DIGITALEL ARCHIU

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft
ZBW - Leibniz Information Centre for Economics

Comunale, Mariarosaria; Coppa, Eglé; Imbrasas, D. et al.

Book

Lietuvos investicijy paveikslas

Provided in Cooperation with:
Bank of Lithuania, Vilnius

Reference: Comunale, Mariarosaria/Coppa, Eglé et. al. (2021). Lietuvos investicijy paveikslas. Vilnius :

Lietuvos Bankas.

https://www.Ib.lt/uploads/publications/docs/28348_407c9de33fff8caecch314ca12055da9.pdf.

This Version is available at:
http://hdl.handle.net/11159/5201

Kontakt/Contact

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft/Leibniz Information Centre for Economics

Disternbrooker Weg 120

24105 Kiel (Germany)

E-Mail: rights[at]zbw.eu
https://www.zbw.eu/econis-archiv/

Standard-Nutzungsbedingungen:

Dieses Dokument darf zu eigenen wissenschaftlichen Zwecken

und zum Privatgebrauch gespeichert und kopiert werden. Sie
dirfen dieses Dokument nicht fiir 6ffentliche oder kommerzielle
Zwecke vervielféltigen, 6ffentlich ausstellen, auffiihren, vertreiben
oder anderweitig nutzen. Sofern fiir das Dokument eine Open-
Content-Lizenz verwendet wurde, so gelten abweichend von diesen

Nutzungsbedingungen die in der Lizenz gewdhrten Nutzungsrechte.

https://zbw.eu/econis-archiv/termsofuse

=2 B Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft
[ . Leibniz Information Centre for Economics

Terms of use:

This document may be saved and copied for your personal and
scholarly purposes. You are not to copy it for public or commercial
purposes, to exhibit the document in public, to perform, distribute

or otherwise use the document in public. If the document is made
available under a Creative Commons Licence you may exercise further
usage rights as specified in the licence.

Mitglied der

Leibniz-Gemeinschaft


https://www.zbw.eu/econis-archiv/
https://www.zbw.eu/
http://hdl.handle.net/11159/5201
mailto:rights@zbw-online.eu
https://www.zbw.eu/econis-archiv/
https://zbw.eu/econis-archiv/termsofuse
https://www.zbw.eu/




Teminiy straipsniy serija ISSN 2345-0827 (online)
2021 m. Nr. 35

Lietuvos investicijy paveikslas

autoriai:
M. Comunale

E. Coppa
D. Imbrasas
L. Mociunaité

Pasiteirauti:
info@Ib.It
+370 800 50 500

© Lietuvos bankas, 2021
Gedimino pr. 6, LT-01103 Vilnius
www.Ib. It

Leidziama perspausdinti Svietimo ir nekomerciniais tikslais, jei nurodomas Saltinis.



SANTRAUKA

Siame teminiame straipsnyje nagrinéjamas Lietuvos investicijy paveikslas: apzvelgiama Lietuvos investicijy
struktdra ir jos pokyciai, jvertinamas Lietuvos ekonominés struktiiros poveikis investicijy rodikliams,
atskleidziami pagrindiniai Lietuvos investicijy raidg lemiantys veiksniai, parodoma saveika tarp valdzios
sektoriaus ir privaciyjy investiciju, jvertinamas uZzsienio kapitalo poveikis Salies ekonominei raidai. Straipsnyje
parodoma, kad Lietuvos investicijy ir pridétinés vertés santykis nesiekia ES vidurkio, o tai iS dalies galima sieti
su mazu svarbiausiy ekonominiy veikly investavimo intensyvumu. Taip pat nustatyta, kad esminj poveikj
Lietuvos investicijy raidai daré paklausos kintamieji — uzsienio paklausa ir privatusis vartojimas. Valdzios
sektoriaus investicijy analizé atskleidé, kad jos labiau papildo verslo investicijas, nei jas iSstumia. Lietuvos
viesosios infrastruktiiros lygis yra artimas iSsivysciusiy Saliy rodikliui, tad naujos investicijos daugiausia turety,
biti kreipiamos esamai infrastruktlirai palaikyti. Pagal pritraukty, tiesioginiy uZsienio investicijy (TUI) lygj
Lietuva atsilieka nuo kity Vidurio ir Ryty Europos valstybiy. Prie TUI pritraukimo labiausiai prisidéjusios
kvalifikuotos darbo jégos atsargos vidutiniu ar ilguoju laikotarpiu gali iSsekti. UZsienio kapitalo atéjimo
potencialg sustiprinty COVID-19 iSryskinti regionalizacijos procesai ir vertés grandiniy trumpinimas, didesnés
apimties skaitmenizacija ir automatizacija. Siame teminiame straipsnyje atskleidziama Lietuvos investicijy,
paveikslo dinamika ir parodomas dabartinis jo variantas, o paveikslo ateitis priklausys nuo atskiry_politikos
formuotojy veiksmuy ir riboty privaciyjy ir viesujy istekliy nukreipimo tinkama kryptimi.

Raktiniai zodziai: privaciosios investicijos, valdzios sektoriaus investicijos, tiesioginés uZsienio investicijos,
investicijy intensyvumas, ekonominé struktiira, isstimimo ir skatinimo kanalai, MTEP, infrastruktira,
Zmogiskasis kapitalas, darbo nasumas, poslinkio analizé, Bajeso vektoriné autoregresija, impulso atsako
funkcija.



SUMMARY

This article analyses Lithuania’s investment environment by reviewing investment structure and its changes,
assessing the impact of Lithuania’s economic structure on investment performance, revealing the main drivers
behind Lithuania’s investment development, showing the interaction between government and business
investment and assessing the impact of foreign capital on the country’s economic development. The article
shows that the investment to value added ratio in Lithuania is lower than the EU average, which may be
partially related to low investment intensity of the main economic activities. It has been identified that the
main drivers of investment development in Lithuania are demand variables, such as foreign demand and
private consumption. The analysis of government investment revealed that this investment seems to “crowd
in” business investment rather than crowding it out. Lithuania’s public infrastructure level is close to the
indicator of developed countries, therefore, new investment should be mainly focused on the maintenance of
the current infrastructure. In terms of attracting foreign direct investment (FDI), Lithuania is lagging behind
other Central and Eastern European countries. The reserves of qualified labour, which made the largest
contribution to the attraction of FDI, may be depleted in the medium- or long-term period. The potential for
foreign capital inflows could be boosted by the regionalisation processes and value chain shortening
highlighted by the COVID-19 crisis as well as by larger-scale digitalisation and automation. The article
analyses investment dynamics in Lithuania and reflects its current state, while its future will depend on
individual actions of decision-makers and the allocation of limited public and private resources in the right
direction.

Keywords: business investment, government investment, private investment, public investment, foreign direct
investment, investment intensity, economic structure, crowd-out and crowd-in channels, R&D, infrastructure,
human capital, labour productivity, shift-share analysis, Bayesian vector autoregression, impulse response
function.
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IVADAS

Investicijos - vienas pagrindiniy ekonomikos augimo varikliy. Jy svarba ekonomiky augimui iSryskino
neoklasikiné augimo teorija, kurios vieng pirmyjy modeliy suktré R. Solow. Vis délto, nors ekonomikos
augimo paaiskinimas vien tik didesnémis investicijomis buvo patrauklus, tik skirtingi investicijy_ lygiai
nepaaiskina konvergencijos tempy skirtumy tarp Saliy. Dél Sios prieZasties atsirado naujy augimo teorijy,
kurios valstybiy pragyvenimo lygio skirtumus aiskino ir kitais veiksniais, pavyzdziui, zmogiskuoju kapitalu,
politikos formuotojams, nes norint priimti ilgalaikj ekonomikos augimg skatinancius sprendimus, itin svarbus
tampa iSsamesnis ekonominés struktdros ir esamos ekonominés padéties bei problemy suvokimas, leidziantis
ribotus privacius ir vieSuosius resursus nukreipti tinkamiausia kryptimi. Atsizvelgiant i tai, Siame teminiame
straipsnyje siekiama giliau pazvelgti | Lietuvos investicijy struktiirg, jy raidai jtakg darancius veiksnius,
valdzios investicijy vaidmenj ir neiSnaudotg tiesioginiy uZsienio investicijy potenciala.

Pirmajame straipsnio skyriuje pateikiama iSsami Lietuvos investicijy struktiiros apzvalga ir jos tarptautinis
palyginimas bei atkreipiamas démesys | Lietuvos ekonomikos struktiiros daroma jtakg investicijy rodikliams.
Parodoma, kad ekonominé aplinka turi reikSmingos jtakos Lietuvos jmoniy polinkiui investuoti, todél Lietuvos
ekonomikoje, kuriai bldingi gana dideli verslo ciklo svyravimai, taip pat stebimi reikSmingi investicijy ir Salyje
sukurtos pridétinés vertés santykio svyravimai. Atskleidziama, kad investicijos Lietuvoje néra homogeniskos,
tarp ekonominiy veikly matomi reikSmingi skirtumai tiek nagrinéjant investicijy struktira, tiek investavimo
intensyvuma. Atkreipiamas démesys, kad pastarasis rodiklis daugelyje svarbiausiy ekonominiy veikly yra
zemesnis uz Salies vidurkj. Daugelio ekonominiy veikly investavimo intensyvumas néra pastovus, o per
pastaruosius du desimtmecius sparciau augo ekonominés veiklos, kurioms bidingas santykinai mazesnis
investavimo intensyvumas. Lyginant tarptautiniu mastu, paaiskéjo, kad ES valstybiy kontekste Lietuvos
investicijy ir pridétinés vertés santykis yra mazesnis uz ES vidurkj, taciau gana artimas jam. Nemenkg dalj
Lietuvos atsilikimo nuo ES pagal investavimo intensyvuma gali paaiskinti mazas Saliai svarbiausiy ekonominiy
veikly - apdirbamosios gamybos bei transporto ir saugojimo - investavimo intensyvumas. Tam jtakos turi ir
Lietuvos specializacija gaminti produktus ir teikti paslaugas, kurie néra imlds gamybiniam kapitalui, kartu ir
investicijoms.

Antrajame straipsnio skyriuje démesys kreipiamas | pagrindinius Lietuvos investicijy raidg lémusius veiksnius.
Taikant Bajeso vektorinés autoregresijos modelj siekiama nustatyti, kokig jtaka investicijy raidai daré uzsienio
ir vidaus paklausa, ES fondy léSos, neapibréztumas, jmoniy pelningumas, kreditas, palikany normos, realusis
efektyvusis valiutos kursas. Vertinamas ne tik bendras Lietuvos investicijy rodiklis, bet ir valdZios sektoriaus ir
privadiy investicijy bei atskiry rasiy investicijy rodikliai. Atliekant $j ekonometrinj vertinimg nustatyti keli
pagrindiniai investicijas skatinantys veiksniai, kuriems politikos formuotojai gali daryti poveikj, siekdami
padidinti investicijas, bei keli labiau iSoriniai veiksniai (pvz., susije su pasaulinémis sglygomis), kurie daro jtakq
investicijy rezultatams. Buvo patvirtinta, kad paklausos kintamieji, pavyzdziui, uzsienio paklausa ar privatusis
vartojimas, vaidina esminj vaidmenj investicijy raidoje. Taciau pastebétina, kad vertinant atskiry rasiy,
investicijas Siy veiksniy poveikio dydis ir svarba skiriasi. Pavyzdziui, verslo investicijy raida labai siejosi su
paklausos salygy ir neapibréztumo pokyciais, ko negalima pasakyti apie su pasitla susijusius veiksnius.
Modeliavimo rezultatai rodo, kad pasitlos veiksniai, tokie kaip palikany normos ar kreditas, turéjo santykinai
nedidele jtakg daugelio Lietuvos investicijy rasiy raidai. Kai kuriy rasiy investicijoms itin didelj poveikj daré
neapibréztumo pokyciai, taCiau kartu buvo nustatytas teigiamas rysys tarp neapibréztumo augimo ir
novatorisky investicijy, galimai rodantis, kad Lietuvos jmonés yra labiau linkusios sunkmeciais ieskoti
inovatyviy verslo plétros sprendimuy. Taip pat Sios investicijos gali gauti daugiausia naudos i$ palankesniy
kreditavimo salygy ir didesniy ES fondy lésy. Pastarosios, nors ir skirtos finansuoti investicijas, Lietuvoje
trumpuoju laikotarpiu yra linkusios iSstumti verslo ir su verslu susijusias investicijas, o valdzios sektoriaus
investicijas skatina. Ir nors vertinimai rodo, kad valdzios sektoriaus investicijoms biidingas procikliSkumas,
kartu pastebima, kad valdzios sektoriaus investicijos labiau papildo verslo investicijas, nei jas iSstumia.



Valdzios sektoriaus investicijy svarba ilgalaikiam Salies ekonomikos ir visuomenés gerovés augimui pagrista
tiek ekonomikos teorija, tiek empiriniais tyrimais. Tiesa, abiem atvejais pabréziama, kad netinkamai
naudojamos valdzios sektoriaus investicijos gali ir riboti ekonomikos augima. Vienas i$ veiksniy, nulemianciy,
valdzios sektoriaus investicijy poveikio masta, yra jy sgveika su privaciosiomis investicijomis — ar valdzios
sektoriaus investicijos sugeba privacigsias pritraukti, ar jas iSstumia. Empiriniuose tyrimuose pabréziama, kad
siekiant teigiamo poveikio valdzios sektoriaus investicijos turéty bati daugiausia kreipiamos | sritis, kurios gali
padidinti zmogiskajj ar fizinj kapitalg ir, savo ruoztu, ilgalaikj ekonomikos augima, pavyzdziui, infrastrukttrg ir
Svietimg, sveikatos apsaugq ar mokslinius tyrimus ir eksperimentine plétra. Taciau beatodairiskai | Sias sritis
investuoti taip pat nederéty, nes tai gali neigiamai veikti tolesne Tkio raida. Visi Sie aspektai iSsamiau
nagrinéjami treciojoje straipsnio dalyje. Joje iSsamesné Lietuvos valdZios sektoriaus investicijy analizé
atskleidzia, kad Siuo metu vieSosios infrastruktiros lygis, vertinant pagal sukauptq valdzios kapitalg, Lietuvoje
yra artimas issivysciusiy Saliy lygiui. [ tai svarbu atsizvelgti skirstant léSas valdZios sektoriaus investiciniams
projektams. Pavyzdziui, Lietuvos keliy infrastruktiros kokybé auksta, o tinklo iSvystymas yra geras, todél
investicijos, skirtos Siai sriciai, daugiausia turéty bati nukreiptos j infrastrukttiros palaikyma, o ne | naujy
projekty plétojima didinant finansavimo apimtj. Kartu, vertinant valdzios sektoriaus investicijy struktirg,
pastebimas Lietuvos atsilikimas pagal investicijas | vieSasias paslaugas ir inovacijas. Lietuvoje Svietimui
skiriama valdZios sektoriaus investicijy dalis daugiau kaip 5 procentiniais punktais virsija ES rodiklj, o j
bendrasias vieSasias paslaugas, MTEP ir bazinius tyrimus, priesingai, Lietuva investuoja mazdaug perpus
maziau, nei vidutiniSkai investuojama ES.

