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[VADAS

Temos aktualumas. Pasaulio ekonomika vyksta ekonomikos ciklais, po kiekvieno pakilimo
seka nuosmukis, o po nuosmukio — pakilimas. Kei¢iantis ekonominio ciklo fazéms, skiriasi Saliy
priimami sprendimai, vyriausybiy vykdomos politikos, priemonés, tikslai. Taciau dazniausiai
prasidéjus ekonominiam nuosmukiui, komerciniai bankai mazina kreditavima ir pakelia palikany
norma. Kai prarandamas skolinimosi Saltinis, tada nemazai imoniy susiduria su finansinémis
problemomis, o tai sukelia imoniy bankroty virting. Bet kai kurios imonés, norédamos islikti rinkoje
stengiasi kuo efektyviau vykdyti savo veikla. Imamasi perzitiréti turimy filialy veikla, ju nauda
imonei, perskirstomi darbai, atsisakant kai kuriy darbo viety. Susiklos€iusi situacija neigiamai
paveikia darbo rinka, taciau skatina kurtis tvaresnius, ekonomiskai galingesnius, konkurencingus
verslus. Nors daug Zzmoniy lieka be darbo, bet stipri valstybé turéty biiti pasiruoSus tokiai
ekonominio ciklo fazei ir apriipinti savo gyventojus bedarbio paSalpomis. Daug sunkiau nuosmuki
i8gyventi Zmonéms, turintiems finansiniy isipareigojimy, kuriuos turi vykdyti nepriklausomai nuo
susiklosC¢iusios ekonominés situacijos Salyje. Negalédami iSmokéti skoly, Zmonés yra priversti
parduoti savo turtg ir atsiskaityti su kreditoriais.

Nors ivairiy pasaulyje vykusiu kriziy priezastys skyrési, bet poveikis beveik toks pat,
skiriasi tik ju paplitimo bei sudétingumo lygiai. Nors ir anks¢iau buvo kuriami ivairtis modeliai,
kurie padéty iSvengti ekonominiy nuosmukiy, taciau natiiralus ekonomikos vystymasis su
pakilimais ir kritimais yra neiSvengiamas. Gali skirtis tik iS¢jimo i§ krizeés kelias, priemonés ir
laikas, kuris reikalingas Saliai atsigauti. Nors teoriSkai yra nesunku suvokti atitinkamas priemones,
kuriy reikéty imtis uzklupus ekonominiam nuosmukiui, tac¢iau tos pacios priemonés skirtingai
reaguoja atitinkamomis aplinkybémis ir atskirais laikotarpiais, todél gali neduoti laukiamy ar
tikétiny rezultaty.

Problemos iStyrimo lygis. Daug ijvairiy straipsniy finansiniy kriziy tema yra paras¢
mokslininkai. Juose yra nagrin¢jamos kriziy priezastys, ju poveikis ekonomikai. M. Ramesh
tyrin¢jo socialini poveiki ir stengési sukurti strategija, ateityje padésiancia i§vengti tokiy rezultaty.
Roy E. Allen, Donald Snyder nagrinéjo besitgsiancia kriz¢ jau buvusiyjy atzvilgiu. Manuel B.
Aalbers tyré finansiniy kriziy prielaidas, kurios yra klaidingos, nes neteisingai suprantama ju
reik§meé ekonomikoje. Schich Sebastian savo darbe nagrinéjo valstybés daroma jtaka bankams ir ju
vykdomy politiky poveiki Saliy ekonomikoms. James Crotty analizavo struktiirinius trikumus
finansinéje sistemoje, Ray Barrell ir Philip E. Davis diskutuoja apie tai, kaip reikéty pasiruosti
krizéms. Ilene Grabel nagrin¢jo Azijos krizés priezastis ir diskutavo apie neoliberalia finansing
strategija. Gabriel X. Martinez straipsnyje émési nejprasty ekonominiy hipoteziy tyrimo Zingsniy

interviu budu su pagrindiniais ekonominiais atstovais. Tai kryptingai juda prie 1999 Ekvadoro
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bankininkystés gritities priezas¢iy. Nelaimingi atsitikimai ar politikos klaidos gali biti vidinés
finansinés krizés priezastys, kurioms panaikinti skiriama parama.

Tyrimo objektas — finansiniy kriziy poveikis ekonomikai.

Darbo tikslas — iSanalizuoti finansiniy kriziy poveiki ekonomikai ir sukurti ekonomikos
atsigavimo po krizés prognozavimo sistema.

Darbo uZdaviniai:

1. Istirti pagrindines priezastis, dél kuriy kilo pasaulinés krizes.

2. ISanalizuoti pagrindines priemones, kuriy buvo imtasi, norint sumazinti finansiniy kriziy poveiki
ekonomikai.

3. ISnagrinéti ir apibendrinti uzsienyje atlikty tyrimy apie finansines krizes rezultatus.

4. Atlikti ekonomikos atsigavimo po finansings krizés prognoze¢ Lietuvoje ir palyginti su pasaulio
atsigavimu po pasaulinés finansiné krizés.

D¢l svarbaus finansiniy kriziy vaidmens Salies ekonomikoje keliama tokia hipotezé:
prognozuojamas Salies ekonomikos atsigavimas po finansinés krizés sutampa su pasaulio
atsigavimu po krizeés.

Darbo struktiira. Pirmoje dalyje ,,SVARBIAUSIOS FINANSINES KRIZES 1636-2009
METAIS* nagrin¢jamos finansinés krizés nuo 1636 metais, prasid€jusios ,,Tulpiy karStlige®,
pateikiamos finansiniy kriziy priezastys, poveikis bei priemonés, kuriomis $aliy valdzios kovojo su
ekonominiais nuosmukiais.

Antroje dalyje “FINANSINIU KRIZIU VALDYMO PRIEMONES IR JU [TAKA
EKONOMIKAI” aprasomi ir analizuojami atlikty tyrimuy rezultatai, kokia itaka jie turéjo
ekonomikai ir kaip ilgai jie veiké Salies ekonominius rodiklius.

Trecioje dalyje “EKONOMIKOS ATSIGAVIMO PO 2008-2009 METU FINANSINES
KRIZES PROGNOZE LIETUVOJE IR PALYGINIMAS SU PASAULIO ATSIGAVIMU”
nagrin€jami, analizuojami ir apibendrinami pagrindiniai rodikliai, ju pokyc¢iai bei prognozuojamos
ateities reikSmés, jos lyginamos su faktinémis reikSmémis, tiriami pagrindiniai skirtingy pasaulio
Saliy rodikliai 2005-2010 metais, siekiant iSsiaiSkinti ar Lietuva ir pasaulis atsigauna po krizés
vienodu tempu.

Tyrimo metodai. Analizuojant teorines ekonominiy nuosmukiy priezastis, darbe buvo
naudojama lyginamoji mokslinés literatiiros analizé, sintezé, abstrahavimas, indukcija, dedukcija,
atliekant tyrima buvo naudojamas duomeny sisteminimas, klasifikavimas, atliekami rodikliy
skai¢iavimai.

Naudota literatiira. Teorin¢je darbo dalyje daugiausia naudotasi uZsienio autoriy

moksliniais darbais, empiriniais tyrimais. Praktiniams vertinimams ir ju naujumo pagrindimui



panaudota straipsniuose pateikiama bei statistiné informacija. Empirinio tyrimo duomeny Saltinis
yra ivairiy Saliy vyriausybiy, centriniy banky, statistikos teikiamos ataskaitos.

Teoriné darbo reikSmé. Atlikta ivairiy autoriy ekonominiy nuosmukiy interpretacijy
analizé, kuri leido suformuluoti apibendrinanti kriziy priezas¢iy, poveikio ir priemoniy, tam
poveikiui sumazinti, derini. [vertinus moksliniuose Saltiniuose pateikiama informacija,
susistemintos ir iSskirtos pasauli apémusios krizés.

Praktiné darbo reik§mé. Atlikta 2009-2011 mety Lietuvos pagrindiniy rodikliy prognozé,
kuri rodo bendra Salies pakilima po krizés, Sis atsigavimas sutampa su pasaulio atsigavimu.
Prognoz¢ su nedideliais nukrypimais atitiko faktus, bendra ekonoming situacija, atsigavima po
2008-2009 mety krizés.

Darbo apribojimai ir sunkumai. Ekonominiai nuosmukiai pasaulyje prasidéjo nuo
ekonomikos atsiradimo, ta¢iau darbe bus nagrinéjamos krizés tik nuo 1636 mety iki 2009 mety. Si
analizé nepateiks neabejojamu rezultaty, atsiribojama nuo politiniy sprendimy ir kity jvykiu (tokiu
kaip stichinés nelaimés, karai), nagrinéjami BVP augimo, infliacijos ir baziniy palikany normy
rodikliy pokyciai po 1997-1998 mety finansinés krizés ir pagal tai prognozuojami ekonomikos
atsigavimo po 2008-2009 mety finansinés krizés rodikliai, atsitiktinai pasirinktos penkios skirtingy
Zzemyny Salys ir analizuojami bei interpretuojami pagrindiniai rodikliai 2005-2010 metais ir ju
atsigavimas po pasaulinés 2008-2009 mety finansinés krizés.

Rezultaty aprobavimas. 7 — oje tarptautinéje mokslinéje konferencijoje ,,Ukio plétra:
teorija ir praktika®“, Kaunas, VU KHF, 2010 m. gruodzio 9 d. pristatytas ir konferencijos
medziagoje publikuotas straipsnis ,,Finansinés krizés ir ju pasekmés ekonomikai‘.

Darbo struktira. Darba sudaro santrumpy sarasas, lenteliy ir paveiksly saraSas, jvadas,
teorin¢ dalis, analitiné dalis, tyrimas, iSvados ir pasiiilymai, santrauka lietuviy ir angly kalbomis,
literatiiros sarasas, priedy sarasas.

Darbo apimtis - 43 puslapiai, pateikta 6 lentelés, 14 paveiksly. Pateikiami 8

priedai.Panaudoti 52 literatiiros Saltiniai.



1. SVARBIAUSIOS FINANSINES KRIZES 1636-2009 METAIS

Ekonomika nestovi vietoj, ji nuolat vystosi, taciau besiplésdama neiSvengiamai patiria ir
nuosmukiy. Siuo laikotarpiu visos pasaulio Salys yra globalizacijos procese, ekonomika vystosi,
pleciasi nepaisant valstybiy teritorijuy pasiskirstymo, o tai reiskia, jog kiekvienas didesnés valtybés
zlugimas, ekonomikos pakilimas ar nuosmukis turés jtakos visame pasaulyje. Dazniausiai Salys
besistengdamos pakelti savo ekonomika, susikrauti kuo daugiau ivairiy istekliy, sukuria salygas

recesijai.

1.1. Finansiniy Kriziy prieZastys ir jy jtaka ekonomikai

Finansiniy kriziy pasaulyje biita tikrai daugiau nei keletas. Kiekviena Salis savo egzistavimo
istorijoje iSgyveno stipresng ar silpnesng ekonoming kriz¢. Visada labiausiai gasdina tai, kas yra
neaiSku, nezinoma. Norint iSspresti kilusius sunkumus, reikia zinoti viso to priezastis. Todél

mokslininkai kuria jvairius modelius, kurie padéty grei€iau isbristi 1§ susiklos¢iusios situacijos.

1.1.1. Finansiniy Kriziy seka nuo 1636 mety

Pasaulio praktika parodé, kad kriziy priezas¢iy biita jvairiy, taCiau dazniausiai jos
prasidédavo akciju rinky nuopuoliais, perteklinés gamybos, pokario padariniais, specialiai sukurtais
prekybos apribojimais, netinkamu komerciniy banky reguliavimu bei ju nusavinimu ir Salies
prasiskolinimu.

Krzysztof Piech savo straipsnyje aprasé krizes nuo 1636 mety. Schemoje pateikiamos
didziausios krizés nuo 1636 mety, kurios bus suskirstomos pagal pasireiSkusius pozymius. Kai
kurios Salys i§ karto iSgyvendavo dvi krizes, nes mety skirtumas tarp jy budavo toks mazas, jog
Salys nespédavo atsigauti iki kitos krizeés pradzios. DidZiausia krize iki 2008 mety yra laikoma 1929
— 1932 metais vykusi ,,Didzioji depresija‘“.
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1636 .. 1857 .. 1873 .. 1914 . 1929 .. 1957 .. 1973 .. 1987 .. 1994 .. 1997 .. 1998

"Tulpiy kartlige” 1636-1637

Pasaulio finansiné krizé 1857

Paszaulio krizé 1873

1914 tarptautiné finansy krizé

"DidZ%ioji depresija" 1929-1932

Pokario pasauliné krizé 1957

1987 "Juodasis penktadienis”
Mekeikos finanging krizé 1994-1995

Pasauliné krizé 1997-1998

Rugijos ekonominé krizé 1998

Saltinis: sudaryta autorés pagal Piech, 2004, 28 - 42 p.
1 pav. Finansinés krizés nuo 1636 mety

Visos 1 paveiksle pateikos krizés bus apZvelgtos chronologine tvarka. , Tulpiy karStlige*
pasireiSke XVII amziaus viduryje, kai itin iSpopuliaréjo tulpés ir viskas, kas su jomis susije. Kaip
teigia Krzysztof Piech, buvo sukurta ,.tulpiu birza®, daugelis Zmoniy, norédami pralobti, émési Sio
verslo, dél to stojo kitos pramonés Sakos. Tulpiy kainos émé kristi ir daug gyventoju, kurie buvo
uzstate savo turtus, labai nukentéjo, prarado viska.

Pagal Krzysztof Piech pirmoji finansy krizé¢ 1857 metais prasidéjo JAV, bet taip pat palieté
ir Europos Salis — Vokietija, Anglija, Pranciizija. Krizé {vyko, nes nuolat bankrutavo gelezinkelio
bendroves ir prasidéjo grititis akcijy rinkoje.

1873 mety pasaulio krizé uzsimezgé Vokietijoje ir Austrijoje. Ju spekuliacinis pakilimas
taska padé¢jo zlugimu Vienos fondy rinkoje. prasidéjo panika bankuose, krito akcijy kainos birZose,
bankrutavo didziausi pagrindiniai finansininkai, ekonomika pakliuvo i recesijos fazg, mazino
valstybiu pajamas i biudzetus ir tai truko gana ilgai, net iki 1878 metu. (Piech, 2004)

Tarptautinés finansy krizés po Pirmojo pasaulinio karo priezastimi tapo visuotinis
vyriausybiy uzsienio emitenty vertybiniy popieriy iSpardavimas tam, kad finansuoty karo veiksmus.
Si finansiné krizé keliose Salyse prasidéjo tuo padiu metu tiek prekiy, tiek pinigy rinkose. JAV ir
Diziojoje Britanijoje dél centriniy banky vykdomos veiklos panika bankuose buvo sumazinta.
(Schuknecht, 1999)

Didzioji depresija prasidéjo akcijy ir obligacijuy rinky kritimu, tai lémé beveik trec¢dalio
banky bankrota, iSaugo bedarbysté, gyventoju pajamos sumazéjo, padidéjo nusikalstamumas ir
nepasitenkinimas. Vyrauja keletas DidZiosios depresijos priezasCiy varianty. Vieni teigia, kad
depresija léemé pinigy mases trikumas, kiti mano, kad vyriausybés pinigy politika ir per didelis
pinigy kiekis, paleistas { apyvarta. (Schuknecht, 1999)

Pagal Krzysztof Piech straipsnyje pateiktus duomenis 1957 mety pokario pasauliné finansy
krizé apémé tiek Siaurés Amerikos, tick kai kurias Europos $alis. Sios krizés metu produkcijos

gamybos apimtys labai sumaZzéjo, o bedarbiy skai¢ius artéjo prie 10 milijony Zmoniy.
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1973-1974 metai vykusi ,,Naftos embarga“, Krzysztof Piech nuomone, dalinai sukélé naftos
gavybos mazinimas araby Salyse, taip pat Izraelio karas su Sirija ir Egiptu. Sumazindamos gavimo
apimtis Salys sieké daryti itaka pasaulinéms kainoms, svarbiausias tikslas buvo taip paveikti
pasauling visuomeng, kad §i kuo maziau palaikyty Izraeli.

Kaip ir per Didziaja depresija taip ir per ,,JJuodaji penktadieni” smuko Dow Jones indeksas,
Sikart jis krito 22%. Spalio 19-osios rinky staigus smukimas palieté ne tik JAV, bet ir kity Saliy
rinkas. Sios krizés priezastimi specialistai jvardija investuotojuy pabégima i3 keleto stambiausiy
imoniy, programing prekyba, nelikviduma, rinkos psichologija bei rinkos pervertinima.
(Schuknecht, 1999)

Meksikos finansinés krizés prieZastimi laikoma dar 80-yju mety vyriausybés vykdomoji
politika, kuri sieké pritraukti uzsienio kapitala i Sali. 1989-1994 metais prasidejo kapitalo ,,bégimas*
1§ Meksikos, nes investuotojai i§ uzsienio baiminosi finansiniy sukrétimy, taip prasid¢jo krize
banking¢je sistemoje. (Piech, 2004)

Krzysztof Piech duomenimis 1997-1998 metuy pasauliné krizé¢ sveCiavosi daugelyje Saliy,
pasireiske iSsivysciusiy Saliy nacionalinés valiutos nuverté¢jimu, fondy indeksy kritimu. Daugiausiai
Si krizé paliet¢e Malaizija, (vlekija} Tailanda, Indonezija, Rusija, Piety Koréja, Argentinag bei
Brazilija.

1998 mety Rusijos kriz¢ 1émé Azijos Saliy ekonomiky griiitis, Rusijos skola uzsieniui,
likvidumo stoka, pagrindiniy eksportuojamu zaliavy kainy kritimas. Tai buvo pirmas kartas, kai
valstybé atskleidzia savo vidaus skolas, iSreikStas nacionaline valiuta, ir paskelbia isipareigojimy
nevykdyma. Taip pat Salyje pasireiské daug liaudies neramumuy, iSaugo nedarbingumas,
nepasitenkinimai. (Piech, 2004)

Apibendrinant galima teigti, kad nuo 1636 mety pasauly ivyko 11 dideliy kriziy, kurios
atne$¢ nemazai neigiamy padariniy, ta¢iau taip pat suteiké prasmingy pamoky. Salys, kurios moka
pasinaudoti suteiktomis pamokomis, gali i§vengti tam tikry neigiamy aplinkybiy. Patyrusios krize
valstybiy vyriausybés imdavosi priemoniy, kuriomis galéty iSvengti recesijos dél tos pacios
Zinomos priezasties.

Jei krizé prasidéjo akcijy rinky nuopoliu, tai kuriami istatymai, nustatantys prekybos
apimtis, iSteklius, prekybininky skaifiy, laika, kad kuo labiau apsaugoty Sali nuo galimos
pasikartojancios recesijos. Jei kriz¢ salygoja per didelis apyvartoje esanciy prekiy kiekis ar
pokariniai padariniai, tai valtybés, kuria apribojimus arba salygas, kuriomis tam tikros prekes gali
cirkuliuoti rinkoje. Taip pat stengiamasi iSkilusius nesklandumus, nesutarimus tarp Saliy spresti
diplomatiskai, o ne naikinant jau sukurtg infrastruktiira, besiplec¢iancia ekonomika. Bet kokiu atveju
karai atneSa nuostolius abiems arba visoms kariaujanioms Salims, nes nejmanoma pasiimti ar

laiméti kazkokius iSteklius, neptyrus nuostoliy. Daug naudingiau yra susitarti be kariniy veiksmuy.
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Kartais krizeg sukelti gali paplitgs nepatvirtintas gandas apie banko bankrota. Tokios Zinios
gretai pasklinda tarp visuomenés nariy, o Sie reaguodami i ganda, skuba atsiimti visus indélius,
pinigus i§ to banko, apie kuri sklando gandas. Tokiu savo elgesiu zmongs ir sukelia banko bankrota.
Jei Salyje yra glaudziai tarpusavy bendradarbiaujanc¢iy banky tinklas, tai vieno banko bankrotas gali
biiti visos sistemos zlugimo pradzia. Todél yra kuriami jvairlis rezervai, nustatomos tam tikros
normos, kuriy privaloma laikytis dél saugumo reikalavimy. Tiesa, kartais tos nustatytos normos
biina per mazos ir negelbsti banko nuo zlugimo. Taip pat banky bankroto priezatimi gali biiti
netinkamas jy valdymas, patirties stoka, nesugebéjimas pasirinkti tinkamus klientus ir nemokéjimas
tinkamai iSnaudoti turimy iStekliy. Tam yra kuriomos jvairios sistemos, programos, kuriomis
naudojantis valdoma informacija apie klientus, apie ju padéti.

Taip pat krizés prieZzastimi gali biiti valstybés bankrotas, kai vyriausyb¢ prasiskolina iki
tokio lygio, kai nesugeba ir neturi iStekliy graZinti visy skoly. Dél Sios prieZasties stengiamasi
susitarti ir atidéti mokéjimus vélesniam laikui, dali panaikinti, kad tik Salis neskelbty bankroto.
Saliy vyriausybés leidZiamais jstatymais ir kuriamais apribojimais valdo Salies isteklius ir stengiasi

juos racionaliai panaudoti bei patirti kuo maziau nuostoliy uzklupus ekonomikos nuosmukiui.

1.1.2. Krizés, prasidéjusios akcijy rinky nuopuoliais

Daugelis finansiniy kriziy prasideda arba tam tikrame etape patiria akcijy rinky smukima.
Svarbus valstybés vaidmuo, politika ir priemonés visose Salies situacijose, ypac kai ekonomika
pasiekia Zemiausia taSka arba vis smunka. Valdancioji Salies jéga gali sukurti tam tikrus
apribojimus arba sumazinti, kontroliuoti mokesc¢iy dydzius ir sumas, taip skatindama Sali adaptuotis
prie susidariusiy aplinkybiy.

1857 mety nuosmukio periodu akcijy rinka nukrito 20% — 50%, daugelio geleZinkelio
imoniy akcijos nusmuko daugiau nei 80%. (Yongxiang, 2009) Toks rinky smukimas sudavé dideli
smiigi besiverCiantiems akcijy prekyba verslininkams, o taip pat ir bankams. Labai daug banky
bankrutavo taip priversdami parklupti ir ne viena stambia organizacija.

Scott Reynolds Nelson atskleidé panaSuma tarp Siandieninés krizés ir 1873 mety panikos
situacijos, kuri sukélé nekilnojamojo turto burbulo Europoje suirima, Vienos akcijy rinkos griiiti,
Britanijos banky nenora rizikingai skolinti ir finansiniy instrumenty komplekso, sukurto
gelezinkelio statyboms JAV finansuoti, nes¢kme bei daugelj kity faktoriy. Si sunki depresija tgsési
ilgiau nei ketverius metus, taciau kai kurios Salys neatsigavo iki 1896 mety, pakilo tik po kito 1893

mety sukrétimo.
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Akcijy rinky grintis
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Saltinis: sudaryta autorés.

2 pav. AKkcijy rinky griiities poveikis

Finansinés krizés per akcijuy rinkas daro dideli poveikj Salies ekonomikai. Tai tiesiogiai
veikia verslininkus, bankus, organizacijas, kurios prekiauja akcijomis. Jei imoniy akcijos yra
kotiruojamos akcijy birzoje, tai akcijy rinky nuopolis mazina jmoniy vertes, mazé¢ja imoniy akcijy
likvidumas, apyvarta jomis. Smunka akcijy rinky indeksai, mazé¢ja visy su akcijy prekyba susijusiy
imoniy, organizacijy, verslininky pelnai arba didéja ju patiriami nuostoliai. Taip pat akcijy rinkos
gali turéti netiesiogini poveikj, nes maze¢jant banko pelnui, jie gali pakeisti vidaus politika ir didinti
palikanas uz paskolas, mazinti paskoly apimtis, gyventojams teikti maziau kredity. Taip pat
gyventojai gali nukentéti arba patirti mazesnius pelnus ar didesnius nuostolius, jei yra sudarg su
banku, pensiju fondais ar kitomis organizacijomis sutartis ir pasirinke aukSciausia rizikingumo
laipsni. Visa tai vienaip ar kitaip veikia Salies ekonomika, jos dalyvius, o kartais netiesioginis
poveikis gali buti didesnis nei tiesioginis, nes rinky dalyviai, patiriantys tiesiogini poveiki, gali
bandyti ji sumazinti kity dalyviy saskaita.

Tarp 1873 ir 1877 metu daug mazy gamykly ir parduotuviy uzvéré savo duris, deSimtys
tikstanciy darbuotojy tapo bedarbiais, vien tik Niujorko mieste bedarbiy skaicius sieké 100 000
gyventoju, nedarbo procentas buvo 25%. (Baker, 2008)

1914 finansinés globalizacijos laikotarpiu uzsienieciai valdé daugiau nei 4 bilijony doleriy
vertés JAV gelezinkeliy akcijy ir obligacijy karo pradzioje. 3 bilijony doleriy vertés akcijos
priklausé britams. Sie vertybiniai popieriai buvo likvidus turtas ir galéjo biiti greitai parduodamas.
Pagal aukso standarta uZsienio investuotojai gali naudoti vertybinius popierius, kai jie isigyja
brangiyjy metaly i§ Amerikos bankinés sistemos. Baimé¢, kad Jungtinés Amerikos Valstijos gali
atsisakyti aukso standarto, pastimejo dolerio vertg | beprecedentines pasaulio rinky gelmes. (Silber,
2008)

1929-1933 mety ekonominé krizé buvo pati rim¢iausia pasaulinio masto ekonomin¢ krizé¢

XX amziuje. Ji vadinama ,,1930 mety DidZiaja Depresija“. Si depresija buvo sukelta staigaus
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Amerikos akcijy kritimo 1929 mety spalj, kai Niujorko akcijy rinka nukrito taip Zemai, kaip dar
nieckada nebuvo. (Yongxiang, 2009)

1929 metais DIJA sumazgjo 89,20%, o 2008 metais 44,2%. Taciau Sios krizés yra
lyginamos tarpusavy kaip didziausi finansiniai nuosmukiai XX — XI amziuoje, kuriuos patyré visas
pasaulis.

