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IVADAS

Valstybés skolinimasis tampa vienu i$ svarbiausiy veiksniy tuomet, kai yra susiduriama su
finansiniais sunkumais ar norima daugiau investuoti j ekonomikos plétrg. Skolinimasis tampa
neiSvengiamu reiskiniu ne tik visuomenéje, bet ir valstybése, norint palaikyti ekonoming plétra
bei iSlaikytis teigiamg finansinj balansg. Norint sustiprinti ir taip trapig finansing sistema,
aprupinant reikalingomis ir bitinomis 1éSomis, yra imamasi Sitos priemonés. Nors yra ir jvairiy
nuomoniy apie $ig ekonoming¢ priemong, taciau tai turi nemazg reikSme besiskolinancios Salies
ekonomikai. Svarbiausia Saliai, prisiimant tokius jsipareigojimus, yra efektyvus skolos valdymas
bei apskai¢iavimas rizikos, nes Salies skolinimasis turi didelés jtakos ir jos pilie¢iams, kadangi tai
jitakoja ateities karty apmokestinimg. Labiausiai valstybiy skolos problema pradéta nagrinéti po
2008 mety finansinés krizés pasaulyje tokiy autoriy kaip Gomez - Puig, Sosvilla — Rivero (2017),
Checherita ir Rother (2010), Balassone, Francese, Pace (2011) ir kity. Sumazéjus bendrajam
vidaus produktui Salyse, atsirades deficitas ar sumazéjusios mokestinés pajamos, priverté ne vieng
Salj susidurti su skolinimusi. Tai parodé¢ ir iSrySkino besiskolinanciy Saliy finansy sektoriaus
silpngsias vietas. Sumazéjo darbo viety skaicius, ekonomikos émé 1ététi, nebebuvo surenkamas
biudzetas ir tuo paciu valstybiy iSlaidos paslaugoms tur¢jo biiti didinamos. Taip buvo didinamos
skolos ir buvo susiduriama su dideliais sunkumais, kaip antai Graikijoje, Italijoje ar kitose
valstybése.

Temos aktualumas. Kadangi, kaip jau ir buvo minéta, valstybés skolinimasis yra gana
opi Siy laiky ekonominé problema, tai yra pakankamai svarbu nagrinéti. Nors daug ekonomisty
yra nagrinéje Sig tematikg (Gomez - Puig, Sosvilla — Rivero (2017), Checherita, Rother (2011),
Pegkas (2018), ir t.t.), tatiau kiekvienas autorius pasirenka skirtingg aspektg nagrinéjimui. Galima
atrasti nemazai iStyrinéty skolos atvejy ir jos poveikio bendrai Saliy ekonomikoms (pvz.: Afonso
ir Alves 2014 m. atliktas 14 Europos $aliy tyrimas laikotarpyje 1970 - 2012 m., ar Hudea 2011 m.
atliktas 109 pasaulio $aliy tyrimas 2006 — 2008 m. laikotarpyje). Valstybés skolos tematika yra
aktuali ir tirtina, nes vis keiCiasi kiekvienos Salies valdzios organy pozitris j valstybés skolos
naudojima, efektyvy valdyma. Taip pat Europos Sajungos Salys susiduria su pac¢iu skolinimusi ir
ekonomikos l1étéjimu, kas skatina tirti ar Sitie procesai yra priklausomi vienas nuo kito. Mokslinéje
literattiroje yra keletas iSssiskirian¢iy nuomoniy §ia tematika. Vieni autoriai mano, kad Salies
skolinimasis skatina ekonomikos augima trumpuoju laikotarpiu (Alejandro ir Jacobo (2017),
Jalile, Cholifihani (2017), Checherita, Rother (2011)), taciau kiti teigia, kad valstybés skolinimasis
yra neigiamas procesas ir vertinamas prieStaringai ilguoju laikotarpiu (Al Kharusi, Ada (2018),
Gomez - Puig, Sosvilla— Rivero (2017)). Isvardinty autoriy tyrimuose labiausiai koncentruotasi j

vienos Salies tyrimg arba j didele imtj Saliy, néra koncentruojamasi j tik Europos Sajungos Salis.

3



Be to i$ atliktos moksliniy tyrimy analizés, kuri bus pateikta Sio darbo pirmame skyriuje, matoma,
kad dauguma tyrimy koncentruojasi i laikotarpj nuo 1960 — 2015 m.

Tyrimo problema. Kaip valstybiy skolinimasis veikia SeSis  pasirinktus
makroekoniminius rodiklius (BVP, pramonés produkcijos indeksa, vartotojy kainy indeksa,
investicijy dalj nuo BVP, nedarbingumo lygj, valstybés biudzeto iSlaidas) Europos Sgjungos
Salyse: Lietuvoje, Latvijoje, Estijoje, Italijoje, Vokietijoje, Pranciizijoje bei kokia jtaka tai turi
ekonomikai.

Tyrimo objektas. Lictuvos, Latvijos, Estijos, Italijos, Vokietijos, Pranciizijos valstybiy
skola ir jos poveikis ekonomikai.

Tyrimo tikslas. Atlikus statistiniy duomeny lyginamajg ir regresing analize, jvertinti
pasirinkty Europos Sagjungos Saliy skolos poky¢iy poveikj jy ekonominiams rodikliams.

Tyrimo uzdaviniai:

1. ISanalizuoti teorinj valstybés skolos ir ekonomikos augimo rys;j;

2. I8analizuoti ir apibendrinti valstybiy skolos jtakos ekonomikai atlikty empiriniy tyrimy
rezultatus;

3. ISanalizuoti valstybés skolos ir jos poveikio ekonomikai vertinimo budus ir pateikti Sio
poveikio analizei vertinimo modelj;

4. ISanalizuoti valstybés skolos pokycius Sesiose Europos Sgjungos Salyse 2000 — 2018 m.;

5. Jvertinti valstybés ekonominiy rodikliy priklausomybg¢ nuo valstybés skolos.

Tyrimo metodai. Siame darbe naudojami tokie metodai, kaip mokslinés literatiiros
analiz¢, jvairiy dokumenty bei statistiniy duomeny analizé, grafiné analizé, regresiné tiesiné ir
koreliaciné duomeny analizé. Grafiné analizé tyrime leis jvertinti valstybés skolos didéjimo
tendencijas ekonomikos augimo ir nuosmukio laikotarpiu. Regresiné bei koreliaciné analizés
padés jvertinti pasirinkty Sesiy rodikliy rysj su valstybés skola ir kokig jtakg skola turi Siems
ekonominiams rodikliams. Vieni pagrindiniy naudojamy statistiniy duomeny tyrime buvo
valstybés skolos struktiiros pokyciai, BVP ir jo pokytis, valstybés iSlaidos ir jy pokytis, pramongés
produkcijos indeksas, nedarbingumo lygis, investicijy dalis nuo BVP bei vartotojy kainy indeksas.

Tyrimo $altiniai. Pagrindiniai tyrime naudoti $altiniai buvo moksliniai $altiniai, ES $aliy
centriniy banky skelbiama informacija, Eurostat duomeny bazés duomenys.

Darbo struktiira. Darbg sudaro trys dalys. Pirmojoje darbo dalyje, analizuojant moksling
literatiira, pateikiama valstybés skolos samprata bei skolos jtakos ekonominiams rodikliams ir
paciai Salies ekonomikai analizé. Aptariami pagrindiniai veiksniai jtakojantys valstybés skola,
kokie pagrindiniai makroekoniminiai rodikliai yra labiausiai jtakojami, §ios temos iStyrimo lygis.
Antroje darbo dalyje aptariama yra pacio tyrimo metodologija ir sudaromas tiesinés regresijos

modelis. Tre€ioje dalyje pateikiama valstybés skolos dinamikos ir pokyciy grafiné analize,
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nustatomos ekonomikos cikly tendencijos, apibudinami gauti santykiniai valstybés skolos

rodikliai ir pateikiami valstybés skolos poveikio ekonomikai rezultatai.



1. VALSTYBES SKOLOS POVEIKIO EKONOMIKAI TEORINIAI
ASPEKTAI

Valstybinio sektoriaus skolinimasis vaidina itin svarby vaidmenj siekiant efektyvaus
ekonominio kylimo S$iandieninéje visuomenéje. Vienas i§ pagrindiniy investiciniy projekty
finansavimo $altiniy tampa skolintos 1éSos, dél to yra svarbu iSanalizuoti, kaip valstybés skola gali
jtakoti Salies ekonomika bei kokius rodiklius tai labiausiai jtakoja. Valstybés skolinimasis lemia
daugelj aspekty: ekonomikos vystymasi, Salies politinius pokyc¢ius, tarptauting reputacijg. Skola
tampa opia problema daugeliui Saliy, taCiau visy pirma reikia iSsiaiSkinti, kas yra valstybés skola
ir kodel Salys renkasi Sitg galimybe. Siekiant jvykdyti Sio darbo empyrinio tyrimo tiksla,
pirmiausia bus iSanalizuota moksliné literatiira valstybés skolos ir jos galimo poveikio ekonomikai
tematika, tam kad galétume matyti, koks yra Sios temos iStyrimo lygis ir tai, kas dar gali bati

tiriama tolimesniuose tyrimuose.

1.1. Valstybeés skolos samprata ir valdymo principai

Norint tiksliau iSanalizuoti valstybés skolos priezastis ir pasekmes, poveikj Salies
ekonomikai bei vietg finansy sistemoje, visy pirma reikéty suprasti, kas tai yra ir kaip valstybés
skola yra apibiidinama ekonomisty, akademiky bei Salies jstatymy formuluotése.

Lietuvos Respublikos Valstybés skolos jstatymas (1996) teigia, kad valstybés skola —
valdzios sektoriui priskirty subjekty, turin€iy teis¢ skolintis, prisiimty, bet dar nejvykdyty
jsipareigojimy grazinti kreditoriams 1éSas, pasiskolintas iSplatinus Vyriausybés vertybinius
popierius, pasirasius paskoly sutartis, lizingo (finansinés nuomos) sutartis ir Kitus
jsipareigojamuosius skolos dokumentus, konsoliduota suma. Analizuojant moksline literatiira,
dauguma autoriy i$skiria skirtingus aspektus, kuriais jvardija, kas yra valstybés skola. Anot Gruber
(2010), valstybés skola, yra suma, kurig valstybé yra skolinga savo kreditoriams. Rosen ir Gayer
(2008) akcentuoja pora galimy skolos sampraty: pra¢jusiy biudzety deficity suma ir pinigy
pervedimas tarp ateities mokes¢iy mokétojy ir Siandienos obligacijy savininky. Taciau lrons ir
Bivens (2010) teigia, kad valstybés skolos lyginimas su valstybés biudzeto deficitu néra teisingas.
Valstybés skola skiriasi tuo, kad rodo visus iki tol prisiimtus ir dar negrazintus jsipareigojimus, o
biudZeto deficitas rodo papildomo skolinimosi poreikj tam tikru laikotarpiu. Taigi, kreditas yra
neatsiejamas nuo valstybés finansinio gyvenimo, kuris padeda paskirstyti 1éSas tikio subjektams,
kurie turi per daug lésy ar trilkuma, norint vykdyti ekonoming veikla. Kaip ir buvo minéta, reikéty
nemaiSyti skolos ir deficito sgvoky, nes valstybés skola aprépia ne viena perioda, o biudZeto

deficitas — tik vieng tam tikrg laikotarpj.



Anot autoriy Clements, Bhattacharya ir Nguyen (2003) valstybés skola yra laikomi ne visi
valstybés jsipareigojimai. Skolos instrumentais gali buti laikoma grynieji pinigai ir indé¢liai,
specialioji skolinimosi teis€, skolos vertybiniai popieriai, garantijos, paskolos ir t.t. Tac¢iau anot
autoriy, investiciniy ir nuosavybés fondy akcijos néra laikomos valstybés skolos instrumentais,
nes turi kitokias pas¢kmes pajamy svyravimui bei nereikalauja palikany iSmokéjimo. | valstybés
skolg nejeina privataus sektoriaus skolinimasis. Jg sudaro centrinés ir vietinés valdzios institucijy,
finansiniy ir nefinansiniy valstybés valdomy jmoniy skolos. Tadiau vyrauja ir kita nuomoné:
Schclarek (2004) atlikgs savo tyrimg $ia tema, mano, kad valstybés skolos kategorijai reikéty
priskirti tiek vieSojo, tiek ir privataus sektoriaus skolas. Apibendrinant, autorés nuomone biity
labiau linkusi pritarti pastraipos pradzioje iSsakytai valstybés skolos ir jos instrumenty nuomonei,
kadangi privataus sektoriaus skolinimasis neturéty buti jtrauktas j valstybés skolos sampratg ir
turéty buti aiskiai atskirta vieSa ir privati skola.

Sprendimg skolintis dazniausiai valstybés priima iSanalizavusios savo esamg ekonoming
padét] ir jau tvirtai apsisprendusios, ar joms tikslinga imti paskola, ar ne. Daznai uzsienio ir
lietuvos autoriy literatiiroje yra iSskiriamos tokios pagrindinés vyriausybés skolinimosi poreikio
dydj lemiancios priezastys (Vaicekauskas, Racickas, 2013):

1) biudZeto deficitas - kai valstybés iSlaidos yra didesnés negu pajamos, tai jy skirtumas
paprastai yra padengiamas pasiskolintomis 1€Somis;

2) vyriausybés skolinty 1éSy perskolinimas valstybés valdymo institucijoms ir valstybés
valdomoms jmonéms. Kartais vyriausybé skolinasi 1éSas savo vardu vidaus arba uzsienio rinkose
ir véliau jas perskolina kitiems valdymo subjektams ar valdomoms jmonéms. Pagrindiné
priezastis, kodél tai yra daroma tai, kad norint jgyvendinti projektus, kuriy finansavimas
nenumatytas valstybés biudzete, reikia dideliy finansiniy investicijy, kurios bus naudojamos ne
vienerius metus. Sis biidas dar naudojamas ir todél, kad vyriausybé, turédama isskirting padétj
rinkose gali pasiskolinti 1¢Sy kur kas pigiau ir ilgesniam laikui, nei kiti valstybés valdymo
subjektai;

3) Refinansuojamos skolos. Vyriausybé ima nauja paskola, kad graZinty anks¢iau paimta.
Jeigu ankstesné paskola arba perskolintos 1¢Sos grazinamos sutartyse nurodytu laiku, tai valstybés
skolinimosi poreikis nedidéja. Skolinimosi poreikis nedidés ir esant pertekliniam biudZetui, nes
gautos perteklinés 1éSos gali biiti panaudotos paskoloms graZinti.

Swamy (2015) pateikia Siuos valstybés skolinimosi poreikj lemianéius faktorius:
valstybés pinigy srauty subalansavimas, investicijy finansavimas, skolos dengimas, socialinés
apsaugos fondy skolinimo jsipareigojimy dengimas, garantiniy jsipareigojimy vykdymas. Taigi,
Sios auksciau nurodytos priezastys, kurios lemia valstybés jsiskolinimg, yra vienos i§ pagrindiniy.

Refinansuojamos paskolos ir biudzeto deficitas yra vienos dazniausiai sutinkamy valstybiy skoly
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priezasCiy. Analizuojant valstybine skolg reikéty ja susieti su skolos ir biudzeto deficito

priklausomybe - didéjant skolai, didéja jos aptarnavimo islaidos. Salis, norédama sumazinti

deficita, priversta vél skolintis jo padengimui. Biudzeto deficita galima dengti vykdant pinigy
emisija, tadiau tokiu atveju susiduriama su infliacijos tikimybe $alyje. Sie teoriniai argumentai
jirodo, kad visy kriterijy tenkinimas i$ tiesy kartais komplikuotas.

Vyriausybés iSlaidy didéjimas beveik visais atvejais iSkelia 1€Sy pritraukimo Sioms
i$laidoms padengti klausimus. Salims vienas is svarbesniy klausimy biina, koks bus skolos efektas
bei ka pasirinkti: skolinimasi ar apmokestinima. Nes tai jtakoja ateities ekonomika bei nulemia
ateities karty gyvenimo kokybg. Rosen, Gayer (2010) mano, kad poveikis ateityje yra
neiSvengiamas, nes net ir refinansavus paskola, ateities kartos turéty mokéti su skolinimosi
1Slaidomis susijusias paliikanas. Dél to autoriai i§skyré keturis modelius, kurie aiSkina Salies skolos
efekta:

e Lernerio poziuris: yra iSskiriama vidaus ir uzsienio skola. Anot Lernerio, vidaus skola,
nesukuria naStos biisimosioms kartoms, Salies gyventojai paprasCiausiai tampa skolingi
vienas kitam. Anot autoriaus, Saliai skolinantis i§ savy pilieCiy, tai yra vadinama vidaus skola.
Taciau prieSinga situacija biina valstybei skolinantis uzsienyje. Tokiu atveju skolos nasta
tenka ateities kartai, kurios vartojimo lygis sumazinamas suma, lygia uzsienio skolai, ir uz jg
mokamoms paliikanoms. Pagal Lernerio modelj, Vyriausybei skolinantis Salies viduje,
prisiimami jsipareigojimai vadinami vidaus skola. Jeigu valstybés paskola naudojama
finansiniam kapitalui kaupti, tai nastos dydis priklausys nuo investicinio projekto
produktyvumo, o jeigu investicijos finansinis rezultatas didesnis nei skolos kastai, tai ateities
kartos gyvens labiau pasiturin¢iai.

e Persidengianciy karty poZiiiris: parodo, kaip skolos nasta paskirstoma tarp karty. Tiriamu
laiko momentu egzistuoja kelios kartos: jauny, vidutinio amziaus ir seny zmoniy grupés.
Zmonés asmeniskai netaupo, o Visos pajamos yra panaudojamos vartojimui. Vyriausybei
nutarus pasiskolinti tam tikrg suma dvideSimties mety laikotarpiui, susiduriama su situacija,
kad jauni ir vidutinio amziaus zmonés linke skolinti vyriausybei, taciau senieji gyventojai
nedalyvaus valstybés gyvenime po dvideSimties mety, kai numatomas jsiskolinimo
padengimas, todél jie nebéra link¢ skolinti. Taciau valstybés isskirstys gautas lésas
proporcingai visoms trims grupéms. Atéjus jsiskolinimy apmokéjimo terminui, kartos jau bus
pasikeitusios — buvusi vidutinio amziaus zmoniy karta taps senaja ir t.t. Vyriausybé, sickdama
iSmokéti jsiskolinimo suma, turés pakelti mokes¢ius visiems vienodai. Taigi matoma, kad
skolos uzkrovimas ateities kartai bet kokiu atveju egzistuos.

e Neoklasikinis poziuris: jvertina vyriausybés skolinimosi jtaka ekonominiams Saliems
sprendimams. Sio modelio esmé yra ta, kad valdziai finansuojant investicinius projektus, i3
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skoly i$stumiamas privatus investavimas, tod¢l ateities kartos turi mazesniy kapitalo istekliy.
Isstimimas sukeliamas dél paliikany normy pasikeitimy. Esant tokiai situacijai, kada
vyriausybé daugiau investuoja ir skolinasi, tada auga kredity paklausa, kurie tampa brangesni
ir gali biti ne tokie patraukliis privaciam sektoriui. Taigi apibendrinant galima teigti, kad
neoklasiky pozitriu, valstybés skola jtakoja privacias investicijas ir palieka ateities kartoms
mazesne¢ kapitalo apimtj dél nepakankamo valstybés investicijy efektyvumo bei
pajamingumo.

e Rikardo modelis: sis pozitiris teigia, kad vyresné karta mano, jei valstybé imasi skolinimosi
priemoniy, tai ateinan¢ioms kartoms ateitis bus blogesné. Vienas i8 pasirinkimy, kurj galimai
svarsto vyresné karta: didinti palikimo vaikams suma, tokiu atveju kompensuojant laukiama
mokesciy padidéjima. Tokiu atveju Kiekviena karta palaiko palaipsniui vartojimo lygj, buvusj
iki vyriausybés skolinimosi. Vienas i§ tokio teigimo trilkumy galéty bti tai, kad ne visos
Seimos ir ne visos kartos sutaria taip gerai ar yra pasiturincios, kad gauty palikimus bisimoms
kartoms.

Apibendrinant, valstybés skola yra vienas i§ svarbesniy valstybés pajamy Saltiniy, kuri
yra susijusi su svarbiomis fiskalinés politikos ir pinigy kontrolés problemomis. Esant krizés
laikotarpiui Salyje, tai gali tapti vienu i$ pagrindiniy pajamy Saltiniy, kadangi silpnéja mokesciy
mokétojy pajamos ir mokesc¢iy biina surenkama maziau j Salies biudzeta.

Efektyvus skolos valdymas ir jos politika yra neatsiejama nuo ekonomikos politikos dalies,
nes tai yra finansinio stabilumo Zenklas. Yra vyraujanti nuomoné tarp tiek visuomenés, tiek
ekonomisty, jog efektyviai valdoma valstybés skola gali padéti iSlaikyti finansinj stabilumg ar
sumazinti skolos aptarnavimo kastus, plétoti finansy sistemg. Kitu atveju, jei skola yra netinkamai
valdoma, Salys gali smarkiai save pastiméti link ekonominés krizés, kas turés dar didesnés
neigiamos jtakos paciai ekonomikai ir stabilumui.

Tarptautinio valiutos fondo ir Pasaulio Banko isleistame leidinyje Valstybés skolos
valdymo gairés (2017) teigiama, kad netinkama valstybés ekonominé politika (fiskaline ir
monetaring) gali tapti rizikingos skolos priezastimi. D¢l to pabréziama, kad Sios dvi politikos riiSys
turi biiti derinamos kartu su Salies skola, norint iSvengti nenumatyty neigiamy aspekty. Taip pat
Siame leidinyje teigiama, kad pagrindinis skolos valdymo tikslas valstybéje turéty biti vyriausybés
uztikrinimas skolintis kiek jmanoma mazesnémis sgnaudomis ir rizika, kuri biity priimtina. J[vykus
prieSingai situacijai ar esant silpnesnei makroekonominei politikai, tai gali privesti prie, kaip jau
ir anks¢iau minétos — ekonominés krizés ir skaudziy pasekmiy. Autorius Togo (2007) nagringjo
placiau Sig tema ir dél Siy priezasCiy savo darbe siiilé, jog skolos valdymas turéty biiti laikomas
atskira makroekonominés politikos dalimi ir skiriamas didelis démesys tiek sudaromiems

tikslams, tiek priemonéms, kaip valdyti pacia skola. Su autoriaus nuomone galima sutikti, kadangi
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neatitinkamas pozitiris j susiklosciusig vis didéjancig skolg gali privesti prie negriztamy pasekmiy,
del to kai kuriose Salyse yra jau sukurtos atskiros institucijos, kurios valdo $ig rizika.

Vienas i$ budy kaip kuo efektyviau valdyti skolg yra jau ankstesnéje pastraipoje aptartas
makroekonominés politikos stabilus valdymas ir monetarinés politikos efektyvus valdymas. Taip
pat yra sitilomi tokie budai, kaip kasty ar rizikos minimizavimas. Keletas autoriy netgi teigia
(Wolswijk ir Hann, 2005), kad norint islaikyti stabiluma Salyje ir paskatinti ekonominj augima,
skolos valdyma reikéty jtraukti j makroekonoming politikg. Pavyzdziui, priva¢iame sektoriuje
vienas i§ pagrindiniy tiksly yra kasty mazinimas, be to jsipareigojimai ir turtas yra tarpusavyje
susije. Dél Sios priezasties galima teigti, kad valstybés skolos valdymas Salies lygmeniu ir skolos
valdymas privaciame sektoriuje skiriasi. Kiekvienos Salies valdzia turi skirtingus siekius ir
skirtingas politikas siekiant valdyti valstybés skola. Dolenc (2009) teigia, kad skolos valdymas
yra viena 1§ pagrindiniy Salies valdzZios atliekamy fiskaliniy funkcijy. Wolswijk ir Haan (2005)
kaip siekiamybe suvaldant skolg iSsskiria tokius tikslus: finansy rinkos plétra, ekonomikos
stabilizacija, monetarinés politikos palaikymas, skolinimos kainos ir su ja susijusiy riziky
sumazinimas.

Yra i8skiriamos net kelios svarbios grésmés valdant valstybés skolg. Budryté ir Tursa
(2002), Medeiros, Papaioannou ir Souto (2008) iSskiria grésmes dél valiutos kurso svyravimy bei
paliikany normy. Taip pat Budryté ir Tursa (2002) iSskiria skolos struktiirg kaip valdymo veiksnj.
Velandia (2002) savo darbe akcentavo skolinanciy fondy tiek Salies viduje, tiek ir uz jos riby,
nykimo galimybe. Medeiros, Papaioannou ir Souto (2008) taip pat iSskiria tokias galimas grésmes
Saliai, kuri skolinasi: rinkos, kredito ir likvidumo rizika, skolos valdymo strategijos islaidas, pacios
skolos lygj ir trukme bei jos sudétj. Hayes (2011) mano, kad didziausia rizika yra didelis valdzios
biudzeto deficitas ir skolos dalis uzsienio valiuta. Apibendrinant, visos iSvardytos valstybés skolos
grésmés rodo rizika, dél to norint efektyviai valdyti skola, reikia atsizvelgti | kiekvieno i$ Siy
veiksniy grésmés mazinima.

Apibendrinant, valstybés skola apima vieSojo sektoriaus jsipareigojimus. Reikéty pabrézti,
kad ypatingas démesys turéty biiti skirtas skolai ir su tuo susijusiems priimamiems sprendimames.
Nes keletas neatidziy sprendimy ir tai gali turéti jtakos ne tik dabartiniams pilieciams, bet ir
busimoms kartoms. Didéjantys jsiskolinimai didina privaty vartojimg, ko pasekoje, tai lemia
didesnes paltikany normas, mazesnes investicijas, didesnj einamosios saskaitos deficita ir Zemesnj
bisimg BVP. Valstybéms rekomenduojama gyventi pagal savo turimas pajamas ir esamas islaidas,
nes Kkitu atveju atsirandantis biudzeto deficitas dazniausiai jtakoja skolinimasi ir sukelia

potencialias valstybeés skolos rizikas.
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1.2. RySys tarp valstybés skolos ir ekonominio augimo

Valstybés skolos poveiki ekonomikai galima skirstyti ir analizuoti keliais skirtingais
aspektais: pagal laikotarpj ekonomikai ilguoju ar trumpuoju laikotarpiu, skolos dydj, skolos
strukttirg (uzsienio ir vietiniy kreditoriy skola), poveikj visuomenei, vartotojui ar valstybei.
Kiekvienas aspektas gali atskleisti skirtinga skolos efekta ekonomikai. Valstybés skolos tematikos
moksliniuose straipsniuose (Imbas ir Ranciere (2005), Cholifihani M. (2009), Checherita-
Westphal C. ir Rother P. (2010), Balassone, F., Francese, M., Pace, A. (2011)), daznai
diskutuojama ir palieiama skolos ir ekonomikos rySio tema. Ekonomikos augimas, did¢jancios
pajamos turés teigiama efektg valstybés biudzetui bei susidariusios skolos mazinimui, taciau jeigu
yra prieSinga situacija ir esant aukStam skolos lygiui — ekonomika sustos ir pradés smukti.

Imbas ir Ranciere (2005), Cholifihani M. (2009), Checherita-Westphal C. ir Rother P.
(2010), Balassone, F., Francese, M., Pace, A. (2011), Alejandro, D. Jacobo A. D., Jalile, I. R.
(2017) rysj tarp valstybés skolos ir ekonominio potencialo yra linke vaizduoti Lafero kreive (1
pav.). Taciau pirmosios uzuominos mokslinéje literatiiroje pasirodé kur kas anks¢iau, nei anksciau
jvardyta buvusioje pastraipoje. Claessens (1990) teigé, kad Lafero kreivé vaizduoja rySj tarp
skolos rinkos vertés ir nominalios vertés. Anot §io pozitirio, X asis Zyméty nominalig skolos verte,
0 y aSis Zymeéty rinkos vert¢. Vadinasi, didéjant nominaliai rinkos vertei iki tam tikros ribos —
rinkos verté augs. Taciau pasiekus ribinj taska, valstybés skolos rinkos verté pradés mazéti.
Naujesniuose straipsniuose (Checherita-Westphal C. ir Rother P. (2010), Balassone, F., Francese,
M., Pace, A. (2011)) siai skolai pagrjsti Lafero kreivés panaudojimas skiriasi. Kreivé vaizduoja
skolos apimties ir skolos grazinimo priklausomybe. 1 pav. atvaizduojama, jog didéjant Salies
jsipareigojimams iki taSko A, didéja ir skolos i8moky tikimybé. Taciau, kai Salies skola pasiekia
kriting skolos ribg (taska A) ir toliau didéja, valstybei darosi vis sunkiau grazinti jsipareigojimus.
Imbas ir Ranciere (2005) atliko tyrima, kuriame iSanalizavo 87 valstybiy skolos jtakg ekonomikos
augimui, ir nustaté, kad neigiamas poveikis tarp skolos ir ekonomikos augimo atsiranda tuomet,
kai valstybes skolos ir BVP santykis virSija 55 — 60 proc. riba. Atsiradusiam neigiamam poveikiui
itakos turi investicijy sumaz¢jimas didéjant Salies skolai ir jos aptarnavimo iSlaidoms, dél kurio
taip pat maz¢ja Salies gamybos apimtys. Autoriai Imbas ir Ranciere teigia, kad ypac¢ didelg jtaka

ekonomikos augimui turi vyriausybes priimami sprendimai bei vykdoma politika.
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Saltinis: pagal Imbas ir Ranciere (2005), Cholifihani M. (2009), Checherita-Westphal C. ir Rother
P. (2010), Balassone, F., Francese, M., Pace, A. (2011), Alejandro, D. Jacobo A. D., Jalile, I. R.
(2017).

