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IVADAS

Per pastaruosius deSimtmecius, kapitalo srauty judéjimas tarp valstybiy augo sparciais tempais.
Viena i§ labiausiai populiariy kapitalo formy yra tiesioginés uzsienio investicijos (toliau — TUI). Bitent
TUI tarnauja kaip ypac svarbus valstybés ekonominio vystymosi veiksnys — nemaza dalis mokslininky
pripazjsta, jog investicijos i§ uzsienio skatina Salies ekonoming plétrg ir augima, padeda integruotis j
pasauling ekonomikg ar tarpvalstybinius rySius. Daugelyje pasaulio $aliy investicijos i§ uZsienio
vertinamos labai palankiai, TUI ilgus metus buvo ir yra laikomos salies produktyvuma didinanciu, bei
ekonominj augimg skatinan¢iu veiksniu. Kartu su investicijomis i§ uzsienio yra pritraukiamos naujos
technologijos, inovatyviis valdymo metodai, didéja bendradarbiavimas su uzsienio rinkomis. Pasaulyje
nuolat vyksta kova dél investicijy, nes biitent investicijos yra ilgalaikio ir efektyvaus Salies ekonomikos
augimo garantas. Kadangi TUI nauda yra labai jvairiapusé, Salys, o tarp jy ir Baltijos Salys visokeriopai
stengiasi pritraukti uzsienio investicijy, bando iSrySkinti Salies privalumus, bei neretai taiko paskatas
uzsienio investuotojams.

Temos aktualumas: Baltijos salys — Lietuva, Latvija ir Estija, jsiktirusios prie Baltijos jiros, nuo
seno laikomos regionu ir yra traktuojamos kaip turin¢ios panaSias istorines, politines ir kultiirines
sgsajas. Baltijos valstybés yra panaSios savo ekonomikos iSsivystymo lygiu, politine bei socialine
padétimi. Baltijos salims TUI pritraukimas islicka svarbiu procesu, kuris reikalauja daug démesio ir
pastangy, kuriuo siekiama didinti Salies konkurencinguma ir patrauklumg uZzsienio $aliy tarpe, TUI
pritraukimas padeda didinanti Salies bendrajj vidaus produkta (toliau - BVP) ir sukuria patrauklig
investicing aplinkg ar naujas darbo vietas. Esamame kontekste tampa svarbu iSsiaiskinti kas lemia TUI
tendencijas Siandieninése Baltijos Salyse, kad biity galima identifikuoti sritis, kurias privalu tobulinti,
kad Baltijos Salys tapty patrauklesnés uzsienio investuotojams. Tyrime iskelta problema yra aktuali
vertinant dabartinj Lietuvos ekonominj ir socialinj kontekstg, kadangi didesnis pritraukty TUI kiekis
gali padidinti 8$aliy produktyvumg bei ekonominj augimg. Bitent todél ir yra svarbu identifikuoti
veiksnius, lemiancius TUI plétra bei jy kitimo tendencijas. Akcentuojant neabejoting TUI poveikj Salies
ekonominei gerovei, yra aktualu iSsamiau iSanalizuoti jy srautus bei kryptis, poveikj
makroekonominiams $aliy rodikliams ir panasumus ar skirtumus Baltijos Salyse. Mokslingje
literatiiroje daugiausiai yra analizuojami makroekonominiai veiksniai salygojantys TUI srautus j $alj.
Siuos veiksnius ir jy rysius su TUI Lietuvoje ir pasaulyje analizavo daugelis autoriy: M. Uddin ir kt.,
(2019); C. Goldberg (2012, 2018); R. Alvarado ir P. Ponce (2017); G. LukoSevi¢iaté, R. Martinkuté —
Kiauliené (2016); J. Villaverde ir A. Maza (2015); B. Dauti, (2015); S. lamsiraroj ir H. Doucouliagos



(2015); I. Pekarskiené ir D. Laskiené (2012); J. C. Anyanwu (2012); J. Stankevi¢iené, A. Lakstutiené
(2012); S. K. Kahai (2011); S. Adams (2009); L. Seckuté, V. Tvaronavic¢ius (2007).

Moksliné problema: TUI jtaka Baltijos Saliy ekonominei raidai. Daznai Baltijos Salys yra
vertinamos kaip vienas regionas ir potencialiis uzsienio investuotojai nezino, kKuo skiriasi investavimo j
tam tikrg $alj salygos. Norint atskleisti Baltijos Saliy panasumus bei skirtumus, analizei buvo pasirinkti
Lietuvos, Latvijos ir Estijos TUI srautai 2012-2018 metais. Sis laikotarpis pasirinktas, todél kad jam
budingas ekonominis pakilimas, atsigavimas po pasaulinés finansy krizés ir pastovus Baltijos Saliy
ekonominiy rodikliy augimas.

Darbo objektas: tiesioginés uzsienio investicijos Baltijos salyse.

Darbo tikslas: jvertinti tiesioginiy uzsienio investicijy poveikj Baltijos Saliy ekonomikoms.

Darbo tikslui pasiekti iskelti uzdaviniai:

1. Atlikti veiksniy, lemian¢iy TUI pritraukima j $alj, teorine palyginamaja analize.

2. Palyginti Baltijos $aliy ekonomines i§sivystymo salygas.

3. IZanalizuoti tiesioginiy uZsienio investicijy dinamikg Lietuvoje, Latvijoje ir Estijoje.

4. Koreliacinés regresinés analizés biidu nustatyti reik§mingus veiksnius lemianc¢ius TUI apimtis

Baltijos valstybése.

Igyvendinus iSkeltus darbo uzdavinius, bus pateiktos iSvados bei rekomendacijos, kurios leis
aiSkiau suprasti, kas daro didziausig jtakg TUI pritraukimui ir kodél Baltijos Salys pritraukia bei
sukaupia tiesiogines uzsienio investicijas skirtingu mastu.

Darbo struktiira: pirmiausia, teorinés analizés dalyje bus apzvelgti ir apraSyti jvairiy uzsienio ir
Lietuvos autoriy jau atlikti tyrimai apie TUI ir jy daromg jtakg Salims. Bus iSskirti ir iSanalizuoti
veiksniai, lemiantys TUI pritraukimg j $alj, TUI atneSama nauda ir neigiami aspektai. Antra dalis skirta
statistinei analizei, t.y. bus iSanalizuoti pagrindiniai Baltijos Saliy makroekonominiai rodikliai
pasirinktu laikotarpiu, véliau Sios analizés veiksniai bus panaudoti tiriamojoje darbo dalyje. Taip pat
antroje dalyje analizuojami Baltijos Saliy TUI rezultatai, palyginami tarpusavyje. Tre€ioje dalyje bus
atliktas tyrimas, kurio tikslas - issiaiskinti kurie biitent veiksniai turi stipriausig rysj su TUI Baltijos
Salyse.

Darbo metodai: duomeny rinkimas ir analizé, sisteminé lyginamoji mokslinés literatiiros
analizé, grafinis duomeny vaizdavimas, koreliaciné ir regresiné duomeny analizé. Duomeny $altiniai —
Europos Sajungos statistikos tarnyba - EUROSTAT, Lietuvos statistikos departamentas, Estijos (Bank
of Estonia) ir Latvijos (Bank of Latvia) banky duomeny bazés. Duomenys naudojami uz 2012 — 2018

mety laikotarpi, kadangi ne visi 2019 mety duomenys buvo prieinami darbo raSymo metu.



1. TIESIOGINIU UZSIENIO INVESTICIJU TEORINE ANALIZE

Norint pagristi, jog TUIl yra neatsiejamas ekonominis reiskinys Siuolaikiniame pasaulyje,
gerinantis ne tik saliy ekonoming padétj, bet ir skatinantis augimag veiksnys, teorinéje darbo dalyje yra
apzvelgiama moksliné literatiira, atskleidziami kity autoriy tyrimy rezultatai apie svarbiausius
veiksnius, jtakojan¢ius investicijas, TUI poveikj investicijas priimanc¢iai Saliai. Pirmiausia, yra
pateikiama investicijy savoka, kaip ji yra interpretuojama jvairiy autoriy, aiSkinama, kodél Sis reiskinys
yra toks svarbus $iuolaikinei pasaulio integracijai. Sioje dalyje taip pat yra i$skiriamas ir apibidinamas
TUI poveikis investicijas priimanciai valstybei. Galiausiai, teoriniu aspektu iSanalizuoti tiesioginiy

uzsienio investicijy pritraukimg lemiantys veiksniai.

1.1 Tiesioginiy uzsienio investicijy apibrézimas ir formos

Tiesioginiy uzsienio investicijy (toliau TUI) samprata savo darbuose nagrinéjo daugybé uzsienio
bei lietuviy autoriy. Buty sunku iSskirti vieng tiksly apibrézimg kas yra TUI. Jungtiniy Tauty prekybos
ir plétros konferencijos ataskaitoje tiesioginés uzsienio investicijos apibiidinamos kaip investicijos,
pritrauktos siekiant jgyti ilgalaikiy interesy jmonése veikian¢iuose ne investuotoje ekonomikoje
(UNCTAD, 2012). Pagal Ekonominio bendradarbiavimo ir plétros organizacijos (EBPO)
rekomendacijas, TUI apibréziamos kaip vienos Salies ar jmonés rezidentés (tiesioginis investuotojas)
investavimas ] uzsienyje esan¢ig jmone (tiesioginio investavimo jmon¢), siekiant uzmegzti ilgalaikius
santykius, bei gauti abipusés naudos. EBPO gairése uzsienio investicijoms taip pat btdinga tai, kad
investuotojui priklauso 10 ar daugiau procenty paprastyjy akcijy ar balsavimo teisiy, o tai laikoma
tiesioginémis uzsienio investicijomis (EBPO, 2013). Tai tokia investicija, kurios déka yra plétojami
ilgalaikiai ekonominiai santykiai ir interesai tarp tiesioginio uZsienio investuotojo ir privataus kapitalo
jmonés (Navoi, 2008). Tai tiesioginiai kapitalo srautai i§ vienos Salies j kit (Tsang, Paul, 2007). Tai
piniginés 1éSos ir kitas finansinis turtas bei materialus ir nematerialus turtas, kuris investuojamas
siekiant i§ investavimo objekto gauti pelno arba kita rezultata (Treigiene, 2010). Anot D. Bernatonytés
(2010) TUI — tai investuojamas kapitalas tam, kad blity gaunama ilgalaiké ekonominé nauda i§ $alies,
kurioje sukaupiamas kapitalas. D¢l to, ilgalaikéje perspektyvoje investuotojas gauna teis¢ kontroliuoti

objekta, j kurj investuoja.



Apibendrinus, TUI galima apibrézti kaip vienos valstybés verslo subjekty 1ésy skirimas jkurti ar

jsigyti kontrolinj jmonés paketa arba antrinés jmonés jkiirimas uzsienio valstybéje. Apibendrinti

autoriy apibrézimai pateikti lentel¢je nr. 1.

1 lentelé. Tiesioginiy uZsienio investicijy apibréZimai

TUI apibrézimas

Autoriai arba institucija

Investicijos, pritrauktos siekiant jgyti ilgalaikiy interesy jmonése

veikianciuose ne investuotoje ekonomikoje

UNCTAD, 2012

Vienos Salies ar jmonés rezidentés investavimas j uzsienyje esancig EBPO, 2013
Jmong, siekiant uzmegzti ilgalaikius santykius, bei gauti abipusés

naudos

Investicija, kai susiklosto ilgalaikiai ekonominiai santykiai ir interesai Navoi, 2008

tarp tiesioginio uzsienio investuotojo ir tiesioginio investavimo jmongs

Tiesioginiai kapitalo srautai i§ vienos Salies ] kitg

Tsang, Paul, 2007

Investuojamas kapitalas tam, kad biity gaunama ilgalaiké ekonominé

nauda i$ Salies, kurioje sukaupiamas kapitalas.

Bernatonyte, 2010

Piniginés 1¢éSos ir kitas finansinis turtas bei materialus ir nematerialus
turtas, kuris investuojamas siekiant i§ investavimo objekto gauti pelno

arba kitg rezultatg

Treigiene, 2010

Saltinis: sudaryta autorés

Apibendrinus visas sampratas, TUI sgvoka yra susijusi su kapitalo — turto, pinigy ir nematerialaus

turto judéjimu — iSvezimu ir investavimu uzsienyje, siekiant gauti pelno arba naudos.

v —

. Tiesioginiam uzsienio investuotojui tenkantj jmonés nuosavo kapitalo dalis;

o Reinvesticijos — tiesiogiai uzsienio investuotojui priklausanti, bet dividendy forma nepaskirstyta,

o imong¢je likusi pelno dalis;

. Tiesioginio uzsienio investuotojo jmonei suteiktos ilgalaikés ir trumpalaikés paskolos;

o Kitas jmonés kapitalas — tai tiesioginio uZsienio investuotojo ir investicinés jmonés prekybos

skolos, priskaiCiuoti, bet neiSmokéti dividendai, privilegijuotosios dalyvavimo teisiy akcijos,

nesuteikiancios teisiy ] turtg, likviduojant jmone, paltikanos uz paskolas.




1.2 TUI poveikis investicijas priimanciai valstybei

Investicijas priimancios Salies ekonomikai investuotojy kapitalas neretai atlieka labai svarby
vaidmenj, t.y. perimamos technologinés inovacijos, vadybiné patirtis, praktiniai jgiidziai, o visa tai
prisideda prie efektyvesnio iStekliy panaudojimo, produktyvumo padidéjimo ir pelningesnés jmoniy
veiklos. Pritraukiant TUI taip pat suaktyvéja privataus sektoriaus veikla, skatinamas naujy technologijy
ir valdymo metody jsisavinimas ir jdiegimas, o verslo jmonés stengiasi orientuotis ne vien j vietine,
taCiau ir tarptautines rinkas (Bernatonyté, 2010). Tiesioginés uzsienio investicijos kaip vienas i$
tarptautiniy santykiy elementy turi labai didele reikSme¢ globalizacijos procese. Nagring¢jant TUI ir
ekonomikos augimo rySius, buvo nustatyta, jog procese, kuomet vyksta iSsivysciusiy Saliy
deindustrializacijos ir gamybos procesy internacionalizacijos, TUI kai kurias S$alis integruoja j
pasauling rinka (Popescu, 2014). Investuojant skatinama tarptautiné prekyba, uZsimezga ilgalaikiai
santykiai tarp uzsienio Salies investuotojos ir investicijas priimancios $alies, vyksta ekonomikos plétra.
TUI tapo nauju rinky finansavimo Saltiniu. Vis didesni investicijy srautai daro jtaka Saliy
ekonominiams rodikliams, politikai bei bendram jvaizdziui (LukoSevic¢iaté, Martinkuté — Kiauliené,
2016). Teigiamas TUI poveikis Salies ekonomikai literatiiroje daznai grindziamas J. H. Dunning‘o
(1993) OLI paradigmos teorija, kurios pagrindu vélesniuose tyrimuose vadovavosi nemazai Kkity
autoriy. Pagal $ig teorijg, i$skiriami trys pagrindiniai TUI privalumai:

» Nuosavybés privalumai (angl. ownership advantage). Tiesioginis uZsienio investuotojas
nuosavybés teise valdo jvairius patentus, prekiy Zenklus, specifinius prekybos modelius ir
kita nematerialy turta, bei turi unikaly konkurencinj pranaSuma, kuriuos dalinai
perduodamas vietinei jmonei padeda jai sékmingiau konkuruoti ne tik vietinéje bet ir
uzsienio rinkoje;

» Vietos privalumai (angl. location advantage). Tiesioginis uzsienio investuotojas ieSko
optimaliausio varianto ] kurig $alj ar regiong investuoti savo léSas ir vykdyti veikla.
Bitent vietos pranasumai daro didziausia poveikj investuotojo sprendimui iSsirenkant
patraukliausig $alj. Jie priklauso nuo TUI priimancios Salies ekonominiy charakteristiky.
Prie vietos pranasumy gali biti priskirti valstybés jstatymai, transporto iSlaidos, gamtos
iStekliai, kultiiriniai skirtumai. Vietos pranaSumai dazniausiai atsiranda dél skirtumy tarp
turimy nattraliy Salies resursy, vyriausybés istatymy, transporto iSlaidy,

makroekonominio stabilumo ir kity kulttriniy veiksniy.



» Internalizacijos privalumas (angl. internalization advantage). Internalizacija
nagrin¢jamos temos kontekste gali biiti apibiidinama kaip uZsienio Investuotojo
prisitaikymas prie uzsienio rinkoje vyraujanéiy pazidry, vertybiy ar normy. Taigi
perimdamas i§ uzsienio Salies vietines vertybes investuotojas gauna didesne¢ nauda, tai
naudinga abipusei, kadangi ir vietiné $alis tampa internalizacijos veikéja. Taip pat kuomet
investuotojas pats kontroliuoja veiklg uzsienio padalinyje, vietoj to, kad samdyty kita
verslo subjekta, nauda iSauga.

Svarbu pazyméti, kad dauguma kity autoriy nagrinéjusiy veiksnius lemiancius TUI, taip pat
i8skiria kaip pagrindinius faktorius internalizacijos atneSamg nauda, vietos ir nuosavybés pranaSumus.
Taip pat reikéty pazymeéti, kad ekonominio augimo skirtumai tarp Saliy gali lemti investicijy srauty
kryptis ir investuotojy norg investuoti, bet kadangi ir pacios TUI daro poveik; Salies ekonomikos
augimui, §i3 priklausomybe jvertinti yra gana sudétinga.

Kadangi TUI jtakos Salies ekonomikai vertinimas jau daug mety tapo mokslininky nagrinéjamu
objektu, galima rasti daug mokslinés literatiros Sia tema. DidZioji dauguma autoriy sutinka jog TUI
daro teigiamg jtakg Salies ekonominei plétrai ir tokios investicijos neretai tampa Saliy prioritetine
sritimi ir ekonomikos augimo varikliu. Anot J. H. Dunning teorijos (1993) TUI, kaip apibréziamas tkio
plétros veiksnys, gali pagreitinti Salies pramonés plétrg didinant jmoniy kapitalg, bei augan¢iu rinkos
produktyvumu. S. Spilioti ir G. Vamvoukas (2015), laikydamiesi panasios nuomonés, teigia, kad $is
TUI poveikis ekonomikos augimui priklauso nuo investicijas priimancios ekonomikos, ekonominio
stabilumo, valstybinés investavimo politikos, atvirumo lygio ir Zmogiskojo kapitalo dydzio. Be to, tarp
TUI kintamyjy ir kity ekonomikos augimo veiksniy, pavyzdziui, vidaus investicijy, eksporto,
zmogiskojo kapitalo, moksliniy tyrimy ir plétros islaidy, yra sgveika ir tvirtas rySys. Autorés G.
Lukosevicitte, R. Martinkuté — Kiauliené (2016) savo moksliniame darbe iSskyré teigiamus TUI jtakos
Salies ekonominei raidai aspektus, tai — naujy technologijy perdavimas, darbo jégos tobuléjimas,
atlyginimy augimas, integracija j pasauling - globalig ekonomika, konkurencijos ir eksporto skatinimas,
o taip pat perimami darbo metodai bei specifiné Salies kultiira.