Nepakankamas démesys inovacijy ir MTEP skatinimui yra nepalanki tendencija, turint omeny tolesne Lietuvos
konvergencija. Vis délto, nors dazniau yra pabréziamas Siy veiksniy skatinimas panaudojant Salies vidaus
iSteklius, inovacijas ir technologine pazangg valstybés taip pat gali perimti viena i$ kitos. Tyrimais buvo
parodyta, kad mazesniy valstybiy inovacijy ir technologiné pazanga dazniausiai pagrista bitent jy perémimu
i$ kity Saliy. Viena i$ tokio perémimo priemoniy yra tiesioginés uzsienio investicijos (TUI). Jy struktdra, raida ir
galimas poveikis Lietuvos ekonomikai iSsamiau nagrinéjamas paskutinéje straipsnio dalyje. Joje paradoma,
kad kol kas Lietuva pagal pritraukty TUI lygj atsilieka nuo kity Vidurio ir Ryty Europos valstybiy. Daugiausia jy
Salis pritraukia | finansy ir draudimo veikla. Prie TUI pritraukimo labiausiai prisidéjo kvalifikuota darbo jéga, o
tarp kity svarbiy veiksniy iSskiriama geografiné padétis, gerai iSvystyta infrastruktira ir konkurencingos
veiklos sgnaudos. Vis délto dalis Siy pranasumy vidutiniu ar ilguoju laikotarpiu gali iSsekti dél darbuotojy
igldziy neatitikties, prastai vertinamos institucijy kokybés ir teisinio reguliavimo, spartéjancio atlyginimy ir
létéjancio darbo naSumo augimo. Siekiant islikti konkurencingai, Lietuvai teks bandyti pritraukti darbo jéga is
uzsienio, prireiks didesnés apimties skaitmenizacijos ir automatizacijos. Tiek kuriant inovacijas, tiek jas
jsisavinant bus reikalingi pakankami Zmogiskojo ir fizinio kapitalo pajégumai, pagrindziantys investicijy — tiek
vidaus, tiek uzsienio kapitalo — reikalinguma. Norint suspéti koja j kojg su naujomis technologijomis,
kvalifikuota, greitai besimokanti ir prisitaikanti darbo jéga taps dar svarbesné.



LIETUVOS EKONOMIKOS STRUKTUROS ITAKA SALIES INVESTICIJOMS IR JU
TARPTAUTINIS PALYGINIMAS

D. Imbrasas

Investicijy svarbg ilgalaikiam ekonomikos augimui ir issivystymo lygiui iSryskino neoklasikiné augimo teorija,
kurios vieng pirmyjy modeliy sukiré R. Solow (Solow, 1956). Yra sutariama, kad salys ilguoju laikotarpiu
nesugebéty pasiekti spartaus ekonomikos augimo be investicijy. Stiprus rysys tarp investicijy lygiy ir
ekonomikos augimo buvo pastebétas tiek analizuojant ekonomikos vystymosi etapus (Maddison, 1982), tiek
vertinant veiksniy jtakq augimui (Levina, 1992). Vis délto, nors toks ekonomikos augimo paaiskinimas buvo
patrauklus, tyrimais parodyta (Barro, 1992), kad vien skirtingi investicijy lygiai nepaaiskina konvergencijos
tempy skirtumy tarp Saliy. Kartu buvo pradéti kelti klausimai, ar uZtenka valstybei padidinti investicijy lygj,
kad ekonomikos augimas paspartéty, ar vis delto didesnis investicijy lygis yra tik rezultatas spartesnio
ekonomikos augimo, kurj nulémé kiti veiksniai (Blomstrom, 1993). Dél sios prieZasties atsirado naujy augimo
teorijy, kurios valstybiy pragyvenimo lygio skirtumus aiskino ir kitais veiksniais, pavyzdZiui, Zmogiskuoju
kapitalu (Lucas, 1988), technologine paZzanga (Romer, 1986) ar socialine infrastruktdra (Hall, 1999). Kartu jos
ir esamos ekonominés padéties bei problemy suvokimo, kuris padéty priimti ilgalaikj ekonomikos augimg
skatinancius sprendimus. Sio aktualaus komentaro tikslas yra pateikti iSsamesne Lietuvos investicijy
struktiros apzvalga, atlikti jos tarptautinj palyginima ir atkreipti démesj j Lietuvos ekonomikos struktiros
daromag jtakg investicijy rodikliams.

LIETUVOS INVESTICIJUY RAIDA IR STRUKTURA

Ekonominé aplinka daro reikéminga itaka Lietuvos jmoniy polinkiui investuoti. Lietuvos
ekonomikoje, kuriai bidingi gana dideli verslo ciklo svyravimai, taip pat stebimi reikSmingi
investicijy ir Salyje sukurtos pridétinés vertés santykio svyravimai. Lietuvos istoriniy duomeny analizé
rodo, kad 1995-2019 m. auksciausi investicijy ir pridétinés vertés santykiai buvo pasiekiami pries pat
ekonominius nuosmukius. Savo pikus Sis santykis buvo pasiekes 1998 ir 2007 m., t. y. pries didZiausias iki Siol
patirtas Lietuvos ekonomikos krizes — Rusijos finansy krize ir pasauline finansy krize, kai sudaré atitinkamai
27,3 ir 31,8 proc. O zemiausi investicijy ir pridétinés vertés santykiai buvo ekonomikai vos pradéjus atsigauti
po kriziy. Siais laikotarpiais jmoniy_ polinkj investuoti varzo daug veiksniy (ECB, 2016). PavyzdZiui, $alies Gkyje
tebebiina gamybos pajégumy_perteklius, dél sunkesnés finansinés padéties jmonéms kyla sunkumy finansuoti
naujus investicinius projektus. Siy veiksniy poveikis itin stipriai pasijuto po pasaulinés finansy krizes, kai 2010
m. investicijy ir pridétinés vertés santykis buvo nukrites iki Zemiausio per duomeny skelbimo istorijg lygio —
18,8 proc. Vis délto, ekonomikai atsigaunant, mazéjant gamybos pajégumy pertekliui ir geréjant jmoniy
finansinei padéciai, jmoniy polinkis investuoti taip pat atsigauna. Pavyzdziui, po pasaulinés finansy krizés Sis
nuosaikus investicijy ir pridétinés vertés santykio augimas, prasidéjes nuo mazdaug 2013 m., stebimas iki Siol
ir 2019 m. pasieké ilgalaikj vidurkj, Siuo metu sudarantj 23,5 proc.

Nors kol kas didzioji dalis Lietuvos investiciju tenka statybai, po pasaulinés finansy krizés
santykinai daugiau investuojama j intelektinés nuosavybés produktus. IS 1998-2017 m. investicijy
lygio iSskaidymo (zr. 2 pav.) matyti, kad visu analizuojamu laikotarpiu didzigjg investicijy dalj (vidutiniskai
57,0 %) sudaré investicijos | statyba. Jy svarba buvo itin didelé pries pasauline finansy krize, taciau po jos,
ypac Lietuvos ekonomikai pereinant j tvaraus augimo laikotarpj (2013-2017 m.), investicijy | statybg dalis
visose investicijose mazéjo. Tiesa, detalesnis statybos investicijy iSskaidymas rodo, kad statybos sektoriai
vystosi skirtingai - investicijy | blstg ir Salies pridétinés vertés santykis palengva didéjo, o investicijy |
negyvenamuosius pastatus ir statinius mazéjo. Pastaruoju atveju panasios raidos tendencijos matomos
vertinant tiek investicijas tik | negyvenamuosius pastatus, tiek | infrastruktiros palaikyma ir plétra. Po



Lietuvos ijmoniy polinkis investuoti gana reikSmingai svyruoja.

1 pav. Investicijy ir pridétinés vertes santykio raida Lietuvoje (1995-2019 m.)
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Saltiniai: Lietuvos statistikos departamentas ir Lietuvos banko skaiciavimai.

pasaulinés finansy krizés pastebimai maziau investuojama ir | gamybos priemones. Tiesa, pazymétina, kad is
ju 2009-2017 m. dél itin sparcios transporto sektoriaus plétros investicijos j transporto priemones
analizuojamo laikotarpio pabaigoje jau beveik pasieke istorines aukstumas ir tikétina, kad jy dalis dar augo iki
pat 2019 m., t. y. iki tol, kol buvo pradétas svarstyti ES Mobilumo paketo jgyvendinimas. O investicijy | kitus
gamybos jrenginius ir pridétinés vertés santykis ir toliau yra pastebimai mazesnis, nei buvo pries pasauline
finansy krize. Tiesa, negriztantj | buvusj investicijy j informacijos ir rysiy technologijy (IRT) jrangaq lygj i$ dalies
galima aiskinti itin didele technologine pazanga IRT srityje (ECB, 2018). Dél itin stipriai pinganciy Sios srities
produkty jmonéms reikia skirti santykinai mazesne lésy dalj norint uztikrinti tinkamus Sios srities iSteklius
darbuotojams. Investicijos | IRT jrangq yra bene vienintelé investicijy grupe, kurios kainy lygis 2017 m. buvo
zemesnis (beveik desimtadaliu) nei 2010 m. Kad verslo investicijos | skaitmenizacijos procesus néra
ignoruojamos, rodo augantis investicijy j intelektinés nuosavybés produktus ir pridétinés vertés santykis.
Intensyviau nei pries pasauline finansy krize yra investuojama tiek | moksline, tiriamajq ir eksperimentine
plétrg (MTEP), tiek | programine jrangg bei duomeny bazes. Lyginant 1998-2008 m. vidutinj investicijy lygj su
2009-2017 m. lygiu, matyti, kad investicijos | MTEP padidéjo tris kartus, o investicijos | programineg jranga ir
duomeny bazes - beveik trecdaliu.

IS ekonominiy veikly analizuojamu laikotarpiu daugiausia investavo NT operacijy veikla,
apdirbamoji gamyba, daugiausia valdZios sektoriui priskiriamos veiklos! bei transporto ir
saugojimo paslaugy veikla. Sios veiklos beveik visu analizuojamu laikotarpiu buvo tarp didziausiy
investuotojy (zr. 3 pav.). Kartu pazymétina, kad daugelio veikly investicijy lygio raida analizuojamu
laikotarpiu atkartojo visos Salies ekonomikos dinamika, t. y. pries pasauline finansy krize daugelio veikly
polinkis investuoti buvo pastebimai didesnis nei po jos. Lyginant atskiry ekonomikos veikly 1998-2008 m.
vidutinj investicijy lygj su 2009-2017 m. lygiu, vis délto galima iSskirti tik kelias veiklas, kuriose investavimo
apimtis, palyginti su Salies pridétine verte, padidéjo — tai zemés Tkis, Svietimas, profesing, moksling ir

1 Daugiausia valdZios sektoriui priskiriamos veiklos apima viesajj valdyma ir gynyba, $vietima, Zmoniy sveikatos prieZidira ir socialinj darba. Sios
veiklos Ekonomineés veiklos rasiy klasifikatoriuje (EVRK) Zymimos OPQ sekcijomis.



Po pasaulinés finansy krizés santykinai NT operaciju veikla, apdirbamoji gamyba ir
sparciau pradéjo augti investicijos | gamybos daugiausia valdZios sektoriui priskiriamos

priemones ir intelektinés nuosavybés veiklos yra istoriskai daugiausia
produktus. investuojancios ekonominés veiklos.
2 pav. Investicijy ir pridétinés vertés santykis 3 pav. Investicijy ir pridétinés vertés santykis pagal
pagal investicijy rasis ekonomines veiklas
(to meto kainomis) (to meto kainomis)
Proc. Proc.
40 40
30 - = - 30
[ | - = - BER | B | = m
20 _ - ...!-!!!!!!! 20 --___=--- - T11]
- mn || - .- =11 i
mEE™ =S H LI 111

10 10 -..-...ll Il
, annsesinENlinssnnNEN o Srrrrrri il

1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

® Programiné jranga MTEP K‘tf°5 veiklos :Sltalzyba du -

® Auginami biologiniai itekliai = Kitos ma&inos ir jrenginiai 12” °rma_cl'(1_a ir rysiai Eektrgs' uju, garo tiekimas
Telekomunikaciné jranga Kompiuteriné jranga emes ukis - , rexyba )

. . o . . Transportas ir saugojimas m VieSasis valdymas ir kt.
®Transporto priemoneés Kiti pastatai ir statiniai . o L . "
 Biistas Apdirbamoji gamyba m Nekilnojamojo turto operacijos

Saltiniai: Eurostatas ir Lietuvos banko skaitiavimai. Saltiniai: Eurostatas ir Lietuvos banko skaitiavimai.

techniné veikla, vandens tiekimas, nuoteky valymas, atlieky tvarkymas. Dar keliy veikly investicijy ir
pridétinés vertés santykis iS esmés nepakito — NT operacijy veiklos, Zmoniy sveikatos priezitros ir socialinio
darbo, viesojo valdymo, gynybos ir privalomojo socialinio draudimo. Pastebétina, kad i$ visy ekonominiy,
veikly viesasis valdymas, gynyba ir privalomasis socialinis draudimas iSsiskiria tuo, kad ekonomikai pradéjus
atsigauti, jo investicijy lygio ir Salies pridétinés vertés santykis reikSmingai sumazéjo. Tokig raidg galima
aiskinti per valstybés investicijy finansavimo modelj, stipriai priklausantj nuo ES paramos fondy lésy
(Comunale, 2020), nes pasaulinés finansy krizés metu buvo smarkiai sumazinta reikalingy nuosavy lésy dalis,
taip sumazinant biudzetiniy léSy poreik| ir suteikiant galimybe palaikyti palyginti didele investicijy apimt;.

Ekonominiy veikly investicijuy struktura yra labai skirtinga. Ekonominiy veikly investicijos néra
homogeniskos, nuo ekonominés veiklos specifikos labai priklauso ir jos investicijy struktdra. IS 4 pav. matyti,
kad, pavyzdziui, | bistg daugiau investuoja bene vienintelé veikla — nekilnojamojo turto (NT) operacijy veikla.
Sios veiklos investicijy strukturoje bustas sudaro beveik 3/4 visy investicijy. Taip pat gana koncentruotos yra
ir kitos santykinai nedidele dalj bendrose investicijos sudarancios investicijy risSys - MTEP, programiné jranga
ir duomeny bazés, transporto priemonés ir telekomunikaciné jranga. ISlaidos MTEP sudaro daugiau kaip

50 proc. visy Svietimo veiklos investiciju, o kity ekonominiy veikly Si dalis nevirsija desimtadalio. Programinei
jirangai ir duomeny bazéms didziausig investicijy dalj skiria finansy ir draudimo veikla (46,7 %), informacijos ir
rysiy veikla (31,4 %) bei profesing, moksliné ir techniné veikla (24,4 %). Atitinkamai transporto priemonéms
didziausig investiciniy lésSy dalj skiria transporto ir saugojimo paslaugy (46,1 %) bei administraciné ir
aptarnavimo veikla, kuri apima transporto priemoniy nuomos veiklg (54,8 %), o telekomunikacinei jrangai -
informacijos ir rysiy veikla (26,3 %). Kartu pastebétina, kad didesnéje dalyje ekonominiy veikly investicijos |
negyvenamuosius pastatus ir statinius kol kas tebéra pagrindiné investavimo sritis. Bene visose ekonominése
veiklose Sios investicijos sudaro bent penktadalj visy investiciju, o keliose jy - elektros, dujy, garo tiekimo ir
oro kondicionavimo, vandens tiekimo, nuoteky valymo, atlieky tvarkymo ir regeneravimo, vieSojo valdymo ir
gynybos bei privalomojo socialinio draudimo veiklose - virsija 80 proc.