Valstybés skolos kritinis taskas yra minimas Checherita-Westphal C. ir Rother P. (2010)
atliktame tyrime, kur nustatomas ltzio taskas — 90 — 100 % BVP. Virsijus Sig ribg yra daromas
zalingas poveikis ilgalaikiam ekonomikos augimui. Skolos lazio tasko pasitikéjimo intervalai
rodo, kad neigiamas didelés skolos augimo poveikis gali prasidéti jau nuo mazdaug 70-80% BVP
lygio, o tai reikalauja dar atsargesnés jsiskolinimy politikos. Alejandro ir Jalile (2017) savo tyrime
nustaté Sio jgaubto santykio (apverstos U formos) skolos ir BVP liizio taSka, kuris vidutiniskai yra
64-71%. Sis ribinis taskas taip pat yra minimas Budrytés ir Tursos (2002) moksliniame
straipsnyje, kuriame teigiama, kad nuo pasiekto auksc¢iausio tasko kreivéje, pradeda didéti
palikany norma, ekonomikos plétra atitolsta bei yra susiduriama su privataus sektoriaus
iSstimimo problema. Abejojant dél tokios Salies ekonomikos ir jos mokumo, potencialis
investuotojai bijo rizikuoti ir tampa pasyvesni. Claessens (1990) savo darbe teigé, kad Lafero
kreivés pritaikymas valstybés skolai buvo pagrijstas kai kuriy Saliy noru nurasyti dalj valstybés
skolos uzsienio gyventojams. Kuomet valstybé atsiduria deSingje kreivés puséje, nominaliy
isipareigojimy mazinimas jtakos kity jsipareigojimy padidinimg, kas teigiamai veiks esamy
skolintojy turto verte, kuri padidés. D¢l to valstybés skolos nura§ymas turi dvejopa poveikj: bus
nuostolis skolinty pinigy savininkams, taciau padés teigiamai vertinti Salies kreditinguma bei
pakels likusiy skoly verte. Lafero kreivés taikymas valstybés skolos analizavime jspéja, kad
visuomet yra kritiné riba, kada skola tampa nebenaudinga ir gali pridaryti zalos ekonomikai.
Skolai pasiekus auks¢iausia riba, tolimesnis skolinimasis vis maziau padéty ekonomikos augimui
ar net jj pristabdyty. Lafero kreivé jrodo, kad skolinimasis visada turi biti saikingas kiekvienoje

valstybéje.
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Skolinimasis valstybéms tampa vienu i§ ty reiskiniy, su kuriuo susiduria turbiit beveik
kiekviena valstybé. Valstybei skolinantis trumpuoju laikotarpiu, mokesciai néra didinami
vartotojams, dél to vartotojy pajamos nemazgja ir vartojimas iSlieka stabilus. Vartojimas turi
itakos produkcijai, o pajutus produkcijos trikuma bus skatinamos investicijos, kad gamyba
nesustoty ir biity patenkinti vartotojy poreikiai. Tokiu badu yra skatinama ekonomika trumpuoju
laikotarpiu: investicijy pritraukimu bei vartotojy pajamy neapbribojimu. Martin (2009) teige, kad
vienas i$ teigiamy aspekty galéty buti tai, kad skolinimasis galimai sumazina valstybés gyventojy
mokesting nastg tuo metu ir tampa alternatyva mokes¢iy didinimui. Kuomet valstyb¢je klostosi
sunkesn¢ ekonominé padétis arba Salis ieSko alternatyvy surinkti daugiau pajamy j biudzeta, viena
1§ priemoniy tampa mokes¢iy didinimas. D¢l to galima sutikti su autoriaus nuomone, kad tai
galima apibtidinti kaip vieng 1§ teigiamy veiksniy, taciau tuo paciu tai gali buti neigiamas aspektas
ateitiems kartoms, kuris mazins finansinj stabiluma.

Taip pat valstybei skolinantis galima iSlyginti vartojimo dydZzio svyravimus ilguoju
laikotarpiu. Manoma, kad tuo paciu laikotarpiu yra Saliy su biudZeto pertekliais ir tuo paciu metu
yra tokiy Saliy, kuriose tritksta pajamy padengti visiems jsipareigojimams. D¢l to Chuhan (2004)
mano, kad skolos ir paskolos atveju abi Salys gali i§lyginti vartojimo dydzio svyravimus ilguoju
periodu. Dél to, skola trumpuoju laikotarpiu gali padéti Salies ekonomikai palaikyti uZsienio
valiuty kiekj ir padengti biitinus jsipareigojimus.

Nors vyrauja nuomong, kad valstybés skolinimasis daro destabilizuojantj poveikj finansy
sistemai, literatiroje apie valstybés skolos ir finansinio stabilumo rySius atskleidziami bent du
skirtingi pozitriai. Kumhof ir Tanner (2005) teigé, kad valstybés skola sustiprina finansy
sektoriaus stabilumg per vyriausybés obligacijy sauguma, auksta likviduma ir nuolatinj grazos
srautg. Panizza ir Presbitero (2014) palaiko $j poziiirj ir neranda jrodymy, kad valstybés skola turi
priezastinj poveikj ekonomikos augimui. Antrgjj pozitrj palaiko Janda ir Kravtsov (2017) bei
Ilgun (2016), kurie mano, kad didelé valstybés skola yra susijusi su finansiniu nestabilumu. Tac¢iau
valstybés skolos poveikis ekonomikos augimui priklauso nuo istirty geografiniy vietoviy ir turi
skirtingus rezultatus ilguoju bei trumpuoju laikotarpiu. Janda ir Kravtsov (2017) savo tyrime
analizavo kintantj vidaus valstybés skoly poveikj finansinei raidai, privataus skolinimo ir banky
veiklos rezultatams Vidurio Ryty Europos, Balkany ir Baltijos $aliy regioniuose. Jy i§vados rodo,
kad valstybés skolos augimas daro teigiamag poveikj finansinio stabilumo rodikliams. Gomez —
Puig ir Sosvilla — Rivero (2015) nustaté, kad poveikis trumpuoju ir ilguoju laikotarpiu gali skirtis.
10 Europos Sajungos Saliy imties pagrindu atlikti tyrimai parodé¢ ilgalaikj neigiama valstybés
skolos poveikj ekonomikai. Tac¢iau autoriai mano, kad yra galimybé, jog artimiausiu metu galéty
biiti pasiektas teigiamas poveikis. Si galimybé priklauso nuo Salies ypatybiy ir nuo galutinio

valstybés skolos paskirstymo. Autorés manymu, valstybés skolos poveikis gali skirtis trumpuoju
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ir ilguoju laikotarpiu, kadangi skolos nauda trumpuoju laikotarpiu turi teigiamg tyS$j su
ekonomikos augimu ir padeda jai augti, taciau ilgalaikéje perspektyvoje tai gali turéti rimtesniy
pasékmiy, kada jsiskolinimas valstybéje tampa vis didesnis.

Taciau nepaisant auksSciau paminéty argumenty uz valstybés skola, yra pateikiama
nemazai argumenty prie§ valstybés skolinimasi. Keletos autoriy iSvados toliau ir bus
paanalizuotos. Reinhart ir Rogoff (2010) tyrinéjo santykj tarp valstybés skolos ir ilgailaikio BVP
augimo, pasitelke dvidesSimties Saliy paskutiniy keliy deSimtmeciy duomenis. Autoriai pastebéjo,
kad $alys, kuriose S$is santykis yra mazesnis negu 90 procenty, rySys yra silpnesnis, palyginus su
tomis Salimis, kuriose santykis tarp vyriausybés skolos ir ilgalaikio BVP augimo yra daugiau negu
90 procenty. Vadinasi tokiose valstybése bus létesnis ekonomikos augimo tempas lyginant su
Salimis, kuriose skolos lygis yra mazesnis. Tuo tarpu kiti ekonomistai Checherita ir Rother (2010)
atliko labai panaSy tyrima ] aukSc¢iau minéta, taciau analizavo dvylikos Saliy Europoje duomenis.
Autoriai taip pat nustaté tokias pacias i§vadas, kaip ir Reinhart, ir Rogoff (2010), ir pateiké keleta
sri¢iy, kurias jtakoja valdZios skola ir tai veikia ekonominj augima. Keletas i ty sri¢iy buty: 1)
valstybés gamybos produktyvumas; 2) Salies realios paliikany normos; 3) Salies nominalios
paliikany normos; 4) privataus sektoriaus santaupos; 5) vieSos investicijos. Tokie teiginiai leidzia
daryti iSvadas, kad yra tam tikra riba, kurig pasiekus tai gali teigiamai arba neigiamai jtakoti
valstybés ekonomika, jg Iétinant arba skatinant plétra.

Valstybés skolinimasis ilguoju laikotarpiu daro neigiama poveikj finansinei raidai. Nors
prekybos atvirumas skatina finansing plétrg, taCiau Ilgun (2016) mano, kad ekonominis
nestabilumas gali padaryti neigiama poveikj kylancios ekonomikos Salims. Auksciau pastraipoje
iSsakytam Chuhan (2004) pozitriui priestarauja Nickel, Rother ir Zimmermann (2010). Autoriai
mano, kad naudojamas vienos Salies biudzeto perteklius kitos Salies biudzeto deficitui ilgainiui
privesty prie itin sudétingos situacijos ir Salys prarasty pasitikéjimg. D¢l to autoriai mano, kad
valstybés skolinimasis turi biti ribojamas ir labiau naudojamas trumpuoju laikotarpiu. Taip pat
Hauner (2009) mano, kad Salyse, kuriose vyriausybé yra didziausia banky paskoly gavéja,
valstybés skola greiciausiai pakenks finansinei plétrai. Be to, kuo mazesnis finansinis stabilumas,
tuo didesnis neigiamas valstybés skolinimos poveikis finansinei plétrai ir makroekonominiams
rodikliams.

Kredito reitingais yra vertinamas Salies pasitikéjimas dél skolinimosi jsipareigojimy
vykdymo. Sumazéjus Siam rodikliui, tai gali reiksti valstybés lygiu rizikos didéjimg paciai Saliai
ir joje veikian¢iam privaciam sektoriui. Orszag, Rubin ir Sinai (2004) mano, kad maZzéjant Salies
pasitikéjimui, didés paskolos paliikany norma, o tai reik§ didesnius skolos aptarnavimo kastus,

todel valstybes iSlaidos dides. Kumar ir Woo (2010) mano, kad tokia situacija gali pasireiksti tik
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ilgesniame laikotarpyje ir tai gali paveikti kapitalg. Taigi, palukany normos didéjimas ilgalaikéje
perspektyvoje gali neigiamai jtakoti kapitala negrjztamai.

Kumar ir Woo (2010) nustaté keletg aspekty, kuriais Salies skola gali paveikti neigiamai
pati ekonominj augimg. Autoriai iSskyré Siuos aspektus: infliacija, kapitalo augimas ir
paskirstymas, didesni mokesciai busimoms kartoms, iSaugusios ilgalaikés palikany normos,
neuztikrintumas dél ateities perspektyvy. Autoriai teigia, kad esant ekonominei krizei Salyje, Sie
aspektai gali ypatingai sustipréti ir turéti neigiamy padariniy. Ilguoju laikotarpiu skolos grazinimo
galimybés yra ganétinai ribotos, dél to gali biiti pasitelktas biidas — mokes¢iy didinimas. Toks
buidas pirmiausia paveikty privaty sektoriy, kas sumazinty investicijas, skatinancias ekonomikos
augimg. Mokesciai taip pat slégty ir vartotojus, kadangi tekty didesne savo pajamy dalj atiduoti
padidéjusiems mokesciams ir atsirasty skolos nasta. Ciarlone ir Trebeschi (2006) mano, kad skolos
naSta atsiranda dé¢l to, kad jsiskolinimai didina gyventojy vartojima, o tai turi jtakos didesnei
realiajai paltikany normai, mazesnéms investicijoms, létesniam ekonomikos augimui ilguoju
laikotarpiu bei didesnj einamosios saskaitos deficita. Valstybés biudZeto deficitg finansuojant
skolinimusi, palukany norma augs ir investicijy pritraukimo rodiklis ims mazéti ilguoju
laikotarpiu. Apibendrinant, skolos nasta turés didziausig jtakg ateities kartoms, kas jtakos
ekonomikos augima ilguoju laikotarpiu.

Apibendrinant, valstybés skolinimasis turi tiek teigiamy, tiek ir neigiamy aspekty
ekonomikos augimui. Pastebima, kad trumpuoju laikotarpiu valstybés skolinimasis turi didesnj
teigiamg efektg, kadangi nenukencia vartojimas, skolintos 1éSos yra investuojamos. Ilguoju
laikotarpiu did¢ja paliikany normos tiek vieSajam, tiek ir privaciam sektoriui, didéja skolos
aptarnavimo kastai, galimai gali didéti mokesciai, mazéti vartojimas ir valstybés kredito reitingas.
Taip pat ekonomikos augimui jtakos gali turéti ir su skola visiSkai nesusij¢ veiksniai: Salies
iSsivystimo lygis ar palankus laikotarpis skolintis. Skolos naSta neapsunkins ateities kartos
gyvenimo salygy, jeigu esamuoju momentu bus investuojama j tas sritis, kurios ne$ naudg ir bus
tik pasirenkamas tas kreditorius, kuris duotuoju momentu yra naudingiausias $aliai visapusiSkai.
O jei bus investuojama | bet kurias sritis nepagristai, tuomet ateities karty gyvenimg gali apsunkinti

mokesciy didinimas.

1.3. Ekonomokos augimas ir rodikliai

Siame rasto darbe démesys yra skirtas valstybés skolai ir jos jtakai ekonomikos augimui,
del to siekiant jvertinti §j rysj, yra biitinybé taip pat identifikuoti ekonomikos augimo samprata.
Ekonomikos augimo modeliai domino ekonomistus nuo klasikinés ekonomikos laikotarpio ir jos

pradininko Adamo Smito. Andronic (Bratulescu) (2019) teigia, kad Adamo Smito “nematomos
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rankos” metafora sustiprino jsitikinima, kad kiekvienas asmuo netiesiogiai daro jtaka ekonomikai
ir bet kuris ekonomikos dalyvis, siekiantis savo tikslo, tuo pac¢iu netiesiogiai jtakos ir kitus narius,
to net tiesiogiai nesickdamas. Pavyzdziui, kai ekonomikos dalyvis randa biidg sumazinti i§laidas
rinkoje, tuo paciu konkurentai yra priversti ieskoti buidy pasiekti tg patj tiksla. Jvairtis ekonomistai
bandé nustatyti veiksnius, darancius jtakg ekonomikos augimui ir 1&t&jimui. Anot Cristescu ir
Tilvar (2019) Adamas Smitas kaip pagrindinius veiksnius jvardijo produktyvioje srityje dirbanciy
zmoniy skaiciaus padidéjimg ir darbo naSumg. Keinsas mane, kad pagrindinis veiksnys yra
paklausa, kuri nulemia gamybos lygj. Solow — Swan modelis parodé¢, kad ekonomikos augimui ir
gamybos lygiui jtakos turéjo gyventojy skaiCiaus augimas, taupymo lygis bei technologiné
pazanga. Naujoje ekonomikos augimo teorijoje nustatomi nauji veiksniai kaip inovacijos ir
investicijos j zmogiskajj kapitala.

Ekonomikos konkurencigumas paprastai yra siejamas su ekonominiais rezultatais,
matuojamais pagal ekonomikos augimg. Pagrindinis valstybés politikos tikslas yra skatinti
gamyba kaip biiting ekonominés ir socialinés plétros pagrinda. Anot VVojtovic (2013), ekonomikos
augimg lemiantys veiksniai gali keistis erdveje ir laike. Atsizvelgiant | teorin] augimo poZiiirj ar
laiko analiz¢ su augimu susijusiy kintamyjy yra ganétinai daug. Sala-I-Martin (1997) teigia, kad
paprastai ] augimo regresijos lygtis buina jtraukiami tokie pagrindiniai rodikliai kaip uZimtumas,
infliacija, bendrasis vidaus produktas, einamosios sgskaitos likutis, valstybés skola, eksportas ir
importas, kapitalo formavimas ir kt. Be taip pat yra sutinkamy ir tokiy rodikliy, kurie atsizvelgia
1 darbo istekliy kokybe ir kiekj, gamtos iSteklius, technologing plétra, socialinius ar politinius
veiksnius. Taigi ekonomikos augimas yra vienas svarbesniy Salies rodikliy, kuris nurodo Saliy
gerovés lygj bei lemia nevienodg Saliy pragyvenimg. Augima galima susieti su daugeliu
ekonominiy rodikliy, taciau praktikoje jam vertinti dazniausiai yra taikomas bendrasis vidaus
produktas ir jo poky¢iai tam tikru laikotarpiu (Vetlov, 2003).

Literatiroje yra pateikiama daugybé pozitriy ekonominio augimo veiksniy
klasifikavimui. Sie veiksniai buvo nustatomi atsizvelgiant j galimybes iSmatuoti tiesioginj ir
netiesioginj biudZeto ir pinigy politikos indélj. Autoré Andronic (Bratulescu) (2019) nurodo tokig
veiksniy klasifikacijg, priklausomai nuo to kaip kiekvienas i§ elementy jtakoja ekonomikos
augimag: 1) tiesioginiai veiksniai: darbo iStekliai, finansiniai iStekliai, sukaupta gamybos jranga,
informaciniai ir technologiniai veiksniai; 2) netiesioginiai veiksniai: investicijos j mokslinius
tyrimus ir plétra, valstybés fiskaliné politika, vidaus rinkos jsisavinimo galimybés, aplinkos
apsaugos politika, tarptautiniai mainai ir kt. Anot McGuckin, Norwood ir kt. (2001) ekonomikos
augimui arba létéjimui nusakyti yra iSskiriamos tokios grupés kaip rodikliai, kurie kinta tokiu
paciu greiCiu, kaip ekonomika; kurie kinta 1é¢iau nei ekonomika bei kurie kinta greiCiau nei

ekonomika. Léciau kintantys rodikliai patvirtins fakta, kuris jau jvyko ekonomikos procese, tuo
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tarpu greiCiau augantys rodikliai yra naudojami ateities prognozei. Taip pat norint jvertinti
did¢jancios ekonomikos pranasumus, visada reikéty jvertinti ir susijusias i$laidy apimtis. |
sanaudas jeina iSlaidos butinos augimo politikai plétoti ir jgyvendinti. Be tiesioginiy i$laidy, taip
pat yra ir netiesioginiy iSlaidy, atsirandanciy dél iSorés veiksniy, aplinkos tarSos, sveikatos
sistemos ir kt.

Kaip dazniausiai naudojama rodiklj ekonomikos ciklui vertinti McGuckin, Norwood ir kt.
(2001), Cristescu ir Tilvar (2019) nurodo realy bendrajj vidaus produktg bei pramonés produkcijos
indeksg, nurodant] pardavimy apimtis. Be Siy pagrindiniy rodikliy, abiejy Saltiniy autoriai taip pat
teigia, kad asmeninés namy tikio pajamos yra rodiklis nurodantis ekonomikos augimg / 1étéjima
bei Sis rodiklis auga tolygiai su ekonomikos ciklu. AnksC¢iau minéti autoriai bei Ozyildirim,
Schaitkin ir Zarnowitz (2007) taip pat i$skiria darbo uZimtumo rodiklj, prekiy pardavimo rodiklius
(pvz. pramongs). Taip pat aukS¢iau minéti autoriai, tarp tokiy rodikliy, kurie auga sparciau, nei
ekonomika, iSskiria tokius rodiklius: akcijy kaina, vartotojy likes¢ius, darbo savaités trukme,
naftos importo indeksa, eksporto rodiklj, realius pinigy masés pokyc¢ius ir kt. Taip pat galima
literatiiroje sutikti tokius rodiklius, kurie pasirenkami jvertinti ekonomikos cikla, kaip vidutinis
nedarbo trukmés rodiklis, vartotojy paslaugy kainy indeksas, santykis tarp negrazinto vartotojo
kredito ir namy tkio pajamy ir t.t.

Ekonomikos augimas gali biti apibiidinamas kaip ekonomikoje vykstanciy procesy
svyravimas ar vyraujantis ciklas, kuris yra besikartojantis ir svyruojantis. Ceky ekonomistas
Vosvrda (2002) teigia, kad ekonomika juda banguojanciai. Pasiekus piko taska, ekonomika yra
pakilime ir ekonomikos rodikliai yra patys auks¢iausi. Toliau po pakilimo seka nuosmukis, kuris
pasiekia liZio taska, kuomet jvyksta vadinama “ekonomin¢ krizé”. Siuo laikotarpiu ekonominiai
rodikliai jgyja zemiausig lygj. Po ekonominés krizés vél seka ekonomikos pagyvéjimas iki kol
jgyjama virSutiné riba. Anot autoriy Camacho, Saiz ir Perez - Quiros (2005) ekonomikos augimui
yra biidinga laiko trukmé, kuri nusako, kiek trunka kiekvienas ciklas bei svyravimai. Ekonomika
pleciasi ir auga iki kol pasiekiamas taSkas nuo to momento, kai buvo jvykusi ekonomine krize iki
piko momento, po to leidziantis kreive vyksta recesija. Taigi pasitelkiant Sias charakteristikas
galima jvertinti ekonomikos judé¢jimo kryptj ir ciklus.

Taigi, nustacius vienus i§ pagrindiniy veiksniy, kurie apibiidina ekonomikos augima,
galima skirstyti juos j tokius, kurie auga 1é¢iau, greiCiau ar lygiagreciai su ekonomika. Ekonomikai
yra buidingi ekonominiai svyravimai, kurie yra banguojantys ir ekonomikai pasiekus piko taska,
tada ekonomika létéja iki kol pasiekia liZio taska. Siame darbe analizuojama valstybés skola ir jos
santykis su ekonomikos augimu / nuosmukiu, todél toliau bus analizuojama kaip valstybés skola

gali jtakoti Salies ekonomikg ir kokie rodikliai tam procesui iSreiksti gali biiti naudojami.
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1.4. Veiksniai turintys jtakos valstybés skolai

Norint suprasti ir jvertinti valstybés skolos priimtinuma, ganétinai svarbu yra tiksliai
iSanalizuoti ir apskai¢iuoti Salies metinio jsipareigojimo augimo tempa bei suvokti, kokia gali buti
skola, esant jvairioms ekoniminéms situacijoms. D¢l to yra atlickama keletos rodikliy santykiné
analiz¢, kuri padeda suprasti Salies finansinj stabiluma, sugebéjima padengti jsipareigojimus ir
skolos nasta, finansavimo Saltiniy kaing. Be makroekonominiy rodikliy, yra ir kity veiksniy,
turinCiy jtakos valstybés skolos rodikliams. Vieni i$ tokiy biity iSoriniai neekonominiai veiksniai:
nepalankios gamtinés salygos, stichinés nelaimés, kariniai konfliktai, epidemijos, globalinés
aplinkos problemos, migracija, demografiniai ir politiniai veiksniai, turintys jtakos deficitui ir
valstybés skolai. Taciau toliau detaliau panagrinésime jvairiy makroekonominiy rodikliy ir
valstybés skolos ry$j, kurie taip pat yra susij¢ ir su ekonomikos augimu.

Valstybés skolos ir infliacijos santykis buvo tiriamas net kelety autoriy darbuose. Atlike
tyrima Reinhart ir Rogoff (2010), kuriame buvo istirtos 44 valstybiy skolos 200 mety laikotarpyje,
autoriai pasteb¢jo, kad tarp valstybés skolos ir infliacijos yra dvipusé priklausomybé. Kwon,
McFarlane ir Robinson (2006) atlike tyrimg gavo panaSius rezultatus ir padaré iSvada, kad skolos
padidéjimas yra susijgs su didéjancia infliacija. Akitoby, Binder ir Kamtsuzaki (2017) atlike
tyrima, teigé, kad infliacijos dyd;j jtakojo valstybés skolos ir BVP santykis. Jy tyrimo iSvados
parodé, kad infliacijai sumazéjus iki nulio per penkerius metus, vidutinis skolos ir BVP santykis
tuo laikotarpiu padidéty mazdaug 5 proc. Tuo tarpu infliacijai didéjant iki 6 proc. per penkerius
metus, vidutinis skolos ir BVP santykis sumazéty mazdaug 11 proc. Jie taip pat padaré iSvada, kad
didesné¢ infliacija galéty padéti sumazinti valstybés skolos ir BVP santykj iSsivysCiusiy Saliy
ekonomikose. Ferrari (2017) tyrimo iSvados parodé, kad vyriausybei yra naudingiausia priimti
tokig politikg, pagal kurig valstybés skolos ir BVP santykis nevirSyty virSutinés infliacijos ribos.
Taigi, apibendrinus autoriy padarytas iSvadas, galima teigti kad tarp valstybés skolos ir infliacijos
yra priklausomybe, dél to Salims naudinga palaikyti toki infliacijos lygi Salyje, kuris nevirSyty
virSutinés ribos, ko pasekoje infliacija pasiekty aukStumas ir valstybés skola tik didéty. Taciau
didesné infliacija galéty padéti Siek tiek sumazinti valstybés skolos ir BVP santykj iSsivys¢iusiose
ekonomikose (Akitoby, Binder ir Kamtsuzaki, 2017). Taciau tai sunkiai galéty iSspresti skolos
ilgalaikes realigsias palikany normas, iSkreipti iStekliy paskirstyma, sumaZzinti ekonomikos
augima ir pakenkti mazesnes pajamas gaunantiems namy aikiams.

Kaip ir jau ankstesniame skyriuje aptartas, valstybés skolos poveikis BVP augimui yra
vienas i$ svarbesniy makroekonominiy rodikliy. Be jau aptarto Checherita — Westphal ir Rother

(2010) tyrimo, taip pat Reinhart ir Rogoff (2010) tyrimo rezultai parodé, kad valstybés skola
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neigiamai veikia BVP augima, kai jsisikolinimo lygis yra didesnis nei 90 proc. BVP. Taciau
Afonso ir Alves (2014) atlikta analizé parodé¢ skirtingg skolos verte, kuri daro neigiama poveikj
ekonomikos augimui. Sio tyrimo duomenimis, kritinés skolos verté yra 74 — 75 % BVP. Sia riba
perzengianti valstybés skola daro neigiama poveiki BVP augimui. Gomez — Puig ir Sosvilla —
Rivero (2017) pabrézé, kad valstybés skola visada daro neigiama poveikj rezultatams. Nors
anksCiau paminéti autoriai mégina atrastj tam tikrg riba, kurig pasiekus atsiranda neigiamas
poveikis BVP augimui, taciau néra vieningy rezultaty, kurie teigty, kad vienokia ir kitokia riba
paveikty skolg j gera ar bloga puse, ir autorés nuomone, tai turéty bati individualus rodiklis
priklausantis nuo kiekvienos Salies ir jos ekonomikos lygio.

Nedarbo lygis yra dar vienas veiksnys, kuris gali biiti susijes su valstybés skola. Sadik-
Zada, E. R., Gatto, A. (2019) atliko tarpvalstybinj tiesiné€s regresijos tyrimg, kurio metu buvo
nagrin¢jama, kokie yra pagrindiniai valstybés skolos augimo veiksniai. Nedarbas ir paliikany
mokéjimai turi statistiSkai reikSmingg poveikj valstybés skolos lygiui. Kubak, Gazda, Horvath ir
Horvathova (2012) nustaté, kad nedarbas neigiamai veikia valstybés skola, kadangi didé¢jantis Sis
rodiklis gali sumazinti mokesc¢iy pajamas. Taigi vienareikSmiskai galima teigti, kad nedarbo lygis
Salyje jtakos valstybés skolg, nes privataus sektoriaus pajamy maz€jimas turés tiesiogin€s
neigiamos jtakos.