Vienas i§ labiausiai vertinamy poveikiy, kuriuos paskatina TUI yra atlyginimy augimas. Anot B.
S. Javorcik (2014) darbo vietose, sukurtose TUI mokami atlyginimai yra didesni, nei vietiniy jmoniy.
UZsienio jmoniy galimybés moketi didesnj darbo uZmokest; grindZiamos tuo, jog jos naudoja
pranasesnes technologijas ir pasizymi didesniu produktyvumu. Visgi, Sis efektas dazniausiai pasireiskia
tuo, jog naujos, uzsienio jmonés atéjimas gali turéti reik§mingos jtakos vietinés darbo rinkos

konkurencingumui, kas neretai gali turéti teigiama poveikj vidutinio darbo uzmokescio augimui.



Biitent dél nemazai aptariamy teigiamy TUI bruozy dauguma ekonomiskai besivystanciy ar
mazai i$sivysciusiy pasaulio Saliy deda pastangas, kad pritraukty kuo daugiau investicijy i§ uzsienio.
Taciau jos atne$a $aliai ne tik teigiamy pokyciy, bet taip pat turi ir kai kuriy trikumy. (Buckley, 2009).
Neigiamas TUI poveikis Salies ekonominei raidai daznai apibiidinamas kaip uzsienio jmoniy kapitalo
iSvezimas i§ vietinés rinkos, dél ko pastebimas $alies ekonomikos augimo tempy sulétéjimas. Taip pat,

Salis priimdama naujas technologijas gali tapti nuo jy priklausoma arba netinkamai pritaikyti jas savo

veikloje.
2 lentelé. Tiesioginy uZsienio investiciju poveikis Salies tikiui.
Teigiamas Neigiamas
Kapitalo pritraukimas Technologiné priklausomybé
Rinky plétros galimybés Pelno iSveZimas ] uzsienj

Naujos technologijos ir Ziniy transformavimas | Salies iikio ekonomikos sumaistis

Papildomy darbo viety kiirimas

Infrastrukttros plétimas

Konkurencijos didinimas

Saltinis: sudaryta autorés pagal C. Goldberg, 2012

2 lenteléje pateikti teigiami ir neigiami TUI bruozai, pagal C. Goldberg (2012). Apibendrinant
teigiamus bruozus, galima teigti, kad TUI leidzia pritraukti uzsienio kapitalo srautus j Salj, naujas
technologijas, Zinias ir idéjas, bei padeda kuriant darbo vietas ir pleCiant bendrg Salies rinka. Visa tai
prisideda prie bendro Salies ekonomikos augimo. Tuo tarpu gali buti apsvarstomi ir kai kurie neigiami
aspektai — pelno i8vezimas i§ Salies ar priklausomybé nuo naujoviy. Tiesioginés uzsienio investicijos
gali i$ rinkos iSstumti vietinius tiekéjus bei gamintojus ir pakeisti juos konkurentais i§ uzsienio. Yra
rizika vietos ekonomikos ar jmoniy veiklos sutrikdymui ir bendram Salies ekonomikos augimo
sulétéjimui. Apibendrinant, uzsienio kapitalo perkélimas i§ vienos Salies j kitg kartais gali turéti ir
priestaringos jtakos ekonominiam Salies augimui. Kai vienose Salies tkio Sakose ar pramonés
sektoriuose TUI gali prisidéti prie plétros ir ekonominio augimo, papildyti ir suaktyvinti vietiniy
jmoniy veiklg ir rezultatyvuma, kituose, susiklos¢ius tam tikroms aplinkybéms, gali sutrikdyti jprasta
veiklg ar net paveikti neigiamai. Kokj poveikj nacionalinei ekonomikai turés TUI priklauso nuo
valstybés vykdomos ekonomikos politikos.

Taigi, nuolat kintanCiame pasaulio kontekste, visos Salys, siekiancios jsijungti j tarptautinj

bendradarbiavimg ir tarptautinio kapitalo judéjimo procesa, bei jmonés siekdamos pritraukti kuo
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daugiau uzsienio investicijy stebi ne tik investicijy tendencijas, bet ir jas lemiancius faktorius. Biitent
todel tampa svarbu nagrinéti TUI lemiancius veiksnius. Toliau darbe bus bandoma jsigilinti j veiksnius,

turincius jtakos TUI atéjimui ir plétimuisi Salyje.

1.3 Veiksniai, darantys jtaka TUI plétrai

Skirtingi autoriai iSskiria daug veiksniy daranciy poveikj TUI plétrai. Nagrin¢jant moksling
literatiirg, uzsienio ir lietuviy autoriy straipsnius mokslininkai daZniausiai sutinka, jog TUI teigiamai
veikia Salies ekonomikg. Taigi Salys, tarp jy ir Lietuva, Latvija ir Estija, vertindamos TUI kaip teigiamg
reiSkinj stengiasi taikyti jvairias priemones pritraukti kuo daugiau TUI bei iSryskinti savo privalumus
tarptautiniame kontekste. Visy pirma, galima i$skirti labai daug veiksniy, kurie lemia TUI pritraukima,
kadangi investuotojai, ieSkodami naujy uzsienio rinky savo versly plétrai, turi daugybe tiksly ir
motyvy, todél pirmiausia stengiasi jvertinti Salies jvaizdj bei ekonomine¢ aplinkag (Anyanwu, 2012;
Kahai, 2011; Adams, 2009). Literatiiroje galima rasti TUI skatinan¢iy faktoriy skirstyma j politinius ir
nepolitinius veiksnius (Fedderke ir Romm, 2006). Politiniai veiksniai yra atvirumas, produkty rinkos
reguliavimas, darbo rinkos tvarka, pelno mokeséio tarifai, tiesioginiai TUI apribojimai, prekybos
klititys ir infrastruktira. Nepolitiniai veiksniai apima priimanciosios Salies rinkos dydj (dazniausiai
vertinamg pagal BVP), atstumg iki investuojamo objekto ir patiriamas transporto sgnaudas, ir politinj
bei ekonominj stabilumg (Mateev, 2009).

Autoriai J. Villaverde ir A. Maza (2015) tyré kas lémé TUI didelivose ES Saliy regionuose
laikotarpyje nuo 2000 iki 2006 mety. Tyrime buvo iSskirti Sie pagrindiniai veiksniai — rinkos dydis,
ekonominis Salies potencialas, darbo rinkos savybés, technologinés pazangos lygis, konkurencingumas
ir darbo rinkos reguliavimas. Mokslinio tyrimo iSvadomis tapo nuomoné, kad lemiami veiksniai
turintys didziausig jtakg TUI vietos pasirinkimui yra ekonominis potencialas, darbo rinkos savybeés,
technologinis progresas bei konkurencingumas.

R. Alvarado ir P. Ponce (2017) atliko tyrimus, kuriais remiantis buvo apskaic¢iuotas priezastinis
rysys tarp ekonomikos augimo ir TUI Kinijoje ir kitose Azijos $alyse. Sios Salys buvo vienos ty, kurios
labiausiai pasinaudojo iSorinio kapitalo jvedimu, nes TUI sustiprino jy pramoninius pajégumus ir
diversifikavo jy eksporta. Kaip rezultatas, tyrimo eigoje pasitvirtino teorijos, jog lemiamos jtakos
investuoti tur¢jo atstumas tarp investuojamojo objekto ir investuotojo, rinkos dydis ir Salies BVP lygis,

valstybés finansiné aplinka ir rizika, bei korupcijos lygis.
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Instituciniai veiksniai tampa vis svarbesni, atsizvelgiant j besivystan¢iy rinky TUI augima.
Autoriai M. Uddin, A. Chowdhury, S. Zafar ir kt. (2019), istyré Pakistano TUI jplauky institucinius
veiksnius ir taip pat iSnagrin¢jo santykine Siy veiksniy svarbg. Autoriy straipsnyje nustatyta, kad tam
tikri instituciniai veiksniai, tokie kaip vyriausybés dydis, teisiné struktiira ir stiprios nuosavybés teisés,
prekybos laisvé ir pilietiné laisvé, daro didelj teigiama poveikj TUI jplaukoms. Straipsnyje taip pat
rasta jrodymy, kad Pakistane buvo struktirinis TUI srauty pokytis, Kuris sutampa su 1990 mety
pradzios rinkos liberalizavimo programa. Tai patvirtina palankios institucinés aplinkos, pritraukiancios
uzsienio investicijas, veiksminguma (Uddin, Chowdhury, Zafar ir kt., 2019). Prie autoriy nuomonés
taip pat prisideda B. Dauti, (2015) tyres TUI lemianciy 5 pietry¢iy Europos regiono ir 10 naujausiyjy
ES valstybiy nariy atsargas, veiksnius, naudojant padidintg gravitacijos modelj. Tyrime atsizvelgiama j
konkrecius Salies institucinius veiksnius, kurie nulemia uzsienio investuotojy i§ 14 pagrindiniy Europos
Sgjungos $aliy sprendimus investuoti j pasirinktas salis. Remiantis tyrimo rezultatais, buvo pastebéta,
kad instituciniai veiksniai, tokie kaip korupcijos kontrol¢, reguliavimo kokybe, politiné rizika,
korupcijos suvokimo indeksas, naryst¢ PPO ir pereinamojo laikotarpio pazanga, lemia reikSmingus
vidiniy TUI atsargy judéjimus i§ pagrindiniy ES Saliy j priimanciosios Salies ekonomikas (Dauti, 2015).

Lietuviy autorés J. StankeviCiené ir A. LakStutiené¢ (2012) iSanalizavusios TUI pritraukimo
veiksnius Baltijos Salyse nustaté, kad pagal pasirinkty veiksniy rySio stiprumg su tiesioginémis uzsienio
investicijomis visuose Baltijos Salyse vyravo tendencija tarp rinkos dydzio, i$laidy Moksliniams
tyrimas ir technologiniai plétrai, eksporto ir vidutinio ménesio darbo uzmokesc¢io, nes bitent su $iais
veiksniais Lietuvoje, Latvijoje ir Estijoje egzistuoja stipriausias rysys.

L. Se¢kuté ir V. Tvaronaviius (2007) tyré tiesiogines uZsienio investicijas Baltijos 3alyse
(laikotarpiu nuo 1997 iki 2005), bei sieké nustatyti TUI lemiancius veiksnius. Mokslininkai priéjo
iSvady, jog - pirmiausia, rinkos dydis Baltijos Salyse neturi jtakos gaunamoms TUI. Antra, EKonominis
atvirumas néra lemiamas tiesioginiy uzsienio investicijy pritraukimo j Salj veiksnys. Trecia, didéjantis
vidutinis ménesio atlyginimas nedaro neigiamos jtakos i Salj pritraukiamoms tiesioginéms uZsienio
investicijoms. Ketvirta, mokes¢iy nastos mazéjimas Lietuvoje ir Latvijoje daro teigiama jtaka
gaunamoms tiesioginéms uZzsienio investicijoms. Taigi, vieningos nuomonés dél TUI lemianciy
faktoriy néra ir jy galima i$skirti gana nemazai, tod¢l $i tema taip daznai gvildenama jvairiy autoriy
darbuose. Toliau darbe bus konkre¢iau nagrinéjami pasirinkti veiksniai ir jy jtaka TUI bei Salies

ekonomikai:
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1. Rinkos dydis ir Salies ekonominio iSsivystymo lygis tampa bene svarbiausiu veiksniu kuomet
investuotojai renkasi investavimo S$alj ar vietg, kadangi bitent jis apsprendzia investuotojo nora
skverbtis ] pasirinkta Salj. Tiesiogines uzsienio investicijas aiSkinanciose teorijose bei mokslininky
tyrimuose kaip vienas i§ svarbiausiy veiksniy lemianciy tiesiogines uzsienio investicijas i$skiriamas
rinkos dydis (Khamphengvong ir Kiti, 2018; LukoSeviéiuté, Martinkuté-Kauliené, 2016; lamsiraroj ir
Doucouliagos, 2015; Villaverde ir Maza 2015; Petrakou, 2013; Stankevi¢iené ir Lakstutiené, 2012;
Egger ir Radulescu, 2011; Kahai, 2011; Vijayakumar ir kt. 2010; Walsh ir Yu, 2010; Adams 2009;
Cegyté ir Mietinskiene, 2009; Demirhan ir Masca, 2008). Salies rinkos apimtis matuojama
atsizvelgiant | BVP arba pagal BVP vienam gyventojui ir daznai rinkos dydis yra svarbiausias faktorius
atlickant TUI ekonometrinius skai¢iavimus. Pagal L. Se¢kute ir V. Tvaronavi¢iu (2007), jmonés
siekdamos jsigyti papildomy rinkos segmenty (iSplésti savo produkcijos rinkg), investuoja uZzsienyje,
todel nauja rinka, jos dydis, ir galimi rinkos augimo tempai padeda uZsitikrinti pelno lygj ir veiklos
plétra. Anot J. C. Anyanwu (2012) atlikto tyrimo, egzistuoja teigiamas rysys tarp rinkos dydzio ir TUI
jplauky. Tai reiskia, kad kuo didesné rinka, tuo daugiau ji gali pritraukti TUI. Taigi, rinkos dydZio
kriterijus tampa itin svarbus jmonéms, kurios siekia tiesioginémis uzsienio investicijomis plésti rinkas
savo produkcijai, kadangi didesné rinka turi daugiau potencialo. Neabejotinai rinkos dydis jvardijamas
kaip vienas i$ svarbiausiy TUI lemianciy veiksniy, taciau jis néra vienintelis.

2. Kapitalo rinkos efektyvumas. UzZsienio investicijoms be rinkos dydzio ir verslo jmoniy
veiklos pelningumo, svarbig jtakg daro Salies finansiné infrastruktira ir, visy pirma, vertybiniy popieriy
rinkos aktyvumas (Anyanwu, 2012; Egger ir Radulescu, 2011; Adams, 2009; Bénassy-Quéré ir kt.,
2007; Bevan ir Kiti, 2004). Stabilus valiuty kursas, iSlaikomas ekonomikos augimas ir liberalesné
politika daro didele jtaka uzsienio investuotojy pasitikéjimui. AnksCiau minéti veiksniai — Salies
finansiné padétis, formuoja investuotojy pasitikéjimg, nuo kurio priklauso investuotojy sprendimai.
Uzsienio investicijy didéjimui neretai gali turéti jtakos pigi Salies valiuta, o brangi valiuta jvardijama
kaip veiksnys, sumazinantis patrauklumg TUI (Ruplien¢, Montvilaité, Grigalitiniené, 2008). Tuo tarpu,
pastebimas ir tiesioginiy uZsienio investicijy poveikis vietinei valiutai, TUI srautai gali padidinti
vietings valiutos verte, arba atvirksciai, jei vietinés jmonés daugiau investuos uzsienyje, vietin¢ valiuta
— nukris. Autorés 1. Pekarskiené ir D. Laskiené (2012) teigé, jog kredito reitingai bei kredito rizikos
apsikeitimo sandoriai formuoja nuomone apie bendra rizika dél Salies jsipareigojimy ir yra signalas
uzsienio investuotojams. Be to, investuotojy sprendimus j privaty sektoriy jtakoja jy likesciai, kuriuos
betarpiskai formuoja bendra visuomenés nuomon¢ apie Salies ekonoming bukle (Pekarskiene, Laskiené

2012).
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3. Korupcija. Toks veiksnys kaip korupcijos lygis, taip pat nagrinéjamas daugelio autoriy
(Lukosevic¢iaté, Martinkuté-Kauliené, 2016; Masron ir Nor, 2013; Pekarskiené ir Laskiené, 2012;
Anyanwu, 2012; Mateev, 2009; Egger ir Winner, 2005). A. Bénassy-Quéré ir kt. (2007) ypatingai
pabrézia biurokratijos efektyvumo ir korupcijos svarbg. M. Habib ir L. Zurawicki (2002) savo
moksliniame darbe tyré rysj tarp TUI ir korupcijos lygio $alyje. Mokslininkai pri¢jo prie iSvados, kad
kadangi jmonés i$ principo yra linkusios neigiamai vertinti korupcijos reiskinj, korupcija tampa didele
klittimi vystytis investicijoms. Be to, buvo nustatyta, kad egzistuoja neigiamas poveikis investicijoms
dél skirtumy tarp korupcijos lygiy Salyse. Kitaip tariant, jmonés néra linkusios investuoti | tas Salis,
kuriose korupcijos lygis yra didesnis nei jy paciy valstybéje. Taigi, Salys kurioms pavyko sumazinti
korupcijos lygi, sugeb¢jo pritraukti daugiau TUI. Jos tampa labiau patrauklesnémis tarptautiniame
lygmenyje ir jgyja daugiau pasitikéjimo 1§ investuotojy puses.

4. Gamtos istekliai. Salies geografiné padétis taip pat daZnai pasitarnauja kaip patrauklus
veiksnys pritraukiant TUI. Prie geografiniy veiksniy galima priskirti geografing padét] bei gamtinius
iSteklius. Investuotojams patrauklesnés yra tos Salys, kuriy geografiné padétis yra strategiSkai patogi,
bei kuriuose yra iSvystyta infrastruktiira, bei logistikos sektorius. UZsienio investuotojams yra labai
svarbios susisiekimo galimybés su kitomis Salimis, bei investuotojams svarbu, kad i§ uzsienio galéty
lengvai pasiekti savo padalinj. Lietuvos geografiné padétis, jungianti Vakary Europos valstybes su
Rusija, taip pat yra palankus veiksnys TUI pritraukimo atzvilgiu. Salies infrastruktiira pritaikyta tiek
sausumos, tiek oro ar juros transportui (Klaipédos jiury uostas — vienintelis Baltijos pakrantés
neuzsglantis uostas) (Miskinis, Sakalauskaité, 2014). Baltijos Salys turi palankig geografing padétj,
kadangi yra jsikiirusios Vidurinéje Europos dalyje. Jos tampa tarsi tiltas tarp Vakary ir Ryty valstybiy.
Taip pat visy Baltijos Saliy privalumu yra jy teritorijose esantis tarptautinis Europos transporto (TEN-
T) - Siaurés jiros — Baltijos jiiros koridorius. Jo dalimi esantys ,,Rail Baltica“ geleZinkelio ruoZas ir
tarptautinis greitkelis ,,Via Baltica“ sujungia Europa ir Baltijos 3alis (Europos Komisija). Siaurés —
Piety kryptimi iSsideéstes greitkelis ,,Via Baltica®, jungiantis Siuos Europos miestus: Helsinkj, Talina,
Ryga, Kaung, VarSuva ir Praha, dél itin patogaus marSruto per Saliy sostines laikomas pagrindiniu
transporto koridoriumi Baltijos 3alims. Sio tinklo infrastruktiira nuolat ple¢iama: Sanglaudos fondo,
Europos regioninés plétros fondo, bei Europos investicinio banko 1éSy pagalba. Taigi uZsienio
investuotojui yra svarbus susisickimas su kitomis Salimis. TUI didel¢ jtakg daro verslo plétrai
strategiSkai palanki Salies geografiné padétis bei iSvystyta infrastruktiira (Pekarskiené, Laskien¢, 2012).