Ekonominiy veikly? investicijy struktura yra labai skirtinga.

4 pav. Lietuvos ekonominiy veikly investicijy struktira (2013-2017 m.)
(to meto kainomis)
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Saltiniai: Eurostatas ir Lietuvos banko skai¢iavimai.

Kartu pastebétina, kad nors ekonominiy veikly investicijy struktira yra gana skirtinga, vis délto bendrg Salies
investicijy struktiirg labiausiai veikia didziausiy ekonominiy veikly investavimo tendencijos. Pavyzdziui, finansy
ir draudimo veikla beveik puse visy investicijoms skirty IéSy skiria programinei jrangai ir duomeny bazéms
isigyti, taciau Si veikla sudaro mazq Salies ekonomikos dalj, todél Sios investicijos 2013-2017 m. sudaré tik
Siek tiek daugiau kaip 5 proc. visy Salies investicijy | programine jrangg ir duomeny bazes. Kita vertus, tokiy
veikly kaip apdirbamoji gamyba ar didmeniné ir mazmeniné prekyba, kuriy investicijy struktiroje programinei
jrangai ir duomeny _bazéms skiriama apie desimtadalis 1ésu, Sio iSlaidos sudaro beveik po 15 proc. visy Salies
investicijy | programineg jrangq ir duomeny bazes.

2 Sjame ir kituose paveiksluose pateiktas ekonominiy, veikly Zymejimas raidemis atitinka EVRK klasifikacijos Zyméjima: A — Zemes dkis,
miskininkysteé ir zuvininkysté; B - kasyba ir karjery eksploatavimas; C - apdirbamoji gamyba; D - elektros, duju, garo tiekimas ir oro
kondicionavimas; E - vandens tiekimas, nuoteky valymas, atlieky tvarkymas ir regeneravimas; F - statyba; G - didmeniné ir maZzmeniné
prekyba, varikliniy transporto priemoniy ir motocikly remontas; H - transportas ir saugojimas; I — apgyvendinimo ir maitinimo paslaugy veikla;
J - informacija ir rysiai; K - finansiné ir draudimo veikla; L - nekilnojamojo turto operacijos; M - profesiné, moksliné ir techniné veikla; N -
administraciné ir aptarnavimo veikla; O - vieSasis valdymas ir gynyba, privalomasis socialinis draudimas; P - Svietimas; Q - Zmoniy sveikatos
priezilira ir socialinis darbas; R - meniné, pramoginé ir poilsio organizavimo veikla; S - kita aptarnavimo veikla.



Ekonominiy veikly investicijy struktiira yra gana skirtinga, bendra salies investicijy struktiira labiausiai

lemia didZiausios ekonominés veiklos.

1 lentelé. Lietuvos investicijy struktliros matrica pagal ekonomines veiklas? ir investicijy rasis (2013-2017 m.)

(to meto kainomis, procentais)
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Kita statyba 30 02 47 53 24 1,1 22 48 02 1,0 00 34 08 04 104 06 03 03 01 41,4
Transporto
priemonés 0,6 0,0 06 01 01 06 14 56 01 01 01 03 02 15 05 01 01 00 00 12,0
Kompiuteriné
iranga 0,1 00 03 01 01 01 05 02 00 02 01 01 03 01 02 01 01 00 00 2,6
Telekomunikaciné
iranga 0,1 0,0 02 01 00 01 04 02 01 1,3 0,0 02 01 01 01 00 00 01 00 3,1
Kiti gamybos
irenginiai 4,3 0,1 40 03 03 07 23 0,7 02 04 01 04 05 05 1,1 03 06 02 01 16,9
Auginami biologiniai
igtekliai 09 0,0 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 0,9
MTEP 00 00 05 00 01 00 01 00 00 01 01 00 01 00 00 14 01 00 00| 24
Programiné jranga
ir duomenybazes 01 00 09 02 01 02 09 06 01 1.5 04 01 07 02 04 03 02 00 00 6,8
Kiti intelektinés
nuosavybés 00 00 00 00 00 00 00 00 00 03 00 00 00 00 00 00 00 01 00| 03
produktai
IS viso 91 04 11,2 60 31 28 77 121 07 48 08 178 27 28 129 28 14 0,7 02| 1000

Saltiniai: Eurostatas, Lietuvos statistikos departamentas ir Lietuvos banko skaitiavimai.

Dél Lietuvos ekonomikos struktiuros ir ekonominiy veikly investavimo tendencijy daugelio
investicijy rasiy raida nulemia tik kelios ekonominés veiklos. 2013-2017 m. investicijy struktdros
matrica pagal ekonomines veiklas ir investicijy risis pateikta 1 lenteléje. IS jos matyti investicijy risiy

tendencijas formuojancios ekonominés veiklos. Investicijas | blstg nulemia i esmés vienintelés veiklos - NT
operacijy - priimami sprendimai. Investicijy tendencijas | kitg statyba labiausiai formuoja keturios veiklos -
viesasis valdymas ir gynyba, privalomasis socialinis draudimas, elektros, duju, garo tiekimas ir oro
kondicionavimas, transportas ir saugojimo paslaugos, apdirbamoji gamyba - jy iSlaidos sudaro beveik 2/3
visy Siy investiciju. Panasios yra ir investicijy | masinas ir jrenginius tendencijos. Pavyzdziui, beveik pusé
investicijy j transporto priemones tenka transporto ir saugojimo paslaugy veiklai, o investicijy | kitas gamybos
priemones atveju — zemeés kiui ir apdirbamajai gamybai. Didelé investicijy koncentracija yra ir
skaitmenizacijos ir intelektinés nuosavybés produkty (INP) investicijose: Siek tiek daugiau kaip 40 proc. Salies
investicijy | telekomunikacine jrangg tenka informacijos ir rysiy veiklai, jai kartu su apdirbamaja gamyba bei
didmenine ir mazmenine prekyba tenka ir pusé Salies investicijy | programine jranga ir duomeny bazes, o

3 7r. 2 i$nasa.



MTEP atveju beveik 80 proc. Salies investicijy vykdo Svietimo ir apdirbamosios gamybos veiklos. Dél tokios
didelés atskiry, rasiy investicijy priklausomybés nuo vienos ar keliy ekonominiy veikly sektoriniai paklausos ar
pasillos Sokai gali daryti reikSminga_ jtaka tam tikros riSies investicijy raidai. PavyzdZiui, mobilumo paketo
svarstymas ir jvedimas turéjo reikSmingg poveikj transporto ir saugojimo paslaugy veiklai ir jos sprendimams
investuoti. Todél 2017-2018 m. vidutiniSkai per metus augusios po beveik 13 proc., investicijos | transporto
priemones 2019 m. Ggteléjo tik 4,7 proc., o naujausiy vertinimo metu turéty keturiy ketvirciy (2019 m.

III ketv. - 2020 m. II ketv.) duomenimis, buvo stebimas beveik 32 proc. vidutinis metinis krytis*.

EKONOMINES STRUKTUROS POKYCIY POVEIKIS INVESTICIJY LYGIUI

Lietuvos ekonominiy veikly investavimo intensyvumas reik§mingai skiriasi, o daugelio svarbiausiy
ekonominiy veikly jis Zemesnis uz Salies vidurkij. Investavimo intensyvumas - veiklos islaidy
investicijoms ir sukurtos pridétinés vertés santykis — rodo, kiek daug kapitalo ekonominé veikla naudoja savo
gamybos ir paslaugy teikimo veikloje. Kadangi ekonominiy veikly poreikis kapitalui skiriasi, veikly investavimo
intensyvumas taip pat néra vienodas (Zr. 5 pav.). 2013-2017 m. Lietuvoje finansinés ir draudimo, sveikatos
priezidros ir socialinio darbo, statybos, didmeninés ir mazmeninés prekybos, apgyvendinimo ir maitinimo
veikly investavimo intensyvumas buvo maziausias. Visose Siose veiklose investicijy ir pridétinés vertés
santykiai buvo maZesni nei 10 proc. DidZiausias buvo elektros, dujy, garo tiekimo ir oro kondicionavimo,
vandens tiekimo, nuoteky valymo, atlieky tvarkymo ir regeneravimo, NT operacijy, Zemeés tkio ir vieSojo
valdymo ir gynybos, privalomojo socialinio draudimo veikly investavimo intensyvumas. Siose veiklose
investicijy ir pridétinés vertés santykiai buvo 46-63 proc. intervale. Taciau kartu pazymétina, kad bene visose
pastarosiose veiklose valdzios sektorius ir valstybinés jmonés sukuria didzigjg dalj pridétinés vertés, o Zemés
Gkio atveju — aukstam investicijy lygiui didelj poveikj daro ES skiriamas finansavimas, pavyzdziui, tiesioginés
iSmokos zemdirbiams ar kitos kaimo plétros programos priemonés. Vertinant tik tas veiklas, kuriose
dominuoja privaciojo sektoriaus jmonés, didZiausias buvo informacijos ir rysiy (investicijy ir pridétinés vertés
santykis buvo 30 %), kasybos ir karjery eksploatavimo (23,8 %), administracinés ir aptarnavimo (22,0 %),
transporto ir saugojimo paslaugy (21,4 %) veikly investavimo intensyvumas. Kitose veiklose investicijy ir
pridétinés vertés santykis nevirsijo 20 proc.

Daugelio ekonominiy veikly investavimo intensyvumas néra stabilus. Jo kaita sietina su Salies
ekonominio verslo ciklo svyravimais, turimu gamybos pajégumy panaudojimo lygiu, finansy rinky padétimi,
valdZios sektoriaus vykdoma ekonomine ir investicijy skatinimo politika, atskiroms ekonominéms veikloms
bldingais sukrétimais ir kitais veiksniais (ECB, 2016 ir EC, 2017). Tq i$ dalies patvirtina ir 1998-2017 m.
tendencijos (zr. 5 pav.), rodancios, kad tik mazos dalies ekonominiy veikly investicijy ir pridétinés vertés
santykiai yra gana stabills. IS 5 pav. matyti, kad po pasaulinés finansy krizés daugelio veikly investicijy
intensyvumas yra reikSmingai sumazéjes. Didziausi skirtumai tarp investicijy ir pridétinés vertés santykiy
1998-2007 m. ir 2008-2017 m. buvo administracinéje ir aptarnavimo, apdirbamosios gamybos, finansy ir
draudimo, transporto ir saugojimo paslaugu, apgyvendinimo ir maitinimo paslaugy veiklose. Visose Siose
veiklose investicijy ir pridétinés vertés santykis desimtmetj po pasaulinés finansy krizés buvo daugiau kaip
10 proc. punkty mazesnis nei deSimtmetj pries jg. Kartu pastebétina, kad i$ Siy veikly tik transporto ir

4 Dalj Sio krycio taip pat lemia COVID-19 pandemijos poveikis. Taciau dél duomeny trikumo iSskirti mobilumo paketo ir COVID-19 poveikio
tyrimo metu nebuvo galimybiy.



Lietuvos ekonominiy veikly investavimo intensyvumas skiriasi ir néra stabilus.

5 pav. Lietuvos ekonominiy veikly® investicijy ir pridétinés vertés santykiai ir jy kaita 1998-2017 m.
(to meto kainomis)
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Saltiniai: Eurostatas, Lietuvos statistikos departamentas ir Lietuvos banko skai¢iavimai.

saugojimo paslaugy veikloje (H) buvo matyti investavimo intensyvumo atsigavimo Zenkly - investicijy ir
pridétinés vertés santykis 2013-2017 m. buvo beveik 5 proc. punktais didesnis nei ankstesnj penkmetj. Bene
visos veiklos, po pasaulinés finansy krizés sugebéjusios padidinti investavimo intensyvumg - Zemeés Gkis,
viesasis valdymas ir gynyba, privalomasis socialinis draudimas, elektros, dujy, garo tiekimas ir oro
kondicionavimas, Svietimas - stipriai priklausé nuo finansavimo i$ valstybés biudZeto arba ES lésuy.

Per pastaruosius du desimtmecius sparciau augo ekonominés veiklos, kuriy investiciju
intensyvumas buvo santykinai mazesnis. Bendras Salies investavimo lygis priklauso nuo atskiry,
ekonomikg sudaranciy ekonominiy, veikly investavimo lygiy ir ekonominés struktiiros. Jei didesne Salies
ekonomikos dalj sudaro veiklos, kuriy investavimo intensyvumas yra santykinai didesnis, Salies bendras
investavimo lygis bus santykinai didesnis nei Salyje, kurioje didesne ekonomikos dalj sudaro sektoriai, kuriy,

5 Zr. 2 i$nasa.



investavimo intensyvumas yra mazesnis. Kartu laikui bégant dél technologinés pazangos, vartojimo
tendencijy pokyciy ar atsirandanciy konkurenciniy pranasumy atskiruose ekonomikos sektoriuose kinta ir
ekonomikos struktiira. Todél, net ir nepasikeitus ekonominiy veikly investavimo intensyvumui, bendras Salies
investavimo lygis gali pakisti. Lietuvos duomeny analizé taip pat rodo, kad ekonomikos struktiiros pokyciai gali
taréti jtakos sumazéjusiam Lietuvos investicijy ir pridétinés vertés santykiui. 1998-2017 m. pastebéta
tendencija, kad ekonominiy veikly, kuriy investavimo intensyvumas buvo zemesnis nei Salies vidurkis, dalis
ekonomikoje padidéjo (zr. 6 pav.). Prie tokiy veikly priskirtinos apdirbamoji gamyba, didmeniné ir mazmeniné
prekyba, statyba, profesiné, moksliné ir techniné veikla, finansy ir draudimo veikla. Augant Siy veikly svarbai
ekonomikoje, kartu mazéjo nemazos dalies veikly, kuriy investavimo lygis yra aukstesnis, pavyzdziui,
informacijos ir rysiy, vieSojo valdymo ir gynybos, privalomojo socialinio draudimo, NT operacijy, zemés Gkio,
svarba. IS ekonominiy veikly, kuriy analizuojamu laikotarpiu investavimo intensyvumas buvo aukstesnis, tik
transporto ir saugojimo paslaugy administracinés ir aptarnavimo veikly svarba ekonomikoje padidéjo.
Pazymeétina, kad Si tendencija, kai ekonominés veiklos, kuriy investavimo intensyvumas yra mazesnis, auga
sparciau uz ekonomines veiklas, kuriy investavimo intensyvumas yra didesnis, pastebima ir analizuojant tik
pokrizinj laikotarpj (2008-2017 m.).

Per pastaruosius du desimtmecius sparciau augo ekonominés veiklos, kuriy investiciju
intensyvumas yra santykinai mazesnis.

