 5.822591
2010 6.061962 6.035474 6.047167 6.152450
2011 6.306828 6.301830 6.340596 6.428420
2012 6.524176 6.422000 6.407530 6.417497
2013 6.583886 6.551987 6.511434 6.526689
2014 6.659241 6.649078 6.589359 6.631060
2015 6.798988 6.779827 6.751710 6.814603
2016 6.933130 6.945025 6.931859 7.058994
2017 7.167484 7.138933 7.224867 7.363635
2018 7.497000 7.473219 7.576203 7.710563
Priedas 9. Lenkijos Ribinis darbo ir kapitalo sukuriamas produktas
(Saltinis: sudaryta autoreés)
MPL PL | MPLPL | MPLPL | MPL_PL MPK_PL MPK_PL MPK_PL MPK_PL
| ketv. Il ketv. 111 ketv. 1V ketv. | ketv. 1l ketv. 111 ketv. 1V ketv.
2000 4261008 | 4.251387 | 4.207814 | 4.398170 | 0.07090281 0.07022307 0.07049349 0.07178294
2001 4438415 | 4.390694 | 4.388012 | 4.505740 | 0.07335638 0.07655575 0.08053223 0.08209696
2002 4.619002 | 4.621536 | 4.658663 | 4.718003 0.08287516 0.08486782 0.08601925 0.08741651
2003 4.853774 | 4.847643 | 4.881246 | 4.909664 | 0.08673156 0.08796802 0.08829594 0.08880886
2004 5.140036 | 5.094094 | 4.977530 | 5.008549 0.08787285 0.08948033 0.08751845 0.08649744
2005 5.148400 | 5.088171 | 5.047987 | 5.124389 0.08800274 0.08438548 0.08377213 0.08257211
2006 5.300563 | 5.288517 | 5.210610 | 5.122732 0.08223787 0.07943743 0.07749883 0.07291293
2007 5379719 | 5.332269 | 5.324161 | 5.359671 0.07141037 0.07107098 0.06860330 0.06759860
2008 5468551 | 5.426278 | 5.299485 | 5.312931 0.06732260 0.06564127 0.06622624 0.06647085
2009 5500033 | 5.453610 | 5.427566 | 5.602205 0.06756291 0.06991296 0.07043870 0.07251383
2010 5.831583 | 5.806411 | 5.816571 | 5.918365 0.07329545 0.07303388 0.07395748 0.07351837
2011 6.067909 | 6.064706 | 6.102762 | 6.187636 0.07267740 0.07139743 0.07081150 0.07054746
2012 6.278740 | 6.179507 | 6.163806 | 6.173196 0.07135555 0.07205761 0.07346535 0.07362313
2013 6.331114 | 6.300744 | 6.262755 | 6.278508 0.07531064 0.07506636 0.07425851 0.07340594
2014 6.408777 | 6.400239 | 6.343921 | 6.385486 0.07131616 0.07039213 0.06952923 0.06850114
2015 6.548548 | 6.528498 | 6.502133 | 6.563002 0.06755730 0.06867387 0.06817307 0.06796327
2016 6.665388 | 6.677771 | 6.664660 | 6.784789 0.07650346 0.07577854 0.07612430 0.07772621
2017 6.888405 | 6.861950 | 6.944211 | 7.079058 0.07822785 0.07747733 0.07773198 0.07665622
2018 7.207817 | 7.184954 | 7.285191 | 7.414563 0.07626652 0.07626532 0.07540965 0.07529118
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Priedas 10. Cekijos BVP ir GFCF kintamujy duomenys

(Saltinis: sudaryta autorés)