Krizé prasidéjo 1914 metu birzelio 27 diena. Dolerio pardavinéjimas uz svara sterlingy
uzsienio valiutos rinkoje iSaugo iki 4,92 dolerio uz svarg sterlingu, provokuojant aukso i§gabenima.
1914 mety birzelio 31 diena, po sterlingo kainos kritimo, atsakant i fiksuotus aukso eksportus,
valstybés 1zdo sekretorius McAdoo papras¢ NYSE uzdaryti. Jei uZsienie€iai negalés parduoti savo
JAV akciuy, jie gali nepakelti dolerio vertés ir paklausos aukso keitimui. McAdoo atmeté
tiesioginius sitilymus pristabdyti aukso standarta, nes tai per daug kainuoja Amerikos patikimumui.
(Silber, 2008)

NYSE pasiliko uzsidariusi iki 1914 mety gruodzio 12 dienos, mazinant uzsienieciy turimy
Amerikos vertybiniy popieriy pardavimus ir taip pristabdant paklausa auksui. Bet nutekéjimo 18
Amerikos banky rezervy grésme nedingo. (Silber, 2008)

Pagal Nacionalinius bankininkystés istatymus komerciniai bankai gal¢jo kurti papildoma
valiuta tiktai deponuojant JAV vyriausybés obligacijas su JAV pinigy cirkuliacijos kontrolieriaus
kontora JAV valstybés izde. 1914 metuy vasara nacionalinis bankas paskelbé, kad neapmoketi
vyriausybés vertybiniai popieriai pasieké maksimuma, pagrista neapmokéty vyriausybés vertybiniy
popieriy pasitla. (Silber, 2008)

McAdoo pripazino savo politikos potencialy pavoju — vertybiniu popieriy birzos uzdarymas
paliko kapitalo rinkas be vairo ir leido Salj uzpliisti valiutai, kas gali sukelti infliacija. McAdoo
biidas nustelbti krize, jtraukiant i$¢jimo strategija. 1914 mety rugséjo 3 diena jis organizavo paremti
medvilnés ir kvieCiy eksportus i Europa. Eksportas generuoty aukso ijplaukas, mokant Amerikai uz

prekes, kurios ten galéty biiti apmokamos uzsienio obligacijomis. (Silber, 2008)

Auksas

Medvilnés, kvietiy
eksportas

Saltinis: sudaryta autorés.

3 pav. McAdoo strategija
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Paveiksle matyti, kokios strategijos émeési McAdoo, kad sumazinty aukso paklausg ir
suvaldyty kapitalo rinkas. Si sukurta politika panaikino JAV finansinés sistemos zlugimo
gralimybg.

McAdoo politika uzkirto kelia panikai. Bankai niekada nestabdé savo pazady konvertuoti
depozitus i valiuta, o JAV valstybés izdas paliko aukso standarta per 1914 mety vasara. 1914 mety
lapkri¢io 11 diena, maziau nei keturi ménesiai po krizés pradzios ir keturios dienos pries
Federaliniy rezervuy banky atidaryma, dolerio valiutos kursas susijes su svarais sterlingy krito
zemiau aukso eksporto tasko, ir aukso eksportas liovési. Amerikos finansinés sistemos grésmé
iSnyko. (Silber, 2008)

Problemos svarba privert¢ Amerika pacia gintis: karo pradZioje Niujorko banky rezervai
tur¢jo biiti sumazinti perpus, jei Britanija parduoty bent penkis procentus savo turimy akcijuy.
Zmonés zinojo, kad bankai bandé iSsaugoti rezervus 1907 metais, pristabdant depozity
konvertavima { valiuta. 1914 metais bankininkai nerimavo, kad auksas nutekés | Europa, tai iskelty
baime ir sukelty papildoma problema, kaip nuraminti gyventojus, kad jie nesugalvoty atsiimti savo
indéliy. (Silber, 2008)

Akcijy rinky nuopuoliai sukelia banky krizes, véliau seka versly bankrotai, o visa tai bendrai

didina nedarbo lygi Salyse. Nedarbo lygis ivairiose pasaulio Salyse parodytas 4 paveiksle.
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Saltinis: sudaryta autorés pagal Yongxiang, 2009, 5-6 p.
4 pav. 1933 mety nedarbingumo lygis Salyje

Paveiksle matyti, kad didziausias nedarbas 1933 metais buvo pasiektas JAV, jis sieké net
37,6% (atitinkamai tai yra apie 13 200 000 gyventoju), Vokietijoje nedarbas sieké 36,2%, tai yra
apie 7 000 000 zmoniy, maziausias nedarbo procentas buvo Pranciizijoje (14,1%), bet tai vis tiek
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vir§ijo normalyji nedarbo lygi. Taip pat labai sumazéjo ir gamybos apimtys: Amerikoje apie 55,6%,
Vokietijoje — 52,2%, Pranciizijoje — 36,1%, Jungtiné¢je Karalystéje — 32,0%.

1933 metais JAV prezidentu tapo Roosevelt, jis prizadéjo sumazinti nedarba, kuriant tokias
darbo vietas kaip gatviy valytoju ar daZzytoju. Zemdirbysté ir pramoné buvo remiama strategijomis,
pagal kurias buvo varzoma gamyba ir didinamos kainos. Vokietijos atvejis buvo krastutinis
pavyzdys to, kas nutiko faktiSkai visur 1930 metais. Tarptautiné ekonomika subyréjo i prekybos
blokus, nulemtus politiniy pazitry ir valiutos, kuria jie atlicka prekybos sandorius. Prekyba tarp
bloku buvo ribojama. Nors pasauliné ekonomika galiausiai atsigavo po Depresijos, bet tai buvo
didziulé kaina tarptautiniams ekonominiams santykiams ir politiniam stabilumui. (Nelson, 2000)

Susiskaldymas 1 partijas ar blokus pagal politinius isitikinimus kartais taip pat gali biti
nenaudingas ir atneSti nemazai nuostoliy. Politinés jégos yra labai stiprios ir ju nenoras bendrauti
bei spresti problemas gali turéti neigiama poveiki be jokio tikslo.

1987 mety spalio 19 diena prisimenama kaip didziausias vienos dienos Niujorko vertybiniy
popieriy birZos staigus kritimas. JAV akcijy verté krito net 22,6% per pirmaja prekybos valanda.
Kritimas Amerikoje buvo kaip Saltas prakaitas perskrodgs visa finansing sistema ir nuvilnijgs 1
Europos bei Azijos akcijy rinkas. (Chossudovsky, 1997)

1987-yju krizés periodas yra pazymétas kaip ekonominés stagnacijos laikotarpis. BVP
augimas krito nuo 3,1% per metus 1980-aisiais iki skurdziy 1,7% 1990-aisiais. 1987 mety akciju
rinky krizés poveikis — reguliuojamosios politikos ginco objektai nebuvo iSspresti. 1987 mety krizé
sukelé specifinius jvykius, kurie privedé prie pagrindiniy finansiniy zaidéjy, itraukiant pradinius
prekiautojus ir savitarpio fondy dilerius, reakciju. Makro-ekonominé strategija kombinuota su
finansinio reguliavimo mazinimu buvo neatSaukiamas sprendimas. (Chossudovsky, 1997)

Krizé buvo labai staigi, prasidéjusi vienos dienos ryta, kai tuo tarpu kitos krizés pradzia
uztrunka keleta savai¢iy ar ménesiu. O kuo ilgiau krizés pradzia uztrunka tuo sunkiau yra su ja
kovoti ir ji ilgiau tgsiasi.

Visos aptartos krizés, prasidéjusios akciju rinky griuvimais, pirmiausia palieté tuos rinkos
dalyvius, kurie buvo tiesiogiai susij¢ su akcijomis. DidZiausius nuostolius patyré brokeriy imoneés ir
bankai, nes jie didziaja dali investuoja biitent i vertybinius popierius, todél Sios krizés tiesiogiai
palieté¢ bankus, kuriy bankrotai suzlugdé¢ ne viena imong, o tai pakélé nedarbo lygi Salyje, léemé

sumazg¢jusia bendraja paklausg ir pasiiila, ekonomikos apimtis.
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1.1.3. Perteklinés gamybos ir pokariniy padariniy salygotos pasaulio finansinés krizés

Kartais krizé¢ gali buti kaip kieno nors padarinys. Karas gali vykti dél politiniy nesutarimy,
taiau jam pasibaigus Salys gali nebeturéti buvusios ekonomikos, iStekliy jai plétoti, tada krize
galima skelbti kaip karo padarini.

»Tulpiy karstligés* periodu susidoméjimas tulpémis buvo milziniskas, o tulpiuy svogiinéliai
buvo parduodami neitikétinai auksStomis kainomis. Parduodami kiekiai nuolat didéjo, tai skatino ir
paklausos augima. (Rowen, 1972) Toks tulpiy populiarumas skatino didinti géliy svogunéliu kieki
prekyboje, o tai sukéle pertekliy rinkoje ir kainos émé mazéti. Per didelé tulpiu pasitila per Sali
nuvilnijo bankroty ir didZiuliy nuostoliy banga.

Suprantama, kad tulpiy svogiinéliy kainos neatspindéjo tikrosios ju vertés. 1636-yju
pabaigoje ir 1637-yjy pradzioje Nyderlanduose buvo visiska ,,Tulpiy karstlige®. Kai kurios tulpiuy
rasys kainuodavo daugiau nei namas Amsterdame. Zmonés maté kiek daug pinigy uzdirba
aukstesnioji klasé be jokios rizikos, tod¢l dauguma gyventoju prade€jo verstis tulpiy verslu, jos buvo
pardavin¢jamos dar beesancios zemeje. Tokia prekyba buvo vadinama ,,véjo prekyba®. (Neal,
Weidenmier, 2002)

»lulpiy krizé*“ priverté¢ vyriausybe sukurti tam tikrus prekybos gélémis apribojimus.
(Kindleberger, 2000) Konkrecios prekybos ribos leido paskirstyti iSteklius jvairioms pramonés
Sakoms, o nelaikyti juos sukaupus viename sektoriuje, kuriame bty rizikuojama prarasti visa
kapitala, iSteklius. Nustatytos normos padeda iSvengti perteklinés gamybos bei suteikia galimybe

valdyti rinka susiklosCiusiomis ekonominémis aplinkybémis.

Gyventojai |[€<——> Jmoneés Pelnas
Juy pajamos Kainos kyla
Tulpiy rinka

x

Kainos maZéja

Bankrotai

Saltinis: sudaryta autorés.
5 pav. ,, Tulpiy karstligés* scenarijus

Prekybininkai uzdirbdavo didziulius pinigy kiekius kiekviena ménesi, tod¢l gyventojai

pradéjo uzstatyti, pardavinéti savo verslus, namus, vilas, baldus, krai¢ius, kad tik dalyvauty toje
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prekyboje. Vyriausybé niekaip negal¢jo sustabdyti ,,Tulpiy karstligés®. Véliau norédami parduoti
tulpes prekybininkai pradéjo mazinti juy kainas, jos vis mazéjo ir mazéjo, tai sukélé prekybininky
bankroty virting, o tai reiSké savo turty praradima verslininkams. (Kindleberger, 2000)

1857 mety ekonominé krizé buvo pirmoji pasauliné perteklinés gamybos krizé
kapitalistin¢je istorijoje. Prie§ krizés proverzi pasauliné ekonomika augo labai greitu tempu.
Jungtiné Karalysté panaikino ,,Javu istatyma®, kuris skelbé laisvos prekybos ideologijos krypti.
Pasaulio rinka greitai plétési ir pasaulinés prekybos kiekis labai iSaugo. Jungtiné Karalysté itrauké
septyniy mety klestéjimo po 1850 mety perioda, kuris priverté klestéti ir kity Saliy ekonomikas.
1850-1857 metais kapitalas Amerikos pramonéje ir transportavime staigiai iSaugo, puseé §io augimo
buvo priskirtinas Britanijos obligacijoms ir akcijoms. MilziniSki pelnai, didziulis paskoly
i§siplétimas ir birzos sandoriai buvo paplite. (Yongxiang, 2009)

Amerikos monetariné krizé greitai iSplito realioje ekonomikoje. 1857 metais beveik 5000
Amerikos imoniy bankrutavo. Amerikos metalurgijos ir tekstilés pramoniy produkcija sumazéjo
20% — 30%, o gelezinkelio statybos smuko pusiau, laivy statyba — net trimis ketvirtadaliais. Dél
Rusijos paséliy jtakos paséliy kainos labai sumazéjo. Amerikos bankai, geleZinkelio ir komercinés
kompanijos, kuriy kapitalas buvo gautas i§ Jungtinés Karalystés, bankrutavo viena po kitos,
perleidziant siauciancia krize Britanijai ir visam Europos Zemynui. (Yongxiang, 2009)

Kai ekonomika yra pakilimo periode, tai tiek prekiu, tiek paslaugy sektoriai klesti, pleciasi,
nes zmones pripranta daugiau vartoti, taciau prasidéjus ekonominiam nuosmukiui, dali darbuy
gyventojai atlieka patys, atsisako prabangos prekiy, pradeda pirkti tik butinus daiktus, riboja savo
atostogu biudzetus, vienas prekes pakeiCia pigesniais substitutais. Kartais perteklinés gamybos
vidaus rinkoje problema galima iSspresti pradedant produkcijos eksporta, taciau esant nuosmukiui,
dauguma Saliy riboja savo importuojamus gaminius ir stengiasi savais iStekliais apriipinti viding
rinka.

1857 mety gruodzio ménesi Britanijos pramon¢ staiga krito perpus. Tekstilés, metalurgijos
ir angliy pramonés nustojo dirbusios arba ju gamyba buvo labai sumazinta, o prekiy kainos
sumazintos drastiSkai. Padétis Pranctizijoje blogéjo, nes gelezinkelio statybos sumazéjo iki dviejy
trecdaliy, Silko tekstilés prekiy kainos nusileido 30% — 40%, paséliy kainos — perpus. Krizeé
neaplenké ir Vokietijos, kur medvilnés tekstilés gamyba krito 28%, kainos staiga sumazg¢jo.
Nuosmukis taip pat tur¢jo didelg itaka bedarbiy skaiCiaus didéjimui. 1857 mety lapkri¢io ménesi
daugiau nei 10 000 gyventojy prisijungé jau prie 45 000 bedarbiy Mancesteryje, Jungtingje
Karalystéje 18 000 taip pat tapo bedarbiais. Sparcios technologijy ir {rengimy pazangos bei stiprios
konkurencijos déka Jungtine Karalysté buvo pajégi pasiimti krizés teikiamus privalumus ir tapti
pirmaja Salimi, kuri atsigavo po krizés. Antraji 1858 mety pusmetj Britanijos eksportas patvirtino

aiSky pagyvejima. Véliau kitos pasaulio Salys viena po kitos pasitrauke i§ krizés. (Yongxiang, 2009)
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Scott Mixon teigia, kad Kindleberger iracionalios manijos filosofija néra reikalinga. S.
Mixon atrado, kad Europos Zemyno investuotojai prarado potrauki JAV gelezinkelio investicijoms
dar ankstyvaisiais 1870-aisiais metais dé¢l dvieju pagrindiniy priezasC¢iy. Pirmiausia tai, jog buvo
atskleista, kad keletas JAV gelezinkeliy buvo apgaulingi ar turéjo vargingas verslo perspektyvas.
Europieciai susiduré su informaciném klititim, iSmanant JAV investicijas ir galiausiai keleta i$ ju
finansuojant, kai JAV ekonomika pradéjo prarasti savo jéga. Antra, kad Vokietijos akciniy
bendroviy istatymo liberalizavimas bei Vokietijos ekonomikos pakilimas atidaré naujas vietines
galimybes, kurios konkuravo su JAV gelezinkeliais europieciy investavimo procesuose.

Kaip atsakas | energijos krizg, sukelta 1956 metais Sueco krizés, bendruomeneés
susirinkimas pasiile iSplésti Europos plieno gamybos ir angliy bendrijos galias i kitus energijos
Saltinius, tokius kaip dujos, elektra ir atominé energija. Jean Monnet pirmenybg teiké atskiros
atomings energijos bendruomenés ikiirimui todeél, kad jis buvo isitikings, jog atominé energija buvo
Saltinis, kuris tur¢jo didziuli potenciala pramonés vystimuisi ir tai buvo bitina prisidéti taikant
tyrimus civiliniam naudojimui. Europos ekonominés paramos organizacija iSrinko Louis Armand,
inzinieriy, biiti atsakingu uz studijas su atominés energijos Europoje perspektyva. Savo pranesime
jis parodé Europos Saliy bendros energijos pramonés kiirimo poreiki. (Boughton, 2001)

1956 mety Sueco karas buvo bendrai laikomas pagrindine apmaudzia klaida moderniuose
tarptautiniuose santykiuose ir persilauzimas vedé | Britanijos ir Pranciizijos kolonializmo mirti. Per
kelerius metus tiek Didzioji Britanija, tick Pranctzija prarado savo pozicijas Vidurio Rytuose ir
Siaurés Afrikoje, o ju auksGiausios klasés valdZios statusas silpnéjo, kai priklausomybé nuo JAV
galios augo. (Boughton, 2001)

Pagrindinis visos istorijos laimétojas buvo prezidentas Nasser, kuris ne tik pasieké Sueco
kompanijos nacionalizavima ir paSalino bet kokius Britanijos jtakos kanalui paskutinius pédsakus,
bet ir pasirodé kaip vienintelis Araby zmoniu lyderis ir tapo vienu rySkiausiy neutralistinio Saliy
bloko lyderiu. (Boughton, 2001)

Apibendrinant galima teigti, kad su perteklinés gamybos problema kovojama, mazinant,
ribojant gamyba, o pokariniai padariniai priver¢ia nukentéjusias Salis kurti ekonomika i§ naujo,
todel kare nedalyvavusios Salys visada iSloSia laiko savo valstybés galios didinimui, ekonomikos
kirimui. Salys, kurios nukentéjo nuo karo, jau ir taip neturi daug istekliy, o visa ekonomika reikia
kurti i$ naujo, tai reikalauja labai dideliy piniginiy, darbo jégos, gamtiniy iStekliy bei laiko. Taip pat
svarbus veiksnys yra vietoje nestovinti, tobul¢janti pasauliné ekonomika, prie kurios reikia taikytis,

bei naujy tarptautiniy rysiy kiirimas.
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1.1.4. Finansinés krizés kaip komerciniy banky netinkamo valdymo ir privatizavimo

padarinys

Komerciniai bankai atlieka svarby vaidmenij Salies gyvenime. Jie padeda valdyti namy tikiy
vartojima, pajamas i valstybés biudzeta, taCiau jie taip pat jautriai reaguoja i recesijas, daznai
silpnesni, maziau kapitalo, patirties turintys bankai bankrutuoja, taip atimdami i§ gyventoju ju
santaupas, pragyvenimo lésas.

Marx pradéjo savo ilgai planuoty ekonominiy darby formavima 1857 — 1858 mety Ziema,
tokia zinia buvo pagrindiné ekonominés krizés priezastis, kuri prasidéjo 1857 mety rudeni ir buvo
lydima tikimybés, kad kapitalizmas daugiau neatsigaus. 1857 — 1858 mety krizé buvo pirmoji
modernaus kapitalizmo, kuris jtrauké visas tuo metu pagrindines kapitalistines Salis (Anglija, JAV,
Pranciizija ir Vokietija) tikra pasauliné ekonominé krizé. Si pirmoji kapitalizmo krizé nuvedé prie
kapitalizmo Zlugimo ir prie bet kokio revoliucinio judéjimo sutvarkymo. Krizé buvo iveikta
ankstyva 1858 mety vasara, o kapitalistiné sistema pasirodé ypac sustipréjusi. Marx mokeé:
kapitalizme krizés funkcija kaip negailestingas apsivalymo veiksmas. Krizés paveiktas naikinimas
paSalina ankstesnius defektus kaupimui ir iSlaisvina galimybes kapitalistiniam vystymuisi.
(Heinrich, 2009)

Marx 1§ esmés nutrauké ketinimus, susijusius su kapitalizmo krizés pabaiga. Marksistinéje
socialdemokratijoje prie§ Pirmaji pasaulinj kara kaip ir 1920-yjy komunisty partijose buvo paisoma
ankstesniy iSvaduy, kad kapitalizmas zlugs kaip vis labiau stipréjancios krizés rezultatas. Kiekvienas
atsigavimas buvo interpretuojamas kaip paskutinis staigus pakilimas prie§ galutinj ir neiSvengiama
griuvima, kuris daznai priveda prie absurdiSku politiniy neteisingy apskai¢iavimy. Ankstyvaisiais
1990-aisiais metais kapitalistinés teorijos zlugimas Sventé laiminga atgaivinima naujai jungiamoje

Vokietijoje, pateikta su naujos idéjos pretenzija. (Heinrich, 2009)
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Prasidé¢jus 1857 mety nuosmukiui importuotojai ir eksportuotojai, kurie priklausé nuo
neakceptuoty vekseliy ar eksporto kredity, pirmiausia bankrutavo, po to uzsidaré ir bankai.
Monetariné krizé prasidéjo JAV, savo vir§iing pasieké spalio vidury, kai 62 i§ 63 banky Niujorke
sustabdé mokeéjimus. Vientisa banky sistema buvo suparalyzuota. (Yongxiang, 2009)

Tos $alys, kurios greifiausiai sugebéjo prisitaikyti prie esamy situacijy, priimti atitinkamus
sprendimus, jos grei¢iausiai pakilo i§ nuosmukio, pradéjo Salies ekonomikos skatinima. Bankai,
nesiimdami atitinkamuy saugos priemoniy ir siekdami didesnio pelno, pralaiméjo ir bankrutavo, nes
nesugebéjo tinkamai apskaiCiuoti ir ivykdyti savo prisiimty isipareigojimuy.