Kitas makroekonominis rodiklis, turintis jtakos valstybés skolai, yra darbo naSumas.
Blavy (2006) tyré valstybés skolos lygj ir produktyvuma ir nustaté, kad Sie du rodikliai yra
tarpusavyje susije. Didéjantis jsiskolinimas mazina Salies darbo naSumo augimo tempg. Didelis
jsiskolinimas ~ trukdo teisingai paskirstyti kapitalag Salyje, nes didéja investuotojy
neapsisprendimas, be to mazéja teigiamy iSorés veiksniy, atsirandanc¢iy dél vieSyjy investicijy.
Oulton ir Barriel (2017) iSanalizavo finansy krizés, susijusios su valstybés skola, jtakg darbo
naSumui ir nustaté kad tiek trumpalaike, tiek ilgalaiké valstybés skola gali daryti poveikj darbo
nasumo augimui. Taigi, ilgainiui valstybés skola gali neigiamai paveikti ekonoming gerove, kas
lemty didesnes skolinimosi i$laidas privaciajame sektoriuje, o tai galimai atbaidyty jmones nuo
kapitalo investavimo, kuris yra pagrindiné produktyvumo varomoji jéga.

Paskutinis rodiklis, kuris bus aptariamas Siame poskyryje, yra vyriausybés obligacijy
pajamingumas. Kubak, Gazda, Horvath ir Horvathova (2012) teigia, kad santykj tarp vyriausybés
obligacijy paliikany normos ir fiskalinés atsakomybés galima vertinti dviem aspektais. Kylancios
paliikanos normos gali padidinti valstybés skola, taciau kita vertus, esant dideléms paliikany
normoms, vyriausybeés yra ver¢iamos vykdyti grieztesng fiskaling politika, o ne skolintis ir moketi
aukstas palukany normas. Cournede (2010) nagringjo vyriausybés obligacijy pajamingumo
poky¢ius, susijusius su valstybés skola. Didelis skolos ir BVP santykis gali padidinti vyriausybés

obligacijy palikany normas, o tai véliau daro jtaka verslo finansavimui. Vadinasi, vyriausybés
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obligacijy pajamingumas gali turéti jtakos fiskalinei politikai Salyje, kas gali turéti jtakos verslo
finansavimo sgnaudoms.

Yra net keletas autoriy, kurie tyré makroekonominj disbalansa, kuris tiesiogiai sukelia
skolos krize. Keletas autoriy pabrézia neigiamag pacios skolos poveiki susijusj su kitais
ekonomikos disbalansais, taciau tai dar automatiskai neprognozuoja skolos krizés. Todél yra
svarbu numatyti biisimg krizg, galimus skolos poky¢ius ir galimg skolos augimo mastg. Sinha,
Arora ir Bansal (2011) sukiiré¢ daugialypj regresijos modelj valstybés skolos pokyciams
prognozuoti. Atlike tyrima, autoriai atkreipé démesj, kad svarbiausias skolos situacijg lemiantis
veiksnys yra BVP augimo tempas tiek auksty, tiek vidutines pajamas gaunanciy Saliy grupése. Be
to, centrinés valdzios i$laidos, iSlaidos Svietimui ir einamosios sgskaitos likutis taip pat daro jtaka
abiejy grupiy skoly situacijai. Taip pat pastebéta, kad infliacija ir paliikany normos yra svarbiis
rodikliai vidutines pajamas gaunancioms Saliy grupéms. Taigi didelis bet kurio paliikany normos
ar infliacijos poky¢io kitimas daro ganétinai didelg jtakg vyriausybés skolinimosi i§laidoms.

Vienas i§ pagrindiniy rodikliy, kuris gali nustatyti skolos priimtinumg yra Salies skolos ir
BVP santykis. Jeigu jis neturi tendencijos didéti ilguoju laikotarpiu, tai gali biiti viena i$ priezas¢iy
vykdyti skolinimosi politikg. Allen ir Nankani (2004) apibrézé gaires skolos priimtinumo
jvertinimui (1 lentelé). Autoriai rémési atliktais tyrimy rezultatais ir nustaté pagrindiniy santykiniy
rodykliy kritines ribas, kuriomis galima vertinti valstybés sugebéjimg padengti jsipareigojimus.
Taigi, iSanalizavus 1 lentelg, galima teigti, kaip jau ir buvo anks¢iau minéta, jei valstybés skolos
ir BVP santykis yra didesnis negu 60 proc., tuomet jau skola tampa rizikinga ir gali signalizuoti
net apie gresiancig ateityje ekonoming krize. Jeigu Sis rodiklis geréja bégant laikui, vadinasi j
biudzetg yra surenkama daugiau pajamy ir mazéja skolos apimtys. Norint, kad valstybés
ekonominé padétis geréty, valstybés skola neturéty augti grei¢iau nei BVP padidéjimas. Sis
santykis taip pat yra vienas i$ rodikliy, kuriuo remiasi Europos komisija ir stebi Europos Sajungos
Saliy finansing padétj. Kaip galima pastebéti 1§ 1 lentelés, jeigu BVP ir valstybés skolos augimo
tempo santykis yra didesnis arba lygus 10 proc., tuomet tai signalizuoja didéjancia jsipareigojimy
nasta, kuri tuo paciu gali jspéti apie numatoma ateities karty kylancig nasta ir mokesc¢iy didéjimus.
Taigi, valstybei visada biity naudingiau pasizitiréti bent jau j pagrindinj santykj tarp skolos ir BVP,

kuris aiskiai parodo, kada skola yra dar toleruotina, o kada jau nelabai.
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1 lentelé

Valstybés skolos priimtinumo vertinimo rodikliai

Rodiklis Rodiklio apibiidinimas Priimtinumo ribos

Valstybés skolos ir BVP | Parodo finansinj stabilumg valstybéje, taip pat | < 60 proc.

santykis skolos lygij ir galimybes grazintis skolg

Uzsienio skolos ir BVP | Parodo pajéguma padengti jsipareigojimus | < 30 proc.
santykis uzsienio kreditoriams

BVP ir Salies skolos augimo | Parodo jsipareigojimy nasta <10 proc.

tempo santykis

BVP ir einamosios sgskaitos | Parodomas Salies ekonominiy santykiy su | > -5 proc.

deficito santykis uzsienio $alimis mastas

Vyriausybés biudzeto pajamy | Parodo valstybés skolos nasta <10 proc.

ir paltikany santykis

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Allen, Nankani, 2004; Checherita — Westphal ir Rother,
2010, saltiniais

Anot Rodzko (2005), dar vienas svarbesniy rodikliy vertinant valstybés skolg yra BVP ir
Salies einamosios sgskaitos deficito santykis. Jis padeda suprasti, kaip kinta Salies jsipareigojimai
lyginant su sukuriamu vidaus produktu. Dél to siekiant teigiamo rySio, Sis santykis negali virSyti
-5 proc. Jeigu Sis santykis neturi tendencijos mazéti, vadinasi ateityje valstybés jsipareigojimai
turés vis didesne svarbg mokejimo balansui per kapitalo pajamy iSmokas nerezidentams.

Taigi, iSanalizavus keleta pagrindiniy rodikliy, galima teigti, kad valstybés skolos
valdymo strategijag galima apibézti paskaiiavus ir iSanalizavus Siuos kriterijus. Taip biity
uztikrinamas ekonomikos stabilumas, stengiamasi iSvengti ekonominés krizés bei apsisaugoma
nuo galimos ateities karty skolos nastos.

Nagrin¢jant makroekonominius rodiklius ir valstybés skolos santykj, iSanalizuoty tyrimy
autoriai atrado tiesioginj ry$j su S$iais rodikliais: uzsienio investicijos, infliacija, nedarbo lygis,
vyriausybés iSlaidos, darbo nasumas, vyriausybés obligacijos ar valstybés skolos paliikany normos
jtaka. Jvertinti skolos priimtinumg galima pasinaudojant Kkeliais santykiniais rodikliais
(vyriausybés biudZeto pajamy ir palikany santykis, valstybés skolos santykis su BVP, uZsienio
skolos ir BVP santykis, ir t.t.). Sie rodikliai leidziai valstybei nustatyti, kada valstybés skola dar

gali biiti toleruotina, o kada tai jau signalizuoja kylancia grésme.
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1.5. Valstybés skolos empiriniy tyrimy apzZvalga

Valstybés skolos analizé ir jos poveikis Salies ekonomikai — tai tema, kuri domina ne
vieng ekonomistg ir yra ganétinai aktuali. Gana aktyviai buvo atlickami tyrimai paskutinjji
desimtmetj, kuomet buvo tiriamos i$sivysciusios ir dar besivystancios Salys. Pasaulio ir Europos
mastu tyrimuose yra vertinama, kaip valstybés skola jtakoja vienos ar kitos Salies ekonomika tiek
ilguoju, tiek ir trumpuoju laikotarpiu, ar kokius ekonominius veiksnius jtakoja labiausiai didéjanti
valstybés skola. Autoriy atlikty tyrimy metodai skiriasi tarpusavyje ir rezultatai ne visur yra
gaunami panasiis, todél Siame skyriuje bus pateikiamas keturiolikos atlikty empiriniy tyrimy
apibendrinimas valstybés skolos makroekonominiy rodikliy ar jos poveikio ekonomikai tema,

kuriy trumpa analizé yra pateikta 2 lenteléje.

2 lentelé

Valstybés skolos empiriniy tyrimy 2010 — 2019 m. apibendrinimas

Tyrimo autoriai

Tyrimo laikotarpis ir

Tyrimo objektas ir metodas

H., Ricci, L. (2002)

93 besivystancios Salys

(metai) apimtis

Burhanudin, M. D., | 1970 - 2015 m. Priklausomybé tarp ekonomikos tvarumo ir
Muda, R., Nathan, | Malaizija valstybés skolos, fiksuoto kapitalo, darbo jégos.
S. B., Arshad, R. Naudojama ARDL kointegracijos testai.

(2017)

Pattillo, C., Poirson | 1969 — 1998 m. ISorés skolos poveikis augimui. Netiesiné regresiné

priklausomybé.

Sosvilla - Rivero,
S. (2017)

11 Europos saliy

Cholifihani, M. | 1980 — 2005 m. Valstybés skola ir BVP. Laiko eilué¢iy modelio
(2008) Indonezija kointegracijos analizé
Gomez - Puig, M., | 1961 - 2013 m. Fizinio kapitalo atsargos, darbo sanaudos ir

zmogiskojo kapitalo dydis. Tyré skolos augimo ry$j,
naudojant bendra gamybos funkcija papildomai
pridedant skolos kintamajj.

Sadik-Zada, E. R., | 2013 m. Ekonomikos augimo tempas, palikany normos
Gatto, A. (2019) 184 salys mokéjimai uz uzsienio paskolas, iSlaidos gynybai,
nedarbo lygis ir infliacija. Tiesinés regresijos

tyrimas
Pegkas, P. (2018) | 1970 - 2016 m. Skola, BVP, investicijy, privataus ir vie$ojo
Graikija vartojimo, prekybos atvirumo ir gyventojy skaiciaus
augimo rodikliai. Tiesiné regresijos analizé,

struktiiriniy pertrauky modelis.
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2 lentelés tesinys

Valstybés skolos empiriniy tyrimy 2010 — 2019 m. apibendrinimas

Rother, P. (2010)

12 Europos Saliy

Tyrimo autoriai | Tyrimo laikotarpis ir | Tyrimo rodikliai ir metodas

(metai) apimtis

Knapkova, M., | 1995 - 2016 m. BVP augimas, valstybés obligacijy pajamingumas,

Kiaba, M., Hudec, | Slovakija nedarbo lygis, ekonomikos atvirumas, vie$ojo

S. (2019) sektoriaus apimtis. Priezastinio rySio analizé,
paprasta tiesiné regresija.

Afonso, A., Alves, | 1970 - 2012 m. Skolos ir BVP santykio sgveika su pinigy, valstybés

J. (2014) 14 Europos $aliy finansy, instituciniais ir makroekonominiais
kintamaisiais. Dviejy priklausomy kintamyjy
analizé.

Checherita, C., | 1970 - 2010 m. BVP vienam gyventojui, augimo tempas su pradiniu

pajamy vienam gyventojui lygiu, investicijy /
taupymo ir BVP rodikliu bei gyventojy skaiciaus
augimo tempu. Empirinis augimo modelis pagrjstas

salygine konvergencijos lygtimi.

Jacobo A. D,

16 Lotyny Amerikos

Al  Kharusi, S., | 1990 - 2015 m. Vyriausybés iSorés skolinimosi ir ekonominio

Ada, M. S. (2018) | Omanas augimo santykis. Autoregresijos kointegracinis
metodas.

Hudea, O. S.| 2006 - 2008 m. Grafiné analizé bei analizé tarp BVP ir iSorés skolos

(2011) 109 pasaulio Salys santykio, kurie paeiliui paimami kaip endogeninis ir
egzogeninis kintamieji.

Alejandro, D. | 1960 - 2015 m. Vadovautasi Baum et al. (2012) and Checherita-

Westphal et al. (2012) analize jtraukiant nauja

(2007)

Jalile, I. R. (2017) | saliy kintamajj - bendrajj valstybés skolos lygj. Kiti
Kintamieji — ekonomikos atvirumas, zmogiskasis
kapitalas, vartotojy kainy idneksas, investicijy dalis
nuo BVP, populiacijos augimas. Empirinis augimo
modelis bei paneliniy eilu¢iy modelis.

Balassone, F., | 1861 - 2009 m. Rysys tarp valstybés skolos ir BVP santykio ir realiy

Francese, M., Pace, | Italija pajamy vienam gyventojui. Standartinés produkcijos

A. (2011) regresijos analizés funkcija.

Abbas, S. M. A., | 1975-2004 m. BVP jtaka skolos augimui. Regresiné augimo

Christensen, J. E. | 93 salys funkcija.

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis empiriniais tyrimais, nuodytais lenteléje
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Pirma grupé empiriniy tyrimy, kuri bus apzvelgta — tai makroekonominiy rodikliy
nustatymas, kuriems turi jtakos valstybés skolos vystymasis. Sadik-Zada ir Gatto (2019) atliko
tarpvalstybinj tiesinés regresijos tyrima, kurio metu buvo nagriné¢jama, kokie yra pagrindiniai
valstybés skolos augimo veiksniai. Siame tyrime buvo atlikta 184 $aliy rodikliy analizé 2013 m.
laikotarpyje. Remiantis regresine analize, padidéjus 1% ekonominiam augimui, valstybés skola
sumaz¢ja -3,32%, vadinasi tarp ekonomikos augimo ir valstybés skolos yra neigiamas rysys.
Nedarbas ir palikany mokéjimai turi statistiSkai reikSmingg poveikj valstybés skolos lygiui.
Naftos nuoma kaip bendryjy pajamy dalis turi statistiSkai reikSminga neigiama poveikj valstybés
skolai. Tas pats pasakytina apie naudingyjy iSkaseny nuomag kaip visy pajamy dalj. ISlaidos
gynybai neturi statistiSkai reikSmingo poveikio valstybés skolos lygiui.

Kiti autoriai Knapkova, Kiaba ir Hudec (2019) taip pat nagrinéjo makroekonominiy
rodikliy poveikj valstybés skolos raidai. Buvo pasirinkti tokie pagrindiniai rodikliai: infliacija,
nedarbas, ekonomikos atvirumas, darbo nasumas, BVP augimas, vieSojo sektoriaus dydis,
vyriausybés obligacijy pajamingumas ir valstybés skolos bei BVP santykis. Autoriai naudojo kelis
mokslinius metodus, tokius kaip prieZastinio rySio analizé, palyginimas, matematiniai ir
statistiniai metodai, jskaitant paprasta tiesing regresija. Siame tyrime buvo atlikta Slovakijos
rodikliy analizé 1995 - 2016 m. laikotarpyje. Analizé parod¢, kad pagrindiniai makroekonominiai
rodikliai, kurie daro didziausig jtaka valstybés skolos lygiui - bendrojo vidaus produkto augimas,
nedarbo lygis, vieSojo sektoriaus dydis, ekonomikos atvirumas ir vyriausybés obligacijy
pajamingumas. Autoriai patvirtino, kad BVP augimas ir vyriausybés obligacijy pajamingumas
daro teigiamg jtakg valstybés skolai (yra neigiama priklausomybé tarp BVP augimo, vyriausybés
obligacijy pajamingumo padidéjimo ir valstybés skolos augimo). Kita vertus, nedarbo lygis,
ekonomikos atvirumas ir vie$ojo sektoriaus apimtis daro neigiamg jtaka valstybés skolos augimui.
Taigi abiejy tyrimy rezultatai nustaté vieng tg patj veiksnj, turintj] jtakos skolos augimui —
nedarbas.

Antroji grupé empiriniy tyrimy, kuri bus apzvelgta — tai valstybés skolos jtaka
ekonomikos augimui. Sig tema nagrinéjo net keletas autoriy, kuriuos apzvelgsime toliau.
Burhanudin, Muda, Nathan ir Arshad (2017) pagrindinis tyrimo tikslas buvo nustatyti ar valstybés
skola skatina ekonomikos augima, ar atvirks¢iai, ji gali turéti neigiamos jtakos ekonomikai ir jos
tvarumui. Buvo atlikta Malaizijos atvejo analizé 1970 — 2015 m. laikotarpyje. Autoriai
suformulavo empiring lygti remdamiesi anksciau atliktais tyrimais ir jtrauké kelis kintamuosius,
kuriuos siiilé ankstesni autoriai: bendrajj pagrindinj kapitala, kurj formuojant ilgainiui padidéja
produktyvumas, ir kuris turi teigiama poveikj Salies ekonomikos augimui, bei darbo jégos veiksnj,
taip pat turintj teigiamos jtakos. ISvados parod¢, kad valdZios skola daro teigiamg ir reikSminga

poveikj tvariam ekonomikos augimui tiek trumpuoju, tiek ir ilguoju laikotarpiu. Néra duomeny,
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leidzianciy daryti iSvada, kad valstybés skolos lygis daro neigiama poveikj tvariam ekonomikos
augimui. Autoriai teigia, kad vyriausybés skola turéty buti skiriama produktyvioms iSlaidoms,
kurios ilgainiui prisidés prie ilgalaikio ir tvaraus ekonomikos augimo. Todé¢l valstybés skola
neturéty tapti atsakomybés nasta ateities kartoms, kurios gyvens tokioje ekonomikoje, kuomet
didelis skolos lygis lems galimybes grazinti tg skola.

Alejandro, Jacobo ir Jalile (2017) savo tyrime vadovaujasi Baum et al. bei Checherita —
Westphal ankstesniais tyrimais, sutelkiant démesj j trumpalaikj valstybés skolos poveikj
ekonomikos augimui. Autoriai analizuoja vieneriy mety valstybés skolos ir BVP santykio poveikj
metiniam realiojo BVP vienam gyventojui augimo tempui. Siame tyrime buvo atlikta 16 Lotyny
Amerikos Saliy rodikliy analizé 1960 - 2015 m. laikotarpyje. Autoriy empirinis augimo modelis
yra pagristas sglyginés konvergencijos lygtimi, kuri susieja BVP vienam gyventojui augimo tempa
su pradiniu pajamy vienam gyventojui lygiu, investicijy / taupymo ir BVP santykiu bei gyventojy
skai¢iaus augimo tempu. Sis modelis yra papildytas bendrosios valstybés skolos lygio rodikliu
(kaip dalis BVP). Rezultatai parod¢, kad egzistuoja statistiSkai reikSmingas netiesinis santykis tarp
valstybés skolos santykio ir BVP vienam gyventojui augimo tempo. Skolos ir BVP liizio taskas
yra vidutiniSkai 64—71%, kuris patvirtina Lafero kreivés teorijos pritaikyma valstybés skolos
tematikai. Tai reiSkia, kad vidutiniSkai Lotyny Amerikos $aliy vyriausybés skolos ir BVP santykis,
virsijantis $ig ribg, jau turéty neigiamos jtakos ekonomikos augimui. Iki Sios ribos valstybés skola
galimai jtakoja ekonomikos augima.

Cholifihani (2008) tyré ilgalaikj ir trumpalaikj rySj tarp valstybés skolos ir BVP
Indonezijoje, taikant 1980-2005 m. laiko eilué¢iy modelio kointegracijos analize. Rezultatai
parodé, kad Indonezijoje ilgainiui susiduriama su skoly pervirS§io problema, nes padidinus
valstybés iSorés skolg, sulétéja ekonomikos augimas. Padidinus $alies skolg vienu procentu, BVP
elastingumas sumazéja 0,13 procento. Trumpalaikés lygties rezultatai rodo, kad kapitalo atsargy
pokytis yra reikSmingas kintamasis skatinant ekonomikos augimga. Taciau iSorés skolos grazinimo
kintamasis rodiklis, atsizvelgiant i mazéjanti BVP, buvo nereikSmingas. Tai reiSkia, kad per
trumpaji laikotarpi skolos pervirsis Indonezijoje gali ir nejvykti.

Pegkas (2018) tyré skolos ir BVP bei kity ekonominiy veiksniy (investicijy, privataus ir
vieSojo vartojimo, prekybos atvirumo ir gyventojy skaiCiaus augimo) poveiki ekonomikos
augimui, jskaitant finansinés krizés laikotarpj. Siame tyrime buvo atlikta Graikijos rodikliy analizé
1970 — 2016 m. laikotarpyje. Rezultatai atskleide, kad BVP, investicijy, privataus ir vyriausybeés
vartojimo, prekybos atvirumo, gyventojy skaic¢iaus augimo ir skolos su BVP santykio kintamieji
yra tarpusavyje vienas nuo kito priklausomi ir turi ry$j ilguoju laikotarpiu. Visy nagrinéty
kintamyjy vaidmuo ekonomikos augime yra reikSmingas. Rezultatai parode, kad visi nagrinéti

Siame tyrime kintamieji teigiamai veikia ekonomikos augima, i§skyrus skolos ir BVP santykj bei
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importa. Vienas reikSmingiausiy veiksniy yra didelis vieSojo ir privataus vartojimo indélis |
ekonomikos augimg. Kalbant apie valstybés skolos ir BVP santykio poveikj ekonomikos augimui,
buvo pastebétas neigiamas efektas, kadangi vidinis skolinimasis i$ uzsienio kapitalo buvo i$ dalies
naudojamas vyriausybés iSlaidoms ir vieSosioms investicijoms finansuoti, taip prisidedant prie
valstybiniy islaidy didéjimo, didéjant biudzeto deficitui ir didéjant valstybés skolai. Autorius
nustaté, kad 105 % valstybés skolos ir BVP santykis buvo luzis, po kurio sulétéjo ekonomikos
augimas.

Balassone, Francese ir Pace (2011) tyré rysj tarp valstybés skolos ir BVP santykio ir realiy
pajamy vienam gyventojui augimo Italijoje 1861 - 2009 m. laikotarpyje (iSimant 1914 — 1949 m.
bei 2008 — 2010 m. duomenis). Autoriai modeliuoja standartinés produkcijos regresijos analizés
funkcijg. Autoriai, atlike analizg, pastebéjo didelg neigiamg skolos ir BVP santykio jtaka vienam
gyventojui tenkan¢iam BVP augimui, o uzsienio skola daro didesnj poveikj nei vidaus iki 1914
m. Kapitalo kaupimas turi teigiamg poveikj ekonomikos augimui. Egzistuoja neigiamas valstybés
skolos poveikis ekonomikai, kuris pasireiSkia valstybés ir BVP rodiklio santykiui virSijus 100
proc.

Abbas ir Christensen (2007) savo tyrime bandé iSsiaiskinti BVP jtakg ekonomikos
augimui 93 mazas pajamas gaunaciose Salyse 1975 — 2004 m. laikotarpyje. Tyréjai iSskyré savo
tyrime BVP kaip ekonomikos augimo faktoriy. Autoriai nustaté, kad valstybés skolos indélis }
ekonomikos augimg yra didesnis, jei jis yra apyvartinis, turintis teigiamas realigsias paliikany
normas ir laikomas uz banky sistemos riby. Autoriai atlike analize, siiilé Salims stiprinti valstybése
esancig pinigy politika, sustiprinti Salies institucijos atskaitomybe, privacias santaupas ir finansinj
tarpininkavima.

Hudea (2011) tyrime bandé issiaiskinti rysj tarp valstybés skolos ir ekonomikos augimo
109-iose pasaulio Salyse 2006 - 2008 m. laikotarpyje. Rezultatai atskleidé teigiamg iSorés skolos
ir ekonomikos augimo santykj, parodydama, kad riba, kurig virsijus jsiskolinimy jtaka ekonominei
veiklai biity neigiama, dar nebuvo pasiekta. Autorius aiSkina, kad tokj rezultata galima paaiskinti
teigiant, kad jei skolos padidé¢jimas lémé staigy BVP padid¢jima, daugelis Saliy isiskolins iki
maksimalios ribos, kad pasiekty ekonomikos augima, ir skolos aptarnavimas visada bus
padengtas. Ateities tyrimams autoriai sitilo ekonometrinj modelj padaryti sudétingesnj, pridedant
naujy kintamuyjy, susijusiy su tiesioginémis uzsienio investicijomis, eksportu ir importu.

Afonso ir Alves (2014) tyré valstybés skolos jtaka ekonomikos augimui, atsizvelgiant j
vidutinius metinius ir penkeriy mety augimo tempus. Autoriai taip pat analizavo skolos ir BVP
santykio sgveika su pinigy, valstybés finansy, instituciniais ir makroekonominiais kintamaisiais.
Siame tyrime buvo atlikta 14 Europos $aliy rodikliy analizé 1970 - 2012 m. laikotarpyje. Atlike

tyrima autoriai nustaté, kad valstybés skola turi neigiamos jtakos ekonomikos augimui tiek
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trumpalaikéje, tiek ilgalaikéje perspektyvoje. Kalbant apie palukany normas, trumpalaikés
paliikany normos daro teigiamg poveikj augimui, priestaringai nei ilgalaikiy paliikany normos.
Analizuodami tiek skolos ir BVP santyk], tiek skoly aptarnavimo kintamuosius, pastarieji turi
daug didesnj neigiamg poveiki ekonominei veiklai, palyginti su skola. Neigiamai jtakojantys
ekonomikos plétrg yra Sie veiksniai: apmokestinimo poveikis kapitalui ir pelnui, kredity privac¢iam
sektoriui augimas, taip pat valstybés iSlaidos. Taip pat autoriai nustaté egzistuojancig apverstg U
formos kreive bei tai simbolizuojant] santykj tarp skolos ir ekonomikos augimo. Buvo
apskaiciuota riba - 75% ir 74% Sio santykio, kurio neperzengiant galima biity iSvengti valstybés
skolos kriziy.

Gomez — Puig ir Sosvilla - Rivero (2017) istyré skolos augimo rysj, naudojant bendra
gamybos funkcijg papildomai pridedant skolos kintamgjj. Tai leido patikrinti valstybés skolos
itakg pagrindiniams ekonomikos augimo veiksniams: fizinio kapitalo atsargos, darbo sgnaudos ir
zmogiskojo kapitalo dydis. Siame tyrime buvo atlikta 11 Europos $aliy rodikliy analizé 1961 -
2013 m. laikotarpyje. Autoriy tyrimo rezultatai parodé neigiamg valstybés skolos poveik;j
produkcijai ilgainiui. Taigi didelé¢ valstybés skola paprastai gali stabdyti augimg, nes didéja
neapibréZtumas dél biisimy mokes¢iy, iSstumiamos privacios investicijos ir silpninamas Salies
atsparumas ekonominiams Sokams. Visais tiriamais atvejais buvo teigiamas rySys tarp skolos
padidéjimo ir ekonomikos augimo nustatomas tada, kai jsiskolinimo lygis buvo Zemas arba
vidutinis.

Checherita ir Rother (2010) nagrinéjo vidutinj valstybés skolos poveikj BVP, tenkantj
vienam gyventojui, dvylikoje euro zonos Saliy per mazdaug 40 mety laikotarpj, pradedant nuo
1970 m. Tyrime nustatomas netiesinis skolos poveikis ekonomikos augimui, turint omenyje liazio
taska, kurj virSijus valstybés skolos ir BVP santykis daro Zalingg poveikj ilgalaikiam augimui -
mazdaug 90-100% BVP. Skolos lizio tasko pasitikéjimo intervalai rodo, kad neigiamas didelés
skolos augimo poveikis gali prasidéti jau nuo mazdaug 70-80% BVP lygio, o tai reikalauja dar
atsargesnés isiskolinimy politikos. Tuo pat metu yra jrodymy, kad metiniai valstybés skolos
santykio pokyc¢iai ir biudZeto deficito santykis su BVP yra neigiamas ir tiesiSkai susij¢s su BVP,
tenkanciu vienam gyventojui, augimu. Makroekonominiai veiksniai, kurie parodo, kad valstybés
skola daro jtaka ekonomikos augimo tempui, yra Sie: privacios santaupos, valstybés investicijos,
bendras veiksniy produktyvumas, valstybés ilgalaikés nominaliosios ir realiosios paliikany
normaos.