CZ_BVP_PW | CZ_BVP_PW | CZ_BVP_PW | CZ_BVP_PW | CZ_GFCF_PW | CZ_GFCF_PW | CZ_GFCF_PW | CZ_GFCF_PW
| ketv. Il ketv. Il ketv. IV ketv. | ketv. Il ketv. Il ketv. IV ketv.
2000 | 1812182 1.822400 1.831387 1.835131 0.4789736 0.5022384 0.5289928 0.5508532
2001 | 1847314 1.851612 1.855086 1.856608 0.5638069 0.5623297 0.5767098 0.5699228
2002 | 1860418 1.853038 1.857070 1.862575 0.5978478 0.5727993 0.5641201 0.5787252
2003 | 1.884224 1.893172 1.905326 1.917127 0.5770775 0.5905026 0.6082570 0.6338909
2004 | 1937677 1.939511 1.950285 1.965605 0.6244138 0.6502701 0.6479210 0.6335294
2005 | 1986179 1.992063 1.997442 2.012116 0.6597938 0.6950394 0.6995696 0.6945264
2006 | 2.037909 2.047694 2.057304 2.066425 0.7047087 0.7266885 0.7350867 0.7742946
2007 | 2.082819 2.081821 2.091173 2.099291 0.8524155 0.8344380 0.8330001 0.8561453
2008 | 2.103199 2.102537 2.102822 2.082724 0.9142889 0.8722497 0.8317027 0.7782682
2009 | 2065352 2.059924 2.067832 2.069379 0.7811756 0.7537246 0.7533566 0.7613465
2010 | 2.096954 2.095627 2.094361 2.099109 0.7625987 0.7680914 0.8047519 0.7927244
2011 | 2123587 2.116911 2.111298 2.115908 0.7934157 0.7963012 0.7875384 0.7987136
2012 | 7.124683 2.108422 2.096612 2.097171 0.7858640 0.7781701 0.7480139 0.7325328
2013 | 7098186 2.087084 2.089971 2.102639 0.7371694 0.7128473 0.7203955 0.7429760
2014 |  2.106893 2.109051 2.114629 2.123305 0.7620670 0.7538080 0.7513692 0.7700338
2015 | 2.146020 2.151429 2.160010 2.164746 0.8223400 0.8502648 0.8568683 0.8599631
2016 | 2.166235 2.162210 2.160791 2.160979 0.8228348 0.7819652 0.7953974 0.7913507
2017 | 2.178489 2.196832 2.192563 2.198021 0.7943554 0.8299767 0.8307125 0.8355960
2018 | 2206641 2.206385 2.210351 2.214736 0.8833852 0.9050868 0.9312872 0.9257210

Priedas 11. Cekijos Bendra kity veiksniy gamybos na§umas
(Saltinis: sudaryta autorés)

A_Cz A_CZ A_CZ A_CZ
| ketv. Il ketv. Il ketv. IV ketv.
2000 529.3537 511.9534 486.7685 459.8667
2001 464.3042 475.4008 459.9647 473.6489
2002 438.6105 461.8932 483.9012 471.9847
2003 521.4035 518.2690 514.8712 497.4271
2004 561.4012 519.0074 548.1700 614.7957
2005 615.7425 561.4393 566.0708 613.6029
2006 663.3854 643.1306 651.9795 594.9600
2007 491.9708 520.2018 544.3873 521.9200
2008 437.0313 501.5720 575.1407 630.1902
2009 578.7197 619.5876 642.0363 629.3214
2010 706.4593 689.6103 606.6787 644.7487
2011 715.4442 688.3141 691.7111 679.8114
2012 737.2466 704.8664 740.6750 781.9360
2013 773.3081 799.3459 789.2545 773.2478
2014 738.9486 766.8026 792.0477 772.6961
2015 715.9586 667.6180 677.8422 684.8096
2016 780.3943 879.2035 835.4105 847.4869
2017 905.3324 870.3137 852.2164 858.5319
2018 759.6247 705.6511 657.6781 682.9257
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Priedas 12. Cekijos Ribinis darbo ir kapitalo sukuriamas produktas

(Saltinis: sudaryta autorés)