1873 mety panikos rezultatas — daugelio mazy versly bankrotai ir dideliy firmy
dominavimas, atotriikio tarp turtingyju ir vargSy augimas bei atstumo tarp darbdaviy ir darbuotoju
did¢jimas. Kai §is sunkmetis pra¢jo, anksc¢iau buves pasidalijimas niekur nedingo. (Baker, 2008)

Laimétojais net ir po finansinés paramos gavimo buvo tos firmos, kurios turéjo tvirtus
piniginius rezervus. Placiai paplitgs pramoniy sujungimas turi biiti akiratyje kartu su nacionalistiniu
reagavimu { tarify barjerus, tarptautinés prekybos mazéjima. (Nelson, 2008)

1873 metais rizikingiausi JAV gelezinkeliai susidiré su mazéjanciomis verslo galimybémis
ir sunkumais didinant kapitala (lokaliai ar tarptautiniu mastu). JAV krizés Saknys buvo pirmiausia
vidinés. Krizé buvo sukelta pagrindiniy vidiniy ekonominiy objekty, o ne iSoriniy psichologiniy
faktoriy. (Mixon, 2008)

Krizés kyla vis daZniau, bet jos néra vis sunkesnés. 1914 finansinés globalizacijos
laikotarpio atzvilgiu dabartinés krizés yra dukart labiau paplite. Sis augimo pasikartojimas gali bati
kaip dabartinés krizeés, kuri savo ruoztu byloja monetarinio rezimo funkcija, augimo paplitimo
zenklas. (Eichengreen, Bordo, 2002)

1929-1933 metais tokiy dideliu Vokietijos banky kaip Darmstadt ir Dresden bankrutavimas
sukelé kredito rizikas, o tai sukélé Piety Amerikos ir Rytu Europos banky paralyziy. Banko kredito
rizika staiga prasidé€jo ir JAV 1933 metais, kas nuvedé prie vélesnio pasaulinés aukso standarto
sistemos zlugimo. 1929-1933 metais JAV bankrutavo 10 706 bankai, tai sudaré¢ net 42,3% visy
Salies banky. (Yongxiang, 2009)

Brokeriai investuodavo savo klienty portfelius i ivairias akcijas, tuo tarpu bankai buvo
priversti uzsidaryti, kai juos sukrété akcijy rinkos Zlugimai. Matydami tokius ivykius visi Zmonés
skubéjo atsiimti i§ banky savo indélius ir krizé nuvilnijo per visa Sali, o taip pat iSplito ir po pasauli,
nes banky tinklai yra iSsidéste keliose Salyse. Tokie ivykiai negal¢jo nepaveikti ir visos pramongs,
nes dauguma jmoniy yra susijusios su bankine sistema. Kadangi bankai pradéjo bankrutuoti, tai
pasieke ir verslus. (Rosenberg, 2009)

Kai Amerikos ekonomika paniro i depresija, JAV bankai atSauké savo paskolas, o tai buvo

Vokietijos bankinés sistemos zlugimo priezastis. Ypac¢ kentéjo tos Salys, kurios buvo priklausomos
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nuo pirminiy produkty eksporto. Per ,.Didziaja Depresija™ vyriausybés buvo priverstos laikyti
aukstus valiuty kursus, kad itikinty bankus pirkti ir laikyti ju valiuta. (Nelson, 2000)

Meksikos krizés pagrindinés priezasties reikéty ieskoti komerciniy banky nusavinimo
procese, kuris silpnino juos. Be to, kiti faktoriai atskleidé Meksikos tipiskos priemonés finansines
spragas: pusiau fiksuotas valiuty kursas; dideli valiutos skai¢iavimo deficito rezultatai dideléms
apimtims nuo didziulio kredito plétimo, bet ne nuo valiutos kurso pervertinimy, kaip daznai yra
manoma; stiprus JAV paliikany normos augimas; privalomosios salygos, susidedancios i§ politinés
itampos, sukauptos per 1994 metus, faktas, retai minimas analitiky. (Gil-Diaz, 1998)

Visos aukS€iau iSvardintos priezastys yra atskiri faktoriai, turintys reikSmeés krizei, taciau
didZiausia reikSme tur¢jo valiutos kurso reZimas su sparciu kredito plétimu. Blogy kredity banga
paaiskino silpny banky kapitalizavimas ir banky — tikras ir teisingas — kriterijaus neiSlaikymas,
perimant nuosavybén ar valdant institucijas. (Gil-Diaz, 1998)

Ankstyvaisiais 1990-aisiais Meksikos ekonomika atrodé¢ ,,sveika®. Ji vél augo po 1982 metu
skoly krizés ir 1986 naftos kainy subliuskimo. Be to, infliacija buvo smarkiai sumazinta, uzsienio
investuotojai paliko savus pinigus Salyje, o centrinis bankas kaupé bilijonus doleriuy rezervuose.
(Whitt, 1996)

1997 mety krizé reikalavo laikiny priemoniy (tokiy kaip kapitalo kontrolés paskyrimas) ir
kai kuriy fundamentaliu pokyc¢iu (bankinés ir finansinés sistemos restruktiirizavimo). Vienas i§
tiesioginiy faktoriy, sukélusiy 1997 metu kriz¢ buvo negatyvus Malaizijos ekonomikos suvokimas,
vedgs 1 Tailando ekonomikos Zlugima. UZsienio investuotojai ir tarptautinio vertinimo agentiiros
suklydo vertinant esancCias rizikas Tailando ekonomikoje, o tai galéjo turéti jtakos ir kitiems
regionams, kuriuose investuotojai buve palike savo pinigy. (Nambiar, 2009)

Krizé prasidé¢jo Tailando valiutos devalvavimu. Véliau savo valiuta devalvavo Filipinai,
Malaizija, Indonezija, Singapuras. Antrasis krizés etapas prasidéjo, kai neramumai pasklido ne tik
Azijos akcijy rinkose, bet ir Lotyny Amerikoje. (Garay, 2003)

Krizés strategijos reakcijas galima padalinti 1 dvi fazes: pirmoji fazé — pakelti palikany
normas. Per tris ménesius tarpbankiné paliikany norma buvo pakelta nuo 7,6% 1997 mety rugséji
iki 8,7% 1997 mety pabaigoje. Dar per tris ménesius tarpbankiné paliikany norma pasieké jau 11%.
Tai truputi padéjo valdyti valiuta Salies viduje. Kai kurios kitos monetarinés politikos priemonés
(paskoly limitai, komerciniy banky ir finansiniy kompanijy akcijy ir obligacijy pirkimas). (Nambiar,
2009)

1998 metais buvo pasiiilytas biudZetas, kuris rémési fiskaliniais apribojimais. Esminés
priemonés biudZete buvo Sios:

J Mokesciy skatinimas turéjo padidinti eksporto vertg;
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o Importo prievolés buvo renkamos, varzant vartojamy prekiy importa, ir mokes¢iy

atskaitymas vietinéms reklamos iSlaidoms, skatinant vietiniy firmos vardy produkcija;

o Importo prievolés buvo labai padidintos prabangos prekéms;

° Paslaugy balanso skatinimas, priemonés buvo varzyti tarptautini keliavima ir lavinima

uzsienyje;

o Mega projektai buvo atidéti;

Kvotos wuzsienio nuosavybés valdymui buvo susilpnintos, mazinant pazangiausiy
technologiju papildoma pasiiila. (Nambiar, 2009)

Roberto Verzola teige, kad kuo labiau visas pasaulis veikia kaip viena sistema, yra susieta
bendromis rinkomis, jmonémis, prekybos sandoriais, tuo greiiau krizé taps globali ir pasieks
kiekvieng pasaulio $ali. Tuo tarpu Kim Scipes tvirtino, jog 1997 metais pasaulis jau buvo daug
labiau susietas tarpusavy nei XX amziaus pradzioje, todel ir 1997-1998 mety krizé greiciau paplito
po visus zemynus, taip skatindama atskiras valstybes spresti uzklupusias problemas, priimti joms
tinkamus sprendimus ir juos igyvendinti.

Komerciniai bankai turi tenkinti jstatymu nustatytus apribojimus, taciau visa kita yra
paties banko vidiniy sprendimy galioje. Rizikos prisiémimas, investavimas 1 rizikingus ir mazZiau
rizikingus vertybinius popierius, filialy steigimas, tinkamu partneriy pasirinkimas, racionalus
paskoly iSdavimas ir kiti kriterijai lemia tiek mazy, tiek dideliy banky veiklos rezultatus. Kai bankai
nesugeba susidoroti, visko tinkamai apskaiCiuoti, jvertinti ir pasverti, tada anks¢iau ar véliau
bankams gresia bankrotas. Taip pat banko politikai jtakos turi banko savininkai ir valdytojai.

Skirtingais kriterijais remiasi valstybés valdomi bankai ar bankai, priklausantys privac¢iam sektoriui.

1.1.5. Specialiai sukurty prekybos apribojimuy ir Salies prasiskolinimy salygotos finansinés

Krizés

Prie§ OPEC didziosios Vakary naftos kompanijos valdé padéti. Nafta yra gyvybinés jégos
Saltinis pramoninéms Salims. Ji naudojama l¢ktuvams, maSinoms, tankams, dangoraiziams, traSoms,
vaistams ir sintetikai. Prie§ OPEC atsiradima, naftos kompanijos iSlaikydavo 65% ir daugiau i$
naftos produkty griztanciy pajamy. O 1960 metais daugelis nafta gaminanciy Saliy i§ Vidurio Ryty
ir kitur, norédamos apsaugoti savo interesus, suformavo kartel;. OPEC sudaro: Algerija, Indonezija,
Iranas, Irakas, Kuveitas, Libija, Nigerija, Saudo Arabija, Kataras, Jungtiniai Araby Emyratai,
Venesuela. Taciau §Sios organizacijos itaka buvo labai silpna nuo 1960 mety, kai ji atsirado, iki
1973 mety. (Trumbore, 2006)

1973 mety spalio ménesj nafta gaminancios araby Salys nustaté naftos embarga Jungtinéms

Amerikos Valstijoms ir jos sajungininkéms Vakary Europoje todél, kad jos padéjo Izraeliui po
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netikéty Egipto ir Sirijos puolimy. D¢l embargo efekty gal¢jo biti pusiausvyra ekonomikoje,
derinant ivezimus i importuojancias Salis, taCiau protestas lémé produkcijos sumaz¢jima 20% -
tikrasis ,,naftos ginklo* poveikis. (Hakes, 2008)

Protesto akcija buvo kaip Sokas Amerikos vezéjams, kurie turéjo supratima apie jy augimo
priklausomybg nuo naftos. Prie§ embarga JAV naftos politikoje buvo apskaiciuota, kad Arabijos
eksportuotojai negaléty spausti JAV, mazinant produkcija, nes jie negali sau leisti prarasti tick daug
pajamu. (Hakes, 2008)

Amerikos ambasadorius pranesé, kad Saudo Arabijos naftos produkcija yra saugoma
rezervuose, o jos kaina didéja. Kaina uz bareli per kriz¢ iSaugo daugiau nei nuostoliai del
sumazintos produkcijos. Sis embargas sustiprino Irako priklausomybe nuo JAV ir parodé kity
18sivyscCiusiy Saliy priklausomybg nuo naftos kainy, nors buvo siekiama ne tik pakelti naftos kainas,
bet ir politiniy aspekty — siekiant kuo mazesnio Vakary Saliy palaikymo Izraeliui. (Hakes, 2008)

Vienintel¢ preke kartais gali tapti daugelio valstybiy valdymo irankiu, kadangi ne visos
Salys dél savo geografinés padéties, gali apsiriipinti gamtos teikiamais iStekliais, kurie yra bitini
vystant pramong, skatinant gamyba, pleCiant gamybos apimtis.

Meksikos krizés metu ribotai besivystant, buvo sitilymas mazinti prekybos barjerus su
didZiausiu Meksikos prekybos partneriu — Jungtinémis Amerikos Valstijomis su Siaurés Amerikos
Laisvos Prekybos Sutartimi. Sutarties efektas pasireiské jau 1994 metais. Sunkieji 1980-ieji atrode
kaip istorija. Maziau nei po mety, kai isigaliojo sutartis, Meksika susidiiré su ekonomine nes¢kme.
1994 mety gruodzio 20 diena Meksikos vyriausybé devalvavo pesa. Finansiné krizé sumazino peso
verte perpus, plintant infliacijai toliau ir skatinant sunkia recesija Meksikoje. (Whitt, 1996)

Perzitiréjus ivykius, kurie vedé i devalvacija, buvo nagriné¢jama, ar tai tikrai buvo
neiSvengiamas zingsnis. Véliau buvo iSnagrinéti visi 1994 metais taikomi Meksikos politikos
veiksmai, nagrin€jant, kuriy veiksmuy nereikéjo priimti. Taciau krizé jau buvo prasidéjusi, o
atitinkamos priemonés jau buvo taikomos, beliko ir toliau laikytis nustatyto plano ir padéti Saliai
iSbristi 1§ susiklosc¢iusios sunkios ekonominés padéties.

Rusijai esant prezidento Yeltsin rankose ekonominiy ir politiniy interesy grupés, politikai
negalédavo turéti jtakos ar biiti populiariis, jei taip atsitikdavo, tai jie iSkart biidavo pasalinami.
Vyriausybé valdé ir skatino fiskalinius vykdymus ir vengé hiperinfliacijos. Finansinio turto verté
smuko, o bankin¢ sistema buvo sunaikinta. Fiskalinis nesubalansuotumas buvo pagrindin¢ vidinio
likvidumo krizés priezastis, kas nuvedé¢ prie nesugebéjimo jvykdyti vidiniy isipareigojimuy.
BiudZeto pajamos buvo labai maZos, o vartojimo iSlaidy kontrol¢ silpna. Rezultatas — paklausa

biudZeto deficito finansavimui didelé ir nuolat auganti. (Poole, Tsepliaeva, 2003)
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Sekant Rusijos isipareigojimy nevykdyma ir devalvacija 1998 metuy rugpjuti, finansinés
rinkos, apibiidinamos likvidumo igaliojimy atSaukimu, saugiausio turto ,bégimu®, dideliu turto
vertés sumazéjimu. Krizé buvo potencialaus suderinimo nesé¢kmé. (Marshall, 2001)

Prezidentas Putinas sumazino politing itaka verslo grupéms taip skatindamas versluma
Salyje. Taip pat jis valdzia paskirsté i regionus, o ne sukaupé ja viename centre. Taip ekonomika po
truputj pradéjo atsigauti. (Poole, Tsepliacva, 2003)

Abbigail J. Chiodo ir Michael T. Owyang savo straipsnyje 2002 metais teigé, kad Rusijos
krizé taip stipriai nepaveiké kity Saliy, nes Rusija turi mazai uzsienio kapitalo, ji patyré nuosmuki
dél savo nesugeb¢jimo ivykdyti vidiniy isipareigojimy, kurie turi Zymiai mazesng itaka
kaimyninéms Salims nei turéty iSoriniy isipareigojimy nevykdymas.

Ricky Schmidt 2009 metais savo straipsnyje ras¢, kad Rusijos krizg pasunkino Azijos krizé.
éalys stipriai priklausé nuo Zaliavy, tokiy kaip nafta, dujos, metalai, mediena, eksporto. Apie 80%
Rusijos eksporto sudaro mediena, todél krizés laikotarpiu sumazéjus Sio produkto eksportui Rusija
gavo Zymiai maziau jplauky i savo biudzeta. Taip pat daug pajamy negavo i§ mokes¢iy uz nafta.

ISnagrin€jus skirtingy autoriy straipsnius galima teigti, kad vidiné krizé taip stipriai nekenkia
kitoms Salims, taCiau jai iSspresti taip pat reikia taikyti kitokias priemones, atsizvelgiant i Salies
padét] tarptautin€je rinkoje bei vidiniy iStekliy reguliavima. Tarptautinis bendradarbiavimas gali
biti privalumu, siekiant jgyvendinti vidinius Salies sunkumus, ta¢iau taip gali tapti trikumu, norint
iSplésti prekybos ir gamybos apimtis, bet esant priklausomiems nuo uzsienio tiekiamy zaliavy,

gamtiniy iStekliy ar nustatyty prekybos apribojimy.

1.2. 2008-2009 mety krizé

Siandien besitesianti finansiné krize, lydima dideliy skoly ir deficito, susieta su vartotoju
didesniu taupymu ir vartojimo sumazéjimu, pasireiské didesniu nedarbu, finansinémis paramomis,
pakilusiomis paliikany normomis, kenksminga infliacija. Sios krizés metu nukentéjo paprasti
zmoneés, perspektyviis verslininkai, stambios korporacijos ir bankai, veikiantys tiek nacionaliniu,

tiek tarptautiniu mastu.

1.2.1. 2008-2009 mety krizés priezastys

2008-2009 mety krizé buvo sukelta pasauliniy makroekonominiy deriniy nesubalansavimo
ir stipriy JAV ir Vakary finansiniy sistemy silpnybiy. Griiitis ivyko dél vienos pagrindinés
priezasties — dolerio perprodukcijos. Nesubalansavimai tapo savarankiski. JAV leido naudotis

neigiamais prekybos balansais ir pertekliniais teigiamais Salies balansais. Perteklinius rezervus
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turincios Salys skolina JAV didelg dali sukaupty uzsienio valiutos rezervy (dazniausiai perkant JAV
trumpalaikius izdo vekselius). Sie grazina kapitalo jplaukas, kurios finansuoja JAV prekybos
deficita. (Shane, Liefert, Morehart, Peters, Dillard, Torgerson, Edmondson, 2009)

JAV doleriy leidimas priklauso Federalinei JAV rezervy sistemai, kuri yra privati
organizacija. Kadangi doleriy iSleista per daug, tai galima sakyti, kad uz virtualius pinigus galima
isigyti likvidaus turto. Kad neivykty dolerio nuvertéjimas, tai doleris patalpintas virtualiose prekése.
Investuotojams yra aiSkinama, kad svarbiausia yra paketo verté, o jie, uzdirbdami 1 milijong ir
daugiau, vél ir vél investuoja savo uzdirbtus pinigus, véliau sunkiai uzdirbti pinigai tokioje rinkoje
pavirsta 1 virtualius. I§ fondy rinkos atéme virtualios rinkos akciju vertg, gautume realia akciju
vertg, o tai yra fonfy rinkos dugnas, reiSkiantis realy imon¢s pelninguma. (Grinius, 2008)

Skelbiama, kad finansin¢ kriz¢ prasidéjo JAV. Pagal Randall Reinwasser yra keturios

pagrindinés priezastys, kurio parodytos paveiksle, nulémusios JAV susidiirima su krize.

2008-2009 mety finansinés krizés prieZastys

Pagreitintoji
infliacija

Vartojimo
nereguliavimas Daugiau finansinés Kylan¢ios palikany

paramos normos

Saltinis: sudaryta autorés.

7 pav. 2008-2009 mety finansinés Kkrizés prieZastys

Vartojimo nereguliavimas — ilgiau nei 25 metus vartotojy islaidos, kaip BVP procentas, kilo
nuo 61% iki 70%. Neitikétinas vartojimo pakilimas buvo kurstomas abiejy veiksniy: taupymo
sumazéjimo ir namy tikiy jsiskolinimy padidéjimo. (Reinwasser, 2009)

Nuo ankstyvyju 1960-yju mety asmeniskas taupymo lygio vidurkis buvo apie 7%, o 2006
Sis rodiklis buvo nukrites iki 0%. Nuo prezidento Reagan valdymo mety namy iikiy isikolinimo
rodikliai pasieké 12%, Siandien S$is rodiklis yra pakilgs iki 14%. Investiciju ir namy verté
reik§mingai sumazeéjo, namy tkiai padidino taupyma, stengési iSmokeéti skolas ir i$leisti maziau
pinigy savo reikméms. Taupymo norma pakilo iki 4%, bet tikimasi, kad ji pasieks buvusi 7% lygi.
(Reinwasser, 2009)

Sis vartotojy iproé¢iy pasikeitimas turéjo zymy efekta ekonomikai. Yra per daug kompaniju,
gaminan¢iy per daug produkcijos ir per daug parduotuviy, parduodaniy tas prekes. Tikimasi

priverstinio nedarbo ir korporacijy pelno maZinimo ateinanciais metais. (Reinwasser, 2009)
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Daugiau finansinés paramos — vyriausybés teikia finansing parama bankams. Federaline
depozity draudimo kompanija, komercinio nekilnojamojo turto firmos ir gyvybés draudimo
kompanijos nuolat atsisuka { istorines krizes. (Reinwasser, 2009)

FDIC — jei bankas bankrutuoja, FDIC garantuoja, kad kiekvienas indéliy savininkas atgaus
savo pinigus. FDIC moka garantijas i§ mazy nuolat renkamuy mokesciy i§ kiekvieno banko
priklausomai nuo kiekvieno banko rezervy dydzio. Nuo ekonominés krizés pradzios FDIC turtas
nukrito nuo 60 bilijony iki 13 bilijony doleriy. Nors 13 bilijony doleriy atrodo milziniska suma, bet
tai tik maza dalelé visy garantijy dydzio. Yra daugiau nei 300 banky FDIC sarase, Sie bankai
bendrai turi apie 200 bilijony doleriy vertés depozity, kuriy vert¢ 15 karty virSija FDIC turta.
(Reinwasser, 2009)

Komercinis nekilnojamasis turtas — savo kalboje Atlantos Federaliniy banky rezervy
prezidentas Dennis Lockhart teige: ,Siais metais misy sarase ekonomikos rizikos baklé blogéja
komercinio nekilnojamojo turto sektoriuje. Komercinio nekilnojamojo turto 400 bilijony doleriy
vertés paskolos be paramos atsidiré rimtame pavojuje dél prieinamo greito imoniy plétimosi.
(Reinwasser, 2009)

Gyvybés draudimo kompanijos — Gyvybés draudimo kompanijos laiko 5 trilijony doleriy
turta, skirta sumokeéti ateities isipareigojimams draudimo turétojams. (Reinwasser, 2009) Dauguma
turto yra komercinio nekilnojamojo turto, hipoteky, obligaciju ir akciju pavidalu. Visos Sios turto
rusys turi staigia vertés smukimo galimybe. Did¢jantis federaliniy skoluy dydis pakelia palikany
normas | nejtikétinas aukStumas.

Kylancios paliikany normos — JAV visuomenés skola artéja prie 7 trilijonu doleriy, o apie
40% Sios skolos atsirado per vienerius metus. VisiSkai jmanoma, kad 500 bilijjony ar daugiau
doleriy trumpo laikotarpio akcijy turétojai nereinvestuos savo pinigu i JAV valstybés izdo akcijas.
(Reinwasser, 2009)

Vienintelé iSeitis pritraukti investuotojus yra paliikany normos sumazinimas. Kylancios
paliikany normos: mazina korporacijy pelnus ir didina nedarba; vartotoju skolas daro brangesnémis,
sukélus mazéjancias vartotojy iSlaidas; privercia dar labiau smukti namy kainas.

Pagreitintoji infliacija — infliacija yra apibréziama pinigy pasitla. Federaliniai rezervai perka
JAV valstybés izdo akcijas su neseniai sukurtais pinigais, didinant pinigy pasitila. Staigi infliacija
gali suzlugdyti ekonomika, kai Zmonés pradeda susitelkti i greita pinigy iSleidima ir spekuliuoti
investicijomis, kurios laiko jy pinigy vertg. Vartotojuy iSlaidy maZinimas ir staigiai didéjanti
federaliné skola veda ekonomika i 1éta augima arba sustabdo ekonomikos augima, didina paliikany
normas ir infliacija. (Reinwasser, 2009)

Galima teigti, kad 2008-2009 mety pasauliné finansin¢ krize kilo dél dolerio perprodukecijos,
tai tur¢jo didelg jtaka akcijy rinky griti¢iai. Viskas prasidéjo JAV, bet greitai iSplito po visa pasauli,
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nes JAV yra viena jtakingiausiy stipriausiy valstybiy, palaikanciy rySius su daugeliu valstybiy bei
iSplétusi savo ekonominius tinklus visuose Zemynuose. Prasidéjusi banky griiitis dél nesugebéjimo
ivykdyti prisiimty isipareigojimy nuvilnijo per visa pasauli, nes bankiné sistema yra vientisa dél

spartaus globalizacijos proceso.

1.2.2. 2008-2009 mety finansinés krizés poveikis

Kiekvienam etapui ateina gritties laikas, taciau grititis gali buiti kontroliuojama ir sukelta
planuotai. JAV akcijy rinky grititis buvo planuota ir kontroliuojama. Buvo siekiama kuo pigiau
supirkti pelningiausiy ir svarbiausiy imoniy akcijas. Artéjant Siam supirkimui, reikéjo, kad stambios
imongés neturéty dideliy pinigy atsargu, kurios padéty islikti per visa griiities laikotarpi. Tod¢l buvo
stengiamasi su tuo kovoti mokes¢iy biidu. Kai Rusijos ir Vakary bankuose likvidumas buvo
sunaikintas, tai pradéjo kristi naftos kainos, keliskart sumazéjo kompanijy kapitalizavimas, nustota
pirkti produkcija 1§ metaly, bankai baige kredituoti ir pradéjo atsiiminéti anksciau suteiktus kreditus.
Norint greitai ir uz priimting kaina supirkti stambiy imoniy akcijas, reikia palaukti, kol valstybé
pradés gelbéti oligarchus. Kai jiems reikés grazinti paskolas, tada nelabai bus i kur juo grazinti, nes
akciju kainos vis labiau mazés, naftos kainos taip pat kris , produkcija realizuoti nebus kur. Tokiu
bidu ivyks pasaulinis nuosavybés perdalinimas, o tai yra vienas pagrindiniy tiksly. IS pradziy
verslas atsidurs valstybés galioje, taCiau galiausiai paklius i reikiamas rankas. (Gilani, 2008)

Doleris i8liks stiprus iki tol, kol stambioms kompanijoms reikés atiduoti kreditus. Taciau
nuosavybeés perdalinimas pasaulyje yra nejmanomas neatsisakius dolerio. Ir kai galiausiai neliks
pinigy, tada bus pradéta statyti nauja pasaulio ekonomika, o reikSmingiausius vaidmenis atliks tie,
kurie turés realias imones (pelningiausius aktyvus). (Gilani, 2008)

Finansinés krizés poveikis PPP programoms gali biiti matomas, nagrinéjant pra¢jusiy kriziy
poveikius. [einant | 2008-2009 mety finansy kriz¢, sunkumai yra randami nepastoviose finansy
institucijy lengvatose. Daugiau nei 20 pagrindiniy Jungtinés Karalystés PPP rinkoje banky
apzvalgoje, rasta, jog finansinés krizés reikSmingas efektas yra pastebimas finansiniy institucijy
lengvaty postimis nuo ilgo laikotarpio paskoly iki paskoly su trumpu iSpirkimo terminu.
Pasiryzimas skolinti ilgam laikotarpiui priklauso nuo stipriy klienty rysiy ir stipriy refinansavimo
skatinimy. Taciau yra banky, kurie dél riboto kapitalo néra pajégus sudaryti kontraktus su palyginti
ilgais terminais. Ilgesnés trukmés PPP (20 mety ir daugiau) gali apsaugoti tiktai trumpesnio periodo
paskolas. (Burger, Tyson, Karpowicz, Delgado Coelho, 2009)

Naujausi Pasaulio banko pateikti duomenys parodé, kad finansiné krizé yra veikiama naujy
projekty susiliejusiy Saliy rinkose. Apzvelgus 316 projekty, pateikiami nesklandumai daugiausia del

finansinés krizés. Nezinomybé dél ateities paklausos, prieinant prie finansy ir finansavimo kainos,
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sukélé daugiausia sunkumy. Piety Azija (daugiausia Indija) ir pereinamos Europos ir Centrinés
Azijos ekonomikos paaiSkino daugeli keblumy. Didziausi sunkumai buvo energijos ir transporto
sektoriuose. Net 250 milijony vertés projektai iSreiSké keblumus. (Burger, Tyson, Karpowicz,
Delgado Coelho, 2009)

Pasirinkty Saliy apzvalga patvirtina finansinés krizés perdavima PPP programoms. Dauguma
respondenty apie finansinés krizés poveiki PPP ir fiskalinéms ataskaitoms atsaké, kad didziausia
poveiki tur¢jo skolinimosi kaina ir pri¢jimas prie finansy kaip pagrindinés krizés perdavimo
mechanizmo. Kai kurios $alys parod¢, jog sumazinta paklausa veikia kaip kanalas, kai tuo tarpu kiti
respondentai pavie§ino rangovy nesékmés ir projekty atnaujinimo rizika. Keli min¢jo valiutos kursy
rizika. Daugelis respondenty patvirtino ryS$iy buvima tarp PPP projekty ir fiskalinio biudZeto,
mokéjimy privatiems partneriams ar gavimo i§ jy forma. (Burger, Tyson, Karpowicz, Delgado
Coelho, 2009)

ApzZvelgtos Salys pristaté institucijy pagrindy ivairove kaip jveikti su krize susijusias rizikas.
Daugumas respondenty teige, kad ju PPP programos buvo integruotos vidutinio termino
investavimui. Daugiau nei pusé¢ apklaustyju turéjo formalias nuostatas rizikos paskirstymui ir
apskaiCiavimui — abu svarbiis skaidrumo komponentai. (Burger, Tyson, Karpowicz, Delgado
Coelho, 2009)

Kiekviena finansiné krizé pateikia skirtinga poveiki ekonomikai, bet bendras Salies

ekonomikos nuosmukis pastebimas sekant bendrus ekonominius rodiklius.