5. Kvalifikuota darbo jéga. Dar vienas veiksnys, lemiantis tiesiogines uZsienio investicijas —

v —
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Anyanwu, 2012; Pekarskiené, Laskiené; 2012; Czapor, 2000). Anot I. Danilevi¢ienés ir V Luk$ytés
(2017), zmogiskasis kapitalas, gaudamas pakankama atlygj, gali prisidéti prie tinkamos investicinés
aplinkos kiirimo, jdédamas savo indélj j technologinius, mokslo ir kitus procesus. Tuo tarpu, aukstos
kvalifikacijos darbuotojai yra vertinami visame pasaulyje. Taip yra todél, kad kvalifikuotus darbuotojus
lengviau apmokyti, jie greiciau prisitaiko prie darbo salygy, yra patyre ir lengviau gali susitvarkyti su
jiems paskirtomis uzduotimis (LukoSeviciate, Martinkuté — Kiaulien¢, 2016). Su tiesioginémis uzsienio
investicijomis Salyje diegiamos ir technologijos bei inovacijos, todél kad efektyviai jas priimti ir
iSnaudoti reikalinga imli ir kvalifikuota darbo jéga. Taigi kvalifikuotos darbo jégos trikumas gali
stabdyti investicijy pritraukimg ir ekonomikos plétra.

6. Konkurencingumas. A. Simelyté¢ ir J. G. Antanavi¢iené (2013) prie TUI nulemiandiy
veiksniy Baltijos Salyse priskyré Salies konkurencinguma tarptautinéje erdvéje. Analizuojant Salies
konkurencinguma, nagriné¢jami Sie pagrindiniai aspektai: rinkos dydis, Zmonés, infrastruktiira, Ziniy
ekonomika, verslo aplinka bei jau esantys tarptautiniai investuotojai investicijas priimanciose Salyse.
Konkurencingumas lemia Salies produktyvumg, o Sis nusako visuomenés gerovés lygi, pasiekta dél
Salies ekonomikos lygio. Konkurencingumas apsprendZia Salies naSumo lygj, kuris taip pat palieCia ir
Salies gyventojy gerove, kuri gali bati sukurta, o ne paveldima (Danileviiené, Luksyte, 2017). Salyse
siekiant pasiekti didesnj konkurencingumg jprastai kuriamos TUI pritraukimo politikos. Kiekvienos
Salies iSskirtinumas ir patrauklumas investuotojui gali biiti formuojamas taikant tiesioginiy uZzsienio
investicijy politikg. Tai suteikia galimybe globalioms kompanijoms grei¢iau apsispresti ar investuoti |
Salj. Anot autoriy, TUI politikos nebuvimas ar netikslus formavimas klaidina investuotoja, tod¢l tokiu
atveju, jis renkasi kitas investicijoms potencialias $alis. Siy dieny verslo aplinka — tai globali aplinka,
apimanti ne tik vietines Salies, bet ir uzsienio rinkas. Kiekviena verslo jmoné, siekdama islikti
konkurencinga ir norédama prisitaikyti prie Siandieninés verslo aplinkos, turi stengtis sukurti ir apjungti
kaip jmanoma platesnj - tarptautinj verslo tinklg. Butent tod¢l jmoniy o ir kartu Salies
konkurencingumas tarptautinéje erdveje islieka svarbiu faktoriumi.

Autorés 1. Pekarskiené ir D. Laskiene (2012) iSskyré veiksnius, kurie teigiamai veikia TUI
pritraukimg j Lietuva:

1) stabili politiné ir ekonominé situacija;
2) strategiskai gera Lietuvos geografiné padétis - ,,tramplinas* tarp Vakary ir Ryty rinky;
3) gerai i§vystyta infrastruktiira;

4) kvalifikuota ir pigi darbo jéga;
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5) palyginus su kitomis ES Salimis, mazas pelno mokestis Lietuvoje — 15 procenty, (Pranciizijoje —

28 proc., Svedijoje — 21,4 proc., Lenkijoje — 19 proc.). Didesnius tiesioginiy uZsienio investicijy

srautus lemia mazesné mokes¢iy nasta Salyje.

Apibendrinant moksliniy tyrimy rezultatus, tiesiogines uzsienio investicijas skatinantys veiksniai

bei juos nagrinéjantys autoriai pateikiami 3 lenteléje.

3 lentelé. Veiksniai, darantys poveikj TUI pritraukimui ir juos apibréze autoriai

Veiksniai, lemiantys TUI Autoriali
pritraukima
Rinkos dydis Khamphengvong ir kiti, 2018; LukoSevi¢iiité, Martinkuté-

Kauliené, 2016; lamsiraroj ir Doucouliagos, 2015; Villaverde
ir Maza, 2015; Petrakou, 2013; Stankevic¢iené ir LakS$tutiene,
2012; Kahai, 2011; Egger ir Radulescu, 2011; Walsh ir Yu,
2010; Leitdo, 2010; Vijayakumar ir kiti, 2010; Cegyt¢ ir
Miecinskiené, 2009; Adams, 2009; Demirhan ir Masca, 2008;
Sec¢kuté ir Tvaronavi¢ius, 2007.

Kapitalo rinkos efektyvumas

Anyanwu, 2012; Egger ir Radulescu, 2011; Adams, 2009;
Bénassy-Quér¢ ir kiti, 2007; Bevan ir Kiti, 2004.

Korupcija

LukosSeviciuté, Martinkuté-Kauliené, 2016; Masron ir Nor,
2013; Pekarskiené ir Laskiené, 2012; Anyanwu, 2012;
Mateev, 2009; Bénassy-Quéré ir kiti, 2007; Egger ir Winner,
2005; Habib ir Zurawicki, 2002.

Palanki geografiné padétis ir gamtos
iStekliai

v —

Laskiené, 2012; Kahai, 2011; Adams, 2009; Czapor, 2000.

Politiné aplinka ir stabilumas

Mateev ir Tsekov, 2014; Pekarskiené ir Laskiené, 2012; Egger
ir Radulescu, 2011; Adams, 2009; Mateev, 2009.

Kvalifikuota darbo jega

Lukoseviciuté, Martinkuté — Kiaulien¢, 2016; Anyanwu,
2012; Pekarskien¢, Laskiené, 2012; Czapor, 2000.

Infrastruktura

v —

Laskiené, 2012; Egger ir Radulescu, 2011; Vijayakumar ir
Kiti, 2010.

UZsienio prekybos apribojimai

Anyanwu, 2012; Egger ir Radulescu, 2011; Kahai, 2011;
Leitdo, 2010; Adams, 2009.

Institucinis
efektyvumas

(biurokratijos)

Uddin ir kiti, 2019; Mateev ir Tsekov, 2014; Masron ir Nor,
2013; Morrissey ir Udomkerdmongkol, 2012; Bénassy-Quéré
ir kiti, 2007.

Konkurencingumas

Villaverde ir Maza, 2015; Simelyté ir Antanavi¢iene, 2013;
Kahai 2011.

Saltinis: parengta darbo autorés
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Svarbu paminéti, kad mokslingje literatiiroje pastebimas TUI ir ekonomikos augimo rySys — TUI
Salyje prisideda prie ekonomikos augimo. Taciau C. Encinas-Ferrer ir E. Villegas-Zermeno (2015)
pastebéjo atvirkstinj TUI ir ekonomikos augimo rysj, t.y. jie teigé kad TUI nesukiiré ekonomikos
augimo, o prieSingai — BVP yra didziausia TUI ir investicijy srauty traukos dalis. Nustatyta paradigma,
kurioje teigiama, kad dél TUI padidéjimo padidés BVP, nedavé rezultaty, o prieSingai — kai matomas
rySkus BVP augimas, Salis tampa patrauklesné uzsienio investiciniams fondams. Kontraversiskas TUI
ir ekonomikos augimo rySys sukélé jvairiy diskusijy. Kaip teigé M. Simionescu (2016), empiriniali
tyrimai, susije su tiesioginiy uzsienio investicijy rySiu su ekonomikos augimu, rod¢ jvairig jtaka.
Remiantis tyrimais apie 2008 m. finansy krize, kuri smukdé TUI srautus, iSanalizavus rezultatus, TUI ir
ekonomikos augimo rysj buvo galima laikyti ir silpnu.

Taigi, apibendrinant galima teigti, jog nemaZai autoriy esminiais veiksniais pritraukianciais
tiesiogines uZsienio investicijas ] Salj laiko rinkos dydj, taip pat prie svarbiy makroekonominiy
veiksniy priskiriami Salies atvirumo laipsnis, korupcijos lygis, Salies geografiné padétis ir
infrastrukttiros i$sivystymas, kapitalo rinkos efektyvumas, Salies konkurencingumas, taip pat nemazai
svarbi yra Salies pasirinkta TUI pritraukimo politika, tos Salys, kurios pasizymi didesniu uzZsienio
prekybos atvirumu ir mazesniais uzsienio investicijy apribojimais linkusios pritraukti daugiau uzsienio
investicijy. Empiriniai tyrimai, susij¢ su tiesioginiy uzsienio investicijy veiksniais ir jy jtaka Saliai rodé
jvairius rezultatus. Tuo tarpu néra vieningos nuomonés, kurie veiksniai svarbiausi, kadangi daugybé
kity aspekty lemia investuotojy norus kur investuoti savo kapitalg. ISsiaiSkinus pagrindinius TUI
pritraukimg apsprendziancius veiksnius konkre¢ioje Salyje, Salims rekomenduojama ieSkoti priemoniy
kaip minétus veiksnius padaryti kuo labiau patrauklesnius uZsienio investuotojams bei skatinti

pasitikéjima Salimi ir jos ekonomika.
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2. BALTIJOS SALIU VYSTYMASI ITAKOJUSIOS EKONOMINES
SALYGOS

Kad jvertinti Saliy investicing aplinka svarbu atsizvelgti ne tik j pasaulinéje erdvéje Salies
teikiamus investicinius reitingus, bet ir j Salies politing ir ekonomin¢ aplinkg, jstatymines bazes,
mokesCiy dydzius, bei verslo aplinkg. Kone svarbiausias investuotojy nagrinétinas objektas tampa
Salies ekonominis augimas, bei tokie svarbiausi ekonominiai rodikliai, kaip BVP, tarptautiné prekyba,
atlyginimai. Todél Siame skyriuje bus nagrinéjamos ekonominés sglygos apsprendusios visy Baltijos

Saliy vystymasi, bei jy patrauklumg tarptautiniame kontekste didinantys veiksniai.

2.1 Bendra Baltijos $aliy ekonominé raida

Baltijos Saliy — Lietuvos, Latvijos ir Estijos ekonomika vystési gana panasSiai, kadangi visos trys
Salys XX amziuje buvo aneksuotos SSRS ir atkiiré nepriklausomybe 1990 — 1991 metais. Atkirus
nepriklausomybe, Salims teko pereiti nuo planinés ekonomikos prie rinkos ekonomikos sistemos,
kurios principai yra ekonominiai santykiai pagrjsti privacia nuosavybe, konkurencija ir laisvoji rinka.
Tuo laiku, Baltijos Salyse kilo nemazai ekonominiy problemy. Smuko demografiniai rodikliai,
sumaz¢éjo gimstamumas, padidéjo mirtingumas. Gyventojy prieaugis buvo neigiamas. Reikia pabrézti,
kad Lietuvai, Latvijai ir Estijai atgavus nepriklausomybe, TUI turéjo pagrinding jtakg, Keliant
vyriausybés tikslus, kadangi uZsienio kapitalas buvo vienas i§ veiksniy, padedancéiy stabilizuoti
ekonomika ir garantuoti jos augima (Simelyté, Antanavi¢iené, 2013). Pastaraisiais metais pastebimos
tendencijos, jog Baltijos Saliy ekonomika kyla, geréja zmoniy gyvenimo lygis.

Baltijos Salys aktyviai plétoja tarptautinj bendradarbiavimg, visos jos yra Europos Sajungos,
Europos Tarybos, Europos saugumo ir bendradarbiavimo organizacijos, NATO, Jungtiniy tauty,
Pasaulio prekybos organizacijos, Tarptautinio valiutos fondo ir kity tarptautiniy organizacijy narés, tai
padeda bendradarbiauti su pasaulio Salimis tarptautiniame lygmenyje, bei kelti ekonomikos lygj.
Labiausiai ekonomiskai integruotis padéjo istojimas 1 Europos Sajungg (toliau ES). Baltijos Salys kaip
ir daugelis kity Europos valstybiy yra Europos sajungos dalis. | ES Baltijos Salys jstojo 2004 metais.
Baltijos Salims jstojus | ES jos gavo galimybe bendradarbiauti su kitomis ES Salimis palankesnémis
salygomis, kas skatina didesnj ekonominj stabiluma, nes valstybés gali tikétis nemazai privilegijy —
laisvas prekiy bei Zmoniy judéjimas, jvairiis projektai, paramos krizés metu. Nuo 2004 mety geguzes 1
dienos Baltijos Salys peré¢jo prie visy ES sutartiniy santykiy su tre¢iosiomis Salimis ir tarptautinémis

organizacijomis. Tokiu biidu uzsienio prekybos rezimas buvo deleguotas Europos Sajungos Tarybai ir

17



Europos Komisijai, o Baltijos Salys prisijungé prie bendros ES prekybos politikos erdvés, kurioje visa
uZsienio prekyba reguliuojama vieningai. Sis sieny panaikinimas labai pakélé Baltijos $aliy ekonomika,
nes to déka muity procediiros eksportui ir importui tapo paprastesnés, o tai yra pagrindiniai veiksniai
sékmingam ir tvariam ekonomikos augimui.

Baltijos Saliy istorijoje galima i$skirti 2000 — 2006 m. laikotarpj, kuomet jy ekonomika augo
spar¢iausiai Europoje. Po 2000 metais jvesty ekonominiy reformy, liberalizacijos, gana mazu darbo
uzmokesciu ir kvalifikuota darbo jéga pasizymincCios Baltijos $alys pritrauké daug uzsienio investicijy
ir ekonomikos augimg. 2006 metais Estijos BVP isaugo 11,2%, Latvijos - 11,9%, Lietuvos — 7,5%.
Visose trijose Salyse 2006 m. vasarj nedarbo lygis nukrito zemiau ES vidurkio (Europos ekonomikos ir
socialiniy reikaly komitetas). Taciau 2008-2009 metais, atéjus finansy pasaulinei krizei, Salys patyré
bene didZiausig nuosmukj tarp visy ES Saliy, Latvijos BVP sumazéjo net 21,4 proc., Lietuvos — 14,8
proc., ir Estijos 14,7 proc. Bitent Lietuvos ekonomikos atsigavimas po ekonominés krizés didZiausia
dalimi priklaus¢ nuo investiciniy procesy bei eksporto rinky bikles (Pekarskiené, Laskiené 2012).
Lietuva, Latvija, Estija kiiré nemazai investavimo strategijy ir skatino uzsienio kapitalo at¢jimg j Saliy
tikj. Latvijos ekonomikai buvo ir iSlieka itin reikSmingas transporto sektorius, kuris aptarnauja didelius
prekiy srautus j Rusijg. IS dalies tai yra svarbus léSy Saltinis ir Estijai, taCiau Lietuvoje didesnis
vaidmuo tenka pramonei, o ypac energetikos sektoriui (Stankeviciene, Lakstutiené, 2012).

Toliau darbe bus nagriné¢jamas pasirinktas laikotarpis 2012 — 2018 pasizymintis beveik visy
ekonominiy rodikliy sumazéjimais po pasaulinés finansy krizés. Nepaisant to, Baltijos Saliy
ekonomikos per deSimtmet] pasizyméjo pastoviu rodikliy augimu bei netgi kai kur grizo ] prieskrizing

padét;.

2.2 Baltijos $aliy makroekonominiai rodikliai turintys jtakos TUI pritraukimui

TUI, kaip vienas i§ pagrindiniy Salies ekonomikos augimo ir tarptautiniy santykiy vystymo
elementy vaidina lemiama vaidmenj Saliy globalizacijos procesuose. Papildydamos tarptauting
prekyba, jos kuria tiesioginius ir ilgalaikius, tvarius rySius tarp skirtingy Saliy. Dél Sios priezasties
konkurencija dél investicijy pritraukimo Salyse nuolat didéja. Toliau darbe bus pateikti Baltijos Saliy
2012 — 2018 mety makroekonominiy rodikliy, kurie turi jtakos TUI pritraukimui dinamika. Visi 2.2
skyrelyje pateikti paveikslai yra parengti darbo autorés remiantis Eurostat, OECD, Latvijos, Estijos ir

Lietuvos statistikos departamenty duomenimis.
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Kaip jau buvo aptarta pirmame skyriuje, vienas pagrindiniy mokslininky i$skirty ekonominiy
veiksniy, lemian¢iy TUI srautus ir apibudinant Salies potencialg yra rinkos dydis. Jis apibiidinamas
kiekvienos Salies gyventojy skaiCiumi, todél atitinkamai, Lietuvoje pagal gyventojy skaifiy rinkos
dydis didZiausias, o Estijoje — maziausias. Pagal 2020 mety duomenys, 2018 metais i§ viso Lietuvoje
uzregistruoti 2,79 min., Latvijoje — 1,91 min., ir Estijoje — 1,32 mln., gyventojy (Eurostat, 2020).

Analizuojant nagrinéjamg 2012 — 2018 mety laikotarpj, Lietuvoje bei Latvijoje gyventojy
skai¢ius kasmet mazéjo, Estijoje mazéjo iki 2016 mety ir véliau nezymiai augo. ISskiriamos dvi
pagrindinés gyventojy maz¢&jimo priezastys — neigiamos neto tarptautinés migracijos srautai ir neigiama
natlirali gyventojy kaita. Lietuvoje 2012 — 2018 metais dél neigiamos neto tarptautinés migracijos
gyventojy skaiCius sumazéjo 281,9 tikst. (72,4 % bendro sumazéjimo), dél neigiamos natiiralios
gyventojy kaitos — 107,7 tukst. (27,6% bendro sumazéjimo). Latvijoje 2018 metais dél tarptautinés
ilgalaikés migracijos Salies gyventojy skaiCius sumaze¢jo 4,9 tiikst. — tai yra Zemiausias rodiklis,
uzfiksuotas per pastaruosius 20 mety, o neigiama natiirali gyventojy kaita lém¢é¢ dvigubai didesnj
sumaz¢éjimg (i viso 9,5 tukst. Zmoniy). Gyventojy skaicius per pastaruosius metus mazéjo léciau —
maz¢jimo tempas 2018 metais buvo 0,96%, palyginti su 0,74% 2017 metais. Tuo tarpu Estijoje padétis
beveik nekito, net géréjo — gyventojy skaicius padidéjo 6%. Gyventojy augimo 2018 metais veiksnys
buvo teigiama grynoji migracija: j Estijg imigravo 5030 daugiau Zmoniy nei emigravo. Bitent iSoriné
migracija prisidéjo prie gyventojy skaic¢iaus augimo Estijoje per pastaruosius penkerius metus.