MPL_CZ MPL_CZ MPL_CZ MPL_CZ MPK_CZ MPK_CZ MPK_CZ MPK_CZ
| ketv. Il ketv. [l ketv. IV ketv. | ketv. Il ketv. Il ketv. IV ketv.
2000 1.409416 | 1.423891 | 1.436744 | 1.442134 | 2.920176 | 2.882324 | 2.831564 | 2.780730
2001 1.459811 | 1.466099 | 1.471201 | 1.473442 | 2.778586 | 2.794681 | 2.764366 | 2.787432
2002 1.479066 | 1.468191 | 1.474122 | 1.482259 | 2.721016 | 2.769521 | 2.804948 | 2.779538
2003 1.514700 | 1.528313 | 1.547002 | 1.565367 | 2.845054 | 2.832344 | 2.816527 | 2.777835
2004 1.597868 | 1.600801 | 1.618140 | 1.643122 | 2.862509 | 2.794565 | 2.831479 | 2.916870
2005 1.677277 | 1.687176 | 1.696275 | 1.721351 | 2.900318 | 2.816400 | 2.818790 | 2.874921
2006 1.766327 | 1.783694 | 1.800919 | 1.817419 | 2.920152 | 2.884756 | 2.888255 | 2.802650
2007 1.847461 | 1.845618 | 1.862960 | 1.878145 | 2.634884 | 2.680005 | 2.709079 | 2.668673
2008 1.885497 | 1.884250 | 1.884788 | 1.847284 | 2.527789 | 2.634576 | 2.744380 | 2.837408
2009 1.815471 | 1.805643 | 1.819979 | 1.822797 | 2.780447 | 2.842360 | 2.865981 | 2.847576
2010 1.873760 | 1.871275 | 1.868908 | 1.877803 | 2.923528 | 2.903658 | 2.795594 | 2.842887
2011 1.924335 | 1.911531 | 1.900831 | 1.909613 | 2.911321 | 2.883617 | 2.892715 | 2.873784
2012 1.926444 | 1.895372 | 1.873118 | 1.874166 | 2.936605 | 2.911556 | 2.965463 | 3.013412
2013 1.876070 | 1.855357 | 1.860720 | 1.884442 | 3.002521 | 3.042477 | 3.028328 | 2.998457
2014 1.892476 | 1.896565 | 1.907172 | 1.923791 | 2.954300 | 2.985235 | 3.009262 | 2.979353
2015 1.967991 | 1.978664 | 1.995717 | 2.005191 | 2.892483 | 2.828083 | 2.833683 | 2.838338
2016 2.008178 | 2.000111 | 1.997276 | 1.997651 | 2.950089 | 3.060811 | 3.015692 | 3.028489
2017 2.032937 | 2.070573 | 2.061751 | 2.073036 | 3.072737 | 3.020103 | 3.005024 | 3.006753
2018 2.090982 | 2.090447 | 2.098754 | 2.107977 | 2.891257 | 2.828463 | 2.766268 | 2.793933
Priedas 13. Slovénijos BVP ir GFCF kintamyjy duomenys
(Saltinis: sudaryta autorés)
SI_BVP_PW | SI_BVP_PW | SI_BVP_PW | SI_BVP_PW | SI_GFCF_PW | SI_GFCF_PW | SI_GFCF_PW | SI_GFCF_PW
| ketv. Il ketv. 11l ketv. IV ketv. | ketv. Il ketv. 11l ketv. IV ketv.
2000 | 2068722 2.075913 2.061978 2.084214 0.7520159 0.7179823 0.7205462 0.7423915
2001 | 2.090661 2.085921 2.069895 2.105281 0.7295209 0.7237861 0.7415502 0.7461568
2002 | 2113182 2.107762 2.127255 2.165842 0.7250742 0.7109891 0.7433000 0.8014755
2003 | 2169162 2.161359 2.169681 2.165576 0.7962772 0.8151902 0.8205255 0.8183136
2004 | 2165482 2.147920 2.147861 2.178878 0.8430394 0.8000158 0.8199764 0.8280356
2005 | 2.188786 2.193186 2.188790 2.213970 0.8172217 0.8510344 0.8363941 0.8847111
2006 | 2226846 2.225649 2.237415 2.276571 0.8840611 0.8929985 0.9362319 1.0115521
2007 | 2294476 2.274060 2.281137 2.304557 1.0086577 1.0156789 1.0307897 1.0453474
2008 | 2324482 2.317965 2.284078 2.264098 1.1298697 1.1306329 1.0745367 0.9601685
2009 | 2259453 2.233974 2.221752 2.229949 0.9119237 0.8627709 0.8342122 0.7809675
2010 | 2247696 2.256422 2.265173 2.275253 0.7205548 0.7261590 0.7014056 0.7285987
2011 | 2310778 2.302378 2.290508 2.293456 0.7173657 0.7100770 0.6825916 0.6845700
2012 | 2297183 2.289145 2.275474 2.268737 0.6484826 0.6157185 0.6097441 0.5911929
2013 | 2303329 2.288059 2.274462 2.305813 0.6841744 0.6536468 0.6346936 0.6949478
2014 | 2321142 2.303017 2311112 2.325369 0.7203613 0.6660684 0.6745368 0.6233839
2015 | 2340129 2.319122 2.308210 2.333338 0.6797840 0.6390738 0.6209640 0.6371901
2016 | 2361804 2.344084 2.356911 2.358787 0.5839414 0.5964692 0.6150903 0.6259812
2017 | 2367888 2.358143 2.348818 2.373905 0.6688665 0.6550226 0.6353748 0.6939843
2018 | 2391202 2.379475 2.386083 2.394748 0.7352390 0.7295686 0.7523882 0.7591644
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Priedas 14. Slovénijos Bendra Kity veiksniy gamybos naSumas
(Saltinis: sudaryta autorés)