BVP
Gamybos
apimtims Tmportul/
eksportui
Krizé jtakes turi: Nedarho
didé jimui
Sveikatos
Vartojimui/ apsaugal
Darbo taupymui
uzmokescini

Saltinis: sudaryta autorés.

8 pav. 2008-2009 mety finansinés krizés poveikis
Zemiausio tasko niekas i§ anksto nustatyti negali, jis Zinomas tik tada, kai baigiasi
nuosmukio periodas ir prasideda ekonominis kilimas. Tafiau Zinoma, jog krizé maZina BVP,
gamybos apimtis, nes maz¢ja paklausa daugumai produkty, dél to mazéja ir eksporto apimtys.
Natiralu, kad Salis mazina importuojamus gaminius, stengiamasi kuo daugiau gaminti Salies viduje,
taip kuriant ar bent iSlaikant esamas darbo vietas, kuriant pridéting vertg. Stengdamasi greiciau

pakilti i§ recesijos, Salis daznai mazina sveikatos apsaugai skirtus piniginius iSteklius, taip
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skriausdama visuomeng. Gyventojai praranda didesn¢ ar mazesng dali savo istekliy, nes krizés
laikotarpiu dazniausiai mazinamas darbo uzmokestis, dél to mazéja vartojimas ir taupymas. Neretai
krizés laikotarpiu zenkliai padidé¢ja nedarbo lygis Salyje. Visy S$iy rodikliy visuma sukelia
ekonomikos nuosmuki Salyje. Todel kuo skubiau reikia pradéti imtis efektyviy politikos priemoniy,
kad sumazinty taip sparciai iSaugusi nedarbo lygi, ivairias rizikas, versly bankrota, paluikany

normas, suteikty parama ekonomikos atgijimui skatinti.
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2. FINANSINIU KRIZIY VALDYMO PRIEMONES IR JU JTAKA
EKONOMIKAI

Ne vienas mokslininkas nagrinéjo, tyré finansiniy kriziy priezastis, itaka pasaulio ir atskiry
Saliy ekonomikoms. Sioje dalyje nagrinésiu mokslininky atlikty tyrimy tikslus, kokiy priemoniy
émesi Salys, kad valdyty krizes, kokia itaka jos turéjo ekonomikai.

M. Ramesh savo darbe iStyré 1997 mety Azijos finansinés krizés socialini poveiki su tikslu
nubrézti strategijas. Finansinés krizés protrukis pasireiské nedarbo padidéjimu, skurdo iSaugimu,
i8silavinimo suprastéjimu ir sveikatos pablogéjimu. Situacija stabilizavosi ir galiausiai pageréjo tik
po vyriausybiy ir tarptautiniy organizacijy isikiSimo. UzZimtumo kiirimo ir transferiniy iSmokuy
programos uZima pozityvia funkcija, iSlaikant jplaukas, kai iSsilavinimo ir sveikatos apsaugos
programos padeda vykdyti gyvybiSkai svarbius gyventoju iSsilavinimo ir sveikatos prieziliros
poreikius.

Vyriausybiy ir tarptautiniy organizaciju priimti sprendimai gali daryti jtaka, siekiant
ekonomikos atsigavimo ir klestéjimo. Vyriausybé gali reguliuoti jos zinioje esancias priemones, 1
kurias rinka reaguoja. Taciau teoriniai modeliai néra tokie efektyvis praktikoje kaip norétysi. Nors
ir netaip kaip teoriniuose veikaluose, bet vyriausybés vykdomos fiskalinés politikos priemonés
veikia ekonomika viena ar kita kryptimi. Vyriausybé, norédama vykdyti ekonomikos skatinimo
programa, turéty mazinti mokescius ir didinti vyriausybés iSlaidas, taiau mazinant mokescius,
mazéja ir {plaukos i biudzeta, o norint didinti valstybés iSlaidas, reikia turéti sukaupus rezerva, nes
iplaukos 1 biudzeta yra mazinamos. Toks uzdavinys néra lengvas nei vienai valstybés valdziai, nes
sunku tarpusavyje suderinti Siuos veiksnius ir gauti teorijoje apraSyta rezultata.

Kai valstybei nepavyksta suderinti jplauky i Salies biudzeta ir i§laidy i$ jo, tai ji yra priversta
1§ kazkokio Saltinio padengti trilkstama suma. DaZniausiai Salies vyriausyb¢, sickdama ekonominio
ir socialinio stabilumo, turi skolintis 1€Sy. Daugiausia pasitaikantis atvejis yra skolinimasis i
tarptautinio valiutos fondo, kurio paskirtis — padéti Salims, turinioms finansiniy sunkumy. Taciau
toks vyriausybés sprendimas néra tinkamas visais atvejais, be to, paimta paskola uzkrauna didziulg
nastg ateinancioms kartoms.

Roy E. Allen, Donald Snyder straipsnyje ,,New thinking on the financial crisis” (,,Naujas
pozitris 1 finansines krizes®) siekia iSplésti dabartiniy globaliniy finansiniy kriziy supratima kity
kriziy atZvilgiu. Ankstesni empiriniai tyrimai ir dabartiniai duomenys yra sujungti, kad nustatyty
svarbiausius ekonomikos veiksnius, kurie lemia dabartiniy kriziy pakilimo ir nuosmukio fazes.
Dauguma finansiniy kriziy poZymiy ivyksta natiiraliai evoliucinése ir kompleksiSkose sistemose.
Pakilimo fazé (ankstyvieji 1980 — 2006) ir nuosmukio fazé¢ (2007 -) yra susieti struktiiriniais

poky¢iais istaigy, technologiju, monetariniuose procesuose. Vis daugiau grynai finansiniai dariniai
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ir procesai pasaulinéje ekonomikoje yra dominuojanti infrastruktiira. Tikslios analitinés finansiniy
kriziy kintamyjy prognozés Siuo metu yra negalimos, naudojant evoliuciniy ir kompleksiniy sistemy
metodus. Taciau tokios sistemos gali buti produktyvios, studijuojant imitacinius metodus ir
dabartinius ekonometriniy modeliavimy tipus. Bendros didelio laipsnio finansiniy kriziy struktiiros
turéty biiti geriau numatytos ir saugios.

Geresni oficialiy institucijy pinigy likvidumo pasitilos sprendimai turéty padéti uzkirsti kelia
ekonomikos pinigy likvidumo krizéms nuo sukimosi sistemin¢je mokumo krizéje. Mokslininkai,
strategai ir praktikai turéty vertinti visapuse¢ vystimosi ir kompleksiniy sistemy struktiira ir pamatyti,
kad tai rodo nauja politing ekonoming ar finansing krize. Nepaisant mokslin€s literattiros ir samySiu
pastaraisiais ménesiais, sisteminis supratimas yra trikumas. (Allen, Snyder, 2009)

Pasaulyje yra sukurta daug krizés valdymo, atpazinimo modeliy, taiau dar nei vienas
modelis nepadéjo iSvengti finansinés krizés. Dazniausiai krizés prasideda de¢l skirtingy prieZasciy,
kadangi pasaulis nestovi vietoje, viskas keiCiasi, atsiranda nauju finansinés rinkos priemoniy,
barjery, todél sunku sukurti ir pritaikyti modelj, kuris buvo sukurtas vienomis aplinkybémis tam
tikroms problemoms spresti, ir pritaikyti ji po daugelio mety visai nepanaSiomis savybémis
pasizyminciai ekonomikai gelbéti. Tie modeliai yra naudingi, nes juose pateiktos priezastys ir
priemonés suteikia daugiau galimybiy greiCiau suvaldyti finansinés krizés veiksnius. Galima
atsirinkti ir taikyti tik pasirinktas ir atitinkamai situacijai tinkancias priemones.

Straipsnio ,,Wrong assumptions in the financial crisis* (,,Klaidingos finansinés krizés
prielaidos®), kurio autorius yra Manuel B. Aalbers, tikslas yra parodyti kiek dabartinés finansinés
krizés prielaidy yra klaidingos tod¢l, kad jos neteisingai supranta, kokia vieta uzima nekilnojamojo
turto rinkoje. Yra aptariamos keturios klaidingos prielaidos: viena susijusi su reguliavimu, viena —
su vir§ijimu, viena — su nepasibaigusio galiojimo termino avansy skolinimu ir viena — su
grobuoniSku kreditavimu.

Valstybés vaidmuo nekilnojamojo turto rinkoje yra labiau sudétingas nei pasitilymai tu,
kurie priekaiStauja valstybei, kad §i nieko nedaro. Vir§ijimo principas gali biiti paaiSkinamas: kodél
finansiniy rinky nuostoliai yra didesni nei gyvenamuyjy namy rinkos nuostoliai. Tai yra per lengva
itikinéti, kad kiekvienas daro klaidy; dauguma skolintoju negali biti kaltinami, kad parduoda
rizikingai, per brangiai skolina. Gelb¢jimo planas yra reikalingas nemokiems skolintojams arba
tiems, kuriems anuliuojamas ikeisto turto iSpirkimas ar naudojimasis. (Aalbers, 2009)

Poky¢iai nekilnojamojo turto rinkoje gali biiti siejami su trumpuoju ir ilguoju laikotarpiu.
Trumpuoju laikotarpiu nekilnojamojo turto kainy pokyciai dar nerodo artéjancios ar jau esancios
finansinés krizés, tai gali buti tik sezoniniai svyravimai, priklausantys tiek nuo pasiilos, tiek nuo
paklausos. Ilguoju laikotarpiu besitgsiantis nekilnojamojo turto rinkos nuosmukis jau turéty kelti

susiriipinimg ir atkreipti ekonomisty démesi.
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Vyriausybés finansinio saugumo tinklo apripinimas bankams ir kitoms finansinéms
institucijoms yra pagrindinis strategijos atsako elementas dabartinéms finansinéms krizéms.
Saugumo tinklo elementy, tokiy kaip depozity draudimas, projektavimas perdaromas daugely
jurisdikcijy. Ypaé vyriausybés praplecia egzistuojancias garantijas ir itraukia naujas. Kai Sios
priemonés neatkreipia démesio | pagrindines pasitikéjimo stokos priezastis, jos vis délto yra
naudingos, vengiant gilesnio greitesnio pasitikéjimo praradimo, tokiu biidu perkant vertinga laika.
(Schich, 2009)

Siuo metu vis svarbesni vaidmenj valstybés valdyme atlicka bankai, kurie suteikia
vartotojams daug {vairiausiy paslaugu, padeda plésti tarptauting prekyba, atlikti greitesnius
atsiskaitymus su partneriais, suteikia tiek trumpalaikes, tiek ilgalaikes paskolas, skirtas biistams
1sigyti, vartojimo ir kity riiSiy paskolas. Visa tai ple€ia ekonomika, skatina klestéjima.

James Crotty teigimu §i finansiné krizé yra blogiausia nuo DidZiosios Depresijos laiky. Si
krizé yra paskutiné finansy rinky evoliucijos faze pagal pagrindini finansinio reguliavimo maZinimo
procesa, kuris prasidéjo 1970 — uju pabaigoje. Sis vystymasis suprantamas kaip ciklo, kuriame
reguliavimo mazinimas, lydimas greitos finansinés naujoves, skatina galinga finansini pakilima,
kuris baigiasi krizése, forma. Vyriausybés i krizes atsako finansine parama, kurios leidZia pradéti
naujus iSsiplétimus. Kaip rezultatas finansinés rinkos tapo dar didesnés ir finansinés krizés tapo
daugiau grasios visuomenei, kuri priveréia vyriausybe ivesti didesnes finansines paramas. Sis
procesas pasiekia virSting dabartinéje pasaulingje finansinéje krizéje, kuri yra taip giliai ileidusi
Saknis, kad net neturinios precedento intervencijos, paveiktos vyriausybiy, nevykdo tegstinumo.
Siame straipsnyje analizuojami struktiiriniai trikumai finansingje sistemoje, tai padeda i§gyventi
esama kriz¢ ir diskutuoti apie finansinés reformos perspektyvas.

Ray Barrell ir Philip E. Davis straipsnyje ,,The Evolution of the Financial Crisis of 2007-8*
(,2007-8 mety finansinés krizés evoliucija®) teigia, kad 2008 mety rugpjiicio ménesi prasidéjusi
finansiné krizé kulminacijos taska pasieké ty padiy mety rudeni, kai Siaurés Amerikoje ir Europoje
nuvilnijo banky nacionalizavimo banga. Nors bankinés krizés néra retos, taCiau $i yra pati
didZiausia nuo 1929-33 mety. Straipsnyje diskutuojama kaip rengtis krizéms, patikrinant Zemy
realiyjy paliikany normy vaidmeni, skatinant turto kainy burbula. Tas burbulas buvo laikomas
finansinémis naujovémis ir paskoly iSaugimu. Nauji finansiniai instrumentai nebuvo kritiSkai
testuojami ir buvo nejvykdyti nuosmukio laikotarpiu. Straipsnis apibendrina krizés numanomy
iSvady strategija ir palaiko reguliuojamy struktiiry reikSminga tobulinima.

Azijos krizéje ekonomistai turéjo galimybe iStirti, ar finansinés politikos, kurias jie sidle,
biity padéje iSvengti krizés. Straipsnyje teigiama, kad neoliberali finansiné integracija apima
skirtingas rizikas, ekonomijoms sudaryti — valiutos, kapitalo nutekéjimo, l0Zimo, plitimo,

suvereniteto rizika. Taip pat teigiama, kad finansinés politikos yra paremtos neortodoksija —
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sandoriy mokesc¢iais, pervedimy sistema, konvertuojamumo apribojimu, viesai valdomu savitarpio
fondu. Yra manoma, kad Sios politikos sumazina rizikas ir gali padéti iSvengti tokiy kriziy kokia
buvo Azijos krizé. (Ilene Grabel, 2003)

Sis straipsnis imasi nejprasty ekonominiy hipoteziy tyrimo Zingsniy interviu biidu su
pagrindiniais ekonominiais atstovais. Tai kryptingai juda prie 1999 Ekvadoro bankininkystés
gritities priezasCiy, neperzengiant eklektiniy pagrindy su paskirties elementais. Neabejotina parama
yra iSsprendziama vidiniais finansinés krizés paaiskinimais ir nedidele parama paaiskinimams,
tokiems kaip nelaimingi atsitikimai ar politikos klaidos. Interviu davéjai argumentuoja, kad po
stabilizavimo programos 1992 metais, agentai tapo pakilios nuotaikos ir kaupé¢ isiskolinimus
finansiniams neprotingiems veiklos iSplétimo lygiams, kurie yra nejautris finansinés korupcijos ir
perdétos rizikos prisiémimo moraliniam pavojui ir kad silpnas reguliavimas po finansinio
liberalizavimo padrasins finansini lizima. (Gabriel X. Martinez, 2005)

Pradeep K. Mitra savo straipsnyje ,,The Impact of Global Financial Crisis and Policy
Responses* (,,Globalios finansinés krizés ir strategijy atsako poveikis®) teigia, kad 2008-09 mety
globali ekonomin¢ krizé buvo pernesta | Kaukaza, Centring Azija ir Mongolija prekiu eksporto
kainy maz¢jimu ir ekonomikos sulétéjimu. Kazachstanas yra puikiai integruotas i finansines rinkas,
iSgyvenant staigy kapitalo srauty sustojima 2007 metais. Fiskaliniai poveikiai parémé silpnéjancias
ekonomikas ir buvo finansuoti per oficialius energijos importuotoju (Arménijos, Gruzijos,
Kirgizijos, Mongolijos, Tadzikistano) skolinimus, kad apimtuy prieskrizinius nesubalansuotumus.
Bet labiau lengvatinis finansavimas reikalingas, kad sumazinty svyravimus tarp paskaty ir nuosekliu
skoly lygiu ekonomikos atsigavime, kuris yra silpnesnis nei tikétasi. Smiugis bankiniame sektoriuje
buvo suvaldytas likvidumo parama ir depozity garantijomis, bet reguliuojamasis susilaikymas turéty
biti panaikintas ir bankai restruktiirizuoti, pasizadant nekliudyti finansiniam tarpininkavimui ir
ekonominiam atsigavimui. Struktiriniy reformuy tikslas — iSlaikyti konkurencinguma krizés
aplinkoje, kur kapitalo judéjimas i iSsivysciusias Salis yra tikétina zemesnis, pirmenybé¢ turéty buti
teikiama infrastruktiirai ir darbo jégos kvalifikacijai.

Remiantis daugumos uzsienio autoriy straipsniais galima daryti i§vada, kad nemazai kriziy
priezasCiy yra iSnagrinétos, ju poveikis taip pat, taciau nors priezastys ir zinomos, bet ekonomikai
besivystant ir vykstant globalizacijai, atsiranda {vairiy naujoviy, kurios skatina tobuléjima, bet tuo
paciu gali sudaryti salygas naujoms kriziy prieZastims atsirasti. NeiSvengiamai kartojasi nuosmukio
ir pakilimo ciklai, nors jau daug stabilizavimo politiky sukurta, bet kiekviena krizé atsinesa savas
priezastis, kurios sukelia tiek neigiamy (pavyzdZiui, aukStas nedarbo lygis, infliacija, banky
bankrotai, BVP, darbo uZmokescio, eksporto apim¢iy maz¢jimas), tiek ir teigiamy (pavyzdZiui,
ekonomikoje iSlieka stipriausi verslo subjektai, efektyviau panaudojami iStekliai, skatinamas naujy

idéjy generavimas) padariniy.
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3. EKONOMIKOS ATSIGAVIMO PO 2008-2009 METU FINANSINES
KRIZES PROGNOZE LIETUVOJE IR PALYGINIMAS SU PASAULIO
ATSIGAVIMU

Prognozavimas atlickamas tam, kad issiaiSkintume kaip Lietuvos ekonomika atsigauna po
2008-2009 mety krizés. Analizuojami ankstesniy mety duomenys, Kkuriais remiantis
prognozuojamas Lietuvos ekonomikos pakilimas. Duomenys tyrimui surinkti i§ Statistikos
Departamento, Europos centrinio banko, Europos Sajungos statistikos zinybos ,,Eurostat, Europos
Komisijos, centriniy banky ir kity statistikos duomenis apdorojanciy organizacijy teikiamy
ataskaity. Tyrimas yra skirtas atlikti Lietuvos atsigavimo po krizés prognozeg, vertinant BVP,
infliacijos ir baziniy palikany normy pokycius. Taip pat Siame skyriuje bus analizuojami ir
apibendrinami pagrindiniai skirtingy pasaulio Saliy rodikliai 2005-2010 metais, tiriama, kaip
pasaulio ekonomika atsigauna po krizés. Tyrimo hipotezé - prognozuojamas Salies ekonomikos

atsigavimas po finansinés krizés sutampa su pasaulio atsigavimu po krizés.
3.1. Ekonomikos atsigavimo po finansinés krizés prognozavimo apribojimai ir metodika

Nagrinéjami Lietuvos BVP, infliacijos ir baziniy palikany normy rodikliai bei atlickama ju
prognozé 2009 (nuo II ketvir€io) -2011 (iki IT ketvirCio) ketvir¢iams. Kadangi nepriklausomos
Lietuvos istorijoje jau buvo 1997-1998 mety kriz¢, tai prognozuodama pasirinkty rodikliy pokycius,
reikSmes 2009-2011 metams Lietuvoje, rémiausi prag€jusios krizés atitinkamy rodikliy reikSmiuy
pokyciais. ISanalizavus tyrimo duomenis jvertinta, kad prognozei reikalingi skaiciavimai vykdomi
pradiniu tasku laikant 1999 mety pirmo ketvir¢io duomenis. ISnagrinéjus ir apskaiCiavus kity
septyniy ketvirciy rodikliy santyki su nustatytu pradiniu taSku, skai¢iuojami ir interpretuojami
prognozés rezultatai, kur atskaitos tasku laikomi 2009 mety pirmo ketvir¢io duomenys. Gautas
atitinkamo ketvircio pokytis (pavyzdziui, 1999 pirmojo ketvir¢io ir 2000 antrojo ketvir¢io pokytis
prilyginamas 2009 mety pirmojo ir 2010 antrojo ketvir¢io pokycio prognozavimui) dauginamas i$
atskaitos taSko duomeny. Prognozuojama remiantis $ia sistema:

A1*(((B1*100)/B2)-100)*100, kur

Al —norimo prognozuoti laikotarpio atskaitos taskas;

B1 - rodiklis ankstesnio laikotarpio nei prognozavimui skai¢iuojamo atskaitos tasko
rodiklis;

B2 — prognozavimui skai¢iuojamo atskaitos tasko rodiklis.
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IStyrus, jog ekonomikoje pasireiskia sezoniskumas, prognozavimas atlieckamas ketviriams.
Remiantis tokia pacia sistema buvo atlickama ir Lietuvos infliacijos bei baziniy paliikany normy

prognozes.

3.2. Lietuvos ekonomikos atsigavimo po 2008-2009 mety finansinés krizés prognozé

Remiantis surinktais statistiniais duomenimis, atliksiu trijy pagrindiniy Lietuvos rodikliy
reikSmiy, pokyCiu prognozes nuo 2009 mety antrojo ketvir¢io iki 2011 antrojo ketvircio.
Prognozavimas atlickamas remiantis 1997-1998 mety krize ir vélesniais rodikliy pokyc¢iais. Atlikus

prognoze, galésime matyti, kada Salies ekonomika atsigauna, kada baigiasi recesija Salyje.

3.2.1. Lietuvos BVP poky¢iy jtaka Lietuvos ekonomikai finansinés krizés ir pokriziniu

laikotarpiais

Prognozavimas pradedamas nuo BVP poky¢iy skai¢iavimo. Bus nagrinéjama ir
prognozuojama ne absoliuti BVP apimtis, bet pokyciai (%), nes absoliutuy dydi sunku palyginti su
kity Saliy BVP. Kaip atskaitos taSkas pasirenkamas 1999 mety pirmojo ketvir¢io ir 1998 mety
ketvirtojo ketvir¢io BVP pokytis procentais (-17,0801%). Véliau skaiciuojama kaip kito kity
aStuoniy ketvir¢iy pokyciai lyginant su pasirinktu atskaitos tasku.

1 lentele

Lietuvos BVP rodiklio poky¢iai skirti prognozavimui

PROGNOZAVIMUI
Metai,ketvirciai | Pokytis nuo 1999K1
1999K2 -98.7413
1999K3 1.3527
1999K4 4.1707
2000K1 47.1326
2000K2 -65.8182
2000K3 -7.2773
2000K4 -17.3480
2001K1 52.5019

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Statistikos Departamento duomenimis

Lenteléje matome, kad prognozavimui apskaiCiuoti duomenys yra tiek teigiami, tiek
neigiami. DidZiausi pakilimai buvo 1999 ir 2000 mety antruose ketvir¢iuose, o nuosmukiai — 2000
ir 2001 mety pirmuose ketvir¢iuose. Toliau pateikiama lentele, kurioje yra apskaiCiuota, kiek
procenty turéty didéti ar mazéti BVP pokytis lyginant ji su 2009 mety pirmo ketvir€io ir 2008 mety

ketvirto ketvir¢io poky€iu, iSreikStu procentais (-25,17%).
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2 lentelé

Prognozuojami Lietuvos BVP rodiklio poky¢iai 2009-2011 metais

Metai,ketviréiai |[Prognozé (%)

2009K2 24,8532
2009K3 -0,3405
2009K4 -1,0498
2010K1 -11,8633
2010K2 16,5664
2010K3 1,8317
2010K4 4,3665
2011K1 -13,2147

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Statistikos Departamento duomenimis

Lentel¢je matome, kad prognozuojami tiek keturi BVP padidé¢jimai, tiek keturi sumazéjimai,
lyginant su BVP lygiu 2009 mety pirma ketvirti. DidZiausias teigiamas pokytis turéty buti 2009
mety antra ketvirty, o stipriausias nuosmukis 2010 ir 2011 mety pirmais ketvirciais. DidZiausi
svyravimai vyksta per du pirmus mety ketvir¢ius, o maziausi svyravimai vyksta antroje mety
pus¢je. 2009 metais Salies atsigavimas dar neprognozuojamas, taciau nuo 2010 mety antrojo
ketvir¢io Lietuvos BVP rodiklis turéty pradéti didéti. Todél galima daryti iSvada, kad ekonomikos
atsigavimas Lietuvoje prasidés nuo 2010 mety antrojo ketvirCio, taciau dar pora ar trejeta mety
pirmaji ketvirt; gali buti BVP smukimas, taciau vis tiek iSlieka bendra pakilimo tendencija,
pranasaujanti ekonomikos atsigavima po patirto nuosmukio. 1 PRIEDE pateiktoje lenteléje matyti
BVP svyravimai nuo 1993 mety. Joje pastebima tendencija, jog daznai pirmaji mety ketvirti BVP
rodiklis Lietuvoje mazéja, o likusj laika auga. Tad jeigu 2010 mety pirmojo ketvir€io prognozes
priimsime kaip sezoniSkuma, tai Lietuvos BVP rodiklio nedideli mazéjima jau galima biity

interpretuoti kaip krizés pabaiga ir Salies ekonomikos atsigavimo uzuomazgas.

