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IVADAS

Darbo aktualumas. Tiesioginés uzsienio investicijos neabejotinai laikomos vienu
svarbiausiy veiksniy, skatinan¢iy tvary Salies ekonomikos augima bei tarptautinj
konkurencingumag. Jy suteikiama nauda yra daugialypé — infrastruktiiros plétra, darbo rinkos
skatinimas, naujy technologijy ir Ziniy perdavimas, tarptautinés prekybos barjery ar kliti¢iy
mazinimas bei ekonominés aplinkos gerinimas. Pasitelkus tiesiogines uZsienio investicijas,
uzsienio investuotojai jneSa ne tik finansinius iSteklius — kartu atkeliauja valdymo patirtis,
inovatyvios technologijos ir ekspertinés zinios, kurios padeda stiprinti vietos jmoniy
konkurencinguma ir produktyvuma.

Daugelyje Saliy tiesioginés uzsienio investicijos vertinamos kaip galimybé didinti
uzimtumg bei gerinti gyventojy pajamas, kartu suteikiant impulsa platesniam visuomenes
ekonominiam ir socialiniam vystymuisi. Siekdamos pritraukti tiesiogines uzsienio investicijas,
valstybés konkuruoja viena su kita, siilydamos palankiag mokesting aplinka, stabilig teisine
sistema, iSplétotg infrastruktiirg ir patikimus transporto tinklus. Tokiu biidu uztikrinamas
investicijy efektyvumas ir tvarumas — naujos gamybinés bei paslaugy jmonés ne tik sukuria
darbo vietas, bet ir padeda skatinti regioning plétra, perimti geraja uzsienio Saliy patirtj,
efektyviau naudoti vietos resursus.

Ne maziau reikSmingas ir tiesioginiy uZzsienio investicijy poveikis inovacijoms, nes
kartu su uzsienio kapitalu Salyje diegiamos pazangios technologijos, ugdomi vietos specialisty
jgidziai ir didinamas zmogiskasis kapitalas. Tokia kompetencijy plétra leidzia kurti aukstos
pridétinés vertés produkcijg bei paslaugas, prisideda prie bendro Salies inovatyvumo augimo,
o tuo paciu — stiprina tarptautinj konkurencinguma. Be to, per tarptautinius investicinius rySius
keiCiamasi naujausiomis idéjomis, kurios prisideda prie vietos versly modernizavimo bei
augimo.

Atsizvelgiant | Siuos svarbius tiesioginiy uZzsienio investicijy aspektus, tiesioginiy
uzsienio investicijy analizeé bei jas lemianciy veiksniy identifikavimas jgauna ypatinga reikSme.
Suprasti, kaip uztikrinti veiksmingg uzsienio kapitalo pritraukimg, kokios politikos priemonés
pasiteisina geriausiai ir kaip tvariai integruoti atvykstantj versla j vietos ekonomika, — tai ne tik
aktualiis ekonomikos teorijos klausimai, bet ir praktiniai uzdaviniai, padedantys sukurti
ilgalaik¢ naudg visuomenei. Tod¢l Siame darbe gilinamasi | tiesioginiy uzsienio investicijy
poveikj Salies ekonomikai, analizuojami veiksniai, Kurie skatina arba atbaido tiesiogines
uzsienio investicijas ] Baltijos Salis bendrai bei atskirai j Lietuva, Latvijg ir Estija.

Darbo problema. Kokie veiksniai lemia tiesioginiy investicijy jplaukas j Baltijos
Salis — Lietuva, Latvija, Estija.
Darbo objektas. Lietuvos jmoniy realaus pelno ir infliacijos sarysis.



Darbo tikslas. Nustatyti pagrindinius tiesiogines uZzsienio investicijas lemiancius
veiksnius.
Darbui iskelti uzdaviniai:
1) Nustatyti tiesioginiy uzsienio investicijy samprata, bruozus, elementus,
klasifikavimg ir skirtumus nuo kity investicijy;
2) Aptarti tiesioginiy uzsienio investicijy prasmeg, jas skatinan¢ius motyvus bei
pagrindines teorijas.
3) Vadovaujantis mokslinés literatiiros analize, ekonometrijos ziniomis bei
statistine informacija, suformuluoti tyrimo metodologija;
4) [vertinti tyrimo rezultatus bei pateikti i§vadas, kokie veiksniai skatina arba
stabdo tiesiogines uzsienio investicijas j Baltijos Salis.

Darbo metodai. Siekiant jgyvendinti iSsikeltus darbo uzdavinius ir pasiekti pagrindinj
darbo tikslg — identifikuoti ir jvertinti esminius tiesiogines uzsienio investicijas lemiancius
veiksnius, buvo taikomi jvairiis mokslinio tyrimo ir analizés metodai. Pirmiausiai, buvo
naudojamas lingvistinis metodas, skirtas nustatyti ir apibrézti temos ribas per tiesioginiy
uzsienio investicijy sgvokos isaiSkinimg. Antra, buvo atlikta nuosekli mokslinés literattiros
analizé, kuri sudaré salygas kritiSkai jvertinti teorines bei empirines tiesioginiy uzsienio
investicijy teorijas, kartu siekiant jas susisteminti. Trecia, buvo naudoti kiekybiniai metodai,
tokie kaip aprasomoji statistika ir logineé analizé, siekiant atskleisti duomeny struktiirg ir rySius
tarp pagrindiniy kintamyjy. Empiriniam tyrimui atlikti taikyti specifiniai ekonometriniai
metodai, jskaitant LASSO regresija ir gravitacijos modelj, kurie leido nustatyti pagrindinius
tiesiogines uzsienio investicijas lemiancius veiksnius bei jvertinti jy reikSmingumg.
Vizualizacijai ir rezultaty interpretacijai pasitelkti lenteliy sudarymo bei grafinio vaizdavimo
metodai, kurie padéjo efektyviau pateikti gautus rezultatus bei sisteminti aptariamg informacijg.

Darbo struktiira. Magistro baigiamasis darbas yra padalintas | tris dalis. Pirmojoje
dalyje siekiama atskleisti tiesioginiy uZsienio investicijy sgvoka, samprata ir reikime. Si dalis
yra i$skaidyta j tris poskyrius - pirmajame aptariama sgvoka ir bruozai, antrajame elementai ir
klasifikavimas, o tre¢iajame — tiesioginiy uzsienio investicijy prieZastys ir poveikis Salies tikiui.
Toks i§samus TUI apibiidinimas yra biitinas siekiant suformuoti teorinj pagrinda empiriniam
tyrimui. Antroji dalis skirta empirinio tyrimo metodikos apragymui. Sioje dalyje pateikiamas
tyrimo tikslas, objektas ir uzdaviniai, apraSoma tyrimo seka, pristatomi tyrime naudojami
kintamieji bei jy Saltiniai. Taip pat Sioje dalyje aptariamas pasirinktas tyrimo metodas —
gravitacinis modelis, jo problematika ir sprendiniai. Si dalis yra svarbi norint uZtikrinti tyrimo
metodologinj pagristumg ir rezultaty tinkamg interpretacija. Trecioji dalis skirta empirinio

tyrimo analizei. Ji pradedama aprasomaja statistika, kuri leidzia geriau suprasti naudojamy



duomeny charakteristikas. Toliau pateikiami gravitacijos modelio optimizavimo, naudojant
LASSO regresija, rezultatai. Galiausiai pristatomi ir analizuojami PPML (angl. Poisson pseudo
maximum likelihood) rezultatai, atskleidziantys svarbiausius TUI lemiancius veiksnius
Baltijos 3alyse. Si dalis baigiama gauty rezultaty interpretacija ir vertinimu. I§vady ir
pasiilymy dalyje pateikiamas glaustas tyrimo rezultaty apibendrinimas, atskleidZziantis darbo

uzdaviniy jgyvendinimg. Taip pat Sioje dalyje formuluojami pasitlymai.



1. TIESIOGINIU UZSIENIO INVESTICIJU SAVOKA, SAMPRATA
IR REIKSME

1.1. Tiesioginiy uZsienio investicijuy savoka ir bruozai

Siuolaikiniame pasaulyje tiesioginés uZsienio investicijos (toliau gali buti vadinama ir
TUI) yra vienos i§ svarbiausiy veiksniy, kurios daro jtaka ekonomikos augimui. Sig mintj
patvirtina ekonominio bendradarbiavimo ir plétros organizacija (toliau — EBPO) pazymi, kad
tiesioginés uZzsienio investicijos yra neatsiejama atviros ir veiksmingos tarptautinés
ekonominés sistemos dalis ir pagrindinis jos vystymosi katalizatorius (EBPO, 2002).
Pastebima vis intensyvéjanti konkurencija dél investicijy pritraukimo. Valstybés aktyviai
varzosi, stengdamosi i8ryskinti savo privalumus, tokius kaip palankios mokestinés salygos,
investicinés lengvatos, stabili teisiné sistema, gerai iSvystyta infrastruktira, efektyvis
transporto tinklai ar turimos $iuolaikinés technologijy platformos. Maza to, valstybés Salina
trikumus, tokius kaip biurokratiniai barjerai, sudétingos verslo steigimo procediiros ar
nepakankama kvalifikuoto darbo jéga. Taip jos siekia iSsiskirti i§ kity konkuruojanéiy valstybiy.
Valstybés, pritraukdamos TUI, palaiko tiesioginius ekonominius rySius, taip skatindamos
ekonomikos plétrg. Atsizvelgiant ] tai, kad pasaulyje vyksta aktyvi konkurencija siekiant
pritraukti TUI, prasminga analizuoti TUI pritraukian¢ius ar nulemiancius veiksnius bei
kiekvieno jy atitinkama poveikj. Siekiant tai padaryti, visy pirma bitina iSanalizuoti ir pateikti
TUI savoka. Siuo tikslu toliau bus analizuojami Lietuvos Respublikos teisés aktai, valstybés
institucijy oficialiuose tinklalapiuose skelbiama vieSa informacija, tarptautiniy organizacijy
Saltiniai, ekonomikos moksly darbai.

Pirmiausia reikéty iSanalizuoti Lietuvos Respublikos teisés aktuose pateikiamg TUI
sgvokos apibrézima. Lietuvos Respublikos investicijy jstatymo (toliau — LR investicijy
jstatymas) 1 straipsnio 3 dalies 1 punkte nustatyta, kad ,tiesioginés investicijos — investicijos
iikio subjektui steigti bei jregistruoto tkio subjekto kapitalui ar jo daliai jsigyti, taip pat
reinvesticijos, paskolos tikio subjektams, kuriuose investuotojui priklauso kapitalas ar jo dalis,
subordinuotos paskolos, jei investuojama siekiant uzmegzti arba palaikyti ilgalaikius
tiesioginius investuotojo ir Uikio subjekto, i kurj investuojama, rySius ir investuojant jsigyta
kapitalo dalis suteikia investuotojui galimybe kontroliuoti arba daryti nemaza jtakg tkio
subjektui. Be to, minéto jstatymo 2 straipsnio 2 dalies 2 punkte, apibréziama, kad ,,uzsienio
investicijos — uzsienio valstybiy, tarptautiniy organizacijy, uzsienio fiziniy ir juridiniy asmeny

investicijos Lietuvos Respublikoje.



Analizuojant TUI sgvoka, svarbiis ir Lietuvos Respublikos institucijy oficialiuose
tinklalapiuose pateikiami TUI apbrézimai. Pavyzdziui, Lietuvos banko tinklalapyje pateiktas
toks TUI apibrézimas: ,,Tiesioginés uzsienio investicijos Lietuvoje apima ilgalaikius
ekonominius finansinius santykius ir interesus tarp tiesioginio uzsienio investuotojo
(nerezidento) ir Salies tiesioginio investavimo subjekto (rezidento)* (Lietuvos Bankas, 2024).
Tuo metu Valstybés duomeny agentiiros oficialiosios statistikos tinklalapyje pateikiamas toks
apibrézimas: ,,Tiesiogine uzsienio investicija laikoma tokia investicija, kurios pagrindu
susiformuoja ilgalaikiai ekonominiai finansiniai santykiai ir interesai tarp tiesioginio uzsienio
investuotojo ir tiesioginio investavimo jmonés. 10 proc. balso teisiy pripazjstama zemutine riba,
nuo kurios tiesioginis uzsienio investuotojas turi galimybe¢ dalyvauti valdant tiesioginio
investavimo jmong. UZsienio investicija, mazesné kaip 10 proc. balso teisiy, priskiriama ne
tiesioginéms, o portfelinéms investicijoms* (Oficialiosios statistikos portalas, 2024).

Tarptautinés jstaigos ar organizacijos, tokios kaip Europos Sajungos statistikos tarnyba
(toliau — Eurostatas), Ekonominio bendradarbiavimo ir plétros organizacija ir Jungtiniy Tauty
konferencija prekybos ir vystymo klausimais (toliau — UNCTAD) taip pat pateikia savitas TUI
definicijas. Eurostatas apibrézia TUI kaip tarptauting investicija mokéjimo balanso sgskaitose
bei rezidento vienoje ekonomikoje siekj jgyti ilgalaikj interesg jmonéje, reziduojancioje kitoje
ekonomikoje. llgalaikis interesas suprantamas kaip tiesioginio investuotojo ir jmonés ilgalaikiy
santykiy buvimas ir investuotojo didelé¢ jtaka jmonés valdymui (Eurostatas, 2024). EBPO
apibrézimas 1§ esmes atitinka Eurostato pateikiamg apibrézima, tatiau EBPO jj praplecia ir
prideda papildomy elementy: ,,<...>, kad investuotojas kitoje ekonomikoje turi 10 procenty ar
daugiau balsy vienos ekonomikos jmonéje <...>.* (EBPO, 2024). Vélgi, UNCTAD pateikiamas
apibréZimas pernelyg nesiskiria nuo anksciau pateikty Lietuvos Respublikos ar kity
tarptautiniy jstaigy ar organizacijy apibrézimy, kaip antai: ,,Tiesioginés uzsienio investicijos
apibréziamos kaip investicijos, apimancios ilgalaikius santykius ir atspindinCios ilgalaikj
vienos ekonomikos $alies rezidento (tiesioginio uzsienio investuotojo arba patronuojancios
imonés) interesg ir kontrol¢ jmonéje, kuri yra kitos ekonomikos $alies, o ne tiesioginio uzsienio
investuotojo, rezidenté. TUI reiSkia, kad investuotojas daro didele jtaka kitos ekonomikos
Salies rezidentés jmonés valdymui. Tokia investicija apima tiek pradinj sandorj tarp dviejy
subjekty, tiek visus vélesnius sandorius tarp $iy subjekty ir tarp uzsienio filialy, tiek jregistruoty,
tiek nejregistruoty. Tiesiogines uzsienio investicijas gali vykdyti ir fiziniai asmenys, ir verslo
subjektai“ (UNCTAD, 2007).

Siame kontekste taip pat svarbu paminéti mokslo darbuose pateikiamus TUI
apibrézimus. Zemiau pateiktoje lenteléje nurodomi mokslininkai ir jy darbuose pateikiami

skirtingi TUI apibrézimai.



1 lentelé.

Mokslininky TUI sqvoky apibréZimai

Valentinavicius ,»lal vienoje valstybéje esanciy firmy investicinés iSlaidos jkurti

(2010) imones kitose valstybése.*

Autorés TUI apibudina kaip uZsienio investicijas, apibrézZiamas
Pekarskiené ir kapitalo forma, kurios yra perkeliamos i§ vienos $alies j kitg TUI
Laskiené (2012)  forma, tokiu biidu siekiant sukurti ilgalaikius bendradarbiavimo

santykius tarp investuotojo Salies ir investicijas priimancios Salies.

IS uzsienio ] kitoje Salyje esamus ar kuriamus objektus, skirtus
Melnikas (2014)  gamybinei ar negamybinei veiklai plétoti, jdedamas (investuojamas)

kapitalas.*

Autorés TUI apibrézia kaip tarptautines investicijas, kurios iSreiskia
ilgalaikj investuotojo interesg jmoné¢je bei yra skirtos uztikrinti, kad
Sochulakova ir investuotojas turéty reikSmingg balso teis¢ imonés valdyme.
Igazova (2013) Ilgalaikis procesas, anot autoriy, pasireiskia per ilgalaikius rysius
tarp tiesioginio jmonés kiiréjo (—y), investuotojy ar investavimo

subjekty veiklos, kuri taip pat daro esminj poveikj jmonés valdymui.

»lnvesticijos | gamybiniy objekty kontrol¢ uZsienyje paprastai
Sobel (2013) apibréziamos kaip investicijos, sudarancios 10 proc. ar daugiau

bendrovés nuosavo kapitalo.*

Autorius TUI apibrézia taip: ,,Investuotojo ar skolintojo (dazniausiai

Y ) imonés) teikiamas finansavimas, skirtas uzsienio jmonés steigimui
Pugel (2009

ar Jsigijimui, arba esamos uzsienio jmonés, kurig investuotojas valdo

ir kontroliuoja, plétrai ar finansavimui®.

Saltinis: sudaryta autoriaus, vadovaujantis atlikta literatiiros analize

Apibendrinant Lietuvos Respublikos teisés aktuose, valstybés institucijy ir jstaigy
interneto tinklalapiuose, tarptautiniy organizacijy dokumentuose ir mokslo darbuose
pateikiamus TUI apibrézimus, i$skirtini tokie TUI bruozai:

Q) Kapitalo perkélimas — Kapitalo perkélimas gali pasireiksti jvairiomis
formomis: finansavimu uzsienio jmonei steigti, esamos jmonés plétra,
imonés jsigijimu ar kitais biidais;

(i) TarptautiSkumas — TUI yra tarptautinés investicijos, kai kapitalas juda
tarp skirtingy Saliy. Investuotojas yra vienos valstybés rezidentas, o jmoné,

1 kurig investuojama, — veikia kitoje valstybéje. Tai svarbus elementas,



nes TUI saisto skirtingy Saliy ekonomikas ir padeda perkelti kapitalg,
technologijas bei Zinias per valstybiy sienas;

(i) llgalaikis ekonominis tikslas — vadovaujantis skirtingais Saltiniais,
galima daryti iSvada, kad vienas 1§ pagrindiniy TUI tiksly yra uzmegzti
ilgalaikius ekonominius rySius tarp uZsienio investuotojo ir kitos
valstybés jmonés. Tokie santykiai néra trumpalaikiai bei grindziami
ilgalaike investicija bei testiniais jsipareigojimais, kurie skatina abiejy
valstybiy ekonominj bendradarbiavima;

(iv)  Investuotojo kontrolés interesas — LR investicijy jstatymas, UNCTAD
ir autoriai T.Pugel, J. Sochulakova ir M. lgazova nurodo, kad
investuotojai siekia daryti strateginius ir operacinius sprendimus, kurie
daro jtaka jmonés valdymo krypties formavimui. Sis interesas kyla i§
poreikio aktyviai valdyti bei kontroliuoti investicijg, siekiant uztikrinti jos

sékme ir maksimizuoti jmonés graza.

1.2.Tiesioginiy uZsienio investicijuy elementai ir klasifikavimas

1.2.1. Elementai

Pasitelkiant lingvistinj metoda, TUI sgvoka galima suskirstyti j tris elementus —
(1) tiesiogines, (ii) uzsienio ir (iii) investicijas. Lietuviy kalbos zodyne (2002) minétos
sgvokos aiSkinamos taip: ,,tiesioginis — neturintis tarpininky; kuris be tarpinés grandies®,
,uzsienis — svetima valstybé®, ,,investicijos — 1&éSy jdéjimas j kurias nors jmones; (kapitalo)
jdéjimas*. Andrew Kerner (2024) siuos tris elementus aiskina taip, kad ,,tiesioginis* (Siuo
atveju taip pat suvokiamas kaip akcininko kontrolé, toliau — Kontrol¢), anot autoriaus,
reikalauja pakankamos nuosavybés dalies jmonéje, kad investuotojas galéty dalyvauti ir turéti
esming jtakg jmonés veiklai, pasireiskianciai sprendimy jmonéje priémimu. Sprendimai gali
buti priimami per jmonés valdymo organus — valdyba, direktorius ar kitus asmenis, kuriuos
dazniausiai paskiria patys investuotojai ar akcininkai. D¢l Sios priezasties valdymo kontrolé
reikalauja laiko, iSlaidy, be to, ji daznai yra susijusi su tam tikry duomeny atskleidimu,
pavyzdziui, intelektinés nuosavybés, patenty, komerciniy paslap¢iy ar kity komerciniy
duomeny. Dél Sios kontrolés TUI gali bati laikomos vienu i§ budy perkelti verslo praktikas i$
tarptautiniy jmoniy j priimancigsias valstybes. Pastebétina, kad TVF nustato 10 proc. (TVF,
2015) nuosavybés ribg kaip orientyra, skiriantj portfelines investicijas nuo tiesioginiy uzsienio

investicijy!. Taciau praktikoje $is skaiGius laikomas orientaciniu, o ne griezta taisykle, nes

! Portfeliniy ir tiesioginiy uZsienio investicijy atskyrimas bus aptartas detaliau toliau darbe.



kontrole galima jgyvendinti ir su maZesniu nuosavybés procentu, priklausomai nuo akcininky
strukttiros ir jmonés valdymo taisykliy. Svarbu ir tai, kad anot autoriaus, ,,uzsienio* elementas
gali turéti dvi reikSmes, t. y. pirmoji — ,,finansiné uzsienio kilmé*, o antroji — ,.,komerciné
uzsienio kilmé®. Pirmuoju atveju kapitalas turi kilti i§ uZsienio tarptautinés jmonés ir kirsti
sieng pakeliui | uZsienio filialg. Pagal antrgja prasme kapitalas turi biiti kontroliuojamas
tiesioginio uzsienio investuotojo. UZsienio filialai priimanciosios Salies kredito rinkomis
naudojasi jvairiais buidais, priklausomai nuo vietos kredito rinky biuklés, valiutos rizikos,
mokesc¢iy optimizavimo ir uZstato galimybiy (Lehmann, Sayek ir Kang, 2004). Beugelsdijk ir
kiti (2010) pazymi, kad tarptautiniy jmoniy finansiniai sprendimai gali atspindéti
priimanciosios $alies politing aplinka, todél politingje teorijoje atsiranda nenumatyty matavimo
paklaidy.

Galiausiai, Andrew Kerner pateikia ,,investiciju® apibrézimg. Pasak autoriaus,
investicijos — tai tarptautiniy jmoniy kapitalo skyrimas savo uzsienio filialams, kuris gali biiti
tiek ilgalaikio turto (nekilnojamojo turto, jrangos ir jrengimy), tiek likvidaus turto (grynyjy
pinigy ir apyvartiniy vertybiniy popieriy) forma. Autorius teigia, kad investicijy tipas turi
lemiama reik§me tiek tarptautinés jmonés, tiek pritmanciosios valstybés vyriausybei. llgalaikis
turtas, kurj sudétinga ir brangu perkelti, yra ilgalaikis jsipareigojimas priimanciajai valstybei.
Kita vertus, likvidus turtas yra mobilesnis ir gali buiti lengvai susigrazinamas arba perkeliamas
1 kitas rinkas, jei politiné aplinka priimancioje valstybéje tampa nepalanki.

Skirtumas tarp ilgalaikio ir likvidaus turto yra labai svarbus, norint suprasti politing
rizika, ypac per ,,pasenusio sandorio* sgvoka (Vernon, 1971). Pasenusio sandorio sgvoka
apibiidina sgveikos model] tarp tarptautinés jmonés ir priimanciosios Salies vyriausybeés.
Pirmiausia pasiekiamas sandoris, palankus tarptautinei jmonei, taciau ilgainiui, didéjant
daugiasalés jmoneés ilgalaikiam turtui priimancioje valstybéje, derybiné galia pereina
vyriausybei. Tuomet vyriausybés gali bandyti jvesti naujas taisykles, mokesCius arba
pasisavinti iSteklius, kai kapitalas jau uZrakintas vietos ekonomikoje. Zinodamos, kad
tarptautinés jmonés turi ribotas galimybes pasitraukti investicijy be dideliy nuostoliy,
vyriausybés gali jgyti didesnj sverta derybose. Tai ilgainiui gali lemti nepalankias salygas
tarptautinei jmonei.

Priesinga situacija susiklosto, kai tarptautiniy jmoniy filialai uzsienyje turi daugiau
likvidaus turto — tuomet jégy pusiausvyra pasikei¢ia. Tokiu atveju likvidy turtg galima perkelti,
taip sumazinant politing rizikg. Maziau tikétina, kad priimanciyjy Saliy vyriausybés imsis
veiksmy, kurie iSprovokuoty Sio kapitalo atsiémima, nes tai pakenkty ne tik uzsienio jmonei,
bet ir vietos ekonomikai. Taigi, investicijy pobiidis — ar jos yra pastovios, ar likvidzios —

formuoja tarptautinés jmonés ir priimanciosios Salies santykius, darydamas jtaka tam, kiek
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Jmong¢ yra jautri politiniam spaudimui ir galimybei i§ naujo derétis ar kistis ilguoju laikotarpiu.
Sis modelis i§ esmés atitinka dabartine situacija, kai vykstant Rusijos karui prie§ Ukraina,
tarptautinéms jmonéms, veikian¢ioms Rusijos teritorijoje, yra sudaromi auksti i§¢jimo barjerai

arba netgi privatizuojamas jy turtas?.

1.2.2. Klasifikavimas

Atsizvelgiant | tai, jog statistikos duomenys yra renkami ir apdorojami remiantis
jvairiomis metodologijomis, nepaprastai svarbu tiksliai apibréZti ir iSskirti skirtingas investicijy
rusis. Dél Sios paprastos priezasties ankstesniuose poskyriuose buvo skiriama tiek démésio TUI
elementams ir sgvokai atskleisti.

Samuolis (2001) uzsienio investicijas skirsto j tris grupes — i) tiesiogines uzsienio
investicijas; ii) portfelines investicijas; iii) kitas uzsienio investicijas. Anot autoriaus,
portfelinés investicijos yra laikomos tarptautinémis investicijomis tais atvejais, kai
investuotojas kontroliuoja maziau nei tam tikra viso investuoto kapitalo dalj. Tai patvirtina ir
Tarptautinio valiutos fondo (toliau — IMF) statistikos departamento informacija, kurioje
nurodoma, kad portfelinés investicijos yra tarptautinés sutartys ir turimy vertybiniy popieriy
(akcijy ar skolos vertybiniy popieriy) pozicijos, kurios nesuteikia investuotojui kontrolés teisés
imonéje, kaip bty tiesioginiy investicijy atveju. IMF statistikos departamentas taip pat i$skiria
svarbiausius portfeliniy investicijy bruozus, i§ jy — vertybiniy popieriy perdavima Kitiems
subjektams, kai investuotojas neturi ilgalaikio jsipareigojimo prievolés juos islaikyti (IMF,
2015). Portfelinés investicijos suteikia efektyvy ir lanksty buidag pritraukti arba investuoti j
jvairias rinkas. Be to, jos sitillo jvairy riziky ir grazos derinj bei yra labiau likvidzios nei
tiesioginés investicijos.