A_SI A_SI A_SI A_SI

| ketv. Il ketv. 1l ketv. IV ketv.
2000 11.61514 11.84030 11.62046 11.88311
2001 12.02746 11.97406 11.66826 12.19743
2002 12.39843 12.36258 12.55895 12.97875
2003 13.05427 12.85239 12.97106 12.91081
2004 12.81659 12.68723 12.61271 13.09735
2005 13.30786 13.25249 13.23380 13.48009
2006 13.70869 13.65192 13.68746 14.08486
2007 14.42647 14.02239 14.08898 14.46011
2008 14.47611 14.35161 13.96349 14.06884
2009 14.18266 13.92154 13.81803 14.18338
2010 14.76985 14.91285 15.19147 15.26908
2011 16.03824 15.89893 15.78296 15.83403
2012 16.07858 16.06516 15.81154 15.75951
2013 16.03905 15.86636 15.67653 16.04015
2014 16.24015 16.11738 16.24662 16.79695
2015 16.84115 16.58599 16.44044 16.90256
2016 17.80959 17.34327 17.53754 17.52439
2017 17.51141 17.36231 17.25296 17.51932
2018 17.70102 17.46381 17.49676 17.65876

Priedas 15. Slovénijos Ribinis darbo ir kapitalo sukuriamas produktas
(Saltinis: sudaryta autorés)