6 pav. Ekonominiy veikly investicijy lygio ir ekonomikos struktliros pokyciai (1998-2002 m., palyginti su
2013-2017 m.; to meto kainomis)

Y - ekonominés veiklos dalies visoje Salies pridétinéje vertéje pokytis 2013-2017 m., palyginti su 1998-2002 m. (proc. p.)

Veiklos auga sparciau 5 Transporto ir saugojimo Veiklos auga sparciau
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X - ekonominés veiklos investicijy ir pridétinés vertés santykio bei Salies vidurkio skirtumas 1998-2017 m. (proc. p.

Saltiniai: Lietuvos statistikos departamentas ir Lietuvos banko skaiciavimai.
Pastaba: PV - pridétiné verté.

Iki Siol atlikta analizé koncentruota | atskiry ekonominiy veikly investicijy intensyvuma ir jo kaita, taciau
nemeéginta jvertinti, kokig jtaka ekonomikos struktiiros pokyciai turéjo Lietuvos investicijy lygio raidai. Vienas
i$ bldy atlikti tokj vertinima yra daliy poslinkio analizé (angl. shift-share analysis). Atliekant jg investicijy lygio
raida yra iSskaidoma® | tris efektus — ekonomikos strukttros pokycio poveikj, ekonominiy veikly investavimo

6 Siam idskaidymui atlikti taikoma formuleé it —i® = %;i0(s? — s) + 2; (it —i?)s? + (i — i?) (s} — sP), kur i; - j ekonominés veiklos investavimo

lygis (ekonominés veiklos islaidy investicijoms ir jos sukurtos pridétinés vertés santykis), o s; - j ekonominés veiklos pridétineés vertés dalis



intensyvumo pokycio poveikj ir dinaminio poslinkio poveikj. Ekonomikos struktliros pokycio poveikis rodo, kiek
pasikeisty Salies investicijy lygis dél pridétinés vertés struktiros pasikeitimy, jei ekonominiy veikly
investavimo intensyvumas nekisty. Sis poveikis biina teigiamas, kai ekonominiy veiklu, kuriy investavimo
intensyvumas yra didesnis, pridétiné verté auga sparciau nei Salies vidurkis. Antrasis efektas - ekonominiy,
veikly investavimo intensyvumo pokycio poveikis — rodo, kiek pasikeisty Salies investicijy lygis dél ekonominiy
veikly investavimo intensyvumo pasikeitimo, Salies pridétinés vertés struktirai nekintant. Paskutinis efektas -
dinaminio poslinkio poveikis — apima pirmuyjy dviejy efekty saveikos jtaka. Jis blna teigiamas, kai ekonominiy,
veikly, kuriy investavimo intensyvumas yra didesnis nei vidutinis, pridétiné verté auga sparciau nei Salies
vidurkis arba kai ekonominiy, veikly, kuriy investavimo intensyvumas yra mazesnis nei vidutinis, pridétiné
verté didéja léCiau nei Salies vidurkis.

Atlikta daliy pokycio analizé rodo, kad 1998-2017 m. Lietuvos investicijy ir pridétinés vertés
santykio mazéjima lémé ekonominiy veikly investavimo intensyvumo pokytis ir didéjanti maziau
investicijoms imliy ekonominiy veikly dalis ekonomikoje (dinaminio poslinkio poveikis) (zr. 7 pav.).
Ekonominiy, veikly investavimo intensyvumo pokycio poveikis analizuojamu laikotarpiu vidutinisSkai per metus
Salies investicijy ir pridétinés vertés santykj sumazindavo 0,19 proc. punkto (kumuliuotas poveikis sudaryty
3,5 proc. p.). Trecdaliu maZesnis buvo dinaminio poslinkio poveikis, jis Salies investicijy ir pridétinés vertés
santykj vidutiniSkai kasmet sumazindavo po 0,12 proc. punkto (kumuliuotas poveikis sudaryty 2,2 proc. p.). O
ekonomikos struktiiros pokycio poveikis analizuojamu laikotarpiu buvo teigiamas ir kasmet Salies investicijy ir
pridétines vertés santykj padidindavo 0,04 proc. punkto (kumuliuotas poveikis sudaryty 0,8 proc. p.). Siuo
atveju svarbu pastebéti, kad pastarojo efekto teigiamas poveikis buvo itin stiprus analizuojamo laikotarpio
pradzioje, kai itin sparciai augo transporto ir saugojimo paslaugy bei informacijos ir rysiy svarba ekonomikoje.
Jei analizuojamas laikotarpis bty sutrumpintas iki 2004-2017 m. (nuo Lietuvos jstojimo | ES pradZios),
ekonomikos struktiiros pokycio poveikis jau bty nedaug neigiamas, o analizuojant tik laikotarpj po pasaulinés
finansy krizés (2010-2017 m.), netgi stipriai neigiamas dél mazéjancios investicijoms intensyviy ekonominiy
veikly - vieSojo valdymo ir gynybos, privalomojo socialinio draudimo, elektros, duju, garo tiekimo ir oro
kondicionavimo, NT operacijy (L) — svarbos Lietuvos pridétinés vertés struktaroje.

Dél itin reikémingy ekonominiy veikly investavimo intensyvumo svyravimy skirtingose verslo ciklo
fazése, vertinant salies investicijy lygio pokycius ar atliekant tarptautinj palyginima, pravartu
atsizvelgti | verslo ciklo raidos skirtumus. Ekonominiy veikly investavimo intensyvumo pokycio poveikis
yra itin stipriai kintantis ir gana smarkiai koreliuoja su verslo ciklo raida. IS 7 pav. matyti, kad jis btna
labiausiai neigiamas ekonominiy nuosmukiy metu, o ekonomikos atsigavimo ir augimo laikotarpiu palengva
didéja. Taip pat iSsiskiria ir jo mastas atskirais metais, pavyzdziui, dél ekonominiy veikly investavimo
intensyvumo pokycio poveikio 2009 m. Lietuvos investicijy ir pridétinés vertés santykis sumenko 9,7 proc.
punkto, o pries prasidedant pasaulinei finansy krizei (2006-2007 m.), jis augdavo po daugiau nei 3 proc.
punktus per metus. Dél tokiy svyravimy, analizuojant Salies investicijy lygio raidg pamediui, gali susidaryti
isptdis, kad ekonominiy veikly investavimo intensyvumo pokycio poveikis dominuoja, o kity veikly jtaka yra
labai menka (zr. 7 pav.). Taciau, vertinant ilgesnj laikotarpj, kuris leidzia sumazinti verslo ciklo raidos sukeltg
ekonominiy veikly investavimo intensyvumo pokycio poveikj, iSryskéja kitokios tendencijos. Todél, norint
susidaryti objektyvesnj vaizdg apie investicijy lygj Salyje ir jo raida, pravartu atsizvelgti | verslo ciklo stadijg
(ECB, 2018) (atliekant tarptautine palyginamajg analize, baty pravartu jvertinti ir kity Saliy verslo ciklus) arba
bandyti aprépti pakankamai ilgg laikotarpj, kuris bent apytiksliai apimty nors vieng verslo ciklg.

visoje 3alies sukurtoje pridétinéje vertéje. Pirmasis lygties narys (3; i}’(sj1 - sjo)) jvertina ekonomikos strukttiros pokycio poveikj, antrasis

(Z;(it —iP)s?) - ekonominiy veikly investavimo intensyvumo pokycio poveikj, treciasis (3;(i! — if) (st —s?)) - dinaminio poslinkio poveikj.



Lietuvos investicijy ir pridétinés vertés santykio mazéjima Iémé ekonominiy veikly
investavimo intensyvumo pokytis ir didéjanti maziau investicijoms imliy ekonominiy veikly
dalis ekonomikoje.

7 pav. 1998-2017 m. daliy pokycio analizé pagal efektus

(to meto kainomis)

Proc. punktai Proc. punktai
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m Dinaminio poslinkio efektas
Ekonominiy veikly investiciniy pokyciy poveikis
m Ekonominés struktdros pokyciy poveikis
Saltiniai: Eurostatas, Lietuvos statistikos departamentas ir Lietuvos banko skaidiavimai.

Ivertinus atskiry ekonominiy veikly poveikj Salies investicijy raidai, 1998-2017 m. labiausiai prie
Salies investicijy ir pridétinés vertés santykio mazéjimo prisidéjo didziausia pridétine verte
kuriancios ekonominés veiklos — apdirbamoji gamyba, didmeniné ir maZzmeniné prekyba,
transporto ir saugojimo paslaugos (Zr. 8 pav.). Visy Siy veikly poveikis 1998-2017 m. pasireiské per jy
investavimo intensyvumo pokycio poveik|. Tiesa, transporto ir saugojimo paslaugy atveju galima pastebéti,
kad sis poveikis buvo stebimas tik analizuojamo laikotarpio pradzioje — veiklos jtaka Salies investicijy, ir
pridétinés vertés santykiui 2004-2017 m. jau buvo neutrali. Taip pat pastebétina, kad kol kas po pasaulinés
finansy krizés (2010-2017 m.) matomos priesingos raidos tendencijos nei pries tai analizuotu ilgesniu
laikotarpiu. Apdirbamosios gamybos, didmeninés ir mazmeninés prekybos, transporto ir saugojimo paslaugy,
veikly teigiamas poveikis Salies investicijy lygiui sietinas su Siy veikly atsigaunandiu investavimo intensyvumu,
o zemeés Ukio bei informacijos ir rySiy — su ilgalaikémis investavimo intensyvumo augimo tendencijomis. O
labiausiai neigiamai prie Salies investicijy lygio ir pridétinés vertés santykio raidos prisidedanciose veiklose
ryskiausias yra ekonomikos struktiiros pokycio poveikis, rodantis mazéjancia Siy veikly sukuriamos pridétinés
vertés dali ekonomikoje.



Prie Lietuvos investicijy lygio mazéjimo labiausiai prisideda didziausia pridétine verte
sukuriancios ekonominés veiklos.

8 pav. 1998-2017 m. daliy pokycio analizé pagal ekonomines veiklas

(to meto kainomis)

Proc. punktai Proc.
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B Statybos ETransporto ir saugojimo paslaugos
Didmeniné ir mazmeniné prekyba ® Apdirbamoji gamyba

Saltiniai: Eurostatas, Lietuvos statistikos departamentas ir Lietuvos banko

LIETUVOS IR ES VALSTYBIU INVESTICIJY STRUKTUROS PALYGINIMAS

Lietuvos investicijy ir pridétinés vertés santykis yra mazesnis uz ES’ vidurkij, tac¢iau gana artimas
jam. 2003-2017 m. analizé rodo, kad nors tarp ekonominiy veikly ES Salyse yra gana dideli skirtumai, visos
Salies ekonomikos investavimo intensyvumas skiriasi gana nedaug (Zr. 9 pav.). Sio laikotarpio ES valstybiy
investicijy ir pridétinés vertés santykiy vidurkis sudaré 24,8 proc. Nors skirtumas tarp valstybiy, kuriy
investavimo intensyvumas yra didziausias (Estija — 32,3 %), ir valstybiy, kuriy investavimo intensyvumas yra
maziausias (Jungtiné Karalysté — 18,7 %), yra reikSmingas, daugelio kity valstybiy jis yra gana artimas. Tq
rodo ir tik 3,2 proc. sudarantis analizuojamos imties standartinis nuokrypis. Lietuvos investavimo
intensyvumas yra gana artimas ES vidurkiui — analizuojamu laikotarpiu jis sudaré 23,4 proc. ir, nors tai yra
mazesné nei ES valstybiy vidutiné reikSmé, nuo jos atsiliekama maziau nei puse standartinio nuokrypio.

7 Dél duomeny trikumo | imtj nejtrauktas Kipras ir Airija. Prie ES valstybiy tebepriskiriama Jungtiné Karalysteé.



Didziausiy Lietuvos ekonominiy veikly - apdirbamosios gamybos ir transporto - investavimo
intensyvumas yra pastebimai mazesnis uz ES valstybiy vidurki.

9 pav. ES valstybiy® ekonominiy veikly?® investicijy ir pridétinés vertés santykiai 2003-2017 m.
(to meto kainomis)
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1 standartinis nuokrypis —ES valstybiy vidurkis © MaZiausiai i$sivysciusios valstybés*
@ Vidutiniskai iSsivysciusios valstybés** # Labiausiai iSsivysciusios valstybés*** + Estija
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Saltiniai: Eurostatas ir Lietuvos banko skaiéiavimai.

* Bulgarija, Cekija, Graikija, Lenkija, Portugalija, Rumunija, Slovakija, Vengrija.
** Ispanija, Italija, Jungtiné Karalysté, Malta, Prancizija, Slovenija, Suomija.
*** Austrija, Belgija, Danija, Liuksemburgas, Nyderlandai, Svedija, Vokietija.

Gana nemenka dalj Lietuvos atsilikimo nuo ES pagal investavimo intensyvuma gali paaiskinti
mazas Lietuvai svarbiausiy ekonominiy veikly — apdirbamosios gamybos ir transporto ir
saugojimo paslaugy - investavimo intensyvumas. IS 9 pav. matyti, kad daugelio Lietuvos ekonominiy,
veikly investavimo intensyvumas yra gana artimas ES atitinkamiems rodikliams. Ypac tai pasakytina apie
ekonomines veiklas, priskiriamas privaciajam sektoriui: statyba, didmenine ir mazmenine prekyba, informacija
ir rysSius, NT operacijy veiklg, profesine, moksline ir technine veikla bei administracine ir aptarnavimo veikla.
VieSojo sektoriaus investicijy intensyvumas taip pat reikSmingai nenusileidzia bendroms ES tendencijoms -
nors Svietimo, sveikatos priezidiros ir socialinio darbo veikly investicijy intensyvumas pastebimiau atsilieka nuo
ES saliy vidurkio, taciau vieSojo valdymo ir gynybos, privalomojo socialinio draudimo investicijy ir pridétinés

8 Dél duomeny trikumo | imtj nejtrauktas Kipras ir Airija. Prie ES valstybiy tebepriskiriama Jungtiné Karalysté.
9 Zr. 2 i$nasa.



vertés santykis buvo didziausias tarp ES valstybiu. Vis dél to Sias gana palankias tendencijas nusvéré dviejy
didziyjy Lietuvos ekonominiy veikly — apdirbamosios gamybos ir transporto bei saugojimo paslaugy — menkas
investavimo intensyvumas. Abiejy veikly investavimo intensyvumas analizuojamu laikotarpiu buvo tarp trijy
Zzemiausiy ES: apdirbamosios gamybos jis sudareé tik 15,7 proc. (mazesnis buvo tik Graikijoje ir Jungtinéje
Karalystéje), o transporto ir saugojimo paslaugy veiklos — 22,2 proc. (maZesnis buvo tik Maltoje ir Suomijoje).

Lietuvos apdirbamoji gamyba labiau orientuota | gamybos Sakas, kuriy investavimo
intensyvumas yra Zemesnis.

10 pav. ES valstybiy apdirbamosios gamybos veikly investavimo intensyvumo ir apdirbamosios gamybos
veikly strukttros skirtumy tarp Lietuvos ir ES rysys

(to meto kainomis)

Y - vidutinis ES valstybiy investicijy ir pridétinés vertés santykis, proc.
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X - Lietuvos ir ES valstybiy apdirbamosios gamybos veikly struktiros skirtumai (proc. p.)