Mokslinéje literatiiroje dazniausiai investicijos skirstomos j tokias pagrindines formas:
1) vartojimo investicijos (angl. consumer investments); 2) investicijos j versla (angl. business
investment), 3) finansinés investicijos (angl. financial investments) arba investicijos |
vertybinius popierius (Aleksander ir Kiti, 1997). Toliau yra trumpai apibréziami pagrindiniai
$iy investicijy pozymiai.

Vartojimo investicijos pasizymi piniginiy 1éSy jdéjimu jsigyjant ilgalaikio vartojimo
prekes (ang. durable goods) arba nekilnojamajj turtg (angl. real estate). Mokslinéje literatiiroje
néra sutariama, ar vartojimo investicijos gali biiti laikomos investicijomis. Finansiniu poziiiriu

pinigy jd¢jimas | ilgalaikio turto prekes ar nekilnojamajj turta negeneruoja kapitalo auginimo,

2https://www.state.gov/russia-business-
advisory/#:~:text=Russian%?20legislation%20adopted%20since%20the, the%20United%20States)%20located%?2
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todeél toks pinigy jdéjimas gali biti laikomas pinigy i§saugojimu, o ne investavimu. Sios formos
investavimas (arba taupymas) turi keleta pranasSumy. Pirmiausia, taip apsaugomi pinigai nuo
infliacijos, tad did¢jant infliacijai kyla santaupy verte. Antra, 1¢Sos gali sugeneruoti pajamas,
jei $is turtas bus panaudotas komerciskai (pavyzdZiui, nuomojant) arba panaudojus kaip uZstata
finansiniy operacijy vykdymui (Valentinavicus, 2010).

Investicijos | versla (dar vadinamos ekonominémis investicijomis) pasiZzymi léSy
idéjimu | realius aktyvus, susijusius su prekiy gamyba bei paslaugy teikimu, taip pat pelno
gavimu esant normaliam rizikos laipsniui (Valentinavic¢ius, 2010).

Galiausiai, finansinémis investicijomis laikomas aktyvy jsigijimas vertybiniais
popieriais, siekiant gauti pelno esant ,normaliai $iy investicijy rizikai. Sios formos
investavimas pasizymi teisiy perdavimu: investuotojas jmoka pinigus uz akcijas ir uz tai jgyja
teises ] bilisimas pajamas, kylancias i§ Sios investicijos (t.y. igyja nuosavybes teises |
vertybinius popierius). Priesingai nei investicijos j versla, finansinis investavimas nebiitinai
reiSkia naujy gamybiniy pajégumy sukiirimg bei jy naudojimo kontrole. Dazniausiai realiy
aktyvy valdymas yra patikimas kitiems asmenims (Valentinavicius, 2010).

Vadovaujantis LR investicijy jstatymo 1 straipsnio 4 dalimi, investuotojais gali bati
uzsienio valstybé¢, tarptautiné organizacija, Lietuvos Respublikos arba uzsienio juridinis ar
fizinis asmuo, kurie Lietuvos Respublikos jstatymy nustatyta tvarka investuoja nuosava,
skolinta ar patikéjimo teise valdoma ir naudojama turtg ir kurie Lietuvos Respublikos valstybés

skolos jstatymo nustatyta tvarka nepriskiriami valdzios sektoriui.

1.2.3. Investiciju klasifikavimas pagal poZymius

LR investicijy jstatymo 3 straipsnyje pateikiama investicijy klasifikacija pagal keturis
pagrindinius pozymius: 1) investuotojo jtaka tikio subjektui, 2) investuotojo nuolating buveing
(rezidavimg), 3) investuotojo statusg, 4) investavimo objekta. S. Valentinaviciaus teigimu,
butent pastarasis klasifikavimo budas yra laikytinas svarbiausiu klasifikavimo pozymiu. Be
investicijy klasifikavimo pozymiy ekonomikos moksly literatiroje taip pat yra iSskiriamas
klasifikavimas pagal investavimo perioda. Lentel¢je zemiau pateikiama investavimo

klasifikacija pagal skirtingus pozymius.

2 lentelé.
Investavimo klasifikacija pagal skirtingus poZymius
PoZymis Klasifikavimas pagal poZymi
o Tiesioginés investicijos, skirtos tkio subjektui steigti bei
Investuotojo jregistruoto iikio subjekto kapitalui ar jo daliai jsigyti, taip pat
jtaka tkio reinvesticijos, paskolos tkio subjektams, kai investuotojui
subjektui priklauso kapitalas ar jo dalis, subordinuotos paskolos, jei

investuojama siekiant uzmegzti arba palaikyti ilgalaikius
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tiesioginius investuotojo ir iikio subjekto, i kurj investuojama,
ry$ius ir investuojant jsigyta kapitalo dalis suteikia investuotojui
galimybe kontroliuoti arba daryti nemazg jtaka tikio subjektui.

e Netiesioginés (portfelinés) investicijos, kai investuojant jsigyta
kapitalo dalis nesuteikia investuotojui galimybés daryti svarios
itakos tkio subjektui.

e Vidaus investicijos — tai Lietuvos Respublikos fiziniy ir juridiniy

Investuotojo asmeny investicijos Salies viduje. Kitaip tariant, investuojamy
nuolatiné 1é8y Saltinis yra toje pacioje valstybéje kaip ir sugeneruotos 1ésos.
buveine e UzZsienio investicijos pasiZymi uZsienio valstybiy, tarptautiniy

(rezidavimas) organizacijy, uzsienio fiziniy ir juridiniy asmeny investicijomis

Lietuvos Respublikoje.

e Privadios investicijos — Lietuvos Respublikos ar uzsienio fiziniy
ar juridiniy asmeny investicijos, kuriy Saltinis yra privacios

In\;f;:llj:atgjo nuosavybés teise turimas turtas. _ o
e UzZsienio valstybiy ir tarptautiniy organizacijy investicijos —
tai yra viesyjy juridiniy asmeny investicijos.
e Kapitalo investicijos — investicijos ilgalaikiam materialiajam ir
nematerialiajam turtui sukurti, jsigyti arba jo vertei padidinti.
. Kaip pastebi S. Valentinavicius, 1Sy jdéjimas nematerialiam
Investavimo . . . : . y .
objektas turvtulisukurtl yra susijes su rpol;sllo ir t.ec.}‘mlk_os pazanga bei
daznai yra vadinamas inovacinémis investicijomis.
¢ Finansinés investicijos — visos investicijos, kurios nepatenka j
kapitalo investicijy apibrézima.
Investavimo . Trumpalai_kés, k_ai_ kapitalf) 1d¢j .imo tmkmé n'ev‘iréﬁ a Vi.enq mety.
periodas e [Ilgalaikés investicijos, kai kapitalo jdéjimai virSija vieny mety

laikotarpj.
Saltinis: sudaryta autoriaus, pagal LR investicijy jstatymo 3 straipsniu ir Valentinavi¢ius (2010).

1.2.4. TUI formos ir jy taikymo ypatumai

Pazymétina, kad TUI pasireiSkia ne tik kaip pirminis kapitalo investavimas, bet ir
vélesnés operacijos, susijusios su tiesioginiu uzsienio investuotoju ir investavimo jmone.
Literaturoje iSskiriami Sie tiesioginiy uzsienio investicijy pavyzdziai (Valentinavic¢ius, 2004,
Valentinavicus 2010):

1. Tiesioginiam uzZsienio investuotojui tenkanti jmonés nuosavo kapitalo dalis

(priklausomai nuo turimy balsavimo teisiy, t. y. nuo turimos jstatinio kapitalo dalies).

2. Reinvesticijos — tiesiogiai uzsienio investuotojui priklausanti, bet dividendais
neapskirstyta, ] jmong likusi pelno dalis (skai¢iuojama procentais nuo turimy balsavimo
teisiy).

3. Tiesioginio uzsienio investuotojo ilgalaikés ir trumpalaikés paskolos, suteiktos
investavimo jmonei ($iuo atveju svarbu pazyméti, kad paskolos, gautos valstybés vardu

ir pasiimtos su Vyriausybés garantija, néra tiesioginés uzsienio investicijos).
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4. Kitas jmongés kapitalas — tai tiesioginio uzsienio investuotojo ir investavimo jmoneés
prekybinés skolos, taip pat apskaiCiuoti, bet neiSmokéti dividendai, privilegijuotos

akcijos, nesuteikiancios teisiy ] turtg likviduojant jmong, paliikanos uz paskolas ir kt.

Vadovaujantis LR investicijy jstatymo 3 straipsnio 2 dalies 2 punktu tiesioginiais
uzsienio investuotojais yra uzsienio valstybés, tarptautinés organizacijos, uzsienio fiziniai ir
juridiniai asmenys. Pazymétina, jog tick Lietuvos Respublikos jstatymai, tiek uZsienio
investuotojo jsisteigimo valstybés teisés aktai gali jtvirtinti tam tikrus apribojimus ar
papildomus reikalavimus skirtingos formos juridiniams asmenims vykdyti tiesiogines uzsienio
investicijas. Sie reguliaciniai niuansai gali biiti atskiro mokslinio darbo teisés srityje objektu ir,
atzvelgiant j Sio magistro darbo temos sritj, plac¢iau nebus nagrinéjami.

Ekonomikos mokslo literatiiroje, atsizvelgiant j skirtingus investavimo tikslus,
nevienodg finansinj pajéguma bei mokesCiy statuso ypatumus, tiesioginiai uZzsienio
investuotojai apibendrinami j tris pagrindines grupes (Kvainauskaité, 2007):

e Fiziniai asmenys— tai maziausio finansinio pajégumo grupé, kurig ja sudaro
individualis fiziniai asmenys.

e Finansiniai (arba instituciniai) investuotojai — tai finansy jmonés, administruojancios
joms patikétus finansinius iSteklius. Finansiné investicija yra koncentruota j likvidziy
akcijy ar obligacijy valdyma, t. y. kai jmoné perka akcijas, obligacijas, kita finansinj
turtg, norédama suformuoti portfelj. Strateginé investicija koncentruota j jmonés
jsigijimg ir valdyma. Pagrindinis strateginés ir finansinés investicijos skirtumas yra tas,
kad pirmosios atveju reikalaujama tiesioginés investavimo kontrolés, o antrosios
nereikalaujama jokios investavimo vadybos.

e Strateginiai investuotojai — jmonés, dél savo korporaciniy tiksly investuojancios j tikio
subjektus, siekdamos isplésti savo veiklg ir tarptautiniu mastu jsitvirtinti uzsienio Salyje,
t. y. tokie investuotojai dél savo korporaciniy tiksly vienaip ar kitaip investuoja j kitus

juridinius subjektus.

Investavimas gali buti jgyvendinamas pasitelkiant jvairius baidus. Investavimo budy
sgra$as, be kita ko, yra pateikiamas LR investicijy jstatymo 4 straipsnyje. Pagal jj investavimas
gali biiti vykdomas: 1) steigiant naujg tkio subjekta (t. y. bet kokios formos juridinj asmenj,
pavyzdziui, AB, UAB, MB, KUB ar kt., jsigyjant Lietuvos Respublikoje jregistruoto tikio
subjekto kapitalg ar jo dalj; 2) jsigyjant visy rasiy vertybinius popierius (pavyzdziui, akcijas,
obligacijas, valstybinius skolos lakstus); 3) sukuriant, jsigyjant ilgalaikj turtg arba didinant jo

vertg; 4) skolinant 1€Sas ar kitg turtg tikio subjektams, kuriuose investuotojui priklauso kapitalo
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dalis, suteikianti jam galimybe kontroliuoti arba daryti nemazg jtakg Siam iikio subjektui; 5)
vykdant koncesijy, iSperkamosios nuomos (lizingo) bei valdZios ir privataus subjekty
partnerystés sutartis.

Pazymétina, jog ekonomikos mokslo literatiroje pirmasis investavimo bidas (t. y.
naujo tkio subjekto steigimas ar esamo Ukio subjekto kapitalo ar jos dalies jsigijimas) yra
iSskiriamas kaip pagrindinis investavimo biidas naudojamas jgyvendinant TUIL
V. Kvainiauskaité (2007) iSskiria tris $io investavimo budo riisis: 1) naujy jstaigy steigimas; 2)
uzsienyje veikian¢iy jmoniy jsigijimas; 3) bendry su uzsienio kapitalu ir uzsienio kapitalo
jmoniy steigimas. Sio magistro darbo kontekste vertéty iSsamiau i3analizuoti $iy biidy

ypatumus. Zemiau pateiktoje lentel¢je atskleidziami §ios investavimo formos privalumai ir

trukumai.

3 lentelé.

Tiesioginiy uzsienio investicijy formy privalumai ir tritkumai

Tiesioginio uZsienio
investicijy forma

Privalumai

Triakumai

Naujuy imoniy
steigimas (plyno
lauko strategija)

Investuojanti  jmoné¢  gali
pasirinkti geografing lokacija,
geriausiai atitinkancig
plétojamos veiklos
reikalavimus  bei leidzianti
sukurti modernias, Siuolaikines
gamyklas. Be to, taip
sukuriamos  naujos  darbo
vietos, néra susiduriama su
skoly paveldé¢jimu, personalas
dirba su moderniais jrenginiais,
netenka kovoti keiciant
senuosius  darbo  jprocius,
jmon¢ lengviau prisitaiko prie
naujos verslo kultiiros.

Atsiranda galimybe patirti
kulttiriniy skirtumy, kurie nulemia
darbo organizavimo ypatumus,
skirtingg vartotojy elgesj ar pan.
Taip pat galimi dideli kastai
personalui samdyti ir apmokyti,
sunkumai dél nekilojamojo turto
prieinamumo, papildomi
reguliaciniai reikalavimai, kuriy
turi biiti laikomasi plétojant versla
tam tikroje srityje (pavyzdZziui,
licencijy ar leidimy gavimas).

UZsienyje
veikiancios imonés
jsigijimas

Isigyjamas rinkoje jau
veikiantis verslas Kkartu su
personalu, sukaupta institucine
patirtimi, klienty baze. Taip
iISvengiama  rizikos  patirti
nes¢kme del vykdomos plétros.
Isigyjamos nuosavybés teisés |
patentus, licencijas ir ar kitos
risies intelekting nuosavybe,
jsigyjamas nekilnojamas turtas,
kuris gali biti realizuotas.
Konkurencijos i§vengimas, taip
pat potencialu turéti didele
organizacija, galinig daryti

Patrauklios jmonés paieskos gali
pareikalauti daug laiko ir
finansiniy iStekliy jo jsigijimui.
Investuotojui gali tekti prisiimti
isigyto verslo finansinius,
operacinius ar Kitokius
jsipareigojimus. Be to, gali biiti
paveldima pasenusi technologija,
pasen¢  darbo  metodai ar
nekvalifikuotas personalas.
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jtakg valstybinéms jstaigoms ar

institucijoms. Galimi ir Kiti

privalumai priklausomai nuo

konkre¢ios  investicijos  ir

salygy.

Tokios jmonés turi geras plétros  Sunkumai, susije su patikimo
perspektyvas, kadangi vietos verslo partnerio  paieSkomis,
partneris gali suteikti galimi nesutarimai dél skirtingy
informacijos apie savo Saka ar vizijy organizaciniais,
rinkg, gerai Zino  Salies marketingo, finansy ar Kkitais
socialing, politing ir ekonoming klausimais.

aplinka. Istatinio kapitalo vietos

partnerio  dalis gali  biti

papildomas finansavimo

Saltinis. Bendry su uZsieniu

jmoniy  kiirimas taip pat

apsaugo nestabilios

ekonomikos $alis nuo vidaus

iikio subjekty zlugimo.

Saltinis: sudaryta darbo autoriaus, pagal Vainiauskaité K. (2007) ir Valentinavicius, S. (2010).

Bendros su uZzsienio
kapitalu ir uZsienio
kapitalo jmonés
steigimas (angl.
joint venture)

Steigiant nauja imone, privaloma atlikti teisinius veiksmus (pavyzdziui, naujos
Jmonés jsteigimas ir jregistravimas Juridiniy asmeny registre, reikiamy leidimy ir licencijy
gavimas), tiek isspresti operacinius ar technologinius klausimus (atrinkti personala, paruosti
darbo vietas, jranga). Pagrindiniai veiksniai, kurie galéty skatinti pasirinkti §j investavimo btida,
yra tokie: a) norint pritraukti TUI, skiriami papildomai finansiniai istekliai (pavyzdziui,
mokesciy lengvatos, vyriausybés dotacijos, fondai), b) darbo jégos istekliai — kvalifikuotos
darbo jégos prieinamumas konkrecioje valstybéje, vidutinis darbo uZzmokestis, mokymosi
istaigy teikiamos paslaugos verslams ir ¢) pagalbinés paslaugos — vietinés paslaugy pramonés
iSsivystymo lygis, konsultanty kvalifikacija (Valentinavic¢ius, 2010). Tuo metu uZsienyje
veikiancios jmonés jsigijimas pasizymi tuo, jog investuotojai greitai perima visiska jsigytos
jmonés kontrole ir susijusj kilnojamajj ar nekilnojamajj turta (Valentinavicius, 2010).

Bendros su uZsienio kapitalu ir uZsienio kapitalo jmonés steigimas (angl. joint
venture) pasizymi bendradarbiavimu su uzsienio partneriais, kai yra plétojama bendra
gamybiné ir komerciné veikla, jmoné¢ valdoma bendrai, pasidalijama pelnu ir rizika. Abi
investicijos Salys privalo turéti bendrus verslo interesus, pasidalinti pelng, nuostolius ir rizika,
svarbus ir bendradarbiavimo ilgalaikiSkumas (Valentinavicius, 2010). Pastebétina, jog bendros
su uzsienio kapitalu ir uzsienio kapitalo jmonés steigimas gali pasireiksti tiek kaip naujos
imonés steigimas, tiek kaip uzsienyje veikiancios jmongs jsigijimas (Jaworek, 2013). Dél Sios
priezasties uzsienio literattiroje $i TUI forma néra iSskiriama kaip savarankiSka, o priskiriama

auksciau aptartoms TUI rasims.
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Atsizvelgiant ] pateikta naujo tkio subjekto steigimo ar esamo iikio subjekto kapitalo
arba jos dalies jsigijimo formy privalumy ir trikumy analize, galima teigti, jog néra vienos
patraukliausios TUI formos. TUI formos pasirinkimas priklauso nuo strategijos, kurig
pasirenka investuotojas, bei tolerancijos galimoms rizikoms. M. Jaworek i$skiria (2013) 3 rasiy
uzsieniy investicijy verslo formas:

1. Dukterinés jmonés (angl. subsidiaries), kuriuose uzsienio investuotojas turi daugiau
kaip 50 % balsavimo teisiy suteikianéiy akcijy. Tokio tipo jmonés yra kontroliuojamos
tiesioginio uzsienio investuotojo;

2. Asocijuotosios jmonés (angl. associates), kuriose uzsienio investuotojai turi ne maziau
nei 10 % ir ne daugiau nei 50 % balsavimo teisiy suteikianciy akcijy;

3. Filialai (angl. branch) ir atstovybés (angl. representative office) — juridinio asmens
statuso investavimo valstybéje neturincios verslo formos, kai 100 % nuosavybés teisiy
priklauso uzsienio investuotojui. Filialy paskirtis — atlikti visas arba dalj juridinio
asmens (t. y. motininés jmonés) funkcijy®. Tuo metu atstovybé atstovauja juridinio
asmens (t. y. motininés jmonés) interesams ir juos gina, taip pat juridinio asmens vardu
sudaro sandorius bei atlieka kitus veiksmus, vykdo eksporto ir importo operacijas,
taciau tik tarp uzsienio juridiniy asmeny ar kity organizacijy, isteigusiy atstovybe, arba

su ja susijusiy jmoniy, jstaigy ar organizacijy ir atstovybés®.

1.3.Tiesioginiy uZsienio investiciju priezastys

M. Jaworek (2013) teigimu, esminé sglyga, norint sékmingai konkuruoti globalinéje
rinkoje, yra kapitalo paskirstymas tarptautiniu mastu. Sis kapitalo paskirstymas turi biiti
pagrjstas ekonominiu investicijos efektyvumo vertinimu. Investicijy efektyvumas gali
priklausyti nuo skirtingy tiksly arba priezasciy, kuriy yra siekiama, o tokios priezastys gali biiti
jvairios.

Ekonomikos mokslo literatiiroje yra iSskiriamos penkios pagrindinés priezas¢iy grupés.
Pirmiausia, tai rinkos veiksniai, pavyzdziui, rinkos dydis, augimo tempai. Vietiné rinka visada
turi savo augimo limitus, pavyzdziui, kai tam tikroje rinkoje ar sektoriuje pradeda trikti tam
tikry natiiraliy resursy (zZaliavy, gamtiniy iStekliy ar kt.), kvalifikuotos darbo jégos ar rinka
tampa persotinta, todél papildomi rinkos segmentai uzsienyje gali uztikrinti papildoma pelno
lygij, lyderio pozicijas ar Kitus privalumus. Imonés daznai investuoja uzsienyje, sickdamos
iSlaikyti klientus tose salyje ir uztikrinti, kad jy prekiy paklausa vietinés rinkos jmonéms

nesumazéty dél autoriy teisiy apsaugai. Antra, prekybos barjerai. TUI leidzia panaikinti

3 Lietuvos Respublikos civilinis kodeksas. Valstybés Zinios, 2000-09-06, Nr. 74-2262.
4 Lietuvos Respublikos civilinis kodeksas. Valstybés Zinios, 2000-09-06, Nr. 74-2262.
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prekybos barjerus kaip muito mokesc¢iai, papildomi mokes¢iai ar kvotos — Lietuvos
Respublikos socialinés apsaugos ir darbo ministerijos jsakymu yra kasmet koreguojamos
numatytos paslaugy, pramonés, statybos bei zemes iikio sektoriy kvotos, pagal, kurias jmonés
turi teis¢ idarbinti treciy Saliy piliecius be Uzimtumo tarnybos sprendimo dél uzsieniecio
atitikties darbo rinkos poreikiams iSdavimo. Tre¢ia, svarbus veiksnys yra kainy (kasty
mazinimo) strategijos. Tarptautinéms jmonéms, iSgaunanc¢ioms zaliavas kitose rinkose, yra
pravartu plétoti savo pagaminamg produkty toje valstybéje. Taip yra iSvengiama papildomy
transportavimo i$laidy, kurios atsirasty importuojant Zaliavas i§ kitos valstybés. Be to, TUI
imonéms padeda jgyti horizontalig ir vertikalig diversifikacijg. Be to, investuojant uzsienyje,
jmonés gali pritraukti pigesn¢ darbo jéga Zemesniais kapitalo kastais bei pasinaudoti
finansinémis ar nefinansinémis paskatomis, kurias siiilo valstybés. Ketvirtas svarbus veiksnys
yra investicinis klimatas. Teigiamas visuomenés poziiiris ] tiesiogines uzsienio investicijas,
politinis stabilumas, konkurencingas valiutos kursas, tarptautinés prekybos stabilumas, palanki
mokes¢iy struktira ir draugiSki tarpvalstybiniai santykiai taip pat yra svarbus aspektai.
Galiausial, vertéty isskirti ir bendruosius veiksnius, tokius kaip didesnio pelno siekimas,
jmonés (prekiy Zenklo) jvaizdZio stiprinimas, jeinant j naujas rinkas, ir Kita (Kvainauskaité,

2007).

1.4. Tiesioginiy uZsienio investiciju poveikis Salies tikiui

TUI daro reikSminga jtaka priimanciosios valstybés ekonomikai. Viena vertus,
pastebima, jog TUI reik§mingai prisideda prie ekonominio pasaulio vystymo. TUI pritraukia
projektus, kuriy vietinio kapitalo jmonés negaléty plétoti, leidzia pasitelkti naujausias
technologijas bei vadybines Zinias, spartinti regiono ar Salies ekonominj vystymasi. Be to, TUI
skatina konkurencija ir ekonomin¢ nauda, didina produktyvuma ir mazina kainas. Taip
plétojamos naujos technologijos ir inovacijos produktai, paslaugos, idéjos, efektyvinami
nusistoveje procesai. Pastebima, kad TUI daugiausia pritraukia tos valstybés, kuriose yra stabili
politin¢ ir ekonominé situacija, tvirta nacionalin¢ valiuta, palanki investicin¢ aplinka.
Besivystanciose Salyse vertinamas ne tik salygy palankumas bei ir jy pokytis. Nors sprendimg
investuoti gali nulemti ir subjektyvis veiksniai (pavyzdZziui, sentimentai téviskei, tradicijoms
ar kt.), visgi galutinis sprendimas priimamas vertinant investicijy pelninguma (Kvainauskaité,
2007).

Nepaisant auksciau iSvardinty teigiamy veiksniy, TUI gali padaryti neigiama poveiki
priimanc¢iosios valstybés tkiui. Priimanciosios valstybés tkis gali tapti technologiskai
priklausomas nuo uzsienio investicijas suteikusio subjekto. Taip pat tarptautinés jmonés,

atlikdamos mokslinius tyrimus, gali pasinaudoti priimanciosios Salies gyventojy Ziniomis,
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investicijomis, taip lemdamas ,,proto nutekéjimg*. Be to, TUI daro jtaka Salies verslo ir darbo
aplinkos kulturai. Priimancioji valstybé¢, nesulaukusi pageidauto teigiamo efekto, gali susidurti
su Salies ekonomikos sumaistimi, nestabilumu. O tai gali bati nulemta nesutarimy dél darbo
uzmokescio (kaip minéta, uzsienio kapitalo jmonés neretai moka didesnius atlyginimus),
zaliavy kainy, uzsienio jmoniy atstovy vykdomos lobistinés veiklos, siekiat gauti palankesnes
salygas verslo plétrai (Kvainauskaité, 2007).

Taigi, atsizvelgiant | TUI poveikj priimancios valstybés tikiui ir jos tolerancijos Siems
veiksniams, gali biiti numatomi tam tikri papildomi apribojimai apsaugant vidaus rinka.
Pavyzdziui, gali buti nustatomi papildomi reguliaciniai reikalavimai, keliami uzsienio
imonéms, leidimy ar licencijy iSdavimo vilkinimas.