MPL_SI | MPL_SI | MPL_SI | MPL_SI MPK_ST MPK_ST MPK_ST MPK_ST
| ketv. Il ketv. 11 ketv. IV ketv. | ketv. Il ketv. 1l ketv. 1V ketv.
2000 | 6129143 | 6.173372 | 6.087944 | 6.224832 | 0.8417407 | 0.8771657 | 0.8628124 | 0.8631496
2001 | 6265094 | 6.235469 | 6.136334 | 6.357363 | 0.8799858 | 0.8808618 | 0.8515943 | 0.8782136
2002 | 6407790 | 6.373156 | 6.498608 | 6.754267 | 0.9040397 | 0.9119076 | 0.9002936 | 0.8828294
2003 | 6776731 | 6.724059 | 6.780245 | 6.752475 | 0.8903821 | 0.8669096 | 0.8695021 | 0.8678584
2004 | 6751839 | 6.634299 | 6.633907 | 6.842894 | 0.8465833 | 0.8684154 | 0.8512029 | 0.8709706
2005 | 6911030 | 6.941504 | 6.911058 | 7.087288 | 0.8892070 | 0.8634337 | 0.8723247 | 0.8523734
2006 | 7179133 | 7.170542 | 7.255412 | 7.545139 | 0.8639808 | 0.8552688 | 0.8287751 | 0.7993384
2007 | 7681451 | 7.526218 | 7.579673 | 7.759281 | 0.8161382 | 0.7940503 | 0.7876969 | 0.7947085
2008 | 7915433 | 7.864019 | 7.601997 | 7.451611 | 0.7449952 | 0.7395914 | 0.7562011 | 0.8310540
2009 | 7417083 | 7.230490 | 7.142654 | 7.201446 | 0.8680898 | 0.8888859 | 0.9035264 | 0.9607819
2010 | 7330391 | 7.394634 | 7.459626 | 7.535205 | 1.0388889 | 1.0421370 | 1.0776443 | 1.0593601
2011 | 7.807702 | 7.742390 | 7.651030 | 7.673618 | 1.1100696 | 1.1088364 | 1.1262871 | 1.1273795
2012 | 7702276 | 7.640610 | 7.536871 | 7.486261 | 1.1731719 | 1.2025409 | 1.1933216 | 1.2075027
2013 | 7749760 | 7.632319 | 7.529246 | 7.769029 | 1.1390165 | 1.1565283 | 1.1627397 | 1.1296131
2014 | 7889041 | 7.747343 | 7.810313 | 7.922462 | 1.1182791 | 1.1594657 | 1.1590330 | 1.2373795
2015 | 8040260 | 7.873119 | 7.787678 | 7.985845 | 1.1869122 | 1.2105299 | 1.2192751 | 1.2301771
2016 | 8216440 | 8.072125 | 8.176331 | 8.191688 | 1.3349228 | 1.2951484 | 1.2876656 | 1.2761102
2017 | 8266580 | 8.186415 | 8.110429 | 8.316466 | 1.2337177 | 1.2387852 | 1.2516388 | 1.2103757
2018 | 8461569 | 8.362920 | 8.418361 | 8.491631 | 1.1817228 | 1.1745873 | 1.1556983 | 1.1578842
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Priedas 16. Vokietijos Johansen procediiros rezultatai
(Saltinis: sudaryta autorés)

Pédsako testas

Hipotezé Apskaiciuota testo 90% pasikliovimo | 95% pasikliovimo | 99% pasikliovimo
statistika lygmuo lygmuo lygmuo
Hy | r= 31,76 22.76 25.32 30.45
Hy | r<1 11,33 10.49 12,25 16.26
Maksimalios tikrinés reik§més testas
Hipotezé Apskaiciuota testo 90% pasikliovimo | 95% pasikliovimo | 99% pasikliovimo
statistika lygmuo lygmuo lygmuo
Hy | r= 20,43 16.85 18.96 23.65
Hy | r<1 11,33 10.49 12.25 16.26
Priedas 17. Pranciizijos Johansen procediiros rezultatai
(Saltinis: sudaryta autorés)
Pédsako testas
Hipotezeé Apskaiciuota testo 90% pasikliovimo | 95% pasikliovimo | 99% pasikliovimo
statistika lygmuo lygmuo lygmuo
Hy | r= 20,97 22.76 25.32 30.45
Hy | r<1 0,52 10.49 12,25 16.26
Maksimalios tikrinés reikSmés testas
Hipotezeé Apskaiciuota testo 90% pasikliovimo | 95% pasikliovimo | 99% pasikliovimo
statistika lygmuo lygmuo lygmuo
Hy | r= 20,45 16.85 18.96 23.65
H, | r<1 0,52 10.49 12.25 16.26
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Priedas 18. Vokietijos BVP ir GFCF kintamyjy duomenys
(Saltinis: sudaryta autorés)