Saltiniai: Eurostatas ir Lietuvos banko skai¢iavimai.

Pastaba: dél duomeny trikumo ES valstybiy rodiklj sudaro Austrijos, Belgijos, Bulgarijos, Cekijos, Danijos, Graikijos, Jungtinés
Karalystés, Latvijos, Portugalijos, Rumunijos, Slovakijos, Suomijos, Svedijos ir Vengrijos vidurkis.

Vienas i$ veiksniy, kuris galéty is dalies paaiskinti tokj apdirbamosios gamybos investavimo
intensyvumo lygj, yra Lietuvos specializacija gaminti produktus, kurie néra imlis gamybiniam
kapitalui, o kartu ir investicijoms. Nors Lietuvos apdirbamosios gamybos Saky investavimo duomenys
neskelbiami, vertinant ES valstybiy!® rodiklius, galima jzvelgti investavimo intensyvumo skirtumy tarp
apdirbamosios gamybos Saky. Paprastai inzinerinés, vaisty ir chemijos pramonés Saky investavimo
intensyvumas yra didesnis, o tekstilés, maisto, medienos ir baldy pramonés saky — mazesnis. Tai svarbu, nes
bltent pastarosios pramonés Sakos Lietuvoje sudaro didesne apdirbamojoje gamyboje sukurtos pridétinés
vertés dalj nei vidutiniSkai ES (zr. 10 pav.). Lietuvoje maisto, gérimy ir tabako gamyboje sukuriama beveik
10, tekstilés, drabuziy ir odos dirbiniy gamyboje — beveik 8, o0 medienos bei kamstienos gaminiy ir baldy

10 pel duomeny triikumo ES valstybiy, rodiklj sudaro Austrijos, Belgijos, Bulgarijos, Cekijos, Danijos, Graikijos, Jungtinés Karalystés, Latvijos,
Portugalijos, Rumunijos, Slovakijos, Suomijos, Svedijos ir Vengrijos vidurkis.



gamyboje - 5 proc. punktais daugiau pridétinés vertés nei vidutiniSkai ES. Kad Lietuvos apdirbamosios
gamybos struktiira yra maziau imli investicijoms, rodo ir kontrafaktiné analiz&, kurioje ES valstybiy,
apdirbamosios gamybos struktiira buvo pakeista lietuviskaja, nekeiciant atskiry apdirbamosios gamybos Saky
investavimo intensyvumo lygio. Tokiu metodu apskaiciuotas rodiklis yra 1,7 proc. punkto mazesnis nei tikrasis
ES valstybiy apdirbamosios gamybos investavimo intensyvumas. Sis skirtumas atitinka beveik ketvirtadalj
Lietuvos apdirbamosios gamybos investavimo intensyvumo atsilikimo nuo ES valstybiy rodiklio, o vertinant
visos Salies investavimo intensyvumo atsilikimg - beveik penktadal;.

Lietuvos transporto ir saugojimo
paslaugy veikloje daugiau pridétinés
vertés sukuria sakos, kuriy mazesnis
investavimo intensyvumas. Lietuvos
transporto ir saugojimo paslaugy veiklos

Lietuvos transporto ir saugojimo paslaugy veikloje
daugiau pridétinés vertés sukuria sakos, kuriy
investavimo intensyvumas yra mazesnis.

11 pav. ES transporto ir saugojimo paslaugy veikly,

padeétis yra gana panasi | aptarta investavimo intensyvumas bei Lietuvos ir ES valstybiy
apdirbamosios gamybos padétj. Kaip ir vidurkio transporto ir saugojimo paslaugy struktiiros
pastarosios atveju, Lietuvos transporto ir palyginimas

saugojimo paslaugy veiklos Saky
investavimo duomenys neskelbiami, taciau,

(to meto kainomis)

vertinant ES valstybiy!! rodiklius, galima Proc. Proc.
izvelgti transporto ir saugojimo paslaugy 70 59 70
veikly investavimo intensyvumy skirtumu. 60 _ 60
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vandens transporto bei sandéliavimo [ ] I
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yra didziausias, o pasto bei kurjeriy veiklos 30 30
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ES valstybiy rodiklis. Kartu pasakytina, kad
Lietuvos sausumos transportas savo 5
- . . . PP Saltiniai: Eurostatas ir Lietuvos banko skaiciavimai.
struktlra taip pat pastebimai skiriasi nuo Pastaba: deél duomeny trikumo ES valstybiy rodikli sudaro Austrija,
daugelio kity ES valstybiy. Remiantis verslo Belgija, Bulgarija, Cekija, Danija, Graikija, Jungtiné Karalysteé, Latvija,
_ o o . Portugalija, Rumunija, Slovakija, Suomija, Svedija, Vengrija.
strukttros statistikos!? duomenimis, beveik
du trecdalius Lietuvos sausumos transporto
sudaro krovininis keliy transportas ir
perkraustymo veikla, o ES Si veikla sudaro maziau nei puse sausumos transporto veiklos. IS visy sausumos
transportui priskiriamy veikly krovininio keliy transporto ir perkraustymo veiklos investavimo intensyvumas
yra maziausias: remiantis 2012-2017 m. verslo struktdros statistikos duomenimis, Sios veiklos investicijy
lygis sudareé 18,4, o kity sausumos transporto veikly - 28,8 proc.

H Lietuva ES —Investicijy ir PV santykis (ES)

Pagal investavimo intensyvuma daugelyje Lietuvos ekonominiy veikly atsiliekama nuo Latvijos ir
Estijos. Skirtuma tarp Lietuvos ir kity Baltijos valstybiy investavimo lygiy taip pat didina Lietuvos
ekonomikos orientacija { maziau investicijoms imlias ekonomines veiklas. IS Baltijos Saliy

11 pel duomeny triikumo ES valstybiy, rodiklj sudaro Austrijos, Belgijos, Bulgarijos, Cekijos, Danijos, Graikijos, Jungtinés Karalystés, Latvijos,
Portugalijos, Rumunijos, Slovakijos, Suomijos, Svedijos ir Vengrijos vidurkis.
12 1ki Siol apzvalgoje naudotuose nacionaliniy, saskaity duomeny masyvuose tokie detalGs rodikliai neskelbiami.



analizuojamu laikotarpiu didZiausias investavimo intensyvumas yra Estijoje, joje 2003-2017 m. jis vidutiniSkai
sudareé 32,3 proc. ir beveik 9 proc. punktais virsijo Lietuvos rodiklj. Daugiau kaip puséje Estijos ekonominiy
veikly, pavyzdziui, transporto ir saugojimo paslaugu, elektros, duju, garo tiekimo bei oro kondicionavimo,
vandens tiekimo, nuoteky valymo, atlieky tvarkymo ir regeneravimo, NT operacijy veiklos ar profesines,
mokslinés ir techninés veiklos, investavimo intensyvumas buvo daugiau kaip 10 proc. punkty didesnis nei
Lietuvoje (zr. 9 pav.). Dalj Sio atsilikimo galima sieti su skirtinga ekonomikos sektoriy struktira, pavyzdziui,
Estijos transporto ir saugojimo paslaugy veikloje pastebimai didesne dalj sudaro investicijoms imlesnés veiklos
(oro ir vandens transportas, sandéliavimo paslaugos), jose Estijoje sukuriama daugiau kaip 20 proc. punkty
didesné transporto ir saugojimo pridétinés vertés dalis nei Lietuvoje. Panasi yra ir profesinés, mokslinés ir
techninés veiklos padétis. Estijoje investicijoms itin stipriai imlioje Sios veiklos dalyje — moksliniy tyrimy, ir
taikomojoje veikloje'? — sukuriama 17,5, o Lietuvoje - 4,2 proc. pridétinés vertés. Nuo Latvijos Lietuva
atsilieka pastebimai maziau, analizuojamu laikotarpiu Latvijoje investicijy intensyvumas sudaré 28,8 proc. ir
Siek tiek daugiau kaip 5 proc. punktais virsijo Lietuvos rodiklj. Tarp valstybiy didziausi buvo elektros, dujy,
garo tiekimo ir oro kondicionavimo, kasybos ir karjery eksploatavimo, zemeés tkio, apdirbamosios gamybos,
transporto ir saugojimo paslaugy veikly investavimo intensyvumo skirtumai. Nors daugelis tiek Estijos, tiek
Latvijos ekonominiy veikly yra labiau linkusios investuoti nei Lietuvos ekonominés veiklos, reikSmingos jtakos
Saliy investicijy lygiy skirtumams turi ir Lietuvos ekonomikos orientacija | maziau investicijoms imlias
ekonomines veiklas. Ekonomiky strukttiros skirtumais galima paaiskinti apie ketvirtadalj skirtumo tarp
Lietuvos ir Latvijos investicijy ir pridétinés vertés santykio ir apie Sestadalj tarp Lietuvos ir Estijos investicijy
lygiy.

Analizuojamu laikotarpiu ES valstybése ir daugelyje ekonominiy veikly sunku jzvelgti rysj tarp
investavimo intensyvumo ir ekonomikos iSsivystymo lygio. Investicijy ir pridétinés vertés santykiai tarp
skirtingo iSsivystymo lygio valstybiy grupiy skyrési gana nedaug (zr. 12 pav.). Panasi padétis buvo ir vertinant
atskiras veiklas - apdirbamajg gamyba, informacijq ir rysSius, finansus ir draudima, kai kurias su valdzios
sektoriumi susijusias veiklas (Svietimg bei sveikatos prieZilirg ir socialinj darbg). Tik dviejose ekonominése
veiklose - Zemeés Ukyje ir NT operacijy veikloje — galima pastebéti teigiamg tendencijg kalbant apie investicijy
intensyvumo ir pragyvenimo lygio santykj. Pirmosios veiklos atveju tai galimai sietina su labiau iSsivysciusiose
ES valstybése mokamomis didesnémis tiesioginémis iSmokomis zemdirbiams, didesne tkiy koncentracija ir
brangesne darbo jéga (EC, 2010); antrosios — su busto kainy raida, grynosios migracijos tendencijomis ir
Salyje egzistuojanciu bisto fondu (Kohlscheen, 2018). Neigiama tendencija kalbant apie investicijy
intensyvumo ir Salies pragyvenimo lygio santykj stebima statybos, apgyvendinimo ir maitinimo paslaugy,
profesinés, mokslinés ir techninés, viesojo valdymo ir gynybos, privalomojo socialinio draudimo veiklose.

13 Tokio detalumo investiciju duomenis paskelbusiose ES valstybése 2003-2017 m. vidutinis investicijy ir pridétinés vertés santykis moksliniy,
tyrimy ir taikomojoje veikloje sudaré 53,3, o kitose profesinés, mokslinés ir techninés veiklos Sakose jis nevirsijo 15 proc.



ES valstybése daugelyje ekonominiy veikly aiSkaus rysio tarp investavimo intensyvumo ir
ekonomikos iSsivystymo lygio nepastebima.

12 pav. ES valstybiy'#4 ekonominiy veikly!> investicijy ir pridétinés vertés santykiai 2003-2017 m.
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Vertinant pagal investicijy rasis, Lietuvoje maziau nei vidutiniskai ES investuojama i biista, kitus
gamybos jrenginius ir intelektinés nuosavybés produktus (ypa¢ MTEP), o reikSmingai daugiau - |
negyvenamuosius pastatus ir statinius, ES vidurkj virsija ir investicijos | IRT jranga (zr. 13 pav.). IS
visy investicijy rasiy Lietuva labiausiai nuo ES Saliy vidurkio'® atsilieka pagal investicijas | bista. Lietuvoje
2003-2017 m. jos buvo maziausios ES ir sudaré 2,7 proc. Salyje sukurtos pridétinés vertés (ES valstybiy
vidurkis - 5,0 %). Vis délto tokios tendencijos vien tik neigiamai vertinti nederéty, nes ekonomikos teorijoje
nesutariama, kiek investicijos | bustg naudingos ekonomikos raidai (Arku, 2006). Viena vertus, yra teigiama,
kad geresnés gyvenimo saglygos didina darbuotojy darbo nasumag, gerina mokymosi rezultatus, mazina
susirgimy skaiciy ar kitas socialines bédas, taciau kartu yra mananciy, kad investicijos | blistg yra nenasios ir

4 Dél duomeny triikumo | imtj nejtrauktas Kipras ir Airija. Prie ES valstybiy tebepriskiriama Jungtiné Karalysté.

15 7r. 2 i$nasa.
16 Prie ES valstybiy tebepriskiriama Jungtiné Karalysté.



létinancios ekonomikos augima, todél jos turéty bati traktuojamos kaip namy Gkiy vartojimas, kuris auga
didéjant ekonominei Salies gerovei. Kita vertus, investicijos | kitg statyba, apimancig negyvenamuosius
pastatus ir inZinerinius statinius, Lietuvoje sudaré 10,7 proc. ir buvo tarp didziausiy ES (ES valstybiy vidurkis —
7,8 %). IS 1 lentelés matyti, kad bene puse Siy investicijy atliko su valstybiniu sektoriumi susijusios veiklos
(elektros, duju, garo tiekimas ir oro kondicionavimas, vandens tiekimas, nuoteky valymas, atlieky tvarkymas
ir regeneravimas, vieSasis valdymas ir gynyba, privalomasis socialinis draudimas, Svietimas, sveikatos
priezilira ir socialinis darbas), kurias i$ esmés galima traktuoti kaip investicijas | infrastruktiirg. Atsizvelgiant j
tai, kad analizuojamu laikotarpiu Lietuva buvo laikoma besivystancia ekonomika, didelé investicijy |
infrastruktlirg dalis tiréty biti vertinamos teigiamai, nes jos skatina trumpalaikj ir ilgalaikj ekonomikos
augima (IMF, 2014). Tyrimai rodo, kad ekonomikos augima skatina ir investicijos | masinas ir jrenginius, ypac
IRT jrangaq ir kitas gamybos priemones (De Long, 1990). Lietuvoje Siy investicijy tendencijos iSsiskyreé:
investicijy | IRT jrangq lygis analizuojamu laikotarpiu pastebimiau virsijo ES vidurkj, o investicijy i kitas
gamybos priemones atveju stebéta priesinga tendencija. Zemam pastaryjy investicijy lygiui didelj poveikj daro

Lietuvoje maziau nei vidutiniskai ES investuojama i busta, kitus gamybos jrenginius ir
intelektinés nuosavybés produktus (ypa¢ MTEP), o reikémingai daugiau - | negyvenamuosius
pastatus ir statinius.