Taciau, tam kad Salis buty galima palyginti tarpusavyje, rinkos apimtis matuojama atsizvelgiant |
BVP arba pagal BVP vienam gyventojui. Svarbu pazyméti, kad tai vienas i§ pagrindiniy rodikliy
atspindin¢iy Salies ekonomine situacijg ir iSsivystymo lygj. Taip pat, analizuojant Saliy ekonoming
padétj, svarbiu rodikliu iSlicka ir BVP procentinis pokytis— realiojo BVP pokytis rodo salies
ckonomikos dinamikg — ar tkis auga, ar smunka, bei kaip greitai tai vyksta. Lietuvoje analizuojamu
laikotarpiu pastebimas gana pastovus ir tolygiausias augimas. Didziausias — 4,3% 2017 metais. Po to
pastebimas augimo létéjimas — 2018 metais sieké 3,6%. Latvijos Centrinio statistikos biuro surinkti
duomenys rodo, kad 2018 metais ekonomikos augimas taip pat tesési, nes BVP, palyginti su 2017
metais padidéjo 4,6%. Pragjusiais metais BVP to meto kainomis sudaré¢ 29,5 mlrd. eury. Tuo tarpu
Estijoje augimo tempai kito netolygiai, taciau didziausias pokytis jvyko 2017 metais — BVP padidéjo
net 5,6%. Remiantis Estijos statistikos departamento duomenimis, 2018 metais Estijos BVP padidéjo
4,8% ir treCius metus i$ eilés Estijos ekonomikos augimas buvo spartesnis nei 3%. Taigi sparCiausiais

augimo tempais analizuojamu laikotarpiu tarp Baltijos Saliy pasizymi Lietuva.
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Analizuojant BVP vienam gyventojui Baltijos Salyse nagrinéjamu laikotarpiu, 2018 metais BVP
vienam gyventojui pasieké auk$¢iausig pokrizing pozicijg visose Baltijos Salyse — Lietuvoje — 16158
eury, Latvijoje — 15084 eury, Estijoje — 19737 eury (1 pav.). Kiekvienais metais, nuo 2012 pastebimas
nuoseklus augimas visose Baltijos Salyse. ] 2018 metus Salys jZzengé stebétinai geral, Lietuvos BVP
augimas sudaré 3,6%. Tuo tarpu Latvija i$liko Zemiausioje pozicijoje tarp visy Baltijos Saliy. Latvijoje
ekonominis augimas labiausiai priklauso nuo eksporto rinky, kurios nagrinéjamu laikotarpiu augo gana
létai. Taipogi, skirtingai nei Estijoje ir Lietuvoje, kur galima pastebéti stipry nekilnojamojo turto
plétros, skolinimo, statyby, darbo viety augimo ir vartojimo sgveika, Latvijoje Sie sektoriai yra
palyginti silpni, o vartotojy pasitikéjimas zemiausias. D¢l $iy priezas¢iy Latvija buvo 1é¢iausiai auganti
Baltijos Saliy ekonomika pastaraisiais metais.

Eksportas visoms Baltijos Salims islieka svarbiu faktoriumi, susijusiy su prekybos liberalizavimu
bei uzsienio prekybos atvirumu, kadangi $aliy vietinés rinkos yra ganétinai mazos, palyginus su kitomis
ES Salimis. Tokioms nedideléms ir ypatingais iStekliais nepasizyminciomis valstybéms kaip Lietuva,
Estija ir Latvija, labai didel¢ reikSme ekonomikai turi eksporto plétra, kadangi daZznais atvejais Salys
neturi galimybés pilnai realizuoti savo vidaus produkto Salies ribose, todél eksportas yra vienas i§
svarbiausiy veiksniy, ple€iant ekonomikas, bei padedantis Salims konkuruoti globalizuotame pasaulyje.
Did¢janti eksporto dalis bendroje produkcijoje lemia did¢jant] produktyvumo augimo tempa, o
didéjanti viso importo dalis rodo didesnj specializacijos ir konkurencijos laipsnj. Tarp Baltijos Saliy,

pagal eksporto apimtys lyderio pozicijg uzima Lietuva (2 pav.). Lyginat 2018 mety eksporto duomenys,
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Lietuva eksportavo beveik dvigubai daugiau prekiy ir paslaugy nei Latvija (Lietuva — 34,229 min. eury,
— Latvija — 17,870 mln. eury, Estija— 19,333 min. eury) (Eurostat, 2020).
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Saltinis: parengta autorés, remiantis Eurostat, 2020

Pagal naujausius duomenys, Lictuvoje spar¢iausiai augo auks$tos vertés (high-valued) paslaugy
eksportas. I§ viso 2018 metais eksportuota prekiy uz 28,3 mlrd. eury i$ kuriy 14,9% sudaré energetiniai
produktai, 47,4% - lietuviskos kilmés prekés ir 37,7% — recksportuotos prekés, o bendro prekiy
eksporto augimui didziausig jtakg daré lietuviskos kilmés prekiy eksportas (Lietuvos eksporto
apzvalga, 2019). Lietuvos nominalusis metinis prekiy ir paslaugy eksporto augimas 2018 metais sudare
8,7 proc. (2017 m. — 18,6 %). Eksporta didino padidéje gamybos pajégumai ir anksCiau kilusios
investicijos, naujy rinky atradimas. Labiausiai did¢jo lietuviskos kilmés prekiy eksportas be
mineraliniy produkty ir transporto paslaugy eksportas. Létesnio augimo, palyginti su 2017 metais,
priezastys — nebeaugantis reeksportas Rusijos kryptimi, maZiau didéjusi paklausa bei vangi mineraliniy
produkty eksporto raida (Lietuvos ekonomikos apzvalga, 2019). Pagal Eurostat duomenis, 61%
Lietuvos eksporto — tai eksportas j ES valstybes nares. | Latvija — 10%, Lenkija — 9%, Vokietija — 8%, 0
uz ES riby daugiausiai — Rusijg — 13%, JAV — 5% (Europos sajunga, 2019). Tuo tarpu Latvijoje, 2018
metais uzsieninio prekybos apyvarta buvo 8,8% didesné nei 2017 metais. 2018 metais padidéjo tiek
eksporto, tiek importo apimtis. 71,3% viso Latvijos eksporto buvo j ES $alis nares. I$ jy: 16% i
Lietuva, Estija — 11,5%, Svedija — 7,3%, Vokietija — 7%. Eksportas uz ES riby sudaré 9,1% j Rusija
(Latvijos centrinis statistikos biuras, 2019). Taigi Latvijos didziausia eksporto partneré yra Lietuva.

Anot Estijos Statistikos departamento ataskaitos, Estijos prekiy ir paslaugy eksportas vir§ija 90% BVP,
21



0 paslaugos sudaro apie trec¢dalj viso eksporto. 2018 metais prekiy eksportas, palyginti su 2017 m.,
padidéjo 12%. Mineraliniy produkty eksportas buvo pagrindinis prekybos augimo veiksnys 2018
metais. 68% Estijos eksporto — tai eksportas j ES valstybes nares. | Suomija — 16%, Svedija — 11%, ,
Latvijg — 10%, o uz ES riby daugiausia eksportuojama j JAV — 6% ir Rusija — 6% (Estijos statistikos
departamentas, 2019). Galima teigti, kad eksportas ir tarptautiné prekyba yra placiai iSvystyta Baltijos
Salyse, jos aktyviai prekiauja tarpusavyje, yra pagrindinés uzsienio prekybos partnerés.

Kitas nemaziau svarbus veiksnys lyginat Baltijos $alis ir jy patrauklumg TUI yra vidutinis darbo
uzmokestis Salyse (3 pav.). Darbo jégos kaina iSliecka vienu pagrindiniu gamybos veiksniu. Biitent

todel, siekiant sumazinti gamybos kastus investuotojams svarbus darbo jégos apmokestinimas.
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Nuosaikus ménesinio darbo uzmokes¢io augimas stebimas 2012 — 2018 metais visuose Baltijos
Salyse. Visa darbo dieng dirbantis darbuotojas Latvijoje gauna vidutiniSkai 924 eura, tai yra 8,3 proc.
daugiau nei prie$ metus. Lictuvoje 2018 mety treciajj ketvirtj vidutinis atlyginimas neatskaiCius
mokesciy buvo 1318 eury, o Estijoje — 1397 eurai. Svarbu pazyméti, jog nuo 2019 mety pradzios
Lietuvoje jsigaliojo mokes¢iy pasikeitimai. Buvo padidinta minimalioji ménesin¢ alga, padidintas
valstybés politiky, teisejy, valstybés pareigiiny, valstybés tarnautojy ir biudZetiniy jstaigy darbuotojy
pareiginés algos bazinis dydis. Estijoje mokamas didZiausias atlygis tarp nagrinéjamy Saliy. Kaip vieng
i§ priezasCiy galima iSskirti, jog Estija turi lankstesne darbo rinkos sistema, kurig nuolat tobulina.
Estijos ekonomikos aktyvumas yra nukreiptas | pazangiausias sritis (zaligja energijos gamyba,

aukstesnés pridétinés verteés kiirimg ir pan.), kas leidzia Saliai kasmet didinti savo konkurencinguma ir
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vis labiau skatinti uzsienio investicijas. EStijos statistikos departamento duomenimis, 2018 metais
Estijos jmoniy, jstaigy ir organizacijy vidutinis ménesinis bruto darbo uzmokestis buvo 1310 eurali, t. y.
7,4% didesnis nei 2017 metais. Vidutinis ménesinis bruto darbo uzmokestis ir toliau, kaip per
pastaruosius 4 metus, buvo didziausias informacijos ir rySiy bei finansinés ir draudimo veiklos srityse,
maziausias - apgyvendinimo ir maitinimo paslaugy, nekilnojamojo turto ir kitose paslaugy srityse.
Vidutinis ménesinis bruto darbo uzmokestis sumazéjo zemés tkyje 1,9%, 0 nekilnojamojo turto
veikloje - 0,7% (Statistics Estonia, 2020). Tuo tarpu Latvijoje, palyginti su 2017 mety duomenimis,
vidutinis darbo uzmokestis padidéjo 84 eury arba 8,4%, visose ekonominés veiklos srityse. Staigus ir
didziausias padidéjimas (15,9%) buvo sveikatos ir socialinés priezitiros veiklose. Pastebimas augimas
taip pat uzfiksuotas sektoriuose, kuriuose vidutinis darbo uzmokestis yra palyginti mazas:
apgyvendinimo, sandéliavimo, transportavimo ir maisto paslaugy veiklos padidéjo 11,8%. Taigi
vidutinis darbo uzmokestis palaipsniui didéjo visose Baltijos Salyse, spariausiais tempais — ESstijoje,
Latvijoje ir Lietuvoje Siek tiek 1éciau.

Moksliniy tyrimy ir technologijy plétros (MTTP) skatinimas yra dar vienas reikSmingas
makroekonominis veiksnys skatinantis Salies ekonomikos augimg. Kaip teigia Sunde (2017), TUI
prisideda prie ekonomikos augimo tik tada, kai Salies ekonomika turi pakankama sugeb¢jimag jsisavinti
pazangiasias technologijas. Salies plétros ir paZzangos technologijy srityse rodikliu galima jvardyti

skirtas I¢Sas mokslinei veiklai. Paveiksle nr. 4 pateikti Baltijos $aliy i§laidy MTTP kiekiai.
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Lietuvoje, moksliniy tyrimy ir eksperimentinés plétros (MTEP) darbams 2018 metais buvo skirta
396,8 min. eury. I$laidos MTTP, palyginti su 2017 m., padidéjo 17,9 min. eury, arba 4,7%. 2018 metais
iSlaidy MTTP santykis su bendruoju vidaus produktu (BVP) sudaré 0,88% (2017 m. — 0,90%).
Aukstojo mokslo ir valdzios sektoriuose §is santykis buvo 0,55% (2017 m. — 0,57%), verslo sektoriuje
—0,33% (2017 m. — 0,33%) (Lietuvos statistikos departamentas, 2019). Estijoje iSlaidos MTTP 2012—
2018 mety laikotarpiu didéjo ir mazéjo. Pokycius lémé vienkartinés, didelés apimties investicijos po
kuriy sekan¢iy mety rodikliai mazéjo dél tokiy naujy investicijy nebuvimo. Mazos Salies ekonomikai
buidinga, kad vienkartinés investicijos, ypac jei joms netaikomos lygiavertés investicijos vélesniais
metais, gali turéti didele jtaka statistiniams rodikliams. Latvijoje pastebimas rySkus MTTP islaidy
sumaz¢éjimas 2016 metais, net 29,59%. Remiantis Eurostat duomenimis, Latvija i§leidzia 0,51% savo
BVP Moksliniams tyrimams ir eksperimentiniai plétrai, kuris yra antras maziausias indeksas tarp ES
valstybiy nariy (Eurostat, 2019). Analizuojant bendrg analizuojamo laikotarpio tendencijg, Latvijos
nuosmukis buvo 0,4 procentinio punkto (nuo 0,55% iki 0,51% nuo BVP). Lésy paskirstymas Lietuvoje
padidéjo 0,8 procentinio punkto (nuo 0,8% iki 0,88% nuo BVP), o Estijos islaidos padidéjo 0,22
procentinio punkto nuo 1,07% iki 1,29% nuo BVP.

Pastaraisiais metais iSlaidoms moksliniams tyrimams ir plétrai Baltijos Salyse buvo skiriama ypac
daug démesio. Viena i§ priezas¢iy yra ,,Europa 2020 konkurencingumo tikslas - iki 2020 mety
padidinti MTTP iSlaidy dal;j iki 3% bendrojo vidaus produkto (BVP). Taciau S§is tikslas taip ir nebuvo
pasiektas. 2017 metais Lietuvos Respublika Siems tikslams skyré 372 milijonus eury, kas sudaro apie
0,88 procento bendrojo vidaus produkto (BVP). Latvijoje Sis rodiklis sieké 138 milijonus eury (0,51
procento BVP), o Estijoje — 304 milijonus eury (1,29 procento BVP).

Apibendrinus, analizuojamu laikotarpiu, pagrindiniai makroekonominiai Baltijos $aliy rodikliai —
gyventojy skaiCius, BVP vienam gyventojui, eksportas, vidutinis darbo uzmokestis ir iSlaidos
moksliniams tyrimams ir technologinei plétrai — geréjo. Lietuva pasizyméjo didziausiais eksporto ir
iSlaidy MTTP kiekiais, Estija — labiausiai augan¢iu BVP ir darbo uzmokes¢iu, o Latvijoje nagrinéjamu
laikotarpiu, taip pat didéjo BVP vienam gyventojui, darbo uzmokestis ir islaidos mokslinei plétrai,
taCiau augimo tempai buvo léCiausi tarp nagrinéjamy Saliy. Butent Sie rodikliai bus naudojami
tiriamojoje darbo dalyje, siekiant jvertinti Baltijos Saliy TUI apimtys labiausiai apsprendZiancius
veiksnius. Toliau $iame skyriuje bus nagrinéjami pagrindiniai TUI rodikliai bei Saliy pozicijos ir

apibréZta teisiné Saliy aplinka reglamentuojant tiesiogines uZsienio investicijas.
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2.3 Tiesioginiy uZsienio investicijy Baltijos Salyse apimtys ir dinamika

Siekiant kuo pla¢iau ir nuodugniau iSanalizuoti Baltijos valstybiy TUI apimtys ir dinamika,
palyginimui buvo pasirinkti §ie TUI rodikliai: a) TUI apimtys; b) TUI santykis su BVP; c) TUI vienam
Salies gyventojui; d) TUI intensyvumo indeksas. Siame rasto darbo poskyryje bus aprasomi bei
vertinami visi ank$¢iau paminéti rodikliai, bei atliktas palyginimas tarp Baltijos $aliy rezultaty. Siekiant
kuo tiksliau atspindéti kurios Salys yra patrauklesnés pritraukiant uzsienio investicijas bus pateikiami
santykiniai investicijy kiekiai iSreiksti procentais nuo BVP bei TUI tenkancios vienam gyventojui,
kadangi vertinant sukauptas TUI absoliu¢iomis vertémis néra parodomas realus valstybés patrauklumas
investicijoms, néra atsizvelgiama j tokius veiksnius kaip Salies gyventojy skaiCius ar ekonomikos dydis

1SreikStas BVP.
TUI apimtys

Kadangi §is rodiklis atspindi bendrg j valstybe jplaukusiy TUI kiekj, todél dél skirtingy valstybiy
ekonomiky dydziy biity netikslinga lyginti vienos valstybés TUI apim¢iy su kity valstybiy TUI
apimtimis. Taciau siekiant kuo detaliau apibadinti Baltijos Salis ir turint omenyje, jog Baltijos Salys
yra gana panaSios savo ekonomikos dydziais siekiant i§skirti skirtumus pritraukiamy TUI apimciy Sis

rodiklis pasirinktas analizei.
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Saltinis: parengta autorés, remiantis Eurostat, 2020

Remiantis pateiktais duomenimis galima teigti, kad pagal TUI apimtys 2012 — 2018 metais

pirmavo Estija ir 2018 metais pasieké 21,6 mlird. eury ribg (5 pav.). TUI Estijoje nuo 2012 iki 2018
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mety sudaré vidutiniskai 17,8 mlrd. eury. Lietuvoje taip pat nuo 2014 mety TUI apimtys augo ir sudaré
vidutiniSkai 14,8 mird. eury. Svarbu akcentuoti, jog Lietuvoje 2016 metais po 2015 mety euro jvedimo
siek tiek sulétéjo TUI augimo tempai. Siam létesniam tempui galéjo turéti jtakos verslo vidinése
struktlirose sunkesnis persiorientavimas j euro valiutg bei atsirade¢ prekybiniai nesklandumai vidaus
rinkoje. Taciau Lietuvai jsitvirtinus ir tapus stabilia euro sistemos dalimi, j valstybe pakrypo didesni
investicijy srautai, kurie ir toliau augo. Latvijoje taip pat TUI apimtys létais tempais augo visu
laikotarpiu. Latvijoje nuo pat jstojimo j ES, TUI srautai sparciai didéjo, o 2018 metais pasieké
auksciausig taskg 11,5 mlrd. eury. Pagrindiniai veiksniai, skatinantys TUI srautus, buvo naujos rinkos
galimybés uzsienio investuotojams, stabili pinigy politika, palanki Latvijos geografiné padétis tarp ES
ir NVS 3aliy bei gerai iSvystyta infrastruktiira. Po to, kai Salis smarkiai nukentéjo nuo pasaulinés
finansy krizés, Latvija jgyvendino plataus masto jvairias taupymo priemones. Todeél Latvijos
ekonomika auga, uzsienio investuotojy pasitikéjimas ir TUI jplaukos vél palaipsniui didéja. Taigi,
nagrinéjamu laikotarpiu TUI apimtys palaipsniui augo visose Baltijos Salyse, spar¢iausiai — Estijoje, 0
léCiausiai Latvijoje.