DE_BVP_PW | DE_BVP_PW | DE_BVP PW | DE_BVP_PW | DE_GFCF PW | DE_GFCF PW | DE_GFCF PW | DE_GFCF_PW
| ketv. 11 ketv. 11 ketv. 1V ketv. | ketv. 11 ketv. 11 ketv. 1V ketv.
2000 2.790118 2.795447 2.797085 2.798209 1.274608 1.268148 1.279222 1.273489
2001 2.81294 2.806844 2.811597 2.817318 1.276243 1.247811 1.238308 1.234485
2002 2.808716 2.810629 2.821879 2.827093 1.206518 1.188765 1.188259 1.18843
2003 2.809022 2.809861 2.822109 2.831252 1.184221 1.178477 1.185721 1.189769
2004 2.826288 2.837911 2.828312 2.826449 1.172455 1.185013 1.174848 1.167091
2005 2.816975 2.820934 2.827465 2.829383 1.145793 1.162321 1.1756 1.199636
2006 2.831219 2.837064 2.843094 2.853117 1.183592 1.233663 1.234004 1.257893
2007 2.852545 2.849898 2.848657 2.852514 1.259665 1.234438 1.233207 1.252608
2008 2.860487 2.858301 2.837917 2.820805 1.26489 1.246498 1.233377 1.218564
2009 2.783079 2.785685 2.79879 2.787688 1.146337 1.144995 1.15674 1.130433
2010 2.822495 2.840883 2.84865 2.851466 1.160886 1.216486 1.228175 1.213899
2011 2.867018 2.85756 2.864527 2.856245 1.259483 1.253994 1.26676 1.257797
2012 2.86465 2.860228 2.86035 2.8558 1.265941 1.257061 1.252609 1.248082
2013 2.850515 2.852772 2.862314 2.863852 1.207937 1.234501 1.240844 1.258383
2014 2.870173 2.867338 2.871827 2.879926 1.27282 1.253788 1.253287 1.261126
2015 2.871553 2.882009 2.886288 2.881246 1.256061 1.259267 1.266305 1.279535
2016 2.869512 2.881793 2.877356 2.8776 1.280568 1.273679 1.276022 1.273618
2017 2.886816 2.896536 2.895062 2.905628 1.283774 1.302971 1.299652 1.309811
2018 2.901991 2.914774 2.905732 2.907742 1.31417 1.332966 1.331933 1.341133
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Priedas 19. Vokietijos Bendra kity veiksniy gamybos naSumas
(Saltinis: sudaryta autorés)

A_DE A_DE A_DE A_DE
I ketv. Il ketv. 11l ketv. IV ketv.
2000 24.29943 24.50547 24.48453 24.5565
2001 24.99989 24.99499 25.20883 25.41748
2002 25.32902 25.50968 25.87854 26.04849
2003 25.48848 25.55429 25.9034 26.17653
2004 26.13203 26.431 26.18242 26.17444
2005 26.00871 26.02534 26.14921 26.04679
2006 26.21819 26.0656 26.26268 26.43024
2007 26.39878 26.48652 26.4536 26.44699
2008 26.62838 26.68424 26.09569 25.63735
2009 24.91422 25.0053 25.34425 25.16529
2010 26.08662 26.31084 26.48853 26.68344
2011 26.88752 26.6065 26.75151 26.53562
2012 26.76145 26.67478 26.71027 26.58887
2013 26.69338 26.58246 26.86001 26.78789
2014 26.90003 26.93891 27.09578 27.31799
2015 27.06657 27.40347 27.50093 27.23089
2016 26.82259 27.29191 27.12245 27.14805
2017 27.39259 27.591 27.5638 27.85958
2018 27.69987 28.0117 27.7009 27.70394

Priedas 20. Vokietijos Ribinis darbo ir kapitalo sukuriamas produktas
(Saltinis: sudaryta autorés)

MPL_DE MPL_DE MPL_DE MPL_DE MPK_DE MPK_DE MPK_DE MPK_DE
| ketv. 11 ketv. 111 ketv. 1V ketv. | ketv. 11 ketv. 111 ketv. 1V ketv.