Zemiau yra pateikiamas klasikinis, sekvencinis ir jmoniy internalizacijos modelis. Jo
pagrindg sudaro prielaida, kad jmonés pradeda veiklg uzsienyje nuo papras¢iausios, maziausia
rizikg keliancios veiklos formos (eksportas, licencijavimas ir kt.) palaipsniui pereinant prie
sudétingesniy verslo uzsienyje formy. Galutiné veiklos uzsienyje forma yra savarankiSka
veikla uzsienyje. Isitraukimo ] uzsienio rinkas lygio augimas yra susij¢s su patirties, Ziniy ir
iStekliy, reikalingy sudétingesnéms operacijoms vykdyti, jgijimu (Jaworek, 2013).

1 Paveikslas

Galimi jmoniy veikimo modeliai: nuo vietinés rinkos iki globalios veiklos

Eksportas

[ Bendradarbiavimas

marketingo ir platinimo
klausimais

Licencijavimas

Francizé

Strateginis
bendradarbiavimas

Tiesioginés uzsienio

investicijos
L : J
| — 1
Nepabaigtos EZQS
investicijos investicija
——— I ]
Veikiancios Nauios imonés
Susijungimas imonés oS 1 Joint venture
Ry Jsteigimas
Jsigijimas
1
I 1 ]
Akcijy Turto Joint
isigijimas jsigijimas venture

Saltinis: pagal Jaworska, M. (2013).
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1.5. Motyvai skatinantys TUI

Kaip atskleista auksciau, TUI prisideda prie technologijy perdavimo, darbo viety
kiirimo bei investiciniy rySiy kiirimo tarp jmoniy atskirose valstybése. Imoniy ar valstybiy
sprendimai investuoti uZsienio $alyje skatina priimanc¢iy valstybiy infrastruktiiros plétra, vietos
jmoniy produktyvumo didinimg bei naujy inovacijy diegima rinkoje. Taigi, priimanciai
valstybei TUI atneSa nemazai teigiamy pokyc¢iy. Atsizvelgiant j tai, yra svarbu iSanalizuoti,
kokios priezastys lemia TUI atéjima j tam tikrg valstybe.

Vienas i§ jrankiy atlikti tokio pobiidZio analiz¢ yra kategorizavimas. Investicijy
pobudzio kategorizavimas leidzia spresti, kokie TUI tipai labiausiai prisideda prie Salies tikio
veiklos plétros, veiksniy, lemianc¢iy TUI pritraukima, paiesSkos bei leidzia spresti apie tai, kokie
Salies tikio sektoriai labiausiai prisideda kuriant didziausig pridéting verte. Kategorizavimas
sudaro pagrinda tikslingai formuoti valstybés politikos priemones, ekonomines strategijas,
siekiant uztikrinti TUI pritraukima, jy efektyvumg ir ilgalaike nauda visuomenei.

J. H. Dunning, S. M. Lundan (2008), taip pat S. Sabir, A. Rafique ir K. Abbas (2019)
darbuose i$skiriamos zemiau aptariamas TUI pritraukimo kategorijas, kurios apibrézia jmoniy
ar valstybiy paskatas vystyti TUI.

1. Gamtiniy iStekliy ieSkotojai — jmonés ar valstybés investuoja uZsienyje,
siekdamos jgyti prieigg prie gamtiniy iStekliy, zaliavy ar pigios darbo jégos. Pagrindinis
Sios kategorijos tikslas, kaip nurodoma mokslininky darbuose, yra istekliy gavyba
mazesnémis sgnaudomis nei savo Salyje. Tokios investicijos dazniausiai budingos zaliavy
gavybos ir perdirbimo pramonés Sakoms. Mokslininky teigimu, tokiy investicijy sekmé
priklauso nuo priimancios valstybés iStekliy prieinamumo, jy efektyvaus naudojimo ir
konkurencingos aplinkos.

2. Rinkos ieSkotojai — jmonés ar valstybés investuoja tam tikroje $alyje ar regione,
sickdamos aptarnauti tos Salies ar regiono rinkas. Siekdamos sumazinti kastus jmonés
seka paskui tiekéjus ar klientus, pritaikydamos produktus vietinei rinkai, sumazindamos
transportavimo iSlaidas, iSvengdamos muity ar kity kaSty bei turédamos vietinj
administracinj padalinj. Minétos investicijos yra itin svarbios vartojimo prekiy ir paslaugy
sektoriams, kur rinkos prieinamumas ir vartotojy poreikiy tenkinimas yra lemiamas
veiksnys.

3. Efektyvumo ieSkotojai — jmonés ar valstybés siekia racionalizuoti veiklg ir
pasinaudoti masto ekonomija. Tai dazniausiai nutinka, kai jmoné veikia keliose
jurisdikcijose ir siekia optimizuoti tarptautines operacijas. Tokios investicijos btidingos

automobiliy, elektronikos ar kitoms pramonés Sakoms, kuriose veiklos efektyvumas ir
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gamybos sgnaudy mazinimas lemia konkurencingumg. Autoriai pabrézia, kad tokios
investicijos orientuojasi ] gamybos sgnaudy skirtumy iSnaudojima, siekiant didinti
pelninguma ir stiprinti jmonés pozicijas tarptautiniu mastu.

4. Strateginiy produkty ieSkotojai — jmonés ar valstybés investuoja, siekdamos
jgyti strateginiy produkty, pavyzdziui, technologijas, prakting patirtj (angl. know—how),
prekiy zenklus ar kitus svarbius iSteklius, kurie padéty sustiprinti jy tarptautinj
konkurencinguma. Sios investicijos biidingos aukstyjy technologijy sektoriams, kur
inovacijy ir technologinés pazangos siekis yra pagrindinis strateginis tikslas.

Pastebétina, jog autoriai S. Sabir, A. Rafique ir K. Abbas (2019) isskiria ir dar viena
TUI pritraukimo kategorija, aptarta Zemiau.

5. Eksportui orientuotos TUI — tai investicijos, orientuojamos j prekiy gamyba
eksportui, o ne vietinei rinkai. Imonés daznai jsteigia gamybos padalinius Salyse, kurios
sitilo palankias prekybos salygas, mazesnes gamybos sgnaudas ar specialias eksporto
paskatas. Si kategorija leidZia jmonéms pasinaudoti globaliomis rinkomis ir optimizuoti
eksporto grandines, taip prisidedant prie ekonominés veiklos didinimo ir konkurencinio
pranasumo stiprinimo tarptautinéje rinkoje.

Autoriy teigimu, pirmosios dvi kategorijos, t. y. gamtiniy iStekliy ir rinkos ieSkotojy
kategorijos, biidingos pradinéms TUI, o véliau aptartos kategorijos — efektyvumo ir strateginiy
produkty ieskotojai — vélesnéms, nuoseklioms TUI. Tai rodo, jog TUI gali evoliucionuoti nuo

paprastesniy formy sudétingesniy, strategis$kai orientuoty investicijy link. Analizuojamos

kategorijos néra grieztai atskirtos: imonés gali veikti ir turéti keliy skirtingy kategorijy motyvus.

Be to, laikui bégant jmoniy motyvai gali keistis, pavyzdziui, nuo rinkos ieSkotojy iki
efektyvumo ar strateginiy aktyvy ieSkotojy. Tai atspindi dinamiska TUI prigimtj ir svarba
Jmoniy ar valstybiy strategijose.

Apibendrinant galima teigti, kad TUI kategorijy analizé¢ padeda geriau suprasti jmoniy
ar valstybiy paskatas ir motyvus investuoti uzsienyje, taip pat TUI poveik; tiek
investuojancioms, tiek priimancioms valstybéms. Tai svarbu, formuojant imoniy strategijas ar

valstybiy ekonoming politika.
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1.6. TUI teorijos

Pastaraisiais deSimtmeciais iSauggs ekonomikos lygis bei augantis tarptautiniy jmoniy skaicius
atspindi globalizacijos jtaka, stipréjanc¢ius verslo rySius bei didéjantj uZsienio investicijy srauta.
Biitina pastebéti, kad TUI ne tik prisideda prie kapitalo augimo, taciau ir prie technologiniy
inovacijy vystymosi, dalijimosi naujausiomis vadybos praktikoms, kas savo ruoztu skatina
tolimesnj ekonomikos augimg ir konkurencinguma.

TUI teorijy kiirimas atspindi pastangas suprasti ir paaiSkinti § reiskinj. Pirmieji
bandymai analizuoti TUI buvo grindziami neoklasikine prekybos teorija, kurioje TUI buvo
traktuojamos kaip tarptautinés prekybos kapitaly dalis, kai kapitalas juda i§ valstybiy, kuriy
graza yra maza, j valstybes, kuriy graza yra didesné. Sis modelis negaléjo visapusiskai atskleisti
TUI, todél buvo suformuotos papildomos teorijos, kuriose buvo analizuojamos struktiirinés
rinkos charakteristikos, nuosavybés pranasumai ir tarptautiniy jmoniy veiklos ypatumai.

Zemiau pateiktoje 4 lenteléje pateikiamas pagrindiniy TUI teoriju, ju veiksniy ir jas
plétojusiy autoriy sgvadas. Informacija apie kiekvieng teorijg atskirai ir iSsamiau pateikiama

po lentele.

4 |entelé.

Pagrindiniy TUI teorijy, jy veiksniy ir autoriy sqvadas

Teorija

Veiksniai

Autoriai

Ankstyvieji TUI

veiksniy tyrimai

Rinkos dydis, rinkos augimas, prekiy

kainy skirtumai ir investicijy klimatas

H. J. Robinson, J. N.

Behrman

Didesné investicijy graza, mazesnés darbo

Heckscher ir Ohlin

Neoklasikiné sgnaudos, mokesciai, valiutos keitimo G. D. A. MacDougall,
prekybos teorija rizika M. C. Kemp, R. Z
Alibert
Rinkos netobulumy Rinkos  netobulumai,  konkurencinis S. H. Hymer,
teorija pranasumas C. P. Kindleberger
Produkty Konkurencinis pranaSumas R. E. Caves

diferenciacijos

teorija

Oligopolinés rinkos

teorijos

F. T. Knickerbocker

Internalizacijos

teorija

Konkurenty  sekimas,  atsakas 1
konkurencija vidaus rinkoje

Rinkos klaidos, patirtis (lemia
horizontaligja  internalizacijg), rinkos

P. J. Buckley ir M. C.

Casson

22



trukumai (lemia vertikaligja J. F. Hennart
internalizacijg)
Rinkos dydis, rinkos augimo greitis A. E. Scaperlanda ir L.
Agreguoto
J. Mavuer, M. A
kintamojo poZiiiris
Goldberg
Nuosavybés (procesy, patenty, J. H. Dunning

OLI (nuosavybés,
lokacijos ir

internalizavimo)

technologijy ir kt.) privalumai

Vietos (palankios mokesciy sistemos,
mazy gamybos ir transportavimo islaidy ir

kt.) privalumai

paradigma
Internalizavimo  (sandorio  sanaudos,
technologijos kopijavimo rizikos
mazinimo, kokybés gerinimo) privalumai
Rizikos Politinés rizikos mazinimas, produkty G. M. Gorssman ir E.

diversifikavimo ir
diversifikuoto TUI

modelis

diversifikavimas, valiuty kursy ar
paliikany normy svyravimai, ekonominiai

sukrétimai.

Helpman, J. Aizenman

ir N. Marion

Instituciné teorija

Finansings ir ekonominés paskatos, tarifai,

mokesciai.

J. I. Haaland ir I

Wooton

Sudaryta autoriaus, vadovaujantis Faeth (2009) ir Assuncao ir kiti (2011)

Ankstyvieji TUI veiksniu tyrimai, kuriy rezultatai buvo grindziami jmoniy
klausimynais, sudarytais siekiant tirti tarptautinio kapitalo judéjimo priezastis, verslo
motyvacijas investuoti uzsienyje. Tyrimai identifikavo, jog pagrindinémis prieZastimis,
lemianc¢iomis TUI, buvo rinkos dydis, rinkos augimas, prekiy kainy skirtumai ir investicijy
klimatas, jskaitant politinj ir uzsienio valiutos stabilumg. Nors pirmieji tyrimai TUI daZniausiai
apibudindavo kaip eksporto ar tiesioginiy gamybos investicijy alternatyva, empiriniai
duomenys atskleidzia, kad rinkos faktoriai, jskaitant konkurencingus grésmiy veiksnius ir
vietinius kastus, turéjo jtakos investuotojy sprendimams.

Neoklasikiné prekybos teorija TUI kontekste nagrinéja kapitalo judéjimg tarp
valstybiy tarptautinés prekybos ir kapitalo rinkos teorijos kontekste. Pirmieji TUI isaiSkinimai
buvo pagristi Heckscher—Ohlin (1933, kaip cituoja Faeth, (2009)) modeliu. Sis modelis buvo
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pagrjstas 2 x 2 x 2 sistema, kurig sudaro dvi valstybés (investuotojo ir uzsienio valstybés), du
gamybos veiksniai (jprastai tai kapitalas ir darbas) ir du produktai, Siuo atveju daroma prielaida,
kad prekiy ir gamybos veiksniai rinkose yra tobulai konkurencingi, gamybos funkcijos yra
vienodos, gaunamos pastovios grazos, transporto sgnaudos lygios nuliui, o veiksniy
paskirstymas néra paveiktas specializacijos. Neoklasikiné teorija yra grindziama prielaida, kad
Saliy kapitalo ir darbo santykiai skiriasi, todel kapitalo gausios Salys siekia eksportuoti kapitalo
reikalaujancius produktus arba tiesiogiai investuoti j kapitalo stokojancias $alis, kur graza yra
didesné. Tai padeda lyginti skirtingy veiksniy kainas ir taip prisideda prie pasaulinés
ekonomikos pusiausvyros palaikymo. Pagal §j pozitrj kapitalas juda j valstybes, kur jo graza
yra didesné (Faeth, 2009). Kaip cituoja Faeth (2009) MacDougall (1960) ir Kemp (1964) sutiko
su pastaruoju teiginiu, jog pagrindinis TUI veiksnys yra finansiné graza, bei pazymeéjo taikomy
mokesc¢iy poveik] tarptautinio kapitalo judéjimui. Tuo metu Aliber (1970, kaip cituoja Faeth
(2009)) papildé modelj teigdamas, kad kapitalo judéjima lemia ne tik graza, bet ir rizikos,
susijusios su valiuty keitimu, kadangi priemoka yra nustatoma atsizvelgiant j valiutos
nuvertéjima.

Nepaisant to, neoklasikiné teorija neapima visos TUI srauty jvairovés, todé¢l atsirado
kitos teorijos, tarp jy — rinkos netobulumy teorija. Pastaroji akcentuoja jmoniy specifinius
pranasumus ir rinkos struktiiros netobulumus kaip svarbiausius TUI veiksnius.

Rinkos netobulumy teorija, kaip cituoja Assuncéo ir kiti (2011) yra pagrjsta Hymer
(1976) ir Kindleberger (1969) darbais ir susiformavo kaip atsakas neoklasikinés prekybos
teorijos trikumams, dél kuriy nebuvo galima paaiskinti TUI srauty, nesivadovaujant tobulos
konkurencijos ir kapitalo judéjimo modeliais. Sios teorijos autoriai pabrézé, kad uzsienio
investuotojai, norintys sékmingai veikti uzsienio rinkoje, turi i$siskirti turimais pranasumais,
tokiais kaip: (i) produkty diferenciacija, (ii) vadybos patirtis, (iii) naujausiyjy technologijy
taikymas ar patenty tur¢jimas, (iv) vidinés ar iSorinés masto ekonomijos egzistavimas arba
vyriausybés jsikiSimas, siekiant kompensuoti triikumus, SUsijusius su jéjimu j uzsienio rinka,
(vi) valstybiniy jstaigy pagalba jeinant j naujg rinka.

Caves (1971, kaip cituoja Faeth, 2009)) atkreipia démesj | produkty diferenciacijos
pranaSumus, teigdamas, kad netobulos konkurencijos salygos skatina tarptautines jmones
diferencijuoti produktus ir vykdyti horizontalias TUI. Savo ruoztu TUI yra pranasesnés uz
eksportg ar licencijavimg, ypac¢ jei turimos zinios panaudojamos produkty diferenciacijai. Dél
to $is pozitris gali biiti laikomas atskira produkty diferenciacijos teorija.

Savo ruoztu Knickerbocker (1973, kaip cituoja Assuncéo ir kiti, (2011)) teigia, jog

imonés pasirenka jeiti j naujas rinkas, sekdamos konkurenty pavyzdziu. Taip yra uzkertamas
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kelias konkurentams jgyti strateginj pranasuma. Si teorija dar gali biti kitaip vadinama ir
oligopolinés rinkos teorija.

Taigi, rinkos netobulumy, produkty diferenciacijos ir oligopolinés rinkos teorijos
pagristos prielaida, kad tarptautinés jmonés gali iSnaudoti rinkos netobulumus ir pasinaudoti
savo pranaSumais. Nuosavybés pranaSumai gali biiti susij¢ su produkty diferenciacija, kuri
leidZia jmonéms uztikrinti aukStesne kokybe, kurti naujus produktus ar sitilyti naujas paslaugas.
Rinkos netobulumai sudaro palankias salygas TUI, nes jos leidzia jmonéms sumazinti
konkurencija ir jtvirtinti ilgalaikius rySius su vietiniais partneriais, tiekéjais ar pirkéjais. Sios
teorijos paaiskina, jog jmonés pasirenka investuoti uzsienyje, kai turi sukaupusios istekliy ar
ziniy, leidZian¢iy joms jveikti konkurencijos sukuriamus barjerus ir maksimaliai i$naudoti
rinkos galimybes.

Internalizacijos teorija yra pagrjsta Buckley ir Casson (1976, kaip cituoja Faeth
(2009)) darbais. Siy mokslininky teigimu, pagrindine priezastimi, skatinan¢ia internalizacija
per TUI, yra tai, kad sandoriy kastai yra didesni nei iSlaidos, patiriamos internalizacijos metu,
tod¢l Internalizacijos tikslas yra sumazinti iSorinius rinkos neefektyvumus, todél jimonés daznai
siekia perimti arba sujungti visas vertés grandinés dalis: nuo zaliavy gavybos iki galutinio
produkto pardavimo. Internalizacijos paskatomis gali biiti rinkai biidingi pozymiai (pavyzdziui,
produkto tipas, rinkos dydis), regionui biidingi ypatumai (kultiiriniai skirtumai, teritoriniai
atstumai), valstybés ypatumai (politiniai ir finansiniai faktoriai), jimonés specifikos (vadybos
jgudziai). Tuo metu Hennart (1982, 1991, kaip cituoja Faeth, (2009)) teigimu, internalizacija
skatina sukaupta patirtis ir reputacija (angl. know—how), kurios lemia horizontaligja
internalizacija, bei rinkos triikumai, lemiantys vertikaligja internalizacijg. Mokslininko teigimu,
TUI yra reakcija j natiiralius, o ne struktiirinius rinkos netobulumus.

Agreguoto kintamojo teorija siekia paaiSkinti pagrindinius makroekonominius
veiksnius, kurie lemia TUI srautus. Esminé prielaida, apibudinanti $ig teorija, yra tai, kad kuo
labiau rinka yra didesné ir kuo sparciau ji auga, tuo ji patrauklesné uzsienio investicijoms.
Scaperlanda ir Mauer (1969, kaip cituoja Faeth (2009)) nustaté, kad Europos ekonominés
bendrijos (toliau — EEB) bendrasis vidaus produktas (toliau — BVP) tur¢jo teigiama poveikj
TUI srautams, o rinkos augimo ir prekybos barjery reikSmé buvo ribota. Svarbu pazyméti ir tai,
kad véliau atlikti Goldberg (1972, kaip cituoja Faeth (2009)) tyrimai atskleidé, kad EEB BVP
augimas ir jo santykinis augimas koreliuoja su JAV BVP augimu. Tai atskleidzia, kad ne vien
tik rinkos dydis, bet ir jos augimo tempai gali padaryti reikSminga jtakg uZsienio jmoniy
sprendimams investuoti. Apibendrinant, agreguoto kintamojo teorija atskleidzia, kad
tarptautinés jmongs linkusios investuoti j dideles, stabilias ir spar¢iai augancias rinkas, kuriose

jos gali pasinaudoti augancia paklausa.
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Viena Zymiausiy ir labiausiai zinomy teorijy yra OLI (nuosavybés, lokacijos ir
internalizavimo) paradigma, suformuluota Dunning (1977, 1979, kaip cituoja Faeth, (2009))
darbuose. OLI paradigma paaiskina TUI priezastis. Si paradigma, dar vadinama ,.eklektiskuoju
pozitiriu®, susideda i$ trijy pagrindiniy dedamyjy — nuosavybes, lokacijos ir internalizavimo
(angl. “Ownership, Location, Internalization”). Kiekviena i§ §iy dedamyjy isryskina, kodél
imonés priima sprendimus dél uZsienio investicijy, kokias lokacijas renkasi veiklai vykdyti ir
kokiu budu jgyvendina §ig veikla. Pirmoji dedamoji, t. y. nuosavybés, pranaSumai nusako,
kokie veiksniai suteikia uzsienio jmonéms konkurencinj pranaSumg lyginant su vietos
jmonémis. Sie pranasumai apima technologijos, inovacijos, prekiy Zzenklo reputacijos, patenty
ir kt. savybes. I$ esmés §i OLI dedamoji dalis yra susijusi su rinkos netobulumy ir produkty
diferenciacijos teorijomis, kadangi jmonés, kurios turi minétus i$skirtinius iSteklius, gali
veiksmingai konkuruoti uzsienio rinkose, kompensuodamos tokias nepalankias salygas kaip
rinkos nezinomybé, kultiiriniai ir kalbiniai skirtumai ar aukstos jéjimo j rinkg islaidos (gal netgi
rinkos barjerus konkurencijos teisés prasme). Antra, lokacijos pranaSumai apibréZzia teritorijy,
kuriose jmonés nusprendzia investuoti ir veikti, pranasumus. Tokie pranaSumai gali biiti susij¢
su rinkos dydziu ir augimu, palankia infrastruktiira, darbo jégos pricinamumu ir lygiu, gamtos
iStekliy buvimu, politiniu stabilumu, mokestine aplinka ir kitais vietiniais veiksniais, kurie gali
skatinti investicijas. Pavyzdziui, jmonés gali pasirinkti investuoti j Salj, kurioje yra mazi darbo
kastai, palankios mokestinés salygos ar gerai iSvystyta logistikos sistema.
Trecia, internalizavimo pranaSumai paaiSkina, kodél jmonés pasirenka internalizuoti —
vykdyti veikla savo paciy jégomis, o ne bendradarbiauti su vietiniais rinkos dalyviais ar vystyti
veiklg per licencijas ar francizes. Internalizavimo logika pasireiskia siekiu islaikyti verslo
kontrole, sumazinti sandorio kaStus, apsaugoti Zinias ar technologijas nuo galimy konkurenty.
Internalizuodamos veiklg jmonés veiksmingiau valdo gamybg, uztikrina kokybe, sumazina
informacijos asimetrijg ir rizika, susijusig su partnerystémis.

Rizikos diversifikavimo ir diversifikuoto TUI modelis grindziamas doktrina, kad
imonés, veikdamos skirtingose rinkose, gali sumazinti rizikg, susijusig su ekonominiais
sukrétimais, valstybiy politikos pokyéiais ar kitais Sokais. Sig teorija plétoje autoriai Grossman
ir Helpman (2002 a, b, kaip cituoja Faeth (2009)) bei Aizenman ir Marion (2004) teigia, jog
imonés siekia diversifikuoti savo veiklg geografiskai bei veikdamos skirtingose pramonés
Sakose tam, kad sumazinty savo priklausomybe nuo vienos rinkos ar vienos ekonominés
pramones Sakos.

Instituciné teorija bando paaiskinti veiksnius, kurie daro jtaka jmoniy sprendimams
investuoti j tam tikras Salis. Sie veiksniai apima tokias jvairias vyriausybiy taikomas priemones

kaip (i) mokesciy politika, (ii) finansinés paskatos, (iii) teisinis reguliavimas; (iv) darbo rinka;
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(v) politinis stabilumas ir korupcija. Atsizvelgiant j tai, vyriausybiné politika gali tapti svarbiu
veiksniu, lemianc¢iu TUI srauty kryptj ir intensyvuma. Minéta mokesciy politika apima
mokestines paskatas bei lengvatas, kurias S$alys sidlo, siekdamos pritraukti uzsienio
investuotojus. Tai gali biiti mokesc¢iy atostogos, pelno mokescio lengvatos, kapitalo investicijy
skatinimas ar kitos mokestinés priemonés, kurios sumazina investavimo sgnaudas ir didina
Salies konkurencingumg. Tokiomis priemonémis siekiama sumazinti investicijy barjerus ir
suteikti uzsienio investuotojams papildomas priezastis pasirinkti tam tikrg $alj kaip investicijy
vieta. Kita institucinés teorijos dedamoji apima finansines paskatas, tokias kaip dotacijos,
kreditai ar valstybés dalyvavimas projekte. Minimos priemonés gali zenkliai sumazinti
pradiniy investicijy kastus, padidinti investicijy pelninguma ir taip skatinti uzsienio jmones
veikti Salies rinkoje. TreCias aspektas, kuris, autoriaus nuomone, yra svarbiausias — tai
tiesioginiy investicijy reguliavimas, apsaugos priemonés bei biurokratiniai stabiliis, aiskiis ir
nedviprasmiski teisinio reguliavimo mechanizmai yra butini, siekiant pritraukti uZzsienio
investicijas. Salyse, kuriose yra palankios verslo salygos, jprasta matyti supaprastintus teisinius
procesus, nuspéjama teising sistema ir apsauga nuo neteiséty veiksmy. Paminétinas ir aktualus
jmonés Teltonika pavyzdys, kai biurokratiniai mechanizmai tapo pagrindu svarstyti 3,5 mird.
EUR investicijos sustabdyma, kas savo ruoztu sglygoty ir potencialios TUI praradima®. Darbo
rinkos reguliavimas ir darbo rinkos lankstumas yra svarbis veiksniai, lemiantys uzsienio
investuotojy sprendimus. Salys, kurios uztikrina lankstesnes darbo salygas ir maZesnius darbo
kastus, pritraukia daugiau uzsienio investicijy. Politinis stabilumas ir saugumas taip pat yra
labai svarbiis veiksniai, darantys jtaka investicijy srautams. Politinis nestabilumas, pilietiniai
neramumai, korupcijos apraiSkos ar nestabili Vyriausybé gali atgrasyti investuotojus dél
padidéjusios rizikos.