Svarbu akcentuoti kurios Salys daugiausia investavo j kiekvieng i§ Baltijos Saliy, bei ] kokius
ekonominius sektorius, kad biity galima iSskirti stiprigsias Saliy puses. Taigi j Lietuva, 2018 metais
daugiausia investicijy jplauké i§ Liuksemburgo (143,7 min. eury), Svedijos (126,1 mln. eury) ir
Lenkijos (121 min. eury). DidZiausi neigiami investicijy srautai buvo i§ Honkongo (- 46,4 min. eury) ir
Australijos (- 34,8 min. eury). Veiklos atzvilgiu Lietuvai geriausiai pavyko pritraukti gamybos
investicijy, didZiausios investicijy jplaukos buvo nukreiptos biitent | gamybos jmones (212 min. eury)
ir jmones, uzsiimancias finansine ir draudimo veikla (141 min. eury), o didziausi neigiami srautai buvo
nukreipti j jmones, uzsiimanc¢ias profesine, moksline ir technine veikla (- 18,2 min. eury) (Lictuvos
bankas, 2020).

Kaip susiklosté istoriskai, didzioji dalis Latvijos TUI srauty gaunama i§ kaimyniniy Baltijos jiiros
regiono $aliy ir kity ES valstybiy nariy. DidZiausios investicijy sumos 2018 metais buvo i§ Svedijos —
15% visy TUI Latvijos ekonomikoje. 2018 metais ES valstybiy TUI sudaré 77% visy sukaupty TUI
Latvijoje. Nors ir Latvijos TUI jplaukos apima jvairius ekonomikos sektorius, didziausia TUI dalis
tenka paslaugomy sektoriui. TUI, padalyta pagal sektorius, rodo, kad didziaja investicijy dalj sudaro
finansinis tarpininkavimas (23%). Kitos didziausios uzsienio investicijy apimtys buvo sukauptos
nekilnojamojo turto sferoje (16%), prekyboje (15%) ir gamyboje (12%). Daugelis tarptautiniy
bendroviy pradéjo veiklg Latvijoje 2015 — 2018 metais, jskaitant Sias visame pasaulyje paplitusias
imones kaip Coca-Cola, Bucher Schoerling, Schneider Electric, Tieto, Cytec, JELD-WEN, Circle K
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Latvia, Generex Biotechnology, Cemex, Brabantia ir Kiti, nusprendé pasinaudoti Latvijos
konkurenciniais pranasumais (Bank of Latvia, 2020).

Didzioji dalis TUI Estijoje yra sutelkta finansingje ir draudimo veikloje (28,6%), nekilnojamojo
turto (17,7%) ir apdirbamosios gamybos sektoriuose (13,1%). Pagrindinés investuojancios Salys yra
Svedija (27,7%), Suomija (22,3%), Nyderlandai (7,7%) ir Lietuva (4,5%). Pagal veiklas didZiausi
srautai teko profesinés, mokslinés ir techninés veiklos (112,9 min. eury), prekybos, transporto
priemoniy ir motocikly remonto (107,6 min. eury) jmonéms, o didziausi neigiami srautai uzfiksuoti

apdirbamosios gamybos jmonése (—86,8 min. eury) (Bank of Estonia, 2020).

TUI santykis su BVP
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Saltinis: parengta autorés, remiantis Eurostat, 2020

IS paveikslo nr. 6 matome, jog TUI santykis su BVP Baltijos Salyse kito netolygiai. Visose
Salyse §is rodiklis ir didéjo ir mazéjo. Estijoje Sis santykis 2015 metais buvo neigiamu (-3,1), tais susije¢
su BVP augimo tempo sumazéjimu, kuris 2015 metais buvo maziausias per $eSerius metus. Lietuvoje
Zzemiausia reik§meé pastebima 2014 metais, kadangi lyginant su 2013 metais TUI srautai sumaz¢jo 2,2
karto. Investiciné veikla Latvijoje yra gana nedidelé, o investicijy indélis | BVP augimg yra
nereik§mingas. 2016 metais investicijos sudaré 18,3% BVP, tai yra maziausia suma nuo 2000 mety.
Kita vertus, pastaraisiais metais (2012-2018 m.) investicijos vidutini§kai sudaré 22% BVP, o tai yra
beveik dvylika procentiniy punkty maziau nei sparcios plétros metais (2005—2007). Jei Sios tendencijos
pasiliks ir ateityje, tai gali sumazinti Latvijos gamybos pajégumus ir konkurencingumg pasaulingje

27



rinkoje. Zema investicijy lygj ir silpng dinamika daugiausia jtakoja silpnas skolinimas, santykinai maza
paklausa, santykinai didelis privaciy ir valstybés skoly lygis bei netikrumas, susij¢s su ekonomine ir

politine padétimi iSorés aplinkoje (Jekabsone, Skribane, 2017).

TUI vienam Salies gyventojui (angl. FDI per capita)
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Saltinis: parengta autorés, remiantis Eurostat, 2020

Sis rodiklis daZniausiai nagrin¢jamas siekiant tarpusavyje palyginti valstybes, kurios skiriasi,
dydziu, ekonomikos iSsivystymo lygiu ir panasiai. Rodiklis skai¢iuojamas visg jplaukianciy j valstybe
TUI apimtj tam tikru konkreCiu laikotarpiu padalinant i§ valstybés gyventojy skaiCiaus tuo paciu
laikotarpiu. Rodiklis parodo, kiek TUI atitenka vienam gyventojui. Didesnis TUI Kiekis, atitenkantis
vienam gyventojui, rodo, kad valstybéje atsizvelgiant j populiacija, pritraukiama daugiau investicijy ir
Jju pritraukimui skiriamas didesnis démesys. Kaip keitési TUI vienam gyventojui 2012-2018 mety
laikotarpiu Baltijos Salyse pavaizduota paveiksle nr. 7. Proporcingai augant TUI, per nagrin¢jama
laikotarpj, iSaugo ir TUI vienam gyventojui. Matomas labai stiprus $io rodiklio atotriikis tarp Lietuvos
su Latvija ir Estijos. Estijoje padétis daug geresné, ir pagal sukauptgsias TUI, tenkan¢ias vienam
gyventojui, Lietuva ir Latvija stipriai atsilicka nuo Estijos, ir yra aiSki pagrindiné to priezastis —
uzsienio investuotojy atéjimas j Estija nuo pat privatizacijos pradzios po nepriklausomybés. Ankstyvas
uzsienio jmoniy steigimasis Estijoje skatino ir tolimesnes investicijas, kai tu tarpu Lietuvoje po
nepriklausomybés atgavimo buvo jvesta daug apribojimy uzsienio investuotojams dalyvauti

privatizacijos procesuose (Tiesioginiy uzsienio investicijy apzvalga, 2017). Estija pagal TUI vienam
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gyventojui yra pirmaujanti net tik tarp Baltijos saliy, bet ir tarp Ryty ir Centrinés Europos Saliy. Tuo
tarpu, Lietuvoje TUI vienam gyventojui rodiklis keitési labai nezymiai, ta¢iau analizuojant pateikty
mety tendencijas galima pastebéti, jog, lyginant 2016 ir 2017 metus, TUI vienam gyventojui teko 459

eury daugiau ir tai didziausias pokytis per deSimtmet;.
TUI intensyvumo indeksas (angl. FDI intensity index)

Indeksas parodo jplaukianéiy j valstybe ir i$plaukianéiy i§ jos TUI srauty intensyvuma. Sis
indeksas iSreiSkiamas procentine iSraiSka ir matuoja investicijy integracijos ] tarptauting ekonomika
intensyvumg. Pagal §j rodikl; galima palyginti TUI srauty intensyvumg ir tarp ne panaSaus dydZio
ekonomiky valstybiy, kadangi rodiklis skai¢iuojamas atsizvelgiant j konkre¢ios valstybés BVP. Zemiau

pateikiama TUI intensyvumo indekso skai¢iavimo formulé:

(FDlimmrd flows T FDloutwa"d )'10“‘5)/2 x 100 % ] (1)

[ FDI intensity index = GDP

IS aukSCiau pateiktos formulés, matyti jog TUI intensyvumo indeksas apskaiiuojamas kaip
vidutinis tiesioginiy uzsienio investicijy (TUI) srautas (apima jplaukiancius ir iSplaukiancius TUI),
padalytas i§ bendrojo vidaus produkto (BVP). Duomenys iSreiskiami procentais nuo BVP, sickiant
pasalinti duomenis teikian¢iy Saliy ekonomikos dydzio skirtumus. Baltijos Saliy TUI intensyvumo

indeksas 2012 - 2018 metais pateiktas 8 pav.
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Pagal TUI intensyvumo indeksg 2012 — 2018 metais pirmauja Estija. Sis rodiklis Zenkliai
padidéjo 2015 — 2018 metais. Didziausia indekso reikSmé sieké 5,1% 2018 metais Estijoje, tuo tarpu
viso nagrinéjamo laikotarpio metu tik 2014 metais Lietuvos rodiklis buvo neigiamas, kas reiskia jog
tais metais TUI srautai buvo neigiami. Latvijos TUI intensyvumo indeksas nuo 2012 iki 2016 mety
kasmet mazéjo, atitinkamai nuo 2,6% iki 0,6%. TUI srautai bei jy intensyvumas yra labai svarbus
rodiklis vertinant TUI, kadangi biitent nuo to, kaip greitai sugebama pritraukti naujy investicijy ar
investuoti j uzsienio valstybes, priklauso TUI panaudojimo efektyvumas. Jei TUI intensyvumo
indeksas padidéja per tam tikrg laikotarpj, laikoma, kad valstybé tampa labiau integruota j tarptauting
pasaulio ekonomika.

Taigi apibendrinus analizuojamus TUI rodiklius Baltijos Salyse galima daryti iSvadas, jog Estija
yra patraukliausia uzsienio investuotojams Baltijos Salis. Estija per analizuojamg laikotarpj pritrauké
daugiausiai investicijy, nors BVP santykis su TUI kito labai netolygiai, buitent Estijoje TUI tenkanc¢ios
vienam gyventojui buvo didziausios nuo pat 2012 mety ir kasmet didéjo. Taip pat svarbu pazyméti kad
TUI intensyvumo indeksas Estijoje nuo 2015 iki 2018 mety padidéjo net 10,2 karto, kas reiskia kad
pritrauktos TUI panaudojamos itin efektyviai biitent Estijoje. Tuo tarpu Lietuvoje TUI apimtys taip pat
didéjo ir kiekvienais metais augo vidutiniskai 4,6 %, Latvijoje augo didesniais tempais ir kasmet
vidutiniskai 7,5 %. Lyginant Salis pagal TUI vienam gyventojui zenkliai iSsiskiria Estija kadangi ten Sis
rodiklis nagriné¢jamais metais net 2 — 3 kartus didesnis nei Lietuvoje ar Latvijoje. ] Baltijos Salis
daugiausia investavo kaimyninés Salys ir populiariausi sektoriai Lietuvoje — gamybos, Latvijoje ir

Estijoje — paslaugy.

2.4 Investicinés veiklos valstybinio reguliavimo normos

Baltijos Saliy investicing aplinkg sudaro daugelis priemoniy ir veiksniy. Vieni jy suteikia
patrauklumo investiciniam klimatui, Kiti — sulaiko nuo sprendimo investuoti. Manoma, kad Sie
veiksniai yra svarblis formuojant uzsienio kapitalo skatinimo priemones, kuriy kryptingas valdymas
gali padidinti arba sumazinti tiesioginiy uZsienio investicijy apimtis. Siame poskyriuje yra
analizuojamas teisinis tiesioginiy uZsienio investicijy reglamentavimas, TUI did¢jima skatinantys ir
ribojantys veiksniai kiekvienoje Baltijos Salyse.

Valstybés pasirinkta uZzsienio kapitalo intensyvinimo politika, taikomos priemonés tarptautinéms
kompanijoms sudaro sglygas, naudojant vieting darbo jéga, zeme ir kapitala, integruotis i vieting rinka,

plesti gamyba (Ginevi¢ius, Simelyté, 2011). ,,Doing Business" reitingas yra Pasaulio banko kasmet

30



sudaromas ir skelbiamas reitingas, kuriame yra jvertinamos verslo salygos atskirose valstybése ir
instituciniy veiksniy jtaka Sioms salygoms. Sis reitingas itin patogus siekiant tarpusavyje palyginti $alis

ir jy investicines aplinkas, kadangi apima jvairius rodiklius susijusius su investavimu.

4 lentelé. Baltijos Saliy reitingas pagal ,,Doing Business* ir atskirus jo rodiklius 2019 ir 2018 m.

Valstybé ,Doing Verslo Nuosavybés Investuotojy | Mokesc¢iai | Uzsienio
Business* steigimas registravimas | apsauga prekybos
reitingas salygos

Lietuva 11 (14) 34 (31) 4(7) 37 (38) 18 (18) 19 (19)

Latvija 19 (19) 26 (24) 25 (25) 45 (51) 16 (13) 28 (26)

Estija 18 (16) 14 (15) 6 (6) 79 (83) 12 (14) 17 (17)

Saltinis: parengta autorés pagal “Doing Business” reitinga

4 lenteléje pateikti 2019 ir 2018 mety (skliausteliuose) Baltijos Saliy ,,Doing Business* reitingai,
sudaromi Pasaulio banko organizacijos. Matome, kad pagal bendra reitingg, Lietuva pakilo 3
pozicijomis, Estija — 2, o Latvija iSliko toje pacioje — 19 vietoje (i visy 190 reitinge dalyvaujancéiy
Saliy). Bendrai rezultatai gana auksti, visos trys Salys jeina j reitingo dvideSimtuka, taCiau Baltijos
Salims sunkiausia su investuotojy apsaugos rodikliu, nepaisant to jog Salys iSlieka patrauklios
investuotojams ir TUI srautai vis did¢ja. Verslo steigimo atzvilgiu, Baltijos Salys gana pazengusios.
Estijoje kad pradéti versla tereikia 3 procediry, Latvijoje — 4, Lietuvoje taip pat 4. Bitent j Sias sglygas
pirmiausia atkreipia démesj investuotojai prie§ nuspresdami imtis investiciniy veikly. Lietuva
palengvino verslo jkiirimg ir mokeséiy mokéjimg jdiegdama elektroning PVM ir socialinio draudimo
jmoky pildymo ir mokéjimo sistema. Taciau, buvo padidintas aplinkos mokestis, kuris taip pat aktualus
investuotojams. Latvija nuosavybés perleidimg padaré maziau skaidriu neskelbdama statistiniy
duomeny apie gincy del zemés sklypy skaiciy 2017 metais, todél verslo steigimas ir mokesciai tapo
sunkiau jgyvendinami. Tuo tarpu Lietuva sustiprino investuotojy apsaugg didindama jmoniy
skaidrumg. Estija pasiZymi santykinai geresne institucine aplinka, verslas turi prieinamesnes banky
paslaugas ir joms yra lengviau pritraukti skolg ir kapitalg Estijoje; finansy rinkose ji uzima 22 vieta,
palyginti su Latvijos ir Lietuvos atitinkamai 52 ir 60. Kita vertus, Estija atsilieka nuo Latvijos tuo, kiek

bankroto jstatymai gina skolininky ir kreditoriy teises.
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Saltinis: Valstybés kontrolé, pagal teisés aktus

Pavaldumu bei koordinaciniais rySiais susieti valstybinio sektoriaus dalyviai, veikiantys Lietuvos

TUI pritraukimo srityje (9 pav.), veikia pagal vieSojo administravimo principus, o jy veiklg

reglamentuoja specialis dokumentai. Siekiant kuo didesnés pazangos TUI pritraukimo srityje,

valstybinis sektorius veikia kartu su ministerijomis ir kitomis jstaigomis, jy veikla yra padalinta ir

atsakomybés apibréztos atskirai pagal Kiekvieno subjekto veiklos funkcijas. Svarbu pazyméti, kad

instituciniai veiksniai lemia ne tik tai, ar investuotojas pasirenka investuoti valstybéje, bet konkrecig

valstybés vieta (regiong, savivaldybe), kurioje jam palankiausia ir naudingiausia tai daryti (Valstybinio

audito ataskaita, 2017). Taigi nusta¢ius ministerijy ir jstaigy atlickamas veiklas ir atsakomybiy sritis

galima iSskirti jy valdomas ir tiesiogiai taikomas priemones TUI pritraukimui:

Ukio ministerija teikia didZiausig finansing paramg investicijy plétrai bei steigia
pramoninius parkus ir LEZ;

V3 ,Investuok Lietuvoje* valdomos tiesioginés TUI pritraukimo priemonés apima
uzsienio investuotojy pritraukima;

Vidaus reikaly ministerija atsakinga uz regiony plétra ir investicijy i juos pritraukima, bei
institucijy atsakingy uz veiklos ir investicijy pritraukimg regionuose koordinavima, o taip

pat investicijy skatinimg j regionus ES paramos léSomis;
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¢ Finansy ministerijos valdomos priemonés, turincios jtakos TUI pritraukimui yra iS§imtinai
investuotojams taikomy lengvaty skyrimas, bei savivaldybiy skatinimas pritraukti
investuotojus, perskirstant savivaldybiy biudzety pajamas.

Anot Valstybinio audito ataskaitos (2017), valstybinio sektoriaus institucijos ne visais atvejais
tinkamai jgyvendina joms priskirtas funkcijas susijusias su TUI pritraukimu, jy veikla daznai
nepakankamai koordinuojama, stinga bendradarbiavimo. Tai apsunkina valstybei ir regionams
svarbiausiy sprendimy priémimg. Taigi Lietuvoje investiciné veikla yra reguliuojama daugiausia
vyriausybés — ministerijy padedant tiesioginiy uzsienio investicijy plétros agentiiros “Investuok
Lietuvoje”.

Latvijoje TUI veiklg koordinuoja ir reguliuoja rySius tarp valstybés ir investuotojy Latvijos
investicijy ir plétros agentiira. Anot LIAA - Latvijos investicijy ir plétros agentiiros, Latvija, kaip maza
Salis Siandienos globalizuotame pasaulyje, pripazjsta uzsienio investicijy pritraukimo svarbg siekiant
iSlaikyti ekonoming plétrg Salyje. Latvija, kaip klestinti demokratijos Salis, nuolat vykdé liberalig
ekonoming politikg ir palankiai vertina investicijas, kuriomis skatinami su laisvomis rinkomis susij¢
principai ir nauda. Pagal Pasaulio banko kasmeting ataskaita "Doing Business 2019" Latvija uzémé 19
pozicijg i§ 190 pasaulio $aliy, pagal lengvumg uzsiimti verslu kriterijy. Pastaraisiais metais Latvija
pagerino savo pozicijg ir pokyciai jvyko dél geresnés prieigos prie kredito informacijos ir reformy, dél
kuriy mokes¢iy mokéjimas Salyje tapo lengvesnis. Butent dél didesnio patrauklumo investuotojams ir
siekiant iSlaikyti ekonomine plétra Latvijoje, kas tapo ypac aktualu po ekonominés krizés per kurig
Latvija patyré ypac daug nuostoliy ir didZiausig ekonominj smukima Baltijos Salyse, Salis nuolat kei¢ia
jstatymus bei stengiasi supaprastinti biurokratijg investuotojy atzvilgiu. Latvijos vyriausybé ir vietos
valdzios institucijos nuolat dirba, kad supaprastinty verslo Latvijoje procediiras ir palengvinty uZsienio
investuotojy atéjimg j Salj. Pavyzdziui, naujos jmonés jkiirimo ir registravimo procediiros gali bati
jgyvendintos per vieng diena.