3.2.2. Lietuvos infliacijos prognozavimas ir vertinimas po 2008-2009 mety finansinés krizés

Detali infliacijos ataskaita, pagal kurios duomenis buvo skai¢iuojama ketvir¢io infliacija,
pateikiama 2 PRIEDE. Kadangi lenteléje pateikiama metiné¢ infliacija skirtingais ménesiais, tai
iSvestas vidurkis, kad biity galima prognozuoti ketvir€io rezultatus. Atskaitos taskas - 1999 mety
pirmojo ketvir¢io metiné infliacija procentais (3,925%). Toliau skaiiuojama kokia dali atskaitos
taSko sudaro kity aStuoniy ketviriy infliacijos dydziai. Gauti duomenys bus naudojami

prognozuojant infliacijos tempus 2009-2011 metais Lietuvoje.
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3 lentele

Infliacijos Lietuvoje poky¢iai skirti prognozavimui

PROGNOZAVIMUI
Metai,ketvirciai | Pokytis nuo 1999K1
1999K2 61.1465
1999K3 35.8811
1999K4 18.4713
2000K1 12.1019
2000K2 14.8620
2000K3 17.8344
2000K4 25.2654
2001K1 20.3822

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Statistikos Departamento duomenimis
Lentel¢je matyti, kad duomenys, skirti prognozavimui, daugiausiai sumaz¢jo analizuojamo
periodo pradzioje, o nuo periodo vidurio vél po truputi prad¢jo didéti, taciau ne tokiu tempu kaip
mazéjo pradzioje. Toliau pateikiama lentelé, kurioje yra apskaiciuota, kokio dydzio infliacija
(procentais) Lietuvoje turéty buti, lyginant ja su 2009 mety pirmo ketvir¢io metinés infliacijos
dydziu, iSreikStu procentais (10,4583%).
4 lentelé

Prognozuojama infliacija Lietuvoje 2009-2011 metais

Metai,ketvirciai | Prognozé (%)

2009K2 6,3949
2009K3 3,7526
2009K4 1,9318
2010K1 1,2657
2010K2 1,5543
2010K3 1,8652
2010K4 2,6423
2011K1 2,1316

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Statistikos Departamento duomenimis

Lentel¢je pateiktos prognozés yra palankios Lietuvai, nes 2009 mety antra ir trecia
ketvir¢iais numatomas infliacijos sumaz¢jimas nuo 10,4583% iki 6,3949% pirma prognozuojama
ketvirt] ir iki 3,7526% tre€ia 2009 mety ketvirti. Véliau prognozuojami infliacijos tempai yra
mazesni nei normalus infliacijos lygis, kur{ nustaté Europos centrinis bankas (2%). Taciau 2010
mety paskutinj ketvirtj infliacija prognozuojama virSys 2% ir sieks 2.6423%. 2011 mety pirmam
ketvir¢iui infliacija Lietuvoje turéty sumazéti iki 2,1316%, tai yra 0,5107%. Galima teigti, kad
finansiné krizé padidino infliacija, nes tuo metu iSaugo bendras kainuy lygis, piniginio vieneto
perkamoji galia krito. Taciau stebint bendras infliacijos tendencijas ir apjungiant jas su BVP
reikSmeémis, galima teigti, kad Lietuva pakils i§ ekonominio nuosmukio ir turés pakankamai Zema

infliacijos lygi Salyje su augan¢iu BVP rodikliu.
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3.2.3. Lietuvos baziniy paliikany normy keitimo jtaka Lietuvos ekonomikos atsigavimui po

Krizés

Prognozuojant bazines palikany normas atskaitos tasku laikome 1999 mety pirmojo
ketvir¢io metines bazines palukany normas procentais (4,9033%). Detali informacija pateikta 3
PRIEDE. Tada skaifiuojama kity aStuoniy ketvir¢iy baziniy palikany normy dalis atskaitos taske.
Gauti duomenys naudojami prognozuojant bazines palikany normas 2009-2011 metais Lietuvoje.

5 lentelé

Baziniy palikany normy Lietuvoje poky¢iai skirti prognozavimui

PROGNOZAVIMUI
Metai,ketvirciai | Pokytis nuo 1999K1
1999K2 102.7077
1999K3 103.1746
1999K4 109.1970
2000K1 108.2633
2000K2 95.5649
2000K3 88.2353
2000K4 81.2325
2001K1 76.9374

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Statistikos Departamento duomenimis

Duomenys, pateikti lentel¢je, rodo, jog iki analizuojamo periodo vidurio bazinés paliikany
normos turi didéjimo tendencija, o antroje periodo puséje — mazé¢jimo tendencija. Baziniy palikany
normy prognozavimas sudétingesnis, nes 1997-1998 mety krizé buvo, kai Lietuva nebuvo Europos
Sajungos naré ir nesilaiké nustatyto lygio, o prognozuojamu laikotarpiu Lietuva yra Europos
Sajungos nar¢ ir ne pati priima sprendimus dél baziniy paliikany normu reguliavimo (didinimo,
mazinimo). Zemiau pateikiama lentelé, kurioje yra apskaiiuota, kokio dydzio bazinés palikany
normos (procentais) Lietuvoje turéty biiti, lyginant jas su 2009 mety pirmo ketvir¢io metinémis
baziniy palikany normy dydziu, iSreikstu procentais (8,383%).

6 lentele

Prognozuojama baziné palikany norma Lietuvoje 2009-2011 metais

Metai.ketvirciai | Prognozé (%)

2009K2 8,6103
2009K3 8,6495
2009K4 9,1543
2010K1 9,0761
2010K2 8,0115
2010K3 7,3971
2010K4 6,8100
2011K1 6,4499

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Statistikos Departamento duomenimis
Lenteleje pateiktos prognozés rodo, jog auksc¢iausias lygis turéty biiti pasiektas 2009 mety

paskutini ketvirt], o zemiausias taskas — 2011 mety pirma ketvirti. Centrinis bankas mazindamas
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bazines paltikany normas skatina skolinimasi, ekonomikos vystymasi, o tai reiSkia ir vartojimo
didé¢jima. Nuo 2009 mety paskutinio ketvircio bazinés paliikany normos turéty buti sumazintos nuo
9,1543% iki 6,4499%, tai yra 2,7044%. IS lenteléje pateikty duomeny galime matyti, kad krizés
laikotarpiu bazinés palikanos buvo didinamos, taciau bendrai ekonomikos situacijai geré¢jant, jos
nuo 2010 antro ketvir¢io vél turéty biiti sumazintos, taip padedant ir skatinant didesni vartojima,
bendrojo vidaus produkto kiirima.

Visi prognozuojami rodikliai yra tarpusavy glaudziai susij¢. Dazniausiai didé¢jant bendram
vidutiniam produktui, didéja ir infliacija. Norint sumazinti infliacija iki priimtino lygio, centrinis
bankas turi didinti bazines paliikany normas. Sie rodikliai buvo pasirinkti neatsitiktinai, o dél ju
tampraus tarpusavio rySio. I§ visy atlikty prognoziy matyti, kad Lietuvos ekonomika turi atsigauti
po patirtos finansinés krizés nuo 2010 mety, nes tada mazinamos bazinés paliikany normos, kurios
skatina vartojima, versly kiirima, efektyvy piniginiy istekliy panaudojima, dél to didéja BVP

rodiklis, o infliacija svyruoja ties priimtina riba.

3.3. Lietuvos ekonomikos atsigavimo po finansinés Kkrizés Zenklai ir jy vertinimas

Nebitinai prognozuojami rodikliai turi sutapti su faktinémis reikSmémis, todé¢l Sioje dalyje
patikrinsiu, kiek mano atliktos prognozés yra artimos faktams. IS pradziy panagrinésiu BVP

prognozes ir faktines reikSmes.
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Saltinis: sudaryta autorés pagal Statistikos Departamento duomenis

9 pav. Lietuvos BVP pokyc¢iy prognozé 2009-2011 metams, %
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Grafike pateiktos trys kreivés, kuriy viena rodo prognozuotas reikSmes, kita — faktines
reikSmes, o trecioji skirtuma tarp dvieju pirmuyjuy. IS grafiko galime matyti, kad bendros
prognozuojamos did¢jimo ir mazéjimo tendencijos atitinka faktines ekonomikos pakilimo ir
nuosmukio tendencijas, taciau pirmojo prognozuojamo ketvir¢io faktinis rodiklis buvo beveik 12%
mazesnis, bet kity ketviréiy prognozés ir faktinés reikSmés skyrési daugiausiai tik 3,95%. 2010
mety pirmi du ketvirciai beveik visiSkai sutapo, nes skirtumas nesieké net 1%.

Apibendrinant galima teigti, kad Lietuvos bendrasis vidaus produktas, kuris parodo galuting
prekiy ir paslaugy, sukurty Salyje, rinkos vert¢ per tam tikra laikotarpi nuo nepriklausomybés
atgavimo 1ki 2009 mety patyré viena didziuli sukrétima, tai yra 2008-2009 mety krize, kuri sustabde
Lietuvos ekonomikos vystymasi, o 3alyje sukurty prekiy ir paslaugy vertg¢ sumazino net 17,90%. Sis
sumazejes rodiklis atspindi ir tai, kad sumaZzéjo vartojimas (daug Salies gyventoju neteko darbo,
prarado pajamas, turéjo apriboti savo pirkiniy sarasa), investicijos (verslo subjektai sustabdé
investicijas, nes kiir¢ iSsilaikymo rinkoje planus), padidéjo valstybés iSlaidos (prireiké daug paSalpuy

bedarbiams, kuriy skaicius labai iSaugo), sumazéjo eksportas.
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10 pav. Infliacijos Lietuvoje prognozé 2009-2011 metams, %

Grafike matyti, kad kaip ir BVP, taip ir prognozuojamas infliacijos rodiklis beveik visada
atitiko bendras tendencijas, taciau skirtumas tarp prognozuojamy ir faktiniy reikSmiy yra
pakankamai didelis (siekia net 2,7558%). Taciau yra du ketvir¢iai, kai 2010 mety antraji ketvirti
skirtumas tebuvo 0,4210%, o 2011 mety pirmaji ketvirtj sieké vos -0,0767% paklaida. Tai reiskia,
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kad Lietuva pakankamai gerai suvaldé¢ infliacijos rodikli besitgsiant krizei, taciau ji reikia mazinti

ne tik krizés laikotarpiu, bet nuolat kontroliuoti ir siekti, jog rodiklis neperzengty priimtino lygio.

Lietuvos baziniy palikany normy prognozé 2009-2011 metams
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11 pav. Baziniy palikany normy Lietuvoje prognozé 2009-2011 metams, %

Paveiksle galime matyti, kad baziniy palikany normuy Lietuvoje prognozé ir faktinés
reikSmeés iki 2010 mety pirmo ketvir¢io €jo Salia viena kitos ir skirtumas nesiekdavo net 1%, taciau
po to atotriikis didéjo ir 2010 mety trecig ketvirt;i buvo net 4,5471%. Taciau kaip BVP, kaip
infliacijos Lietuvoje taip ir §is rodiklis iSlaiko bendras tendencijas.

Atlikus prognoze ir palyginus ja su faktinémis reikSmémis, galima daryti iSvada, kad
prognozé parodé¢ bendras rodikliy tendencijas, dalis prognozuojamy rodikliy labai maza procentine
dalimi skyrési nuo realiy reikSmiy, taciau buvo ir tokiy prognoziy, kurios neprilygo faktams.
Prognozuojant reikéty jtraukti daugiau veiksniy, kurie turi jtakos rodikliy pokyc¢iams, bei suteikti
jiems atitinkamus svorius. Ta¢iau prognoz¢ pateisino tai, jog Lietuva atsigaus po finansinés krizés

nuo 2010 mety, jos ekonominiai rodikliai gereés.
3.4. Skirtingy pasaulio Saliy pakilimo po 2008-2009 mety finansinés krizés analizé

Po kiekvienos krizés atskiros Salys atsigauna skirtingai, nes skiriasi jy ekonomikos struktiira,
prioritetai, politikos itaka, globalizacijos efekto stiprumas. Pasirinkau apZvelgti Kinijos, Brazilijos,

Indijos, Jungtiniy Amerikos Valstijy ir Europos Sajungos BVP pokyc¢io, infliacijos ir baziniy

paliikany normy duomenis 2005-2010 metais.
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Grafike matyti, kad krizé daugiau ar maziau paveiké visas $alis, nes ju BVP augimo norma
pradéjo mazéti 2008 metais ir labai smuko 2009 metais. Kinijos BVP realaus augimo norma
sumazejo 10,78%, Brazilijos vir§ 108%, Europos Sajungos — 335,29%, Indijos — beveik 12%, JAV
—181,25%. Taciau 2010 metais visose mano pasirinktose Salyse BVP augimo norma pradéjo didéti,
o Brazilijoje ji pasieké auks$c€iausia lygi nagrinéjamu laikotarpiu ir sieké 7,5%, kai tuo tarpu
anksc¢iau didziausias kilimas buvo 2007 metais ir sieké 5,4%. Kinijos BVP augimo tempas pasieké
prieskrizini lygi ir 2010 metais buvo 10,3%. Europos Sajungos, Indijos bei JAV rodikliai 2010
metais buvo kaip ir 2005 metais. TaCiau vienas rodiklis negali parodyti tikrojo vaizdo.

BVP rodiklio did¢jimas yra teigiamas, jei jis kelia bendra ekonoming situacija Salyje, gerina
visy gyventoju padéti, taCiau jei rodiklis didéja, o dauguma gyventojy skursta, tai Sis rodiklis
neatspindi tokios situacijos, kuria turéty parodyti. Kinija verziasi i pirmas vietas ir zada aplenkti
JAV su didziuliu BVP rodikliu, bet dauguma jos gyventoju gyvena kaimuose, o ne miestuose,
didel¢ dalis gyvena skurde, taip pat Salyje vyrauja pakankamai auksta infliacija, kuri néra pozityvus
zenklas, kai tuo tarpu JAV pasiZymi daug geresniu gyventojy apriipinimu, taip pat Zymiai maZesne
infliacija.

Nuo 2005 mety Indijos BVP rodiklio augimas visada buvo apie du ar daugiau procenty
mazesnis nei infliacijos rodiklis. 2010 metais BVP rodiklio augimas sieké 8,3%, kai infliacijos lygis

jau tapo dvizenklis ir prilygo 11,7%. Todél toks rodikliy nesuderinamumas vargu ar gali biti
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vadinamas ekonomikos atsigavimu, o Salis vertinama kaip patraukli investuotojams. Brazilijos BVP
rodiklis vis kasmet didéjo, iSskyrus 2009 metus, nors ir nepasieké Indijos BVP rodiklio didéjimo
tempy, taciau §i Salis infliacija valdé daug efektyviau. Vienintel¢ Brazilija pasizymejo tokiomis
aukStomis bazinémis paltikany normomis, taciau jei tokia politika padeda sumazinti infliacijos lygi
Salyje, tai néra neigiamas zenklas.

Europos Sajungos ir JAV bendrojo vidaus produkto pokyciai nebuvo itin dideli, taciau jos
abi pakankamai gerai valdo infliacijos rodiklj, todél ju padétis pasaulyje atrodo geresné nei kity
nagrinéjamy Saliy, jos yra patauklesnés investuotojams, kas skatina kapitalo atéjima 1 S$ali,
ekonomikos augima, bendrojo vidaus produkto kilima. Jy bazinés palikany normos néra tokios

dideles kaip Brazilijoje ir daZzniausiai svyruoja nuo 2 iki 5%.

Infliacija skirtingose pasaulio Salyse
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Infliacijos rodikliai pasirinktose Salyse kito labai skirtingai. Kinijos, Europos Sajungos ir
JAV infliacijos tempai daZniausiai sutapdavo su BVP rodiklio poky¢iais. Jei didéja vienas, tai auga
ir kitas. Brazilijos infliacijos rodiklis daznai kito prieSinga kryptimi nei BVP rodiklis, didziausias jis
buvo 2005 metais. Labiausiai stebina vis dar kylanti infliacija Indijoje, kuri 2010 metais sieké jau
11,7% kai 2005 metais buvo 4,2%. Maziausia infliacija labiausiai pasizymi Europos Sajunga ir
JAV. 2009 metais Kinijoje ir JAV buvo pasiekta minusiné infliacija arba defliacija, taciau 2010

metais Kinijoje infliacija vél iSaugo ir pasieké 5%, o JAV — 1.4%.
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Taip pat reikéty pastebéti, kad panasus kreiviy iSsidéstymas abiejuose grafikuose. Paveikslo
apacioje yra Europos Sajungos ir JAV kreivés, truputi auks¢iau Brazilijos, dar auk$c¢iau Indijos ir
Kinijos, taciau Kinijos infliacijos kreivé yra daugiau tarp dvieju Zemiausiy ir Brazilijos kreiviy.
Indija siekia skatinti ekonomika, taciau Saliai, besiver¢ianciai zemés tkio veikla tai padaryti yra
daug sudétingiau nei ekonomikai, kuri pagrista industrija. Nors pereinant i ekonomika, pagrista
industrija, galima patirti nemenka pakilima, taciau taip reikia zinoti, jog tam reikalinga atitinkama
paklausa gaminamoms prekéms ir paslaugoms. Taigi Indija turi galimybg pagerinti savo padéti,

taCiau pirmiausia reikéty susitvarkyti Salies viduje, sumazinti infliacija bent perpus.

Bazinés palikany normos skirtingose Salyse
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14 pav. Bazinés paliikany normos skirtingose Salyse 2005-2010 metais
Bazinés palukany normos Salyse dazniausiai maZinamos, kai did¢ja infliacija, ir atvirksciai,
didinamos, kai infliacija mazéja. Visy Saliy bazinés paliikany normos svyruoja tarp -2,31 ir 8,05%,
i8skyrus Brazilija, kurios palikany normos rodiklis svyruoja nuo 11,75 iki 44,93%. Beveik dvylikos
procenty riba Brazilija pasieké tik 2010 metais, iki tol, Zemiausia riba nuo 2005 mety buvo 35,75%.
2008-2009 metais Kinija, Brazilija ir Indija pakele, o Europos Sajunga ir JAV sumaZino bazines
paliikany normas, taip siekdamos padéti atsigaut ekonomikai. 2009-2010 metais bazines paliikany
normas dar sumazino Brazilija (net nuo 38,04% iki 11,75%), Indija, JAV ir Europos Sajunga, tik
vienintel¢ Kinija dar padidino paliikany normos rodikli nuo 4,19% iki 5,37%. Taciau S§is vienas
rodiklis negali atspindéti Salies ekonominés gerovés, reikia lyginti ji su infliacijos didé¢jimo ar

mazejimo tendencija, BVP rodiklio kitimu. Nors Brazilijos bazinés paliikanos normos atrodo itin
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aukstos, taciau jos padétis infliacijos lygio reguliavime yra zZymiai patrauklesné nei Indijos. Kinija
skatina ekonominj augima Salyje, palaiko mazas bazines paliiknas normas, taciau daznai svarbiau
mazesni rodikliy svyravimai ir stabilumas Salyje nei didelis BVP augimas ir disbalansas kity
svarbiy rodkiliy valdyme.

Galima daryti iSvada, kad tarp BVP rodiklio ir infliacijos vyrauja tiesioginé priklausomybé,
o tarp infliacijos ir baziniy palikany normu atvirkstin¢ priklausomybé. Taciau yra situacijy,
politiniy aplinkybiy, Salies geografinés, demografinés padéties kriterijy, kai tie rodikliai nesutampa
ivairiose pasaulio Salyse, ju taikymo laikas yra nevienodas, nes ir krizé¢ kiekviena Sali paveikia
skirtingu laiku ir turi nevienoda poveiki. Taciau vienareikSmiSkai galime teigti, kad 2008-2009
mety krizé paveiké visas Salis, taCiau jos nevienodai greitai atsigauna. Kaip pasaulis, taip ir Lietuva
1§ krizés kyla 2010 metais, kaip BVP rodiklis auga, infliacija didéja, o bazinés paliikany normos yra

mazinamos.

47



1.

ISVADOS IR PASIULYMAI

ISnagrinéjus bei susisteminus skirtingy Saliy pateiktus duomenis ir jvertinus atskiry kriziy
itaka ekonomikai, galima teigti, jog pagrindinés kriziy priezastys yra Sios: akcijy rinky
grittys (kas daré jtaka banky bankrotams, tai salygojo versly zlugimus), finansiniy iSvestiniy
priemoniy pertekliné gamyba, ty priemoniy rinky nuosmukiai ar zlugimai, po karo like
nuostoliai ir sugriauta ekonomika, kurig reikéjo kurti i§ naujo, vyriausybiy vykdomy politiky
itaka (prekybos apribojimai, istatymu pataisos, normy pakeitimai). Visos Sios priezastys
tarpusavyje yra glaudZziai susijusios, todél galima teigti, kad pagrindine priezastimi galima
laikyti viena 1§ iSvardintyjy, nors viena ar kita forma dauguma ju pasireiskia kiekvienos
krizés metu.

[Sanalizavus ir apibendrinus daugumos Saliy vyriausybiy priimtus sprendimus ekonominiy
finansiniy kriziy laikotarpiais, siekiant iSvesti Salis 1§ uzklupusiy nuosmukiy, vykdomosios
valdzios priima ir jgyvendina ne viena sprendima, taciau daZniausiai devalvuoja valiuta,
mazina paliikany normas, skatina prekyba, priimdami palankiy mokesciy istatymus, maZzina
bankams privalomyjy rezervy normas, kuria papildomas darbo vietas, efektyviau naudoja
turimus iSteklius, liberalizuoja istatymus bei pasirenka decentralizuota valdymo biida.
ISnagrin€jus uzsienyje atliktus tyrimus apie finansiniy kriziy poveiki ekonomikai, galima
daryti iSvada, kad pagrindiniy priemoniuy ekonomikai atgaivinti po finansinés krizés turi
imtis vykdomoji Salies valdzia, kuriai pagrindiniu tikslu ir uzdaviniu turéty islikti visos
visuomenés gerove, todél reikia labai atsargiai dalinti turimus iSteklius, juos racionaliai ir
efektyviai panaudoti, nes sveika ir protinga visuomené véliau Saliai atneSa daug naudos.
Priimdamos sprendimus Saliy vyriausybés turi nepamirSti ir atsizvelgti, jog visos Salys
tarpusavy yra labai susijusios dél globalizacijos efekto, kuris turi didel¢ itaka Salies
ekonomikos pakilimui po krizés, todél nereikia bijoti struktiiriniy pokyciu igyvendinimo,
nes daznai tinkamas iStekliy paskirstymas suteikia daugiau naudos nei dideli, bet
neefektyviai naudojami istekliai.

Atlikus pagrindiniy Lietuvos rodikliy susisteminima, analiz¢ ir ekonomikos atsigavimo po
2008-2009 mety finansinés krizés prognozg pagal sukurta prognozavimo sistema, remiantis
1997-1998 mety finansinés krizés duomenimis, buvo nustatyta, kad Lietuvos ekonomika
turéjo pradét atsigauti nuo 2010 mety antrojo ketvir€io ir toliau kilti 2011 metais, tai
patvirtina didéjantis BVP rodiklis, normalus infliacijos lygis ir pakankamai Zemos bazinés
palikany normos, kurios skatina kredity teikima, vartojima ir ekonominiy procesy
tobulinima. Nors atliktos prognozés rezultatai dazniausiai turéjo 1-3 procenty paklaida, bet

Sig sukurta prognoz¢ galima ir toliau sékmingai naudoti ateityje, norit prognozuoti Salies
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pakilimo i§ recesijos laikotarpi ir apimtis. Prognozuojant kity ekonomiky atsigavimo po
krizés rodiklius, galima jtraukti ne tik pries tai buvusios, bet visy anks¢iau ivykusiy kriziy
rodikliy poky¢ius, ju dinamika, suteikiant jiems atitinkamus svorius. Visi nagrinéjami ir
prognozuojami rodikliai negali biiti atsieti vienas nuo kito, nes stebint pasaulio situacija,
didelis BVP rodiklio pokycio pasikeitimas dar nepatvirtina, kad Salies ekonominé padétis
yra puiki. Taip pat reikia atsizvelgti i infliacijos dydi Salyje, taikomuy baziniy paliikany
normy dydzius, kurie parodo, kokios politikos laikosi Salies valdzia. IStyrus rySius tarp
skirtingy rodikliy dydziu ir susisteminus skirtingy pasaulio Saliy surinktus statistinius
duomenis, galima daryti iSvada, kad Lietuva kaip ir pasaulis prad¢jo kilti 2010 metais ir
toliau jy rodikliai tik geréja, ekonomika jgauna augimo pagreiti. Nagrinéty rodikliy sistema
ir rySiai gali pateikti norima rezultata, kuris nebus toks pats kaip vertinant viena ar kelis
atskirus, neturinCius tiesioginiy tarpusavio sasajuy rodiklius. IStyrus skirtingy Saliy rodikliy
sarysius ir ju poveiki ekonomikai po krizés, galima teigti, kad nereikéty mokytis 1§ Indijos ir
Kinijos pavyzdZio, geriau pasinaudoti mazesnémis, bet uZtikrintomis galimybémis kaip tai

daro EU ir JAV.
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GELAZIUTE, Vesta. (2010) Finansiniy kriziy poveikis ekonomikai. Magistrinis baigiamasis darbas.