Apibendrinant TUI teorijy analiz¢ galima teigti, kad néra vienos visaapimancios
teorijos, kuri galéty paaiSkinti visus TUI lemiancius veiksnius. Kiekviena i§ nagrinéty
teorijy — nuo nuosavybés pranaSumy, rinkos dydzio ir augimo iki politikos veiksniy bei rizikos
diversifikavimo — atskleidzia skirtingus ir svarbius TUI veiksnius. Dél to TUI analizéje biitina
taikyti integruotg teorinj pagrinda, kuris apjungty jvairiy teorijy jzvalgas. Pavyzdziui, rinkos
netobulumy teorija pabrézia, kad jmonés, investuojanéios j uzsienio rinkas, gali pasinaudoti
savo unikaliomis technologijomis, ziniomis ar kitais pranasumais. Taciau vien to nepakanka,
norint paaiskinti, kodé¢l investicijos vyksta i konkrecias Salis — tam reikia jvertinti lokacijos
pranasumus, kuriuos nagrinéja OLI paradigma. Lokacijos pranasumai, tokie kaip rinkos dydis,

darbo kastai ar infrastrukttiros kokybé¢, gali reikSmingai prisidéti prie investicijy sprendimy.

5 https://www.Irt.It/naujienos/verslas/4/2413655/puslaidininkiu-lietuva-negamins-teltonika-stabdo-3-5-mlrd-
euru-investicijas
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Taip pat biitina jtraukti rizikos diversifikavimo modelio aspektus, nes tarptautinés
imonés daznai investuoja, sieckdamos sumazinti rizika, susijusig su ekonominiais sukrétimais.
Diversifikuotos investicijos ] skirtingas rinkas ar sektorius leidzia jmonéms pasiekti didesn;
rinkos uztikrintumg bei pelninguma. Politikos veiksniai, tokie kaip mokesCiy lengvatos,
reguliavimas ir Vyriausybés teikiamos paskatos, gali dar labiau padidinti tam tikros Salies
patraukluma uzsienio investuotojams. Tai dar kartg atskleidzia, kodél siekiant suprasti TUI
lemianc¢ius veiksnius Siuolaikiniame pasaulyje, biitina vadovautis visomis teorijomis kartu,
nei$skiriant vienos i§ kity. Toks veikimo biidas leis optimizuoti ir atsizvelgti j jvairius anks¢iau

nagrinétus veiksnius ir tiksliau nustatyti veiksnius, kurie skatina arba atbaido TUI.

1.7. Veiksnial, darantys jtakg TUI

Kaip jau nagrinéta anksé¢iau, TUI veiksniy analizés svarba pasireiskia per kapitalo
iplauky skatinimg, technologijy perdavima, darbo viety kiirima bei Salies konkurencingumo
didinimg tarptautinése rinkose. AiSkus supratimas, kas lemia ar gali lemti TUI srautus, padeda
valstybéms formuoti efektyvia investicijy skatinimo politika, uztikrinti stabily ekonominj
augimg bei mazinti ekonominj atotriikj tarp regiony. Tokia analizé leidzia identifikuoti tiek
vidinius (pvz., teisés virSenybés, korupcijos, politinio stabilumo), tiek iSorinius veiksnius (pvz.,
globalios ekonomikos tendencijos), aspektus, darancius jtakg investicijy srautams bei strategijy
formavimui, siekiant pritraukti ir i$laikyti investuotojus. Taciau, pasak autoriy Moosa ir Cardak
(2005), nors ir yra atlikta daug tyrimy, kuriais siekta nustatyti TUI lemiancius veiksnius, Siuo
metu néra vieningos nuomones, t. y. néra visuotinai pripazinty aiSkinamyjy kintamyjy, kuriuos

biity galima laikyti ,.tikraisiais* TUI lemianciais veiksniais, rinkinio.

Ekonominiai kintamieji

Vienas i§ $iame darbe i$skiriamy bloky, kurie atlieka svarby vaidmenj analizuojant TUI
pritraukiancius veiksnius ar tendencijas, yra ekonominiy kintamyjy dimensija. Ekonominiai
kintamieji, galintys turéti jtakos TUI srautams, apima tokius makroekonominius rodiklius kaip
BVP, BVP augimo tempas, mokes¢iy politika ir infliacija. Sie veiksniai yra svarbis tiek
investuotojy pasitikéjimui, tiek ekonomikos stabilumui uztikrinti.

BVP yra pagrindinis Salies ekonomikos rodiklis, parodantis, kiek prekiy ir paslaugy
buvo pagaminta per tam tikrg laikotarpj. Neto, Brandao ir Cerqueira (2009) apibendrina, kad
BVP yra laikomas vienu i$ svarbiausiy rodikliy, nes didelés ekonomikos pritraukia daugiau
TUI dél didesniy rinkos galimybiy ir masto ekonomijos efekty. Be to, BVP augimas yra

svarbus signalas apie blisimas ekonomines galimybes, todél yra siejamas su teigiamais TUI

28



srautais. Didelis BVP ir spartus ekonomikos augimas suteikia investuotojams daugiau
pasitikéjimo dél veiklos pelningumo, o tai skatina uzsienio kapitalo pritraukima.

BVP augimo tempas yra dar vienas svarbus veiksnys, darantis jtaka TUI srautams.
Did¢jantis BVP augimo tempas rodo spar€iai augancia ekonomika, kuri gali buti patraukli
investuotojams dél naujy verslo galimybiy. Nupehewa, Liyanage, Polkotuwa ir kt. (2022)
nagrinéjo TUI ir ekonomikos augimo (BVP) ryS$j septyniuose regionuose, jtraukiant 117
valstybiy duomenis 2010-2020 m. laikotarpiu. Pagrindinés straipsnio i§vados parodé, kad
priklausomai nuo regiono TUI ir BVP rysys gali buti dviSalis, vienpusis arba neegzistuojantis.
Pavyzdziui, Azijos regione buvo nustatyta dvisalé sasaja tarp TUI ir BVP, o Amerikos
regione — vienpusis rySys, kai ekonomikos augimas skatina TUI Straipsnyje, kuriuo
vadovaujamasi, yra atskleidziama, kad TUI veikia BVP per technologijy perdavima, darbo
viety kiirima, kapitalo jplaukas ir Ziniy sklaidg. Tac¢iau TUI poveikis skiriasi priklausomai nuo
valstybés ekonominiy salygy ir politikos. Pavyzdziui, pastebima tendencija, kad regionai,
turintys stabilig vyriausybing politika ir besiimantys institucijy reformy, stiprina teigiamg TUI
poveikj BVP augimui.

Mokesciai yra dar vienas svarbus veiksnys, lemiantis TUI srautus. MazZesni mokesciai
ir palanki mokesciy politika gali pritraukti daugiau uzsienio investuotojy, kadangi tai leidzia
sumazinti veiklos kaStus ir padidinti pelninguma. PavyzdZziui, valstybés, turincios palankias
mokesciy paskatas, specialias ekonomines zonas ar lengvatinius tarifus, tampa patrauklesnés
tarptautiniams verslams. Mokslininky tarpe néra sutariama, ar mokes¢iy tarifai turi teigiama,
neutralig arba neigiamg jtakg TUI srautams. Grubert ir Mutti (1991) teigia, jog mokesciai turi
reikSmingg poveikj pelno perkélimui, kapitalo paskirstymui ir prekybos srautams. Anot Siy
autoriy, mazesni mokesciai skatina tarptautines jmones perkelti apmokestinama pelng ; mazy
mokesciy Salis ir pritraukia daugiau investicijy. Dél Sios priezasties mokesciy jtaka yra ypac
reik§minga, esant maziems tarifams. Nors ir autoriai nurodo, kad mokesciai turi teigiama jtaka
pritraukiant TUI, kiti autoriai laikosi pozicijos, kad gali biti ir prieSingai. Pavyzdziui, Swenson
(1994) atlikti tyrimai nustaté teigiamg mokes¢iy tarify ir TUI ry$j. Tam tikros mokesCiy
reformos gali veikti kaip klititys, stabdancios kapitalo nutekéjimg 1§ Salies. Tuo metu Porcano
ir Price (1996) bei Ning ir Reed (1995) nustaté, kad mokes¢iy tarifai néra reikSmingi tiesioginiy
uzsienio investicijy veiksniai, nes jy poveikis uzsienio kapitalui yra nezymus arba jo néra visai.

Infliacija yra rodiklis, atspindintis kainy lygio poky¢ius ekonomikoje. Stabili infliacija
parodo ekonomikos stabilumg ir uztikrintumg. Auksta infliacija gali mazinti investuotojy
pasitikéjimg dél nesaugumo, kurj sukelia pelno nestabilumas ir kainy svyravimai. Kita vertus,
pernelyg Zema infliacija gali rodyti stagnacijg, todél investuotojai daznai ieSko subalansuoto

infliacijos lygio. Vis délto ir Sis veiksnys literatiiroje yra sutinkamas nevienareik$miskai.
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Musyoka ir Ocharo (2018) tyrimuose buvo analizuojami jvairtis makroekonominiai veiksniai,
iskaitant infliacija, ir jy poveikis TUI Kenijoje laikotarpiu nuo 1970 iki 2016 mety. Tyrimy
rezultatai parodé, kad infliacija neturéjo reikSmingo poveikio TUI srautams j Kenija. Tai
reiSkia, kad nagrinéjamu laikotarpiu infliacijos pokyciai neturéjo didelés jtakos uzsienio
investuotojy sprendimams investuoti j $alj. Tuo metu Hosen, Sharma ir Masih (2023) nurodo,
kad ilgalaikéje perspektyvoje TUI gali mazinti infliacija, didindamos pasitilg ir produktyvuma.
Vis délto TUI poveikis néra vienodas — TUI augimas ir mazéjimas sukelia skirtingg poveikj

infliacijos lygiui.

Politinés rizikos kintamieji

Politinei rizikai biidingi kintamieji yra svarbiis analizuojant tarptautiniy investicijy
aplinka bei TUI srautus. Jie atspindi Salies stabiluma, institucijy patikimumg ir daro jtaka
investuotojy pasitikéjimo veiksniams. Politiné rizika apima daugelj aspekty, 1§ kuriy
pagrindiniai yra korupcijos lygis, politinis nestabilumas ir teisiniy procesy veiksmingumas,
tadiau galimi ir kiti veiksniai, susije su valstybe. Siy veiksniy visuma gali turéti didele arba net
galuting jtaka uzsienio investuotojy sprendimams investuoti j tam tikra valstybe ar regiona,
tokiu buidu darant jtaka kapitalo judéjimui. Sias prielaidas patvirtina Busse ir Hefekter (2007)
atliktas tyrimas, kad politinis stabilumas, korupcija ir teisés virSenyb¢ yra itin svarbiis veiksniai,
darantys jtakg TUI. Straipsnyje autoriai nurodé, kad politinis stabilumas lemia investuotojy
pasitikéjima ir padeda sumazinti rizika, susijusig su politiniais poky¢iais ar valdZios kaitos
procesais. Pavyzdziui, stabilios vyriausybeés, kurios sugeba iSlaikyti aiSkig politikos kryptj ir
nusp¢jamuma, pritraukia daugiau TUI dél maZesnio neapibréztumo ir didesnio ekonominio
saugumo. Besivystanciose valstybése, kur politinis nestabilumas yra daznas reiskinys, uzsienio
investuotojai gali susidurti su nenusp¢jamomis reguliavimo ar mokestinémis reformomis,
kurios didina verslo rizika.

Autoriai taip pat i$skiria korupcija, kuri yra dar vienas reikSmingas ir neigiamas
veiksnys TUI atzvilgiu. Didelis korupcijos lygis Salyje lemia papildomas islaidas verslui,
mazina teisinés apsaugos garantijas ir gali neigiamai paveikti investuotojy pasitikéjima.
Autoriy atliktas tyrimas pateikia empirine analizg¢, kuri rodo, kad valstybés, kurioms buidingas
aukstas korupcijos lygis, daznai pritraukia maziau investicijy, nes investuotojai susiduria su
kySininkavimu, neoficialiais mokéjimais ir sudétingesnémis reguliavimo procediiromis.
Tokios praktikos ne tik didina veiklos kaStus, bet ir mazina bendrg investicing graza, todél

investuoti uzsienio kapitalg renkamasi stabilesnése ir maziau korumpuotose rinkose.
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Galiausiai, autoriai isskiria teisés virSenybe (teisini reguliavima) kaip vieng i8
veiksniy, uztikrinan¢iy uzsienio investicijy patrauklumag. Valstybése, kuriose teisés virsenybés
pagrindu uztikrinama nuosavybés teisiy apsauga, sutartiniy jsipareigojimy vykdymas ir aiskios
reguliavimo taisyklés, uzsienio investuotojai gali jaustis saugesni dél savo investicijy. Atliktas
tyrimas atskleidé¢, kad efektyviai veikianc¢ios institucijos, gebancios uztikrinti teising apsauga
ir reguliavimo skaidruma, prisideda prie stabilios investicijy aplinkos kiirimo. PavyzdZiui,
valstybése, kuriose teisiné sistema sprendzia verslo gincus efektyviai ir nesaliskai, uzsienio
kapitalas dazniau auga. Sias autoriy mintis patvirtina ir Ahlquist (2006), kuris nurodo, kad TUI
pritraukimui svarbiausiomis yra stabilios ir demokratinés politinés institucijos. Autorius taip
pat pabrézia, kad demokratiniai reZimai paprastai uztikrina patikimesn¢ ir labiau
prognozuojama politika, todél pritraukia daugiau TUI. Be to, ilgalaikis institucinis stabilumas
yra teigiamai susijes su TUI srautais, nes uZtikrina ilgesnio laikotarpio investicijy sauguma ir

pasitikéjima.

Infrastruktaroes Kintamieji

Logistikos naSumas, energijos suvartojimas ir atstumas yra trys svarbiis veiksniai, kurie
daro jtakg tarptautinéms investicijoms bei prekybos srautams ir jy efektyvumui. Logistikos
nasumas reiSkia gebéjimag efektyviai ir patikimai gabenti prekes per jvairias tieckimo grandinés
dalis. Aukstesnis logistikos nasumas padeda sumazinti sgnaudas ir sutrumpinti prekiy
gabenimo laika, kas gali pritraukti uZsienio investicijas ir skatinti prekyba. Energijos
suvartojimas yra tiesiogiai susijes su logistikos procesu ir transporto sektoriaus veiksmingumu.
Didelis energijos suvartojimas gali didinti i§laidas ir kelti grésme aplinkai, todél energijos
efektyvumo didinimas tampa svarbiu tikslu logistikos grandinése. Atstumas, kaip geografinis
veiksnys, taip pat vaidina esminj vaidmen;j — didesni atstumai daZnai reiskia didesnes logistikos
sgnaudas ir ilgesnj pristatymo laika, o tai riboja tarptautinj prekiy judéjimg ir daro jtaka
prekybos ir investicijy sprendimams. Integruotas Siy veiksniy vertinimas yra biitinas siekiant
uztikrinti efektyvig tiekimo grandinés veikla, sumazinti sgnaudas ir skatinti tvary augima.

Logistikos na§umo indeksas® (toliau — LPI) yra svarbus rodiklis, atspindintis valstybés
logistikos sistemos efektyvuma, jskaitant tokius aspektus kaip muitinés veikla, infrastrukttiros
kokybé¢ ir siunty pristatymo savalaikiSkumas. Logistikos naSumo gerinimas gali pritraukti TUI,
kadangi efektyvi logistika mazina veiklos kastus, uztikrina sklandesnj prekiy judéjima ir didina

Salies konkurencinguma tarptautin€je rinkoje. TUI savo ruoztu gali daryti teigiamg poveikj

Shttps://documents1.worldbank.org/curated/en/099042123145531599/pdf/P17146804a6a570ac0a4f80895e320d
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Salies logistikos sistemai, skatindamos technologing pazangg ir infrastruktiiros plétra. Siekiant
suprasti, kaip Sie veiksniai sgveikauja, svarbu analizuoti empiriniais tyrimais pagrista sarysj
tarp TUl ir LPI.

Celebi, Civelek ir Cemberci (2015) atliktame tyrime pazymeéjo, kad TUI veikia kaip
tarpininkas tarp LPI ir ekonominio augimo. Auksti LPI rodikliai, rodantys stiprig logistikos
infrastruktiira, tiesiogiai pritraukia daugiau TUI srauty. Efektyvus logistikos veikimas maZina
veiklos kastus, uztikrina patikimg tiekimo grandinés valdyma ir gerina prieigg prie rinky, kas
savo ruoztu padaro priimanciajg Salj patrauklesne uZsienio investuotojams. Tyrime teigiama,
kad LPI reikSmingai prisideda prie ekonominio augimo per TUI, nes geros logistikos galimybés
ir infrastruktiira skatina investuotojy pasitikéjima bei uztikrina sékmingg veiklg. Wannisinghe,
Jayakody, Wijayasinghe ir kt. (2023) atliktas tyrimas patvirtina $ig mintj ir nurodo LPI svarba,
pritraukiant TUI Azijos ir Ramiojo vandenyno regione. Didesnis logistikos naSumas,
matuojamas LPI rodikliais, teigiamai veikia TUI srautus, palengvina prekyba ir sumazina
transporto bei logistikos kastus. Tyrimas parod¢, kad tokios Salys kaip Indija ir Piety Kor¢ja,
turin¢ios aukstus LPI rodiklius, patiria reikSmingg TUI poveikj. Vis délto kai kurioms
valstybéms, pavyzdziui, Kinijai ir Filipinams, §is poveikis buvo nevienareikSmis dél specifiniy
regioniniy ir instituciniy veiksniy. Tyrimas atskleidé¢, kad logistikos gebé¢jimai yra esminis
veiksnys, pagal kurj investuotojai renkasi investicijy vietas.

Energijos suvartojima nagriné¢jo Shinwari, Wang, Gozgor ir kt. (2024). Jie savo
straipsnyje atskleidé, jog TUI teigiamai veikia energijos suvartojimag keliais budais. Pirmiausia,
masto efektas lemia didesnj energijos vartojima dél ekonominés veiklos plétros, kurig skatina
TUI. Tai dazniausiai susij¢ su did¢janciu gamybos ir infrastruktiiros plétros poreikiu.
Straipsnyje aptariamas technikos efektas nurodo, kad uzsienio investicijos gali mazinti
energijos suvartojimg naudojant energija taupancias technologijas ir Zaligsias iniciatyvas,
skatinancias efektyvesn] iStekliy naudojimg. Kitas tyrimas, kuriame taip pat buvo tiriamas
energijos suvartojimas ir TUI sarySis (autoriai Heru ir Anggi, (2022)), atskleidzia, kad yra
dvikryptis rySys tarp TUI ir energijos suvartojimo. Ilgalaikéje perspektyvoje padidéjes TUI
zenkliai padidina energijos suvartojima, nes uzsienio kapitalas skatina ekonoming veiklg ir
reikalauja energijos. Sis dvikryptis rysys rodo, kad didesnis energijos suvartojimas taip pat gali
pritraukti daugiau TUI, kadangi investuotojai renkasi Salis su reikSmingais energijos istekliais
ir efektyvia energijos rinka. Tyrime pabréziama, kad TUI yra daZnai susijusios su kapitalo
intensyviomis ir auks$tyjy technologijy pramonés Sakomis, kurios yra priklausomos nuo
energijos.

Kaip nurodyta anksc¢iau, didesnis atstumas gali lemti augancius transporto ir logistikos

kaStus. Tyrimai atskleidzia, kad didesnés geografinés distancijos daznai atbaido uZsienio
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investuotojus dél potencialiai didesniy islaidy. Anderson ir Wincoop (2003) pazymi, kad
atstumas ne tik riboja prekyba, bet ir riboja uZsienio kapitalo srautus del padidéjusiy veiklos
kasSty ir rizikos. Atstumas pasiZymi ne tik geografine, bet ir kultiirine, teisine, socialine ar verslo
praktikos dimensija. Tai reiskia, jog kuo toliau valstybés yra viena nuo kitos, tuo sunkiau yra
vystyti ir palaikyti prekybinius rySius. Tai galima iliustruoti ir Lietuvos su Kinijos Liaudies
Respublikos pavyzdziu, kai santykiniai didelé Kinijos ekonomika mazai investuoja j Lietuvos
ekonomika.

Buch, Kleinert ir Toubal (2003) atliktame tyrime pazymi, kad taikant gravitacinj modelj,
atstumo koeficientas laikui bégant reikSmingai nekito, todél galima daryti iSvadg, jog su
atstumu susij¢ kastai yra klaidinantys. Proporcingi pokyciai atstumo kaStuose ir dviSaliuose
ekonominiuose rySiuose gali pasireiksti tik gravitacijos lygties konstantos pokytyje, o ne
paciame atstumo koeficiente. Atstumo koeficientai pateikia svarbig informacija apie
globalizacijos tendencijas, taip pat atskleidzia, kad tarptautiné veikla proporcingai iSsiplété tick
tarp artimy, tiek tarp tolimy Saliy. Tod¢l atstumas vis dar iSlieka svarbiu veiksniu tarptautingje

ekonomikoje.

Socialiniai kintamieji

Socialiniai kintamieji, tokie kaip gyventojy skaicius ir jSidarbinimas, atlieka reik§minga
vaidmen] formuojant TUI srautus bei jy poveikj priimancios Salies ekonomikai ir visuomenei.
Sia mintj patvirtina EBPO analizé (b. m.), kurioje nurodoma, kad tarptautinés jmonés prisideda
prie vietos gyventojy gyvenimo lygio gerinimo ir padeda spresti aktualiausius Siuolaikinius
lygis yra esminiai rodikliai, rodantys TUI poveikj Salies darbo rinkai ir socialinei gerovei. TUI
gali salygoti naujy darbo viety sukirimg, didinti gyventojy uzimtumga ir per tai skatinti
ekonomikos augima. Sis poveikis priklauso nuo to, kaip efektyviai valstybés sugeba valdyti ir

igyvendinti TUI politika, siekdamos tvarios ir jtraukios ekonomikos plétros.

Uzimtumas

Brincikova ir Darmo (2014) atliktas tyrimas nagrinéjo TUI poveikj darbo viety kiirimui
Visegrado grupés valstybése (t. y. Cekijoje, Lenkijoje, Vengrijoje ir Slovakijoje) bei atskleide,
kad TUI daznai prisideda prie tiesioginio darbo viety karimo steigiant naujas uzsienio
bendroves ar pleciant jau esamas jmones. Be to, uZsienio investicijos daznai skatina

netiesiogin] poveikj uzimtumui, prisidédamos prie tiekimo grandiniy vystymo, mokymo
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programy ir didéjancios vartotojy pajamy paklausos. Vis délto tyrime pabréziama, kad TUI
poveikis gali biiti nevienareik§mis. Intensyvi konkurencija, kurig daZznai sukelia TUI, gali
paskatinti vietos jmoniy susitraukimg ir darbo jégos paklausos sumazéjimg tam tikruose
sektoriuose, ypac jei tai susij¢ su maziau efektyviomis ar inovatyviomis vietos jmonémis.
Kitame tyrime autoriai Wang ir Choi (2021) analizavo TUI jtakg uzimtumui 26 OECD S$alyse,
pabréziant skirtingg TUI poveikj aukstos ir Zemos kvalifikacijos darbo jégai. Tyrimo duomenys
atskleidé, kad jeinanc¢ios TUI dazniausiai teigiamai veikia aukstos kvalifikacijos darbuotojy
uzimtuma, nes investicijos ] naujas technologijas ir inovatyvias paslaugas sukuria didesng
paklausg kvalifikuotai darbo jégai. Zemos kvalifikacijos darbo jéga taip pat gali biiti
paveikiama trumpuoju laikotarpiu. Imoniy veikla, kai jos perkelia gamyba ar paslaugas j
uzsienj, gali turéti neigiama poveikj vietos uzimtumui, sumazinant darbo viety skaiciy tam
tikruose sektoriuose. Nepaisant to, tam tikrais atvejais iSorinés investicijos gali paskatinti
aukstos kvalifikacijos darbo jégos paklausa gimtosiose Salyse dél imoniy veiklos efektyvumo
ir produktyvumo didinimo.

Apibendrinant galima teigti, kad TUI poveikis jsidarbinimui gali biiti tiek teigiamas,
tiek neigiamas, priklausomai nuo investicijy tipo ir taikomos ekonominés politikos. Todél
darbo rinkos plétrai ir tvariam augimui reikalingas nuoseklus TUI valdymas ir jy poveikio
stebésena, siekiant uztikrinti, kad ekonominés nauda bity subalansuota su socialiniu ir

ekonominiu stabilumu.

Gyventoju skai€ius

Donaldson ir kt. (2018) atliktame tyrime buvo nagrinéjama demografiniy pokyciy jtaka
TUI srautams, vadovaujantis Kinijos ir Indijos atvejy studijomis. Tyrimo rezultatai parodé, kad
TUI srautai j abi $alis pries ir po 1982 m. (kai Kinijoje buvo jvesta ,,vieno vaiko* politika)
zenkliai paveiké TUI srautus. Po ,,vieno vaiko* politikos jvedimo Kinijoje jos kapitalo ir darbo
jégos santykis iSaugo, lyginant su Indija, kadangi Kinijos populiacija pradéjo senti santykinai
grei¢iau. Dél Sios priezasties santykiniai TUI srautai j Kinijg, lyginant su Indija, sumazéjo.
Tyrimo isvados atskleidé, kad demografiniai poky¢iai yra taip pat svarbas aiskinant TUIL. Be
to, lyginant su Indija, padidéjus Kinijos kapitalui vienam darbuotojui buvo pastebétas

atitinkamas santykinis kapitalo srauty j Kinija sumaZz¢jimas.

1.8. Gravitacinis modelis

Gravitacijos modelio iStakos siekia XIX amziy, kai Ravenstein (1885) pirma karta

pritaiké gravitacijos tipo ry$j migracijos modeliams tirti. Véliau Zipf (1946) pritaiké
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gravitacijos modelio idéjg Zmoniy judéjimo srautams paaiSkinti. Taciau formalaus gravitacijos
modelio taikymo tarptautinei prekybai pradzia siejama su Tinbergen (1962) ir POyhonen
(1963) darbais, kuriuose gravitacinio modelio idéja buvo pagrjsta analogija su Niutono
gravitacijos désniu, t. y., kad prekybos srautai tarp dviejy Saliy yra proporcingi jy ekonominiy
masiy dydziui ir atvirk$¢iai proporcingi atstumui tarp jy.