Al Kharusi ir Ada (2018) tyrimas iStyré ry§j tarp vyriausybés iSorés skolinimosi ir
ekonomikos augimo Omane 1990 — 2015 m. laikotarpiu. Rezultatai atskleidé neigiamg ir didelg

iSorés skolos jtakag Omano ekonomikos augimui. Be to, buvo nustatyta, kad bendrasis pagrindinis

27



kapitalas yra reikSmingas nustatant Omano augimo rodiklius. Todél tyrime rekomenduojama
produktyviau naudoti iSorés skolos fonda, kad biity daromas teigiamas augimas.

Pattillo, Poirson ir Ricci (2002) buvo tiriamas netiesinis iSorés skolos poveikis augimui,
naudojant 93 besivystanciy Saliy duomenis 1969—1998 m. laikotarpyje. ISvados taip pat parodé,
kad vidutinis skolos poveikis tampa neigiamas tada, kai eksportas siekia 160—170 procenty arba
BVP 3540 procentai. Maziausias skolos poveikis pradeda biiti neigiamas, esant mazdaug pusei
Siy veréiy. Didelé valstybés skola mazina ekonomikos augimg daugiausia mazindama investicijy
efektyvuma, o ne jy apimtj.

Apibendrinant empirinius tyrimus, kuriuose nagrinéjama valstybés skolos jtaka Salies
ekonomikai, dauguma autoriy pastebéjo, kad galima jzvelgti luzio taskg iki kurio skola neturi
jtakos augimui, o kurj perZzengus, tai tampa minusu valstybés ekonomikai. Tokiai priklausomybei
jvertinti galima pritaikyti Lafero kreivés efektg, kuris buvo aptartas ankstesniame skyriuje.
Auksciau aptarty tyrimy rezultatai ir trumpa analizé patvirtina, kad néra visiSkai vieningos
nuomones dél to, koks rySys egzistuoja tarp valstybés skolos ir ekonomikos augimo. Taip pat
vertinant makroekonominius rodiklius, kuriems turi jtakos valstybés skolos augimas, autoriai
minédavo, kad dazniausiai tai priklauso nuo pacios Salies ir kokia ekonomika yra toje Salyje tuo
laikotarpiu. Trumpuoju laikotarpiu manoma, kad ekonomika yra skatinama skolintis ir tai turi tik
teigiamos jtakos, tuo tarpu ilgesniu laikotarpiu pasireiSkia jau neigiamas efektas. Tyrimuose
vertinti skirtingi laikotarpiai: vieni tyrimai siekia 50 mety, kiti keletag mety ar tik metus. Visgi
dauguma tyrimy apémé siauresnes laiko eilutes, dél to galima teigti, kad autoriai negaléjo tiksliai
apzvelgti valstybés skolos jtakos ekonomikai ilguoju laikotarpiu. Taip pat autoriai buvo linke
vertinti arba didele Saliy grupe, arba tik pasirinktinai vieng Salj, kas trukdé palyginti Salis

nuodugniau vieng su kita analizuojamu periodu.

Apibendrinant pirmoje darbo dalyje atlikta analiz¢ ir susiSteminta moksling literatiira,
valstybés skolos strategijos nuoseklus kiirimas turéty buti vienas i§ prioritety kiekvienai
vyriausybei, kadangi turi biiti atidziai jvertintos galimybés grazinti skolos jsipareigojimus.
Nuosekliai ir pagristai valdoma Salies skola suteikia galimybe netgi ateityje jgyvendinti
ekonomikos plétros perspektyvas ir taip pritraukti netgi daugiau uzsienio kapitalo investuotojy.
Valstybés skola yra suprantama, kaip pacios Salies ir jai pavaldziy institucijy skolinimasis.
[8analizavus autoriy tyrimus, egzistuoja nuomoné, kad yra riba iki kurios valstybé gali skolintis,
o perzengus ja — SKola gali tapti rizikinga. Valstybés skolinimasis gali biti vertinamas tiek
neekonominiais rodikliais (pvz. politiniais rodikliais), tiek ir tokiais makroekonominiais
rodikliais, kaip valstybés iSlaidos, gamybos apimtis, infliacija, vartojimas, paliikany norma,

darbingumas ar mokes¢iy naSta. Tyrimuose pastebéta, kad skolinimasis turi teigiamg poveikj
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trumpuoju laikotarpiu, taciau ilguoju laikotarpiu yra pastebimas neigiamas efektas ekonomikai.
Empiriniy tyrimy analizé rodo, kad net keletas autoriy tyré ir ieskojo, kokia yra riba, nuo kurios
skolinimasis jgauna neigiama efekta bei bandé suprasti, kokie ekonominiai rodikliai jtakoja vienos
ar kitos Salies valstybés skolg. Empiriniuose tyrimuose dazniausiai buvo pateikiami susisteminti
bendri Saliy rezultatai, ko pasekoje, trikko informacijos, kaip rezultatai skyrési skirtingose Salyse.
Dazniausiai buvo naudojami Sie pagrindiniai metodai: grafiné duomeny analizé¢ ir regresiné
duomeny analizé. Regresiné analizé leidzia pladiau iSanalizuoti tiriamg tema, taciau jos

naudojimas yra sudétingesnis dél specifiniy Ziniy poreikio analizuojant ekonometrius modelius.
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2. VALSTYBES SKOLOS POVEIKIO SALIES EKONOMIKAI TYRIMO
METODOLOGIJA

Pirmoje darbo dalyje atlikta empiriniy tyrimy analizé parodé, kad valstybés skolos
poveikio ekonomikai tema ir jos jtaka pagrindiniams makroekonominiams rodikliams yra aktuali
tema paskutiniuoju metu. Pasauliné finansy krizé, jvykusi 2008 m., tur¢jo jtakos Sios temos
aktualumui ir svarbai, kadangi yra diskutuotina, kokie veiksniai sukelé tokj Soka Saliy ekonomikai
ir kaip to biity buve galima iSvengti. Rogoff (2019) teigia, kad nauja ekonominé krizé turi jvykti
art¢janciais metais. D¢l Sios priezasties, tikslinga yra tirti, koks valstybés skolos poveikis buvo
Salyje iki pirmosios finansinés krizés 2008 m., ir analizuoti pokrizinj laikotarp] ir palyginti
paskutiniyjy mety rezultatus su prieskriziniu laikotarpiu iki 2008 m. Sio magistrinio darbo tyrimo
tikslas yra jvertinti, kokj poveikj valstybés skola turéjo pasirinktiems Sesiems ekonominiams
rodikliams paskutiniuosius du de$imtmedius pasirinkty ES $aliy ekonomikose. Siam tikslui
1gyvendinti antroje Sio magistro darbo dalyje yra pristatoma tyrimo metodologija.

Tyrimo metodologija susidés i§ keliy daliy. Visy pirma darbo autoré trumpai aptars
pasirinktg tyrimo objektg (ES $alis) ir pagrjs, kodél buvo Sios Salys pasirinktos. Toliau bus
pagrindziamas tyrimo poreikis darbo pradzioje iSsikeltam tikslui ir uzdaviniams pasiekti.
Remiantis §iais uzdaviniais, pateikiami tyrimo metodai, kurie bus naudojami empiriniame tyrime.
Taip pat Sio skyriaus pabaigoje bus aptariami tyrimo apribojimai bei empirinio tyrimo rezultaty
patikimumo vertinimas.

Per paskutiniuosius du deSimtmecius jvyko itin nemazai poky¢iy Europos Sajungoje.
Keletas 18 jy: 12 naujy Saliy prisijungé prie ekonominés zonos (Lietuva, Latvija, Estija, Slovakija,
Slovénija, Rumunija, Lenkija, Kroatija Juodkalnija, Vengrija, Cekija, Kipras, Bulgarija),
iSgyventas ekonominis pakilimas ir nuosmukis pasaulinés finansinés krizés laikotarpiu, DidZiosios
Britanijos sprendimas pasitraukti i§ Europos Sgjungos ekonominés zonos. Tokie jvykiai skatina
vis akyliau analizuoti valstybiy skolas ES Salyse.

Siame moksliniame darbe bus analizuojama 3esiy Europos Sajungos 3aliy skolos analizé
ir jtaka ekonomikoms Siose valstybése. Pasirinktos Salys buvo S$ios: Lietuva, Latvija, Estija,
Vokietija, Italija, Pranctizija. Pirmosios trys Salys buvo pasirinktos d¢l to, kad Baltijos Salys yra
laikomos ganétinai jaunomis valstybémis, kurios pries§ trisdeSimt mety pradéjo kurti savo politing
ir ekonomine aplinka, kaip nepriklausomos valstybés. Sios Salys visos kartu jstojo j Europos
Sajunga2004 m. Taip pat 2 paveiksle matyti, kad 2018 m. visy trijy Baltijos Saliy realusis BVP
(pokytis per metus proc.) vir§ijo Europos Sgjungos vidurkj — 1,9, tuo tarpu Estijos ir Latvijos buvo
4,8, o Lietuvos — 3,5. Kita grupé Saliy — Vokietija, Italija, Pranciizija — pasirinktos dél to, kad yra
vienos 1§ ty Saliy, kurios yra prisijungusios prie ES nuo pat pradZios ir yra vadinamos
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pirmatakémis. Vokietijos ekonomika yra viena stipriausiy ne tik Europoje, taciau anot Silver
(2019) laikoma ir viena stipriausiy pasaulyje, kurios realusis BVP 2019 m. sieké 1,5 proc. Tuo
tarpu Pranciizijos ekonomika yra laikoma trecia stipriausia Europos Sajungoje (Silver, 2019),
taciau jos realusis BVP augimas 2019 m. buvo 1,7 proc. Ir paskutinioji $alis — Italija — yra laikoma
8 stipriausia pasaulyje (Silver, 2019), kurios BVP augimas 2019 m. buvo 0,9 proc. Taigi trumpai
apzvelgus tik vieng rodiklj ir aptarus, kodél Sios Salys buvo pasirinktos, toliau bus pateikta trumpa
$iy Saliy ekonoming situacija, kadangi nuo jos gali priklausyti Salies skolinimosi poreikis ir kiti

susije veiksniai.

ES . 2.2
Lietuva 3.5
Latvija [N 1.8
Italija [ 0.9
Vokietija 1.5
Prancizija [ NN 1.7
Estija I 1.8

0 1 2 3 4 5 6
Proc.

2 paveikslas. 2018 m. realiojo BVP metinis pokytis (proc.).

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis IMF duomenimis, 2020.

Atlikus pirmoje teorinéje dalyje moksliniy literatiiros Saltiniy analiz¢, daroma iSvada, kad
yra labai svarbu nustatyti, kokia gali biiti skolos jtaka Salies ekonomikai, kada ji bus teigiama, o
kada jau neigiama, kad uZtikrinty finansinj ir ekonominj stabiluma $alyje. Pirmoje teorinéje dalyje
atlikta empiriniy tyrimy analizé parodé, kad vien tik Europos Sajungos $aliy skolos vertinimas
paskutiniuoju deSimtmeciu nebuvo analizuojamas tiek placiai, Kiek buvo analizuojamos $alys
paimtos i$ skirtingy pasaulio Zemyny ir bandoma surasti veiksnius, turin¢ius jtakos ekonomikai.
Vanbergen (2018) teige, kad globali finansiné krize gali prasidéti net 2020 m., dél Sios prieZasties,
yra ganétinai svarbu analizuoti valstybiy skoly lygj bei koks yra dabartinis poveikis ekonomikos
augimui, lyginant su prieskriziniu laikotarpiu 2007 m. Atlikty tyrimy vien tik Europos Sgjungoje
1§ teorin¢je dalyje pateiktos 2 lentelés yra 3, kuriuose buvo vertinamas ES Saliy skolos poveikis

ekonomikai ir meéginami keliuose tyrimuose atrasti makroekoniminiai rodikliai turintys
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daugiausiai tam jtakos, taciau tyrimy ribos baigiasi 2012 m. Néra daug tyrimy, kurie analizuoty
Europos Sagjungos $aliy skolos struktiiros jtaka paciy valstybiy ekonomikos vystymuisi. D¢l to
reikia atlikti kuo daugiau tyrimy analizuojant Europos Sajungos Saliy skola, tendencijas ir poveikj
ekonomikai, kad biity galima padaryti kuo gilesn¢ analizg, kokia yra situacija Siame regione. D¢l
anksciau pasireiSkusios pasaulinés finansinés krizés, yra svarbu tirti ir analizuoti valstybiy skolas
Europoje, kadangi tai gali padéti ateityje iSvengti ankstesniy skolos valdymo klaidy. Tokie tyrimai
paskatinty Europos Sajungos Salis imtis vienokiy ar kitokiy priemoniy. Priklausomai nuo to, kokie
buty tyrimy rezultatai, Saliy valdzios galéty imtis didesnés iniciatyvos mazinti vastybés skolg arba
teigiamu atveju, ir toliau naudotis jau patvirtintais skolos valdymo metodais.

Pirmajame §io skyriaus poskyryje buvo pristatytos SeSios Europos Sajungos Salys, kuriy
valstybés skolos analizé bus atlickama: Lietuva, Latvija, Estija, Vokietija, Italija ir Pranciizija.
Sios $alys j Europos Sajunga jstojo dviem etapais: Vokietija, Italija ir Pranciizija buvo pirmatakés
Sios sgjungos sukiirimo, o Baltijos Salys jstojo vienos i§ paskutiniyjy. Tyrimui atlikti buvo
pasirinktas 18 mety laikotarpio (2000 — 2018 m.) metiniai duomenys. Sis laikotarpis buvo
pasirinktas dél to, kad 2000 m. Zymi naujo deSimtmecio pradzig bei anot Europos Komisijos 2000
m. metinio pranesimo, pries$ tai deSimtmetis Europai nebuvo toks palankus ekonomine prasme, ir
startuojant naujam deSimtmeciui bei euro jvedimui, ekonomika pradéjo atsigauti Europoje.
Teigiama, kad ekonomika jZzengé j naujg spartaus augimo etapa. Be to, tuo metu Europos komisija
(2000) mané, kad biisimi poky¢iai ir Saliy plétra visose valstybése sparciai did¢ja ir laipsniskai
ekonomika auga. Baltijos Salyse Sio pasirinkto laikotarpio pradZioje buvo pradéjusios atsigauti
ekonomiSkai po nepriklausomybiy atkiirimo ir pra¢jus deSimtmeciui sparciai gerino savo
rezultatus siekdamos jau nuo 2004 m. tapti pilnavertémis Europos Sajungos narémis. 2019 m.
mety duomenys nebuvo jtraukti j §] tyrima, kadangi ne visa informacija yra dar pateikiama
Eurostat duomeny bazéje. Taigi 18 mety eiluté leis tinkamai atlikti matematinius skaiciavimus ir
1§ jy padaryti atitinkamas iSvadas. Kaip ir buvo minéta anks¢iau, magistrinio darbo pradzioje
iSsikeltiems uzdaviniams pasiekti bus naudojami statistiniai duomenys, kurie yra skelbiami
Eurostat duomeny bazéje ir taip pat analizuojamy Saliy centriniy banky duomenys, kurie buvo
pateikti internete.

Tyrimas bus suskirstytas j du etapus (3 pav.). Pirmojo etapo metu bus analizuojama, ar
pasirinktose Europos Sajungos Salyse valstybés skola didéja labiau ekonomikos augimo ar
nuosmukio laikotarpiu. Hudea (2011) teigé, kad ekonomikos nuosmukio metu uzsienio skolos
dalis turéty didéti, o pakilimo metu aktyvesnés biina privataus verslo investicijos ir dél to $alis
turéty stengtis minimizuoti skolg. Taciau taip pat autorius pastebéjo, kad uzsienio skola gali turéti
jtakos ekonomikos augimui 3alyje. Sio darbo autoré mano, kad esant blogai ekonominei situacijai

Salyje, papildomos investicijos gali buti reikalingos. D¢l to Sis etapas paaiskinty, kokia yra
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analizuojamy Saliy elgsena ir ar tai atitinka valstybiy skolinimosi kriterijus. Pirmojo etapo metu
bus atlickama aprasomojo pobuidzio analizé, kuri leis surinktus statistinius duomenis pateikti
vizualiai bei atlikti i§samig duomeny analizg, apskaic¢iuojant santykinius ir vidutinius valstybés
skolos pokycio vertinimui reikalingus rodiklius. Atliekant analize ir tiriant, ar valstybés skola
susijusi su ekonomikos pakilimu ir nuosmukiu, pasirinktu laikotarpiu pasaulyje pasireiske visi
minéti ekonominiai ciklai. Pikas ekonomikoje bus randamas bendrojo vidaus produkto ir
produkcijos pramonés indekso kitimu. Sie rodikliai pasirinkti, kadangi jie dazniausiai atspindi
ekonomikos judéjimo tendencijas. Bus daroma prielaida, kad ekonomikos nuosmukis prasideda
tada, kada yra pasiekiamas ekonomikos piko momentas. D¢l to kiekvienoje analizuojamoje Salyje
bus atskirai vertinamas lazio taskas, kadangi kiekvienoje ekonomikoje ciklai gali skirtis ir piko
taskai pasiekti skirtingais momentais. Tada bus vertinami valstybés skolos uZsieniui ir BVP
santykio vidutiniai poky¢iai ir aiSkinamasi, kuriuo laikotarpiu valstybés skola augo sparc¢iau. Dél
to Siame etape naudojamas apraSomosios analizés biidas leis pateikti susistemintg informacijg ir
pateikti jg vizualiai, nustatant kiek 2000 — 2018 m. eigoje kito valstybés skola ir jos sudedamosios

dalys bei leis palyginti poky¢ius ekonomikos cikly metu.

| Tyrimas |

o

Eiga:
1. Grafiné duomeny analizé
1. Ekonomikos ciklu identifikavimas

Rezultatas

Eiga:

2. Santykiniy valstybés skolos
rodikliy skaiciavimas ir vertinimas

Rodikliai: BVP, bendra valstybés
skola, valstybes skola uzsieniui,
pramonés produkcijos indeksas,

1. Duomeny rinkimas

2. Tiesinés regresijos modelio
pritaikymas pasirinktiems rodikliams
3. Koreliacinio ry$io nustatymas tarp
priklausomu kintamyjy ir
nepriklausomo kintamojo

4. Rezultatu interpretavimas

valstybés skolos aptarnavimo kastai,

valstybés biudzeto islaidos. Rodikliai: BVP, valstybés skola,

pramonés produkcijos indeksas,
valstybés islaidos, vartotojy kainy
indeksas, nedarbingumo lygis,
investicijy dalis nuo BVP.

3 paveikslas. Valstybés skolos jtakos Salies ekonomikai tyrimo eiga

Saltinis: sudaryta autorées, 2020.

Antrajame etape bus analizuojama, koks gali biiti valstybés skolinimosi poveikis
ekonominiams rodikliams. Iki §iol néra vieningos nuomonés, koks poveikis gali pasireiksti.
Checherita — Westphal ir Rother (2010), Clements, Bhattacharya ir Nguyen (2003) bei Balassone,

Francese ir Pace (2011) atlikg tyrimus teigé, kad Salies skola turi jtakos ekonominiams rodikliams
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priklausomybe, kurig atspindi Lafero kreivé. Taciau Kumar ir Woo (2010) mano, kad skola turi
neigiamos jtakos ekonomikai. Tokiems tyrimy rezultatams galéjo turéti jtakos Saliy pasirinkimas,
laikotarpis. D¢l to Sis tyrimas papildys ankstesnius tyrimus ir atnaujins analizuojama laikotarpj.
Sio etapo metu bus atrenkami duomenys jvertinti priklausomybe. Tyrimo metu bus atlickama
kiekybiné duomeny analizé. Ekonomikos augima ir plétra lemianciy yra jvairiausiy veiksniy: nuo
istoriniy, politiniy iki ekonominiy. Atsizvelgiant j §io tyrimo apimtj, i§ daugelio veiksniy, daranciy
itaka ekonomikos augimui ir kuriuos gali jtakoti valstybés skolinimasis, autoré pasirinko $iuos
SeSis ekonominius rodiklius: bendrasis vidaus produktas, valstybés iSlaidos, vartotojy kainy
indeksas, nedarbingumo lygis, pramonés produkcijos indeksas bei investicijy dalis nuo bendrojo
vidaus produkto. Autor¢ atrinko Siuos rodiklius remiantis Sioje srityje atliktais moksliniais
tyrimais, kuriy analizé buvo pateikta pirmoje Sio darbo dalyje. Bendrasis vidaus produktas atspindi
Salyje esanCig ekonomikos bukle. Tai yra vienas 1§ ty rodikliy, kuris padeda ekonomistams
nustatyti ar ekonomika §iuo metu auga, ar patiria nuosmukj. Pramonés produkcijos indeksas, kartu
su kitais Sios srities indeksais, sudaro didZigjg nacionalinés produkcijos poky¢iy dalj per tam tikra
verslo ciklg ir padeda suprasti ekonomikos kryptj, kadangi Sie rodikliai yra jautriis tiek vartotojy
paklausai, tiek paliikany normoms. Vyriausybés iSlaidos gali padéti nusakyti taip pat
susiklosCiusig padét] Salyje. Analizuojant tam tikrg valstybés pasirinktg ekonoming politikg ir tai,
ar jos skirtos ekonomikai skatinti Salyje. Vartotojy kainy indeksas matuoja namy tkiy jsigyty
vartojimo prekiy ir paslaugy kainy pokyc¢ius. VKI gali parodyti esancig infliacija, jos tendencijas
ir signalizuoti $aliai, ar pasirinkta ekonominé¢ politika yra efektinga tam tikrame ekonominiame
cikle. Nedarbo lygis yra taip pat svarbus rodiklis, kuris parodo Salyje esamg situacijg ir
signalizuoja apie esamg situacijg Salies ekonomikoje. Mazéjantis investicijy santykis nuo BVP
gali parodyti, kad Salyje yra nesukuriama pakankamai darbo viety ir uzimtumo galimybiy.
Investicijy augimas susij¢s su bendrojo vidaus produkto ir nacionaliniy pajamy padidéjimy.
Investicijos skatina ekonomin¢ gerove ir jos didéjimg Salyje. Duomenys bus apdorojami ir
analizuojami SPSS programa. Abiejy etapy analizés metu bus naudojami ekonomikos vystymuisi
nusakyti ir Salies skolai iSreiksti rodikliai.

Pirmoje Sio darbo dalyje atliktoje pries tai daryty empiriniy tyrimy analizéje matoma, kad
autoriai neturi vieningo sprendimo, kokj metoda taikyti priklausomybei tirti. D¢l to Siame darbe
buvo pasirinkta naudoti kelis vertinimo metodus. Regresinis modelis buvo sudarytas remiantis
autoriy Pattillo, Poirson ir Ricci (2002), Abbas ir Christensen (2007) ir Cholifihani (2008), Gomez
— Puig ir Sosvilla - Rivero (2017) buvusiais atliktais tyrimais. Sie autoriai savo tyrimus naudojo
bendrai atrinktom $alim, o Siame darbe jie bus pritaikyti pilnai Europos Sajungos $alims ir papildys
atnaujintais duomenimis rezultatus. Antrojo etapo metu bus naudojamas tiesinis regresijos

modelis, leidZiantis jvertinti priklausomybe tarp pasirinkty priklausomy kintamyjy ir
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nepriklausomo kintamojo bei jy ry$io stiprumg. Pasirinkto ekonometrinio modelio vertinimuli
darbe bus naudojami statistiniai metodai: imties vidurkis, koreliacijos koeficientai, determinacijos
koeficientas, ir t.t. Regresiniame ekonomikos modelyje bus naudojamos tiesinés funkcijos, kuriose
bendrasis vidaus produktas, pramonés produkcijos indeksas, valstybés biudzeto islaidos,
nedarbingumo lygis, vartotojy kainy indeksas, investicijy dalis nuo BVP (priklausomi kintamieji)
priklausys nuo valstybés skolos (nepriklausomo kintamojo). Tiesinés porinés regresijos lygtys,
kurios pasirinktg priklausomajj kintamajj tiesiSkai susieja tik su vienu nepriklausomu kintamuoju,
leis lengviau suprasti rySius tarp kintamyjy ir padaryti i§vadas. Sio modelio forma ireigkiama 1

formule:

y=a+b-X+€ (1)

Kurioje:

y — priklausomi kintamieji (bendrasis vidaus produktas, pramonés produkcijos indeksas,
valstybés biudzeto iSlaidos, vartotojy kainy indeksas, nedarbingumo lygis, investicijy dalis nuo
BVP);

b — standartinis tiesinés lygties koeficientas, kuris parodys bendrojo vidaus produkto,
pramonés produkcijos indekso, valstybés biudzeto iSlaidy, vartotojy kainy indekso, nedarbingumo
lygio, investicijy dalies nuo BVP, kaip rodikliy kitimg, pasikeitus faktoriui vienu vienetu;

a — parodo, kuris kinta greiCiau: valstybés skola ar kiti priklausomi kintamieji. Tai pat
parodo pozymio dalj, kuri priklauso nuo j tyrima nejtraukty kity kintamyjy;

X — itakojantis veiksnys (valstybés skola);

€ — paklaidos vektorius.

Toks tiesinés regresijos modelis leisty jtraukti ir daugiau kintamyjy, kurie galéty turétj
poveikj priklausomiems kintamiesiems. Autoriy Pattillo, Poirson ir Ricci (2002), Abbas ir
Christensen (2007) ir Cholifihani (2008), Gomez — Puig ir Sosvilla - Rivero (2017) atliktuose
tyrimuose buvo naudoti BVP augimo logaritmai, palikany normos, populiacijos rodikliai, ta¢iau
atsizvelgiant | Sio magistrinio darbo imtj ir jos ribojimus, nebus vertinama kity rodikliy jtaka
pasirinktiems priklausomiems Kkintamiesiems. Siame darbe bus nustatomas valstybés skolos
poveikis pasirinkty Saliy ekonomikoms, manant, kad kity veiksniy poveikis ekonomikai yra
nusakomas a parametru.

Auksciau iSreikSty tiesiniy regresiniy funkcijy reikSmingumas bus tikrinamas F -
kriterijaus pagalba, kuris jvertins pacios lygties kokybe. Skai¢iavimo metu yra nustatoma

pasikliovimo reik§mé a ir p reikSmés. Jeigu p > o (o = 0,05), vadinasi modelis néra statistiskai
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reikSmingas. Atvirkstiniu atveju, modelis bus tinkamas jvertinti priklausomybe. 2 formulé, kuria

iSreiskiamas yra F - Kriterijus:

v —v)?2/m 2
- )
Toliau regresinio modelio tikrinimui bus skai¢iuojamas determinacijos koeficientas, kuris
leis pamatyti, kokia tiriamo pozymio dispersijos dalj apims Sis modelis. Determinacijos
koeficiento reik§més gali svyruoti nuo 0 iki 1. Kuo ar¢iau 1 yra determinacijos koeficiento
reikSme, tuo stipriau nepriklausomas kintamasis jtakoja priklausomg kintamajj. 3 formulé

apskai¢iavimui:

o 20 =)

NS
Y (-3 3

Atlikus aukséiau iSvardintus modelio tikrinimus, toliau bus vertinamas pats modelio
stiprumas bei kryptis. Siam vertinimui bus naudojamas koreliacijos koeficientas (tiesinei
priklausomybei vertinti) . Galimos reikSmés pasiskirstys intervale tarp [-1 < r < 1]. Laikoma, kad
gauty reikSmiy priklausomybé¢ intervale [0,1 <r < 0,5] yra silpna, [0,5 <t < 0,7] priklausomybé
bus laikoma vidutine, [0,7 < r < 1,0] bus laikoma stipria priklausomybe. Zenklai nurodo kryptj:
poveikis atvirkstinis (neigiama) arba poveikis tiesioginis (teigiama). Kuo koreliacijos koeficientas
yra arCiau 1, tuo koreliacinis rySys yra stipresnis 4 formulé apskai¢iavimui (r — koreliacijos

koeficientas):

=

S5 D o 1 )
o9 S T

&

(4)

Kai yra gaunami koreliacijos koeficientai, tuomet yra tikrinamas rezultaty patikimumas,
kuriam yra naudojamas Stjudento Kriterijus. Gautas rezultatas yra tikrinamas su kritine reik§me
(taikomas reikSmingumo lygmuo yra 0,05), ir jeigu rezultatas gaunamas yra didesnis, vadinasi
koreliacija reik§Sminga, rezultatai yra patikimi. PrieSingu atveju, modelis néra tinkamas vertinti

kintamyjy priklausomybe. 5 formulé apskai¢iavimui:

8, All—r 5)
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Atlikus modelio priklausomybés stiprumo tikrinima, koeficientais a ir b yra paaiskinamas
bendras sudarytos lygties reikmingumas. Siuo atveju a parametras parodys kiek j modelj
nejtraukti veiksniai veikia priklausoma kintamajj, o b parametras parodys, kokiu santykiu
nepriklausomojo kintamojo kitimas (1 proc.) turés jtakos priklausomojo kintamojo kitimui (proc.).