2000 12.89889 12.95604 12.95805 12.97224 0.9459979 0.960513 0.956847 0.9635381
2001 13.19665 13.10454 13.14746 13.22252 0.966254 0.9914827 1.0113781 1.0211911
2002 13.14103 13.15423 13.28335 13.35239 1.0316637 1.0557766 1.0742745 1.0798259
2003 13.14504 13.14414 13.2864 13.40804 1.0552472 1.065876 1.0772509 1.082875
2004 13.37398 13.51805 13.36907 13.34381 1.0863323 1.0890557 1.0958044 1.1024062
2005 13.25 13.29049 13.35776 13.38301 1.1053434 1.0952978 1.0940536 1.0702408
2006 13.44009 13.50661 13.56817 13.70444 1.0796115 1.0364637 1.0482429 1.0339231
2007 13.72979 13.68107 13.64386 13.69617 1.0220951 1.0490384 1.0549306 1.0387748
2008 13.83927 13.79652 13.49811 13.2687 1.0248764 1.0452091 1.0434843 1.0412038
2009 12.80841 12.83018 12.98017 12.83647 1.0679248 1.0758422 1.083369 1.1000893
2010 13.32334 13.55828 13.64376 13.68183 1.0948131 1.0584543 1.0602449 1.0786425
2011 13.92995 13.78629 13.86211 13.74737 1.0371849 1.0366341 1.0364408 1.0372616
2012 13.897 13.82313 13.80433 13.74126 1.0280702 1.0362212 1.0468297 1.0469225
2013 13.70194 13.72044 13.83146 13.85235 1.0741743 1.05199 1.0613004 1.0445704
2014 13.97397 13.92176 13.96367 14.07681 1.0266772 1.0470366 1.0581956 1.058588
2015 13.99327 14.1275 14.16707 14.09541 1.0454706 1.0567042 1.0597228 1.0406526
2016 13.96473 14.12446 14.04109 14.04411 1.0180797 1.04136 1.0401438 1.0430176
2017 14.20848 14.33423 14.29192 14.44331 1.0325342 1.0263181 1.0340004 1.0345364
2018 14.42574 14.59806 14.44524 14.47386 1.0169373 1.014323 1.0118951 1.0047563
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Priedas 21. Pranciizijos BVP ir GFCF kintamyju duomenys
(Saltinis: sudaryta autoreés)

FR BVP_PW | FR BVP_PW | FR BVP_PW | FR BVP_PW | FR_GFCF PW | FR_GFCF PW | FR_GFCF PW | FR_GFCF_PW
| ketv. Il ketv. 11 ketv. IV ketv. I ketv. 11 ketv. 111 ketv. 1V ketv.
2000 2.923363 2.92816 2.929293 2.931614 1.42102 1.428855 1.439688 1.442375
2001 2.932893 2.937885 2.934236 2.937708 1.440583 1.438724 1.439093 1.43387
2002 2.935161 2.931965 2.927274 2.925594 1.421426 1.410526 1.408729 1.408238
2003 2.917092 2.923347 2.917427 2.927379 1.40249 1.408081 1.419456 1.426526
2004 2.932238 2.939915 2.941588 2.946445 1.434198 1.440153 1.439196 1.451634
2005 2.949412 2.95056 2.951639 2.958785 1.453461 1.459444 1.467703 1.475212
2006 2.963498 2.970527 2.972648 2.969591 1.478854 1.497974 1.495483 1.508956
2007 2.974878 2.978353 2.979905 2.97808 1.523626 1.532091 1.538277 1.537302
2008 2.975927 2.980352 2.97565 2.970863 1.546538 1.537176 1.527138 1.494367
2009 2.963035 2.948935 2.952101 2.95577 1.459166 1.437885 1.431739 1.439773
2010 2.957925 2.96091 2.965273 2.972346 1.443843 1.454722 1.465331 1.473032
2011 2.979739 2.98865 2.991596 2.993569 1.473957 1.476512 1.480322 1.494419
2012 2.996727 2.996081 2.995122 2.995333 1.491473 1.48213 1.485151 1.480119
2013 2.99903 2.996568 3.002194 3.001977 1.475248 1.477628 1.477071 1.483188
2014 3.006249 3.007056 3.013319 3.015842 1.478113 1.477372 1.482246 1.476471
2015 3.018256 3.021319 3.019511 3.022128 1.487024 1477771 1.488332 1.497122
2016 3.022636 3.027143 3.025991 3.026311 1.505222 1.501795 1.508476 1.515896
2017 3.030841 3.028576 3.040543 3.036801 1.537899 1.537233 1.555035 1.552912
2018 3.045604 3.045444 3.048884 3.045736 1.553717 1.559673 1.570921 1.572255
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Priedas 22. Pranciizijos Bendra kity veiksniy gamybos naSumas
(Saltinis: sudaryta autorés)