Kaunas: Vilniaus Universitetas, Vilniaus universiteto Kauno humanitarinis fakultetas. 45 p.

SANTRAUKA

RAKTINIAI ZODZIAI: finansiné krizé, ekonomika, valdymo priemonés, makroekonominiai

rodikliai, prognoze.

Pasaulio ekonomika vyksta ekonomikos ciklais, po kiekvieno pakilimo seka nuosmukis, o po
nuosmukio — pakilimas. Kei€iantis ekonominio ciklo fazéms, skiriasi Saliy priitmami sprendimai,
vyriausybiy vykdomos politikos, priemonés, tikslai.

Tyrimo objektas — finansiniy kriziy poveikis ekonomikai, darbo tikslas — iSanalizuoti finansiniy
kriziy poveiki ekonomikai ir sukurti ekonomikos atsigavimo po krizés prognozavimo sistema. Siam
tikslui pasiekti iSkelti Sie svarbiausi uZdaviniai: iStirti pagrindines prieZastis, del kuriy kilo
pasaulinés krizés, iSanalizuoti pagrindines priemones, kuriy buvo imtasi, norint sumazinti finansiniy
kriziy poveiki ekonomikai, i§nagrinéti ir apibendrinti uzsienyje atlikty tyrimuy apie finansines krizes
rezultatus, atlikti ekonomikos atsigavimo po finansinés krizés prognoze Lietuvoje ir palyginti su
pasaulio atsigavimu po pasaulinés finansiné krizés.

Darbe pateikiamos pagrindinés finansinés ekonominés krizés nuo 1636 metu. Jos skirstomos pagal
savo prading ar pagrinding priezasti. Pateikiamas finansiniu kriziy poveikis ekonomikai bei
priemonés, kuriy imasi skirtingos valdzios, kad padéty Salims greiiau atsigauti po patirty
nuosmukiy. Nors teoriskai yra nesunku suvokti atitinkamas priemones, kuriy reikéty imtis uzklupus
ekonominiam nuosmukiui, taCiau tos pacios priemonés skirtingai reaguoja atitinkamomis
aplinkybémis ir atskirais laikotarpiais, todé¢l gali neduoti laukiamy ar tikétiny rezultaty.

Atlikta prognozé dazniausiai su 1-3 % paklaida atitiko faktines reik§mes. Todél daroma iSvada, kad
prognozuotas pakilimas 2010 metais ivyko tiek pasauly, tiek Lietuvoje.

Darbg sudaro trys dalys. Darbo apimtis — 45 puslapiai, pateiktos 6 lentelés, 14 paveiksly. Panaudoti

52 literaturos Saltiniai.
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GELAZIUTE, Vesta. (2010) The Impact of Financial Crises on Economics. MBA Graduation

Paper. Kaunas: Kaunas Faculty of Humanities, Vilnius University. 45 p.

SUMMARY

KEYWORDS: financial crisis, economics, means of control, macroeconomical indexs, forecast.

The global economics goes cycle after cycle. After every boom follow recession, after every
recession follow boom. Governments made different sollutions of their politics for every cycle of
€conomics.

The subject of research is the impact of financial crises on economics, the objective of the work — to
sift the impact of financial crises on economics and to make the system of recovery of economics.
In order to achieve this goal, are set these basics tasks: to analyse basic consequences of financial
crises, to analyze basic means, which were made to recover economics, to analyze results of a few
researchs, to make a forecast of recovery of economics in Lithuania and to compare with the
recovery of the world.

In this paper are presented basic financial crises from 1636. These financial crises are allocated
related to their main reason. There are written the impact of financial crises and means, which were
made by governments to help for countries and people. In theory, it is simple to know all the best
means for economics, but it is difficult to practise them in specific country and situation. All means
can affect economics not like it is necessary.

The forecast confirm actual values with error of 1-3%. Because of this, the conclusion is made, that
predictive values in 2010 happened in the world and in Lithuania too.

The paper consists of three parts. The size of this paper is 45 pages. There are 6 tables and 14

pictures in this paper. 52 sources of literary are used.
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1 PRIEDAS. BVP (mln. lity) ir jo pokytis (%) 1993-2010 metais

Metai/ketvirciai BVP to meto kainomis, min. lity Pokytis, %
1993K1 1854,4

1993K2 2410,7 29,9989
1993K3 3249,9 34,8115
1993K4 3560,3 9,5511
1994K1 3859 8,3897
1994K?2 4032,8 4,5038
1994K3 4489,9 11,3346
1994K4 4599 2,4299
1995K1 5381,441 17,0133
1995K2 6327,752 17,5847
1995K3 7712,433 21,8827
1995K4 7502,831 -2,7177
1996K1 6970,891 -7,0899
1996K2 7971,293 14,3511
1996K3 9612,278 20,5862,
1996K4 9151,89 -4,7896
1997K1 8477,428 -7,3696
1997K2 9877,652 16,5171
1997K3 11063,944 12,0099
1997K4 11095,846 0,2883
1998K1 9814,592 -11,5472
1998K2 11375,384 15,9028
1998K3 12044,815 5,8849
1998K4 11781,431 -2,1867
1999K1 9769,15 -17,0801
1999K2 11416,728 16,8651
1999K3 11390,351 -0,2310
1999K4 11309,21 -0,7124
2000K1 10398,785 -8,0503
2000K2 11567,797 11,2418
2000K3 11711,582 1,2430
2000K4 12058,603 2,9631
2001K1 10977,262 -8,9674
2001K2 12260,321 11,6883
2001K3 12503,899 1,9867,
2001K4 12895,446 3,1314
2002K1 11407,288 -11,5402
2002K2 13126,055 15,0673
2002K3 13678,774 4,2109
2002K4 13857915 1,3096,
2003K1 12679,932 -8,5004
2003K2 14129,201 11,4296
2003K3 14815,562 4,8577
2003K4 15334,73 3,5042,
2004K1 13524311 -11,8060
2004K2 15478,355 14,4484
2004K3 16365,04 5,7285
2004K4 17330,143 5,8973

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Statistikos Departamento duomenimis
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2 PRIEDO TESINYS. BVP (mln. lity) ir jo pokytis (%) 1993-2010 metais

Metai/ketvirciai BVP to meto kainomis, min. lity Pokytis, %

2005K1 15057,675 -13,1128
2005K2 17736,007 17,7872,
2005K3 19145,614 7,9477
2005K4 20121,067 5,0949
2006K1 17335,285 -13,8451
2006K2 20250,705 16,8178
2006K3 22205,947 9,6552,
2006K4 23000,864 3,5797
2007K1 20468,802 -11,0086
2007K2 24338,619 18,9059,
2007K3 26625,564 9,3964
2007K4 27236,132 2,2932
2008K1 24430,324 -10,3018
2008K2 28833,602 18,0238
2008K3 29859,666 3,5586
2008K4 28359,056 -5,0255
2009K1 21221,075 -25,1700
2009K2 23992,018 13,0575
2009K3 23416,644 -2,3982
2009K4 22896,183 -2,2226
2010K1 20380,768 -10,9862
2010K2 23899,437 17,2647
2010K3 25120,54 5,1093
2010K4 25224,583 0,4142

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Statistikos Departamento duomenimis



2 PRIEDAS. Metiné¢ infliacija 1993-2011 metais

Ménesiai Metiné ménesio infliacija Met.iné -kei.:yiréio
infliacija
1993M07 553,3
1993M08 477,1
1993M09 364,7
1993M10 319,5
1993M11 247,6
1993M12 188,9
1994M01 176,5
1994M02 158.,4
1994M03 119,7
1994M04 78,7
1994M05 68,5
1994M06 62 234,5750
1994M07 60,8
1994M08 62,8
1994M09 59,8 133,6000
1994M10 53,1
1994M11 48.4
1994M12 45,1 82,8167
1995M01 46,4
1995M02 47,8
1995M03 45,1 56,5417
1995M04 44,9
1995M05 39,3
1995M06 37,7 49,2667
1995M07 38,4
1995M08 36,1
1995M09 35,7 43,1667
1995M10 36,3
1995M11 37,2
1995M12 35,7 40,0500
1996M01 32,4
1996M02 30,4
1996M 03 31,6 36,3083
1996M04 31,4
1996M05 28,8
1996M06 28,1 33,5083

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Statistikos Departamento duomenimis
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2 PRIEDO TESINYS. Metiné infliacija 1993-2011 metais

Ménesiai Metiné ménesio infliacija Metii:ﬁil;ig;réio
1996M07 24,9
1996M08 243
1996M09 22,3 30,2833
1996M10 18,6
1996M11 15
1996M 12 13,1 25,0750
1997M01 12,7
1997M02 10,7
1997M03 8,3 19,8500
1997M04 7,3
1997M05 7,9
1997M06 7,6 14,3917,
1997M07 8,7
1997M08 8,7
1997M09 8,7 10,6083
1997M10 9
1997M11 8,9
1997M12 8,4 8,9083
1998M01 6,5
1998M02 6,4
1998M03 6,7 7,9000
1998M04 6,9
1998M05 6,7
1998M06 6 7,6333
1998M07 5,1
1998M08 4.4
1998M09 3,7 6,5583
1998M10 3,7
1998M11 2,7
1998M12 2,4 5,1000
1999M01 2,4
1999M02 1,9
1999M03 1,2 3,9250
1999M04 0,7
1999M05 0,1
1999M06 0,5 2,4000

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Statistikos Departamento duomenimis
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2 PRIEDO TESINYS. Metiné infliacija 1993-2011 metais

Ménesiai Metiné ménesio infliacija Metii:ﬁil;g}';réio
1999M07 0.2
1999M08 0.2
1999M09 13 14083
1999M10 0.2
1999M11 0.1
1999M12 0.3 0,7250
2000M01 0.9
2000M02 0.8
2000M03 0.8 0.4750
2000M04 0.8
2000M05 0,5
2000M06 13 0.5833
2000M07 1.4
2000M08 1
2000M09 0.3 0,7000
2000M10 12
2000M11 1,5
2000M12 1.4 0.9917
2001M01 e
2001M02 Y
2001M03 0.6 0,8000
2001M04 0.8
2001M05 1.8
2001M06 1.6 0.9333
2001M07 12
2001M08 2.4
2001M09 2.2 11917
2001M10 23
2001M11 1.9
2001M12 2 13667
2002M01 33
2002M02 2.9
2002M03 1,6 2.0000
2002M04 1.4
2002M05 0.4
2002M06 04 7667

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Statistikos Departamento duomenimis
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2 PRIEDO TESINYS. Metiné infliacija 1993-2011 metais

Ménesiai Metiné ménesio infliacija Metii:ﬁil;i:}':;réio
2002M07 0,1
2002M08 -1,
2002M09 1.5 10750
2002M10 1,1
2002M11 B
2002M12 r 03000
2003M01 P
2003M02 )
2003M03 1,1 -0.7750
2003M04 .
2003M05 0,8
2003M06 0.4 o7
2003M07 -0.9
2003M08 -1
2003M09 0.8 11,0917
2003M10 3
2003M11 n
2003M12 1.3 11,1333
2004M01 E
2004M02 e
2004M03 y o0
2004M04 o
2004M05 1
2004M06 1.1 -0.7000)
2004M07 1.9
2004M08 2.2
2004M09 32 0.1333
2004M10 32
2004M11 3
2004M12 2.9 11917
2005M01 2.9
2005M02 33
2005M03 33 2,833
2005M04 32
2005M05 1.9
2005M06 ) 2.7500

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Statistikos Departamento duomenimis
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2 PRIEDO TESINYS. Metiné infliacija 1993-2011 metais

Ménesiai Metiné ménesio infliacija Metii:ﬁil;i:}':;réio
2005M07 1.8
2005M08 23
2005M09 25 2.6917
2005M10 3.1
2005M11 2.8
2005M12 3 2.6750
2006M01 35
2006M02 33
2006M03 3.1 27083
2006M04 35
2006M05 3.6
2006M06 3.7 3.0167
2006M07 4.4
2006M08 42
2006M09 32 3.4500
2006M10 3.6
2006M11 4.4
2006M12 45 3,7500
2007M01 4
2007M02 43
2007M03 4.6 4,0000
2007M04 4.8
2007M05 4.8
2007M06 48 43000
2007M07 5.1
2007M08 55
2007M09 7.1 47917
2007M10 7.6
2007M11 78
2007M12 8,1 5.7083
2008M01 9.9
2008M02 10,8
2008M03 11,3 7,3000
2008M04 11,7
2008M05 12
2008M06 12,5 9,1167

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Statistikos Departamento duomenimis
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Ménesiai Metiné ménesio infliacija Metii:ﬁil;i:}';réio
2008M07 12,2
2008M08 12
2008M09 11 10,5750
2008M10 10,5
2008M11 9.1
2008M12 8,5 10,9583
2009M01 9.6
2009M02 8,7
2009M03 7,7 10,4583
2009M04 6.3
2009M05 5.2
2009M06 42 8.7500
2009M07 3
2009M08 2.6
2009M09 2.7 6.5083
2009M10 13
2009M11 1,5
2009M12 13 45083
2010M01 20,1
2010M02 Y
2010M03 o e
2010M04 0.3
2010M05 0.7
2010M06 1 1.1333
2010M07 1.9
2010M08 1.8
2010M09 1.8 0.9000
2010M10 2.7
2010M11 2.7
2010M12 38 13250
2011M01 2.9
2011M02 3,1
2011M03 3.8 2.2083

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Statistikos Departamento duomenimis
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3 PRIEDAS. Metin¢ baziné palikany norma 1995-2011 metais

Metiné ménesio baziné palikany

Metiné ketvircio

Ménesiai norma baziné palikany
norma

1995 m. sausis 19.32
1995 m. vasaris 19.46
1995 m. kovas 20.42 19.7333
1995 m. balandis 19.98
1995 m. geguzé 20.52
1995 m. birzelis 21.21 20.5700
1995 m. liepa 20.94
1995 m. rugpjutis 20.78
1995 m. rugséjis 21.92 21.2133
1995 m. spalis 18.78
1995 m. lapkritis 19.98
1995 m. gruodis 17.56 18.7733
1996 m. sausis 15.37
1996 m. vasaris 17.29
1996 m. kovas 15.36 16.0067
1996 m. balandis 14.55
1996 m. geguzé 14.62
1996 m. birZelis 13.96 14.3767
1996 m. liepa 13.79
1996 m. rugpjutis 13.16
1996 m. rugs¢jis 12.58 13.1767
1996 m. spalis 11.52
1996 m. lapkritis 10.29
1996 m. gruodis 10.62 10.8100
1997 m. sausis 10.34
1997 m. vasaris 8.84
1997 m. kovas 8.95 9.3767
1997 m. balandis 9.01
1997 m. geguzé 9.11
1997 m. birZelis 8.77 8.9633
1997 m. liepa 8.03
1997 m. rugpjiitis 7.54
1997 m. rugséjis 6.85 7.4733
1997 m. spalis 6.33
1997 m. lapkritis 7.16
1997 m. gruodis 6.18 6.5567
1998 m. sausis 6.82
1998 m. vasaris 6.05
1998 m. kovas 6.12 6.3300
1998 m. balandis 6.63
1998 m. geguzé 6.05
1998 m. birZelis 6.25 6.3100
1998 m. liepa 6.81
1998 m. rugpjiitis 6.08
1998 m. rugséjis 6.28 6.3900

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Lietuvos Banko ir Europos Komisijos duomenimis
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O Metiné ménesio baziné palukany Mei-:in.é ket_vi réio
Ménesiai baziné palukany
norma norma
1998 m. spalis 7
1998 m. lapkritis 7,1
1998 m. gruodis 7,05 7,0500
1999 m. sausis 7,45
1999 m. vasaris 7,08
1999 m. kovas 6,89 7,1400
1999 m. balandis 7,26
1999 m. geguzé 7,41
1999 m. birZelis 7,33 7,3333
1999 m. liepa 7,21
1999 m. rugpjitis 7,48
1999 m. rugséjis 7,41 7,3667
1999 m. spalis 7,65
1999 m. lapkritis 7,65
1999 m. gruodis 8,09 7,7967
2000 m. sausis 7,82
2000 m. vasaris 7,83
2000 m. kovas 7,54 7,7300
2000 m. balandis 7,2
2000 m. geguzé 6,66
2000 m. birZelis 6,61 6,8233
2000 m. liepa 6,56
2000 m. rugpjitis 6,27
2000 m. rugséjis 6,07 6,3000
2000 m. spalis 5,9
2000 m. lapkritis 5,77
2000 m. gruodis 5,73 5,8000
2001 m. sausis 5,85
2001 m. vasaris 5,61
2001 m. kovas 5,02 5,4933
2001 m. balandis 5,1
2001 m. geguzé 4,68
2001 m. birzelis 4,5 4,7600
2001 m. liepa 4,41
2001 m. rugpjiitis 4,33
2001 m. rugséjis 4,19 4.3100
2001 m. spalis 4,03
2001 m. lapkritis 3,54
2001 m. gruodis 3,68 3,7500
2002 m. sausis 3,65
2002 m. vasaris 3,47
2002 m. kovas 3,35 3,4900
2002 m. balandis 3,25
2002 m. geguzé 2,91
2002 m. birzZelis 2,54 2,9000

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Lietuvos Banko ir Europos Komisijos duomenimis
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Metiné
Meénesiai Metiné ménesio baziné palukany ketviré_io baziné
norma palukany
norma

2002 m. liepa 2,36
2002 m. rugpjutis 2,2
2002 m. rugséjis 2,17 2,2433
2002 m. spalis 2,08
2002 m. lapkritis 2,14
2002 m. gruodis 2,08 2,1000
2003 m. sausis 2,12
2003 m. vasaris 2,16
2003 m. kovas 2,1 2,1267
2003 m. balandis 2,09
2003 m. geguzé 2,14
2003 m. birzelis 2,17 2,1333
2003 m. liepa 2,09
2003 m. rugpjiutis 1,97
2003 m. rugséjis 1,97 2,0100
2003 m. spalis 2,01
2003 m. lapkritis 1,82
2003 m. gruodis 1,93 1,9200
2004 m. sausis 1,92
2004 m. vasaris 1,79
2004 m. kovas 1,81 1,8400
2004 m. balandis 1,81
2004 m. geguzé 6,49
2004 m. birZzelis 6,49 4,9300
2004 m. liepa 6,49
2004 m. rugpjiitis 6,49
2004 m. rugséjis 6,49 6,4900
2004 m. spalis 6,49
2004 m. lapkritis 6,49
2004 m. gruodis 6,49 6,4900
2005 m. sausis 6,49
2005 m. vasaris 6,49
2005 m. kovas 6,49 6,4900
2005 m. balandis 6,49
2005 m. geguzé 6,49
2005 m. birzelis 6,49 6,4900
2005 m. liepa 6,49
2005 m. rugpjitis 6,49
2005 m. rugséjis 6,49 6,4900
2005 m. spalis 6,49
2005 m. lapkritis 6,49
2005 m. gruodis 6,49 6,4900
2006 m. sausis 6,49
2006 m. vasaris 6,49
2006 m. kovas 6,49 6,4900

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Lietuvos Banko ir Europos Komisijos duomenimis
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Metiné ménesio baziné palikany

Metiné ketvircio

Ménesiai norma baziné paliikany
norma

2006 m. balandis 6,49
2006 m. geguzé 6,49
2006 m. birzelis 6,49 6,4900
2006 m. liepa 6,49
2006 m. rugpjutis 6,49
2006 m. rugséjis 6,49 6,4900
2006 m. spalis 6,49
2006 m. lapkritis 6,49
2006 m. gruodis 6,49 6,4900
2007 m. sausis 6,49
2007 m. vasaris 6,49
2007 m. kovas 6,49 6,4900
2007 m. balandis 6,49
2007 m. geguzé 6,49
2007 m. birZelis 6,49 6,4900
2007 m. liepa 6,49
2007 m. rugpjiutis 6,49
2007 m. rugséjis 6,49 6,4900
2007 m. spalis 6,49
2007 m. lapkritis 6,49
2007 m. gruodis 6,49 6,4900
2008 m. sausis 6,49
2008 m. vasaris 6,49
2008 m. kovas 6,49 6,4900
2008 m. balandis 6,49
2008 m. geguzé 6,49
2008 m. birZzelis 6,49 6,4900
2008 m. liepa 6,1
2008 m. rugpjiitis 6,1
2008 m. rugséjis 6,1 6,1000
2008 m. spalis 6,1
2008 m. lapkritis 6,1
2008 m. gruodis 7,1 6,4333
2009 m. sausis 7,81
2009 m. vasaris 7,81
2009 m. kovas 9,53 8,3833
2009 m. balandis 9,53
2009 m. geguzé 9,53
2009 m. birZelis 9,53 9,5300
2009 m. liepa 9,53
2009 m. rugpjiitis 9,53
2009 m. rugséjis 9,53 9,5300
2009 m. spalis 9,53
2009 m. lapkritis 9,53
2009 m. gruodis 9,53 9,5300

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Lietuvos Banko ir Europos Komisijos duomenimis
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Ménesiai

Metiné ménesio baziné paliikkany

Metiné Kketviréio
baziné palikany

norma norma
2010 m. sausis 8,7

2010 m. vasaris 8,7

2010 m. kovas 7,17 8,1900
2010 m. balandis 5,9

2010 m. geguzé 4,46

2010 m. birZelis 3,45 4,6033
2010 m. liepa 2,85

2010 m. rugpjitis 2,85

2010 m. rugséjis 2,85 2,8500
2010 m. spalis 2,85

2010 m. lapkritis 2,85

2010 m. gruodis 2,85 2,8500
2011 m. sausis 2,56

2011 m. vasaris 2,56

2011 m. kovas 2,56 2,5600

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Lietuvos Banko ir Europos Komisijos duomenimis
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FINANSINES KRIZES IR JU PASEKMES EKONOMIKAI

Vesta Gelaziute

Apskaita, finansai ir bankininkysté, 2 kursas
Finansy ir apskaitos katedra, Kauno Humanitarinis fakultetas
Vilniaus universitetas, Muitinés g. 8, LT-44280 Kaunas
Elpastas: gevesta@gmail.com

Santrauka. Pasaulio ekonomika vyksta ekonomikos ciklais, po kieckvieno pakilimo seka nuosmukis, o po nuosmukio —
pakilimas. Kei¢iantis ekonominio ciklo fazéms, skiriasi Saliy priimami sprendimai, vyriausybiy vykdomos politikos,
priemonés, tikslai. Siame darbe pateikiamos finansinés ekonominés krizés nuo 1636 mety. Darbe jos skirstomos pagal
savo prading ar pagrinding priezasti. Pateikiamos finansiniy kriziy pasekmés ekonomikai bei priemonés, kuriy imasi
skirtingos valdzios, kad padéty Salims greiciau atsigauti po patirty nuosmukiy. Nors teorisSkai yra nesunku suvokti
atitinkamas priemones, kuriy reikéty imtis uzklupus ekonominiam nuosmukiui, ta¢iau tos pacios priemonés skirtingai
reaguoja atitinkamomis aplinkybémis ir atskirais laikotarpiais, todél gali neduoti laukiamy ar tikétiny rezultaty.

ReikSminiai ZodZiai: finansiné krizé, ekonomika, makroekonominiai rodikliai pateikiami.

Ivadas

Temos aktualumas. Pasaulio ekonomika vyksta ekonomikos ciklais, po kiekvieno pakilimo seka
nuosmukis, o po nuosmukio — pakilimas. Kei¢iantis ekonominio ciklo fazéms, skiriasi Saliy priimami
sprendimai, vyriausybiy vykdomos politikos, priemonés, tikslai. Ta¢iau dazniausiai prasidéjus ekonominiam
nuosmukiui, komerciniai bankai mazina kreditavima ir pakelia palikany norma. Kai prarandamas
skolinimosi Saltinis, tada nemazai jmoniy susiduria su finansinémis problemomis, o tai sukelia jmoniy
bankroty virting. Bet kai kurios jmonés, norédamos islikti rinkoje stengiasi kuo efektyviau vykdyti savo
veikla. Imamasi perzitréti turimy filialy veikla, ju nauda jmonei, perskirstomi darbai, atsisakant kai kuriy
darbo viety. SusiklosCiusi situacija neigiamai paveikia darbo rinka, ta¢iau skatina kurtis tvaresnius,
ekonomiskai galingesnius, konkurencingus verslus. Nors daug zmoniy lieka be darbo, bet stipri valstybé
turéty biiti pasiruoSus tokiai ekonominio ciklo fazei ir apriipinti savo gyventojus bedarbio paSalpomis. Daug
sunkiau nuosmukj iSgyventi zmonéms, turintiems finansiniy isipareigojimy, kuriuos turi vykdyti
nepriklausomai nuo susiklos¢iusios ekonominés situacijos Salyje. Negalédami iSmokéti skoly, zmonés yra
priversti parduoti savo turtg ir atsiskaityti su kreditoriais.