Teorinis gravitacinio modelio pagrindimas prasidéjo nuo Anderson (1979) darbo,
kuriame buvo panaudotos Cobb—Douglas ir keitimo pastovaus elastingumo (toliau — CES)
gamybos funkcijos. Véliau Bergstrand (1985, 1989) i$plété model;j, jtraukdamas monopoling
konkurencijg ir CES preferencijas. Deardorff (1998) atskleidé, kad gravitacinj modelj galima
iSvesti ir i§ Heckscher—Ohlin—Samuelson teoremos, atsizvelgiant j prekyba be frikcijy
homogeniskoms prekémis. Reik§mingg indélj jnesé ir Anderson ir Wincoop (2003), jvesdami
daugiasalj prekybos pasiprieSinimg (angl. multilateral trade resistance). Jy modelyje dvisalé
prekyba priklauso ne tik nuo tiesioginiy kliticiy tarp dviejy Saliy, bet ir nuo prekybos su kitomis
Salimis kliti¢iy. Vélesni modeliai, tokie kaip Melitz (2003) ir Chaney (2008), jtrauke
heterogeniskas imones ir fiksuotas eksporto sgnaudas. Tai leido paaiskinti, kodé¢l ne visos
jmonés eksportuoja ir kodél egzistuoja nuliniai prekybos srautai tarp kai kuriy Saliy pory. Vieni
i$ naujausiy teoriniy gravitacijos modeliy patobulinimy apima, pavyzdziui, Arkolakis, Costinot
ir Rodriguez—clare (2012) ir Bergstrand, Egger ir Larch (2013) bandymus, Kuriais siekiama

Apibendrinant, gravitacijos modelis yra vienas i§ placiausiai taikomy metody
ekonominiams kintamiesiems analizuoti ir prognozuoti (Kabir, Salim ir Al-Mawali, (2017))
del savo empirinés sékmés ir tvirto teorinio pagrindo. Taciau atsizvelgiant | daugelio
mokslininky nuomong, Sis modelis néra tobulas, be to, vis dar néra vieningos nuomonés dél

tinkamy ekonometriniy modelio vertinimo metody.

1.8.1. Modelio problematika ir sprendiniai

Kaip aptarta auk$¢iau, gravitacijos modelis, nors ir placiai naudojamas tarptautinés
prekybos srautams analizuoti, tac¢iau susiduria su keliomis esminémis problemomis, nepaisant
jo populiarumo ir naudingumo. Sios problemos kyla dél modelio teorinio pagrindimo, jo
taikymo metodologijos ir interpretacijos niuansy. Toliau nagrinéjamos problemos, su kuriomis
susiduriama gravitaciniame modelyje, vadovaujantis Kabir, Salim ir Al-Mawali (2017)
sudaryta literattiros apzvalga.

Pirma, heteroskedastiSkumas ir autokoreliacija yra daznos problemos, kylancios dél
didelio skerspjiivio duomeny kiekio, apimancio Salis, teritorijas ir produktus per tam tikrg

laikotarpj. Prekybos srautai yra link¢ maziau svyruoti tarp mazesniy $aliy nei tarp didesniy, o
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tai gali lemti didesnes paklaidas, jei nenaudojami tinkami metodai. Silva ir Tenreyro (2006)
rekomenduoja naudoti Poisson pseudo maksimalios tikimybés modelj.

Antra, aptariant nulinés prekybos vertés naudojimg, pastebima, kad daugelis $altiniy
nurodo dvisalés prekybos stebéjimo rezultatus nuline iSraiska, tai reiskia, kad nebuvo
uzfiksuota jokio teigiamo eksporto ar importo srauto tarp dviejy Saliy. Tradicinis vertinimas
gali lemti klaidingas i§vadas, kai steb&jimy duomenys yra nuliniai. Westerlund ir Wilhelmsson
(2009) sitlo taikyti fiksuoty efekty panelinj Poisson maksimalios tikimybés modelj, kad biity
pasalintos nulinés prekybos problemos ir kontroliuojamas skerspjtivio heterogeniskumas.

Trecia, fiksuoty ir atsitiktiniy efekty modeliai turi savo apribojimy. Fiksuoty efekty
modelis negali jvertinti laiko atzvilgiu nekintanciy prekybos srauty veiksniy, tokiy kaip
atstumas ar bendra kalba. Tuo metu atsitiktiniy efekty modelis gali apimti tokius kintamuosius,
bet gali nesugebéti atsizvelgti j galima koreliacija tarp individualiy efekty ir regresoriy.
Hausman ir Taylor (1981) bei Amemiya ir MaCurdy (1986) pasitilé metodus $iai problemai
spresti. Hausman—Taylor metodas naudoja instrumentiniy kintamyjy vertinimo technika, kuri
leidzia nuosekliai jvertinti gravitacijos modelj su paneliniais duomenimis, jtraukiant tiek laiko
atzvilgiu kintanius, tiek nekintan¢ius efektus. Sis metodas leidZia atskirti kintamuosius i
egzogeninius ir endogeninius, taip iSvengiant ,,viskas arba nieko* pasirinkimo tarp fiksuoty ir
atsitiktiniy efekty modeliy. Tuo metu Hausman-Taylor metodas naudoja ,,misrig* struktiira,
kuri yra tarp fiksuoty ir atsitiktiniy efekty, leidzianciag jtraukti laiko atzvilgiu nekintancius
kintamuosius ir modeliuoti nestebimg individualy heterogeniskuma.

Ketvirta, skerspjuvio priklausomybé (angl. cross—sectional dependance) yra dar viena
opi problema gravitaciniame modelyje. Dvisaliy prekybos srauty duomenys daznai atskleidzia
reik§mingg prekybos persistencija, t. y. ankstesni prekybos srautai daro jtakg dabartiniams ir
biisimiems prekybos srautams. Tradiciniai ekonometriniai vertinimai daZnai yra pagrjsti
prielaida, kad dviSaliai prekybos srautai ir kiti aiSkinamieji kintamieji yra stacionaris, taciau $i
prielaida ne visada yra teisinga. Harris ir kt. (2012) sitlo taikyti antrosios kartos paneliniy
vienetiniy $akny testus, kurie leidZia atsizvelgti j skerspjivio priklausomybe. Sie testai, tokie
kaip Pesaran (2007) ir Demetrescu ir kt. (2006), yra pranasesni uz tradicinius testus, nes jie
leidZia atsizvelgti | galima priklausomybe tarp skirtingy Saliy prekybos srauty. Jie gali tiksliau
nustatyti, ar duomenys yra stacionaris, atsizvelgiant j sudétingesnes duomeny struktiiras, ir
padeda iSvengti SaliSkumo bei nenuoseklumo gravitacinio modelio vertinimuose. Be to,
skerspjuvio priklausomybés problema gali atsirasti dél bendry nestebimy Soky, tokiy kaip
finansinés krizés ar politiniai jvykiai, kurie gali turéti skirtingg poveikj jvairioms Salims. Tod¢l
taikant pazangesnius testus ir metodus galima geriau jvertinti prekybos srauty dinamika ir gauti

patikimesnius rezultatus gravitaciniuose modeliuose.
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Galiausiai, viena i8 kity didziausiy problemy kylan¢iy gravitacijos modelyje yra
endogeniSkumas ir dvigubo slenks¢io problema. EndogeniSkumas atsiranda dél prekybos
srauty tarpusavio priklausomybés, kai vienos Salies importas, eksportas ar kiti veiksniai gali
turéti jtakos kity Saliy prekybos srautams. Todél svarbu pasirinkti tinkamg vertinimo technika,
kuri galéty spresti Sig problema. Harris ir kt. (2012) teigia, kad gravitacijos modeliai turéty
apimti ,,dvigubus slenks¢ius“. Pirmasis slenkstis, susijes su prekybos buvimu arba nebuvimu
tarp dviejy $aliy. Tai yra dichotominis sprendimas — ar tarp 3aliy vyksta prekyba, ar ne. Sis
etapas padeda identifikuoti, ar egzistuoja kokie nors prekybos srautai ir leidZia atskirti Salis,
kurios apskritai neturi prekybiniy rySiy. Antrasis slenkstis taikoma toms S$alims, kuriose
nustatyta teigiama prekyba. Siame etape vertinama, ar prekybos srautai yra stacionariis
(nuoseklis ir pastoviis laikui bégant) ar nestacionarts (kintantys ir nepastoviis). Tai padeda
nustatyti, kaip vyksta prekyba tarp Saliy ir kokie veiksniai gali padaryti jtakg Siems srautams.
Be to, dinaminis modelis turi apimti nuolatinj ir abipusj prekybos pobudj. Tod¢l biitina
atsizvelgti | laiko kintanCius ir nekintancius veiksnius, kurie gali turéti jtakos prekybos
srautams. Jei paneliniai duomenys néra stacionariis, tai gali padaryti jtaka vadinamajai
,klaidingai regresijai* (kai tarp kintamyjy nustatomas klaidinantis arba netikras rysys, kuris i$
tiesy neegzistuoja), todél butina tinkamai apdirbti modelj. Harris ir kt. (2012) laikosi pozicijos,
kad gravitaciniai modeliai turéty apimti ,,dvigubus slenksCius“ su prekybos ar ne prekybos
dichotomija bei atskyrimu pagal stacionarius ar nestacionarius teigiamus prekybos srautus.

Gravitacijos modelio taikymas analizéms yra pla¢iai paplites dél jo paprastumo ir
efektyvumo, taciau praktinis jo jgyvendinimas néra vienpusiskas ir aiSkus. Anksc¢iau minétos
problemos, tokios kaip heteroskedastiSkumas, nulinés prekybos vertés, fiksuoty ir atsitiktiniy
efekty modelial, skerspjiivio priklausomybés, endogeniskumas, yra susijusios su naudojamo
modelio duomeny savybémis ir modelio struktariniais apribojimais. Jie reikalauja visapusiskai
jvertinti naudojamus ekonometrinius metodus, kad biity uztikrintas rezultaty patikimumas bei
gauty rezultaty aiSkumas. Nagrinéti autoriy pasitilymai problemoms spresti apima praktines
korekcijas ir patobulinimus, kurie padeda gravitacijos modelj padaryti patikimu S$altiniu,

siekiant paaiskinti prekybos srauty désningumus.
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2. EMPIRINIO TYRIMO METODIKA

Empirinio tyrimo metodikos dalyje bus i§samiai aptariami esminiai tyrimo elementai:
tyrimo tikslas, objektas uzdaviniai, tyrimo seka, tyrime taikyto modelio kintamieji, tyrimo

metodas ir taikytas modelis.

2.1. Empirinio tyrimo tikslas, objektas, uzdaviniai

Magistro baigiamajame darbe atlikto empirinio tyrimo tikslas — nustatyti bei i$siaiskinti,
kokie reik§mingi ekonominiai, politinés rizikos, infrastruktiiros ir socialiniai veiksniai (tyrimo
objektas) daro jtakg TUI plétrai Lietuvoje, Latvijoje, Estijoje bei bendrai Baltijos Salyse.
Tyrimo tikslu pirmiausia buvo apzvelgti anksciau atlikti empiriniai ir teoriniai tyrimai. Tai
leido nustatyti pagrindinius veiksnius, kurie daro jtakg TUI, kaip identifikuota magistro darbo
tyrime. Lietuvos, Latvijos, Estijos bei agreguoti Baltijos Saliy atvejai buvo nagrinéti, siekiant
jvertinti bei nustatyti svarbiausius veiksnius, kuriomis jstatymy leidéjai galéty vadovautis
norint uztikrinti TUI srauty augima, skatinti tarptautinj konkurencingumg ir integracija j
globalias rinkas (tyrimo tikslas).

Prie$ atliekant empirinio tyrimo vertinimg, kaip kintamieji veikia TUI, vadovaujantis
Il skyriuje pateikta mokslinés literatiros analize bei ekonomine logika, buvo iskeltos trys

hipotezés. Jos turéty patvirtinti arba paneigti atlikto tyrimo iSkeltas hipotezes (zr. 5 lentelé).

5 lentelé.

Iskelty hipoteziy suvestiné bei pagrindimas

Hipotezé Hipotezés turinys Pagrindimas

Gravitacijos modelyje ekonominés masés (BVP) ir geografinio
atstumo reik§mé yra pagrindinés prielaidos, kaip suformuluota

Gravitacijos modelyje atstumas bei Niutono originalioje fizikingje teorijoje. Austas BVP
H1 BVP dydis yra esminiai veiksniai, didesnj Salies ekonominj potencialg, todél tokios Salys
darantys jtakg gravitacijos modeliui. patrauklesnés uzsienio investuotojams. Tuo metu atstumas,

rodo
yra
kaip

logistikos kasty ir socialiniy skirtumy indikatorius, dazniausiai
neigiamai koreliuoja su prekybos ir investicijy intensyvumu.

Visi tyrimui atrinkti veiksniai yra

H2 statistiskai ~ svarbas  sudarytame Atliktos tendencingos mokslinés literatiiros bei empiriniy tyrimy

gravitaciniame modelyje. analizeés.

Tyrimo veiksniai modelyje,
vadovaujantis ekonomine logika,

H3 modelio tyrimo veiksniai pasizymi Zr. 6 lentelé.
teigiama arba neigiama vertés raidos
tendencija.

Sudaryta autoriaus.
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2.2. Tyrimo seka

Visy pirma, magistro baigiamojo darbo teorinéje dalyje buvo atlikta mokslinés
literat@iros analizé, kuri leido identifikuoti pagrindinius pasirinktus TUI lemiancius veiksnius.

Antra, buvo atrinkti kintamieji bei jy duomenys, kurie nagriné¢jami Kitame magistro
baigiamojo darbo skirsnyje, apimantys ekonominius, politinés rizikos, infrastrukttros ir
socialinius veiksnius. Nurodyty veiksniy santrauka pateikiama 6 lenteléje.

Trecia, buvo atliktas veiksniy pritaikymas modeliui, t. y. buvo naudojamas
logaritmavimas tokiems veiksniams: (i) atstumui, (ii) BVP; (iii) energijos suvartojimui, (iv)
gyventojy skaiciui. Atstumo bei BVP veiksniai buvo logaritmuojami, vadovaujantis Silva ir
Tenreyro (2006) atlikto tyrimo metodu. Tai leido modeliuoti santykinius poky¢ius ir sumazinti
duomeny mastelio skirtumus, kas savo ruoztu padéjo iSvengti didesnés dispersijos.

Ketvirta, siekiant sumazinti koreliacijg tarp politinés rizikos veiksniy — (i) teisés
virSenybés indekso, (ii) politinio stabilumo indekso ir (iii) korupcijos indekso — buvo sukurtas
institucinis indeksas, pasitelkus pagrindiniy komponenty analize (toliau — PCA), vadovaujantis
minétais veiksniais.

Penkta, sudaromas gravitacijos modelis, kuris yra pirmiausia parengiamas ir
apdirbamas naudojantis maziausio absoliutaus susitraukimo ir atrankos operatoriaus regresine
analize (toliau — LASSO) pagal Breinlich ir kt. (2021). Po LASSO regresinés analizés yra
taikomas Poisson pseudo maksimalios tikimybés modelis (toliau — PPML), siekiant nustatyti
reikSmingiausius rySius tarp TUI srauty ir jas sglygojanciy veiksniy.

Galiausiai, magistro baigiamojo darbo empirinio tyrimo 111 skyriuje yra aptariami gauto

modelio rezultatai, jy interpretacija, vertinimas bei i§vados.

2.3. Kintamieji

Kintamieji, kurie buvo pasirinkti, siekiant atlikti tyrima, vadovaujantis anks¢iau aptarty
teoriniy ir empiriniy $ios srities tyrimy rezultatais. Siame magistro baigiamajame darbe yra
analizuojamos galimos koreliacinés sgsajos tarp TUI srauty ir BVP, BVP augimo, mokesciy,
korupcijos, politinio stabilumo, teisés virSenybés, logistikos nasumo, energijos suvartojimo,
atstumo, gyventojy skai¢iaus, uzimtumo ir laiko trendo veiksniy. Veiksniai, kurie yra pasirinkti
gravitaciniam modeliui taikyti, yra pateikiami 6 lenteléje, kartu su numatomomis reik§mémis
modeliui, t. y. kaip veiksniy rezultatai veikia gravitacijos modelj — teigiamai ar neigiamai.

Kintamieji gauti. pasitelkiant Pasaulio banko (angl. World Bank), Europos Sajungos
statistikos tarnybos (toliau — Eurostat), Lictuvos Respublikos valstybés duomeny agentiiros

oficialios statistikos portalo, Latvijos Respublikos oficialios statistikos portalo ir Estijos Banko
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duomeny bazes ir apdoroti naudojant R studio programine jrangg. Duomenys apima 26

valstybes, iskaitant Lietuvos Respublikg (7 lentel¢), kuriy visy laiko eilu¢iy duomenys apima

laikotarpj nuo 2000 m. iki 2022 mety. Pasirinktas laikotarpis yra esminis Lietuvai, Latvijai ir

Estijai dél jy transformacijos i§ pereinamosios ekonomikos Saliy | stabilias ir konkurencingas

Europos Sajungos 3aliy ekonomikas. Sis laikotarpis taip pat leidzia analizuoti ilgalaikes

tendencijas ir struktiirinius pokycius, turincius jtakos ekonominiams santykiams. I§ viso

duomeny rinkinj sudaro 8065 jrasai. Nors duomenys néra normaliai pasiskirste, didelé imtis,

kuri vir$ija 42 steb&jimy, leidZia naudoti duomenis veiksniy analizei.

Toliau bus trumpai aprasomas kiekvienas modelyje naudotas kintamasis, nurodant

duomeny $altinj ir modelyje naudota reikSmg:

Bendrasis vidaus produktas (min. EUR) — Eurostat (2024); BVP ir pagrindinés
sudedamosios dalys (produkcija, i§laidos ir pajamos), rinkos kaina;

Bendrojo vidaus produkto augimo tempas (proc.) — Pasaulio bankas (2024); BVP
metinis augimo tempas rinkos kainomis pagal pastoviaja vietos valiuta;
Mokesciai (proc.) — Pasaulio bankas (2024); pajamy, pelno ir kapitalo pricaugio
mokesciais apmokestinamos faktinés arba numanomos grynosios fiziniy asmeny
pajamos, korporacijy ir jmoniy pelnas bei kapitalo prieaugis, nesvarbu, ar jis
realizuotas i§ Zemés, vertybiniy popieriy ir kito turto, ar ne;

Infliacija (proc.) — Pasaulio bankas (2024); matuojama vartotojy kainy indeksu,
kuris parodo vidutinio vartotojo metinj procentinj prekiy ir paslaugy krepselio
Jsigijimo kainos pokytj;

Korupcijos indeksas — Pasaulio bankas (2024); indeksas atspindi suvokima, kokiu
mastu vieSgja valdzia yra naudojamasi, siekiant asmeninés naudos, jskaitant tiek
smulkias, tiek stambias korupcijos formas, taip pat elito ir privaciy interesy
"uzvaldymga‘ valstybéje. Ivertinimas rodo Salies agreguoto rodiklio rezultata, t. V.
nuo —2,5 iki 2,5;

Politinio stabilumo indeksas — Pasaulio bankas (2024); politinis stabilumas ir
smurto ar terorizmo nebuvimas — tai politinio nestabilumo ir (arba) politiskai
motyvuoto smurto, jskaitant terorizma, tikimybés suvokimas. Jvertinimas rodo
Salies agreguoto rodiklio bala, t. y. nuo —2,5 iki 2,5;

Teisés virSenybés indeksas — Pasaulio bankas (2024); indeksas parodo, kaip
subjektai pasitiki visuomenés taisyklémis ir jy laikosi, ypac¢ atskleidzia sutarciy
vykdymo, nuosavybés teisiy, policijos ir teismy kokybés, taip pat nusikaltimy ir
smurto tikimybés suvokima. Ivertinimas rodo Salies agreguoto rodiklio rezultata,

t.y. nuo -2,5 iki 2,5;
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Logistikos naSumo indeksas — Pasaulio bankas (2024); efektyvumo rodiklis,
matuojantis Salies logistikos sistemos kokybe ir veiksmingumg. Jis apima $esis
aspektus — muitinés veiklos efektyvuma, infrastruktiros kokybe, tarptautiniy
siuntiniy valdyma, logistikos paslaugy profesionaluma, siunty sekimo galimybes
ir pristatymo punktualumg. Jvertinimas rodo Salies agreguoto rodiklio rezultata,
t.y., nuo 1 iki 5;

Energijos suvartojimas (kw/h) — Eurostat (2024); energijos balansas parodo
naudotojams bendrg i§ aplinkos iSgaunamos, parduodamos, transformuojamos ir
Jvairiy tipy galutiniy vartotojy naudojamos energijos kiekj. Energijos balansas
leidzia kompaktiskai apzvelgti visg Salies energetikos situacija, pavyzdziui, visos
ekonomikos ir atskiry sektoriy energijos suvartojimg. Energijos balanse
pateikiami visi statistiSkai reikSmingi Salies energijos produktai ir jy gamyba,
transformacija bei suvartojimas jvairiuose tikio subjektuose. Nors Eurostat
duomenyse buvo nurodyta gigavatvalandé, duomeny rinkinyje buvo
supaprastintai pasirinkta naudoti kilovatvalandg;

Atstumas (km) — https://www.google.com/maps; atstumas pasirinktas

supaprastinta forma, t. y. suapvalinant iki deSim¢iy kilometry, pavyzdziui, jeigu
atstumas tarp Vilniaus ir Rygos yra 295 kilometrai, tada yra apvalinama iki 300
kilometry;

Gyventojy skaicius — Lietuvos Respublikos valstybés duomeny agentiiros,
oficialios statistikos portalo (2024), Latvijos Respublikos oficialios statistikos
portalo (2024) ir Estijos statistikos portalo (2024) duomenys.

Uzimtumas (proc.) — Pasaulio bankas (2024); uzimtumo ir gyventojy skaiciaus
santykis — tai Salies gyventojy, kurie dirba, dalis. Uzimtumas apibréziamas kaip
darbingo amziaus asmenys, kurie per trumpg ataskaitinj laikotarp] uzsiémé bet
kokia veikla, siekdami gaminti prekes ar teikti paslaugas uz uzmokestj ar pelna,
nepriklausomai nuo to, ar jie per ataskaitinj laikotarpj dirbo (t. y. dirbo bent vieng
valandg), ar nedirbo d¢l laikino nebuvimo darbe arba dél darbo laiko rezimo.

Darbingo amziaus gyventojais laikyti 15 mety ir vyresni asmenys.
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6 lentelé.

Kintamyjy, veiksniy, jy pasirinkimo ir jtraukimo priezasciy ir atitikmeny modelyje lentelé.

Veiksnio pasirinkimo ir jtraukimo priezastys

Kintamieji Veiksniai S— Atitikmuo modelyje
Veiksnio jtaka galutiniame modelyje
Didesnis BVP nurodo didesn¢ rinka ir daugiau
galimybiy uZsienio investuotojams, todél tikétina, B, ]n(BVPpriimami)
BVP - .
kad tai pritrauks daugiau TUI. B, In(BVP, nvestuo}_ami)
Teigiama.
Spartesnis ekonomikos augimas signalizuoja apie
BV/P augimo geresnes ateities perspektyvas ir potencialiai
Ekonominiai tempas didesnes investicijy grazas. B13(BVP augimas)
kintamieji Teigiama.
Zemesni mokesGiai daro jtakg investicijy
Mokes¢iai pelningumui ir daro $alj patrauklesng TUI. Bo(Mokes¢iy tarifas)
Neigiama.
Zema ir stabili infliacija rodo makroekonominj L
. . . .. . . B7(InﬂlaC1]apriimanti)
Infliacija stabiluma ir maZzesng¢ rizika investuotojams. o
Neigiama. ﬁll(Inﬂlam]ainvestuojanti)
Mazesné korupcija reiSkia skaidresne verslo
Korupcija aplinka ir mazesnes sandoriy islaidas.
Neigiama.
. Stabili politiné aplinka mazina investicijy rizikg ir
Politinés rizikos Politinis )
. o . neapibréztuma. B¢ (Institucinis indeksas)
kintamieji stabilumas —
Teigiama.
Stipri teising sistema uztikrina investuotojy teisiy
Teises ) )
apsauga ir sutar¢iy vykdyma.
vir§enybé —
Teigiama.
o Efektyvi logistika mazina verslo islaidas ir gerina
Logistikos .
konkurencinguma. Bs(Logistikos indeksas)
naSumas -
Teigiama.
B Gali nurodyti pramonés iSsivystymo lygj ir
Energijos L
B energijos infrastruktiros kokybe. B4 In(Energijos suvartojimas)
Infrastruktiiriniai suvartojimas —
Teigiama.
kintamieji —— — oS
Mazesnis  atstumas tarp  Saliy  mazina
transportavimo ir komunikacijos i$laidas. Tai taip
Atstumas pat yra bitinoji gravitacijos modelio sudedamoji B, ln(Atstumasij)
dalis.
Neigiama.
) Didesnis gyventojy skaiGius reiskia didesng Bg ln(Gyventojq skaicius riima"ti)
Gyventojy o . ) . . P
Kaii potencialig rinka ir darbo jégos pasiiila. B1o ln(GyventO]q Skalcmsinvesmojanti)
skaicius

Socialiniai kintamieji

Teigiama.

Uzimtumas

Aukstas uzimtumo lygis reiskia stabilia darbo

rinkg ir kvalifikuotos darbo jégos prieinamuma.

Teigiama.

B12(UZzimtumas)

Sudaryta autoriaus, vadovaujantis atliktu tyrimu.
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7 lentelé.

Pasirinkty tyrimui valstybiy sqrasas.

Valstybés

Airija

Lietuvos Respublika

Austrijos Respublika

Lenkijos Respublika

Belgijos Karalysté

Liuksemburgo Didzioji Hercogysté

Bulgarijos Respublika

Maltos Respublika

Cekijos Respublika

Nyderlandy Karalyste

Danijos Karalysté

Portugalijos Respublika

Estijos Respublika

Prancuizijos Respublika

Graikijos Respublika

Rumunija

Ispanijos Karalyste

Slovakijos Respublika

Italijos Respublika

Slovénijos Respublika

Kipro Respublika

Suomijos Respublika

Kroatijos Respublika

Svedijos Karalysté

Sudaryta autoriaus.

Latvijos Respublika

Vengrija
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2.4. Tyrimo metodas ir naudotas modelis

Norint jvertinti TUI lemiancius veiksnius ir jy sarysius Lietuvoje, Latvijoje, Estijoje
bei bendrai Baltijos Salyse laikotarpiu nuo 2000 iki 2022 mety, bus naudojamas PPML metodas,
kuris pries taikyma buvo apdirbtas su LASSO (toliau — LASSO-PPML metodas). Sis metodas
pasirinktas dél to, kad LASSO-PPML metodas néra daznas atvejis, analizuojant gravitacinius
modelius, taip pat dél nesudétingo modelio programavimo praktikoje ir rezultaty
interpretavimo paprastumo. LASSO-PPML metodu bus analizuojami keturi atvejai:
(i) Lietuvos, (ii) Latvijos, (iii) Estijos ir (iv) agreguoti Baltijos Saliy.