Tyrimo patikimumas pirmoje dalyje susijgs su tinkamu ekonomikos pakilimo ir
nuosmukio pradzios nustatymu. Kaip ir buvo minéta Sio poskyrio pradzioje, vertinimui bus
pasirinkti du rodikliai, tapatinami su ekonomikos pakilimu ar nuosmukiu: pramonés produkcijos
indeksas ir bendrasis vidaus produktas salyse. Dél to §io etapo rezultaty patikimumas yra susijes
su pateikty statistiniy duomeny tikslumu Eurostat duomeny bazéje. Antrojo etapo rezultaty
patikimumas bus vertinamas F — kriterijaus ir Stjudento Kkriterijy bei koreliacijos apskai¢iavimais.

Siame moksliniame darbe yra keletas ribojimy. Visy pirma, statistinés informacijos
prieinamumas. Kadangi Sios Salys jstojo 1 Europos Sgjunga skirtingu laiku, kai kurie duomenys
néra pasiekiami Eurostat duomeny bazése. D¢l to bus taip pat naudojami ir analizuojamy Saliy
Centriniy Banky pateikti statistiniai duomenys bei IMF duomenys. Taip pat pastebéta, kad dar ne
visi 2019 m. duomenys yra sukelti j Eurostat duomeny baze, kadangi autor¢ §j tyrimg atliko 2020
m. pradzioje, vadinasi tyrime nebus pateikiami naujausi 2019 m. duomenys. Taip pat kitas
ribojimas susijes su pirmame etape taikomu aprasomosios analizés metodu. Sis metodas leis tik
apraSyti tendencijas, dél to ekonomikos augimo / nuosmukio rySys su valstybés uzsienio skolos
augimu nebus patvirtintas. Antrajame etape yra vertinama poriné tiesiné priklausomybé, dél to
naudojant pasirinktg modelj gali kilti grésmé, kad priklausomybé bus didesné ir stipresné, nei jeigu
buty vertinama keliy nepriklausomy veiksniy daroma jtaka pasirinktiems priklausomiems

kintamiesiems.
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3. VALSTYBES SKOLOS POVEIKIO SALIES EKONOMIKAI TYRIMAS

Antroje $io darbo dalyje buvo aprasyta detali metodika pasirinkty Europos Sajungos
valstybiy poveikio jy ekonomikai tyrimui atlikti. Pirmame Sio darbo poskiryje bus atlickamas
pirmasis etapas, kuriame vertinant valstybiy skolos rodikliy kitimg ir pasitelkiant aprasomaja
analize, bus vertinama, ar ekonomikos pakilimas ir nuosmukis yra susijgs su valstybés skolos
kitimu. Antrame $io darbo poskiryje bus atliekamas antrasis etapas, kuriame regresinio modelio

pagalba bus vertinama Salies ekonominiy rodikliy priklausomybé nuo valstybés skolos.

3.1 Europos Sajungos valstybiy ekonominiy rodikliy ir skolos poky¢iy dinamikos analizé

Vertinant valstybiy skolos kaitg 2000 — 20019 m. (4 pav.), verta pastebéti, kad stabiliausia
skola buvo Estijoje, o didziausia visada iSliko Italijoje. Pasaulinés finansinés krizés laikotarpiu
labiausiai paaugo skola Latvijoje, nuo 8,1 proc. iki 18 proc. Tac¢iau nuo 2010 m. skola vis mazéjo,
vadinasi Latvijos ekonomika atsigavo. Didziausias iSbandymas $alims buvo 2009 - 2010 m., kai
Vokietijos skola iSaugo iki 82,3 proc., Italijos ir Pranciizijos skolos vis palaiko augancig tendencija
devintojo deSimtmecio, dél to valdZia norint pradéti mazinti skolos augima, turéty perzitréti savo
fiskaling ir ekonoming politikas. Pranciizijos skolos augimui didziausios jtakos turéjo socialinés
apsaugos jsiskolinimas. O Vokietijos skola sparciausiai krito po ekonominés krizes, kadangi Salis

priémé ilgojo laikotarpio apgalvotus jsipareigojimus.
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4 paveikslas. 2000 - 2019 m. valstybés skola proc. nuo BVP.

Saltinis: sudaryta autoreés, remiantis IMF duomenimis, 2020.
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Valstybés skolos aptarnavimo kastai yra neatsiejamas rodiklis nuo valstybés skolos, kuris
pavaizduotas 5 pav. Didziausig i$laidy dalj valstybés skolai aptarnauti skiria Italijai, kuri 2000 m.
sieké 6,1 proc. Taciau galima pastebéti, kad Italijos aptarnavimo kastai vis mazgja, tai gali buti
susij¢ ne su mazgjancia skola, taCiau su krentanciu realiuoju BVP augimu. Maziausiai skiria
iSlaidy Estija (vidutiniskai 0,15 proc.). Vidutiniskai duotuoju laikotarpiu ES Salys skyré 3 proc.
iSlaidy skolos aptarnavimui. Taigi galime matyt, kad visos analizuojamos Salys, iSskyrus Italija,
nesieké Europos Sajungos vidurkio. Baltijos Salys yra vienintelés i$ $iy Saliy, turincios palyginti
nedidele skiriama dalj valstybés skolai aptarnauti, bei 60 proc. nesiekiancig valstybés skolos / BVP
dalj, kai tuo tarpu ES senbuviy valstybés skolos / BVP dalis i$lieka virs 60 proc.

Estija
Italija
Pranciizija

Vokietija

Proc. nuo BVP

—] jetuva

5 paveikslas. 2000 - 2018 m. valstybés skolos aptarnavimo paliikany santykis su valstybés
biudzeto islaidomis.

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Eurostat duomenimis, 2020.

Apibendrinant valstybés skolos lygj jtakojanciy rodikliy kaitg 2000 — 2019 m., pastebima,
kad visos SeSios analizuojamosios Salys turi valstybés skola. Taciau néra vienos tendencijos
valstybiy skolos lygmeniu, kadangi vieny Saliy rodikliai yra auks¢iau Europos Sajungos rodikliy,
o kity Saliy yra Zemiau Europos Sajungos vidurkio. Visy Saliy ekonomikoms didelés jtakos turéjo
2008 m. prasidéjusi pasauliné finansiné ekonominé krizé. I§ visy Saliy Estijos valstybés skolos
santykis su BVP yra pats maZiausias ir nevirSija rekomenduotinos Mastrichto Salies skolos ribos
(60 proc.), palyginus su kitomis valstybémis, vadinasi Estijos valdzia ekonomiSkai priima
tikslingus sprendimus ir sugeba suvaldyti pacia valstybés skola ir jos tendencija per daug rizikingai
nekisti. Vokietijos pastangos subalansuoti skolg atsispindi skolos paliikany islaidy bei pacios

skolos mazgjime. Ivertinus kelias fiskaliniy rodikliy kaitos tendencijas Lietuvoje, Latvijoje,
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Estijoje, Vokietijoje, Italijoje ir Pranciizijoje, toliau bus aptariamas naudojamas empirinis tyrimas
ir metodo pasirinkimas $iame magistriniame darbe.

Siekiant jvertinti ar ekonomikos pakilimas / nuosmukis yra susije su pacios valstybés
skolos kitimu, visy pirma bus atrandami ekonomikos ltziy taSkai. Bus analizuojami du rodikliai,
susije su ekonomikos ciklais - BVP ir pramonés produkcijos indeksas (toliau — PPI). Pasitelkiant
1 — 8 prieduose pateiktais analizuojamy Saliy duomenimis, bus atlickama grafiné ir apraSomoji
analize.

Analizuojamy rodikliy BVP ir PPI kitimo tendencijos 2000 — 2018 m. yra pateiktos 6 - 9
paveiksluose. Kaip matoma i$ $iy paveiksly, tendencijos ne visais laikotarpiais yra vienodos, PPI
svyravimai yra daznesni, dél to galima pastebéti, kad Sio rodiklio yra didesnis jautrumas
ekonomikos svyravimams. Toliau vertinant $iy rodikliy kitimo tendencijas Europos Sajungos
valstybése, Salys bus suskirstytos 1 senbuves ir naujokes Sioje sgjungoje, bei pateikta jy atskira
analizg.

Saliy senbuviy Europos Sajungoje — Vokietijos, Pranciizijos, Italijos — BVP augo nuo
analizuojamo laikotarpio pradzios 2000 m. iki 2008 m. (6 pav.).Visy trijy Saliy auks¢iausias BVP
buvo 2008 m., kuomet buvo pasiektas ekonomikos pikas. Tuomet 2009 m. jvyko liazio taskas,
kuomet Saliy ekonomika patyré nuosmukj. Kaip jau ir anks¢iau buvo minéta, Siam nuosmukiui
jtakos turéjo jvykusi pasauliné ekonominé¢ kriz¢ 2008 m. Toliau po 2009 m., nuo 2010 m. galima
pastebéti tendencija, kad BVP tolygiai augo ir vis dar tebeauga Vokietijoje ir Pranctzijoje. Tuo
tarpu Italijoje pastebimas ekonomikos ltizio taskas 2011 m., po kurio seké nuosmukis dvejus metus
iki 2013 m., o po to ekonomika vél pradéjo augti 3alyje. Zvelgiant j 6 pav., galima daryti i§vada,
kad lyginant BVP augimg visose trijose ekonomikose, Vokietijos augimas buvo spar¢iausias po
2008 m. finansingés krizés, tuo tarpu Italijos ekonomika sparc¢iai augusi nuo 2000 m., sulétéjo po
savo pirmojo liizio tasko analizuojamuoju laikotarpiu. ISskiriama Pranctizijos ekonomika, kadangi
BVP tendencijos augo gana tolygiai tiek iki ekonominés krizés, tiek ir po jos, kada ekonomika

pradéjo atsigauti.
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6 paveikslas. Europos Sgjungos Saliy pirmtakiy BVP augimo tendencijos, proc.

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Eurostat duomenimis, 2020.

Analizuojant Vokietijos, Italijos ir Pranctzijos PPI, pastebimos ganétinai panaSios
rodiklio kitimo kreivés. (7 pav.). Iki 2008 m. labai spartus augimas pastebimas Italijoje ir
Pranctizijoje, tuo tarpu Vokietijoje 2002 m. buvo kritimas, po kurio seké ganétinai spartus
pramoneés produkcijos indekso Suolis j virSy. Pikas buvo pasiektas 2008 m. visose trijose Salyse,
kur Pranciizijoje PPI buvo auksciausias — 102,4 proc. Didziausias Sio indekso kritimas buvo
pastebétas Vokietijoje, kuomet PPI nukrito 5,7 proc. ir buvo zemiausias lyginant su kitomis
trijomis Salimis. Vertinant Italijos PPl indeksg po pirmojo nuosmukio analizuojamu laikotarpiu,
pastebima, kad pramoné augo intensyviausiai (8,3 proc.) iki 2012 m. Véliau po 2014 m. prasidéjo
Salyje antrasis pramongés nezymus nuosmukis ir nuo 2017 m. Sis indeksas vél augo. Pranctzijoje
po patirtos krizés pramoné atsigavo 2012 m. (103,1 proc.) ir tuomet pastebimi nezZymis
svyravimai laikotarpyje nuo 2014 m. - 2018 m., kuriame Prancizijos PPI sudaré 102,5 proc. ir
buvo zemiausias 1§ visy trijy analizuojamy Saliy. Tuo tarpu Vokietijos pramoné po ekonomikos
nuosmukio kilo 3,3 proc. iki 2012 m., tuomet jvyko nedidelis kritimas iki 2016 m. (PPI sieké 98,8
proc.), po Sio laikotarpio pramonés produkcijos indeksas sparciai pakilo ir 2018 m. buvo antras i$
Siy trijy analizuojamy valstybiy. Atlikus BVP ir PPI analizes Italijoje, Vokietijoje ir Pranciizijoje,
tendencijos iSlieka panaSios. Tac¢iau BVP augimas nerodo Pranciizijos, Vokietijos ir Italijos
nedideliy ekonomikos nuosmukiy po 2008 m. pasaulinés finansinés krizés, dél to iSskiriant
ekonomikos ir pakilimo laikotarpius $iose Salyse, bus atsizvelgiama ir j PPI indeksg ir jo kitimo

tendencijas.
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7 paveikslas. Europos Sgjungos Saliy pirmtakiy pramonés produkcijos indekso augimo

tendencijos, proc.

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Eurostat duomenimis, 2020.

Analizuojant Baltijos Saliy BVP augimo tendencijas (8 pav.) 2000 — 2018 m., pastebima,

kad kreivés yra ganétinai panasSios. Latvijos BVP pakilo labiausiai nuo 2000 m. (54,1 proc.) iki

2008 m., tuo tarpu Estijos BVP $iuo laikotarpiu pakilo 40 proc. Visose trijose valstybése piko

luzio taskas buvo pasiektas 2008 m. Estijos ekonomika pradé¢jo atsigauti 2010 m. ir nuo to laiko

BVP rodiklis vis augo Sioje Salyje, kaip ir kitose trijose Baltijos Salyse. Taciau Lietuvos

ckonomika pradéjo kilti aukStyn 2011 m, tuo tarpu Latvijos ekonomika — 2012 m. Taip pat

pabréztina, kad labiausiai BVP krizés laikotarpiu smuko Latvijoje (22,6 proc.). Estijo smukimas

pastebétas maziausias — 9,2 proc.
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8 paveikslas. Europos Sgjungos $aliy, jstojusiy 2014 m., BVP augimo tendencijos, proc.

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Eurostat duomenimis, 2020.
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Analizuojant Lietuvos, Latvijos ir Estijos PPI rodikliy tendencijas, pastebima, kad Estijos
ir Latvijos kreiviy tendencijos yra panasios, taciau Lietuvos kreivé Siek tiek skiriasi (9 pav.).
Latvijos PPI stabiliai kilo iki 2008 m. nuo 57,9 proc. PPI pakilo iki 101,5 proc., ekonominés krizés
laikotarpiu nukrito 13 proc. Po to Latvijos pramonés lauké pakilimas 28,5 proc. iki 2016 m.,
kuomet jvyko dar vienas nedidelis luzis, kuris baigési 2017 m. Estijos PPI kilo daugiausiai 2001
— 2006 m. i§ visy Baltijos Saliy, taciau tokio auksto rodiklio ekonomikos pike nepasieké, kaip
Latvijos ir Lietuvos, Estijos PPl 2008 m. sudaré 97,4 proc. Taciau Estijos pramoné maziausiai
krito krizés laikotarpiu — 4,2 proc. Nuo to laiko pramoné vis didéjo su nedideliais nuosmukiais
2014 m. ir 2017 m. 9 pav. i$ visy Saliy kreiviy labiausiai i$siskiria Lietuvos kreivés su PPI rodiklio
tendencijomis. 2008 m. Lietuvos pramonés produkcijos indeksas buvo didziausias 1§ Baltijos Saliy
ir sieké 104,8 proc. Taciau krizés laikotarpiu pramoné krito labiausiai Sioje Salyje — 14,1 proc.
Tuomet pastebimas spartus ekonomikos atsigavimas, kai nuo 2010 m. iki 2012 m. pakilo 28,5
proc. Po to Lietuvos pramonés lauké sulétéjimas ir kritimas iki 2016 m. Pastebima ta pati
tendencija, kaip ir pries tai atliktoje ES pirmtakiy analizéje. BVP augimas nerodo Baltijos $aliy
ekonomikos nuosmukiy po 2008 m. pasaulinés finansinés krizés, dél to iSskiriant ekonomikos ir
pakilimo laikotarpius Sios Salyse, taip pat bus atsizvelgiama ir j PPI indeksg bei jo kitimo

tendencijas.
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9 paveikslas. Europos Sgjungos $aliy, jstojusiy 2014 m., PPI rodiklio tendencijos, proc.

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Eurostat duomenimis, 2020.

Atlikus Sesiy Europos Sajungos Saliy bendrojo vidaus produkto ir pramoneés produkcijos
indekso kitimy tendencijas, pastebima, kad Sie abu rodikliai ne visada analizuojamu 2000 — 2018

m. laikotarpiu parodé vienodus ekonomikos ltizio taskus. Taciau tiek BVP, tiek ir PPI rodiklis
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visoms analizuojamoms Salims parodé vienoda ekonomikos liizio taska 2008 m., po kurio sekeé
nuosmukis ir truko skirtingai, priklausomai nuo valstybés. Atsizvelgiama, kad ekonomikos ciklai
priklausys nuo to, kuria perspektyva tai bus vertinama. Kuris rodiklis yra tinkamesnis vertinimui
kol kas yra sunku jvertinti, d¢l to bus atsizvelgiama j abu rodiklius vienodai. 3 lenteléje yra
sudaryta trumpa analiz¢, ty rodikliy, kurie buvo tirti anks¢iau Siame poskyryje. Palyginus BVP ir
PPI rodikliy tendencijas, autoré pastebéjo, kad pramonés produkcijos indeksas signalizuoja
daugiau patirty galimy ekonominiy nuosmukiy. Atsizvelgiant j kiekvieng valstybe individualiai,
buvo nuspresta nejtraukti ty reikSmiy j nuosmukius, jeigu PPI indeksas mazéjo vieneriy mety
laikotarpyje ir neZenkliai iki 2 proc. Estijos ir Italijos atveju, susumavus abu rodiklius, buvo
nuspresta nejtraukti PPl signalizuojamo 2014 m. (Estijos atveju) ir 2013 m. (ltalijos atveju)
nuosmukio, kadangi pramong¢ krito tik apie 1 proc. Latvijos atveju bus atsizvelgiama j PPI kritima
2016 m., kadangi tai sieké 13 proc. dviejy mety laikotarpyje. Lietuvos, Vokietijos ir Pranciizijos
atveju taip pat bus atsizvelgiama ir | PPI rodiklio kai kurias tendencijas, kurios signalizavo
pramoneés galimg kritimg. Pateikus galimus ekonomikos pakilimus ir nuosmukius, toliau bus

analizuojama, ar nagrinéjamu laikotarpiu valstybés skolos lygis turi jtakos ekonomikos ciklams.

3 lentelé

Europos Sgjungos Saliy identifikuoti ekonomikos pakylimai / kritimai 2000 — 2018 m. laikotarpyje

Ekonomikos pakilimas
Salis Pagal BVP Pagal PPI Atsizvelgiant j abu rodiklius
Estija 2000 — 2008 m.; 2000 — 2008 m.; 2000 — 2008 m.;
2010 — 2018 m. 2011 - 2013 m; 2011 - 2015 m;
2015 m. ir2018 m. | 2018 m.
Italija 2000 — 2008 m.; 2000 — 2008 m.; 2000 — 2008 m.;
2010 - 2011 m.; 2011 - 2012 m; 2011 - 2015 m;
2014 — 2018 m. 2014 m. ir2018 m. | 2018 m.
Latvija 2000 — 2008 m.; 2000 — 2008 m.; 2000 — 2008 m.;
2011 —2018 m. 2011 - 2015 m; 2011 - 2015 m;
2018 m. 2018 m.
Lietuva 2000 — 2008 m.; 2000 — 2008 m.; 2000 — 2008 m.;
2010 — 2018 m. 2010 - 2012 m; 2010 - 2012 m;
2017 — 2018 m. 2017 — 2018 m.
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3 lentelés tesinys

Europos Sgjungos saliy identifikuoti ekonomikos pakylimai / kritimai 2000 — 2018 m. laikotarpyje

Ekonomikos pakilimas
Salis Pagal BVP Pagal PPI Atsizvelgiant j abu rodiklius
Prancizija | 2000 — 2008 m.; 2000 — 2008 m.; 2000 — 2008 m.;
2010 — 2018 m. 2011 - 2013 m; 2011 - 2015 m.;
2015 m. ir 2018 m. 2018 m.
Vokietija 2000 — 2008 m.; 2000 — 2001 m; 2000 — 2008 m.;
2010 — 2018 m. 2003 — 2008 m.; 2011 - 2012 m.;
2011 - 2012 m.; 2017 - 2018 m.
2017 - 2018 m.
Ekonomikos kritimas
Salis Pagal BVP Pagal PPI Atsizvelgiant j abu rodiklius
Estija 2009 m. 2009 — 2010 m; 2009 — 2010 m.;
2014 m.; 2016 - 2017 m. (galimas)
2016 - 2017 m.
Italija 2009 m.; 2009 — 2010 m.; 2009 — 2010 m;
2012 — 2013 m. 2013 m.; 2016 - 2017 m. (galimas)
2015 - 2017 m.
Latvija 2009 — 2010 m. 2009 — 2010 m; 2009 — 2010 m;
2016 — 2017 m. 2016 — 2017 m. (galimas)
Lietuva 2009 m. 2009 m. ; 2009 m. ;
2013 — 2016 m. 2013 — 2016 m. (galimas)
Prancazija | 2009 m. 2009 — 2010 m; 2009 — 2010 m;
2014 m.; 2016 — 2017 m. (galimas)
2016 — 2017 m.
Vokietija 2009 m. 2002 m.; 2009 — 2010 m.;
2009 — 2010 m.; 2013 — 2016 m. (galimas)
2013 — 2016 m.

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Eurostat duomenimis, 2020.

Toliau Siame poskyryje bus analizuojama pasirinkty Europos Sajungos valstybiy skolos

poky&iai 2000 — 2018 m. Si analizé padés suprasti, ar valstybés skolos poky¢iai ir ekonomikos

procesai yra susije Italijoje, Vokietijoje, Estijoje, Latvijoje, Lietuvoje ir ltalijoje, bei koks buvo
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skolintiny 1éSy pasiskirstymas. Visy pirma bus aptariama Saliy skolos ir BVP santykio dinamika
(10 pav.) kiekvienoje i§ 3aliy, kadangi tai geriausiai padeda suprasti valstybés skolos kitima. Sis
santykis rodo, kad analizuojamu 2000 — 2018 m. laikotarpiu visose $eSios Salyse valstybés skolos
kitimas yra skirtingas. Vertinant kiekvieng Salj pagal Europos Sajungos valstybiy skolos vidurki,
iSskiriama tendencija, kad Baltijos Salys Siuo laikotarpiu visada skolinosi Zemiau §ios ribos, tuo
tarpu Italijos skola visada buvo auksc¢iausia. 18 mety laikotarpyje valstybés skola labiausiai iSaugo
Pranciizijoje (nuo 58,9 proc. iki 98,4 proc.). Tuo tarpu pastebima, kad Italijoje valstybés skola visu
analizuojamu laikotarpiu augo sparc¢iau nei BVP, ir per § laikotarpj paaugo 27,1 proc.
Analizuojant laikotarpj prie§ jvykstant pasaulinei ekonominei finansinei krizei 2008 m.,
pastebima, kad valstybiy skolos pradéjo didéti nuo 2007 m., iSskyrus Lietuvos atvejj, kuomet 2008
m. Salies skola buvo maziausia visu analizuojamu laikotarpiu (14,6 proc.), taciau kilo nuo 2009
m. iki 2012 m. ir pasieké 39,8 proc. Estijos skola net ir kriziniu laikotarpiu nepadidéjo smarkiai,
2007 — 2009 m. laikotarpyje skola iSaugo tik 3,4 proc. Visu analizuojamu laikotarpiu Estijos skolos
ir BVP santykis nesieké 12 proc. Vokietijos skola labiausiai padidé¢jo 2010 m. (sieké 82,3 proc.)
ir tai buvo didziausias pasiektas Sios Salies lygis. Italijos skola 2007 m. buvo mazesné, nei Salyje
sukuriamas BVP ir sieké 99,8 proc., taciau po krizinio laikotarpio skola vis tebeaugo, kaip ir
Pranciizijoje, kurios skola nuo 2007 m. iki 2018 m. padidéjo 34,8 proc. IS visy trijy Baltijos Saliy,
daugiausiai skola padidéjo Latvijoje: nuo 2007 m. iki 2010 m. skola iSaugo net 38,8 proc.
Vertinant maziausig valstybés skolg turincig Salj, tai biity Estija. DidZiausig pazangg valstybés
skolos mazinime padaré Vokietija, kuri sugeb¢jo nuo 2010 m. sumazinti skolg 20,6 proc. Taip pat

nemazg pazangg padaré ir Latvija, kurios skola nuo 2010 m. sumaz¢jo 11 proc.

140
120

100
Estija

80 Pranciizija
Vokietija
60
Italija

40 T e L atvija
Lietuva
20 ——FS

¥ & & & P FOII DT O ;80
R

Proc. muo BVP

$ & o S
B A A A AR A AR AP

Metai

10 paveikslas. Europos Sqgjungos saliy valstybés skolos ir BVP santykis, proc.

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Eurostat duomenimis, 2020.
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Valstybé skolos bei BVP vidutiniai poky¢iai 2000 — 2018 m. laikotarpyje yra pavaizduoti
4 lentel¢je. Taip pat i Sig lentele yra jtraukti pokyciai galimais ekonomikos pakylimo ir kritimo
laikotarpiais, kurie buvo paskaiciuoti 3 lenteléje. ISanalizavus duomenis, daroma iSvada, kada
Salys buvo linkusios didinti savo skolos jsipareigojimus ekonomikos nuosmukio laikotarpiais.
Matoma tendencija, kad skola labiau didéjo nuosmukio laikotarpiu, nei pakilimo. Latvija ir Estija
netgi sumazino savo skolas ekonomikos kilimo laikotarpiu ir tuo pac¢iu padidino savo BVP. Tuo
paciu galima iSskirti Estijg, Latvija, Lietuva bei Prancizija, kuriy skolinimasis skirtingais
laikotarpiais skyrési mazdaug trimis ir daugiau karty. Baltijos Salys bei Vokietija ekonomikos
kilimo laikotarpiu stengési mazinti skolg arba palaikyti tame paiame lygyje, tuo tarpu

ekonomikos nuosmukio laikotarpiais skola atitinkamai augo labiau, nei BVP.

4 lentelé

Europos Sqjungos Saliy vidutinis valstybés skolos ir BVP pokytis per vienerius metus 2000 — 2018

m., proc.
Valstybés skolos / BVP santykio pokytis
Valstybés Vidutinis Vidutinis Vidutinis
Salys skolos BVP pokytis | pokytis pokytis pokytis
pokytis vieneriy m. | ekon. Kilimo | ekon.
laikotarpyje | laik. kritimo laik.
Estija 9,3 7,4 0,2 -0,1 33
Italija 3,1 1,9 1,5 1,0 3,2
Latvija 10,5 6,0 1,2 -2,4 7,3
Lietuva 8,3 6,6 0,6 -0,1 54
Prancuzija 5,2 2,5 2,2 1,1 4.8
Vokietija 2,7 2,5 0,1 0,1 2,7

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Eurostat duomenimis, 2020.

Analizuojant Salies skolos ir BVP santykio rodikli, negalima manyti, kad $io rodiklio
kitimo tendencijoms jtakos tur¢jo vien tai, kad valstybés mazZino savo jsipareigojimus, de¢l to
truputélj iSsamiau bus paanalizuota, kokig jtaka turéjo Siam rodikliui atskirai valstybés skolos ir
BVP kitimas duotuoju laikotarpiu. 4 lentel¢je pateikti kasmetiniai duomenys rodo, kad
vidutiniSkai valstybés skola nebuvo mazinama nei vienoje valstybéje. Maziausias skolos augimas
vidutiniskai apskaiciuotas buvo Vokietijoje, o didziausias — Latvijoje. Lyginant valstybés skolos
kitimg su santykinio skolos ir BVP kitimu, pastebima, kad valstybés skola augo sparciau. BVP

augimas vidutiniskai duotuoju laikotarpiu buvo didZiausias Estijoje, o maZziausias Italijoje. Tokie
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rezultatai salygoja, kad valstybés skolos augimo negaléjo pilnai kompensuoti BVP augimas
valstybése, taciau zitrint | BVP ir skolos rodiklio santykio kitimo tendencijas, matoma, kad
Baltijos Salys bei Vokietija ekonomikos kilimo laikotarpiu stengési mazinti skola, kuri buvo
padidéjusi kriziniu laikotarpiu 2008 — 2010 m.

Vertinant valstybés skolos pokycius svarbu atsizvelgti ir kaip kito pati skola viduje ir
uzsienyje, kadangi skolinimasis i§ ne rezidenty parodo pacio kapitalo judéjimg j iSore ir j Salies
vidy. 11 pav. yra pavaizduota analizuojamy Europos Sgjungos $aliy valstybés skolos uzsieniui
dalies santykis su BVP 2000 m. — 2018 m. laikotarpyje. Stabiliausias §is rodiklis yra pastebimas
Estijoje, kadangi visada iSlaiké mazesne nei 10 proc. ribg ir néra dideliy svyravimy. Didziausia
valstybés skola uzsieniui 2008 m. buvo Prancizijoje (46,6 proc. nuo BVP). Dideli Suoliai Salies
uZzsienio skolos ir BVP santykyje pastebimi Latvijos ir Lietuvos atveju krizés laikotarpiu. Latvijos
valstybés uzsienio skola padidéjo nuo 2008 m. iki 2010 m. 28,7 proc., o Lietuvos tuo paciu
laikotarpiu — 17,5 proc. nuo BVP. Per visg analizuojamg laikotarpj nesumazéjo né vienos $alies
skolos dalis uzsieniui, tac¢iau Vokietijos skola maz¢jo labiausiai, dél to daroma iSvada, kad Salis

mazino savo iSorés skolos jsipareigojimus vidine skola ir pan.
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11 paveikslas. Europos Sajungos $aliy valstybés skolos uzsieniui ir BVP santykis, proc.
Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Eurostat, Latvijos statistikos departamento duomenimis,

2020.