13 pav. ES valstybiy'” ekonominiy veikly'® investicijy ir pridétinés vertés santykiai 2003-2017 m.
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tik kelios ekonomines veiklos: apdirbamoji gamyba, elektros, dujy, garo tiekimas ir oro kondicionavimas,
vandens tiekimas, nuoteky valymas, atlieky tvarkymas ir regeneravimas, viesasis valdymas ir gynyba,
privalomasis socialinis draudimas. Pirmosios veiklos nedideles investicijas | kitas gamybos priemones galima
bty sieti su specializacija gaminti maziau kapitalui imlius produktus, kity triju — su specifika pasirinkty
investiciniy projekty, kuriuose dominuoja kitos investicijy risys nei kitos gamybos priemoneés (visy Siy veikly
bendras investavimo intensyvumas virsijo ES vidurkj). INP, priskiriami nematerialinéms investicijoms, taip pat
reikSmingai prisideda prie ekonomikos (Corrado, 2009) ir darbo nasumo augimo (Corrado, 2016), taciau jy
lygis Lietuvoje kol kas yra pastebimai Zemesnis nei kitose ES valstybése. Analizuojamu laikotarpiu Lietuvoje jis
sudareé 1,8, o ES vidurkis - 3,4 proc. Itin stipriai Lietuvoje atsiliekama pagal investicijas | MTEP, o investicijy i
programine jrangag ir duomeny bazes lygis buvo tik Siek tiek mazesnis nei ES Saliy vidurkis.

Nors analizuojamu laikotarpiu jvairaus iSsivystymo lygio ES valstybiy investavimo intensyvumas
buvo gana panasaus lygio, kai kuriy investicijy rasiy atveju buvo galima jzvelgti rysj tarp
investiciju apimties ir ekonomikos iSsivystymo lygio (Zr. 14 pav.). Ryskiausia Si tendencija yra trijy
rasiy investicijy: negyvenamosios statybos, kity gamybos priemoniy ir MTEP. Pirmy dviejy investicijy rasiy
atveju Sis rySys yra neigiamas, t. y. kuo aukstesnis Salies pragyvenimo lygis, tuo joje mazesnis investicijy |
tradicinj fizinj kapitalg ir pridétinés vertés santykis. Tokj rysj iS dalies galima paaiskinti neoklasikinéje augimo
teorijoje taikoma mazéjancia fizinio kapitalo ribine graza (Knight, 1992), kuri dél didesnés naudos skatina
maziau issivysciusias valstybes intensyviau investuoti  tradicinj fizinj kapitalg. MTEP atveju pastebimas
teigiamas rysys, t. y. kuo aukstesnis Salies pragyvenimo lygis, tuo joje didesnis investicijy | MTEP ir pridétinés
vertés santykis. Toks rysSys aiSkinamas tuo, kad maziau iSsivysciusios valstybés neturi pakankamai MTEP
reikalingo fizinio ir Zmogiskojo kapitalo (Cirera, 2017), kuriam didinti bdtinas kokybiskas Svietimas, MTEP
vykdyti skirta tinkamos kokybés infrastruktira, kokybiskas nacionalinés inovacijy sistemos veikimas ir
privaciojo sektoriaus gebéjimas ir polinkis inovuoti (Goni, 2014). Lietuvos investavimo apimties j
negyvenamajg statybaq, kitas gamybos priemones ir MTEP tendencijos iSsiskyré — investicijoms | kitg statybg
skiriama reikSmingai daugiau léSy nei labiausiai j Sig sritj investuojanciose maziausiai iSsivysciusiose ES
valstybése, o investicijy | kitas gamybos priemones apimtis yra artima labiausiai iSsivysciusiy valstybiy lygiui,
investicijy | MTEP atveju Lietuvos rodiklis nesiekia ir maZiausiai iSsivysciusiy ES valstybiy vidurkio.

Lietuva nuo kity Baltijos valstybiy atsilieka pagal investicijy | statyba, transporta ir kitas gamybos
priemones apimtj, o investicijy | IRT ir INP lygis yra panasus (zr. 14 pav.). Investicijy | statybg atveju
Lietuvoje pastebimai maziau investuoja NT operacijy veikla (L), o reikSmingai atsiliekama tiek investicijomis |
gyvenamajq statyba, tiek | negyvenamuosius pastatus ir statinius. D&l mazesniy Sio sektoriaus investicijy
bendras Lietuvos investicijy ir pridétinés vertés santykis buvo beveik 3 proc. punktais mazesnis nei Estijoje ir
Siek tiek daugiau nei 2 proc. punktais mazesnis nei Latvijoje. IS visy ekonominiy veikly skirtuma nuo Estijos
investicijy | statybg lygio reikSmingiau mazino tik vieSojo valdymo ir gynybos, privalomojo socialinio draudimo
veiklos, o Latvijos atveju - ir apdirbamosios gamybos veikla. Bene visos Lietuvos ekonominés veiklos |
transporto priemones investavo maziau nei atitinkamos veiklos kitose Baltijos valstybése. Tiesa, bene puse
viso Lietuvos atsilikimo sudaré mazesnés transporto ir saugojimo veiklos (H) investicijos. Sj skirtuma i$ dalies
gali paaiskinti anksciau aptarti Sio sektoriaus struktiiros skirtumai, rode, kad Lietuvos transporto ir saugojimo
veikla yra maziau imli investicijoms nei kity Baltijos valstybiy. Gana panasi padétis yra ir vertinant Lietuvos
atsilikima pagal investicijas | kitas gamybos priemones. Siy investicijy lygis taip pat bene visose Lietuvos
ekonominése veiklose buvo mazesnis nei kitose Baltijos valstybése, o apie puse atsilikimo nulémé tik keliy
veikly investicijos — apdirbamosios gamybos ir elektros, duju, garo tiekimo ir oro kondicionavimo.



Galima jzvelgti kai kuriy rasiy investiciju rysj tarp investicijy apimties ir ekonomikos
iSsivystymo lygio.

14 pav. ES valstybiy'® ekonominiy, veikly?® investicijy ir pridétinés vertés santykiai 2003-2017 m.
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LIETUVOS EKONOMIKOS STRUKTUROS ITAKA INVESTICIJOMS I MTEP

Lietuvos investicijy | MTEP lygis yra Zzemas, reikSmingai atsilieckama pagal privaciojo sektoriaus
MTEP islaidas. Remiantis nacionaliniy saskaity duomenimis, 2003-2017 m. Lietuvoje investicijos | MTEP
sudaré 0,5 proc. Salyje sukurtos pridétinés vertés ir buvo maziausios tarp visy ES valstybiy. Lietuvoje Siy
investicijy apimtis buvo itin maza pries pasauline finansy krize, i$ karto po jos MTEP islaidy ir pridétinés vertés
santykis padidéjo, taciau 2008-2017 m. beveik nekito. Tokia MTEP iSlaidy raida néra palanki tolesnei Lietuvos
konvergencijai, nes valstybiy, kuriy MTEP iSlaidy ir pridétinés vertés santykis yra didesnis, dazniausiai ir
pragyvenimo lygis aukstesnis. Remiantis ekonomine teorija, MTEP iSlaidos ir inovacijos kelia ziniy ir
technologijy lygj visoje ekonomikoje, skatinantj ir ekonomikos augimg (Romer, 1986). Todél valstybeés,
norédamos mazinti pragyvenimo lygio skirtumus, turéty daugiau démesio skirti technologinio augimo
skatinimui, o MTEP islaidy didinimas - viena i$ priemoniy tai pasiekti. Vis délto ne visada didesnés MTEP
iSlaidos prisideda prie spartesnés inovacijy, ir technologinés pazangos raidos. Pavyzdziui, buvo parodyta, kad
tik dideles vidaus rinkas turincios valstybés sugebéjo naudodamosi didesnémis MTEP islaidomis padidinti

19 Prie ES valstybiy tebepriskiriama Jungtiné Karalysté.
20 7r, 2 i¥nasa.



inovacijy ir technologinés pazangos spartg, 0 mazesniy valstybiy inovacijy ir technologiné pazanga buvo
pagrista ju perémimu i$ kity Saliy (Ulku, 2004). Kaip jau minéta anksciau, MTEP islaidy efektyvumui jtakos turi
ir bltinas kokybiSkas Svietimas, tinkamos kokybés infrastruktiira, skirta MTEP vykdyti, kokybiskas
nacionalinés inovacijy sistemos veikimas, privaciojo sektoriaus gebéjimas ir polinkis inovuoti. Kad Lietuvos
privatusis sektorius susiduria su isstikiais MTEP srityje, rodo ir MTEP iSlaidy pagal sektorius rodikliai. Remiantis
jais pastebétina, kad Lietuvos valdzios sektoriaus ir aukstojo mokslo MTEP iSlaidy ir BVP santykis yra ne
mazesnis nei ES valstybiy vidurkis, taciau privaciojo sektoriaus atitinkamas rodiklis yra reikSmingai blogesnis.

Daugelyje ES valstybiy*® didelémis MTEP islaidomis pasizymi tik trys veiklos, i$ ju Lietuvoje
reikémingai maZesnés yra apdirbamosios gamybos bei profesinés, mokslinés ir techninés veiklos
MTEP iSlaidos (Zr. 15 pav.). Remiantis nacionaliniy saskaity duomenimis, 2003-2017 m. vidutiniSkai ES
valstybése investicijy | MTEP ir Salyje sukurtos pridétinés vertés santykis sudaré 1,8 proc., taciau tarp
ekonominiy, veikly Sig riba virsijo tik keturios veiklos - profesing, moksliné ir techniné veikla (5,4 %),
Svietimas (4,7 %), apdirbamoji gamyba (4,6 %) bei informacija ir rysiai (1,8 %). IS kity ekonominiy veikly tik
kasybos ir karjery eksploatavimo (1,6 %) bei vieSojo valdymo ir gynybos (1,3 %) veikly investicijy | MTEP ir
pridétinés vertés santykis perzengeé 1 proc. ribg. Lietuvos ir ES valstybiy investicijy | MTEP palyginimas rodo,
kad bene visose ekonominése veiklose, iSskyrus Svietima, finansy, ir draudimo veiklg, vandens tiekima ir
nuoteky valyma, | MTEP investuojama maziau nei vidutiniskai ES. Itin didelis atsilikimas stebimas
apdirbamojoje gamyboje bei profesinéje, mokslingje ir techninéje veikloje. Lietuvos investicijy | MTEP lygj

Pagal investicijas | MTEP labiausiai nuo ES valstybiy vidurkio atsilieka Lietuvos apdirbamoji
gamyba bei profesing, moksliné ir techniné veikla.

15 pav. 2003-2017 m. ekonominiy veikly?! islaidy MTEP ir pridétinés vertés santykiai Lietuvoje ir ES
valstybése??

(to meto kainomis)
Proc.

Zemés ikis
Kasyba ir karjery eksploataivmas s
Apdibamoji gamyba s
Elektros ir dujy tiekimas g
Vandens tiekimas ir nuoteky valymas s

Statyba § ES Saliy vidurkis
Prekyba & mljetuva
Transportas |

Apgyvendinimas ir maitinimas |
Informacija ir rySiai
Finansai ir draudimas m——
NT operacijos §y
Profesiné, moksliné ir techniné veikla
Administraciné ir aptarnavimo veikla
Viesasis valdymas ir gynyba §
e ——
Sveikatos apsauga .
Meniné, pramoginé veikla §y
Kita aptarnavimo veikla |

Saltiniai: Lietuvos statistikos departamentas ir Lietuvos banko skai¢iavimai.

21 7r, 2 i$nasa.
22 Dél duomeny trikumo | imtj nejtraukta Airija, Belgija, Bulgarija, Graikija, Kipras, Lenkija ir Portugalija. Prie ES valstybiy tebepriskiriama
Jungtiné Karalyste.



neigiamai veikia ir tai, kad santykinai didesné nei vidutiniSkai ES pridétinés vertés dalis yra kuriama maziausiai
MTEP investicijoms imliuose sektoriuose, pavyzdziui, didmeninéje ir mazmeninéje prekyboje (0,3 %),
transporto ir saugojimo paslaugy (0,2 %), statybos (0,1 %) veiklose. Taip pat ribotas potencialas papildomai
didinti MTEP iSlaidas yra ir tose veiklose, kuriy investicijy | MTEP lygis virSija ES Saliy vidurkj - Svietimo bei
finansy ir draudimo veiklose, nes abiejy veikly investicijy | MTEP lygis patenka tarp keturiy auksciausiy ES.
Vienas is veiksniy, kuris galéty is dalies paaiskinti tokj apdirbamosios gamybos investicijy i MTEP
lygi, yra Lietuvos specializacija gaminti produktus, kuriems néra didesnio MTEP iSlaidy poreikio
(zr. 16 pav.). Nors Lietuvos apdirbamosios gamybos Saky investavimo | MTEP duomenys neskelbiami,
vertinant ES valstybiy?? rodiklius, galima jZvelgti investavimo | MTEP lygiy skirtumy tarp apdirbamosios
gamybos Saky. Anksciau buvo parodyta, kad Lietuvos apdirbamosios gamybos struktira yra orientuota |

Lietuvos apdirbamojoje gamyboje didesne pridétine verte kuria veiklos, kurios nelinkusios
investuoti | MTEP.

16 pav. 2003-2017 m. apdirbamosios gamybos veikly investicijy | MTEP ir pridétinés vertés santykiai
Lietuvoje ir ES valstybése

(to meto kainomis)

Y - vidutinis ES valstybiy* investicijy | MTEP ir pridétinés vertés santykis, proc.

Vaistai ir farmaciniai

preparatai 18
° 16
Kompiuteriniai,
elektroniniai ir optiniai
gaminiai 14
Variklinés ir kitos o
transporto priemonés, 12
priekabos ir puspriekabés
9o 10
Elektros jranga Chemikalai ir chemijos
8 produktai

Niekur kitur nepriskirtos
masinos ir jranga

Pagrindiniai metalai ir
metalo gaminiai, iSskyrus

Koksas ir rafinuoti naftos
produktai

o Medienos ir kamstienos
gaminiai, iSskyrus baldus

.. o > 4
masinas irrenginius Guminiai ir plastikiniai Baldai ir kita gamyba
gaminiai, kiti nemetalo Tekstilé, drabuziai ir od0
mineraliniai produktais [ ] dirbiniai (]
[ . .
[ [ e aisto produktai,
0 gerimai ir tabakas
-8 -6 -4 -2 0 2 4 6 8 10

X - Lietuvos ir ES valstybiy* apdirbamosios gamybos veikly struktiros skirtumai (proc. p.)

Saltiniai: Eurostatas ir Lietuvos banko skai¢iavimai.

* Dél duomeny, trikumo ES valstybiy rodiklj sudaro Austrijos, Cekijos, Danijos (2003-2015), Prancuzijos, Italijos, Jungtines Karalystés
(2010-2016 m.), Latvijos, Portugalijos (2010-2017 m.), Rumunijos, Slovakijos, Suomijos, Svedijos ir Vengrijos vidurkis.