Latvijos vyriausybé sukuré ir jgyvendino ,POLARIS® sistemg — nacionaling strategija,
leidzianCig bendrauti, bendradarbiauti ir vykdyti uzduotis tarp suinteresuotyjy Saliy — pramonés,
vyriausybés ir mokslininky — dalyvaujan¢iy sékmingame investiciniame procese. Latvijos vyriausybé
pripazista, kad aktyvus iSrinkty pareigiiny ir tarptautiniy investuotojy dialogas yra gyvybiSkai svarbus
ir testinis procesas. ,,POLIARIS® proceso metu Latvijai itin svarbiis investiciniai projektai gali gauti
valstybés didesnés paramos, bei prireikus didesnj administravimg 1§ vyriausybés investicijy
koordinavimo tarybos, kuriai vadovauja ministras pirmininkas. Taryba vadovauja, padeda spresti

svarbius klausimus, jei tokiy kyla atskiriems investuotojams. LIAA — Latvijos investicijy ir plétros
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agentiira veikia kaip Tarybos sekretoriatas. Pagrindiniai investavimo klausimai taip pat reguliariai
iSkeliami Salies vyriausybéje per Uzsienio investuotojy tarybg Latvijoje ar jvairius prekybos riimus,
maziau formaliai, prieiga prie atskiry pareigiiny ir sprendimus priimanciy asmeny. Taigi pagrinde,
Latvijoje investicijy teising aplinkg reguliuoja vyriausybé kartu su Latvijos investicijy ir plétros
agentura.

Estijos investicijy agentira (EIA), priklausanti ,,Enterprise Estonia®, yra vyriausybiné agentiira,
skatinanti uzsienio investicijas Estijoje ir padedanti tarptautinéms bendrovéms rasti verslo galimybes
Estijoje. EIA sitlo verslo konsultavimo paslaugas nemokamai. Agentiros tikslas - didinti
informuotumg apie verslo galimybes Estijoje ir skatinti Estijos, kaip patrauklios Salies, jvaizdj (Invest
in Estonia, 2020). Estija pasizymi tuo, jog jau nuo 2000 mety jos vyriausybé vykdé kryptinga
investicijy pritraukimo politikg ir iki Siol, ji yra patraukliausia Baltijos Salis uZsienio investuotojams,
kadangi pirmauja pagal pritraukiamy investicijy apimtys ir ekonominio atvirumo indeksg. Kalbant apie
investicijas, prekyba, vyriausybés jsikiSimg ir nuosavybés teises, Estija sukiré politikg, kuri yra viena
liberaliausiy Europoje (Stankevi¢ien¢, Lakstutiené, 2013). Salies verslo aplinka yra labai panasi j JAV.
Estijos vyriausybé, budama Europos Sgjungos nare, vykdo liberalig politika, sickdama pritraukti
investicijas ir ] eksportg orientuotas jmones. Estijos ekonominés strategijos pagrindas grindZiamas
palankiy sglygy tiesioginéms uzsienio investicijoms sudarymu ir atvirumu uzsienio prekybai.
Bendroviy apmokestinimo lygis yra ganétinai zemas, palyginti su kitomis Europos $alimis, o tai yra
viena stipriausiy EStijos pusiy. Be to, vyriausybé nusprendé 2015 — 2020 mety laikotarpiu daugiausiai
démesio skirti verslumui ir siekia sukurti labai konkurencingg aplinka, kurioje biity lengva kurti ir
plétoti verslg. Pasaulio ekonomikos forumo duomenimis, Estija, gindama privacios nuosavybés teises
(tiek realia, tiek intelektualing) ir teisminj veiksminguma (bei tolygy privaciy sutar¢iy vykdymg), yra
23 pozicijoje i§ 138 Saliy (palyginimui, Latvija — 64 ir Lietuva — 51). Estija taip pat geriau vertina
prieigg prie apmokytos ir kvalifikuotos darbo jégos bei sugebéjimo mokyti ar pritraukti bei iSlaikyti
talentus. Tai taip pat didesnis studenty skai¢ius universitetuose — 73%, palyginti su 67% Latvijos ir
69% Lietuvos, o apklausty vadovy manymu, darbuotojy atlyginimas yra labiau susijes su Estijos
produktyvumu nei jos kolegy Baltijos Saliy. Taigi Estija pasizymi lanks¢iausia mokeséiy sistema, bei
technologine pazanga.

NemaZzai svarbus iSlieka mokes¢iy reguliavimas, susij¢s su investicinémis veiklomis. Kiekvienoje
Salyje daZnai yra numatomos mokes¢iy lengvatos investuotojams i§ uZzsienio. Tai daroma norint
nukreipti TUI srautus j konkrecius regionus ar prioritetines ekonomikos sritis. Lenteléje numeris 5 yra

pateikti svarbiausi mokesciai Baltijos Salyse, kurie gali daryti jtaka investavimo aplinkoms.

34



5 lentelé. Pagrindiniai mokes¢iy dydziai Baltijos Salyse

Lietuva Latvija Estija
PVM mokestis 21% 21 % arba 12 % 20% arba 9%
Socialiniai mokesciai 33,7% 33,09% (24,09% darbdaviui + 31%
9% (20% socialinio
darbuotojui) Savarankiskai draudimo ir 11%
dirbantiems asmenims (28,17%) | sveikatos draudimo)
Gyventojy pajamy mokestis | 20% arba 27% 20%, 23% arba 31,4% 21%
Pelno mokestis 15% 0% 0%
(nepaskirstyto pelno)
Paskirstyto pelno mokestis 15% 20% 20% (14% kai
dividendai mokami
juridiniams asmenims)

Saltinis: parengta autorés, remiantis Baltic-legal.com

Anot EBPO, Estija pasizymi konkurencingiausiu mokesCiy kodeksu, 0 vyriausybé yra
jsipareigojusi iSlaikyti aukSta investicinio lygio kredito reitingg, Estija siiilo tikrg tvary finansinj
patrauklumg. Pelno mokestis néra skai¢iuojamas nuo nepaskirstyto ar reinvestuoto pelno. Tai reiskia,
kad Estijos bendrovés rezidentés ir uzsienio subjekty nuolatinés buveinés (jskaitant filialus) yra
apmokestinamos 0% pajamy mokes¢iu nuo viso reinvestuojamo ir nepaskirstytojo pelno bei 20%
pajamy mokesciu tik uz visg paskirstyta pelng (tiek faktinj, tick ir numatoma). Visi mokesciai susij¢ su
verslu gali biti pilnai deklaruoti nuotoliniu biidu. Nuo 2018 m. sausio 1 dienos, pelno mokescio tarifas
paskirstytam pelnui buvo sumazintas nuo 20% iki 14%, taciau tik tais atvejais, kai dividendai mokami
juridiniams asmenims. Estijos pajamy mokes¢io sistema, turinti vienodg 21 procenty norma, laikoma
viena i§ paprasc¢iausiy mokeséiy rezimy pasaulyje (EBPO, 2019). Pelno mokes¢io mokéjimo atidéjimas
apmokestinimo laikg kei¢ia nuo pelno uzdirbimo momento iki paskirstymo. Nepaskirstytas pelnas néra
apmokestinamas pajamy mokes¢iu, neatsizvelgiant j tai, ar jis yra reinvestuojamas, ar tik pasiliekamas.

Tuo tarpu Latvijoje nuo 2018 mety reinvestuotam pelnui taikoma 0% norma, arba, Kitaip
tariant, 20% bus mokama tik tada, kai jmoné iSmoka dividendus ar kitas iSmokas, sickdama tikrojo
pelno paskirstymo (salygiskai paskirstyto pelno). 20% grynyjy pinigy iSmoka turés biiti sumoketa tik is
pelno dalies, kuri bus paskirstyta ar iSmokeéta kaip dividendai, arba naudojama tikslams, tiesiogiai
nesusijusiems su verslo plétra. Jokie kiti mokesciai uz valstybés pajamas néra imami valstybés ar
savivaldybiy. Bendrovés rezidentés yra apmokestinamos nuo jy pajamy visame pasaulyje. Bendrovés
ne rezidentés yra apmokestinamos i§ Latvijoje gaunamy pajamy per nuolating buveing pagal standartinj
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tarifa. Latvija yra pasiraSiusi Konvencija dél savitarpio administracinés pagalbos mokesc¢iy klausimais -
daugiaSalg keitimosi informacija priemong.

Lietuvoje investiciniame projekte dalyvaujantys subjektai gali sumazinti savo apmokestinamajj
pelng iki 50% faktiSkai patirty ilgalaikio turto, atitinkancio tam tikrus reikalavimus, jsigijimo i$laidy.
Apmokestinamasis pelnas gali biiti sumazintas per ta mokestinj laikotarpj, kuriam apskaiciuotas
apmokestinamasis pelnas yra atimamas i§ faktiniy iSlaidy, patirty jsigyjant Zemiau esantj turta, sumos.
Daugiausia lengvaty gauna tie investiciniai projektai, kurie vykdomi laisvosiose ekonomikos zonose, jy
pelno mokestis pirmais 10 mety sumazinamas iki 0%, dividendai apmokestinami 0% arba 15%, ir
nekilnojamo turto mokescio tarifas taip pat sudaro 0%. Taciau gauti lengvatoms reikia atitikti nemazai
salygy, bei biurokratiniy procediiry, kas padaro §j procesg gana painiu ir neefektyviu, siekiant pritraukti
kuo daugiau TUL.

Taigi, investicinés aplinkos tolygus geréjimas Baltijos Salyse nulemia vis augan¢ius TUI srautus.
Svarbu pazymeéti, jog tikslingai sukurta TUI politika padeda padidinti uZsienio kapitalo srautus j Salis
bei teigiamai paveikty jy ekonomikas. Pagal investicinés aplinkos vertinimg ,,Ease of Doing Business*
Baltijos Salys jeina j dvideSimtuka pagal lengvuma uZzsiimti verslu, kas yra gana geras rezultatas,
leidziantis pritraukti daugiau investiciniy projekty bei investuotojy 1&éSy. Pacia lanksciausia mokesCiy

sistema Baltijos Salyse pasizymi Estija, todél biitent Estija iSlieka patraukliausia investuotojams.
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3. BALTIJOS SALIU TIESIOGINIU UZSIENIO INVESTICIJU
VERTINIMAS

Kaip jau buvo isaiskinta anks¢iau, TUI daro teigiamg jtaka Salies ekonomikos augimo procesui
yra tarptautiniy ekonominiy ry$iy elementu ir plétros galimybe. Déka TUI uzsimezga rysiai tarp Saliy,
tarptautinis bendradarbiavimas, dél ko yra skatinama ekonomikos plétra. Pasaulyje sparciai didéjant
konkurencijai dél investicijy pritraukimo kiekviena valstybé stengiasi iSrySkinti savo Salies privalumus,
taiko paskatas, skirtas uzsienio investuotojams. Baltijos Salys — ne iSimtis. Tyrimui buvo pasirinktos
trys Baltijos Salys: Lietuva, Latvija ir Estija, kadangi jos konkuruoja d¢l investicijy srauty ir turi
ekonominiy pana$umy. Salys panaSiu metu tapo nepriklausomos, jstojo j ES, o taip pat, 3aliy
ekonominis vystymasis per pastargjj deSimtmetj buvo gana panasus. Todél vertinant tiesiogines

uzsienio investicijas yra tikslinga lyginti Baltijos Salis tarpusavyje.

3.1 Tyrimo metodika

Sio baigiamojo darbo tiriamoji dalis sudaryta i§ trijy etapy. Pirmiausia siekiant atlikti tiesioginiy
uzsienio investicijy ir joms jtakg daran¢iy makroekonominiy veiksniy vertinimg bus atlikta pasirinkty
veiksniy bei TUI koreliaciné analizé, véliau koreliacinés bei regresinés analizés metodais jvertinama
TUI jtaka pagrindiniams ekonomikos augimg atspindintiems rodikliams. Galiausiai po daugianarés
regresijos, bus atlickamas Granger priezastingumo testas (Granger causality), siekiant nustatyti kuris
veiksnys Baltijos Salyse kurj jtakoja, ar TUI BVP, ar atvirks¢iai BVP TUI.

Mokslin¢je iteraturoje iSskiriama daug jvairiy veiksniy turin¢iy jtakos TUI, juos galima
sugrupuoti ] kokybinius ir kiekybinius. Pirmame Sio darbo skyriuje buvo analizuojama nemazai
kokybiniy veiksniy, tokiy kaip Salies infrastruktiira, geografiné padétis, konkurencingumas, teisin¢ ar
politiné aplinka, Kkorupcija, institucinis efektyvumas, bei Kkiti. Taciau i§ kiekybiniy veiksniy
analizuojamuose straipsniuose ir literatiroje dazniausiai i$skiriami $ie: Salies bendras vidaus produktas,
rinkos dydis, eksportas, vidutinis darbo uzmokestis ir i§laidos mokslinei ir technologinei plétrai. Biitent
Sie rodikliai daznai daro didziausig jtakg investicijy pritraukimui i Salj. Tad tiesioginiy uzsienio
investicijy vertinimui Baltijos Salyse buvo pasirinkti rodikliai, kuriy svarba yra pagrista mokslinéje

literattroje. Tokiu biidu 10 paveiksle pateikiamas tyrimo modelis.
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BVP Vidijtinis dqrbo
uzmokestis

Tiesioginés
uzsienio
investicijos

Rinkos dydis Eksportas

ISlaidos MTTP

10 pav. Tiesioginiy uZsienio investiciju tyrimo modelis

Saltinis: parengta autorés

Siekiant atlikti, tiesioginiy uzsienio investicijy apim¢iy Baltijos Salyse vertinima, biitina nustatyti,
kokie veiksniai turi didziausig priklausomybe TUI, pasinaudojant koreliacine regresine analize.

Koreliacinés analizes tikslas:

e Nustatyti ar egzistuoja stochastinis rySys tarp nagrinéjamy veiksniy, bei pasirinkti tuos

veiksnius, kurie daro didZiausig jtakg tiriamajai priklausomybei.

Taigi norint atlikti iSsamy sukaupty tiesioginiy uzsienio investicijy ir joms daranéiy jtaka
makroekonominiy veiksniy tyrima, atrinkti Sie, moksliniuose tyrimuose iSskirti veiksniai: 1) BVP; 2)
vidutinis ménesio atlygis; 3) rinkos dydis; 4) islaidos moksliniams tyrimams ir technologijy plétrai; 5)
eksportas. Kaip jau buvo paminéta, analizuoti pasirinktas 2012 — 2018 mety laikotarpis. Siy rodikliy
detali analizé buvo atlikta 2.2 skyriuje. Pries$ atliekant analize, buvo suformuluotos prielaidos:

1) BVP didéjimas tiesiogiai jtakoja TUI didéjima;

2) Didéjantis vidutinis darbo  uzmokestis daro neigiamg jtaka uzsienio investicijy
pritraukimui;

3) Egzistuoja tiesioginé priklausomybé tarp TUI ir rinkos dydzio. Mazéjantis gyventojy

skaiCius lemia mazéjancius TUI srautus, arba didesné rinka turéty pritraukti daugiau TUI;
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4) MTTP veiklai daugiau skirian¢ios valstybés turéty pritraukti daugiau uzsienio investicijy;
5) Salies eksporto apimtys lemia tiesioginiy uZsienio investicijy srautus.

Taigi, priklausomuoju kintamuoju Yi pasirinktos — tiesioginés uzsienio investicijos, mln. eury,
skirtingose Baltijos Salyse. Y1 — TUI Lietuvoje, Y2 — TUI Latvijoje, Y3 — TUI Estijoje.
Nepriklausomais pasirinkti Xi:

e X1-BVP;

e X2 - Moksliniai tyrimai ir technologiné plétra (MTTP);
e X3 - Rinkos dydis;

e X4 — Eksportas;

e X5 - Vidutinis ménesinis darbo uzmokestis bruto.

Koreliaciné analizé. Tiriant ryS§j tarp TUI ir pasirinkty jas lémusiy veiksniy (BVP, islaidos
MTTP veiklai, rinkos dydis, eksportas, vidutinis ménesio darbo uzdarbis), buvo atliekama koreliaciné
analiz¢ — statistinis metodas, kurio pagalba tiriami atsitiktiniy dydziy tarpusavio rySiai generalinéje
aibéje. RySio tarp dviejy kintamyjy (Siame darbe rySys tarp TUI ir pasirinkto makroekonominio
veiksnio) stiprumo jvertinimui yra skaiiuojamas koreliacijos koeficientas. Svarbu akcentuoti, jog
koreliaciné analizé neparodo rySiy tarp reik§miy atsiradimo priezas¢iy, todél koreliacinés analizés metu
nustatytas rySys negali biti interpretuojamas kaip priezastingumas, o tik kaip asociacijos arba rysio
matas. Koreliacijos koeficientas apskaiciuotas pagal Microsoft Excel funkcija CORREL, tiksliau pagal

zemiau pateiktg formulg:

n-> XY= X->Y

r= )
Jn- 22 (Exf - Xy - (2]
Koreliacijos koeficiento vertinimo skalé pateikiama 6 lenteléje.
6 lentelé. Koreliacijos koeficiento reik§miy skalé
Labai ) R Néra ) N Labai
) Stiprus [Vidutinis| Silpnas | Neéra _ Néra | Silpnas |Vidutinis| Stiprus )
stiprus rysio stiprus

-1 <09 [ >-09 | <-04 [>-04 0 <+04( >+04 | <+0.9 | >+0.9 +1

Saltinis: parengta autorés pagal Cekanavicius ir Murauskas, 2014
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Koreliacijos reik§mingumo tikrinimas. Rysiy stiprumas bus vertinamas atlickant koreliacing
analizg¢, o gauty rezultaty reikSmingumas tikrinamas apskaiciuojant t (Stjudento) kriterijaus reikSme.