5 lentel¢je yra pateikta trumpa analize, kurioje buvo apskai¢iuoti vidutiniai analizuojamy
valstybiy skolos uZzsieniui ir BVP bei jy santykio poky¢iai 2000 m. — 2018 m. laikotarpyje.
Pastebimos panasios tendencijos lyginant su 4 lenteléje pateiktais duomenimis. Vienas i§ pokyc¢iy

yra tai, kad Italijos vidutinis uzsienio skolos dalies pokytis ekonomikos kilimo laikotarpiu buvo
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neigiamas, nors tuo tarpu pati skola $iuo laikotarpiu vidutiniskai augo 1,0 proc. Didziausias
valstybés skolos uzsieniui kasmetinis pokytis buvo Latvijoje (9,5 proc.), o tuo tarpu maziausias —
Italijoje (2,0 proc.). BVP augo spar€iau, nei valstybés skolos uzsieniui dalis tik Estijoje (BVP
sudaré 7,4 proc., o Salies skola uzsieniui — 6,5 proc.). Vadinasi Estijoje BVP augimu buvo
kompensuojama valstybés skolos dalis uzsieniui. Nedidelis skirtumas tarp BVP dalies ir skolos
uzsieniui taip pat matomas Vokietijoje ir Italijoje, kas leidzia daryti iSvada, kad Sios Salys mazino
iSorés skolinius jsipareigojimus. Tuo tarpu Pranciizijos skolos dalis uzsieniui didéjo vidutiniskai
tiek ekonomikos pakilimo, tiek ir nuosmukio laikotarpiu, vidutini$kai 1 proc. Apibendrinant,
autores buvo pastebéta, kad Salyse, kuriose valstybés jsipareigojimy dalis uzsieniui sudaré¢ didesne
dalj nei BVP, reikia, kad BVP bty spartesnis augimas, jog biity galima sumazinti valstybés skolos
uzsieniui didéjimo rizikas. Taip pat analizuojamu laikotarpiu Salys stengési mazinti skolos dalj
uzsieniui iki finansinés ekonomings krizés 2008 m., taciau prasid€jus ekonomikos liGziui, Salys

éme pamazu didinti skolg.

5 lentelé

Europos Sqjungos Saliy vidutinis valstybés skolos uzsieniui dalies ir BVP pokytis per vienerius

metus 2000 — 2018 m., proc.

Valstybés skolos uZsieniui / BVP santykio
Valstybés pokytis
Salys skolos BVP pokytis Vidutinis Vidutinis Vidutinis
uZsieniui pokytis pokytis pokytis
pokytis vieneriy m. | ekon. Kilimo | ekon.
laikotarpyje | laik. kritimo laik.
Estija 6,5 7,4 0,1 -0,1 0,1
Italija 2,0 1,9 0,1 -0,4 0,9
Latvija 9,5 6,0 1,0 -1,2 5,8
Lietuva 7,8 6,6 0,4 -0,3 2,75
Prancuzija 5,2 2,5 1,0 0,7 0,6
Vokietija 2,9 2,5 0,2 -0,3 0,75

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Eurostat duomenimis, 2020.

12 paveiksle pavaizduotas analizuojamy Europos Sgjungos $aliy skolos uzsieniui santykis
su bendra valstybiy skola 2000 m. — 2018 m. laikotarpyje. Maziausia uzsienio skolos dalis visu
tirlamuoju laikotarpiu buvo Italijoje, vidutiniSkai apie 34,5 proc. Tuo tarpu didziausius

Isipareigojimus iSorei tiek laikotarpio pradZzioje, tiek ir pabaigoje turé¢jo Latvija, vidutiniskai apie
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72,9 proc. Baltijos Salys ir Italija 2000 — 2018 m. sumazino savo skolg nuo tyrime analizuojamo
2000 m. pradzios laikotarpio. Ganétinai ryski tendencija yra matoma Latvijos kreivéje, kuomet iki
2008 m. uzsienio skolos dalis buvo sumazéjusi 28 proc., taciau prasidéjus krizei, Sokteléjo per
vienerius metus net 26,1 proc. Taip pat rySkus augimas matosi ir Estijos kreivéje, kuomet 2011 —
2012 m. laikotarpyje uzsienio skolos dalis iSaugo 35 proc. Italijos iSorinés skolos mazéjimas

paskutiniais metais jspéja apie tai, kad mazindama iSorin¢ skola, Italijos vidiné skola didéja.
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12 paveikslas. Europos Sajungos Saliy valstybés skolos uzsieniui ir valstybés skolos santykis,
proc.
Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Eurostat, Latvijos statistikos departamento duomenimis,

2020.

Toliau analizuojant yra pateikta 6 lentelé, kurioje buvo paskaiCiuoti Saliy vidutiniai
valstybés visos ir uzsienio skolos, jy santykio vidurkiai per vienerius metus 2000 — 2018 m.
laikotarpyje procentais. Vertinant $alies skoly pokyc¢ius ekonomikos ciklais, tai Italija ir Latvija
mazino uzsienio skolos dalj ir buvo labiau linkusios skolintis Salies viduje ekonomikos pakilimo
laikotarpiu. Tuo tarpu ekonomikos kritimo laikotarpiu Latvija ir Lietuva buvo linkusios skolintis
labiau i§ uZzsienio, taip didinant skolinius jsipareigojimus iSorei ekonomikos nuosmukio
laikotarpiu. Pastebima tendencija, kad Estija, Lietuva, Prancuzija ir Vokietija buvo linkusios
skolintis i§ uzsienio ir ekonomikos pakilimo metu. I§ visy Saliy galima i$skirti Estija, kuri sugebgjo
tiek ciklo kilimo metu mazinti uzsienio skolos dalj 0,2 proc., kai tuo tarpu kritimo laikotarpiu

uzsienio skola didé¢jo 0,2 proc.
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6 lentele
Europos Sgjungos Saliy vidutinis valstybés skolos uzsieniui dalies ir visos valstybés skolos pokytis

per vienerius metus 2000 — 2018 m., proc.

Valstybés skolos uZsieniui / visos
Valstybés valstybés skolos santykio pokytis
Valstybés
. skolos Vidutinis Vidutinis Vidutinis
Salys skolos ) _ _
uZsieniui ) pokytis pokytis pokytis
) pokytis -
pokytis vieneriy m. | ekon. kilimo ekon.
laikotarpyje laik. kritimo laik.
Estija 6,5 9,3 -0,5 0,2 -0,2
Italija 2,0 3,1 -0,3 -1,0 -0,6
Latvija 9,5 10,5 -0,3 -0,9 7,0
Lietuva 7,8 8,3 0,0 0,7 1,7
Prancuzija 5,2 5,2 0,1 0,3 -1,8
Vokietija 2,9 2,7 0,1 0,3 -1,0

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Eurostat duomenimis, 2020.

Apibendrinant pirmame poskyryje atliktg valstybés skolos ir jos struktiiriniy poky¢iy
analiz¢ 2000 — 2018 m. laikotarpyje pasirinktose SeSiose Europos Sgjungos Salyse, pastebéta, kad
néra vieningos kitimo tendencijos visose Salyse. Vertinant kickvieng $alj pagal Mastrichto
kriterijy, iSskiriama tendencija, kad Baltijos Salys tiriamuoju laikotarpiu visada skolinosi Zemiau
Sios ribos (60 proc. nuo BVP), tuo tarpu Italijos skola visada buvo auksciausia. 18 mety
laikotarpyje valstybés skola labiausiai iSaugo Prancazijoje (nuo 58,9 proc. iki 98,4 proc.). Italijoje
valstybés skola visu analizuojamu laikotarpiu augo sparciau nei BVP ir per §j laikotarpj paaugo
27,1 proc. Matoma tendencija, kad skola labiau didé¢jo nuosmukio laikotarpiu, nei pakilimo metu.
Latvija ir Estija sumazino savo skolas ekonomikos kilimo laikotarpiu ir tuo paciu padidino savo
BVP. Baltijos Salys bei Vokietija ekonomikos kilimo laikotarpiu stengési mazinti skolg arba
palaikyti tame paciame lygyje, tuo tarpu ekonomikos nuosmukio laikotarpiais skola atitinkamai
augo labiau nei BVP. Dideli Suoliai alies uZsienio skolos ir BVP santykyje pastebimi Latvijos ir
Lietuvos atveju krizés laikotarpiu. Per visg analizuojama laikotarpj nesumazéjo né vienos Salies
skolos dalis uzsieniui, taciau Vokietijos skola mazéjo labiausiai, dél to daroma iSvada, kad Salis
mazino savo iSorés skolos jsipareigojimus vidine skola ir pan. Taip pat analizuojamu laikotarpiu
Salys stengési mazinti skolos dalj uzsieniui iki finansinés ekonominés krizés 2008 m., taciau
prasidéjus ekonomikos ltiZiui, Salys émé pamazu didinti skola. Pastebima tendencija, kad Estija,

Lietuva, Pranciizija ir Vokietija buvo linkusios skolintis i§ uzsienio ir ekonomikos pakilimo metu.
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Atlikus Saliy skolos analize ekonomikos cikly laikotarpyje, buvo atlikta iSvada, kad kitimas
pasirinktose Salyse yra skirtingas, ko pasekoje toliau atrinktiems duomenims bus analizuojamos
porinés tiesinés regresijos jvertinti vasltybés skolos jtaka pasirinktiems priklausomiems

kintamiesiems bei pateikti viso Sio darbo tyrimo rezultatai.

3.2 Europos Sajungos valstybiy skolos poveikio ekonominei aplinkai vertinimas

Antrai tyrimo daliai atlikti ir jvertinti pasirinktose SeSiose valstybése (Italijoje, Lietuvoje,
Estijoje, Vokietijoje, Latvijoje ir Prancizijoje) skolos poveikj ekonominiams rodikliams,
1Sanalizavus prie$ tai atliktus empirinius tyrimus pirmojo skyriaus ketvirtame poskyryje, buvo
pasirinkta naudoti priklausomybe tarp valstybés skolos nepriklausomo Kkintamojo ir SeSiy
ekonominiy rodikliy: pramonés produkcijos indekso, bendrojo vidaus produkto augimo, valstybés
iSlaidy, vartotojy kainy indekso, nedarbingumo lygio ir investicijy dalies nuo BVP. Kaip ir buvo
minéta antrame $io darbo skyriuje, tyrime buvo naudojami Sie kintamieji:

o Valstybés skola (mln. Eur.) - X (nepriklausomas kintamasis)
o PPI (proc.) — Y1 (priklausomas kintamasis)

o BVP (min. Eur.) — Y2 (priklausomas kintamasis)

o Valstybé¢ islaidos (mln. Eur.) — Y3 (priklausomas kintamasis)

o Vartotojy kainy indeksas (proc.) — Y4 (priklausomas kintamasis)
o Nedarbingumo lygis (proc.) — Y5 (priklausomas kintamasis)

o Investicjy dalis nuo BVP (proc.) — Y6 (priklausomas kintamasis)

Visi kintamyjy statistiniai duomenys yra pateikti 4, 5, 6, 8, 9, 10, 11 prieduose. Porinis
tiesinés regresijos modelis yra toks (6 formulé):

y=a+b-X+E (6)

Toliau bus pateiktos kiekvienos Salies sudarytos regresinés analizés su skirtingais
priklausomais kintamaisiais. Aptarus sukurtus modelius, bus istiriami koreliaciniai rySiai tarp
kintamyjy.

Visy pirma buvo tiriamas Estijos atvejis pasirinkus tiesing poring regresijos formule,
nurodyta auks$ciau. Atlikus analiz¢ su SPSS paketu, gavome duomenis, kurie pateikti 12 priede.
I8tyrus priklausomy kintamyjy BVP, PPI, valstybés islaidy, vartotojy kaino indekso bei investicijy
dalies nuo BVP priklausomybes su valstybés skola, atsiZvelgus j determinacijos koeficientus, visi

tiesiniai modeliai gerai apraso kintamuosius. Apskaiciuotos F statistikos rodo, kad regresinés
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lygtys yra statistiskai reikSmingos ir teigia, kad nepriklausomas kintamasis tiesiogiai jtakoja
priklausomus kintamuosius. Taip pat modeliuose nebuvo rasta autokoreliacijos ar
multikolinearumo problemy. Taciau atlikus nedarbingumo lygio ir valstybés skolos analiz¢ ir
apskaiCiavus F statistikg, buvo pastebéta, kad veiksnys néra statistiskai reikSmingas, kadangi p
reikSmé buvo lygi 0,126 (p > o (a = 0,05). D¢l to $is veiksnys nebus toliau analizuojamas Estijos
atveju. Taigi, atlikus regresine analizg, pastebima, kad mazéjant valstybés skolai vienu proc.
punktu, PPI, investicijy dalis nuo BVP ir BVP padidéja vienu proc. punktu. Valstybés islaidoms
ir vartotojy kainy indeksui did¢jant, didéja ir valstybés skola.

Pagal pasirinktg regresinj modelj toliau buvo skaiiuojamas Italijos atvejis. Atlikus
analiz¢ su SPSS paketu, gavome duomenis, Kurie pateikti 13 priede. Istyrus priklausomy
kintamyjy BVP, PPI, valstybés islaidy, vartotojy kaino indekso, nedarbingumo lygio ir investicijy
dalies nuo BVP priklausomybes su valstybés skola, atsizvelgus j determinacijos koeficientus, visi
tiesiniai modeliai gerai apraso kintamuosius. Apskai¢iuotos F statistikos rodo, kad regresinés
lygtys yra statistiskai reikSmingos ir teigia, kad nepriklausomas kintamasis tiesiogiai jtakoja
priklausomus kintamuosius. Taip pat modeliuose nebuvo rasta autokoreliacijos ar
multikolinearumo problemy. Italijos atveju visi kintamieji yra statiStikai reikSmingi. Taigi, atlikus
regresing analize, pastebima, kad mazéjant valstybés skolai vienu proc. punktu, investicijy dalis
nuo BVP ir BVP padidéja vienu proc. punktu. Valstybés islaidoms, nedarbingumo lygiui, PPI bei
vartotojy kainy indeksui didéjant, didéja ir valstybés skola.

Toliau bus analizuojamas Latvijos atvejis, pagal kurj atlikus analize su SPSS paketu,
gavome duomenis, kurie pateikti 14 priede. IStyrus priklausomy kintamyjy BVP, PPI, valstybés
iSlaidy, vartotojy kaino indekso ir investicijy dalies nuo BVP priklausomybes su valstybés skola,
atsizvelgus | determinacijos koeficientus, visi tiesiniai modeliai gerai aprasSo kintamuosius.
Apskaiciuotos F statistikos rodo, kad regresinés lygtys yra statistiSkai reikSmingos ir teigia, kad
nepriklausomas kintamasis tiesiogiai jtakoja priklausomus kintamuosius. Taip pat modeliuose
nebuvo rasta autokoreliacijos ar multikolinearumo problemy. Taciau atlikus nedarbingumo lygio
ir valstybés skolos analize ir apskaiCiavus F statistikg, buvo pastebéta, kad veiksnys néra
statistiskai reik§mingas, kadangi p reik§mé buvo lygi 0,350 (p > o (o = 0,05). Dél to Sis veiksnys
nebus toliau analizuojamas Latvijos atveju. Taigi, atlikus regresing analize, pastebima, kad
mazéjant valstybés skolai vienu proc. punktu, PPI, investicijy dalis nuo BVP ir BVP padidéja
vienu proc. punktu. Valstybés iSlaidoms bei vartotojy kainy indeksui didéjant, didéja ir valstybés
skola.

Toliau bus analizuojamas Lietuvos atvejis, pagal kurj atlikus analiz¢ su SPSS paketu,
gavome duomenis, kurie pateikti 15 priede. IStyrus priklausomy kintamyjy BVP, PPI, valstybés

i8laidy, vartotojy kaino indekso ir investicijy dalies nuo BVP priklausomybes su valstybés skola,

53



atsizvelgus | determinacijos koeficientus, visi tiesiniai modeliai gerai apraso kintamuosius.
Apskaiciuotos F statistikos rodo, kad regresinés lygtys yra statistiskai reikSmingos ir teigia, kad
nepriklausomas kintamasis tiesiogiai jtakoja priklausomus kintamuosius. Taip pat modeliuose
nebuvo rasta autokoreliacijos ar multikolinearumo problemy. Taciau atlikus nedarbingumo lygio
ir valstybés skolos analize ir apskaiciavus F statistikg, buvo pastebéta, kad veiksnys néra
statistiSkai reik§mingas, kadangi p reiksmé buvo lygi 0,676 (p > o (o = 0,05). Dél to Sis veiksnys
nebus toliau analizuojamas Lietuvos atveju. Taigi, atlikus regresing analizg, pastebima, kad
mazéjant valstybés skolai vienu proc. punktu, PPI, investicijy dalis nuo BVP ir BVP padidéja
vienu proc. punktu. Valstybés islaidoms bei vartotojy kainy indeksui didéjant, didéja ir valstybés
skola.

16 priede pateikti atlikti skai¢iavimai su SPSS paketu, atlikus Pranciizijos analizg¢. IStyrus
priklausomy kintamyjy BVP, PPI, valstybés iSlaidy ir vartotojy kaino indekso priklausomybes su
valstybés skola, atsizvelgus ] determinacijos koeficientus, visi tiesiniai modeliai gerai apraSo
kintamuosius. Apskai¢iuotos F statistikos rodo, kad regresinés lygtys yra statistiskai reikSmingos
ir teigia, kad nepriklausomas kintamasis tiesiogiai jtakoja priklausomus kintamuosius. Taip pat
modeliuose nebuvo rasta autokoreliacijos ar multikolinearumo problemy. Taciau atlikus
nedarbingumo lygio, investicijy dalies nuo BVP ir valstybés skolos analizes ir apskaiéiavus F
statistikas, buvo pastebéta, kad priklausomi veiksniai néra statistiSkai reikSmingas, kadangi p
reik§més buvo lygios 0,265 ir 0,158 (p > o (a = 0,05). Dél to Sie veiksniai nebus toliau
analizuojami Pranctzijos atveju. Taigi, atlikus regresing analiz¢, pastebima, kad mazéjant
valstybés skolai vienu proc. punktu, BVP padidé¢ja vienu proc. punktu. Valstybés iSlaidoms, PPI
bei vartotojy kainy indeksui didéjant, didéja ir valstybés skola.

17 priede pateikti atlikti skai¢iavimai su SPSS paketu, atlikus Vokietijos analize. IStyrus
priklausomy kintamyjy BVP, PPI, valstybés iSlaidy, vartotojy kaino indekso ir nedarbo lygio
priklausomybes su valstybés skola, atsizvelgus j determinacijos koeficientus, visi tiesiniai
modeliai gerai apraso kintamuosius. Apskaiéiuotos F statistikos rodo, kad regresinés lygtys yra
statistiSkai reik§mingos ir teigia, kad nepriklausomas kintamasis tiesiogiai jtakoja priklausomus
kintamuosius. Taip pat modeliuose nebuvo rasta autokoreliacijos ar multikolinearumo problemy.
Taciau atlikus investicijy dalies nuo BVP ir valstybés skolos analizg ir apskaiciavus F statistika,
buvo pastebéta, kad veiksnys néra statistiSkai reikSmingas, kadangi p reikSme buvo lygi 0,386 (p
> o (a = 0,05). Dél to Sis veiksnys nebus toliau analizuojamas Vokietijos atveju. Taigi, atlikus
regresing analizg, pastebima, kad mazéjant valstybés skolai vienu proc. punktu, PPI,
nedarbingumo lygis ir BVP padidéja vienu proc. punktu. Valstybés islaidoms bei vartotojy kainy
indeksui did¢jant, didéja ir valstybés skola.
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Vertinant visy priklausomybiy rySio stiprumg taip pat buvo skai¢iuojami koreliacijos
koeficientai, kuriy reik§més yra pateiktos 7 ir 8 lenteléje. [vertinus rysio stiprumg tarp BVP ir
valstybés skolos augimo visose SeSiose Salyse buvo nustatyta stipri priklausomybé. Vertinant
valstybés skolos augimo ir BVP augimo priklausomybe buvo nustatyti neigiami koreliacijos
koeficientai intervale [-0,821; -0,966], vadinasi egzistuoja neigiama netiesiné stipri priklausomybé
tarp Siy dviejy kintamyjy. Atsizvelgiant j analizuota 2000 — 2018 m. laikotarpj, stipriausia
priklausomybé egzistavo Pranciizijoje (K = -0,966), o maziausia priklausomyb¢ tarp Siy dviejy

rodikliy i§ analizuoty Saliy nustatyta Latvijoje (K = -0,821) ir Vokietijoje (K = -0,856).

7 lentelé.
Europos Sgjungos Saliy nustatyti priklausomybés rysiai tarp valstybés skolos ir priklausomy

kintamyjy: BVP, PPI ir valstybés islaidy.

Salis Koreliacinis Koreliacinis Koreliacinis
rysys tarp valstybés rySys tarp valstybés | rySys tarp valstybés
skolos ir PPI skolos ir BVP skolos ir valstybés

iSlaidy

Estija -0,872 -0,911 0,920

Italija 0,929 -0,895 0,890

Latvija -0,866 -0,821 0,877

Lietuva -0,799 -0,887 0,864

Prancizija 0,869 -0,966 0,985

Vokietija -0,863 -0,856 0,855

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis 12 — 17 prieduose pateiktais duomenimis, 2020.

Analizuojant stiprumo ry§] tarp valstybés skolos ir pramonés produkcijos indekso
pateiktoje 7 lenteléje pastebima tiek tiegiama, tiek neigiama priklausomybé tarp Siy dviejy
rodikliy. Vertinant valstybés skolos augimo ir PPI augimo priklausomybe buvo nustatyti
koeficientai intervale [-0,799; 0,929]. Didziausias teigiamas rySys tarp valstybés skolos ir PPI
rodiklio egzistavo Italijoje (K =0,929) bei Pranciizijoje (K = 0,869). Baltijos Salyse bei Vokietijoje
egzistavo netiesiné neigiama priklausomybé tarp valstybés skolos pramoneés produkcijos indekso.
Maziausia neigiama vidutiné priklausomybé buvo nustatyta Lietuvoje (K = -0,799), o stipriausia
neigiama priklausomybé — Estijoje (K = -0,872). Siose 3alyse valstybés skolos augimas mazina
pramonés produkcijos indeksa.

Vertinant trecigja priklausomybe tarp valstybés skolos ir valstybés biudZeto islaidy, visose

SeSiose Salyse buvo nustatyta teigiama stipri priklausomybé tarp kintamyjy. Koeficientai varijuoja
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intervale [0,855; 0,985]. DidZiausias koreliacinis rySys buvo nustatytas Pranciizijoje (K = 0,985),
kas leidzia daryti iSvada, jog did¢jant valstybés skolai, stipriai did¢ja ir valstybes biudZeto islaidos.
Tuo tarpu maziausias koreliacinis rySys buvo nustatytas Vokietijoje (K = 0,855), taciau $is rysys
taip pat yra stiprus ir abu kintamieji stipriai koreliuoja: didéjant vienam, didéja ir kitas. Taigi
visose SeSiose analizuojamose Salyse pastebétas stiprus teigiamas rysys ir visose Salyse valstybés
iSlaidos yra priklausomos nuo valstybés skolos.

8 lenteléje yra pateiktos priklausomybés tarp valstybés skolos ir kity trijy priklausomy
kintamyjy: vartotojy kainy indekso, nedarbingumo lygio ir investicijy dalies nuo BVP. vertinus
rySio stiprumg tarp vartotojy kainy indekso ir valstybés skolos augimo visose $eSiose $alyse buvo
nustatyta stipri priklausomybé. Vertinant valstybés skolos augimo ir vartotojy kainy indekso
augimo priklausomybe¢ buvo nustatyti teigiami koreliacijos koeficientai intervale [0,940; 0,982],
vadinasi egzistuoja teigiama tiesiné stipri priklausomybé tarp Siy dviejy kintamyjy. Atsizvelgiant
j analizuotg 2000 — 2018 m. laikotarpj, stipriausia priklausomybé egzistavo Pranciizijoje ir Italijoje
(K =-0,982), 0 maziausia priklausomybé tarp Siy dviejy rodikliy i§ analizuoty Saliy nustatyta
Vokietijoje (K = 0,940). Vadinasi kylancios kainos ir perkamosios galios mazé&jimas bei valstybés

skolos augimas yra neatsiejami dalykai vienas nuo kito.

8 lentele
Europos Sgjungos Saliy nustatyti priklausomybés rysiai tarp valstybés skolos ir priklausomy

kintamyjy: vartotojy kainy indekso, nedarbingumo lygio, investicijy dalies nuo BVP.

Salis Koreliacinis rySys tarp | Koreliacinis rySys tarp | Koreliacinis rySys tarp
valstybés skolos ir valstybés skolos ir valstybés skolos ir
vartotojy kainy nedarbingumo lygio investicijy dalies nuo
indekso BVP
Estija 0,941 - -0,576
Italija 0,982 0,669 -0,892
Latvija 0,949 - -0,702
Lietuva 0,956 - -0,626
Prancuzija 0,982 - -
Vokietija 0,940 -0,777 -

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis 12 — 17 prieduose pateiktais duomenimis, 2020.

Analizuojant stiprumo ry$j tarp valstybés skolos ir nedarbingumo lygio pateiktoje 8
lenteléje pastebima, kad ne visose Salyse yra reikSmingas $is statistinis rySys. I§ SeSiy Siame darbe

vertinamy Saliy, tik Italijoje ir Vokietijoje §is rySys yra vertinamas. Vertinant §j ry$j pastebima,
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kad Vokietijoje egzistuoja stiprus neigiamas rysys tarp $iy dviejy rodikliy, o Italijoje — vidutinis
teigiamas rySys. Vertinant trecigja priklausomybe tarp valstybés skolos ir investicijy dalies nuo
BVP, keturiose Salyse buvo nustatyta neigiama priklausomybé tarp kintamyjy. Tac¢iau Vokietijoje
ir Pranciizijoje buvo pastebétas statistiSkai nereikSmingas rysys tarp valstybés skolos ir investicijy
dalies nuo BVP. Koeficientai varijuoja intervale [-0,576; -0,892]. Didziausias koreliacinis rysys
buvo nustatytas Italijoje (K = -0,892), kas leidzia daryti i§vada, jog didéjant valstybés skolai,
smarkiai mazéja investicijy dalis nuo BVP. Tuo tarpu vidutinis silpniausias koreliacinis rySys buvo
nustatytas Estijoje (K = -0,576). Taigi, Siose keturiose Salyse buvo pastebétas reikSmingas
neigiamas rySys tarp valstybés skolos ir investicijy dalies nuo BVP.

Ivertinus kiekvienos $alies tyrimy reikSminguma (esant 0,05 lygmeniui), kiekvienos Salies
atveju buvo sudarytos tiesinés regresinés funkcijos priklausomybéms iSreiksti ir apskaiciuoti
koreliacijos koeficientai kiekvienos Salies priklausomy ir nepriklausomo kintamyjy atveju. Ne
visais analizuojamais atvejais gauti rezultatai buvo statistiskai reik§mingi, taiau dauguma rySiy
buvo statistiSkai reikSmingi, kas patvirtina, kad esant tokioms modelio salygoms egzistuoja
priklausomybés tarp analizuojamos valstybés skolos rodiklio ir $eSiy pasirinkty ekonomikos
rodikliy: BVP, PPI, vartotojy kainy indekso, nedarbingumo lygio, investicijy dalies nuo BVP ir
valstybés biudzeto i$laidy. Pastebéta, kad valstybés skolos jtaka nedarbingumo lygiui turi
maziausiai jtakos. BVP augimas yra veikiamas neigiamai valstybés skolos, kur buvo nustatytas
didziausias poveikis Estijoje. Pramonés produkcijos indeksas buvo veikiamas valstybés skolos
tiek teigiamai (Italijoje ir Pranctzijoje), tiek neigiamai (Estijoje, Vokietijoje, Latvijoje ir
Lietuvoje). D¢l Sios priezasties buvo patvirtintas dvejopas rySys. Treciasis rodiklis (valstybés
iSlaidos) buvo veikiamas teigiamai valstybés skolos, kas patvirtina, kad didéjant valstybés skolai,
tuo paciu didéja ir valstybés biudzeto iSlaidos, i$ kuriy yra sumokami skolos aptarnavimo kastai.
Ketvirtasis rodiklis (vartotojy kainy indeksas) buvo veikiamas teigiamai valstybés skolos, kas
patvirtina, kad didé¢jant valstybés skolai, tuo paciu sparciai did¢ja ir vartotojy kainy indeksas.
Penktasis rodiklis (nedarbingumo lygis) buvo veikiamas valstybés skolos tik dviejose valstybése.
Rysys buvo dvejopas, valstybés skola gali veikti tiek teigiamai, tiek neigiamai. Sestasis rodiklis
(investicijy dalis nuo BVP) yra veikiamas neigiamai valstybés skolos, kur buvo nustatytas
didziausias poveikis Italijoje. Taciau valstybés skola nepaveikia investicijy dalies nuo BVP
Prancizijoje ir Vokietijoje, kuriose nebuvo aptiktas statistiSkai reikSmingas rysys.