23 pel duomeny trikumo ES valstybiy rodiklj sudaro Austrijos, Cekijos, Danijos (2003-2015), Pranciizijos, Italijos, Jungtinés Karalystés (2010-
2016 m.), Latvijos, Portugalijos (2010-2017 m.), Rumunijos, Slovakijos, Suomijos, Svedijos ir Vengrijos vidurkis.



maziau investuoti linkusias gamybos Sakas. Panasi tendencija matoma ir analizuojant investicijy | MTEP
duomenis. Siy investicijy atveju taip pat pastebima, kad ES $aliy mastu didZiausias investicijy | MTEP lygis yra
vaisty ir inzinerinés pramonés veiklose, vidutinis - chemijos pramonés Sakose, o kitose veiklose - tekstilés,
maisto, medienos ir baldy pramonéje - Zemiausias. Skirtumai tarp investicijy | MTEP lygiy taip pat yra
reikSmingi: analizuojamu laikotarpiu inzinerinés ir vaisty pramonés Sakose investicijy | MTEP ir pridétinés
vertés santykis svyravo 5,9-16,3 proc. intervale, o tekstilés, maisto, medienos ir baldy pramonés Sakose retai
virSijo 2 proc. ribg. Kaip matyti iS 16 pav., analizuojamu laikotarpiu Lietuva specializavosi maZiau MTEP
investicijoms imliose apdirbamosios

gamybos veiklose - Siuo laikotarpiu Investicijoms j MTEP imliausia profesinés, mokslinés ir
Lietuvoje né viena i$ apdirbamosios techninés veiklos Saka Lietuvoje sukuria reikS§mingai
gamybos Saky, kuriy investavimo | mazesne pridétinés vertés dalj nei vidutiniskai ES

MTEP lygis yra didZiausias, valstybése.

nesukire didesnés apdirbamosios
gamybos pridétinés vertés dalies,
nei vidutiniSkai sukuriama ES. Kad
Lietuvos apdirbamosios gamybos
struktdira yra maziau imli
investicijoms | MTEP, rodo ir
kontrafaktiné analizé, kurioje ES

17 pav. 2003-2017 m. Lietuvos ir ES valstybiy profesinés,
mokslinés ir techninés veiklos struktira ir ES valstybiy profesinés,
mokslinés ir techninés veiklos MTEP islaidy ir pridétinés vertés
santykiai

(to meto kainomis)

valstybiy apdirbamosios gamybos Prz;'
struktiira buvo pakeista lietuviskaja, = Lictuva
nekeiciant atskiry apdirbamosios 70
gamybos gaky investicijy | MTEP ir ES Saliy* vidurkis
sukurtos pridétinés vertés santykiuy. 60 = Vidutinis ES Saliy* investiciju |
. v - MTEP ir pridétinés vertés santykis
Tokiu metodu apskaiciuotas rodiklis
yra 1,6 proc. punkto mazesnis nei 20
tikrasis ES valstybiy apdirbamosios 35 8
) o . 40 !
gamybos investicijy | MTEP lygis. I
Sis skirtumas atitinka apie 40 proc. 30

apdirbamosios gamybos investicijy i
MTEP lygio skirtumo tarp Lietuvos ir 20
ES valstybiy vidurkio.

Investicijoms | MTEP maziau 10

imlia veiklos struktiira taip pat
is dalies galima paaiskinti ir
Zemaq Lietuvos profesinés,

1,2

,8

M69-M71** M72%** M73-M75****

Saltiniai: Eurostatas, Lietuvos statistikos departamentas ir Lietuvos banko

mokslinés ir techninés veiklos skai¢iavimai.
investiciju i MTEP Iygl Pastabos:* Dél duomeny triikumo ES valstybiy rodiklj sudaro Austrijos, Cekijos,
(zr. 17 pav.). Vertinant ES Danijos _ . i . §

. e . " . (2003-2015), Prancizijos, Italijos, Jungtineés Karalystes (2010-2016), Latvijos,
valstybiy?* rodiklius, galima jzvelgti Nyderlandy, Portugalijos (2010-2017), Rumunijos, Slovakijos, Suomijos,

ik&mi . tavi i MTEP Ivai Svedijos ir Vengrijos vidurkis.
reiksmingy investavimo | yaiu ** Tejsiné ir apskaitos veikla, pagrindiniy buveiniy veikla, konsultacinio valdymo

skirtumq tarp profesinés mokslinés veikla, architektiros ir inZinerijos veikla, techninis tikrinimas ir analizé.
. ! *** Moksliniai tyrimai ir taikomoji veikla.
ir techninés veiklos saky. *¥x* Reklama ir rinkos tyrimai, projektavimo, fotografavimo ir vertimo veikla,

. . . veterinariné veikla.
Nacionalinése saskaitose

24 D&l duomeny, trikumo ES valstybiy rodiklj sudaro Austrijos, Cekijos, Danijos (2003-2015 m.), Pranciizijos, Italijos, Jungtinés Karalystés
(2010-2016 m.), Latvijos, Nyderlandy, Portugalijos (2010-2017 m.), Rumunijos, Slovakijos, Suomijos, Svedijos ir Vengrijos vidurkis.



pateiktuose duomenyse profesine, moksline ir technine veiklg sudaro trys Sakos: teisiné ir apskaitos veikla;
pagrindiniy buveiniy veikla, konsultaciné valdymo veikla; architektiros ir inzinerijos veikla, techninis
tikrinimas ir analizé (EVRK atitinka kodus M69, M70, M71); moksliniai tyrimai ir taikomoji veikla (M72);
reklama ir rinkos tyrimai; projektavimas, fotografavimo ir vertimo veikla; veterinariné veikla (M73, M74,
M75). IS Siy trijy Saky tik moksliniy tyrimy ir taikomosios veiklos didelis investicijy | MTEP ir pridétinés vertés
santykis. Jis 2003-2017 m. duomenis paskelbusiose ES valstybése

vidutiniskai sudaré 35,8 proc. Kity Saky atitinkamas rodiklis sudaré atitinkamai 1,2 ir 0,8 proc. Tokia didelé
investicijy | MTEP koncentracija lemia, kad Salys, kuriose didesné profesinés, mokslinés ir techninés veiklos
pridétinés vertes dalis sukuriama moksliniuose tyrimuose ir taikomojoje veikloje, taip pat turety bati ir
aukstesnis profesinés, mokslinés ir techninés veiklos investicijy | MTEP lygis. Taciau Lietuvoje moksliniai
tyrimai ir taikomoji veikla analizuojamy laikotarpiu sudare tik 4,2 proc. profesinés, mokslinés ir techninés
veiklos sukurtos pridétinés vertés. Tai vienas blogiausiy rodikliy tarp ES valstybiy, kuriy vidutiné reikSmé buvo
11,9 proc. Kad toks struktiiros skirtumas yra gana reikSmingas, patvirtina ir kontrafaktiné analizé, kurioje ES
valstybiy profesinés, mokslinés ir techninés veiklos struktiira buvo pakeista lietuviskgja, nekeiciant atskiry
profesinés, mokslinés ir techninés veiklos Saky investicijy | MTEP ir sukurtos pridétinés vertés santykiy. Tokiu
metodu apskaiciuotas investicijy | MTEP ir pridétinés vertés santykis yra 2,7 proc. punkto mazesnis nei tikrasis
ES valstybiy profesinés, mokslinés ir technines veiklos investicijy | MTEP lygis. Sis skirtumas atitinka daugiau
kaip puse profesinés, mokslinés ir techninés veiklos investiciju | MTEP lygio skirtumo tarp Lietuvos ir ES
valstybiy vidurkio.

PAGRINDINES IZVALGOS

1. Ekonominé aplinka daro reikSmingq jtakq Lietuvos jmoniy polinkiui investuoti. Lietuvos ekonomikoje,
kuriai bldingi gana dideli verslo ciklo svyravimai, taip pat stebimi reikSmingi investicijy ir Salyje
sukurtos pridétinés vertés santykio svyravimai. Dél Sios priezasties, vertinant Salies investicijy lygio
pokycius ar atliekant tarptautinj palyginima, pravartu atsizvelgti | verslo ciklo raidos skirtumus.

2. Nors kol kas didzioji dalis Lietuvos investicijy tenka statybai, po pasaulinés finansy krizés santykinai
daugiau investuojama | intelektinés nuosavybés produktus.

3. Lietuvos ekonominiy veikly investavimo intensyvumas reikSmingai skiriasi, o daugelyje svarbiausiy
ekonominiy veikly jis mazesnis uz Salies vidurkj. IS ekonominiy veikly analizuojamu laikotarpiu
daugiausia investavo NT operacijy veikla, apdirbamoji gamyba, daugiausia valdzios sektoriui
priskiriamos veiklos?> bei transporto ir saugojimo paslaugy veikla.

4. Ekonominiy veikly investicijy struktira yra labai skirtinga. Vis délto dél Lietuvos ekonomikos
strukttros ir ekonominiy veikly investavimo tendencijy daugelio investicijy rasiy raidg nulemia tik
kelios ekonominés veiklos.

5. Daugelio ekonominiy veikly investavimo intensyvumas néra stabilus, o per pastaruosius du
desimtmecius sparciau augo ekonominés veiklos, kuriy investicijy intensyvumas yra santykinai
mazesnis. Atlikta daliy pokycio analizé rodo, kad 1998-2017 m. Lietuvos investicijy ir pridétinés
vertés santykio mazéjima nulémé ekonominiy veikly investavimo intensyvumo pokytis ir didéjanti
maziau investicijoms imliy ekonominiy veikly dalis ekonomikoje. Tokiai raidai didZiausig jtakg turéjo
daugiausia pridétinés vertés kuriancios ekonominés veiklos — apdirbamoji gamyba, didmeniné ir
mazmeniné prekyba, transporto ir saugojimo paslaugos.

6. Lietuvos investicijy ir pridétinés vertés santykis yra mazesnis uz ES vidurkj, taciau gana artimas jam.
Nemenka dalj Lietuvos atsilikimo nuo ES pagal investavimo intensyvuma gali paaiskinti mazas Lietuvai

25 Daugiausia valdZios sektoriui priskiriamos veiklos apima viesajj valdyma ir gynyba, Svietima, Zmoniy, sveikatos priezilira ir socialin darba.
Sios veiklos EVRK Zymimos OPQ sekcijomis.



svarbiausiy ekonominiy veikly — apdirbamosios gamybos bei transporto ir saugojimo paslaugy -
investavimo intensyvumas. Vienas i$ veiksniy, kuris galéty i$ dalies paaiskinti Zzemg apdirbamosios
gamybos investavimo intensyvumo lygj, yra Lietuvos specializacija gaminti produktus, kurie néra
imlls gamybiniam kapitalui, kartu ir investicijoms. Transporto ir saugojimo paslaugy veikloje taip pat
daugiau pridétinés vertés sukuria Sakos, kuriy investavimo intensyvumas yra mazesnis.

Lietuvoje maziau nei vidutiniskai ES investuojama | bistg, | kitus gamybos jrenginius ir intelektinés
nuosavybés produktus (ypac MTEP), o reikSmingai daugiau - | negyvenamuosius pastatus ir statinius,
ES vidurkj virsSija ir investicijos | IRT jranga.

Zemam Lietuvos investicijy | MTEP lygiui jtakos turi Lietuvos ekonomikos struktiira ir menkos
privaciojo sektoriaus MTEP iSlaidos. Daugelyje ES valstybiy didelémis MTEP iSlaidomis pasizymi tik trys
veiklos, i$ jy Lietuvoje stipriai mazesnés yra apdirbamosios gamybos ir profesinés, mokslinés ir
techninés veiklos MTEP iSlaidos. Vienas i$ veiksniu, kuris galéty, i$ dalies paaiskinti tokj apdirbamosios
gamybos investiciju | MTEP lygj, yra Lietuvos specializacija gaminti produktus, kuriems néra didesnio
MTEP islaidy poreikio. Investicijoms | MTEP maziau imlia veiklos struktira taip pat i$ dalies galima
paaiskinti ir zema Lietuvos profesinés, mokslinés ir techninés veiklos investicijy | MTEP lygi.
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INVESTICIJU IR JAS SKATINANCIU VEIKSNIU LIETUVOJE ANALIZE

M. Comunale

Siame skyriuje toliau gilinsimés j Lietuvos investicijy rodiklius, analizuodami bendras investicijas, verslo
investicijas, valdzZios sektoriaus investicijas bei jvairiy rasiy investicijas (jskaitant investicijas | informacines ir
rysiy technologijas (IRT) bei intelektinés nuosavybés produktus (INP), lyginant su tradicinémis investicijy
riasimis), ir sieksime nustatyti galimus jas skatinancius veiksnius bei sukrétimy poveikj. Tam, kad baty galima
palyginti rezultatus, visose kategorijose naudojame bendrgq metodikg, t. y. Bajeso vektorinés autoregresijos
(BVAR) modelj, kuri taikome duomenims nuo 1997 m. I ketv. iki 2019 m. 1V ketv. [ skatinanciy veiksniy
rinkinj jtraukiame kai kuriuos specialius Lietuvai taikytinus veiksnius, pavyzdZiui, nuo jstojimo | ES gauty ES
lésy suma. Siekiame padéti politikos formuotojams islaikyti tempa (bent jau buvusj iki COVID-19 pandemijos)
ir didinti investicijas, orientuotas j inovacijas ir augima (bei bendrajj gamybos veiksniy nasuma). Siame
skyriuje aprasome kelis pagrindinius veiksnius, | kuriuos politikos formuotojai turéty atsizvelgti, norédami
padidinti investicijas, bei kelis labiau iSorinius veiksnius (pvz., susijusius su pasaulinémis sglygomis), kurie gali
tureéti jtakos rezultatams?°.

LITERATUROS APZVALGA

Siame skyriuje pateikta analize atliekama trimis pagrindinémis mokslinés literatdros kryptimis: investicijas
skatinanciy veiksniy, ES léSy vaidmens ir inovaciju.

Kalbant apie pirmaja kryptj, pasakytina, kad paskelbta daug empiriniy straipsniy, kuriuose analizuojami
investicijy augima lemiantys veiksniai, taikant jvairias teorines ir ekonometrines metodikas. Todél tvirto
sutarimo Siais klausimais nepasiekta, iSskyrus paklausos veiksnius ir galblt neapibréztuma bei valdzios
sektoriaus investicijas (IMF, 2015). Pastarajame straipsnyje teigiama, kad produkcijos sumazéjimas is tiesy
yra pagrindinis veiksnys, lemiantis mazéjancias verslo investicijas. Europos investicijy bankas (EIB, 2013)
pabrézia esminj neapibréztumo vaidmenj, o Buti ir Mohl (2014) taip pat daro iSvadg, kad mazéjancios
vieSosios investicijos ir padidéjes neapibréztumas slopino verslo investicijas euro zonoje. Kitame pastarojo
meto straipsnyje, kuriame nagrinéjamos verslo investicijos, Bussiére et al. (2015, 2017)%7 teigia, kad po
pasaulinés finansy krizés sulétéjusias investicijas daugiausia lémé paklausos IGkesciai (neigiamas jy poveikis
sudaré daugiau kaip 80 %)?8 ir neapibréztumas (neigiamas jo poveikis sudaré 17 %). Atrodo, kad kapitalo
sgnaudos nebuvo vienas i$ pagrindiniy investicijas skatinanciy veiksniy. Jdomu tai, kad uZsienio paklausos
IGkesciai (apibréziami kaip importo i$ prekybos partneriy prognoziy vidurkis) yra pagrindinis reikSmingas
teigiamas verslo investicijy augimo veiksnys2°. [traukus $j kintamajj j paneline lygtj, neapibréztumo vaidmuo
sumazeéja. Galiausiai, savo empiriniu metodu artimiausias Siam skyriui straipsnis yra ESCB (2018), kuriame
autoriai analizuoja tam tikro skaiciaus euro zonos saliy, jskaitant Latvijg, verslo investicijas, naudodami BVAR
modelius (ir duomenis iki 2016 m.). Autoriai daro iSvada, kad apskritai pagrindiniai cikliniai verslo investicijas
skatinantys veiksniai yra uZsienio ir vidaus paklausa, neapibréztumas ir finansinés salygos. Neapibréztumas
krizés laikotarpiais buvo svarbus, o atsigavimo etape — maziau svarbus.