Stjudento kriterijaus statistika (t;.,:) apskai¢iuojama pagal formulg:

n—2 3
tIent. =r 1_r2 ( )

Cia: r — apskaiGiuota koreliacijos koeficiento reikimé, n — i§matuoty reik§miy kiekis.
tyr. yra pasiskirs¢iusi pagal Stjudento désnj su k = n-2 laisvés laipsniais, tyrime pasirinktas 0,05
standartinis reikSmingumo lygmuo (o). Taigi turimu atveju n = 7 (kadangi nagrinéjamas yra septyniy
mety laikotarpis ), tai k=7 — 2 = 5. t;,. reik§mg apskai¢iuojama naudojant MS Excel funkcijg TINV.
Jei  tiene >ty tai koreliacijos koeficientas yra reikSmingas ir stochastinis rySys egzistuoja. Kitaip
tariant, apskaiCiuota tjgn; reikSmé turi bati didesné uz nustatytg i§ statistiniy lenteliy kriting Ty,
kriterijaus reikSme.

Regresiné analizé. Véliau, siekiant nustatyti ar pasirinkty kintamyjy kitimas salygoja pasirinkto
kintamojo kitima, t.y. ar egzistuoja priezastinis efektas, bus atlikta regresiné analizé. Regresinés
analizés tikslas - uzrasyti regresijos lygtj ir jvertinti jos parametrus. Skai¢iuojamas regresijos lygties
krypties koeficientas, kuris parodo, kiek vienety (jo matavimo vienetais) pasikeis rezultatinis
kintamasis, faktoriniam kintamajam padidéjus vienu vienetu, taigi parodys priklausomybés kryptj bei
pokyCio mastg. Reikéty pazyméti, kad tiesioginiy uzsienio investicijy pritraukimg gali lemti daugelis
veiksniy, taciau atliekant regresing analize laikomasi ,,ceteris paribus® prielaidos, kad kitos sglygos yra

tos pacios, t.y. kinta tik tiriami kintamieji, o kiti kintamieji iSliecka pastovus (Boguslauskas, 2007).

Ieskomas rySys tarp X ir Y tiesés pavidalu, t.y., regresijos kreive ¥ = f(X)atrodo taip:

n

Y =a,+aX. (4)

Tiesies lygties koeficientams surasti naudojamos formulés:

Sy Y @ ai:aniyi—ZXiZ‘;yi ©)
DEETTAT, ir ”fo—(ZXi)

Arba MS Excel funkcijas: % INTERCEPT; 4 . SLOPE.

Modelio reik§mingumui tikrinti naudojamas FiSerio kriterijus. StatistiSkai reikSmingas FiSerio
kriterijus parodo, kad regresijos lygtyje bent vienas i§ modelio parametry daro reikSminga jtaka

nepriklausomam kintamajam. FiSerio kriterijus apskaiciuojamas pagal zemiau nurodomg formulg:
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F — S regr (7)

2
Sk

Taigi, taip pat reikia rasti regresijos ir likuting dispersijas:

yi=9)? 8 0:—7)2 9
S2, = 20D (8) . 52, — 20 9
™ n-2

Panaudojus MS Excel FINV funkcija, randame Fy, su 0,05 paklaida, reikSmingumo lygmeniu
vi=m=3 bei v,=n-2=5. Jei rastas dispersijy santykis yra didesnis uz kriting reik§me, galime daryti
iSvada, kad regresijos lygtis yra adekvati realiai padéciai ir ja galima taikyti praktiniams
skai¢iavimams. Kartu su FiSerio kriterijjumi yra naudojama ir tikrinama klaidos padarymo tikimybeé
(zymima ,,p*), kuri vertinama kaip Fiserio kriterijaus reik§mingumo rodmuo. Kuo klaidos padarymo
tikimybé yra mazesné, tuo tviriau galime teigti, kad nepriklausomy kintamyjy pokyciais galime
paaiskinti priklausomo kintamojo pokycius.

Galiausiai, naudojant MS Excel funkcijg LINEST, randame regresinius funkcijos koeficientus ir

tada galésime sudaryti daugianarés tiesinés regresijos lygti kiekvienai Baltijos saliai:
9 = agta X +asXo+ ... FapXn. (10)

Granger priezastingumo analizé. Priczastingumo rySiams nustatyti dazniausiai naudojamas
1969 m. C. Granger pristatytas taip vadinamas Granger priezastingumo testas (angl. Granger causality
test). Granger priezastingumo testas — tai statistiniy hipoteziy tikrinimas, paremtas siekiu nustatyti, ar
remdamiesi vieno rodiklio poky¢iais galime prognozuoti kita. Sis testas bus atlickamas su TUI ir BVP
duomenimis visy Baltijos Saliy. Analizuojami ketvirtiniai duomenys nuo 2012K1 iki 2018K4,
analizuojama imtis — 28 kintamieji. Tiek BVP, tieck TUI analizuojami ketvirtiniais duomenimis, todél,
kad analizuojant didesnj duomeny skaiCiy, statistiné duomeny analizé paremta laiko eilutémis ir
rodikliy pokyc¢iais yra tikslesné, o gauti rezultatai — patikimesni. Testas bus atlickamas statistinés
programos R pagalba.

Tam, kad galétume atlikti Granger testa, reikia, kad biity tenkinamos tam tikros statistinés
salygos, bus atlikti sekantys zingsniai:

e Stacionarumo testai — ADF, Phillips and Perron (PP) ir KPSS;
e Sudaromas tinkamas vektorinés autoregresijos modelis (VAR).

Taigi, testai parodys ar kintamieji stacionariis, ar ne. Jei kintamasis nestacionarus pirminéje

formoje, tuomet jis bus diferencijuojamas — randama jo skirtuminé forma. Tokiu bidu, po

stacionarumo uZtikrinimo ir tinkamo VAR sudarymo galima nustatyti Granger prieZastingumo rysius.
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Priezastinio rySio nebuvimg parodo atlikto testo nulinés hipotezés reikSmingumas, jei p > 0,05 su 95
proc. pasikliovimo lygmeniu, kintamieji néra laikomi vienas kito priezastimi. Alternatyvi hipotezé (H1)

teigia, kad vyrauja priezastinis rySys tarp kintamyjy, o tai parodo p statistika, kuri yra mazesné uz 0,05.

3.2 Tyrimo rezultatai

Visy trijy analizuojamy Baltijos Saliy atliktos koreliacinés analizés ir reikSmingumo jvertinimo

rezultatai pateikti 7 lenteléje.

7 lentelé. RySio tarp sukaupty TUI ir TUI lemian¢iy veiksniy stiprumo jvertinimas.

Veiksniali Lietuva Latvija Estija

Koreliacija tent. Koreliacija | tient, Koreliacija | tent.
BVP 0,98 11,62 0,94 5,90 0,99 14,29
Rinkos dydis | -0,98 -10,57 -0,98 -11,59 0,06 0,13
Darbo 0,99 14,61 0,96 8,13 0,99 15,99
uzmokestis
Eksportas 0,86 3,85 0,93 5,82 0,95 6,96
MTTP 0,60 1,69 0,26 0,61 -0,15 -0,35
iSlaidos

Saltinis: autorés skai¢iavimai

Kaip jau buvo minéta, norint suzinoti koreliacijos reikSmingumg, apskaiciuota {jen; reik§mé turi
buti didesné uz nustatytg i statistiniy lenteliy kriting ty, kriterijaus reikSme. Apskai¢iuota
twr.= 2,570581835

Remiantis gautais koreliacinés analizés rezultatais, nustatyta, jog Lietuvoje tiesiogines uzsienio
investicijas su BVP, darbo uzmokesciu ir eksportu sieja stipri tiesioginé priklausomybé — padidéjus
Siems rodikliams, atitinkamai padidéja ir sukauptos Lietuvos TUI. Tuo tarpu, atvirkstiné
priklausomybé nustatyta tarp rinkos dydzio ir TUI (r= -0,98) kas reiSkia, jog rodikliui sumazéjus,
sumazes ir sukauptos Lietuvos TUI. Vidutinio stiprumo rySys (r = 0,60) pastebétas tarp TUI ir MTTP
i8laidy, taciau Sis veiksnys nebuvo reikSmingas. Nagrin¢jant Lietuvos tyrimo rezultatus, pastebéta, kad
visi atrinkti veiksniai, iSskyrus rinkos dydj ir i$laidas MTTP buvo reikSmingi (nes tien. > k).
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Analizuojant Latvijos TUI ir jas lemian¢iy veiksniy rezultatus nustatyta, kad BVP, darbo uzmokestis ir
eksportas — susij¢ su Latvijos TUI tiesiogine priklausomybe, o su rinkos dydziu — atvirkstine. Tuo tarpu
pastebéta, jog i§laidos MTTP ir TUI neturi rySio ir Sis veiksnys néra reikSmingas. Galima pazyméti, jog
Lietuvos ir Latvijos sukauptus TUI stipriausiai lemia tie patys veiksniai — BVP, eksportas ir darbo
uzmokestis. Tuo tarpu Estijoje pastebéta stipri tiesioginé priklausomybé tarp sukaupty TUI ir darbo
uzmokesciu, BVP bei eksportu. Rinkos dydzio veiksnys Estijoje neturi rySio su sukauptais TUI, o
atvirkstiné priklausomybé nustatyta tarp MTTP i$laidy. Apibendrinus galima teigti, jog rinkos dydis ir
i8laidos MTTP néra reikSminiai veiksniai lemiantys TUI j Baltijos Salis.

Galima daryti iSvadas, jog didéjant BVP did¢ja ir tiesioginés uzsienio investicijos, kadangi visose
Baltijos Salyse egzistuoja labai stipri priklausomybé¢ tarp TUI ir BVP, koreliacijos koeficientas yra
arCiausiai vieneto. Koreliaciné analizé rodo labai stiprig atvirksting priklausomybe tarp TUI ir rinkos
dydzio (t. y. gyventojy skaiciaus) Lietuvoje ir Latvijoje, tuo tarpu Estijoje Sis rySis iSlieka tiesioginiu.
Neigiama koreliacijos koeficiento reikSmé Lietuvoje ir Latvijoje rodo, kad TUI } Sias Salis augo,
kuomet gyventojy skai¢ius — maZzéjo. Todel remiantis gautais rezultatais, daryti iSvadas, kad nuo
gyventojy skaiciaus augimo didéja TUI srautai biity neteisinga. Visose Baltijos Salyse nustatytas labai
stiprus rySys tarp sukaupty TUI ir vidutinio darbo uzmokesCio, kas reiskia jog didéjant darbo
uzmokesciui didéja ir TUI jplaukos i Salj. Dar vienas nagrinéjamas rodiklis buvo eksportas ir pagal
gautus rezultatus, Baltijos Salyse didéjant eksportui did¢ja ir TUI, nes visose trijuose Salyse yra stipri
tiesioginé priklausomybé. Tuo tarpu rySys tarp TUI ir MTTP i$laidy pasireiskée tik Lietuvoje ir buvo tik
vidutinis. Latvijoje $is rySys labai silpnas (r = 0,26), o Estijoje atvirkstinis (r = -0,15) ir labai silpnas.
Apskaiciavus koreliacijos koeficienty reikSmingumus nustatyta, kad ne visi veiksniai yra reikSmingi.
Visose Baltijos Salyse rinkos dydis ir iSlaidos MTTP veiklai nebuvo reikSmingi. Tuo tarpu, BVP,
eksportas ir vidutinis darbo uzmokestis yra reikSmingi veiksniai ir tarp jy ir tiesioginiy uzsienio
investicijy egzistuoja stochastinis rysys, kadangi biitent Siy veiksniy apskaiciuota statistikos t reikSmé
didesné uz kriting reikSme.

Taigi, kadangi tiesiné priklausomybé tarp Baltijos Saliy TUI egzistuoja tik su trimis veiksniais:
BVP, darbo uzmokesciu ir eksportu, o tuo tarpu buvo nustatyta jog iSlaidos MTTP ir rinkos dydzio
veiksniai néra reik§mingi pritraukiant TUI Baltijos Salyse, toliau jie i regresing analiz¢ nebuvo jtraukti.
Toliau yra ieskoma statistinio rySio forma tarp priklausomojo veiksnio Y (TUI) ir nepriklausomai
kintan¢iyjy veiksniy X; — BVP, X4 — eksportas ir Xs — vidutinis darbo uzmokestis. Taigi sudaroma
daugianaré tiesinés regresijos lygtis kiekvienai i§ Baltijos Saliy. Prie§ sudarant bendra regresijos lygtj

buvo vertinami kiekvieno X; veiksnio statistinis reik§mingumas FisSerio kriterijaus pagalba. Tuomet su
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reik§mingais kintamaisiais buvo sudarytos daugianarés regresijos lygtys Lietuvai, Latvijai ir Estijai.
Svarbu pazyméti, jog visi pasirinkti kintamieji buvo reikSmingi, i$skyrus Lietuvos atveju nebuvo
reikSmingas X4 — eksporto veiksnys, todél jis nebuvo jtrauktas j bendra lygti. Sudaryty modeliy
statistinis reik§mingumas vertinamas remiantis FiSerio kriterijumi ir klaidos padarymo tikimybe. Jei
gauta FiSerio kriterijaus reikSmé yra didesné uz kriting, o p < 0,05, galime daryti i§vada, kad modelis
sudarytas tinkamai.

Lietuvos daugianarés tiesinés regresijos lygtis pavaizduota lentelé¢je numeris 8:

8 lentelé. Daugianarés regresinés analizés rezultatai Lietuvoje
Rodiklis R F Fir P
Rodiklio reik§meé 0,977 86,888 5,409 0,004
Daugianarés regresijos lygtis Y1 =-0,065x1 + 14,690x5 + 6521,823

Saltinis: autorés skai¢iavimai

Skaiciuojant X kinatmyjy reikSmingumus, Lietuvos atveju buvo nusatyta, kad eksporto veiksnys
nebuvo satistiSkai reikSmingas, tod¢l daugianarés regresijos lygtis buvo sudaryta i§ dviejy
nepriklausomy kintamyjy: X; — BVP ir Xs — vidutinis darbo uzmokestis. I$ pateikty rezultaty matome,
kad determinacijos koeficientas yra labai aukstas (R* = 0,977), o tai reiskia, kad net 97,7 proc. TUI
kitimo Lietuvoje galime paaiskinti pasirinkty nepriklausomy kintamyjy kitimu. F > Fy,, 0 p < 0,05,
todél galima teigti, jog regresijos modelis parinktas teisingai. Pagal koeficientus prie kintamyjy, galima
nustatyti kokiu dydziu pasikeisty TUI konkreciu dydziu pasikeitus vienam i$ kintamyjy. Tokiu biidu,
jeigu BVP Lietuvoje sumazéty pavyzdziui 100 eury, TUI apimtys taip pat sumazéty 6,5 eurais, o jeigu
vidutinis darbo uzmokestis Lietuvoje padidéty 100 eury, TUI apimtys iSaugty 1469 eurais.

Toliau pateikiami Latvijos daugianarés tiesinés regresijos analizés rezultatai ir regresijos lygtis (9

lentelé).
9 lentelé. Daugianarés regresinés analizés rezultatai Latvijoje
Rodiklis R F Fur P
Rodiklio reik§meé 0,955 21,094 5,409 0,004

Daugianarés regresijos lygtis | Y2 = -1,305x1 +0,874x4 + 28,584x5 + 5258 577

Saltinis: autorés skai¢iavimai
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Kaip galima pastebéti, determinacijos koeficientas taip pat yra gana aukstas — R? = 0,95, F > Fy
ir p < 0,05, todél galima teigti, kad regresijos modelis yra teisingas ir 95,5 proc. TUI kitimo Latvijoje
galima paaiskinti pateikty nepriklausomy kintamyjy kitimu. Todél Latvijoje sumazéjus 100 eury BVP,
TUI apimtys sumazéty 130,5 eurais, 100 eury padidéjus eksportui, TUI apimtys padidéty 87,4 eurais, 0
jeigu 100 eury padidéty ménesinis darbo uzmokestis, TUI apimtims tai atneSty net 2858,4 eury.
Latvijos TUI ir vidutinio darbo uzmokesCio koreliacijos koeficietas buvo didziausias tarp visy
pasirinkty veiksniy — r = 0,96, tai reikskia, kad augant vidutiniam darbo uzmokesciui auga ir TUI
apimtys, kg patvirtino ir dagianarés regresijos modelis.

Lenteléje numeris 10 pateikta Estijos daugianarés regresijos lygtis ir svarbiausi rodikliai.

10 lentelé. Daugianarés regresinés analizés rezultatai Estijoje
Rodiklis R F Fir P
Rodiklio reik§mé 0,985 67,620 5,409 0,002
Daugianarés regresijos lygtis Y3 =0,140x1 + 0,230x4 + 11,579x5 - 1541,22

Saltinis: autorés skai¢iavimai

Kaip matome i$ pateiktos lentelés, deteriminacijos koeficientas yra labai aukstas - R? = 0,985,
FiSerio kriterijaus reikSmé didesné uz Fy, ir klaidos padarymo tikimybé yra mazesné uz 0,05. Todél
galima teigti, kad modelis yra parinktas teisingai ir net 98,5 proc. TUI kitimo Estijoje galima paaiskinti
pateikty nepriklausomy kintamyjy kitimu. Pavyzdziui, BVP Estojoje padidéjus 100 eury, TUI apimtys
padidéty 14 eury, tiek pat padidéjus eksportui, TUI apimtys iSaugty 23 eurais, tac¢iau daugiausiai TUI
apimtis nulemty vidutinio ménesinio darbo uzmokes¢io pasikeitimas, jam iSaugus 100 eury, TUI
apimtys padidéty net 1157,9 eury. Koreliacinés analizés metu buvo nustatytas didziausias koreliacijos
koeficientas tarp TUI ir vidutinio darbo uzmokesCio r = 0,99, todel biitent Sis veiksnys iSlieka
lemiané¢iu didziausias TUI apimtys Estijoje.