Lyginant $io tyrimo gautus rezultatus su ankstesniais atliktais tyrimais, kuriy analizé buvo
pateikta pirmoje $io darbo dalyje, gautos panasios reik§més, taciau yra ir iSim¢iy. Autoriai Pattillo,
Poirson, Ricci (2002) nustaté, kad auganti valstybés skola turi neigiamos jtakos investicijoms.
Siame darbe atliktas tyrimas parodé ta patj. Checherita ir Rother (2010) atlikto tyrimo kai kurie

rezultatai taip pat sutampa su §io tyrimo rezultatais, kadangi Sie autoriai taip pat atrado neigiama
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ry$i tarp investicijy, PPI ir valstybés skolos. Autorés atliktame tyrime, tik dviejose Salyse buvo
teigiamas rysSys tarp PPl ir valstybés skolos. Vadinasi augant valstybés skolai, mazéja produkcijos
gamyba, kas létina vartotojy paklausg prekéms ir tai turi ry$j su mazéjanciomis investicijomis tiek
gamybos, tiek ir kitose srityse. Jldomu tai, kad Checherita ir Rother (2010) rado neigiama rysj tarp
valstybés skolos ir valstybés iSlaidy, o Sio darbo autorés atliktas tyrimas parodé teigiamg rysj
visose Salyse. Nedarbingumo lygis Knapkova, Kiaba ir Hudec (2019) tyrime turéjo ganétinai
stipry ry$j su valstybés skola, tuo tarpu Sadik-Zada ir Gatto (2019) nerado rysio tarp Siy dviejy
rodikliy. Autorés atliktame tyrime taip pat nenustatytas reikSmingas rySys tarp nedarbingumo ir
valstybés skolos, vadinasi ne visada maZéjantis nedarbingumas yra su tuo susijes. Sio rodiklio
mazejimas gali biti vienas 1§ kitokiy padariniy, pavyzdziui, versly rekstruktiirizacijos, ar vieno ar
kito verslo pasitraukimo 1§ Salies, kuriam gali jtakos turéti ne vien tik 1ét¢janti ekonomika.
Apibendrinant valstybés skolos nuo BVP augimo, pramonés produkcijos indekso,
valstybés biudZeto islaidy, investicijy dalies nuo BVP, vartotojy kainy indekso priklausomybes
Italijoje, Estijoje, Vokietijoje, Latvijoje, Lietuvoje ir Prancizijoje atlikty tyrimy rezultatus
pastebéta, kad egzistuoja tarpusavio priklausomybé tarp Siy rodikliy. Pastebéta, kad rodikliy
tendencijos buvo pakankamai vienodai pasiskirs€iusios visose Salyse, iSskyrus PPI rodiklj,
kadangi pastebéta tiek teigiama, tick neigiama tiesiné priklausomybé skirtingose Salyse bei
nedarbingumo lygio rodiklj, kuris buvo maziausiai reikSmingas analizuojamy Saliy atzvilgiu.
Antroje dalyje atliktas tyrimas parodé, kad skirtingose Salyse valstybés skolos poveikis
ekonomikai yra vis kitoks, dél to tolimesniuose tyrimuose biity galima vertinti ir ieSkoti kity
rodikliy, kurie taip pat jtakoja tokius skirtumus. Europos Sgjungos tirtose Salyse néra bendry
valstybés skolos valdymo tendencijy (Saliy skolos lygis, strukttira yra skirtingos), dél to néra

vieningo poveikio visy tirty Saliy ekonominiams rodikliams.
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ISVADOS IR PASIULYMAI

1. Valstybés skolos strategijos nuoseklus kiirimas turéty biti vienas i§ prioritety kiekvienai
vyriausybei, kadangi turi buti atidziai jvertintos galimybés grazinti skolos jsipareigojimus.
Nuosekliai ir pagristai valdoma Salies skola suteikia galimybe¢ netgi ateityje jgyvendinti
ekonomikos plétros perspektyvas ir taip pritraukti netgi daugiau uzsienio kapitalo
investuotojy.

2. ISanalizavus moksling literatiirg ir pritaikomus teorinius valstybés skolos poveikio ekonomikai
tyrimy modelius, yra iSskiriama tiek teigiama, tiek neigiama valstybés skolos jtaka
ekonomikos augimui. Poveikis pasireiskia skirtingy pasirinkty instrumenty, ilgalaikiskumo bei
taitkomy priemoniy atzvilgiu. Moksliniuose tyrimuose iSskiriama, kad teigiamas poveikis
ekonomikai pasireiskia trumpuoju laikotarpiu kai: Salis skolindamasi biudZeto deficitui
padengti nedidina mokesciy, dél to tai neturi jtakos vartojimui. Tuo tarpu ilgalaikiu laikotarpiu
neigiamas poveikis ekonomikai atsiranda d¢l paliikany augimo tiek vieSajam, tiek ir priva¢iam
sektoriui, didéjanciy skolos aptarnavimo kasty, valstybés patikimumo rodikliai pradeda
mazéti. Biten todél moksliniuose tyrimuose vis labiau kalbama apie pagrindiniy
makroekonominiy rodikliy svarbg ir jy steb¢jima, kas gali padéti efektyviau valdyti skola,
taikant taip pat subalansuotg skolinimagsi tiek i§ vidaus, tiek ir i$ iSorés Saltiniy, siekiant
teigiamo poveikio.

3. Atlikta empiriniy tyrimy analizé parodé¢, kad néra vieningos autoriy nuomongs, koks rySys
egzistuoja tarp valstybés skolos ir ekonomikos augimo. Dazniausiai tyrimuose Sis poveikis
buvo vertinamas keliais biidais: atlickama grafiné analizé arba regresiné koreliaciné duomeny
analizé. Analizuoty empiriniy tyrimy rezultatai rodo, kad egzistuoja ir tiesing, ir netiesiné
priklausomybé. Valstybés skolos tyrimo laukas yra susijes su jvairiomis ekonomikos raidos
Kryptimis ir teorijomis, dél to ekonominiuose modeliuose yra taikomi jvairtis metodai, kaip
pvz.. makroekonominiai rodikliai, valstybés iSlaidy bei nacionaliniy pajamy rodikliai.
Vertinant valstybés skola trumpuoju laikotarpiu, autoriai mano, kad ekonomika yra skatinama
skolinantis, o jau ilguoju laikotarpiu pastebimas neigiamas skolos poveikis ekonomikai.

4. Darbe sudarytas valstybés skolos poveikio ekonominiams procesams vertinimo modelis,
remiantis atlikta empiriniy tyrimy analize. Modelis buvo paremtas tiesine porine
priklausomybe tarp valstybés skolos ir SeSiy rodikliy: bendrojo vidaus produkto, pramonés
produkcijos indekso, valstybés biudZeto islaidy, vartotojy kainy indekso, investicijy dalies nuo
BVP bei vartotojy kainy indekso. Atsizvelgiant j atliktag empiriniy tyrimy apzvalgg ir jy imtj,
buvo pasirinkta nagrinéti SeSiy Europos Sajungos Saliy (Italijos, Estijos, Vokietijos,
Pranciizijos, Lietuvos, Latvijos) valstybiy skolos aspektus bei budingas tendencijas. Tyrime
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buvo naudojami du metodai: grafiné ir regresiné¢ koreliaciné duomeny analizé. SPSS
programos pagalba buvo jvertintas sudaryty modeliy reikSmingumas ir istirta priklausomo
kintamojo jtaka pasirinktiems nepriklausomiems kintamiesiems.

. Apibendrinant valstybés skolos ir jos struktiiriniy poky¢iy analize 2000 — 2018 m. laikotarpyje
pasirinktose SeSiose Europos Sajungos Salyse, pastebéta, kad néra vieningos kitimo
tendencijos visose Salyse. Vertinant kiekvieng Salj pagal Mastrichto kriterijy, iSskiriama
tendencija, kad Baltijos Salys tiriamuoju laikotarpiu visada skolinosi zemiau Sios ribos (60
proc. nuo BVP), tuo tarpu Italijos skola visada buvo auksc¢iausia. Pagal BVP ir pramonés
produkcijos Kitimo tendencijas analizuojamu laikotarpiu, Saliy ekonomikos pasieké didziausia
pika 2008 m., o ekonomikos nuosmukiai pasireiSké skirtingais laikotarpiais. Matoma
tendencija, kad analizuojamy valstybiy skola labiau did¢jo nuosmukio laikotarpiu, nei
pakilimo metu.

Vertinant valstybés skolos struktiirinius pokyc¢ius, nebuvo pastebéta viena galima biidinga
tendencija visoms tirtoms Salims. Verta pastebéti, kad stabiliausia skola visu analizuojamuoju
laikotarpiu buvo Estijoje, kai tuo tarpu didZiausia visada isliko Italijoje. Salyse su didesniu
valstybés skolos ir BVP santykiu, §io rodiklio augimas buvo spartesnis nei tose Salyse, kur Sis
rodiklis mazesnis. Didziausig pazanga valstybés skolos mazinime padaré Vokietija, kuri
sugebéjo nuo 2010 m. sumazinti skolg 20,6 proc. Vertinant valstybés skolos pasiskirstyma tarp
uzsienio ir vidaus skolos ir Sios struktiiros pokycius analizuojamu laikotarpiu, nesumaz¢jo né
vienos $alies skolos dalis uzsieniui, taiau Vokietijos skola maz¢jo labiausiai, dél to daroma
iSvada, kad Salis mazino savo iSorés skolos jsipareigojimus vidine skola ir pan. Valstybése,
kuriose valstybés jsipareigojimy dalis uzsieniui sudaré didesn¢ dalj nei BVP, reikia, kad BVP
buty spartesnis augimas, jog bility galima sumazinti valstybés skolos uzsieniui didéjimo
rizikas. Taip pat, analizuojamu laikotarpiu Salys stengési mazinti skolos dalj uZsieniui iki
finansinés ekonomings krizés 2008 m., taciau prasidéjus ekonomikos liziui, Salys émé pamazu
didinti skola.

. Atlikto regresinio tyrimo rezultatai parode, kad egzistuoja priklausomybé tarp valstybes skolos
ir pasirinkty penkiy i§ SeSiy ekonominiy rodikliy: BVP, pramonés produkcijos indekso,
valstybés biudzeto iSlaidy, vartotojy kainy indekso bei investicijy dalies nuo BVP. BVP
augimas yra veikiamas neigiamai valstybés skolos, kur buvo nustatytas didZiausias poveikis
Estijoje. Pramonés produkcijos indeksas buvo veikiamas valstybés skolos tiek teigiamai
(Italijoje ir Pranciizijoje), tiek neigiamai (Estijoje, Vokietijoje, Latvijoje ir Lietuvoje). D¢l Sios
priezasties buvo patvirtintas dvejopas rySys. Treciasis rodiklis (valstybés iSlaidos) buvo
veikiamas teigiamai valstybés skolos, kas patvirtina, kad did¢jant valstybés skolai, tuo paciu

did¢ja ir valstybés biudZeto iSlaidos, i§ kuriy yra sumokami skolos aptarnavimo kastai.
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Ketvirtasis rodiklis (vartotojy kainy indeksas) buvo veikiamas teigiamai valstybés skolos, kas
patvirtina, kad didéjant valstybés skolai, tuo paciu sparciai didéja ir vartotojy kainy indeksas.
Vartotojy kainy indeksas padeda nusakyti kylancig infliacijg ir signalizuoti $aliai, ar pasirinkta
ekonominé politika yra efektinga tam tikrame ekonominiame cikle. Penktasis rodiklis
(nedarbingumo lygis) buvo veikiamas valstybés skolos tik dviejose valstybése, kurio rySys
buvo dvejopas. Investicijy dalies nuo BVP rodiklis ir aptiktas rySys taip pat buvo dvejopas
keliose salyse. Apibendrinant valstybés skolos nuo BVP augimo, pramonés produkcijos
indekso, nedarbingumo lygio, vartotojy kainy indekso, investicijy dalies nuo BVP, valstybés
biudzeto iSlaidy priklausomybés Italijoje, Estijoje, Vokietijoje, Latvijoje, Lietuvoje ir
Pranctizijoje atlikty tyrimy rezultatus pastebéta, kad ne visais atvejais egzistuoja tarpusavio
priklausomybé tarp $iy rodikliy. Pastebéta, kad rodikliy tendencijos buvo pakankamai
vienodai pasiskirs¢iusios visose Salyse, iSskyrus PPI, nedarbingumo bei investicijy dalies nuo
BVP rodiklius, kadangi pastebéta tiek teigiama, tiek neigiama tiesiné priklausomybeé.

Siame darbe atlikta empiriné analizé skiriasi nuo atlikty ankstesniy tyrimy pasirinktu
laikotarpiu, pasirinktomis vertinti vien tik Europos Sgjungos Salimis bei vertinimo rodikliais.
Tyrimas prapleCia Sios valstybés skolos poveikio ekonomikai atlikty tyrimy spektrg ir
analizuoja aktualy paskutiniyjy deSimtmeciy laikotarpj. Gauti tyrimo rezultatai parodo
nevieningus rezultatus visoms tirtoms Salims. D¢l Sios priezasties tolimesniuose tyrimuose
buty galima vertinti, kokios priezastys tai 1émé. Taip pat autorés nuomone, biity galima
analizuoti sudarant skirtingy funkcijy modelius, ne vien tik tiesing priklausomybe, ir taip
labiau papildyti tyrimus susijusius su teiginiu, kad valstybés skolg galima tapatinti su Lafero
kreive. Taip pat } ateities tyrimus galima jtraukti visas Europos Sajungos Salis ir jtraukiant
daugiau makroekonominiy rodikliy, pleCiant tiriamajj laikotarpj, kuris apimty net keletg
ekonomikos cikly. Sio darbo rezultatai galéty biti naudingi giliau nagrinéjant Europos
Sgjungos Salyse vykstanéius ekonominius procesus, formuojant valstybés skolos valdymo

priemones.
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SUMMARY
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The main purpose of this master thesis is to analyze the relationship between public debt and economic
growth in different countries and to identify main economic factors which can be influenced by public debt
growth.

The work consists of three main parts: the analysis of scientific literature, the research methodology and

research results, conclusions and recommendations.

Literature analysis reviews the concept of public debt, its structure, relation between economic growth and

public debt, the main factors which has influence to public debt.

After the literature analysis was done, research methods and indicators were selected. The main purpose of
empirical research was to identify how growing public debt can influence country‘s economy and what are
the main economic factors which are influenced by it. Six European Countries were selected: Italy, France,
Germany, Lithuania, Latvia and Estonia. In total six economic factors were selected: GDP, industrial
production index, country‘s budget expenditure, unemployment level, consumer price index and
investment share of GDP. Graphic data analysis and regression analysis (linear function and correlation)

were applied to get most information from the date.

The performed research revealed that almost all chosen economic factors are influenced by government
debt in both ways: negatively and positively. Only unemployment rate was found significant in two
countries. GDP and consumer price index were strongly influenced by public debt. These factors are one
of the mains which describes economic growth so it means that they are very sensible to public debt and it
can signalize if debt is getting bigger, the economy is getting down. In countries where the share of
government external liabilities accounted for more than GDP, faster GDP growth is needed to reduce the
risks of an increase in government external debt.

The conclusions and recommendations summarize the main concepts of literature analysis together with
results achieved by making an empirical research. The results of this work could be useful for a deeper
analysis of the economic processes taking place in the countries of the European Union, in the formation
of public debt management measures, for open economies, as well as, in planning response instruments to

economy drop during international financial crisis.
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PRIEDAI

1 priedas. Europos Sajungos saliy realus BVP augimas proc. 2000 — 2018 m.

(parengta autorés, remiantis IMF duomenimis)

Metai 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Salys

Estija 10,1 6 6,8 7,6 6,8 9,5 9,7 7,6 -51 -14.4
Italija 3,7 1,8 0,2 0,2 1,6 0,9 2 15 -1,1 -5,5
Latvija 54 6,5 7,1 8,4 8,3 10,7 11,9 10 -3,5 -14,4
Lietuva 3,8 6,5 6,8 10,5 6,6 7,7 7,4 11,1 2,6 -14,8
Prancuzija 3,9 2 1,1 0,8 2,8 1,7 2,4 2,4 0,3 -2,9
Vokietija 2,9 1,7 -0,2 -0,7 1,2 0,7 3,8 3 1 -5,7
Europos 3,8 2,3 1,4 15 2,8 2,3 3,6 3,3 0,8 -4,2
Sajunga

Metali 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Salys

Estija 2,7 7,4 3,1 1,3 3 1,8 2,6 57 4,8

Italija 1,7 0,6 -2,8 -1,7 0,1 0,9 11 1,7 0,9

Latvija -3,9 6,4 4 2,4 1,9 3 2,1 4,6 4,8

Lietuva 1,6 6 3,8 3,5 3,5 2 2,4 4,1 3,5

Prancuzija 1,9 2,2 0,3 0,6 1 1,1 11 2,3 1,7

Vokietija 4,2 3,9 0,4 0,4 2,2 1,7 2,2 2,5 15

Europos Sajunga 2 1,8 -0,4 0,3 1,9 2,5 2,1 2,8 2,2




2 priedas. Europos Sajungos $aliy valstybés skolos santykis su BVP proc. Eur 2000 — 2018 m.

(parengta autorés, remiantis IMF duomenimis)

Metai 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Salys

Estija 51 4,8 5,7 5,6 51 47 4,6 3,8 4,5 7,2
Italija 105,1 104,7 101,9 100,5 100,1 101,9 102,6 99,8 102,4 112,5
Latvija 14,8 17,5 14,9 14,3 14,1 11,5 9,6 8,1 18 35,9
Lietuva 23,5 22,9 22,1 20,4 18,7 17,6 17,2 15,9 14,6 29
Pranciizija 58,9 58,3 60,3 64,4 65,9 67,4 64,6 64,5 68,8 83
Vokietija 59,1 57,9 59,7 63,3 65 67,4 66,7 64 65,5 73
Europos 60,3 59,1 59,1 60,5 61 61,5 59,9 58 62,4 73,2
Sajunga

Metai 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Salys

Estija 6,6 6,1 9,8 10,2 10,4 9,8 9,2 9,2 8,3
Italija 115,4 116,5 123,4 129 131,8 131,6 131,4 131,4 132,2
Latvija 46,9 43,3 41,9 39,4 40,9 36,8 40,3 40 35,9
Lietuva 36,2 37,2 39,8 38,8 40,5 42,6 39,9 39,4 34,2
Prancuzija 85,3 87,8 90,6 93,4 94,9 95,6 98 98,4 98,4
Vokietija 82,3 79,7 81,1 78,6 75,6 72 69,1 65,2 61,7
Europos Sajunga 79,1 82 85,5 87,5 88 86,5 85,8 83,6 81,9
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3 priedas. Europos Sajungos $aliy valstybés skolos aptarnavimo paliikany santykis su valstybés biudzZeto iSlaidomis, proc. 2000 — 2018 m.

(parengta autorés, remiantis Eurostat duomenimis)

Metai 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Salys

Estija 0,285 0,22 0,259 0,23 0,227 0,181 0,156 0,16 0,206 0,184
Italija 6,113 6,059 5,433 4,954 4,596 4,5 4,436 4,748 4,912 4,408
Latvija 1,735 1,508 1,302 1,236 0,899 0,767 0,698 0,661 0,655 1,236
Lietuva 0,935 0,913 0,716 0,734 0,698 0,515 0,427 0,354 0,549 1,514
Prancuzija 2,926 3,013 2,985 2,841 2,775 2,702 2,602 2,69 2,878 2,543
Vokietija 3,182 3,025 2,986 2,921 2,801 2,753 2,708 2,677 2,661 2,639
Europos 3,819 3,708 3,461 3,229 3,042 2,933 2,833 2,878 2,951 2,833
Sajunga

Metai 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Salys

Estija 0,087 0,092 0,106 0,074 0,067 0,056 0,034 0,033 0,032
Italija 4,278 4,649 5,161 4,829 4,58 4,113 3,906 3,76 3,663
Latvija 1,824 1,844 1,977 1,764 1,595 1,525 1,327 1,114 0,881
Lietuva 1,759 1,737 1,651 1,487 1,433 1,306 1,017 0,914 0,714
Prancuzija 2,527 2,706 2,618 2,308 2,16 1,993 1,839 1,735 1,712
Vokietija 2,459 2,494 2,312 1,831 1,61 1,41 1,206 1,056 0,948
Europos Sajunga 2,778 3,009 3,038 2,774 2,603 2,322 2,117 1,947 1,839
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4 priedas. Europos Sajungos $aliy Bendrojo vidaus produkto apimtys min. Eur 2000 — 2018 m.

(parengta autorés, remiantis IMF duomenimis)

2:'3;2' 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Estija 6,179.8 6,992.2 7,827.3 8,747.6 9,776.2 11,336.5 13,560.5 16,398.7 16,638.3 14,211.8
Italija 1,241,512.9 | 1,304,136.8 | 1,350,258.9 | 1,394,693.2 | 1,465,728.4 | 1,493,635.3 | 1,552,686.8 | 1,614,839.8 | 1,637,699.4 | 1,577,255.9
Latvija 8,605.6 9,343.4 10,139.9 10,463.7 11,658.7 13,715.6 17,255.9 22,676.8 24,397.2 18,807.4
Lietuva 12,491.3 13,681.4 15,173.0 16,668.7 18,237.4 21,002.4 24,079.2 29,040.7 32,696.3 26,934.8
Pranciizija | 1,478,585.0 | 1,538,200.0 | 1,587,829.0 | 1,630,666.0 | 1,704,019.0 | 1,765,905.0 | 1,848,151.0 | 1,941,360.0 | 1,992,380.0 | 1,936,422.0
Vokietija | 2,109,090.0 | 2,172,540.0 | 2,198,120.0 | 2,211,570.0 | 2,262,520.0 | 2,288,310.0 | 2,385,080.0 | 2,499,550.0 | 2,546,490.0 | 2,445,730.0
Metai

Salys 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Estija 14,863.1 16,829.2 18,050.7 19,033.4 20,180.0 20,782.2 21,693.6 23,775.8 26,035.9
Italija 1,611,279.4 | 1,648,755.8 | 1,624,358.7 | 1,612,751.3 | 1,627,405.6 | 1,655,355.0 | 1,695,590.1 | 1,736,601.8 | 1,765,421.4
Latvija 17,817.7 20,218.7 22,098.2 22,845.4 23,654.2 24,426.0 25,072.6 26,797.8 29,151.0
Lietuva 27,955.3 31,233.7 33,331.7 34,985.0 36,544.8 37,321.8 38,893.4 42,269.4 45,264.4
Pranciizija | 1,995,289.0 | 2,058,369.0 | 2,088,804.0 | 2,117,189.0 | 2,149,765.0 | 2,198,432.0 | 2,234,129.0 | 2,295,063.0 | 2,353,090.0
Vokietija 2,564,400.0 | 2,693,560.0 | 2,745,310.0 | 2,811,350.0 | 2,927,430.0 | 3,030,070.0 | 3,134,100.0 | 3,244,990.0 | 3,344,370.0
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5 priedas. Europos Sajungos $aliy pramonés produkcijos indeksas proc. 2000 — 2018 m.

(parengta autorés, remiantis Eurostat duomenimis)

2:'3;:' 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Estija 62,3 67,6 76,5 76,6 78,8 80,5 84,0 91,0 97,4 96,8
Italija 82,8 84,3 84,3 85,1 87,0 90,1 94,1 97,0 101,9 97,1
Latvija 57,9 58,6 58,8 60,8 65,8 71,0 78,2 90,8 101,5 97,2
Lietuva 69,6 67,6 65,7 65,4 69,2 77,3 82,9 88,7 104,8 90,7
Pranciizija 85,7 87,5 87,9 88,5 90,2 92,9 95,8 97,9 102,4 97,6
Vokietija 82,8 87,5 85,9 88,5 89,5 92,4 96,1 97,3 101,3 98,0
Metai

Salys 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Estija 93,2 97,4 99,6 103,7 102,1 107,3 106,5 102,9 105,6
Italija 97,1 101,8 105,4 104,2 105,6 103,0 101,0 100,4 103,7
Latvija 88,5 95,2 98,8 100,5 100,9 113,0 110,0 100,0 104,4
Lietuva 99,7 113,5 119,2 116,4 110,7 100,3 96,0 100,5 106,1
Pranciizija 96,4 100,7 103,1 103,1 101,7 103,8 101,5 100,1 102,5
Vokietija 95,6 99,6 101,3 101,1 100,5 100,0 98,8 100,7 102,6
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6 priedas. Europos Sajungos $aliy valstybeés skola min. Eur 2000 — 2018 m.

(parengta autorés, remiantis Eurostat duomenimis)

22:;2' 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Estija 315,6 333,4 4429 489,7 499,9 533,1 628,1 617,5 749,4 1023,1
Italija 1353522,0 | 1419963,5 | 1436096,8 | 1471273,3 | 1526321,4 | 1591537,0 | 1657310,1 | 1677375,7 | 1738314,9 | 1838882,7
Latvija 1011,0 1304,4 1251,5 1370,5 1561,7 1566,8 1647,7 1834,6 4392,4 6767,7
Lietuva 2912,1 3185,2 3365,7 3395,1 3404,5 3701,9 4151,9 4609,7 4762,1 7528,5
Pranciizija | 870626,0 | 897446,0 956794,0 | 1050356,0 | 1123615,0 | 1189919,0 | 1194106,0 | 1252867,0 | 1370326,0 | 1607983,0
Vokietija | 1245750,4 | 1258694,4 | 1312355,3 | 1400120,9 | 1470360,1 | 1541096,9 | 1590959,4 | 1599567,6 | 1668517,4 | 1785140,9
Metai

Salys 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Estija 981,9 1027,4 1762,5 1934,2 2129,9 2077,4 2216,3 2219,2 2174,2
Italija 1920305,1 | 1973121,3 2055061,0 2135820,8 2202818,6 2239303,8 | 2285254,1 | 2328697,2 2380305,7
Latvija 8414,2 8795,7 9178,3 8984,4 9668,5 8953,3 10091,6 10352,4 10600,6
Lietuva 10150,9 11629,2 13264,1 13550,8 14827,6 15941,3 15524,9 16630,4 15425,1
Prancizija | 1701122,0 | 1807957,0 1892540,0 1977734,0 2039884,0 2101255,0 | 2188481,0 | 2258656,0 2315266,0
Vokietija 2112594,8 | 2149488,6 2227418,8 2213008,7 2215168,4 2185113,2 | 2168989,3 | 21189634 2069007,1
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7 priedas. Europos Sajungos $aliy valstybés uZsienio skolos dalis min. Eur 2000 — 2018 m.

(parengta autorés, remiantis Eurostat duomenimis)

2:'3;2' 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Estija 208,0 193,0 226,0 249,0 253,0 248,0 302,0 219,0 234,0 382,0
Italija 459205,0 | 447037,0 463005,0 515304,0 | 530374,0 609220,0 | 658310,0 | 655030,0 | 666747,0 740962,0
Latvija 810,9 797,8 839,6 992,3 1230,1 1190,0 1156,8 1130,5 2291,0 5302,0
Lietuva 2132,0 2127,0 2043,0 2106,0 2142,0 2320,0 2960,0 3252,0 3232,0 5482,0
Pranciizija | 411169,0 | 435032,0 483994,0 536588,0 | 577937,0 616774,0 | 614603,0 | 646045,0 | 734228,0 840850,0
Vokietija 561135,0 | 581540,0 618822,0 663352,0 703152,0 786148,0 | 845010,0 | 891358,0 | 924968,0 | 1004040,0
Metai

Salys 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Estija 364,0 379,0 1091,0 1227,0 1373,0 1325,0 1289,0 1273,0 1240,0
Italija 725898,0 682906,0 646183,0 661458,0 719765,0 743544,0 728472,0 732067,0 681303,0
Latvija 6783,0 6929,0 7303,0 7215,0 7690,0 6426,0 7269,0 7382,0 7846,0
Lietuva 7662,0 8726,0 10045,0 9537,0 10816,0 11434,0 10763,0 12229,0 11179,0
Pranciizija 893873,0 979992,0 1029863,0 1100025,0 1154316,0 1160983,0 | 1095337,0 | 1076376,0 1097450,0
Vokietija 1147138,0 | 1246801,0 1301397,0 1303612,0 1333675,0 1246650,0 | 1144243,0 | 1033852,0 984786,0
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8 priedas. Europos Sajungos $aliy valstybés biudzeto islaidos min. Eur 2000 — 2018 m.