Nors ivairiy pasaulyje vykusiy kriziy priezastys skyrési, bet pasekmés beveik tokios pat, skiriasi tik ju
paplitimo bei sudétingumo lygiai. Nors ir anks¢iau buvo kuriami ivairiis modeliai, kurie padéty iSvengti
ekonominiy nuosmukiy, taciau natiiralus ekonomikos vystymasis su pakilimais ir kritimais yra
neiSvengiamas. Gali skirtis tik i§¢jimo i§ krizés kelias, priemonés ir laikas, kuris reikalingas Saliai atsigauti.
Nors teoriskai yra nesunku suvokti atitinkamas priemones, kuriy reikéty imtis uzklupus ekonominiam
nuosmukiui, taciau tos pacios priemonés skirtingai reaguoja atitinkamomis aplinkybémis ir atskirais
laikotarpiais, todél gali neduoti laukiamy ar tikétiny rezultaty.

Problemos iStyrimo lygis. Daug ivairiy straipsniy finansiniy kriziy tema yra paras$e mokslininkai. Juose
yra nagring¢jamos kriziy priezastys, pasekmés.

M. Ramesh tyringjo socialines pasekmes ir stengési sukurti strategija, ateityje padésiancia iSvengti tokiy
rezultaty. Roy E. Allen, Donald Snyder nagrin¢jo besitgsiancia kriz¢ jau buvusiyjy atzvilgiu. Manuel B.
Aalbers tyré finansiniy kriziy prielaidas, kurios yra klaidingos, nes neteisingai suprantama jy reikSmé
ekonomikoje. Schich Sebastian savo darbe nagringja valstybés daroma jtaka bankams ir ju vykdomy politiky
poveiki Saliy ekonomikoms. James Crotty analizuoja struktirinius trikumus finansinéje sistemoje, Ray
Barrell ir Philip E. Davis diskutuoja apie tai, kaip reikéty rengtis krizéms. Ilene Grabel nagrinéjo Azijos
krizés priezastis ir diskutavo apie neoliberalig finansing strategija. Gabriel X. Martinez straipsnyje imasi
nejprasty ekonominiy hipoteziy tyrimo zingsniy interviu biidu su pagrindiniais ekonominiais atstovais. Tai
kryptingai juda prie 1999 Ekvadoro bankininkystés gritities priezas¢iy, neperZengiant eklektiniy pagrindy su
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paskirties elementais. Neabejotina parama yra iSsprendziama vidiniais finansinés krizés paaiSkinimais ir
nedidele parama paaiSkinimams, tokiems kaip nelaimingi atsitikimai ar politikos klaidos.

Problemos esmé — kaip finansinés krizés gali paveikti ekonomika.

Straipsnio objektas — finansinés krizés ir ju metu taikomos ekonomingés strategijos.

Straipsnio tikslas — nustatyti, kaip galima suvaldyti finansines krizes.

Straipsnio uZdaviniai: nustatyti priezastis, dél kuriy kilo pasaulinés krizés, iSanalizuoti priemones,
kuriy buvo imtasi, norint sumazinti ekonominiy nuosmukiy pasekmes Salies viduje, aptarti keliy autoriy
aylikty tyrimy rezultatus.

Straipsnio metodai — naudoti mokslinés literatiiros analizés, sintezés, abstrahavimo,
indukcijos, dedukcijos, klasifikavimo bei sisteminimo metodai.

1. Finansiniy kriziy ir jy pasekmiy ekonomikai apraSymas

Ekonominio augimo laikotarpiu lengvesnis kredito prieinamumas salygojo auganti namy ukiy
isiskolinimo lygi. Ekonominio nuosmukio laikotarpiu susiklos¢iusi neigiama situacija darbo rinkoje bei
auganti skolinimosi paliikany norma iSaugusi namy tikiy jsiskolinimo lygi paverté namy tkiy nemokumo
Saltiniu. Dabartiné situacija Lietuvoje priveréia atrasti naujus biidus namuy tkiy jsiskolinimo lygio
mazinimui. Vienas i$§ tokiy btidy yra fiziniy asmeny bankrotas, kuris galéty veikti kaip socialinio draudimo
forma.

1.1. Ankstesniy finansiniy kriziy prieZastys ir jtaka ekonomikai

Finansiniy kriziy pasaulyje biita tikrai daugiau nei keletas. Kiekviena Salis savo egzistavimo istorijoje
iSgyveno stipresng ar silpnesn¢ ekonoming krize. Visada labiausiai gasdina tai, kas yra neaiSku, nezinoma.
Norint i$spresti kilusius sunkumus, reikia zinoti viso to prieZastis. Todél mokslininkai kuria jvairius
modelius, kurie padéty grei¢iau isbristi i$ susiklos¢iusios situacijos.

1.1.1. Finansiniy kriziy seka nuo 1636 mety

Pasaulio praktika parodé, kad kriziy priezaséiy biita jvairiy, taciau dazniausiai jos prasidédavo akciju
rinky nuopuoliais, perteklinés gamybos, pokario padariniais, specialiai sukurtais prekybos apribojimais,
netinkamu komerciniy banky reguliavimu bei ju nusavinimu ir Salies prasiskolinimu.

Krzysztof Piech savo straipsnyje aprasé krizes nuo 1636 mety. Schemoje pateikiamos didziausios
krizés nuo 1636 mety, kurios bus suskirstomos pagal pasireiSkusius pozymius. Kai kurios Salys i§ karto
iSgyvendavo dvi krizes, nes mety skirtumas tarp juy biidavo toks mazas, jog Salys nespédavo atsigauti iki kitos
krizés pradzios. Didziausia krize iki 2008 mety yra laikoma 1929 — 1932 metais vykusi ,,DidZioji depresija“.

| FINANSINES KRIZES |
"Tulpiy karstlige" "DidZioji depresija”
1636-1637 JAY 1928-1932
Firrnoji pasaulio 1914 m. tarptauting
finansing krize 1857 finansy krizé
Pasaulio krize 1873
Fokario pasauling "Maftos embargas”
finansy krizé 1957 1973-1974
1957 m. "Juodasis Weksikos finansing
penktadienis” krize 1994-1995
Pasaulio krize 1997- Rusijos ekonoming
1998 krizé 1998 m.

Saltinis: sudaryta autorés pagal Piech, 2004, 28 - 42 p.

1 pav. Finansinés krizés nuo 1636 mety
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Visos paveikslélyje pateikos krizés bus apzvelgtos chronologine tvarka. ,, Tulpiy karstligé* pasireiské
XVII amziaus viduryje, kai itin iSpopuliaréjo tulpés ir viskas, kas su jomis susije. Kaip teigia Krzysztof
Piech, buvo sukurta ,,tulpiy birza“, daugelis zmoniy, norédami pralobti, émési Sio verslo, stojo visa kita
pramoné. Tulpiy kainos émé kristi ir daug gyventoju, kurie buvo uzstate savo turtus, labai nukentéjo, prarado
viska.

Pagal Krzysztof Piech pirmoji finansy krizé 1857 metais prasidéjo JAV, bet taip pat palieté ir
Europos $alis — Vokietija, Anglija, Pranciizija. Krizé ivyko, nes prasidéjo nuolatiniai gelezinkelio bendroviy
bankrutavimai ir grititis akciju rinkoje.

1873 mety pasaulio krizé uzsimezgé Vokietijoje ir Austrijoje. Ju spekuliacinis pakilimas taska
padéjo zlugimu Vienos fondy rinkoje. prasidéjo panika bankuose, krito akcijos birzose, bankrutavo didziausi
pagrindiniai finansininkai, ekonomika pakliuvo i recesijos faze¢, mazino valstybiy pajamas | biudzetus ir tai
truko gana ilgai, net iki 1878 mety. (Piech, 2004)

Tarptautinés finansy krizés po Pirmojo pasaulinio karo prieZastimi tapo visuotinis vyriausybiy
uZsienio emitenty vertybiniy popieriy i§pardavimas tam, kad finansuoty karo veiksmus. Si finansiné krizé
keliose Salyse prasidéjo tuo paciu metu tiek prekiy, tiek pinigy rinkose. JAV ir Diziojoje Britanijoje dél
centriniy banky vykdomos veiklos panika bankuose buvo sumazinta. (Piech, 2004)

Didzioji depresija prasidéjo akcijy ir obligacijuy rinky kritimu, tai 1émé beveik trecdalio banky
bankrota, iSaugo bedarbysté, gyventojy pajamos sumazéjo, padidéjo nusikalstamumas ir nepasitenkinimas.
Vyrauja keletas Didziosios depresijos priezasCiy varianty. Vieni teigia, kad depresija 1émé pinigy masés
trukumas, kiti mano, kad vyriausybés ir perprodukcijos pinigy politika. (Piech, 2004)

Pagal Krzysztof Piech straipsnyje pateiktus duomenis 1957 mety pokario pasauliné finansy krizé
apemé tiek Siaurés Amerikos, tiek kai kurias Europos $alis. Sios krizés metu produkcijos gamybos apimtys
labai sumazéjo, o bedarbiy skai¢ius artéjo prie 10 milijony Zzmoniy.

1973-1974 metai vykusi ,,Naftos embarga“ Krzysztof Piech nuomone dalinai sukélé naftos gavybos
mazinimas araby $alyse, taip pat Izraelio karas su Sirija ir Egiptu. Sumazindamos gavimo apimtis Salys sieké
daryti jtaka pasaulinéms kainoms, svarbiausias tikslas buvo taip paveikti pasauling visuomeng, kad §i kuo
maziau palaikyty Izraeli.

Kaip ir Didziosios depresijos taip ir ,,Juodojo penktadienio® kaltininku tapo Dow Jones indeksas,
Sikart jis krito 22%. Spalio 19-osios rinky staigus smukimas palieté ne tik JAV, bet ir kity aliy rinkas. Sios
krizés priezastimi specialistai {vardija investuotojy pabégima i§ keleto stambiausiy imoniy, programing
prekyba, nelikviduma, rinkos psichologija bei rinkos pervertinima. (Piech, 2004)

Meksikos finansinés krizés priezastimi laikoma dar 80-yjy mety vyriausybés vykdomoji politika,
kuri sieké pritraukti uzsienio kapitala i Sali. 1989-1994 metais prasidéjo kapitalo ,,bégimas* i§ Meksikos, nes
investuotojai i§ uzsienio baiminosi finansiniy sukrétimy, taip prasidéjo krizé bankinéje sistemoje. (Piech,
2004)

Krzysztof Piech duomenimis 1997-1998 mety pasauliné krizé sveciavosi daugelyje Saliy, pasireiske
i§sivyscCiusiy Saliy nacionalinés valiutos nuvertéjimu, fondy indeksy kritimu. Daugiausiai $i krizé palieté
Malaizija, Cekijq, Tailanda, Indonezija, Rusija, Piety Kor¢ja, Argenting bei Brazilija.

1998 mety Rusijos krize lémé Azijos Saliy ekonomiky grifitis, Rusijos skola uzsieniui, likvidumo
stoka, pagrindiniy eksportuojamy zaliavy kainy kritimas. Tai buvo pirmas kartas, kai valstybé atskleidzia
savo vidaus skolas, iSreikStas nacionaline valiuta, ir paskelbia isipareigojimy nevykdyma. Taip pat Salyje
pasireiské daug liaudies neramumy, iSaugo nedarbingumas, nepasitenkinimai. (Piech, 2004)

Apibendrinant galima teigti, kad nuo 1636 mety pasauly ivyko 11 dideliy kriziy, kurios atne$é
nemazai neigiamy padariniy, tadiau taip pat suteiké prasmingy pamoky. Salys, kurios moka pasinaudoti
suteiktomis pamokomis, gali i§vengti tam tikry neigiamy aplinkybiy.

1.1.2.  Krizés, prasidéjusios akcijy rinky nuopuoliais

Daugelis finansiniy kriziy prasideda arba tam tikrame etape patiria akcijy rinky smukima. Pirmoji
nagringjama krize yra ,,Tulpiy karstligé™.

Suprantama, kad tulpiy svogiinéliy kainos neatspind¢jo tikrosios ju vertés. 1636-yjy pabaigoje ir
1637-yjuy pradzioje Nyderlanduose buvo visiska ,, Tulpiy karstligé™. Kai kurios tulpiy rii§ys kainuodavo
daugiau nei namas Amsterdame. Zmonés maté kiek daug pinigy uzdirba aukstesnioji klasé be jokios rizikos,
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todél dauguma gyventoju pradéjo verstis tulpiy verslu, jos buvo pardavinéjamos dar beesancios
zeméje. Tokia prekyba buvo vadinama ,,véjo prekyba“. (Neal, Weidenmier, 2002)

Prekybininkai uzdirbdavo didziulius piniguy kiekius kiekviena ménesj, todél gyventojai pradéjo
uzstatyti, pardavinéti savo verslus, namus, vilas, baldus, kraicius, kad tik dalyvauty toje prekyboje.
Vyriausybé niekaip negaléjo sustabdyti ,,Tulpiy karstligés“. Véliau norédami parduoti tulpes prekybininkai
pradéjo mazinti ju kainas, jos vis mazéjo ir mazéjo, tai sukélé prekybininky bankroty virting, o tai reiské
savo turty praradima verslininkams. (Kindleberger, 2000)

1857 mety nuosmukio periodu akcijy rinka nukrito 20% - 50%, daugelio gelezinkelio imoniy akcijos
nusmuko daugiau nei 80%. (Yongxiang, 2009) Toks rinky smukimas sudavé dideli smiigi besiveréiantiems
akciju prekyba verslininkams, o taip pat ir bankams. Labai daug banky bankrutavo taip priversdami parklupti
ir ne viena stambia organizacija.

Scott Reynolds Nelson atskleidé panasuma tarp Siandieninés krizés ir 1873 mety panikos situacijos,
kuri sukélé nekilnojamojo turto burbulo Europoje suirima, Vienos akciju rinkos grititj, Britanijos banky
nenora rizikingai skolinti ir finansiniy instrumenty komplekso, sukurto gelezinkelio statyboms JAV
finansuoti, nesékme bei daugel; kity faktoriy.

Tarp 1873 ir 1877 mety daug mazy gamykly ir parduotuviy uzvéré savo duris, deSimtys tukstanciy
darbuotoju tapo bedarbiais, vien tik Niujorko mieste bedarbiy skaicius sieké 100 000 gyventoju, nedarbo
procentas buvo 25%. (Baker, 2008)

1914 finansinés globalizacijos laikotarpiu uzsienieciai valdé daugiau nei 4 bilijony doleriy vertés
JAV gelezinkeliy akcijy ir obligacijy karo pradZioje. 3 bilijony doleriy vertés akcijos priklausé britams. Sie
vertybiniai popieriai buvo likvidus turtas ir galéjo buiti greitai parduodamas. Pagal aukso standarta uzsienio
investuotojai gali naudoti vertybinius popierius, kai jie isigyja brangiyju metaly i§ Amerikos bankinés
sistemos. Baimé, kad Jungtinés Amerikos Valstijos gali atsisakyti aukso standarto, pastiméjo dolerio vertg i
beprecedentines pasaulio rinky gelmes. (Silber, 2008)

1929-1933 mety ekonominé krizé buvo pati rimé¢iausia pasaulinio masto ekonominé krizé XX
amziuje. Ji vadinama ,,1930 mety DidZiaja Depresija“. Si depresija buvo sukelta staigaus Amerikos akcijy
kritimo 1929 mety spali. (Yongxiang, 2009)

Krizé prasidéjo 1914 mety birZelio 27 diena. Dolerio pardavinéjimas uz svara sterlingy uZsienio
valiutos rinkoje iSaugo iki 4,92 dolerio uz svara sterlingy, provokuojant aukso iSgabenima (Silber, 2008)

Problemos svarba priverté Amerika pacia gintis: karo pradzioje Niujorko banky rezervai turéjo buti
sumazinti perpus, jei Britanija parduoty bent penkis procentus savo turimy akciju. Zmonés Zinojo, kad
bankai bandé iSsaugoti rezervus 1907 metais, pristabdant depozity konvertavima i valiuta. 1914 metais
bankininkai nerimavo, kad auksas nutekés i Europa, tai iskelty baimg ir sukelty papildoma skuba grynaisiais
prie§ émimo efekto sustabdyma. (Silber, 2008)

1933 metais JAV prezidentu tapo Roosevelt, jis prizadéjo sumaZinti nedarba. Zemdirbysté ir
pramoné buvo remiama strategijomis, pagal kurias buvo varZzoma gamyba ir didinamos kainos. Tarptautiné
ekonomika suskilo i prekybos blokus, prekyba tarp bloky buvo ribojama. Nors pasauliné ekonomika
galiausiai atsigavo po Depresijos, bet tai buvo didziulé kaina tarptautiniams ekonominiams santykiams ir
politiniam stabilumui. (Nelson, 2000)

1987 mety spalio 19 diena prisimenama kaip didziausias vienos dienos Niujorko vertybiniy popieriy
birzos staigus kritimas. JAV akcijy verté krito net 22,6% per pirmaja prekybos valanda. Kritimas Amerikoje
buvo kaip Saltas prakaitas perskrodes visa finansing sistema ir nuvilnijes i Europos bei Azijos akcijy rinkas.
(Chossudovsky, 1997)

Visos aptartos krizés, prasidéjusios akcijy rinky griuvimais, pirmiausia palieté tuos rinkos dalyvius,
kurie buvo tiesiogiai susije su akcijomis. Didziausius nuostolius patyré brokeriy imongés ir bankai, nes jie
didziaja dali investuoja biitent i vertybinius popierius, todél Sios krizés tiesiogiai palieté bankus, kuriy
bankrotai suzlugdé ne viena imong, o tai pakélé nedarbo lygj Salyje, Iémé sumazéjusia bendraja paklausa ir
pasitila, ekonomikos apimtis.

1.1.3. Perteklinés gamybos ir pokariniy padariniy sqlygotos pasaulio finansinés krizés

»lulpiy karStligés* metu tulpiy svogiinéliai buvo parduodami aukStomis kainomis. Parduodami
kiekiai nuolat did¢jo, tai skatino ir paklausos augima. (Rowen, 1972) Toks tulpiy populiarumas skatino
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didinti géliy svogunéliy kieki prekyboje, o tai sukélé pertekliy rinkoje ir kainos émé mazéti. Per didelé tulpiy
pasitla per $ali nuvilnijo bankroty ir didziuliy nuostoliy banga.

1857 mety ekonominé krizé buvo pirmoji pasauliné perteklinés gamybos krizé kapitalistinéje
istorijoje. Prie§ krizés proverzi pasauliné ekonomika augo labai greitu tempu. Jungtiné Karalysté panaikino
»Javy istatyma®, kuris skelbé laisvos prekybos ideologijos krypti. Pasaulio rinka greitai plétési ir pasaulinés
prekybos kiekis labai iSaugo. Jungtiné Karalysté jtrauké septyniy mety klestéjimo po 1850 mety perioda,
kuris priverté klestéti ir kity Saliy ekonomikas. 1850-1857 metais kapitalas Amerikos pramonéje ir
transportavime staigiai iSaugo, pusé $io augimo buvo priskirtinas Britanijos obligacijoms ir akcijoms.
(Yongxiang, 2009)

Scott Mixon atrado, kad Europos Zemyno investuotojai prarado potrauki JAV gelezinkelio
investicijoms dar ankstyvaisiais 1870-aisiais metais dél dviejuy pagrindiniy priezas¢iy. Pirmiausia tai, jog
buvo atskleista, kad keletas JAV gelezinkeliy buvo apgaulingi ar turéjo vargingas verslo perspektyvas.
Europieciai susidiiré su informaciném Kklititim, iSmanant JAV investicijas ir galiausiai keleta i§ ju
finansuojant, kai JAV ekonomika pradéjo prarasti savo jéga. Antra, kad Vokietijos akciniy bendroviy
istatymo liberalizavimas bei Vokietijos ekonomikos pakilimas atidaré naujas vietines galimybes, kurios
konkuravo su JAV gelezinkeliais europie¢iy investavimo procesuose.

Kaip atsakas i energijos krize, sukelta 1956 metais Sueco krizés, bendruomenés susirinkimas pasitlé
iSplésti Europos plieno gamybos ir angliy bendrijos galias i kitus energijos Saltinius, tokius kaip dujos,
elektra ir atominé energija. Jean Monnet pirmenybg teiké atskiros atominés energijos bendruomenés jktirimui
todél, kad jis buvo isitikings, jog atominé energija buvo Saltinis, kuris turéjo didziuli potenciala pramonés
vystimuisi ir tai buvo bitina prisidéti taikant tyrimus civiliniam naudojimui. Europos ekonominés paramos
organizacija iSrinko Louis Armand, inZinieriy, biiti atsakingu uz studijas su atominés energijos Europoje
perspektyva. Savo praneSime jis parodé Europos Saliy bendros energijos pramonés kiirimo poreiki.
(Boughton, 2001)

1956 mety Sueco karas buvo bendrai laikomas pagrindine apmaudzia klaida moderniuose
tarptautiniuose santykiuose ir persilauzimas vedé i Britanijos ir Pranctizijos kolonializmo mirtj. Per kelerius
metus tiek DidZioji Britanija, tick Prancizija prarado savo pozicijas Vidurio Rytuose ir Siaurés Afrikoje, o ju
aukscCiausios klasés valdzios statusas silpnéjo, kai priklausomybé nuo JAV galios augo. (Boughton, 2001)

Apibendrinant galima teigti, kad su perteklinés gamybos problema kovojama, mazinant, ribojant
gamyba, o pokariniai padariniai priver¢ia nukentéjusias Salis kurti ekonomika i§ naujo, todél kare
nedalyvavusios $alys visada i§losia laiko savo valstybés galios didinimui, ekonomikos kiirimui. Salys, kurios
nukentéjo nuo karo, jau ir taip neturi daug istekliuy, o visa ekonomika reikia kurti i§ naujo, tai reikalauja labai
dideliy piniginiy, darbo jégos, gamtiniy iStekliy bei laiko. Taip pat svarbus veiksnys yra vietoje nestovinti,
tobuléjanti pasauliné ekonomika, prie kurios reikia taikytis, bei naujy tarptautiniy rysiy kiirimas.