Visais atvejais bendra gravitacinio modelio formulé yra iSreiskiama taip:

In(TUI;) = By + By In(Atstumas;;) + B, In(BVPiyyestuojanti) + Bz IN(BVPpyiimanti)
+ B, In(Energijos suvartojimas) + Bs(Logistikos indeksas) + B4 (Institucinis indeksas)
+ B (Infliacijapriimanti) + Bs In(Gyventojy skai¢iusiimanti) + Bo(Mokeséiy tarifas)
+ Byo In(Gyventojy skaidiusipyestuojanti) + B11 (Infliacijainyestuojanti) + B2 (UZimtumas)
+ B13(BVP augimas) + B;4(Laiko trendas) + €
Modelio veiksniai, jy matavimo vienetai ir kita susijusi informacija yra pateikiama 6 lenteléje
bei ankstesnéje mokslings literatiiros analizéje.

Bitina pazyméti, kad tyrimo metu buvo taikytas pagrindiniy komponenty analizés
(PCA) metodas, nes politinés rizikos kintamieji veiksniai — (i) korupcija; (ii) teisés virSenybé;
(i) politinis stabilumas — individualiai nebuvo reik§mingi galutiniame modelio rezultate. D¢l
Sios priezasties buvo priimtas sprendimas sukurti PCA. Taip yra sprendziama koreliuojanciy
duomeny problema, nes politinés rizikos kintamieji veiksniai daZniausiai yra susije
tarpusavyje: t. y. esant didesnei korupcijai teisés virSenybés indeksas mazéja, o valstybinés
institucijos néra pajégios vykdyti joms patikéty funkcijy, dél to galimai fiksuojamas politinis
nestabilumas. PCA sukiirimu taip pat yra mazinamas duomeny kiekis, duomeny triuk§mas bei
atitinkamai mazinama duomeny variacija.

Véliau, jtraukus PCA j modelj, buvo taikytas dviejy zingsniy LASSO-PPML metodas.
PPML metodas dazniausiai naudojamas analizéje, kurioje yra daug ir skirtingo pobiudzio
kintamyjy, pavyzdziui, jvairlis geografiniai, politiniai, ekonominiai ar socialiniai veiksniai.
PPML metodas yra vienas populiariausiy metody, kuriuos mokslininkai naudoja, analizuodami
tarptautinius prekybos srautus. PPML metodu yra daroma prielaida, kad dispersija yra
proporcinga vidurkiui, todél vienintelé reikalinga sglyga PPML biiti nuosekliam, yra teisingas
salyginio vidurkio nurodymas. Vienas svarbiausiy PPML elementy yra tai, kad modelis
suteikia vienoda svorj kiekvienam jverciui (veiksniui), todél tai yra naudinga tais atvejais, kai
néra daug heteroskedastiSko pobiidzio informacijos. Silva ir Tenreyro (2006) pateikia

modeliavimo jrodymy, pagrindzianciy, kad PPML gerai veikia skirtingose situacijose ir gali
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iSspresti priklausomo kintamojo matavimo paklaidas. Kadangi PPML yra netiesinis modelis,
juo taip pat galima jvertinti nulinius prekybos srautus (Jungtiniy Amerikos Valstijy
Tarptautinés prekybos komisija (2018)).

Pasak Hoerl ir Kennard (1970), vienas esminiy, itin labai populiariy ir sé¢kmingy
statistiniy modeliavimo metody yra reguliavimo baudy pritaikymas. Tokiu biidu yra bandoma
atrinkti modelj, kuris ne tik biity tinkamas, bet ir pasizyméty paprastumu. Zhao ir Yu (2006),
analizuodami Tibshirani (1996), nurod¢, jog $i idéja yra sékminga dél LASSO L1 baudos
reguliarizacijos. LASSO regresija tiksliai prognozuojama, naudojant minéta regularizacija,
todeél A priskiriama m ir atsizvelgiama j ||m| |2, kad biity iSvengta per didelio priderinimo ar
kolinearumo. Tokio tipo procesas vadinamas jau minéta L1 reguliarizacija. Siuo atveju (m —
0) reiskia, kad kai kurie jvesties (angl. input) pozymiai iSnyksta modelio iSvesties (angl. output)

vertinimo procese. Matematiné LASSO regresijos iSraiSkos pateikiama S$ioje lygtyje:

1

min
m  Ngydis

= |lmX — yI| + A|Im|| , Saini ir Kt. (2023).

Taigi, LASSO padeda atlikti kintamyjy atrankg, nustatant nereik§mingy kintamyjy
koeficientus nuliui. Kaip teigia Hess ir kt. (2013), tokiu biidu yra iSvengiamas perteklinis
modelio sudétingumas ir gaunami aiSkesni rezultatai. Tai buidinga ir situacijose, kai LASSO
taiko baudas dideliems koeficientams, taip siekiant iSvengti perteklinio duomeny
,persidengimo* (angl. overfitting) (Zhao ir Yu (2006)). Tibshirani (1996) pastebi, kad nors
LASSO paaukoja dalj duomeny nesaliskumo, tadiau jis sumazina modelio prognozavimo
variacijg ir pagerina tiksluma.

Kitoje (I11) magistro baigiamojo darbo dalyje pristatoma TUI lemianciy veiksniy

Baltijos Salyse empiriné analizeé.
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3. EMPIRINIO TYRIMO ANALIZE

Sioje magistro baigiamojo darbo dalyje yra pristatomi svarbiausi galutiniai tyrimo rezultatai,

ju interpretacijos, paaiSkinimai bei vertinimas.

3.1. Aprasomoji statistika

Sio darbo tikslas yra nustatyti, kokie veiksniai lemia TUI pritraukima Baltijos 3alyse,
taip pat skleisti tokiy veiksniy sgrySio stiprumg. Siekiant tikslo, batina atkreipti démesj j
aprasomosios statistikos rodiklius nuo 2000 iki 2022 mety. Minimalus atstumas statistikoje
sieké 100 km kilometry (nuo Estijos iki Suomijos), o0 maksimalus — 4000 km (nuo Estijos iKi
Portugalijos). Didziausia ekonomika tarp pasirinkty $aliy buvo Pranciizija, kurios BVP 2022
m. sieké 2,655 trilijony eury BVP. Tuo tarpu maziausia ekonomika — Malta, kurios BVP 2000
m. sudaré su 4,377 milijardy eury. Didziausias mokes¢iy dydis buvo fiksuotas 63,8 proc.
Airijoje (2022 m.), o zemiausias Latvijoje (2019 m.) — 9,56 proc. Maziausia infliacijos reikSmeé
uzfiksuota — Airijoje 2009 m. (4,44 proc.) dél tuo laikotarpiu uzklupusios finansy sektoriaus
krizés ir nekilnojamojo turto burbulo sprogimo. Tuo metu didziausia infliacija iStiko Rumunijg
2000 m. (45,66 proc.) dél Rumunijos peréjimo i§ planinés j rinkos ekonomika ir iSorés Soky,
susijusiy su Rusijos Federacijos finansy krize. Maziausias uzimtumo lygis buvo fiksuotas
Graikijoje 2013 m. (37,38 proc.) dél uzsitesusios recesijos, kuri formavosi nuo 2008 m. kilusios
finansy sistemos krizés. O didziausias uzimtumo lygis buvo 2006 m. Danijoje. Aptariant
politinés rizikos veiksnius Baltijos valstybése, paZzymétina, kad Zemiausi indeksy balai taikyti
Latvijai, kurios korupcijos indeksas sudaré 0,04 (2000 m.), teisés virSenybés indeksas — 0,14
(2008 m.), politinio stabilumo indeksas — 0,2 (2008 m.). Geriausi rezultatai pastebimi Estijos
atveju: jos korupcijos indeksas sudaré 1,58 (2022 m.), o teisés virSenybés indeksas — 1,42 (2022
m.). Lictuva politinio stabilumo indekse surinko daugiausiai i$ visy Baltijos $aliy — 1,05 (2003
m.). Tai galéjo salygoti, jog pries jstojimg § NATO ir prisijungima j Europos Sajunga Lietuva
déjo maksimalias pastangas keisdama teisés akty baze, taip pat jtakg galimai padaré ir pirmoji
Europoje prezidento apkalta, kuri parodé, jog valstybinés institucijos veikia efektyviai.
8 Lentelé.

ApraSomoji statistika

Min Max Vidurkis Standartinis
nuokrypis
Atstumas (km) 100 4000 1638,95 925,28
BVP (mird. EUR) 4,377 2655,435 342,447 505,845
Mokesc¢iy dydis (proc.) 9,56 63,80 37,61 12
Gyventojy skaicius (mln.) 0,39 67,97 14,2 413
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Infliacijos dydis (proc.) —4,44 45,66 2,88 3,72
UZimtumas (proc.) 37,38 63,35 52,92 5,55
BVP augimo tempas (proc.) -14,62 24,47 2,52 3,89
Korupcijos indeksas (LT, LV, EE) 0,04 1,58 0,65 0,42
Teisés vir§enybés indeksas (LT, LV, EE) 0,14 1,42 0,88 0,29
Politinio stabilumo indeksas (LT, LV, EE) 0,2 1,05 0,67 0,17
Logistikos naSumo indeksas (LT, LV, EE) 2,77 3,63 3,18 0,26
Energijos suvartojimas (GW/h) (LT, LV, EE) 28010 65853 44669 10424

Saltinis: parengta autoriaus pagal atliktg tyrima.

Pries apibendrinant tyrimo galutinius rezultatus, visy pirma, butina atlikti LASSO

regresija, kuri leidzia identifikuoti svarbiausius taikytame gravitaciniame modelyje veiksnius

bei atitinkamai pakoreguoja gravitacinio modelio formules Lietuvos, Latvijos, Estijos bei

bendrais Baltijos Saliy atvejais.

3.2. Gravitacijos modelio optimizavimas, naudojant LASSO regresija

Taigi, siekiant jvertinti, ar visi modelyje jtraukti veiksniai yra reik§mingi, buvo atlikta

LASSO regresija. Jos rezultatai pateikiami 2 paveiksle.

2 Paveikslas.

LASSO kryzminio tikrinimo rezultatai

Lietuva - LASSO kryzminio tikrinimo rezultatai
13 13 14 11 11 10 9 9 9 7 8 7 3 2 1 0

o . '
(= H .
2 2 H : I
2 : :
E‘ T H : ..
o < | H ' ]
= 8 P
o — H H *
g o .'.
e S ' 1
g © i ‘/.
o — | t
(=] . .
g T T T T T
2 0 2 4 6
Log(n)
Estija - LASSO kryzminio tikrinimo rezultatai
12 12 12 12 11 10 10 9 7 7 4 2 1 1
o ' :
(=T . '
2 g : :
o | .
2 : : -.
] -1 : i ?
S : ‘ o
c : : +f
2 o : : il
§ g | ; M..
© H '
-] i
a o ! 1
S ] r
wn O .

Log(n.)

Saltinis: parengta autoriaus pagal atlikta tyrima.

Puasono nuokrypis

Vidutiné kvadratiné paklaida

Latvija - LASSO kryzminio tikrinimo rezultatai
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Atlikto LASSO kryzminio tikrinimo rezultatai atskleidé, kad Baltijos Salys (Lietuva,
Latvija ir Estija) kartu bei atskirai turi skirtingg A reikSm¢. Toliau LASSO regresijos A yra

pateikiamos 8 lentel¢je.

8 lentelé.

LASSO regresijos rezultatai

Salis Log(A) A (veiksniy skaicius) ReikSmingi veiksniai

Atstumas, BVP (investuojanti), logistikos
indeksas, gyventojy skai¢ius (priimanti),
mokesciy tarifas, uzimtumas, BVP augimo

Lietuva 28,48 7

tempas

Atstumas, suvartojama energija, gyventojy
tarifas,
gyventojy skaiCius (investuojanti),

Latvija 29.19 7 skai¢ius  (priimanti), —mokesciy

uzimtumas, BVP augimo tempas

Atstumas, BVP (investuojanti), logistikos
(PCA),
infliacija, mokes¢iy tarifas, gyventojy
skaiCius (investuojanti), gyventojy skaicius
(priimanti), infliacija  (investuojanti),

indeksas, institucinis  indeksas
Estija 8,74 11

uzimtumas, BVP augimo tempas

Atstumas, BVP  (priimanti),

(investuojanti),  energijos  suvartojimas,
infliacija
(priimanti), mokes¢iy tarifas, gyventojy
skaiCius (investuojanti), uzimtumas, BVP

Baltijos Salys 0,009 10 institucinis  indeksas (PCA),

augimo tempas

Saltinis: sudaryta autoriaus pagal atlikta tyrima.

Pritaikius LASSO regresija matyti, kad A reikSmé taiko gravitaciniame modelyje
naudojamy veiksniy atrankg. Tai rySkiausia Lietuvos atveju, kai pusé veiksniy po pritaikytos
LASSO regresijos tampa nereikSmingi ir yra pasalinami i§ modelio. Maziausiai korekcijy
LASSO regresija atliko Estijos bei bendru Baltijos valstybiy atvejais, pasalindama tik 3-4 i$
esmeés sutampancius Veiksnius. Tai reiSkia, kad Estijos ir bendru Baltijos valstybiy atveju TUI
veiksniai daro didesng jtaka biitent Siy Saliy gravitaciniams modeliams.

Taigi, kuo didesné A reik§mé (Latvijos ir Lietuvos atveju), tuo LASSO taiko didesnes
baudas modelio veiksniams, taip supaprastindama pacius modelius, paliekant tik esminius
modelio veiksnius. Tuo metu mazas A koeficientas (Estijos ir bendru Baltijos Saliy atveju)
leidzia modeliui i$laikyti daugiau kintamyjy, kurie yra reikSmingi TUI prognozéms.

Atitinkamai pritaikius LASSO regresijg, batina atnaujinti ir gravitacinio modelio
matematines formules, kadangi pasalinus tam tikrus veiksnius i§ gravitacinio modelio, pirminé

prielaida (hipotezé), kad visi modeliui parinkti veiksniai yra svarbiis, yra paneigiama. D¢l Sios
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priezasties zemiau pateikiamos po LASSO regresijos pakoreguotos kiekvienos Salies bei
Baltijos Saliy bendrai matematinés formulés:
1. Lietuvos
In(TUI;) = By + By In(Atstumas;;) + B2 In(BVP,yyestuojanti ) + Bs (Logistikos indeksas) +
Bg In(Gyventojy skaiCiuspiimanti ) + Bo(Mokestiy tarifas) + B, (UZimtumas) +
B13(BVP augimas) + €;
2. Latvijos
In(TUI;) = By + B In(Atstumas;;) + B4 In(Energijos suvartojimas) +
Bg In(Gyventojy skaitiuspiimanti ) + Bo(Mokesciy tarifas) +
B1o In(Gyventojy skailiusinyestuojanti) + B12 (UZimtumas) + B,3 (BVP augimas) + €
3. Estijos
In(TUI;) = By + B, In(Atstumas;;) + B In(BVPiyyestuojanti ) + Bs (Logistikos indeksas)
+ B¢ (Institucinis indeksas) + B, (Infliacijapyiimanti )
+ Bg In(Gyventojy skaitius, iimanti ) + Bo(Mokes¢iy tarifas)
+ B1o In(Gyventojy skaitiusipvestuojanti) + B11 (Infliacijainyestuojanti)
+ B4z (UZimtumas) + B,3(BVP augimas) + €
4. Baltijos saliy
In(TUI;) = By + By In(Atstumas;;)
+ B2 In(BVPiyestuojanti) + B3 IN(BVPpriimanti)
+ B4 In(Energijos suvartojimas) + ¢ (Institucinis indeksas)
+ By(Mokestiy tarifas) + B0 In(Gyventojy skaicius;pyestuojanti)

+ B4 (Infliacijainyestuojanti ) + B12 (UZimtumas) + B;3(BVP augimas) + €

Identifikavus ir pasalinus nereik§mingus veiksnius, toliau bus atlickama galutiné PPML
gravitacinio modelio analizé, siekiant atskleisti svarbiausius TUI lemiancius veiksnius, jy

zenklus, vertes, sarySius bei galima pagrindima.

3.3. PPML rezultatai ir gauty rezultaty analizé

Metodologijoje nurodyta, kad bus atlickama LASSO-PPML gravitacinio modelio
analizé. TaCiau prie§ aptariant ir pateikiant galutinius LASSO-PPML rezultatus, bitina
pristatyti atlikty heteroskedastiskumo ir autokoreliacijos testy rezultatus. Siy testy suvestiné
pateikiama 9 lenteléje.
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9 lentelé.

Breusch—Pagan ir Durbin—Watson testy jverciai

Salis Breusch—Pagan testas Durbin-Watson testas
Lietuva 32,75/ p reik§mé: 6,82 = 1075 2,03/ p reiksme: 0,48
Latvija 12,48 / p reiksmé: 0,08 2,31/ p reiksmé: 0,94
Estija 32,87 / p reik§mé: 0,0005 2,19/ p reik8mé: 0,78
Baltijos Salys 63,30 / p reikimé: 8,533 x 10710 2,02 / p reik§mé: 0,54

Saltinis: sudaryta autoriaus pagal atlikta tyrima.

Gravitacijos modelyje atlikti Breusch—Pagan ir Durbin—Watson testai atskleidé, kad
Lietuvos, Latvijos ir Estijos modeliy charakteristikos i§ esmés skiriasi. Breusch—Pagan testas

Lietuvoje (32,75, p reikSmé: 6,82 x 107%) ir Estijoje (32,87, p reikSme: 0,0005) parode, kad

modeliy likuc¢iuose egzistuoja heteroskedastika. Tai reiskia, kad likuciy dispersija néra vienoda.

Latvijoje Breusch-Pagan testas (12,48, p reikSmé: 0,08) parodé, kad likuciai yra
homoskedastiski, o tai reiskia, kad Latvijai modelis yra tinkantis. Agreguotame Baltijos Saliy
modelyje (63,30, p reikSmé: 8,533 x 107'°) taip pat buvo pastebéta heteroskedastiSkumas.
Durbin—Watson testas visose $alyse ir bendrajame modelyje atskleidé, kad autokoreliacija néra
reikSminga: Lietuvoje (2,03, p reikSmeé: 0,48), Latvijoje (2,31, p reikSmé: 0,94), Estijoje (2,19,
p reik§me: 0,78) ir Baltijos Saliy agreguotame modelyje (2,02, p reikSmé: 0,54). Apibendrinant,
Lietuvai, Estijai ir Baltijos $aliy agreguotame modelyje galima bty spresti heteroskedastikos
problema. Taciau gravitacijos modelyje naudojami duomenys pasizymi dideliy masty
skirtumais (didesnés valstybés, kaip Lenkija, Pranciizija), 0 ekonominiai Kintamieji yra
logoritmuoti arba nenaudojant logaritmy. Be to, Baltijos Saliy duomenys pasizymi nedideliais
skirtumais.

Atsizvelgiant j aptartus testus ir padarytas iSvadas, galima pateikti galutinius Lietuvos,
Latvijos, Estijos bei agreguota Baltijos $aliy gravitaciniy modeliy rezultatus. Sie rezultatai

pateikiami Zemiau esanciose lentelése.
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10 lentelé.

Lietuvos gravitacijos modelio TUI veiksniy reiksmés

Modelio veiksniai*’ Koeficientas (8)  St. paklaida  zverté Pr(>|z)) Svarba
Atstumas -0.6838 0.008 -77.92 < 2e-16 el
BVP (investuojanti) 0.163430 0.003053 53.52 < 2e-16 ekl
Logistikos indeksas 0.330585 0.016942 19.51 < 2e-16 Fxx
Gyventojy skaiCius (priimanti) -1.674634 0.265102 -6.31 2.67e-10 el
Mokesciy tarifas -1.456577 0.035794 -40,69 < 2e-16 FxE
Uzimtumas 2.0633735 0.104697 197,08 < 2e-16 el
BVP augimas -5.573392 0.167567 -33.26 < 2e-16 el
Laiko trendas -0.008912 0.002779 -3.20  0.00134 **

Saltinis: sudaryta autoriaus pagal atlikta tyrima.

11 lentelé.

Latvijos gravitacijos modelio TUI veiksniy reikSmés

Modelio veiksniai Koeficientas (j3) St. paklaida zvert¢  Pr(>[z]) Svarba

Atstumas -0.217720 0.007129 -30.539 < 2e-16 e
Energijos suvartojimas -2.914138 0.158396 -18.398 < 2e-16 Fhx
Gyventojy skai¢ius (priimanti) -4.750421 0.685688 -6.928  4.27e-12 faleiel
Mokesciy tarifas -3.837845 0.045964 -83.497 < 2e-16 Fxk
Gyventojy skai¢ius (investuojanti) -0.268139 0.003950 -67.890 < 2e-16 faleel
Uzimtumas 2.1898950 0.144874 151.159 < 2e-16 e
BVP augimas -6.613743 0.205711 -32.151 < 2e-16 Fkk
Laiko trendas -0.030973 0.006775 -4.572  4.83e-06 falalel

Saltinis: sudaryta autoriaus pagal atlikta tyrima.

12 lentelé.

Estijos gravitacijos modelio TUI veiksniy reiksSmeés

Modelio veiksniai Koeficientas () St. paklaida  z verté Pr(>|z|) Svarba

Atstumas -0.604346 0.003808  -158.70 < 2e-16 *xx
BVP (investuojanti) 1.439620 0.010333  139.328  <2e-16 e
Logistikos indeksas 1.057722 0.030809 34.332 < 2e-16 il

7 Reik§mingumo lygmuo:

-reik§mingas esant didesniam nei 90 %, bet maZesniam nei 95 % pasikliovimo lygmeniui.
*-reiksmingas esant didesniam nei 95 %, bet maZesniam nei 99 % pasikliovimo lygmeniui.
**_reik§mingas esant didesniam nei 99 %, bet mazZesniam nei 99,9 % pasikliovimo lygmeniui.

***_reiksmingas esant didesniam nei 99,9 % pasikliovimo lygmeniui.
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Institucinis indeksas 0.021433 0.004740 -4.522 6.12e-06 Fkx

Infliacija (priimanti) 2.941066 0.136463 21.552 < 2e-16 falale
Gyventojy skai€ius (priimanti) -1.475935 0.009589 153.914 < 2e-16 el
Mokeséiy tarifas -3.162136 0.036404  -86.863  <2e-16 Fokk
Infliacija (investuojanti) -8.89617 6.46097 -1.377 < 2e-16 el
Uzimtumas 0.9715899 0.135621 71.640 < 2e-16 falaled
BVP augimas -12.056313 0.196054  -61.495  <2e-16 Fkk
Laiko trendas -0.016708 0.001698 -9.839 < 2e-16 Fokk

Saltinis: sudaryta autoriaus pagal atlikta tyrima.

13 lentelé.

Baltijos Saliy agreguotos gravitacijos modelio TUI veiksniy reiksmés

Modelio veiksniai Koeficientas (B) St paklaida z verté Pr(>|z|) Svarba
Atstumas -0.708671 0.002929 -241.95 < 2e-16 Frk
BVP (investuojanti) 0.593094 0.005021 118.12 <2e-16 Frk
BVP (priimanti) 0.864540 0.009344 92.53 <2e-16 Frk
Energijos suvartojimas -0.995441 0.012096 -82.30 <2e-16 el
Institucinis indeksas -0.07605 0.002219 -34.28 <2e-16 el
Mokesciy tarifas -1.973905 0.020532 -96.14 <2e-16 el
Gyventojy skaicius (investuojanti) -0.664447 0.005299 -125.39 <2e-16 ekl
Infliacija (investuojanti) -5.878475 0.096390 -60.99 <2e-16 Fxk
Uzimtumas 1.6111739 0.074408 216.53 <2e-16 Fxk
BVP augimas -7.437311 0.100889 -73.72 <2e-16 ekl

Saltinis: sudaryta autoriaus pagal atlikta tyrima.

Atsizvelgiant j gautus Lietuvos, Latvijos, Estijos bei bendro Baltijos Saliy gravitaciniy
modeliy koeficientus, toliau bus aptariamas kiekvienas veiksnys i$ nustatyty reikSmingy TUI

kintamyjy.

Atstumas ir logistikos nasumo indeksas

Kaip teigia Anderson ir Wincoop (2003), viena i$ kertiniy gravitacijos modelio
prielaidy yra tai, kad atstumas maZina prekybos srautus tarp labiau nutolusiy valstybiy. Si
prielaida pasitvirtina analizuotame modelyje. Tiek Lietuvos, Latvijos, Estijos kiekvienos
atskirai atveju, tiek bendrajame Baltijos Saliy gravitaciniame modelyje pasitvirtino prielaida,
jog atstumas turi neigiamg jtakg TUI. Analizuojant atstumo jtakg kiekvienai valstybei,

pazymétina, jog Lietuvoje atstumo padidéjimas 1 proc. lemia 0,68 proc. mazesnius TUI srautus,
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tuo metu Latvijoje 0,21 proc., Estijoje 0,60 proc., galiausiai, bendrai Baltijos Salyse 0,70 proc..
Kaip nurodyta anksciau, geografinis atstumas turi dvejopg jtakg pritraukiant TUI: pirmiausia,
jis lemia didesnius transporto ir logistikos kasStus bei sgnaudas, antra, dél kultariniy, socialiniy
(verslo kultiiros) ir teisiniy aspekty tampa sudétingiau pritraukti TUI.

Kadangi Lietuva ir Estija geografiskai yra ar¢iau didesniy ekonomiky rinky (Lietuva—
Lenkija, Estija—Suomija) logistikos mazgy, kurios dargi yra joms kulturiskai artimesnés,
galima daryti i§vada, kad todél jy logistikos naSumo indeksy dydziai aukstesni t. y. Lietuvos
atveju logistikos nasumo indekso 1 proc. padidéjimas lemia 0,33 proc. didesnius TUI srautus,
Estijos — 1,05 proc. Tai patvirtina mokslinés literatiiros analizés metu aptarti autoriy Celebi, M.
Civelek ir Cemberci (2015) ir Wannisinghe, Jayakody ir Wijayasinghe ir kt. (2023) atlikty
tyrimy rezultatai, kad gerai iSvystyta logistika didina Salies patrauklumg uzsienio
investuotojams, mazindama transportavimo kastus, uztikrindama sklandy tiekimo grandiniy
valdyma bei Kitus veiksnius. Gerai i§vystyta logistikos sistema prisideda prie TUI pritraukimo
ir netiesiogiai, gerindama Salies verslo aplinkg ir greitindama logistikos procesus.