Priedas 23. Pranciizijos Ribinis darbo ir kapitalo sukuriamas produktas

A_FR A_FR A_FR A_FR
| ketv. Il ketv. 1l ketv. IV ketv.
2000 20.56364 20.65835 20.66838 20.7159
2001 20.74667 20.86002 20.77847 20.86285
2002 20.82351 20.76772 20.66654 20.63022
2003 20.45181 20.58105 20.43599 20.64434
2004 20.74102 20.90326 20.94193 21.03326
2005 21.09736 21.11479 21.12747 21.27845
2006 21.3805 21.51398 21.56629 21.47678
2007 21.57713 21.64502 21.67196 21.63121
2008 21.56831 21.68389 21.58983 21.52686
2009 21.39802 21.10853 21.18863 21.26031
2010 21.30345 21.3559 21.44035 21.59164
2011 21.76122 21.96532 22.02886 22.05452
2012 22.1333 22.13184 22.10474 22.11713
2013 22.21175 22.14999 22.28412 22.26989
2014 22.37917 22.39956 22.54236 22.61182
2015 22.65418 22.74234 22.68253 22.73262
2016 22.73266 22.84744 22.8092 22.80571
2017 22.88259 22.82838 23.09422 23.00548
2018 23.22127 23.20808 23.27593 23.19585

(Saltinis: sudaryta autorés)

MPL_FR MPL_FR MPL_FR MPL_FR MPK_FR MPK_FR MPK_FR MPK_FR
| ketv. Il ketv. Il ketv. IV ketv. | ketv. Il ketv. Il ketv. IV ketv.

2000 17.44795 17.52214 17.5367 17.58907 | 0.2790918 | 0.2805697 | 0.2791204 | 0.2762659
2001 17.61503 17.69336 17.6236 17.6966 0.2763057 | 0.2805289 | 0.2806704 | 0.2803288
2002 17.65503 17.58893 17.50134 17.48351 0.2822896 0.2868488 0.2873162 0.2841438
2003 17.33888 17.43801 17.32985 17.51474 0.2825343 0.2850837 0.2814655 0.2794931
2004 17.6035 17.72933 17.75366 17.85189 0.2778936 0.280698 0.2827127 0.2778097
2005 17.90843 17.91906 17.933 18.07354 0.2773137 0.2782814 0.2775427 0.2747049
2006 18.16246 18.28045 18.31374 18.26991 0.2741955 0.2731634 0.2756697 0.2684756
2007 18.37035 18.42406 18.44713 18.42566 0.265191 0.2660749 0.2660454 0.263197
2008 18.38962 18.46094 18.36879 18.29316 0.2594559 | 0.2652553 | 0.2678828 | 0.2727677
2009 18.15406 17.88996 17.94129 18.01914 0.2795179 0.2838843 0.2878387 0.2837579
2010 18.06153 18.10548 18.17917 18.32032 0.2823873 0.2825074 0.2820206 0.2790634
2011 18.45985 18.61476 18.66405 18.71327 0.2800532 | 0.2841932 | 0.2852346 | 0.2790175
2012 18.77614 18.75361 18.72997 18.74631 0.2799056 0.2847091 0.2848633 0.2835359
2013 18.81943 18.76274 18.8629 18.87128 0.2851399 0.2861331 0.2892123 0.2845514
2014 18.95577 18.96057 19.07393 19.13476 0.2863841 0.289224 0.2909384 | 0.2904687
2015 19.18475 19.23293 19.19239 19.25541 0.2872722 | 0.2932617 | 0.2909692 | 0.2863259
2016 19.26896 19.34528 19.31716 19.33613 0.2833299 0.2879724 0.2870204 0.2821784
2017 19.42772 19.37301 19.60033 19.54003 0.2764804 0.2783445 0.2779791 0.2747919
2018 19.71665 19.70256 19.76449 19.7154 0.2761888 | 0.2767977 | 0.2758897 | 0.2719466
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Priedas 24. Pranciizijos ir Vokietijos korekcijos greicio koeficienty reik§més

(Saltinis: sudaryta autores)

Kintamieji Apskaiciuota reik§mé Pr(>|t|)
Pranciizija

BVP -0,19 0,00

GFCEF (investicijos) -0,19 0,05
Vokietija

BVP -0,22 0,01

GFCEF (investicijos) 0,04 0,77
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