(parengta autorés, remiantis Eurostat duomenimis)

2:'3;2' 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Estija 22429 24427 2806,3 3061,7 3332,4 3824,5 4535,7 5532,5 6555,9 6479,8
Italija 577746,0 | 617372,0 630568,0 657939,0 | 680842,0 705620,0 | 742085,0 | 755481,0 | 783371,0 | 806150,0
Latvija 3204,4 3249,9 3559,5 3510,2 4043,4 4690,8 6219,7 7729,1 9203,3 8355,2
Lietuva 4920,9 5074,6 5332,9 5597,1 6207,3 7157,4 8261,7 10238,5 12454.,3 12090,6
Pranciizija | 763723,0 | 795531,0 838298,0 868664,0 | 902872,0 941123,0 | 977223,0 | 1020486,0 | 1061865,0 | 1106701,0
Vokietija | 1007254,0 | 1030137,0 | 1052274,0 | 1068281,0 | 1058667,0 | 1071405,0 | 1078898,0 | 1084748,0 | 1125536,0 | 1178850,0
Metali

Salys 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Estija 5936,9 6241,5 7031,5 7266,3 7571,1 8154,5 8564,6 9352,3 10180,9
Italija 804476,0 810766,0 821764,0 821721,0 827625,0 832927,0 830749,0 845054,0 854602,0
Latvija 8073,7 8152,7 8374,8 8611,9 8987,3 9240,1 9240,1 10186,0 11224,9
Lietuva 11881,4 13313,6 12072,2 12436,6 12693,1 13104,6 13294,5 14020,4 15412,3
Prancizija | 1134956,0 | 1158670,0 1192859,0 1211621,0 1229958,0 1248656,0 | 1264297,0 | 1293953,0 1318613,0
Vokietija 1234544,0 | 1218524,0 1233138,0 1263544,0 1296940,0 1334518,0 | 1388482,0 | 1441419,0 1490498,0
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9 priedas. Europos Sajungos $aliy vartotoju kainy indeksas proc. 2000 — 2018 m.

(parengta autorés, remiantis Eurostat duomenimis)

2/:3;2' 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Estija 58,22 61,50 63,71 64,59 66,55 69,29 72,37 77,25 85,45 85,62
Italija 74,20 75,90 77,90 80,10 81,90 83,70 85,60 87,30 90,40 91,10
Latvija 55,18 56,58 57,69 59,39 63,06 67,40 71,83 79,08 91,14 94,11
Lietuva 68,68 69,74 69,98 69,22 70,02 71,89 74,59 78,93 87,69 91,34
Pranciizija 78,23 79,62 81,16 82,93 84,86 86,47 88,10 89,52 92,34 92,44
Vokietija 78,90 80,40 81,50 82,40 83,80 85,50 87,00 89,00 91,40 91,60
Metai

Salys 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Estija 87,96 92,43 96,33 99,46 99,93 100,00 100,80 104,48 108,05
Italija 92,60 95,30 98,40 99,70 99,90 100,00 99,90 101,30 102,50
Latvija 92,96 96,88 99,09 99,11 99,79 100,00 100,10 103,00 105,63
Lietuva 92,43 96,24 99,28 100,44 100,68 100,00 100,68 104,42 107,07
Pranciizija 94,05 96,20 98,33 99,31 99,91 100,00 100,31 101,47 103,60
Vokietija 92,70 95,00 97,00 98,60 99,30 100,00 100,40 102,10 104,00
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10 priedas. Europos Sajungos saliy nedarbo lygis proc. 2000 — 2018 m.

(parengta autorés, remiantis Eurostat duomenimis)

2/:3;2' 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Estija 9,30 8,20 7,00 6,60 6,50 5,10 3,90 3,00 3,70 9,00
Italija 5,60 5,10 4,90 4,70 4,40 4,20 3,70 3,30 3,70 4,20
Latvija 8,60 8,30 7,70 7,20 7,30 6,20 4,50 4,00 5,20 11,50
Lietuva 10,40 10,90 8,60 7,80 6,70 5,10 3,50 2,60 3,60 8,60
Pranciizija 9,10 8,10 7,80 5,30 5,50 5,50 5,00 4,60 5,70 5,80
Vokietija 5,00 5,00 5,50 6,20 6,80 7,20 6,60 5,60 4,90 5,10
Metai

Salys 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Estija 11,10 8,30 6,80 5,90 5,00 4,30 4,80 4,10 3,90

Italija 4,60 4,60 5,90 6,70 7,10 6,70 6,60 6,40 6,10

Latvija 12,60 10,40 9,90 7,80 7,20 6,70 6,60 6,00 5,20

Lietuva 11,10 9,80 8,60 7,60 7,10 6,10 5,30 4,80 4,30

Pranciizija 5,80 5,80 6,10 6,50 6,40 6,50 6,30 5,80 5,60

Vokietija 4,60 3,90 3,60 3,60 3,40 3,20 2,90 2,60 2,40
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11 priedas. Europos Sajungos $aliy investicijy dalis nuo BVP proc. 2000 — 2018 m.

(parengta autorés, remiantis Eurostat duomenimis)

2/:3;2' 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Estija 26,65 27,41 30,54 32,75 31,73 32,88 36,82 36,40 31,09 22,55
Italija 20,73 20,72 21,36 20,88 20,96 21,28 21,58 21,66 21,28 20,11
Latvija 25,06 27,21 24,37 24,77 28,76 31,19 34,07 36,38 32,04 22,36
Lietuva 19,13 20,52 20,69 21,54 22,90 23,38 25,93 28,58 26,04 17,86
Pranciizija 21,51 21,51 20,95 21,03 21,36 21,80 22,45 23,18 23,60 22,07
Vokietija 23,11 21,78 20,12 19,52 19,09 19,08 19,80 20,06 20,30 19,27
Metai

Salys 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Estija 21,06 26,22 28,50 27,72 25,58 24,32 23,30 24,81 23,86
Italija 20,02 19,71 18,31 17,20 16,72 16,94 17,17 17,48 17,84
Latvija 19,18 22,01 25,27 23,14 22,57 21,97 19,54 20,73 22,48
Lietuva 16,91 18,51 17,36 18,45 18,89 19,62 19,86 19,99 20,55
Pranciizija 22,11 22,42 22,46 22,04 21,82 21,50 21,82 22,48 22,86
Vokietija 19,54 20,37 20,32 19,90 20,04 20,00 20,31 20,52 21,16
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12 priedas. Estijos atlikta valstybés skolos ir pasirinkty kintamyjy analizé 2000 — 2018 m.

(parengta autorés, remiantis SPSS programos analize)

Modelio trumpa analizé (y = BVP, X = valstybés skola)

Daugialypés | Determinacijos Poky¢io statistika Durbino | Kuko | Koreliacija
koreliacijos | koef. F p reik§mé | — Vatsono | matas
koef. statistika testas
0,911 0,829 82,57 0,000 1,630 0,580 |-0,911
Koeficientas | Gauta reik§mé | Stjudento kriterijaus | Stjudento VIF
reikSmeé kriterijaus p
reik§meé
al 7127,94 6,634 0,000
bl -7,108 9,087 0,000 1,000
Modelio trumpa analizé (y = PPI, x = valstybés skola)
Daugialypés | Determinacijos Pokycio statistika Durbino | Kuko | Koreliacija
koreliacijos | koef. F p reik§mé | — Vatsono | matas
koef. statistika testas
0,872 0,761 54,183 0,000 1,746 0,054 |-0,872
Koeficientas | Gauta reik§mé | Stjudento kriterijaus | Stjudento VIF
reik§meé kriterijaus p
reikSmé
al 72,194 23,936 0,000
bl -0,016 7,361 0,000 1,000

Modelio trumpa analizé (y = valstybés biudzZeto iSlaidos, x = valstybés skola)

Daugialypés | Determinacijos Pokycio statistika Durbino | Kuko | Koreliacija
koreliacijos | koef. F p reik§mé | — Vatsono | matas
koef. statistika testas
0,920 0,846 93,569 0,000 1,943 0,057 0,920
Koeficientas | Gauta reik§mé | Stjudento kriterijaus | Stjudento VIF
reik§mé kriterijaus p
reikSmé
al 2373,497 5,610 0,000
bl 2,980 9,673 0,000 1,000




12 priedas. Estijos atlikta valstybés skolos ir pasirinkty kintamyjy analizé 2000 — 2018 m.

(tesinys)

(parengta autorés, remiantis SPSS programos analize)

Modelio trumpa analizé (y = VKI, x = valstybés skola)

Daugialypés | Determinacijos Poky¢io statistika Durbino | Kuko | Koreliacija
koreliacijos | koef. F p reik§mé | — Vatsono | matas
koef. statistika testas
0,941 0,886 132,659 0,000 1,553 0,046 | 0,941
Koeficientas | Gauta reik§mé | Stjudento kriterijaus | Stjudento VIF
reik§meé kriterijaus p
reik§meé
al 59,525 23,884 0,000
bl 0,021 11,518 0,000 1,000
Modelio trumpa analizé (y = nedarbo lygis, x = valstybés skola)
Daugialypés | Determinacijos Poky¢io statistika Durbino | Kuko | Koreliacija
koreliacijos | koef. F p reik§mé | — Vatsono | matas
koef. statistika testas
0,364 0,132 2,596 0,126 0,675 0,048 |-0,364
Koeficientas | Gauta reik§mé | Stjudento kriterijaus | Stjudento VIF
reik§meé kriterijaus p
reikSmé
al 7,410 7,929 0,000
bl -0,010 -1,611 0,126 1,000
Modelio trumpa analizé (y = investicijy dalis nuo BVP, x = valstybés skola)
Daugialypés | Determinacijos Pokycio statistika Durbino | Kuko | Koreliacija
koreliacijos | koef. F p reik§mé | — Vatsono | matas
koef. statistika testas
0,576 0,532 8,452 0,010 1,729 0,052 |-0,576
Koeficientas | Gauta reik§mé | Stjudento kriterijaus | Stjudento VIF
reik§meé kriterijaus p
reikSmeé
al 32,237 19,303 0,000
bl -0,040 -2,907 0,010 1,000
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13 priedas. Italijos atlikta valstybés skolos ir pasirinkty kintamyjy analizé 2000 — 2018 m.

(parengta autorés, remiantis SPSS programos analize)

Modelio trumpa analizé (y = BVP, x = valstybés skola)

Daugialypés | Determinacijos Poky¢io statistika Durbino | Kuko | Koreliacija
koreliacijos | koef. F p reik§mé | — Vatsono | matas
koef. statistika testas
0,895 0,800 68,184 0,000 1,933 0,060 |-0,895
Koeficientas | Gauta reik§mé | Stjudento kriterijaus | Stjudento VIF
reikSmeé kriterijaus p
reik§mé
al 8489,512 9,733 0,000
bl -0,382 8,257 0,000 1,000
Modelio trumpa analizé (y = PPI, x = valstybés skola)
Daugialypés | Determinacijos Pokycio statistika Durbino | Kuko | Koreliacija
koreliacijos | koef. F p reik§mé | — Vatsono | matas
koef. statistika testas
0,929 0,890 64,490 1 1,548 0,058 | 0,929
Koeficientas | Gauta reik§mé | Stjudento kriterijaus | Stjudento VIF
reik§meé kriterijaus p
reikSmé
al 57,511 11,779 0,000
bl 2,081 8,031 0,000 1,000
Modelio trumpa analizé (y = valstybés biudzZeto iSlaidos, x = valstybés skola)
Daugialypés | Determinacijos Pokycio statistika Durbino | Kuko | Koreliacija
koreliacijos | koef. F p reik§mé | — Vatsono | matas
koef. statistika testas
0,890 0,862 106,616 0,000 1,617 0,064 | 0,890
Koeficientas | Gauta reik§mé | Stjudento kriterijaus | Stjudento VIF
reik§meé kriterijaus p
reikSmeé
al 3214,682 7,479 0,000
bl 0,236 10,325 0,000 1,000
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13 priedas. Italijos atlikta valstybés skolos ir pasirinkty kintamyjy analizé 2000 — 2018 m.

(tesinys)

(parengta autorés, remiantis SPSS programos analize)

Modelio trumpa analizé (y = VKI, X = valstybés skola)

Daugialypés | Determinacijos Poky¢cio statistika Durbino | Kuko | Koreliacija
koreliacijos | koef. F p reik§mé | — Vatsono | matas
koef. statistika testas
0,982 0,965 46,446 0,000 1,364 0,982
Koeficientas | Gauta reik§mé | Stjudento kriterijaus | Stjudento VIF
reik§meé kriterijaus p
reik§me
al 40,292 17,054 0,000
bl 2,703 21,551 0,000 1,000
Modelio trumpa analizé (y = nedarbo lygis, x = valstybés skola)
Daugialypés | Determinacijos Pokycio statistika Durbino | Kuko | Koreliacija
koreliacijos | koef. F p reik§mé | — Vatsono | matas
koef. statistika testas
0,669 0,547 13,755 0,002 1,582 0,669
Koeficientas | Gauta reik§mé | Stjudento kriterijaus | Stjudento VIF
reik§meé kriterijaus p
reikSmé
al 0,941 2,809 0,000
bl 2,289 3,709 0,002 1,000
Modelio trumpa analizé (y = investicijy dalis nuo BVP, x = valstybés skola)
Daugialypés | Determinacijos Pokycio statistika Durbino | Kuko | Koreliacija
koreliacijos | koef. F p reik§mé | — Vatsono | matas
koef. statistika testas
0,892 0,796 66,229 0,000 1,931 -0,892
Koeficientas | Gauta reik§mé | Stjudento kriterijaus | Stjudento VIF
reik§mé kriterijaus p
reikSmeé
al 28,358 25,865 0,000
bl -4,736 -8,138 0,000 1,000
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14 priedas. Latvijos atlikta valstybés skolos ir pasirinkty kintamyjy analizé 2000 — 2018

m.

(parengta autorés, remiantis SPSS programos analize)

Daugialypés | Determinacijos Poky¢cio statistika Durbino | Kuko | Koreliacija
koreliacijos | koef. F p reik§mé | — Vatsono | matas
koef. statistika testas
0,821 0,774 35,167 0,000 1,613 0,060 |-0,821
Koeficientas | Gauta reik§mé | Stjudento kriterijaus | Stjudento VIF
reikSmeé kriterijaus p
reik§meé
al 1122,710 7,186 0,000
bl -1,353 5.930 0,000 1,000
Modelio trumpa analizé (y = PPI, x = valstybés skola)
Daugialypés | Determinacijos Pokycio statistika Durbino | Kuko | Koreliacija
koreliacijos | koef. F p reik§mé | — Vatsono | matas
koef. statistika testas
0,866 0,751 51,198 0,000 1,705 0,053 |-0,866
Koeficientas | Gauta reik§mé | Stjudento kriterijaus | Stjudento VIF
reik§meé kriterijaus p
reikSmé
al 63,227 15,804 0,000
bl -0,004 7,155 0,000 1,000
Modelio trumpa analizé (y = valstybés biudZeto iSlaidos, x = valstybés skola)
Daugialypés | Determinacijos Pokycio statistika Durbino | Kuko | Koreliacija
koreliacijos | koef. F p reik§mé | — Vatsono | matas
koef. statistika testas
0,877 0,770 56,792 0,000 1,940 0,054 10,877
Koeficientas | Gauta reik§mé | Stjudento kriterijaus | Stjudento VIF
reik§meé kriterijaus p
reikSmeé
al 3850,369 7,284 0,000
bl 0,582 7,536 0,000 1,000
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14 priedas. Latvijos atlikta valstybés skoloes ir pasirinkty kintamyjy analizé 2000 — 2018

m. (tesinys)

(parengta autorés, remiantis SPSS programos analize)

Modelio trumpa analizé (y = VKI, X = valstybés skola)

Daugialypés | Determinacijos Poky¢cio statistika Durbino | Kuko | Koreliacija
koreliacijos | koef. F p reik§mé | — Vatsono | matas
koef. statistika testas
0,949 0,900 53,766 0,000 1,441 0,075 0,949
Koeficientas | Gauta reik§mé | Stjudento kriterijaus | Stjudento VIF
reik§meé kriterijaus p
reikSmeé
al 58,410 23,640 0,000
bl 0,004 12,400 0,000 1,000
Modelio trumpa analizé (y = nedarbo lygis, x = valstybés skola)
Daugialypés | Determinacijos Pokycio statistika Durbino | Kuko | Koreliacija
koreliacijos | koef. F p reik§mé | — Vatsono | matas
koef. statistika testas
0,227 0,051 0,922 0,350 0,595 0,055 |0,227
Koeficientas | Gauta reik§mé | Stjudento kriterijaus | Stjudento VIF
reik§meé kriterijaus p
reikSmé
al 6,769 7,156 0,000
bl 0,000 0,960 0,350 1,000
Modelio trumpa analizé (y = investicijy dalis nuo BVP, x = valstybés skola)
Daugialypés | Determinacijos Pokycio statistika Durbino | Kuko | Koreliacija
koreliacijos | koef. F p reik§mé | — Vatsono | matas
koef. statistika testas
0,702 0,493 16,544 0,001 1,698 0,076 | -0,702
Koeficientas | Gauta reik§mé | Stjudento kriterijaus | Stjudento VIF
reik§mé kriterijaus p
reikSmeé
al 30,416 20,540 0,000
bl -0,001 -4,067 0,001 1,000
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15 priedas. Lietuvos atlikta valstybés skolos ir pasirinkty kintamuyjy analizé 2000 — 2018

m.

(parengta autorés, remiantis SPSS programos analize)

Modelio trumpa analizé (y = BVP, X = valstybés skola)

Daugialypés | Determinacijos Poky¢io statistika Durbino | Kuko | Koreliacija
koreliacijos | koef. F p reik§mé | — Vatsono | matas
koef. statistika testas
0,897 0,804 69,628 0,000 1571 0,055 |-0,897
Koeficientas | Gauta reik§mé | Stjudento kriterijaus | Stjudento VIF
reik§meé kriterijaus p
reik§meé
al 1370,773 6,731 0,000
bl -1,651 8,344 0,000 1,000
Modelio trumpa analizé (y = PPI, x = valstybés skola)
Daugialypés | Determinacijos Poky¢cio statistika Durbino | Kuko | Koreliacija
koreliacijos | koef. F p reik§mé | — Vatsono | matas
koef. statistika testas
0,799 0,738 30,002 0,000 1,595 0,059 |-0,799
Koeficientas | Gauta reik§mé | Stjudento kriterijaus | Stjudento VIF
reik§meé kriterijaus p
reikSmé
al 67,873 13,345 0,000
bl -0,003 5,477 0,000 1,000
Modelio trumpa analizé (y = valstybés biudzZeto iSlaidos, x = valstybés skola)
Daugialypés | Determinacijos Pokycio statistika Durbino | Kuko | Koreliacija
koreliacijos | koef. F p reik§mé | — Vatsono | matas
koef. statistika testas
0,864 0,747 50,114 0,000 1,552 0,054 | 0,864
Koeficientas | Gauta reik§mé | Stjudento kriterijaus | Stjudento VIF
reik§meé kriterijaus p
reikSmeé
al 5319,240 6,504 0,000
bl 0,563 7,079 0,000 1,000
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15 priedas. Lietuvos atlikta valstybés skolos ir pasirinkty kintamyjy analizé 2000 — 2018

m. (tesinys)

(parengta autorés, remiantis SPSS programos analize)

Modelio trumpa analizé (y = VKI, X = valstybés skola)

Daugialypés | Determinacijos Poky¢cio statistika Durbino | Kuko | Koreliacija
koreliacijos | koef. F p reik§mé | — Vatsono | matas
koef. statistika testas
0,956 0,915 28,396 0,000 1,592 0,075 | 0,956
Koeficientas | Gauta reik§mé | Stjudento kriterijaus | Stjudento VIF
reik§meé kriterijaus p
reikSmeé
al 64,648 33,530 0,000
bl 0,003 13,505 0,000 1,000
Modelio trumpa analizé (y = nedarbo lygis, x = valstybés skola)
Daugialypés | Determinacijos Poky¢io statistika Durbino | Kuko | Koreliacija
koreliacijos | koef. F p reik§mé | — Vatsono | matas
koef. statistika testas
0,103 0,011 0,181 0,676 0,440 0,048 |-0,103
Koeficientas | Gauta reik§mé | Stjudento kriterijaus | Stjudento VIF
reik§meé kriterijaus p
reikSmé
al 7,412 6,186 0,000
bl -4,956 -0,426 0,676 1,000
Modelio trumpa analizé (y = investicijy dalis nuo BVP, x = valstybés skola)
Daugialypés | Determinacijos Pokycio statistika Durbino | Kuko | Koreliacija
koreliacijos | koef. F p reik§mé | — Vatsono | matas
koef. statistika testas
0,626 0,727 6,517 0,000 1,672 0,065 |-0,626
Koeficientas | Gauta reik§mé | Stjudento kriterijaus | Stjudento VIF
reik§mé kriterijaus p
reikSmeé
al 23,611 18,953 0,000
bl -0,001 -2,553 0,021 1,000
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16 priedas. Prancizijos atlikta valstybés skolos ir pasirinkty kintamyjy analizé 2000 —

2018 m.

(parengta autorés, remiantis SPSS programos analize)

Modelio trumpa analizé (y = BVP, X = valstybés skola)

Daugialypés | Determinacijos Poky¢io statistika Durbino | Kuko | Koreliacija
koreliacijos | koef. F p reik§mé | — Vatsono | matas
koef. statistika testas
0,966 0,934 34,153 0,000 1,591 0,052 | -0,966
Koeficientas | Gauta reik§mé | Stjudento kriterijaus | Stjudento VIF
reik§meé kriterijaus p
reik§meé
al 1139,864 21,025 0,000
bl -0,512 15,503 0,000 1,000
Modelio trumpa analizé (y = PPI, x = valstybés skola)
Daugialypés | Determinacijos Poky¢cio statistika Durbino | Kuko | Koreliacija
koreliacijos | koef. F p reik§mé | — Vatsono | matas
koef. statistika testas
0,869 0,755 52,526 0,000 1,746 0,053 | 0,869
Koeficientas | Gauta reik§mé | Stjudento kriterijaus | Stjudento VIF
reik§meé kriterijaus p
reikSmé
al 79,950 3,281 0,000
bl 1,075 7,247 0,000 1,000
Modelio trumpa analizé (y = valstybés biudzZeto iSlaidos, x = valstybés skola)
Daugialypés | Determinacijos Poky¢io statistika Durbino | Kuko | Koreliacija
koreliacijos | koef. F p reik§mé | — Vatsono | matas
koef. statistika testas
0,985 0,970 55,078 0,000 1,530 0,061 | 0,985
Koeficientas | Gauta reik§mé | Stjudento kriterijaus | Stjudento VIF
reik§meé kriterijaus p
reikSmeé
al 5163,290 7,284 0,000
bl 0,353 7,536 0,000 1,000
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16 priedas. Pranciizijos atlikta valstybés skolos ir pasirinkty kintamyjy analizé 2000 —
2018 m. (tesinys)

(parengta autorés, remiantis SPSS programos analize)

Modelio trumpa analizé (y = VKI, X = valstybés skola)

Daugialypés | Determinacijos Poky¢cio statistika Durbino | Kuko | Koreliacija
koreliacijos | koef. F p reik§mé | — Vatsono | matas
koef. statistika testas
0,982 0,964 56,675 0,000 1,567 0,085 |0,982
Koeficientas | Gauta reik§mé | Stjudento kriterijaus | Stjudento VIF
reik§meé kriterijaus p
reikSmeé
al 67,025 54,689 0,000
bl 1,595 21,370 0,000 1,000
Modelio trumpa analizé (y = nedarbo lygis, x = valstybés skola)
Daugialypés | Determinacijos Pokycio statistika Durbino | Kuko | Koreliacija
koreliacijos | koef. F p reik§mé | — Vatsono | matas
koef. statistika testas
0,269 0,073 1,331 0,265 0,469 0,141 | -0,269
Koeficientas | Gauta reik§mé | Stjudento kriterijaus | Stjudento VIF
reik§meé kriterijaus p
reikSmé
al 7,102 8,383 0,000
bl -5,955 -1,154 0,265 1,000
Modelio trumpa analizé (y = investicijy dalis nuo BVP, x = valstybés skola)
Daugialypés | Determinacijos Pokycio statistika Durbino | Kuko | Koreliacija
koreliacijos | koef. F p reik§mé | — Vatsono | matas
koef. statistika testas
0,337 0,114 2,182 0,158 0,695 0,061 |0,337
Koeficientas | Gauta reik§mé | Stjudento kriterijaus | Stjudento VIF
reik§mé kriterijaus p
reikSmeé
al 21,311 40,607 0,000
bl 4,722 1,477 0,158 1,000
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17 priedas. Vokietijos atlikta valstybés skolos ir pasirinkty kintamyjuy analizé 2000 —

2018 m.

(parengta autorés, remiantis SPSS programos analize)

Modelio trumpa analizé (y = BVP, X = valstybés skola)

Daugialypés | Determinacijos Poky¢io statistika Durbino | Kuko | Koreliacija
koreliacijos | koef. F p reik§mé | — Vatsono | matas
koef. statistika testas
0,856 0,734 46,795 0,000 1,821 0,060 |-0,856
Koeficientas | Gauta reik§mé | Stjudento kriterijaus | Stjudento VIF
reik§meé kriterijaus p
reik§meé
al 1010,627 7,186 0,000
bl -0,886 6,841 0,000 1,000
Modelio trumpa analizé (y = PPI, x = valstybés skola)
Daugialypés | Determinacijos Poky¢cio statistika Durbino | Kuko | Koreliacija
koreliacijos | koef. F p reik§mé | — Vatsono | matas
koef. statistika testas
0,863 0,745 49,665 0,000 1,892 0,053 |-0,863
Koeficientas | Gauta reik§mé | Stjudento kriterijaus | Stjudento VIF
reik§meé kriterijaus p
reik§meé
al 70,125 18,902 0,000
bl -1,419 7,047 0,000 1,000
Modelio trumpa analizé (y = valstybés biudzZeto iSlaidos, x = valstybés skola)
Daugialypés | Determinacijos Pokycio statistika Durbino | Kuko | Koreliacija
koreliacijos | koef. F p reik§mé | — Vatsono | matas
koef. statistika testas
0,855 0,820 46,239 0,000 2,280 0,051 | 0,855
Koeficientas | Gauta reik§mé | Stjudento kriterijaus | Stjudento VIF
reik§meé kriterijaus p
reikSmeé
al 5819,668 6,356 0,000
bl 0,338 6,800 0,000 1,000
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17 priedas. Vokietijos atlikta valstybés skolos ir pasirinkty kintamyjy analizé 2000 — 2018

m. (tesinys)

(parengta autorés, remiantis SPSS programos analize)

Modelio trumpa analizé (y = VKI, X = valstybés skola)

Daugialypés | Determinacijos Poky¢io statistika Durbino | Kuko | Koreliacija
koreliacijos | koef. F p reik§mé | — Vatsono | matas
koef. statistika testas
0,940 0,884 30,161 0,000 1,502 0,080 | 0,940
Koeficientas | Gauta reik§mé | Stjudento kriterijaus | Stjudento VIF
reik§meé kriterijaus p
reikSmeé
al 54,818 16,668 0,000
bl 2,036 11,409 0,000 1,000
Modelio trumpa analizé (y = nedarbo lygis, x = valstybés skola)
Daugialypés | Determinacijos Pokycio statistika Durbino | Kuko | Koreliacija
koreliacijos | koef. F p reik§mé | — Vatsono | matas
koef. statistika testas
0,777 0,604 25,947 0,000 1,530 0,083 |-0,777
Koeficientas | Gauta reik§mé | Stjudento kriterijaus | Stjudento VIF
reik§meé kriterijaus p
reikSmé
al 10,153 9,194 0,000
bl -3,053 -5,094 0,000 1,000
Modelio trumpa analizé (y = investicijy dalis nuo BVP, x = valstybés skola)
Daugialypés | Determinacijos Pokycio statistika Durbino | Kuko | Koreliacija
koreliacijos | koef. F p reik§mé | — Vatsono | matas
koef. statistika testas
0,211 0,045 0,792 0,386 0,512 0,216 |-0,211
Koeficientas | Gauta reik§mé | Stjudento kriterijaus | Stjudento VIF
reik§mé kriterijaus p
reikSmeé
al 21,213 18,744 0,000
bl -5,466 -0,890 0,386 1,000
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