Siame kontekste svarbus ir tiekimo grandiniy atsparumas — globaliy sukrétimy (pvz.,
pandemijos, geopolitiniy konflikty, zaliavy krizés) metu Salys, kurios turi efektyvia logistikos
sistema, geba greiCiau prisitaikyti prie poky¢iy, uztikrinti nepertraukiamg produkcijos tiekima
ir taip islaikyti investuotojy pasitikéjima. Tokios sglygos i§ dalies atliepia OLI (nuosavybés,
lokacijos ir internalizavimo) paradigmos lokacijos elementa, kuris pabrézia tinkamos

infrastruktiiros ir geografinés padéties svarbg.

Investuojanciy ir priimanciy Saliy BVP poveikis TUI

Atlikto tyrimo rezultatai atskleidé, kad investuojancios Salies BVP padidé¢jimas 1 proc.
Lietuvoje padidina TUI srautus 0,16 proc., Estijoje 1,4 proc. ir Baltijos Salyse bendrai 0,59
proc. Tuo metu BVP padidéjimas priimancios $alies atzvilgiu reik§mingas yra tik bendruose
Baltijos Saliy duomenyse: 1 proc. Baltijos $aliy bendras BVP padidéjimas 1émé 0,86 proc. TUI
padidéjima.

Sie rezultatai parodo, kad investuojanéiy $aliy BVP tiesiogiai didina jy ekonominj
pajéguma investuoti j uzsienj, kas savo ruoztu lemia didesnius TUI srautus. Pazymétina, kad
Estija iSsiskiria i§ investuojanciy Saliy BVP atzvilgiu. Tai gali biiti susij¢ su tuo, kad Estijoje
yra skiriamas didelis démesys i auks$tos pridétinés vertés sektorius. Keletas i§ tokiy sékmés
pavyzdziy (jvertinant, kad rinkti duomenys buvo 2000-2022 m.), kurie pritrauké pasaulinj
démesj, galéty bati ,,Skype*, ,,Wise“ bei ,,Bolt“ istorijos. Sie atvejai atskleidZia ir valstybés

gebéjimg sékmingai vystyti inovacijas bei technologijas, 0 tai skatina uzsienio investuotojus
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vertinti Salj ne vien kaip rinka, bet ir kaip inovacijy kiirimo bei realizavimo platformg. Tai
galima sieti su rinkos netobulumy ir produkty diferenciacijos teorijomis, kurios pabrézia
inovatyviy ir unikaliy produkty ar paslaugy verte kaip didinancig investicijy patraukluma.
Taciau priimanciy Saliy BVP rezultatai atskleidzia ir kiek kitokj paveikslg. IS gauty
modelio rezultaty matyti, kad priimancios Salies BVP veiksnys reik§mingas tik bendruose
Baltijos saliy rezultatuose. Tai i§ esmés gali atspindéti kitg gravitacijos modelio esming
prielaida, teigiancia, kad didesné ekonomika lemia stipresn¢ traukg. Vertinant Baltijos $alis,
galima pastebéti, kad pleciantis jy ekonomikai didéja ir TUI srautai. Be to, tai atskleidzia, kad

augancios Baltijos Saliy ekonomikos islicka dinamiskos ir patrauklios uzsienio investuotojams.

Institucinis indeksas

Modelyje institucinis indeksas buvo reikSmingas tik Estijos ir Baltijos Saliy kontekste.
Estijos atveju 1 proc. institucinio indekso padidéjimas lémé nezymy 0,02 proc. TUI srauty
padidéjima. Taciau Baltijos Saliy atvejy Sio indekso 1 proc. padidéjimas sukélé neigiama
reakcijg: TUI srautai sumazéjo 0,07 proc.

Estijos atveju institucinis indeksas ir jo geréjimas parodo, kad uzsienio investuotojai,
pastebéje institucijy veiklos tobuléjimg, labiau pasitiki tos Salies institucijomis — teismais,
politine sistema, bankais, policija ar kt. Tal savo ruoztu mazina verslo rizikg bei investicijy
apsaugos neuztikrintumg. Maza to, Sis indeksas atskleidzia, kad aukStesnis indekso balas
parodo valstybés geb¢jimg planuoti ir teikti kokybiSkas vieSgsias paslaugas, uztikrinti
nuspéjamg teisékiirg bei subalansuoti biurokrating nasta. IS esmés Estija atitinka Sias sglygas,
kadangi Estija yra viena labiausiai skaitmenizuoty visuomeniy (valstybiy). Tai leidzia uzsienio
investuotojams sumazinti laiko ir finansines sgnaudas. PavyzdZiui, naujos jmonés
registravimas Estijoje uZtrunka vos 15 minuciy?®.

Baltijos Saliy atzvilgiu matomas neigiamas institucinio indekso Zenklas. IS esmés tai
gali buti sglygota to, kad Lietuvos ir Latvijos atvejais egzistuoja labai skirtingi ir auksti
institucinio reguliavimo standartai. Sie auksti standartai, pavyzdziui, grieztesnés taisyklés,
daznas teisés akty keitimas, maziau skaitmenizuotos vieSosios paslaugos lyginant su Estija,
mazesnis korupcijos suvokimo lygis ir kt., gali neigiamai veikti $io indekso poveikj uzsienio
investicijoms, kadangi tai apsunkina uZsienio investuotojy galimybes. Sis reidkinys atitinka ir
institucings teorijos teiginius, akcentuojancius institucijy stabilumo, skaidrumo ir efektyvumo

svarbg TUI pritraukimui. Silpnos, nestabilios ar pernelyg sudétingos institucijos gali sudaryti

8 https://investinestonia.com/business-in-estonia/establishing-company/
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barjerus kapitalo judéjimui, net jei kiti veiksniai (pvz., rinkos dydis ar darbo jégos kokybé) yra

palankds.

Gyventoju skaiciaus poveikis TUI

Tyrime buvo jtraukti priimancios ir investuojancios Salies veiksniai, siekiant i$siaiskinti,
kokj poveikj turi gyventojy skaic¢ius TUI srautams. Gauti rezultatai atskleidé¢, kad priimancios
Salies gyventojy skaiciaus padidéjimas 1 proc. mazina TUI srautus — Lietuvoje 1,67 proc.,
Latvijoje 4,75 proc. ir Estijoje 1,47 proc. Baltijos Saliy bendrai atveju $is veiksnys nebuvo
reik§mingas. Sie rezultatai i§ esmés parodo, kad vien tik didesnis gyventojy skaiCius néra
pakankamas uztikrinti TUI pritraukimg. Be to, galima pazyméti, kad bendru Baltijos Saliy
atzvilgiu  §io  veiksnio neefektyvumas atskleidzia, jog apskritai Baltijos S$aliy
rinkos/populiacijos yra per mazos, kad biity reik§mingos uzsienio investuotojoms.

Be to, investuojanciy Saliy gyventojy skaiCiaus padidéjimas 1 proc. parodé¢, kad
Latvijoje TUI srautai mazéje 0,26 proc., o Baltijos Salyse bendrai — 0,66 proc. Tai galima
paaiskinti tuo, kad didesnés $alys, tokios kaip JAV, Vokietija, Kinija, nebttinai yra linkusios
investuoti | mazas rinkas, tokias kaip Baltijos Salys. Tai gali reiksti, kad didesnés rinkos yra
labiau linkusios investuoti j savo vidaus rinkg arba j kity didesniy arba panasiy rinky uZsienio
segmentus. Gyventojy skaiciaus poveikio problematika i§ dalies rezonuoja su agreguoto
kintamojo teorija, kuri pabrézia rinkos dydzio ir augimo svarbg. Taciau tai taip pat atskleidzia,
kad vien rinkos dydzio nepakanka — reikalingi ir kiti privalumai, pavyzdziui, technologinés
kompetencijos, mokestiniai pranaSumai ar efektyvi infrastruktiira. Tai pabrézia ir OLI

paradigma bei rinkos netobulumy teorija.

Mokes¢iy tarifo jtaka TUI

Atlikto tyrimo rezultatai parodé, kad Baltijos Salys kartu bei atskirai yra labai jautrios
mokestiniams pokyciams. Jeigu mokesciy tarifas padidéja 1 proc., tai sumazina TUI srautus
Lietuvoje 1,45 proc., Latvijoje 3,38 proc., Estijoje 3,16 proc. bei bendrai Baltijos Salyse 1,97
proc.

Gauty rezultaty pagrindu galima daryti i§vada, kad investuotojai j Baltijos $alis jautriai
reaguoja | mokesciy didéjimg. Tai atskleidzia, kad Baltijos valstybiy mokestiné politika yra
reik§mingas veiksnys, pritraukiant TUI, ir tai gali biti vienas pagrindiniy konkurencinguma
skatinan&iy veiksniy ar politikos jrankiy. Sis tyrime identifikuotas svarbus veiksnys patvirtina

Grubert ir Mutti (1991) atlikto tyrimo rezultatus, pagal juos mokestiné aplinka ir priemonés
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yra svarbis elementai pritraukiant TUI. Be to, ypa¢ didelés tarptautinés bendrovés dazniau
renkasi valstybés, sitilancias stabilia, prognozuojamg ir palankiag mokesting aplinka, nes ji
leidzia efektyviau planuoti ilgalaikes investicines strategijas.

Galiausiai verta pazyméti, jog mokesCiy tarify jtaka atitinka tiek neoklasikinés
prekybos, tiek institucinés teorijy pozitrj, jog mokeséiy politika yra vienas i§ esminiy TUI

pritraukianciy veiksniy.

Energijos suvartojimo jtaka TUI

Shinwari, Wang, Gozgor ir kt. (2024) teigia, kad didesnis energijos suvartojimas turéty
skatinti TUI pritraukima, nes tai atskleidzia ekonominj aktyvumg ir plétrg. Taciau Latvijoje
energijos suvartojimo ir TUI sary$is buvo reik§mingai neigiamas (-2,91 proc.), o tai
priestarauja bendroms ekonominéms prielaidoms. Baltijos Saliy bendrajame modelyje taip pat
pastebétas maziau ryskus, tadiau vis tiek reikmingas neigiamas poveikis (-0,09 proc.). Sis
reiskinys gali buti susijes su Latvijos specifiniais aspektais, tokiais kaip brangstantys
energetikos kastai ir galimai maziau efektyvi energetikos infrastruktura.

Latvijos kontekste energijos suvartojimo neigiama sary$j su TUI galima paaiskinti
keliais veiksniais. Visy pirma, maZas energijos suvartojimas Salyje gali didinti energijos kainas,
0 tai stabdo investuotojus aktyviau veikti tokioje rinkoje. Antra, Latvijos energetikos sektorius,
nors ir demonstruoja gerus rezultatus pagal Europos Sgjungos energetinio efektyvumo
indeksus, vis dar susiduria su problemomis, susijusiomis su infrastruktiiros modernizavimu ir
energijos $altiniy diversifikavimu. D¢l to energijos kastai gali buti maziau konkurencingi,
palyginus su kitomis ES Salimis. Tai patvirtina 2023 m. Europos Sajungos energetinio
efektyvumo lygio duomenys (ODYSSEE-MURE (2024)), pagal kuriuos Latvija uzima vieng
1§ aukSc¢iausiy pozicijy tarp Baltijos Saliy. Taciau energetikai imlioms pramonés Sakoms,
tokioms kaip chemijos, metalo apdirbimo ar maSiny gamybos sektoriai, vien efektyvumo
neuztenka — joms taip pat svarbils pigiis energijos Saltiniai. Kadangi Zaliojo kurso politika
skatina anglies dvideginio pédsako maZinima, investuotojai labiau linke rinktis Salis, kurios
demonstruoja aktyvy peréjima prie tvariy energijos Saltiniy ir mazina priklausomybe¢ nuo
brangios, neefektyvios energijos. Nors Latvija ir yra viena labiausiai pazengusiy zaliyjy
energetikos subjekty Europos Sgjungoje, taciau neigiamas TUI ir energijos suvartojimo rysys
Latvijoje galimai susijes su tuo, kad energijos kastai vis dar iSlieka santykinai auksti ir riboja
tam tikry pramonés sektoriy konkurencinguma. Be to, neatmetama galimybé, jog investuotojai
néra tikri dél ilgalaikio energetiniy iStekliy tvarumo ir stabilumo, o tai sukuria neapibréztuma,

kuris mazina jy norg investuoti.
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Galiausiai butina pazyméti ir tai, kad energijos suvartojimas néra galutinis veiksnys,
darantis jtaka uzsienio investuotojy sprendimams investuoti valstybéje, kadangi egzistuoja ir
daug kity veiksniy, tokiy kaip mokesciy politikos, logistikos grandiniy, uzimtumo ir bendro
valstybés infrastruktiiros iSvystymo lygio aspektai, kurie visi ir daro jtaka investuotojy

sprendimams.

Infliacijos poveikis TUI

Infliacija, kaip ekonominis veiksnys, yra svarbus TUI pritraukti. Jos dydis atskleidzia
makroekonominj stabiluma, kainy lygio pokycius bei Salies ekonomikos dinamika. Gauti
modelio rezultatai parodé, kad pakilus 1 proc. infliacijai priimancioje $alyje (Siuo konkreciu
atveju Estijoje), tai lemia TUI srauty augimag 2,94 proc. Teigiamas infliacijos poveikis gali buti
paaiskinamas tuo, kad uzsienio investuotojai infliacijos didé¢jimg suvokia kaip augancios
ekonomikos pozymj. Tai gali signalizuoti apie besipleciancias verslo galimybes bei potencialy
pelng. Infliacijos didéjimg priimancioje Salyje buatina analizuoti tam tikrais aspektais, nes
pernelyg didelé infliacija gali rodyti apie ekonomikos perdegimg, tatiau Estijos atveju
infliacijos vidurkis laikotarpiu nuo 2000 iki 2022 m. sieke 4,88 proc.

Kitg vertus, kadangi Baltijos Saliy bendrais duomenimis, taip pat Latvijos ir Lietuvos
kiekvienos atskirai kaip priimanciy Saliy infliacijos lygis nebuvo reikSmingos, tai atitiko ir
autoriy Musyoka ir Ocharo (2018) atlikto tyrimo iSvada, jog infliacija neturi reik§mingo
poveikio TUI srautams.

Kitas nagrinétas infliacijos poveikis buvo analizuojamas atsizvelgiant j investuojancios
Salies patiriamg infliacija. Tyrimo rezultatai parodé, kad reikSmingi neigiami rodikliai buvo
aptikti tik Estijos (-8,89 proc.) ir bendrame Baltijos 3aliy (-5,87 proc.) modeliuose. Sie
rezultatai daryti prielaida, kad didé¢janti infliacija investuojancioje Salyje riboja investavima
uzsienyje. Dél to infliacija investuojanéioje 3alyje riboja investavimo potencialia. Siuos
rezultatus galima aiskinti tuo, kad infliacija didina investuojancios $alies veiklos kastus, tokius
kaip darbo uzmokestis, zaliavy kaina, paslaugy jkainiai ir kt. Neigiamas infliacijos rodiklis taip
pat gali indikuoti, kad investuojancios Salys mazina TUI srautus sieckdamos kompensuoti

kapitala trikuma vidaus rinkoje.

UZimtumo jtaka TUI
Kitas esminis veiksnys pritraukiantis TUI j Baltijos Salis yra uzimtumas. Vadovaujantis
modelio rezultatais, 1 proc. uzimtumo padidéjimas yra susijes su TUI srauty padidéjimu: 2,06

proc. Lietuvoje, 2,18 proc. Latvijoje, 0,97 proc. Estijoje ir 1,61 proc. bendrai Baltijos Salyse.
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Sj rodiklj galima bty aigkinti kaip ir viena i§ esminiy gravitacinio modelio prielaidy,
susijusiy su ,,masés* elementu. Siame kontekste uZimtumas atlieka ,,masés* rodiklio funkecija,
t. y. kuo didesné ir stipresné darbo rinka, tuo ji patrauklesné uzsienio investuotojams. Tai
paaiskina ir patvirtina Wang ir Choi (2021) tyrimo rezultatai, kuriuose nurodoma, jog TUI daro
teigiamg jtakg aukstos kvalifikacijos darbo jégai. Be to, autoriy atliktas tyrimas atskleidé, kad
jeinantis TUI teigiamai veikia aukStos kvalifikacijos darbuotojy uZimtuma.

Kitas $io modelio rezultaty aiSkinimo aspektas gali biiti siejamas su gyventojy skai¢iaus
maz¢jimu ir BVP augimu. Baltijos Salyse gyventojy skai¢ius smarkiai sumazéjo: Lietuvoje nuo
2000 iki 2022 m. gyventojy skaicius sumazéjo 706 000, o Latvijoje — 505 000 gyventojy, tuo
metu Estijoje gyventojy skaidius i§liko santykinai stabilus. Siuo laikotarpiu nominalus BVP
iSaugo 5,39 karto Lietuvoje, 4,28 karto Latvijoje ir 5,9 karto Estijoje. Sie duomenys leidZia
daryti prielaida, jog uzimtumo rodiklis gali kompensuoti gyventojy skai¢iaus mazejima.

Tai galéty buti paaiSkinama tuo, jog spartus BVP augimas, nepaisant mazéjancio
gyventojy skai¢iaus, rodo didéjantj ekonomikos produktyvumga ir efektyvumg. Ekonomika
geba sukurti daugiau pridétinés vertés mazesniam gyventojy skaiciui. Be to, Sie duomenys
atskleidzia Baltijos Saliy ekonomikos transformacija: nuo pigia darbo jéga naudojanciy
sektoriy prie aukStesnés pridétinés vertes veikly. Todel produktyvumo augimas ir uzimtumo

rodikliai tampa esminiais ekonominio stabilumo veiksniais.

BVP augimo veiksnys

Vienas labiausiai netikéty rezultaty yra BVP neigiamas augimas Lietuvos, Latvijos,
Estijos ir bendru Baltijos Saliy atvejais. 1 proc. BVP augimas lémé TUI sumazéja Lietuvoje
5,57 proc., Latvijoje 6,61 proc., Estijoje 12,05 proc. bei bendrai Baltijos Salyse 7,43 proc.

Neigiamas BVP augimo ir TUI rySys grindziamas tuo, kad nors BVP augimas
signalizuoja apie ekonomikos plétra, naujy rinky atsiradima, taciau tai gali buti rodiklis, kad
Baltijos Saliy ekonomikos tampa vis labiau nepriklausomos nuo uzsienio kapitalo. Be to, tai
rodo augancias vidaus investicijy apimtis, kurios pakeic¢ia TUI. Augant BVP, jau veikianc¢ios
Baltijos Salyse jmonés vis labiau jsitvirtina rinkoje, todél naujoms uzsienio jmonéms gali biiti
vis sunkiau konkuruoti. Tai i§ dalies matyti ir Baltijos Saliy maisto prekiy, banky ir
telekomunikacijy sektoriuose.

Neigiamas BVP augimo ir TUI rySys gali biiti aiSkinamas tuo, kad sparc¢iai augant BVP
kyla ir sagnaudos: brangsta darbo jéga, auga zaliavy kainos, didéja nuomos bei infrastrukttiros
kainos. Taip pat neigiama BVP augimo koreliacija su TUI rodo, kad spartus augimas nebiitinai

skatina naujas investicijas. Tai gali reiksti, kad rinka labiau pasirtipina savo plétra vidiniais
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resursais arba kad investuotojai atideda savo investicijas, manydami, jog kaSty ir naudos
santykis tapo nepalankus. Toks neigiamas rySys gali biti vertinamas ir per rizikos
diversifikavimo teorijos prizme, kuri nurodo, jog augancios, tod¢l brangstancios rinkos maZziau
domina investuotojus, ieSkancius ne tik augimo, bet ir palankaus kasty bei grazos santykio. Be
to, internalizacijos teorija pabrézia, kad kai vietiné rinka tampa brangesné ar labiau uzpildyta
vietinémis jmonémis, uzsienio jmonéms maziau naudinga internalizuoti veiklg toje rinkoje.
Galiausiai, nors ir Baltijos $aliy regionas i§ pirmo zvilgsnio atrodo perspektyvus, taciau
investuotojams biitina jsivertinti, ar tam tikri Sio regiono sektoriai néra persotinti ar pernelyg

koncentruoti.

Laiko trendas

Galiausiai buvo analizuotas TUI laiko trendas, kuris kiekvienoje Baltijos valstybéje yra
neigiamas, Lietuvoje -0,8 proc., Latvijoje -3,0 proc., Estijoje -1,6 proc. Neigiamas laiko trendo
koeficientas modelyje rodo, kad per nagrinéjama laikotarpi (2000—2022 m.) Baltijos Saliy
sugebéjimas pritraukti TUI, neatsizvelgiant j kitas jtrauktas kintamyjy jtakas silpnéjo. Sj rodiklj
galima biity aiskinti kaip vieng 1§ esminiy ilgalaikiy gravitacinio modelio dinamikos veiksniy,
susijusiy su struktiriniu regiono ekonomikos brendimu ir pradiniu augimo potencialu, kuris
laikui bégant sumazéjo. Pradiniais metais Baltijos valstybés trauké uzsienio investuotojus dél
palyginti zemy darbo sgnaudy, greito struktiriniy reformy tempo, naujy rinky atsivérimo ir
dideliy augimo perspektyvy. Taciau laikui bégant, Siems pradinio impulso veiksniams bléstant,
investiciné aplinka stabilizavosi.

Taip pat, toks laiko trendo poveikis gali biiti paaiSkinamas ir pasauliniy investicijy
srauty perorientavimu. Globalioje rinkoje kapitalas nuolat ieSko naujy augimo centry, galin¢iy
pasitilyti palankesnj santykj tarp kasSty ir naudos, inovatyvesng verslo aplinkg ar didesnes nei
Baltijos Saliy rinky plétros galimybes. Tai reiSkia, kad struktiiriniai poky¢iai Baltijos regione
vyksta platesniame pasauliniame konkurenciniame kontekste, o neigiamas laiko trendas
atskleidzia, jog ankstyvasis postiimis intensyviai pritraukti TUI palaipsniui uzleido vietg
létesnei, labiau subalansuotai ir | niSinius sektorius orientuotai, tokius kaip Fintech, startuoliy
ar kitus sektorius, trajektorijai. Siuo atveju Estijos sékmé technologiju sektoriuje (pvz.,
»Skype®, ,,Wise®, ,,Bolt*) rodo, kad per¢jimas prie Ziniy ekonomikos ir inovacijy gali biiti
budas kompensuoti mazéjancius TUI srautus tradiciniuose sektoriuose.

Apibendrinant, neigiamas laiko trendas Baltijos Saliy gravitaciniuose modeliuose rodo,
kad nors pradiniai transformacijos ir integracijos etapai itin skatino TUI srauty augima,

ilgainiui Sis augimo potencialas normalizavosi. Ekonomikos brandos salygomis TUI
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pritraukimas tampa nuosaikesnis, stabilesnis, bet ir maziau intensyvus nei ankstesniais
laikotarpiais. Tai atspindi nattiraly investicinio ciklo kitimg bei globaliy investavimo prioritety
kaitg, kai po intensyvaus plétros etapo seka subalansuotas, taCiau nuosaikesnis augimas.
Baltijos Salims siekiant iSlaikyti patraukluma TUI, biitina orientuotis  inovatyvig ekonomika,
technologijy plétra bei aukstos pridétinés vertés sektorius, kurie gali kompensuoti natiiraliai

bléstant] ankstyvyjy pranaSumy efekts.

3.4. ISvados ir pasialymai

Atlikta Lietuvos, Latvijos, Estijos ir bendrai Baltijos Saliy TUI lemianciy veiksniy
analizé pasitelkiant gravitacijos modelio tyrimg laikotarpiu nuo 2000 iki 2022 m., atskleidé
keletg svarbiy iSvady.

Visy pirma pagal iSkeltas hipotezes, tyrimo rezultatai pagrindé, kad TUI srautus lemia
ekonominiai, politiniai, infrastruktiiriniai ir socialiniai veiksniai, kuriy jtaka skiriasi
priklausomai nuo $alies specifikos ir regioninio konteksto. Antra, gravitacijos modelio esminés
salygos bei jy reikSmé — atstumas (neigiama) ir ekonominé mas¢ (teigiama) pasitvirtino atlikto
tyrimo kontekste (H2). Trecia, ne visi pasirinkti gravitaciniame modelyje TUI lemiantys
veiksniai 1§ ekonominés logikos turéjo numanomg reikSme arba i§ esmés buvo reikSmingi
ekonominiame modelyje (H1 ir H3).

Galiausiai atsizvelgiant j gautus rezultatus galima apibendrinti tyrimo iSvadas Siais
punktais —

(1) Atstumas buvo reik§mingas veiksnys visose Baltijos Salyse, turintis neigiamag
poveikj TUI srautams — didéjant atstumui tarp Saliy, TUI srautai mazéja dél didesniy
transporto ir logistikos sagnaudy bei kultiiriniy, teisiniy ir socialiniy barjery. Kartu
logistikos nasumo indeksas Lietuvoje ir Estijoje reikSmingai skatino TUI
pritraukimg, rodydamas, kad efektyvi infrastruktiira ir mazesni transportavimo

kastai yra esminiai konkurencinio pranasumo veiksniai. Atsizvelgiant | tai sitilytina

plésti susisiekimo infrastruktiirg plétojant oro, vandens bei keliy susisiekimo tinklus.

Kartu buitina plésti bei palaikyti tinkamg infrastruktiiros biikle, sickiant minimizuoti
galimus praradimus.

(2) Investuojan¢iy Saliy BVP teigiamai veiké TUI srautus, ypa¢ Estijoje, kur
investuotojy susidoméjimas buvo orientuotas j aukstos pridétinés vertés sektorius,
pavyzdziui, technologijy ir inovacijy plétra. Priimanciy Saliy BVP reikSmingumas
buvo pastebétas tik bendrajame Baltijos Saliy modelyje, patvirtinant prielaida, kad
didesn¢ ekonominé masé skatina TUI pritraukima d¢l rinkos dydzio ir augancio

potencialo.
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(3) Mokesciy tarify didéjimas visose Baltijos Salyse buvo neigiamai susijes su TUI
srautais. Tai rodo, kad stabiliis, Zemi ir prognozuojami mokes¢iy tarifai yra biitini
norint iSlaikyti regiono patrauklumag uZsienio investuotojams. DidZiausias
jautrumas mokestiniams pokyciams pastebétas Latvijoje ir Estijoje. D¢l Sios
priezasties yra biitina palaikyti esamg apmokestinimo lyg) ir nedaryti skuboty
sprendimy siekiant i§spresti trumpalaikes problemas ilgalaikiy investicijy saskaita.