1.1.4. Finansinés krizés kaip komerciniy banky netinkamo valdymo ir nusavinimo padarinys

Faktas, kad Marx pagaliau pradéjo savo ilgai planuoty ekonominiy darby formavima 1857 — 1858
mety ziema, buvo pagrindiné ekonominés krizés priezastis, kuri prasidéjo 1857 mety rudeni ir buvo lydima
tikimybés, kad kapitalizmas daugiau neatsigaus. 1857 — 1858 mety krizé buvo pirmoji modernaus
kapitalizmo, kuris itrauké visas tuo metu pagrindines kapitalistines Salis (Anglija, JAV, Pranciizija ir
Vokietija), pasauliné ekonominé krizé. Krizé buvo iveikta ankstyva 1858 mety vasara, o kapitalistiné sistema
pasirodé ypac sustipréjusi. Marx moké: kapitalizme krizés funkcija kaip negailestingas apsivalymo veiksmas.
Krizés paveiktas naikinimas paSalina ankstesnius defektus kaupimui ir i§laisvina galimybes kapitalistiniam
vystymuisi. (Heinrich, 2009)

1873 mety panikos rezultatas — daugelio mazy versly bankrotai ir dideliy firmy dominavimas,
atotriikio tarp turtingyju ir vargSy augimas bei atstumo tarp darbdaviy ir darbuotoju didéjimas. Kai Sis
sunkmetis praéjo, anks¢iau buves pasidalijimas niekur nedingo. (Baker, 2008)

Laimétojais net ir po finansinés paramos gavimo buvo tos firmos, kurios turéjo tvirtus piniginius
rezervus. Placiai paplitgs pramoniy sujungimas turi biiti akiratyje kartu su nacionalistiniu reagavimu i tarify
barjerus, tarptautinés prekybos mazéjima. (Nelson, 2008)

Krizés kyla vis daZzniau, bet jos néra vis sunkesnés. 1914 finansinés globalizacijos laikotarpio
atzvilgiu dabartinés krizés yra dukart labiau paplite. Sis augimo pasikartojimas gali biiti kaip dabartinés
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krizés, kuri savo ruoztu byloja monetarinio rezimo funkcija, augimo paplitimo Zenklas. (Eichengreen, Bordo,
2002)

1929-1933 metais tokiy dideliy Vokietijos banky kaip Darmstadt ir Dresden bankrutavimas sukélé
kredito rizikas, o tai sukélé Piety Amerikos ir Ryty Europos banky paralyziy. Banko kredito rizika staiga
prasidéjo ir JAV 1933 metais, kas nuvedé prie vélesnio pasaulinés aukso standarto sistemos zlugimo. 1929-
1933 metais JAV bankrutavo 10 706 bankai, tai sudaré net 42,3% visy Salies banky. (Yongxiang, 2009)

Brokeriai investuodavo savo klienty portfelius i jvairias akcijas, tuo tarpu bankai buvo priversti
uzsidaryti, kai juos sukrété akcijy rinkos zlugimai. Matydami tokius jvykius visi Zmonés skubéjo atsiimti i$
banky savo indélius ir krizé nuvilnijo per visa $alji, o taip pat iSplito ir po pasauli, nes banky tinklai yra
i§sidéstg keliose Salyse. Tokie jvykiai negaléjo nepaveikti ir visos pramonés, nes dauguma jmoniy yra
susijusios su bankine sistema. Kadangi bankai pradéjo bankrutuoti, tai pasieké ir verslus. (Rosenberg, 2009)

Kai Amerikos ekonomika paniro i depresija, JAV bankai atSauké savo paskolas, o tai buvo
Vokietijos bankinés sistemos zlugimo priezastis. Ypac kentéjo tos Salys, kurios buvo priklausomos nuo
pirminiy produkty eksporto. Per ,,Didziaja Depresija™ vyriausybés buvo priverstos laikyti aukstus valiuty
kursus, kad itikinty bankus pirkti ir laikyti ju valiuta. (Nelson, 2000)

Meksikos krizés pagrindinés priezasties reikéty ieSkoti komerciniy banky nusavinimo procese, kuris
silpnino juos. Be to, kiti faktoriai atskleidé Meksikos tipi§kos priemonés finansines spragas: pusiau fiksuotas
valiuty kursas; dideli valiutos skai¢iavimo deficito rezultatai dideléms apimtims nuo didziulio kredito
plétimo, bet ne nuo valiutos kurso pervertinimy, kaip daznai yra manoma; stiprus JAV paliikany normos
augimas; privalomosios salygos, susidedancios i§ politinés jtampos, sukauptos per 1994 metus, faktas, retai
minimas analitiky. (Gil-Diaz, 1998)

Ankstyvaisiais 1990-aisiais Meksikos ekonomika atrodé ,,sveika“. Ji vél augo po 1982 mety skoly
krizés ir 1986 naftos kainy subliuskimo. Be to, infliacija buvo smarkiai sumazinta, uZzsienio investuotojai
paliko savus pinigus Salyje, o centrinis bankas kaupé bilijonus doleriy rezervuose. (Whitt, 1996)

1997 mety krizé reikalavo laikiny priemoniy (tokiy kaip kapitalo kontrolés paskyrimas) ir kai kuriy
fundamentaliy poky¢iy (bankinés ir finansinés sistemos restruktiirizavimo). Vienas i$ tiesioginiy faktoriuy,
sukélusiy 1997 mety kriz¢ buvo negatyvus Malaizijos ekonomikos suvokimas, vedes | Tailando ekonomikos
zlugima. UZsienio investuotojai ir tarptautinio vertinimo agentiiros suklydo vertinant esancias rizikas
Tailando ekonomikoje. (Nambiar, 2009)

Krizé prasidéjo Tailando valiutos devalvavimu. Véliau savo valiuta devalvavo Filipinai, Malaizija,
Indonezija, Singapiiras. Antrasis krizés etapas prasidé¢jo, kai neramumai pasklido ne tik Azijos akcijy
rinkose, bet ir Lotyny Amerikoje. (Garay, 2003)

Krizés strategijos reakcijas galima padalinti { dvi fazes: pirmoji fazé — pakelti paliikany normas. Per
tris ménesius tarpbankiné palilkany norma buvo pakelta nuo 7,6% 1997 mety rugséji iki 8,7% 1997 mety
pabaigoje. Dar per tris ménesius tarpbankiné paliikany norma pasieké jau 11%. Tai truputi padéjo valdyti
valiuta Salies viduje. Kai kurios kitos monetarinés politikos priemonés (paskoly limitai, komerciniy banky ir
finansiniy kompanijy akcijy ir obligaciju pirkimas). (Nambiar, 2009)

Roberto Verzola teigé, kad kuo labiau visas pasaulis veikia kaip viena sistema, yra susieta bendromis
rinkomis, imonémis, prekybos sandoriais, tuo greiciau krizé taps globali ir pasieks kiekviena pasaulio Sali.
Tuo tarpu Kim Scipes tvirtino, jog 1997 metais pasaulis jau buvo daug labiau susietas tarpusavy nei XX
amziaus pradzioje, todél ir 1997-1998 mety krizé greiciau paplito po visus Zemynus, taip skatindama atskiras
valstybes spresti uzklupusias problemas, priimti joms tinkamus sprendimus ir juos igyvendinti.

Komerciniai bankai turi tenkinti istatymy nustatytus apribojimus, taciau visa kita yra paties banko
vidiniy sprendimy galioje. Rizikos prisiémimas, investavimas i rizikingus ir maziau rizikingus vertybinius
popierius, filialy steigimas, tinkamy partneriy pasirinkimas, racionalus paskoly iSdavimas ir kiti kriterijai
lemia tiek mazy, tiek dideliy banky veiklos rezultatus. Kai bankai nesugeba susidoroti, visko tinkamai
apskaiCiuoti, jvertinti ir pasverti, tada anksciau ar véliau bankams gresia bankrotas. Taip pat banko politikai
itakos turi banko savininkai ir valdytojai. Skirtingais kriterijais remiasi valstybés valdomi bankai ar bankai,
priklausantys privaciam sektoriui.
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1.1.5. Specialiai sukurty prekybos apribojimy ir Salies prasiskolinimy sqlygotos finansinés krizés

»Tulpiy krizé™ priverté vyriausybg sukurti tam tikrus prekybos gélémis apribojimus. (Kindleberger,
2000) Konkre¢ios prekybos ribos leido paskirstyti iSteklius jvairioms pramonés Sakoms, o nelaikyti juos
sukaupus viename sektoriuje, kuriame biity rizikuojama prarasti visa kapitala, iSteklius. Nustatytos normos
padeda iSvengti perteklinés gamybos bei suteikia galimybe valdyti rinka susiklos¢iusiomis ekonominémis
aplinkybémis.

PrieSs OPEC didziosios Vakary naftos kompanijos valdé padéti. Prie§ OPEC atsiradima, naftos
kompanijos iSlaikydavo 65% ir daugiau i§ naftos produkty griztan¢iy pajamy. O 1960 metais daugelis nafta
gaminanc¢iy Saliy i§ Vidurio Ryty ir kitur, norédamos apsaugoti savo interesus, suformavo karteli. OPEC
sudaro: Algerija, Indonezija, Iranas, Irakas, Kuveitas, Libija, Nigerija, Saudo Arabija, Kataras, Jungtiniai
Araby Emyratai, Venesuela. Taciau Sios organizacijos jtaka buvo labai silpna nuo 1960 mety, kai ji atsirado,
iki 1973 mety. (Trumbore, 2006)

1973 mety spalio ménes] nafta gaminanCios araby Salys nustaté naftos embarga Jungtinéms
Amerikos Valstijoms ir jos sajungininkéms Vakary Europoje todél, kad jos padéjo Izraeliui po netikéty
Egipto ir Sirijos puolimy. Sis embargas sustiprino Irako priklausomybe nuo JAV ir parodé kity issivyséiusiy
Saliy priklausomybe nuo naftos kainy, nors buvo siekiama ne tik pakelti naftos kainas, bet ir politiniy aspekty
— siekiant kuo mazesnio Vakary $aliy palaikymo Izraeliui. (Hakes, 2008)

Vienintelé preké kartais gali tapti daugelio valstybiy valdymo ijrankiu, kadangi ne visos Salys dél
savo geografinés padéties, gali apsiripinti gamtos teikiamais iStekliais, kurie yra bitini vystant pramoneg,
skatinant gamyba, pleCiant gamybos apimtis.

Meksikos krizés metu ribotai besivystant, buvo sitilymas mazinti prekybos barjerus su didZiausiu
Meksikos prekybos partneriu — Jungtinémis Amerikos Valstijomis su Siaurés Amerikos Laisvos Prekybos
Sutartimi. Sutarties efektas pasireiské jau 1994 metais. Sunkieji 1980-ieji atrodé kaip istorija. MaZiau nei po
mety, kai jsigaliojo sutartis, Meksika susidiré su ekonomine nesékme. 1994 mety gruodzio 20 dieng
Meksikos vyriausybé devalvavo pesa. Finansiné krizé sumazino peso vertg perpus, plintant infliacijai toliau
ir skatinant sunkia recesija Meksikoje. (Whitt, 1996)

Vyriausybé valdé ir skatino fiskalinius vykdymus ir vengé hiperinfliacijos. Finansinio turto verté
smuko, o bankiné sistema buvo sunaikinta. Fiskalinis nesubalansuotumas buvo pagrindiné vidinio likvidumo
krizés priezastis, kas nuvedé prie nesugebéjimo jvykdyti vidiniy jsipareigojimy. BiudZeto pajamos buvo
labai maZzos, o vartojimo i§laidy kontrolé silpna. Rezultatas — paklausa biudzeto deficito finansavimui didelé
ir nuolat auganti. (Poole, Tsepliaeva, 2003)

Sekant Rusijos jsipareigojimy nevykdyma ir devalvacija 1998 mety rugpjiti, finansinés rinkos,
apibtudinamos likvidumo igaliojimy atSaukimu, saugiausio turto ,,bégimu®, dideliu turto vertés sumazéjimu.
Krizé buvo potencialaus suderinimo nesékmé. (Marshall, 2001)

Prezidentas Putinas sumazino politing itaka verslo grupéms taip skatindamas versluma Salyje. Taip
pat jis valdzia paskirsté i regionus, o ne sukaupé ja viename centre. Taip ekonomika po truputi pradéjo
atsigauti. (Poole, Tsepliaeva, 2003)

Abbigail J. Chiodo ir Michael T. Owyang savo straipsnyje 2002 metais teige, kad Rusijos krizé taip
stipriai nepaveiké kity Saliy, nes Rusija turi mazai uzsienio kapitalo, ji patyré nuosmuki dél savo
nesugebéjimo jvykdyti vidiniy isipareigojimuy, kurie turi Zymiai mazesng itaka kaimyninéms Salims nei turéty
iSoriniy isipareigojimuy nevykdymas.

Ricky Schmidt 2009 metais savo straipsnyje rasé¢, kad Rusijos krize pasunkino Azijos krizé. Salys
stipriai priklausé nuo zaliavy, tokiy kaip nafta, dujos, metalai, mediena, eksporto. Apie 80% Rusijos eksporto
sudaro mediena, todél krizés laikotarpiu sumazéjus Sio produkto eksportui Rusija gavo zymiai maziau
iplauky i savo biudzeta. Taip pat daug pajamy negavo i$ mokesciy uz nafta.

Apibendrinant galima sakyti, kad vidiné krizé taip stipriai nekenkia kitoms Salims, taciau jai iSspresti
taip pat reikia taikyti kitokias priemones, atsizvelgiant i Salies padét] tarptautinéje rinkoje bei vidiniy iStekliy
reguliavimg. Tarptautinis bendradarbiavimas gali biiti privalumu, siekiant jgyvendinti vidinius S$alies
sunkumus, taCiau taip gali tapti trikumu, norint iSplésti prekybos ir gamybos apimtis, bet esant
priklausomiems nuo uzsienio tiekiamy zaliavy, gamtiniy iStekliy ar nustatyty prekybos apribojimuy.
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1.2. 2008-2009 mety krizé

Siandien besitesianti finansiné krizé, lydima dideliy skoly ir deficito, susieta su vartotojy didesniu
taupymu ir vartojimo sumazéjimu, pasireiské didesniu nedarbu, finansinémis paramomis, pakilusiomis
palikany normomis, kenksminga infliacija. Sios krizés metu nukentéjo paprasti Zmonés, perspektyviis
verslininkai, stambios korporacijos ir bankai, veikiantys tiek nacionaliniu, tiek tarptautiniu mastu.

1.2.1. Dabartinés krizés prieZastys

2008-2009 mety krizé buvo sukelta pasauliniy makroekonominiy deriniy nesubalansavimo ir stipriy
JAV ir Vakary finansiniy sistemy silpnybiy. Grittis ijvyko dél vienos pagrindinés priezasties — dolerio
perprodukcijos. (Shane, Liefert, Morehart, Peters, Dillard, Torgerson, Edmondson, 2009) Doleriy i§leista per
daug, tai galima sakyti, kad uz virtualius pinigus galima jsigyti likvidaus turto. Kad nejvykty dolerio
nuvertéjimas, tai doleris patalpintas virtualiose prekése. (Grinius, 2008)

Skelbiama, kad finansiné krizé prasidéjo JAV. Pagal Randall Reinwasser yra keturios pagrindinés
priezastys, nulémusios JAV susidirima su krize (vartotoju sustabdymas, komercinis nekilnojamas turtas,
kylancios paliikany normos, pagreitintoji infliacija).

Galima teigti, kad 2008-2009 mety pasauliné finansiné krizé kilo dél dolerio perprodukcijos, tai
turéjo didele itaka akcijy rinky griti¢iai. Viskas prasidéjo JAV, bet greitai iSplito po visa pasauli, nes JAV yra
viena jtakingiausiy stipriausiy valstybiy, palaikanCiu rySius su daugeliu valstybiu bei iSplétusi savo
ekonominius tinklus visuose zemynuose. Prasidéjusi banky griiitis dél nesugebéjimo jvykdyti prisiimty
isipareigojimu nuvilnijo per visa pasauli, nes bankiné sistema yra vientisa dél spartaus globalizacijos
proceso.

ISvados

1. Dauguma kriziy prasidéjo akcijy rinky grititimis, kas daré jtaka banky bankrotams, tai salygojo versly
zlugimus. Pagrindinés prieZastys, lémusios krizes arba pasireiskusios kriziy laikotarpiais yra: finansiniy
iSvestiniy priemoniy pertekliné gamyba, ty priemoniy rinky nuosmukiai ar zlugimai, po karo lik¢ nuostoliai
ir sugriauta ekonomika, vyriausybiy vykdomy politiky jtaka (prekybos apribojimai, jstatymy pataisos, normy
pakeitimai).

2. Siekiant iSvesti Salis i§ susiklosCiusiy situacijy, vykdomosios valdzios dazniausiai priima sprendimus:
devalvuoti valiuta, mazinti palilkany normas, skatinti prekyba, priimant palankius mokes¢iy istatymus,
mazinant privalomyjy rezervy normas, kuriant papildomas darbo vietas, efektyviai iSnaudojant turimus
iSteklius, liberalizuojant istatymus bei pasirenkant decentralizuota valdymo btda.

3. Remiantis daugumos uzsienio autoriy straipsniais galima daryti i§vada, kad nemazai kriziy priezasciy yra
iSnagrinétos, ju pasekmés taip pat, taciau nors priezastys ir Zinomos, bet ekonomikai besivystant ir vykstant
globalizacijai, atsiranda {vairiy naujoviy, kurios skatina tobuléjima, bet tuo paciu gali sudaryti salygas
naujoms kriziy priezastims atsirasti. Nei§vengiamai kartojasi nuosmukio ir pakilimo ciklai, nors jau daug
stabilizavimo politiky sukurta, bet kiekviena kriz¢ atsineSa savas priezastis, kurios sukelia tiek neigiamuy, tiek
ir teigiamy padariniy.
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Vesta Gelaziuté

Summary. Financial crises and their consequances for economics

The global economics goes cycle after cycle. After every boom follow recession, after every recession follow boom.
Governments made different sollutions of their politics for every cycle of economics. In this paper are presented
financial crises from 1636. These financial crises are allocated related to their main reason. There are written
consequences of financial crises and tools, which were made by governments to help for countries and people. In
theory, it is simple to know all the best tools for economics, but it is difficult to practise them in specific country and
situation. All tools can affect economics not like it is necessary.
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7 PRIEDAS. Konferencijos ,,Ukio plétra: teorija ir praktika® programos

kop‘ij a

17:14~17:24 Lionikaité Jiraté, Gurskas Marius

SPONTANEQUS INTERNAL COUNTRY BRANDING THROUGH THE MASS MEDIA.
17:25-17:35 Ereminaité Simona T

E.valdzios ir e.verslo santykis vieSuosiuose pirkimuose: teorinis ir teisinis ES kontekstas.
17:36-

KAVOS PERTRAUKA (prie J.Jablonskio a.)
18:15-18:26 Kazakauskaité Odeta
Imoniy susijungimy ir jsigijimy valdymas: kultiiros veiksnys. ‘
18:27-18:38 Bidvaité Gabrielé, GlioZaityté Gertrida, Mantas Dilys
Kultiros renginiy kaip mokymo priemonés organizavimas mokyklose.
2! :50 Stasiulyté Ernesta
gg’?‘;\}z& OF HU'MAYN RESOURCE MANAGEMENT OUTSOURCING. CASE STUDY.
18:51-19:02 Bartkuté Rasa
Darnaus valdymo paradigma: teoriniai aspelctai.
19:03-19:14 Navikaité Agné .
Imoniy socialinés atsakomybes teikiama nauda organizacijoms.
19:15-19:26 Sliupiené Sandra

16:30-16:40 Griesiené Ingrida

Verslo partnerysté kaip strateginio valdymo jrankis.

16:41-16:51 Rinkanaité Edita, Grundey Dainora .

A iniy pardavimy tendencijos JAV mol i dziagos p:
16:52-17:02 Gruodis Martynas, Grundey Dainora
Rinkos imo ypatumai: nacionalini
17:03-17:13  Natajaté Akvilé o
Zenklodaros sprendimai: globaliy prekés Zenkly atvejai.
17:14-17:24 Brazaitis Mindaugas, Urbanaviius Vaidas, Grundey Dainora
Kavines prekés zenklo kiirimo procesas: Coffee Inn, Lietuva atvejis.
17:25-17:35 Verbauskiené Lina .

Svetingumo paslaugy kokybés valdymas ir vertinimas,

17:36-17:46 Vilutyté Gabrielé, Grundey Dainora

Senjory t 10 rinkos vystymo galimybés Lietuvoje.

17, 18:15  KAVOS PERTRAUKA (prie J.Jablonskio a.) 1
18:15-18:25 i e Daiva, Grundey Dainora

Ekologiniy motyvatoriy vieta pirkéjo motyvatoriy sistemoje.

18:26-18:36 Toluba Bernardas L o

Valstybés jvaizdZio jtakos Zalies aukitajam mokslui teorinis pagrindimas. ) »
18:37-18:47 Lubys Marius, Vaitkus Simonas, Cepulis Aurimas, Morkanas Julius, ‘Baltruinms
Deividas

Moksleiviy integruotas verslumas. Nuo teorijos iki praktikos.

18:48-18:58 Bakutyté Simona, Grundey Dainora

Verles kirimas vartotojui universitetinése studjose.

18:59-19:09 GibéZaité Erika

Marketingo strategijos apzvalga statybos jmonése.

19:10-19:20 Viluckas Danas, Grundey Dainora . . .
Integruotos marketingo  komunikacijos strategijos: ,Tarpiautinés Kauno meno bienalés™ ir
-« Tarptautinio modernaus Sokio festivalio™ atvejai.

19:21-19:31 Morkinaité Dovilé, Grundey Dainora

A MULTI-FACET IMAGE OF WOMAN IN ADVERTISING: THE CASE OF LITHUANIA.

imy rinkoje,

is ir virtualus lygmenys.

15:00-15:30 REGISTRACIJA (prie J. Jablonskio a.)
15:30-16:10 PLENARINIS POSEDIS (114a)
ranef
Konferencijos pirmininkas VU KIF Dekanas prof. dr. Saulios Gudas
Sveikinimo kalba
Konferencijos mokslinio komiteto pirmininké prof. dr. Dalia Streimikiené (VU KHF, Lietuva)
Vartotojidka visuomené ir ekonemikos augimas
Mantas JaruSevicius (011 — Real estate management)
Nuo idejos iki grynyjy
16:30-19:30 Darbas sekcijose.
19:30-2 UZdarymo ceremoni;

Barakauskaité-Jakubauskiené Neringa
LOGISTIC CAPITAL MANAGEMENT THEORIES AND THEORETICAL ASPECTS OF
ECONOMIC GROWTH CYCLE.

16:38-16:45 Jocifite Erika, Zujyté Neringa, Girdzijauskas Stasys

Pasaulio ek ikos plétros tendencijos (logistini: aspektas).

16:46-16:53 Janinte Vilija, Kontautiené Rima

Tarptautiniy kompanijy organizaciniy struktiiry plétra.

16:54-17:01 Sildnelyté Indré

Lietuvos elektros rinkos atvérimo laipsnio jtaka elektros energijos kainoms,

17:02-17:09 Velepolskaité Vilma

Lietuvos akiui daroma korupcijos jtaka tiesioginéms usienio investicijoms.

17:10-17:17  Zisikaité Monika

Verslo cikly jtaka imoniy veiklai.

17:18-17:25 Navickas Vytenis, Draginaité Egle

Kompetencijos poveikis tarptautines kompanijos konkurencingumui.

17:26-17:33 Dabulevitinté Kristina

Klimato kaitos $velninime politika ir ekonominé svarba Lictuvai,

17:34-17:41 Kontautiené Rima, Janinté Vilija

Globalizacijos ir Salies ekonomikos isivystymo lygio saveika.

17.42-17.49 Dragiinaité Eglé, Navickas Vytenis
Tiesioginés uZsienio investicijos — falies konkurenci uma didinantis veiksnys.
17:45-18:15 KAVOS PERTRAUKA (prie J.Jablonskio a.)

18:15-18:22  Bartusevitiate Milda

Skrydzio j saugumg rei nys Baltijos 3aliy finansy rinkose.

18:23-18:30 Bulkeviginté Vaida, Girdzijauskas Stasys

s cikly logisting analize,

18:31-18:38 Barakauskaité-Jakubauskiené Neringa

Lietuvos ckonominio augimo ciklas 1991-2009 mety laikotarpyje. Palyginamoji Baltijos Saliy
ckonominiy rodikliy ir jtaka dariusiy veiksniy analizé.

18:39-18:46 Stasiulaityté Rasa

Klimato kaitos politikes vystymas ir jgyvendinimas Lietuvoje.

18:47-18:54  Siknelyté Indré

Lietuvos elektros energijos rinkos atvérimo igyvendinimas,

18:55-19:02 KiauSiené llona
Motery ir vyry uz ki i Europos

19:03-19:10 GaranaSvili Antanina

HEALTH CARE FINANCE IN EU: THE MAIN SYSTEMS AND PROBLEMS,

VILNIAUS UNIVERSITETO
KAUNO HUMANITARINIS FAKULTETAS

PROGRAMA

7-0ji TARPTAUTINE MOKSLINE KONFERENCIJA

,UKIO PLETRA:
TEORUJA IR PRAKTIKA“

2010 m. gruodzio 9 d.
KAUNAS, LIETUVA

19:11-19:18  Vai¥iulaityté Agné
Atlieky, kaip energijos Saltinio panaudojimas visuomenés darnios plétros kontekste.
19:19-19:26 Deksnyté Indre

Valiuty krizés: i

nozavimo galimybés.

GelaZifté Vesta
Finansines krizes ir jy pasekmés ekonomikai.
16:39-16:47 Martinkuté Rita
Pripazinimo kriterijy svarba ilgalaikio turto atskleidimui finansingje apskaitoje.
16:48-16:56 Maliikiené Edita
Reikimingumo jtaka versio aplinkos finansiniam stabitumui.
16:57-17:05 Maskalinaité Alma
Rizikos draudimo fondaj ir ju jtaka finansy rinkoms.
17:06-17:14  Liberyté Giedré
Apskaitos duomeny pritaikymy reikimé ekonomings pridétinés vertés EVA rodikliui,
17:15-17:23  Dyraité Saulé
Imoniy kapitalo struktiiros formavimg lemiantys veiksniai,
17:24-17:32  Murauskaité Lina
Egzotiniai opcionai ir jy klasifikacija.
17:33-17:41 Miladifité Evelina
COMPARATIVE STUDY OF TRADITIONAL AND ISLAMIC BANKING.
17:45-18:15  KAVOS PERTRAUKA (prie J.Jablonski a)
18:15-18:23 Vijinas Mindaugas
Matematiniai vertinimo balais modeliai ~ kredito rizikos jvertinimo instrumentas.
18:24-18:32  Janufaité Alma
Bankinés krizés ir jy prognozavime modeliai.
18:33-18:41 Krakauskaité Erika
Ivertinimas tikraja verte,
18:42-18:50 Velitkiené Lina
UZsakyminis savikainos kalkuliavimas maZose paslaugy jmonése.
18:51-18:59 Vasiliauskaité Inga
Atidéjiniy formavimas komerciniuose bankuose,
19:00-19:08 Rim¥iené Vita
Kredito rizikos valdymo kredito unijose ypatybés.
19:09-19:17 Kuinskas Ignas
Vertybiniy popieriy portfelio valdymas pagal ekonominius ciklus,
19:18-19:26 Darbutas Egidijus
Technine analize paremta prekyba v

16:30-16:40 Semesko Viageslav
Logistikos vystymo perspektyvos Lietuvoje.

16:41-16:51 imelyte Agné

Tarpvalsiybiné konkurencija dé iy uzsienio ijy
16:52-17:02  Vaisvalavitiate Aulra, Kazakevitiiité Sandra
Valstybés tarmnautojy motyvavimo sistema Kauno rajono savivaldybes atvejis.
17:03-17:13 Slekaityté Roberta, Zalpyté Lina

Darbuotojy pritraukimo i organizacijas Lietuvoje ypatumai,

—_——
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8 PRIEDAS. Konferencijos dalyvio pazyméjimo kopija

(Apskaita, finansai ir bankininkyste), skaité praneSimg tema

,Finansinés krizés ir jy pasekmés ekonomikai*
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