Kadangi koreliacinés regresinés analizés metu buvo nustatyta, jog Baltijos Salyse TUI ir BVP
koreliacija yra viena i$ stipriausiy, siekiant nustatyti kuris veiksnys kurj jtakoja buvo atliktas Granger
priezastingumo testas. Pagal 3.1 poskyryje apraSyta Granger testo atlikimo metodika, pirmiausia
sudaromas vektorinés autoregresijos modelis (VAR). IS pradziy, labai svarbu jvertinti duomeny
stacionarumg. Jei duomenys nestacionarlis, biitina parinkti stacionarig forma, pavyzdZiui,
diferencijuojant kintamajj. Stacionarumui jvertinti buvo naudojami ADF, PP ir KPSS testai. Vertinant

pasirinkty duomeny stacionaruma, buvo nustatyta, kad tiek Lietuvos, tiek Latvijos ir Estijos BVP
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duomenys nestacionaris ir pasizymi sezoniskumu. Paveiksle numeris 11 pavaizduotos BVP kintamyjy
diagramos (i§ kairés j desSing — Lietuvos, Latvijos ir Estijos) po sezoniskumo panaikinimo. Mélyna

linija atspindi duomenis po sezoniskumo pasalinimo (juoda linija — prie§ sezoniskumo pasalinimg).

bvp_ee
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11 pav. BVP sezoniSkumo diagramos, po sezoniSkumo panaikinimo

Saltinis: autorés skai¢iavimai

Tuo tarpu, TUI sezoniSkumu stipriai nepasizyméjo, taciau naikinat sezoniSkumo jtaka BVP
rodikliui, tg patj taikome ir kitam — TUI rodikliui. 12 paveikslas atspindi TUI kintamyjy diagramas (i$
kairés j deSing — Lietuvos, Latvijos ir Estijos). Kaip matome sezoniS§kumas néra akivaizdziai matomas
(juoda linija — pries sezoniskumo pasalinimg, mélyna — pasalinus sezoniskumag).
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12 pav. TUI sezoniSkumo diagramos, po sezoniSkumo panaikinimo

Saltinis: autorés skai¢iavimai

Tikrinant ar Kintamieji yra stacionaris, tai yra, ar kintamieji pasizymi pastoviu vidurkiu ir
pastovia dispersija, naudojami Dicken Fulerio (ADF), Phillips-Perron (PP) ir Kwiatkowski—Phillips—
Schmidt-Shin (KPSS) testai. Pagrindiné nurodyty testy reikSmé, pasakanti apie kintamyjy
stacionaruma ar nestacionaruma, yra F testas arba t statistika. Siuo atveju stacionarumo testy t statistika

yra vertinama priesingai, nei anksciau aptarta Koreliacijos koeficiento t statistikos reik§mé. Tai yra, jei t
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reik§mé yra didesné uz kriting, tai kintamasis néra stacionarus ir atvirksciai, jei kintamasis mazesnis
(labiau neigiamas) — yra laikomas stacionariu. Jei kintamasis nestacionarus pirminéje formoje, tuomet
ji diferencijuojame (diff komandos pagalba R programoje) — randame skirtuming forma. 11 lenteléje

pateikti kintamyjy, kurie buvo naudojami analizéje rezultatai, apskaic¢iuoti R programos pagalba.

11 lentelé. Stacionarumo testy rezultatai

Testai ADF testas PP testas KPSS testas
t t z Z t t Stacionarumas
Rodikliai kritiné kritiné kritiné

Pradiniali LT _BVP -293 | 214 -2,97 2,36 0,46 1,00 Nestacionaru
kintamieji | LT_TUI -2,93 | -0,04 -2,97 -0,06 0,46 0,96 Nestacionaru
Kintamyjy | LT_BVP -293 | -4,39 -2,97 -4,41 0,46 0,48 Stacionaru
skirtumas LT TUI -2,93 | -5,29 -2,97 -5,31 0,46 0,11 Stacionaru
Pradiniali LV_BVP -2,93 | 2,58 -2,97 2,64 0,46 0,99 Nestacionaru
kintamieji LV _TUl -2,93 | -2,01 -2,97 -2,91 0,46 0,98 Nestacionaru
Kintamyjy | LV_BVP -293 | -3,51 -2,97 -3,46 0,46 0,47 Stacionaru
skirtumas LV TUl -2,93 -3,37 -2,97 -3,38 0,46 0,39 Stacionaru
Pradiniai EE _BVP -2,93 1,09 -2,97 1,56 0,46 1,00 Nestacionaru
kintamieji | EE_TUI -2,93 | -2,07 -2,97 -1,81 0,46 0,99 Nestacionaru
Kintamyjy | EE_BVP -293 | -6,41 -2,97 -6,31 0,46 0,33 Stacionaru
skirtumas EE TUI -2,93 -3,41 -2,97 -3,38 0,46 0,25 Stacionaru

Saltinis: autorés skai¢iavimai

Taigi, jsitikinus jog duomenys yra stacionariiS yra modeliuojamas vektorinés autoregresijos

modelis. Sudare tinkamg VAR modelj, atlickame Granger prieZastingumo testg. Kaip jau buvo minéta,

Granger testo metodas leis nustatyti priezastingumo rysius tarp BVP ir TUI Baltijos Salyse. R programa

atliktas Granger priezastingumo testas padeda jvertinti dvi nulines hipotezes:

1) BVP apimtys néra Granger priezastis TUI;

2) TUI néra Granger priezastis BVP apimtims.

Pasirinke, 5 proc. patikimumo lygmenj, tikriname hipotezes. PrieZastinio rySio nebuvimg parodo

atlikto testo nulinés hipotezés reikSmingumas, jei p > 0,05, kintamieji néra laikomi vienas kito
priezastimi. Alternatyvi hipotezé (H1) teigia, kad vyrauja priezastinis rySys tarp kintamyjy, o tai parodo
p statistika, kuri yra mazesné uz 0,05. Zemiau pateikiami gauti testo rezultatai kiekvienoje Baltijos

salyje:
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e Lietuvos atveju, atmetame vieng 1§ iSkelty nuliniy hipoteziy, sakanc¢iy, kad TUI néra Granger
priezastis BVP (nes p = 0,003654) ir priimame alternatyvia, kad TUI yra Granger prieZastis
BVP Lietuvoje. Vertinant, ar BVP yra TUI priezastis, nuliné hipotezé neatmetama (p =
0,6311 ir yra didesné uz 0,05), vadinasi BVP néra TUI priezastis atlikus Granger testa.

e Latvijoje — abi gautos p reikSmés buvo didesnés uz 0,05: p = 0,5325 ir p = 0,7874. Todél
galima teigti, kad kintamieji néra vienas kito priezastimi.

e Estijos pavyzdys rodo prieSingg rezultata nei Lietuvos atveju. Atlikus Granger testa buvo
patvirtintas prieZastinis rysis tarp BVP ir TUI. ApskaiCiuota p reikSme yra lygi 0,04441 ir ji
yra mazesn¢ uz 0,05. Vadinasi, augantis Estijos BVP lemia TUI apimtis. Tuo tarpu
augancios TUI apimtys, negali paaiskinti Salies BVP augimo, kadangi apskai¢iuota p 0,9701
yra didesné uz 0,05.

Taigi, atlikus tyrima, biitina detalizuoti i§vadas bei apibendrinti ank$¢iau pateiktas prielaidas, ar
jos teisingos. Atliktame tyrime buvo pastebéta, kad ne visi veiksniai yra reik§mingi Baltijos Salyse
pritraukiant TUI. Visose Baltijos Salyse rinkos dydis ir iSlaidos MTTP veiklai nebuvo statistiSkai
reikSmingais, todeél ; daugianare regresija nebuvo jtraukti. Nors Sie kintamieji kai kuriy autoriy
jvardijami kaip turintys jtakos TUI srautams, Sio tyrimo metu, buvo gauti kiti rezultatai. Taciau tokie
rezultatai galéjo biiti ne visai tiksliis, kadangi analizuojama duomeny imtis buvo daug siauresn¢, nei
kity autoriy tyrimuose. Taigi remiantis gautais rezultatais galima daryti iSvadas, kad Lietuvoje,
Latvijoje bei Estijoje BVP didéjimas teigiamai jtakoja tiesioginiy uZzsienio investicijy didéjima,
kadangi visose Baltijos Salyse egzistuoja labai stipri priklausomybé tarp TUI ir BVP, koreliacijos
koeficientas yra arCiausiai vieneto. Antroji prielaida nepasitvirtino, kadangi buvo nustatyta, jog didéjant
darbo uzmokes¢iui didéja ir TUI jplaukos j $alj. Buvo nustatyta, kad TUI j Baltijos $alis augo, kuomet
gyventojy skaiius — mazéjo, todél treCioji prielaida, kad mazéjantis gyventojy skaiius lemia
mazéjancius TUI srautus — nepasitvirtino. Ketvirtoji prielaida teigianti, jog MTTP veiklai daugiau
skirian€ios valstybeés pritraukia daugiau TUI — nepasitvirtino. Buvo nustatyta, kad i§laidos MTTP néra
reikSminiai veiksniai lemiantys TUI | Baltijos $alis. Tuo tarpu penktoji prielaida pasitvirtino, pagal
gautus rezultatus, Baltijos Salyse didéjant eksportui didéja ir TUI, nes visose trijuose Salyse yra stipri
tiesiogine priklausomybé tarp Siy veiksniy. Granger prieZastingumo analizés rezultatai atskleid¢ labai
skirtingus rezultatus, nustatyta, jog: Lietuvoje — TUI yra BVP priezastis, Latvijoje — nei BVP, nei TUI

néra vienas kito priezastis, 0 Estijoje — BVP yra TUI prieZastis.
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ISVADOS

1. Moksliniai ir empiriniai tyrimai parodé, kad tiesioginés uzsienio investicijos prisideda
prie Saliy ekonominio augimo, o Siandienos globaliame pasaulyje kapitalo srauty judéjimas tarp
valstybiy yra kaip niekad didelis. Baltijos Salys taip pat aktyviai pritraukia vis didesnius TUI srautus.
Apibendrinus teorines prielaidas, galima teigti, kad TUI teikia daugybe teigiamos ekonominés naudos,
tokios kaip: kapitalo pritraukimas, rinky plétra, naujy technologijy diegimas, darbo viety kiirimas,
infrastrukttiros plétimas ir daug kity pavyzdziy. Taciau verta pazyméti, kad kai kuriais atvejais TUI
poveikis gali biiti ir neigiamas: 1§ Salies i1Svezamas pelnas, Salis tampa priklausoma nuo naujoviy,
i§stumiami vietiniai gamintojai.

2. Teorin¢ literatiros Saltiniy analizé parode¢, jog yra iSskiriama labai daug veiksniy
turin¢iy jtakos TUI pritraukimui j Salj. Atlikus veiksniy, lemianc¢iy TUI pritraukimg j Salj palyginamaja
analiz¢, buvo nustatyta, kad svarbiausiais makroekonominiais veiksniais autoriai dazniausiai i$skiria
rinkos dydj, darbo uzmokestj, ekonomikos augima, kvalifikuotg darbo jéga, Salies konkurencinguma.
Pazymétina, kad investuotojy sprendimg investuoti j Salj dazniausiai lemia ne vienas veiksnys, bet jy
kompleksas, kadangi daugybe¢ kity aspekty lemia investuotojy sprendima, kur investuoti.

3. [8analizavus pagrindinius makroekonominius rodiklius Baltijos Salyse buvo nustatyta,
kad visu nagriné¢jamu laikotarpiu Baltijos $aliy ekonomika augo panaSiu tempu. Gyventojy skai¢ius
maz¢jimo tempas létéjo Lietuvoje ir Latvijoje, o Estijoje gyventojy skaiius neZzymiai didéjo.
Sparc¢iausias BVP augimo tempais pasizyméjo Lietuva. Taciau pagal BVP vienam gyventojui rodiklj
Estija Zymiai pirmavo ir Kitos Baltijos Salys gerokai atsiliko. Vidutinis darbo uzmokestis Baltijos Salyse
didéjo, sparCiausiais tempais — Estijoje, o léCiausiais Lietuvoje.

4. Labai svarbus veiksnys Baltijos Saliy ekonomikoms yra eksportas ir Lietuva pagal
eksporto apimtis pirmavo visu analizuojamu laikotarpiu. Latvijos ir Estijos eksporto apimtys buvo gana
panasios. Tuo tarpu pagal iSlaidas moksliniams tyrimams ir plétrai, pirmavo taip pat Lietuva. Nuo jos
nezymiai atsiliko Estija, o Latvija mokslinei plétrai skyré palyginus maziausiai 1éSy. Latvija labiausiai
atsilieka i§ visy Baltijos Saliy pagal ekonomines i$sivystymo salygas. Galima teigti, kad Baltijos Saliy
ekonominés iSsivystymo salygos yra gana panasios tarp Lietuvos ir Estijos, bet Latvija beveik visais
rodikliais Siek tiek atsilieka.

5. Atlikus 2012 — 2018 mety laikotarpio TUI tendencijy analiz¢ nustatyta, kad TUI augimo
tempai Baltijos Salyse yra teigiami ir Kiekvienais metais pritraukiama vis daugiau TUI. Baltijos Saliy

TUI apim¢iy vertinimas leido nustatyti, kad patraukliausia Baltijos Salimi investuotojams yra Estija,

49



kadangi kiekvienais analizuojamo laikotarpio metais biitent Estija pritrauké didziausias TUI apimtys.
Antroje vietoje — Lietuva, o tre¢ioje — Latvija.

6. Estijoje TUI tenkancios vienam gyventojui buvo didziausios nuo 2012 mety ir kasmet
tik didéjo. Lietuvos ir Latvijos TUI vienam gyventojui rodiklis visu laikotarpiu isliko labai panaSiose
pozicijose. TUI intensyvumo indekso analizé parodé, kad pritrauktos TUI efektyviausiai panaudojamos
taip pat Estijoje. Apibendrinus, nors Lietuvoje ir Latvijoje pastebimas kasmetinis TUI apimciy
augimas, Estija pakolkas islicka lydere, kadangi pagal daugelj analizuoty rodikliy — investicijy apimtj,
TUI intensyvumo indeksg ir TUI vienam gyventojui Estija pirmavo ir vystési didZiausiais tempais.

7. Atlikus pasaulio banko paskelbtg ,,Doing Business® reitingy analize, gauti rezultatai
rodo, kad bendrajame reitinge, Baltijos Salys jeina j pirmajj dvideSimtuka. IS 190 reitingo dalyviy 2019
metais Lietuva uzémé 11 vieta, Estija — 18, 0 Latvija — 19. Sis reitingas naudojamas norit palyginti
verslo sglygas tarp Saliy, todél gana auksStos pozicijos parodo, jog Baltijos Salys yra pakankamai
konkurencingos tarptautiniu atzvilgiu.

8. Darbo tiriamojoje dalyje buvo atlickama paneliniy duomeny analizé siekiant nustatyti
kurie veiksniai lemia TUI pritraukima Baltijos $alyse. Siame darbe nepriklausomi kintamieji buvo
pasirinkti remiantis daugelio autoriy ankstesniuose darbuose iSskirtais veiksniais, kurie jvardijami kaip
darantys jtakg pritraukiant TUI j Salj: BVP, eksportas, vidutinis darbo uzmokestis bruto, rinkos dydis ir
iSlaidos skirtos MTTP.

9. Atlikus koreliacing regresine analiz¢ buvo nustatyta, kad i§ 5 nepriklausomy kintamyjy
2 neturi reikSmingos jtakos TUI apimtims Baltijos Salyse. Nors tarp rinkos dydzio ir iSlaidy MTTP
buvo nustatyta stipri ir vidutiné koreliacija, ta¢iau ji nebuvo reikSminga. Toliau tyrime, buvo nustatyta,
kad BVP didé¢jimas teigiamai veikia TUI apiméiy didéjimg, didéjant eksportui didéjo ir TUI, o
didéjantis darbo uzmokestis taip pat 1émé didéjancius TUI srautus. Taigi, galima teigti, kad veiksniai
lemiantys TUI apimtis Baltijos $alyse yra BVP, eksportas ir vidutinis darbo uzmokestis. Zinoma, teigti,
kad tai yra vieninteliai veiksniai biity netikslinga, taciau atlikus tyrima, buvo nustatyta, kad butent Sie
veiksniai daro didZiausig jtakg TUI apimtims Baltijos Salyse.

10. Granger priezastingumo analizés rezultatai atskleidé, jog: Lietuvoje — TUI yra BVP
priezastis, Latvijoje — nei BVP, nei TUI néra vienas kito prieZastis, o Estijoje — BVP yra TUI prieZastis.
Todél galima teigti, kad Lietuvoje TUI apim¢iy pokytis turi jtakos BVP poky¢iui, o Estijoje atvirks¢iai
— BVP pokytis turi jtakos TUI apiméiy pokycCiui, bet ne atvirk$éiai. Turint tai omenyje, galima

remiantis vieno rodiklio poky¢iais atlikti prognozes kito rodiklio atZvilgiu.
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PASIULYMAI

1. Atlikto tyrimo gautus rezultatus lyginant su kity autoriy atliktais tyrimais, kuriuose buvo
analizuojami TUI veiksniai ir jy poveikis $alims buvo pastebéta, kad gauti rezultatai yra panasis, bet ne
tokie patys. Skirtingiems gautiems rezultatams galéjo turéti jtakos keletas priezaséiy: Siame tyrime
analizuotas duomeny laikotarpis yra santykinai trumpas, buvo analizuojamos kelios Salys, taip pat
skirtingiems rezultatams galéjo turéti jtakos analizuoty veiksniy jvairumas. Tokiu biidu, iSsiaiskinus
problemines tyrimo sritis, galima teigti, kad tyrimo modelis gali biiti tobulinamas. Alternatyvomis
tolimesniam tyrimui galéty buti — modelio sudarymas jtraukiant kitus, TUI skatinanCius veiksnius,
naudoti platesng statistiniy duomeny imtj. Be to, tikslinga biity atlikti dar keleta tyrimy taikant kitokius
statistinius metodus, bei palyginti gautus rezultatus.

2. Nors ir pastebimas investicinés aplinkos geréjimas visose Baltijos Salyse, Estija islicka
patraukliausia Salimi investuotojams. Didziausia dalimi tai nulemia tai, jog Estija pasizymi lanks¢iausia
mokesCiy sistema Baltijos Salyse, investuotojams suteikia itin daug lengvaty. Lietuvali
rekomenduojama sumazinti darbo jégos apmokestinimg, kad iSaugty konkurencingumas pritraukiant
investicijas, imlias darbo jégai. Tokiu budu bty pritraukiamos investicijos, Kkuriancios gerai
apmokamas darbo vietas ir kuriy iSlaikymas S$iuo metu yra brangesnis nei Estijoje. Konkurencinga
mokestin¢ aplinka ir suteiktas mokesCiy tikrumas sudaryty palankias salygas verslui ir skatinty

investicijas Lietuvoje.
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SUMMARY

It is often stated, that foreign direct investment (FDI) plays an important role in the country's
economic growth process as one of the elements of international economic relations and development.
FDI creates relations between countries and promotes economic development. As a result, competition
for investment is growing rapidly in the world. This thesis investigates trends and determinants of
foreign direct investments in the Baltic States as well as overall countries economic development. The
selected countries have similarities and compete for FDI flows.

The aim of this thesis was to assess foreign direct investment in the Baltic States. The
investigation revealed that Estonia remains the most attractive country for investment. Overall general
trends showed that countries have improved and attracted an increasing number of investments each
year. After scientific research about determinants which attract FDI to the countries five determinants
were selected for the study: market size, GDP, average gross wages, exports and research and
development expenditure. Correlation regression analysis was used to determine which factors were the
most significant for the Baltic States. It was found out, that the most significant factors in the Baltic
countries were GDP, exports and average gross wages. Further it was investigated that GDP growth has
a positive effect on the growth of FDI, with an increase in exports an increase of FDI is noticed, and
rising wages have also led to an increase in FDI flows. Also a Granger causality test was performed to
determine which factor in the Baltic States impacts one another FDI impacts GDP or GDP — FDI. The
results of the Granger causality analysis revealed that: in Lithuania, FDI is the cause of GDP, in Latvia,

neither GDP nor FDI is the cause of each other and in Estonia, GDP is the cause of FDI.

Key words: foreign direct investment (FDI), Baltic States, factors affecting FDI
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