(4) Uzimtumas turéjo stipriausig teigiamg poveikj TUI srautams visose Baltijos Salyse,
atskleidziant darbo rinkos svarbg investuotojams. Sis rezultatas pabrézia, kad
aukStas uzimtumo lygis ir produktyvios darbo jégos pasiilla padidina regiono
konkurencinguma ir investicinj potencialg. Kartu i tyrimo rezultaty pastebéta, kad
uzimtumas Baltijos Salyse gali buti vienu i§ ekonominés masés naudojamo
gravitaciniame modelyje atributy. Taip pat, atsizvelgiant j S$io veiksnio
reik§mingumg bendrame gravitaciniame modelyje biitina pazyméti, kad Baltijos
Salys norédamos palaikyti §j svarby TUI lemiantj veiksn;j turi iSlaikyti darbuotojy
konkurencinguma juos tinkamai parengiant darbo rinkai norédamos konkuruoti
pasaulingje rinkoje.

(5) Estijos atveju institucinio indekso geré¢jimas skatino TUI, tuo tarpu bendrame
Baltijos Saliy modelyje institucinis indeksas turéjo neigiamg poveikj. Tai rodo, kad
reguliacinis nestabilumas, biurokratinés klititys Lietuvoje ir Latvijoje trukdo
uzsienio investuotojy veiklai. Estijos skaitmenizuota ir efektyvi institucijy sistema
buvo svarbus investicijy pranasumas. D¢l to biitina Lietuvai ir Latvijai mazinti
biurokrating, teising ar kitokig nastg verslams, siekiant pritraukti daugiau TUI.

(6) Nors BVP augimas dazniausiai siejamas su ekonomine plétra, tyrimas parodé jo
neigiamg poveikj TUI srautams Baltijos Salyse. Tai galima paaiskinti did¢janciais
kastais, rinkos koncentracija ir maz¢jan¢iu poreikiu uzsienio kapitalui. Be to,
neigiamas laiko trendas atskleidé, kad ilgalaiké Baltijos S$aliy investicinio
potencialo dinamika létéjo, o investuotojai vis dazniau rinkosi aukstos pridétinés

vertés sektorius.
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SUMMARY

70 pages, 2 figures, 13 tables, 115 references.

The main objective of this thesis is to identify the key factors influencing the inflow of
foreign direct investment (FDI) in the Baltic States - Lithuania, Latvia and Estonia.

To achieve this goal, the study includes both theoretical and empirical analyses. The
theoretical part provides a comprehensive overview of FDI concepts, classifications and
theoretical frameworks. This includes the definition of the elements of FDI, its economic
significance and its motivating factors. The study also presents the gravity model as a
methodological framework for analyzing FDI determinants. The research focuses on
identifying and evaluating the most significant factors influencing FDI, such as market size,
infrastructure development, institutional stability and others.

In the empirical analysis, statistical and econometric methods are used to examine the
determinants of FDI in the period 2000-2022. Key methods include descriptive statistics,
LASSO regression for model optimization and Poisson pseudo maximum likelihood (PPML)
estimation to analyze significant variables affecting FDI. Key findings include:

- Economic factors such as market size, infrastructure and institutional quality play a
decisive role in attracting foreign direct investment in the Baltic states.

- There are sector-specific differences, highlighting the need for tailored policy
approaches for different industries.

- The study also shows that historical and geopolitical factors uniquely influence FDI
patterns in this region.

In conclusion, the research provides valuable insights into FDI trends in the Baltic states
and recommendations for policymakers to improve their FDI strategies. By understanding the
determinants of FDI, policymakers can implement targeted measures to enhance the investment

climate and foster sustainable economic development. Future research could focus on 7



integrating additional variables and expanding the time frame to further refine the
understanding of FDI dynamics. Expanding the scope of analysis to include more
comprehensive data or alternative econometric approaches may yield deeper insights into FDI

trends in the Baltic region.
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PRIEDAI

1. Priedas. Paveikslai

1 Paveikslas

Galimi jmoniy veikimo modeliai: nuo vietinés rinkos iki globalios veiklos

Eksportas

Bendradarbiavimas
marketingo ir platinimo
klausimais

Licencijavimas

Francizé

Strateginis
bendradarbiavimas
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investicijos
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Susijungimas imonés oS 1 Joint venture
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Saltinis: pagal Jaworska, M. (2013).



2 Paveikslas.
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Saltinis: parengta autoriaus pagal atlikta tyrima.

Puasono nuokrypis

Vidutiné kvadratiné paklaida

Latvija - LASSO kryzminio tikrinimo rezultatai
13 12 12 11 11 11 119 7 7 5 3 2 1

400 600 800 1000
*

| T e

s
I I I I | | | I
-1 0 1 2 3 4 5 6

Log()

Baltijos Salys - LASSO kryZminio tikrinimo rezultatai

12 11 11 10 10 11 11 9 9 7 3 2 2 1
@ : g 7
* ? -:-‘ﬁﬁ:
o -
2 II‘l‘ — I — 'IYLL—LHTJ:- I | |

74



1 lentelé.

2. Priedas. Lentelés

Mokslininky TUI sqgvoky apibrézimai

Valentinavic¢ius

(2010)

»lal vienoje valstybéje esanciy firmy investicinés iSlaidos jkurti

jmones kitose valstybése.*

Pekarskiené ir

Laskiené (2012)

Autorés TUI apibiidina kaip uZsienio investicijas, apibréZiamas
kapitalo forma, kurios yra perkeliamos i§ vienos $alies j kitg TUI
forma, tokiu budu siekiant sukurti ilgalaikius bendradarbiavimo

santykius tarp investuotojo Salies ir investicijas priimancios Salies.

Melnikas (2014)

I8 uZzsienio ] kitoje Salyje esamus ar kuriamus objektus, skirtus
gamybinei ar negamybinei veiklai plétoti, idedamas (investuojamas)

kapitalas.*

Sochulakova ir
Igazova (2013)

Autorés TUI apibrézia kaip tarptautines investicijas, kurios iSreiskia
ilgalaikj investuotojo interesg jmong¢je bei yra skirtos uztikrinti, kad
investuotojas turéty reikSmingg balso teis¢ jmonés valdyme.
Ilgalaikis procesas, anot autoriy, pasireiSkia per ilgalaikius rySius
tarp tiesioginio jmonés kiiréjo (—y), investuotojy ar investavimo

subjekty veiklos, kuri taip pat daro esminj poveikj jmonés valdymui.

Sobel (2013)

LInvesticijos | gamybiniy objekty kontrole uzsienyje paprastai
apibréziamos kaip investicijos, sudarancios 10 proc. ar daugiau

bendrovés nuosavo kapitalo.*

Pugel (2009)

Autorius TUI apibreézia taip: ,Investuotojo ar skolintojo (dazniausiai
jmonés) teikiamas finansavimas, skirtas uzsienio jmonés steigimui
ar jsigijimui, arba esamos uzsienio jmoné¢s, kurig investuotojas valdo

ir kontroliuoja, plétrai ar finansavimui®.

Saltinis: sudaryta autoriaus, vadovaujantis atlikta literatiiros analize

2 lentelé.

Investavimo klasifikacija pagal skirtingus poZymius

PoZymis Klasifikavimas pagal poZymi
o Tiesioginés investicijos, skirtos ukio subjektui steigti bei
jregistruoto iikio subjekto kapitalui ar jo daliai jsigyti, taip pat
Investuotojo rei_nvesticijos, _ paskolos_ ukio _ subjektams, kai investuotoj_u%
itaka akio _prlklausq kapltqlas‘ ar jo dalls,' subordlnuotqs pas'kolos', Jei
subjektui investuojama siekiant uzmegzti arba palaikyti ilgalaikius

tiesioginius investuotojo ir tikio subjekto, j kurj investuojama,
ry$ius ir investuojant jsigyta kapitalo dalis suteikia investuotojui
galimybe kontroliuoti arba daryti nemazg jtaka tikio subjektui.
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Netiesioginés (portfelinés) investicijos, kai investuojant jsigyta
kapitalo dalis nesuteikia investuotojui galimybés daryti svarios
itakos iikio subjektui.

Investuotojo
nuolatiné
buveiné
(rezidavimas)

Vidaus investicijos — tai Lietuvos Respublikos fiziniy ir juridiniy
asmeny investicijos Salies viduje. Kitaip tariant, investuojamy
1€8y Saltinis yra toje pacioje valstybéje kaip ir sugeneruotos 1€Sos.
UZsienio investicijos pasiZzymi uZzsienio valstybiy, tarptautiniy
organizacijy, uzsienio fiziniy ir juridiniy asmeny investicijomis
Lietuvos Respublikoje.

Investuotojo
statusas

Privacios investicijos — Lietuvos Respublikos ar uzsienio fiziniy
ar juridiniy asmeny investicijos, kuriy Saltinis yra privacios
nuosavybés teise turimas turtas.

UiZsienio valstybiy ir tarptautiniy organizacijy investicijos —
tai yra vieSyjy juridiniy asmeny investicijos.

Investavimo
objektas

Kapitalo investicijos — investicijos ilgalaikiam materialiajam ir
nematerialiajam turtui sukurti, jsigyti arba jo vertei padidinti.
Kaip pastebi S. Valentinavicius, 18y jdéjimas nematerialiam
turtui sukurti yra susijes su mokslo ir technikos pazanga bei
daZnai yra vadinamas inovacinémis investicijomis.

Finansinés investicijos — visos investicijos, kurios nepatenka j
kapitalo investicijy apibrézima.

Investavimo
periodas

Trumpalaikés, kai kapitalo jdéjimo trukmé nevirSija vieny mety.
Ilgalaikeés investicijos, kai kapitalo jdéjimai virSija vieny mety
laikotarpi.

Saltinis: sudaryta autoriaus, pagal LR investicijy jstatymo 3 straipsniu ir Valentinavi¢ius (2010).

3 lentelé.

Tiesioginiy uzsienio investicijy formy privalumai ir tritkumai

Tiesioginio uZsienio

. .. Privalumai Trikumai
investiciju forma
Investuojanti  jmoné¢  gali Atsiranda  galimybé  patirti
pasirinkti geografing lokacijg, kultiiriniy skirtumy, kurie nulemia
geriausiai atitinkan¢ig darbo organizavimo ypatumus,
plétojamos veiklos skirtingg vartotojy elgesj ar pan.
reikalavimus bei leidzianti Taip pat galimi dideli kastai

Naujy jmoniy
steigimas (plyno
lauko strategija)

sukurti modernias, Siuolaikines

gamyklas. Be to, taip
sukuriamos  naujos  darbo
vietos, néra susiduriama su

skoly paveldéjimu, personalas
dirba su moderniais jrenginiais,
netenka kovoti keiciant
senuosius  darbo  jprocius,
jmoné lengviau prisitaiko prie
naujos verslo kulttiros.

personalui samdyti ir apmokyti,
sunkumai del nekilojamojo turto
prieinamumo, papildomi
reguliaciniai reikalavimai, kuriy
turi buti laikomasi plétojant versla
tam tikroje srityje (pavyzdziui,
licencijy ar leidimy gavimas).

Isigyjamas rinkoje jau

Patrauklios jmonés paieskos gali

UZsienyje veikiantis verslas kartu su pareikalauti daug laiko ir
veikian¢ios jmonés  personalu, sukaupta institucine finansiniy iStekliy jo jsigijimui.
jsigijimas patirtimi, klienty baze. Taip Investuotojui gali tekti prisiimti
iSvengiama  rizikos  patirti jsigyto verslo finansinius,
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nes¢kme dél vykdomos plétros.
Isigyjamos nuosavybés teisés i
patentus, licencijas ir ar Kitos
ruSies intelekting nuosavybe,
Isigyjamas nekilnojamas turtas,
kuris gali biti realizuotas.
Konkurencijos iSvengimas, taip
pat potencialu turéti didelg
organizacijg, galinCig daryti
jtakg valstybinéms jstaigoms ar

operacinius ar Kitokius
isipareigojimus. Be to, gali biti
paveldima pasenusi technologija,
paseng¢  darbo  metodai ar
nekvalifikuotas personalas.

institucijoms. Galimi ir Kiti
privalumai priklausomai nuo
konkre¢ios  investicijos  ir
salygy.
Tokios jmonés turi geras plétros Sunkumai, susij¢ su patikimo
perspektyvas, kadangi vietos verslo partnerio paieSkomis,
partneris gali suteikti galimi nesutarimai dél skirtingy
informacijos apie savo Saka ar vizijy organizaciniais,
Bendros su uZsienio rink'q,. gera.i' ?ino §al.ies markgingo, finansy ar kitais
Kapitalu ir usienio soqahne;, pOl‘lan ir e.:konm‘nlne; klausimais.
kapitalo jmonés aphnka}: lstatlnlg kapltalio Vle’[_()S.
steigimas (angl. partnerio dalis 'gah l}utl
. papildomas finansavimo
joint venture) S ..
Saltinis. Bendry su uzsieniu
jmoniy  kiirimas taip pat
apsaugo nestabilios
ekonomikos $alis nuo vidaus
] tikio subjekty zlugimo.
Saltinis: sudaryta darbo autoriaus, pagal Vainiauskaité K. (2007) ir Valentinavicius, S. (2010).
4 lentelé.
Pagrindiniy TUI teorijy, jy veiksniy ir autoriy sqvadas
Teorija Veiksniali Autoriai
Ankstyvieji TUI Rinkos dydis, rinkos augimas, prekiy H. J. Robinson, J. N.

veiksniy tyrimai

kainy skirtumai ir investicijy klimatas

Behrman

Didesné investicijy graza, mazesnés darbo

Heckscher ir Ohlin

Neoklasikiné sgnaudos, mokeséiai, valiutos keitimo G. D. A. MacDougall,
prekybos teorija rizika M. C. Kemp, R. Z
Alibert
Rinkos netobulumy  Rinkos  netobulumai,  konkurencinis S. H. Hymer,
teorija pranasumas C. P. Kindleberger
Produkty Konkurencinis pranaSsumas R. E. Caves

diferenciacijos

teorija
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Oligopolinés rinkos  Konkurenty  sekimas,  atsakas | F. T.Knickerbocker
teorijos konkurencija vidaus rinkoje
Rinkos klaidos, patirtis (lemia P. J. Buckley ir M. C.
Internalizacijos horizontaligja  internalizacija), rinkos Casson
teorija trikumai (lemia vertikaligja J. F. Hennart
internalizacijg)
Rinkos dydis, rinkos augimo greitis A. E. Scaperlanda ir L.
Agreguoto
J. Mauer, M. A
kintamojo poZiiiris
Goldberg
Nuosavybés (procesy, patenty, J. H. Dunning

OLI (nuosavybés,
lokacijos ir

internalizavimo)

technologijy ir kt.) privalumai

Vietos (palankios mokesciy sistemos,
mazy gamybos ir transportavimo islaidy ir

kt.) privalumai

paradigma
Internalizavimo  (sandorio  sanaudos,
technologijos kopijavimo rizikos
mazinimo, kokybés gerinimo) privalumai
Rizikos Politinés rizikos mazinimas, produkty G. M. Gorssman ir E.
diversifikavimo ir ~ diversifikavimas, valiuty kursy ar Helpman, J. Aizenman
diversifikuoto TUl  palikany normy svyravimai, ekonominiai ir N. Marion
modelis sukrétimai.
Finansinés ir ekonominés paskatos, tarifai, J. 1. Haaland ir 1.
Instituciné teorija ~ mokesciai. Wooton

Sudaryta autoriaus, vadovaujantis Faeth (2009) ir Assuncao ir kiti (2011)
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5 lentelé.

ISkelty hipoteziy suvestiné bei pagrindimas

Hipotezé

Hipotezés turinys

Pagrindimas

H1

Gravitacijos modelyje atstumas bei
BVP dydis yra esminiai veiksniai,
darantys jtakg gravitacijos modeliui.

Gravitacijos modelyje ekonominés masés (BVP) ir geografinio
atstumo reikSmé yra pagrindinés prielaidos, kaip suformuluota
Niutono originalioje fizikinéje teorijoje. Austas BVP rodo
didesnj Salies ekonominj potencialg, todél tokios Salys yra
patrauklesnés uzsienio investuotojams. Tuo metu atstumas, kaip
logistikos kasty ir socialiniy skirtumy indikatorius, dazniausiai
neigiamai koreliuoja su prekybos ir investicijy intensyvumu.

H2

Visi tyrimui atrinkti veiksniai yra
statistiSkai ~ svarbiis  sudarytame
gravitaciniame modelyje.

Atliktos tendencingos mokslinés literattiros bei empiriniy tyrimy
analizeés.

H3

Tyrimo veiksniai modelyje,
vadovaujantis ekonomine logika,
modelio tyrimo veiksniai pasizymi
teigiama arba neigiama vertés raidos
tendencija.

7r. 6 lentelé.

Sudaryta autoriaus.
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6 lentelé.

Kintamyjy, veiksniy, jy pasirinkimo ir jtraukimo priezasciy ir atitikmeny modelyje lentelé.

Veiksnio pasirinkimo ir jtraukimo priezastys

Kintamieji Veiksniai Atitikmuo modelyje
Veiksnio jtaka galutiniame modelyje
Didesnis BVP nurodo didesn¢ rinka ir daugiau
galimybiy uZsienio investuotojams, todél tikétina, B, ln(BVPp riima mi)
BVP - .
kad tai pritrauks daugiau TUI. B, In(BVP, nvestuo}_ami)
Teigiama.
Spartesnis ekonomikos augimas signalizuoja apie
BV/P augimo geresnes ateities perspektyvas ir potencialiai
Ekonominiai tempas didesnes investicijy grazas. B13(BVP augimas)
kintamieji Teigiama.
Zemesni mokesGiai daro jtaka investicijy
Mokesciai pelningumui ir daro Salj patrauklesng TUI. Bo(Mokes¢iy tarifas)
Neigiama.
Zema ir stabili infliacija rodo makroekonominj L
. . . .. . . B7(InﬂlaC1]apriimanti)
Infliacija stabiluma ir maZzesng¢ rizikg investuotojams. o
Neigiama. ﬁll(Inﬂlam]ainvestuojanti)
Mazesné korupcija reiSkia skaidresne verslo
Korupcija aplinka ir mazesnes sandoriy islaidas.
Neigiama.
. Stabili politiné aplinka mazina investicijy rizikg ir
Politinés rizikos Politinis )
. o . neapibréztuma. B¢ (Institucinis indeksas)
kintamieji stabilumas —
Teigiama.
Stipri teisiné sistema uZztikrina investuotojy teisiy
Teises ) )
apsauga ir sutar¢iy vykdyma.
vir§enybé —
Teigiama.
o Efektyvi logistika mazina verslo islaidas ir gerina
Logistikos .
konkurencinguma. Bs(Logistikos indeksas)
naSumas -
Teigiama.
B Gali nurodyti pramonés iSsivystymo lygj ir
Energijos o
B energijos infrastrukttiros kokybe. B4 In(Energijos suvartojimas)
Infrastruktiiriniai suvartojimas —
Teigiama.
kintamieji — — =
Mazesnis  atstumas tarp  Saliy  mazina
transportavimo ir komunikacijos i$laidas. Tai taip
Atstumas pat yra bitinoji gravitacijos modelio sudedamoji B, ln(Atstumasij)
dalis.
Neigiama.
) Didesnis gyventojy skaiGius reiskia didesng Bg ln(Gyventojq skaicius riima"ti)
Gyventojy o . ) . . P
Kaii potencialig rinka ir darbo jégos pasiiila. B1o ln(GyventO]q Skalcmsinvesmojanti)
skaiCius

Socialiniai kintamieji

Teigiama.

Uzimtumas

Aukstas uzimtumo lygis reiskia stabilia darbo

rinkg ir kvalifikuotos darbo jégos prieinamuma.

Teigiama.

B12(UZzimtumas)

Sudaryta autoriaus, vadovaujantis atliktu tyrimu.
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7 lentelé.

Pasirinkty tyrimui valstybiy sqrasas.

Valstybés
Airija Lietuvos Respublika
Austrijos Respublika Lenkijos Respublika
Belgijos Karalysté Liuksemburgo Didzioji Hercogysté
Bulgarijos Respublika Maltos Respublika
Cekijos Respublika Nyderlandy Karalyste
Danijos Karalysté Portugalijos Respublika
Estijos Respublika Prancitizijos Respublika
Graikijos Respublika Rumunija
Ispanijos Karalysté Slovakijos Respublika
Italijos Respublika Slovénijos Respublika
Kipro Respublika Suomijos Respublika
Kroatijos Respublika Svedijos Karalysté
Latvijos Respublika Vengrija
Sudaryta autoriaus.
8 Lentelé.
Aprasomoji statistika
Min Max Vidurkis Standartinis
nuokrypis
Atstumas (km) 100 4000 1638,95 925,28
BVP (mlrd. EUR) 4,377 2655,435 342,447 505,845
Mokes¢iy dydis (proc.) 9,56 63,80 37,61 12
Gyventoju skai¢ius (mln.) 0,39 67,97 14,2 4,13
Infliacijos dydis (proc.) 4,44 45,66 2,88 3,72
UZimtumas (proc.) 37,38 63,35 52,92 5,55
BVP augimo tempas (proc.) -14,62 24,47 2,52 3,89
Korupcijos indeksas (LT, LV, EE) -0,04 1,58 0,65 0,42
Teisés virSenybés indeksas (LT, LV, EE) 0,14 1,42 0,88 0,29
Politinio stabilumo indeksas (LT, LV, EE) 0,2 1,05 0,67 0,17
Logistikos na§umo indeksas (LT, LV, EE) 2,77 3,63 3,18 0,26
Energijos suvartojimas (GW/h) (LT, LV, EE) 28010 65853 44669 10424

Saltinis: parengta autoriaus pagal atlikta tyrima.



9 lentelé.

Breusch—Pagan ir Durbin—Watson testy jverciai

Salis Breusch—Pagan testas Durbin-Watson testas
Lietuva 32,75/ p reik§mé: 6,82 x 107° 2,03/ p reikime: 0,48
Latvija 12,48 / p reiksmé: 0,08 2,31/ p reiksmé: 0,94
Estija 32,87 / p reik§mé: 0,0005 2,19/ p reik8mé: 0,78

Baltijos Salys

63,30 / p reikimé: 8,533 x 10710

2,02 / p reiksSmé: 0,54

Saltinis: sudaryta autoriaus pagal atlikta tyrima.

10 lentelé.

Lietuvos gravitacijos modelio TUI veiksniy reik§meés

Modelio veiksniai*® Koeficientas (3) St paklaida  zverté Pr(>[z) Svarba
Atstumas -0.6838 0.008 -77.92 < 2e-16 Frk
BVP (investuojanti) 0.163430 0.003053 53.52 < 2e-16 el
Logistikos indeksas 0.330585 0.016942 19.51 < 2e-16 el
Gyventojy skaicius (priimanti) -1.674634 0.265102 -6.31 2.67e-10 ekl
Mokesciy tarifas -1.456577 0.035794 -40,69 < 2e-16 el
Uzimtumas 2.0633735 0.104697 197,08 < 2e-16 el
BVP augimas -5.573392 0.167567 -33.26 < 2e-16 el
Laiko trendas —0.008912 0.002779 -3.20 0.00134 **

Saltinis: sudaryta autoriaus pagal atlikta tyrima.

11 lentelé.

Latvijos gravitacijos modelio TUI veiksniy reikSmés

Modelio veiksniai Koeficientas ()  St.paklaida  zverte  Pr(>[z]) Svarba

Atstumas -0.217720 0.007129 -30.539 < 2e-16 ekl
Energijos suvartojimas -2.914138 0.158396 -18.398 < 2e-16 Fxx
Gyventojy skaiCius (priimanti) -4.750421 0.685688 -6.928  4.27e-12 el
Mokesciy tarifas -3.837845 0.045964 -83.497 < 2e-16 el
Gyventojy skai¢ius (investuojanti) -0.268139 0.003950 -67.890 < 2e-16 faleel
Uzimtumas 2.1898950 0.144874 151.159 < 2e-16 el
BVP augimas -6.613743 0.205711 -32.151 < 2e-16 e

9 Reik§mingumo lygmuo:

-reik§mingas esant didesniam nei 90 %, bet maZesniam nei 95 % pasikliovimo lygmeniui.
*-reiksmingas esant didesniam nei 95 %, bet maZesniam nei 99 % pasikliovimo lygmeniui.
**_reik§mingas esant didesniam nei 99 %, bet maZesniam nei 99,9 % pasikliovimo lygmeniui.
***_peiksmingas esant didesniam nei 99,9 % pasikliovimo lygmeniui.
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Laiko trendas -0.030973 0.006775 -4572  4.83e-06 wxx

Saltinis: sudaryta autoriaus pagal atlikta tyrima.

12 lentelé.

Estijos gravitacijos modelio TUI veiksniy reikSmés

Modelio veiksniai Koeficientas ()  St. paklaida zverté Pr(>|z|) Svarba

Atstumas -0.604346 0.003808  -158.70  <2e-16 wxx
BVP (investuojanti) 1.439620 0.010333 139.328 < 2e-16 el
Logistikos indeksas 1.057722 0.030809 34.332 < 2e-16 il
Institucinis indeksas 0.021433 0.004740 -4.522 6.12e-06 faleled
Infliacija (priimanti) 2.941066 0.136463 21.552 < 2e-16 el
Gyventojy skai¢ius (priimanti) -1.475935 0.009589  153.914 < 2e-16 ok
Mokes¢iy tarifas -3.162136 0.036404  -86.863  <2e-16 wxx
Infliacija (investuojanti) -8.89617 6.46097 -1.377 < 2e-16 falale
Uzimtumas 0.9715899 0.135621 71.640 < 2e-16 Frk
BVP augimas -12.056313 0.196054 -61.495 < 2e-16 Frk
Laiko trendas -0.016708 0.001698 -9.839 < 2e-16 el

Saltinis: sudaryta autoriaus pagal atlikta tyrima.

13 lentelé.

Baltijos Saliy agreguotos gravitacijos modelio TUI veiksniy reiksmés
Modelio veiksniai Koeficientas (B) St paklaida zverté Pr(>|z|) Svarba
Atstumas -0.708671 0.002929 -241.95 < 2e-16 Frk
BVP (investuojanti) 0.593094 0.005021 118.12 <2e-16 el
BVP (priimanti) 0.864540 0.009344 92.53 <2e-16 Fxk
Energijos suvartojimas -0.995441 0.012096 -82.30 <2e-16 falel
Institucinis indeksas -0.07605 0.002219 -34.28 <2e-16 Fx
Mokesciy tarifas -1.973905 0.020532 -96.14 <2e-16 ekl
Gyventojy skaiCius (investuojanti) -0.664447 0.005299 -125.39 <2e-16 el
Infliacija (investuojanti) -5.878475 0.096390 -60.99 <2e-16 Fkx
Uzimtumas 1.6111739 0.074408 216.53 <2e-16 ekl
BVP augimas -7.437311 0.100889 -73.72 <2e-16 el

Saltinis: sudaryta autoriaus pagal atlikta tyrima.
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