26 i dalis pagrista straipsniu Comunale (2020) ,An analysis of investments and their drivers in Lithuania®, Discussion Paper Series,

No. 22/2020, Lietuvos bankas.

27 Nagrinéjami dvideSimt dviejy iSsivysciusios rinkos ekonomikos $aliy duomenys nuo 1995 m. taikant panelinius jvercius, pagristus praeities
rezultatais grindziamo lyginamojo akceleratoriaus modeliu.

28 Sjame straipsnyje naudojamos senos BVP augimo makroekonominés prognozes, kaip paklausos Itkesciy matas.

29 Kaip ir msy BVAR modeliuose, Cia pasauliné (arba uzsienio) paklausa yra iSorinis kintamasis, taikomas nedideléms, atviroms ekonomikoms.



Kalbant apie ES léSy vaidmenj, pasakytina, kad jos paprastai vertinamos augimo ar konvergencijos atzvilgiu ir
regioniniu lygmeniu3°. Daugelyje straipsniy, kuriuose nagrinéjamos konkrecios Salys, daugiausia démesio
skiriama periferinéms Salims; tik pastaruoju metu kai kuriuose straipsniuose buvo vertinamos naujosios ES
valstybés narés (Lungu (2013) analizavo ES léSy poveiki BVP Rumunijoje ir padareé iSvada, kad jis yra gana
nuosaikus). Marzinotto (2011) mano, kad ES léSos yra potencialus augima skatinantis veiksnys naujose
valstybése narése bei Graikijoje ir Portugalijoje. Galiausiai, Abulescu ir Goyeau (2013) straipsnyje pabréziama,
kad ES lésy jsisavinimo tempas neturi jokio poveikio trumpalaikiam augimui3!. Isisavinimo tempo poveikis
grynujy naudos gaveéjy grupéje yra neigiamas, bet Sie rezultatai netaikytini naujoms valstybéms naréms. Tai
atitinka Marzinotto (2012) teiginius, kuriais pabréziama, kad ES léSos negali visiSkai realizuoti savo potencialo,
kadangi yra neefektyviai paskirstomos, prastai valdomos ar naudojamos netinkamoms investicijoms arba dél
visy Siy trijy veiksniy. Dall’erba et al. (2009) pateikia iSsamy metaanalitinj tyrima. Autoriai apzvelgia daugiau
kaip 100 Europos regioninés politikos studiju, kuriy rezultatai varijuoja nuo teigiamo ir absoliutaus iki
nereikSmingo ar netgi neigiamo ES léSy poveikio augimui. Galiausiai, Allard et al. (2008) pateikia
makroekonominj tyrima apie ES léSy poveikj Vidurio ir Ryty Europos (VRE) Salims, naudodami duomenis iki
2007 m. ir taikydami TVF pasaulinj integruotajj pinigy ir fiskalinj (PIPF) modelj. Autoriai nurodo, kad ES léSos
turéty buti daugiausia nukreipiamos investicijoms, o ne pajamoms palaikyti, t. y. kapitalo pervedimai turety
bati didinami lyginant su einamaisiais srautais.

Galiausiai, misy straipsnis susijes su bendra literatiira apie inovacijas, nepaisant to, kad daugelis Siy Saltiniy
daugiausia déemesio skiria konvergencijai ir augimui, o ne juos skatinantiems veiksniams (kurie yra misy
tyrimo objektas). Pavyzdziui, pastaruoju metu paskelbti keli aprasomieji darbai, kuriuose daugiausia démesio
skirta konvergencijai ir pabréztas poreikis regione uztikrinti daugiau novatorisky investicijy; zr., pavyzdziui,
Bubbico et al. (2017) ir Correia et al. (2018) straipsnius apie inovacijas VRE Salyse. Atrodo, kad globalizacija
prisidéjo prie inovacijy raidos Siose Salyse per uzsienio investicijy ir prekybos augimg (Krammer, 2009). O
Kravtsova ir Radosevic (2012) pabrézia, kad Siose Salyse inovacijy pajégumai (ir investicijos) i$ tiesy néra
efektyviai paverciami deramu nasumo lygiu ar patenty skaiciumi.

EKONOMETRINE SISTEMA

Bajeso VAR analizei naudojame BEAR priemones (Dieppe et al., 2016). VAR sistema leidzia mums visapusiSkai
atsizvelgti | endogeninius rysius tarp kintamujy ir gauti iSskaidytus ankstesnius duomenis, reikalingus
analizuoti investicijas skatinanciy veiksniy raidg per tam tikrg laikotarpj bei impulso atsaka | jvairius
sukrétimus32, Bajeso metodika iSsprendziamos galimos problemos, susijusios su mazomis imtimis, prie
duomeny informacijos pridedant aprioriniy tikimybiy pasiskirstyma. VAR sistema yra tokia pat, kokia
pateikiama Canova (2011) ir Canova ir Ciccarelli (2013):

Yy = Ap(t) + A(DY—y + F(DWiog +u, (1)

kur Y, yra masy kintamujy vektorius, o W,_; reiSkia egzogeniniy kintamujy (jei tokiy yra) vektoriy. Mes
suglaudinam j A, (t) visus deterministinius duomeny komponentus (konstantas, sezoninius fiktyvius
kintamuosius ir deterministinj laiko polinoma). A(l) ir F(l) yra vélinio operatoriy polinomai. Visy endogeniniy
kintamujy véliniai jtraukiami | modelj, t. y. atsizvelgiama i ,dinamine tarpusavio priklausomybe". u, yra
identiSkai ir nepriklausomai pasiskirsciusios paklaidos u,~iid(0,%,,).

30 ES lésy, augimo ir poveikio kainy konkurencingumui VRE Salyse paneliné analizé pateikiama Comunale (2019).

31 Légy jsisavinimo tempas apskaiCiuojamas remiantis Europos Komisijos duomenimis kaip jvykdyty iSmokuy, ir paskirty sumy santykis. Manome,
kad geresnis 1éSy valdymas gali paskatinti teisingas investicijas ir atitinkamai augima.

32 Manoma, kad visus VAR metodo kintamuosius galima iSsamiai iSskaidyti jvertinant jvairiy sukrétimy poveikj ir egzogeninj komponenta, kuris

yra baziné prognozé. Taigi, paéme visy sukrétimy, poveikio suma bet kuriuo laiko momentu t kartu su bazine prognoze, gauname pirming laiko

eilute laiko momentu t (Wong, 2017).



Nedideléms, atviroms ekonomikoms (pvz., Portugalijai ar Latvijai) taikome tokia pacig struktiirg kaip ESCB
(2018), taigi, jtraukiame uzsienio paklausos blokinj egzogeniskuma. Identifikavimas yra taip pat labai
panasus, bet | pasirinktg bazine prognoze jtraukiame realyjj efektyvuji valiutos kursg (REVK) kaip pakaitinj
kainy konkurencingumo, o ne eksporto ir ES IéSy rodiklj. Taikoma Cholesky bazinio scenarijaus identifikavimo
schema: uZsienio paklausa, ES léSos, REVK, neapibréztumas33, privatusis vartojimas, bendrasis likutinis
perteklius (kaip pakaitinis pelno rodiklis), kredito impulsas, investicijos ir realiosios paskoly paltkany
normos34:3>,

Kai analizuojame valdZios sektoriaus ir verslo investicijas, jos BVAR sistemoje sudedamos, kadangi valdzios
sektoriaus investicijos gali daryti poveikj verslo investicijoms tuo paciu metu (taigi, verslo investicijos Cholesky
prasme yra labiau endogeniskos). Tai atitinka mintj, taip pat iSreikSta ESCB (2018), kad valdZios sektoriaus
investicijos didina privaiojo sektoriaus nasuma. Sis tyrimas taip pat atliekamas atskirai kiekvienos rasies
investicijoms.

Naudojame du fiktyvius kintamuosius laikotarpiams, kai valdZios sektoriaus investicijos ir ES léSos kito
priesingomis kryptimis, t. y. 2009 m. dél pasaulinés finansy krizés ir 2016 m., kai finansavimas vyko
pereinant nuo senos prie naujos ES perspektyvos programuy.

Rezultatus pateikiame su 4 vélinimais3¢, 20 ketvirciy ir 68 proc. pasikliautinaisiais intervalais. [traukiama
konstanta. Apriorinés tikimybés yra nepriklausomas normalusis ViSarto skirstinys (S0 yra vieno kintamojo
AR)?7, taip pat naudojame Gibbs metodq atsitiktinéms imtims gauti. Numatome tokig analize: impulso ir
atsako funkcijas (IAF) investicijy sukrétimams analizuoti, prognoziy paklaidos dispersijos skaidinius (PPDS),
kad bty galima suprasti santykine jvairiy veiksniy svarbg paaiskinant investicijy raidg, bei ankstesniy,
duomeny skaidinius investicijy augimui per tam tikrg laikg nustatyti.

REZULTATAI
Bendrosios, verslo ir valdzios sektoriaus investicijos

Misy iSvados apie bendrasias investicijas atitinka ankstesnius tyrimus, kadangi pastebimas neesminis paskoly
paltkany normy vaidmuo ir patvirtinama paklausos kintamujy (uzsienio paklausos ir privaciojo vartojimo) ir
neapibréztumo svarba (zr. 1 pav.). Kainy konkurencingumas taip pat yra reikSmingas REVK poveikio forma.
Sias i$vadas patvirtina PPDS analize (zr. 2 pav.), kuri rodo, kad privaciojo vartojimo poveikis yra gana
trumpalaikis, o uzsienio paklausos ir ES lésy svarba ilgesniuoju laikotarpiu didéja.

Bendryjy investicijy reakcija j privaciojo vartojimo sukrétimus yra panasi | uzsienio paklausos sukrétimus, bet
Siek tiek maziau pastovi. Sumazéjes konkurencingumas, t. y. teigiamas REVK sukrétimas, skatina investicijas
mazéti trumpuoju ir vidutiniu laikotarpiu. Kaip ir verslo investicijy atveju, bendrosioms investicijoms
naudingas pelno augimas.

33 Neapibréztumo matu galima uZfiksuoti tiek vietinj (Lietuvos), tiek pasaulinj makrofinansinj neapibréztuma, jis paimtas i$ Gieseck ir Largent
(2016). Dékojame Arne Gieseck uz pasidalytus duomenis.

34 Kredito impulsas jprastame paltkany normy kanale eina pries investicijas.

35 Daugiau informacijos apie duomenis ir Saltinius pateikiama Comunale (2020).

36 Rezultatai su 1 vélinimu pateikiami tik pagal pageidavima. Straipsnyje pateikiami bendri rezultatai yra patikimi.

37 Paprastai vietoje to taikoma Minesotos aprioriné tikimybé stambiose Bajeso (panelinése) VAR, kai neatsizvelgiama | duomeny panelinés
dimensijos buvima.



1 pav. Bendryjy investicijy ankstesniy duomeny analize
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Pastabos: vertinant ankstesnius duomenis galima isaiskinti ankstesnius modeliuojamos laiko eilutés, Siuo atveju - investiciju,
pokydius atsizvelgiant | nustatytus sukrétimus3®. Skiltyse parodomas procentiniais punktais iSreikStas poveikis kiekvienos
rasies investicijy augimui®.

38 Manoma, kad visus VAR metodo kintamuosius galima iSsamiai iSskaidyti jvertinant jvairiy sukrétimy poveikj ir egzogeninj komponentg, kuris
yra baziné prognozé. Taigi, paéme visy sukrétimy poveikio suma bet kuriuo laiko momentu t kartu su bazine prognoze, gauname pirmine laiko
eilute laiko momentu t (Wong, 2017).

3% Nuosavi sukrétimai - tai egzogeniniai sukrétimai, kuriuos lemia esamas investicijas skatinanciy veiksniy derinys. Jeigu bty kitas Siy, veiksniy,
derinys ir identifikavimas, pavyzdZiui, specialiai pritaikytas kiekvienos risies investicijoms, Sio komponento svarba galéty blti mazesné.



2 pav. Bendruyjy investicijy prognoziy paklaidos dispersijos skaidinys (PPDS)
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Norédami tiksliau jvertinti jsiskolinimg, nusprendéme jtraukti bazinj kredito impulsg, t. y. pritaikéme kalibruotg
paskoly ne finansy jmonems (NFI), palyginti su BVP, matq, kaip rekomenduota ESCB (2018) ir Hubrich et al.
(2013). Jeigu naudojame paprastg paskoly NFI augima, i$ tiesy matome teigiama investicijy reakcijq |
sukrétimg ir didesnj poveikj praeityje, o tai nebuvo pastebima taikant kredito impulsa.

Verslo investicijas daugiau lemia uzsienio paklausa, o su privaciuoju vartojimu Salies viduje susijusi reakcija |
tokius sukrétimus yra didesné nei valdzios sektoriaus investicijy atveju. Labiau su verslu susije sektoriai dél
savo polinkio eksportuoti i$ tiesy labiau patiria uzsienio rinky poveikj. Dél tos pacios priezasties svarby
vaidmenj atlieka ir REVK.

Kiti svarbls verslo investicijas skatinantys veiksniai - tai ES léSos ir neapibréztumas. ES léSos is tikryjy
skatina investicijas, bet trumpuoju laikotarpiu pastebime, kad jos iSstumia verslo ir su verslu susijusias
investicijas. O ES léSos daro tam tikrg teigiamg poveikj valdzios sektoriaus investicijoms, kadangi pastarosios
i$ tiesy yra daugiausia nukreiptos | Sias lésas (Zr. 4 pav.). Toks iSstimimo efektas pasireiskia ne verslo ir
valdzios sektoriaus investicijy srityse per se - jis susijes tik su ES fondy léSomis. Dél pastarojo aspekto lésy
injekcijos gali Siek tiek iSkraipyti rinkg, kadangi ES |éSas nukreipiant | valdZios sektoriaus investicijas teikiamos
paslaugos ar prekés, dél kuriy priesingu atveju atsiverty verslo galimybés privaciajam sektoriui, arba kadangi
ES léSomis tam tikry kategorijy investicijos tiesiogiai remiamos labiau nei kity kategoriju. Vertindami
konkrecias jvairiy rasiy investicijas is tikryjy pastebéjome tam tikry skirtumuy, susijusiy su ES léSy poveikiu
jvairiems sektoriams.

Kalbant apie neapibréztuma, pasakytina, kad jis rodo, jog jmonés yra labiau linkusios priimti sprendimus
investuoti, kai vyraujantis neapibréztumo lygis tiek pasaulyje, tiek Salyje yra maZesnis. Neapibréztumo
indeksas matuojamas kaip keliy makroekonominiy, ir finansiniy maty vidurkis, atspindintis ir tarptautinj, ir
vidaus neapibréztuma. Neapibréztumas yra taip pat labai svarbus veiksnys statybos sektoriuje, ypac su verslu



susijusiy statiniy, pavyzdziui, biury ar parduotuviy, atveju, nes padidéjus neapibréztumui gali biti daugiau
investuojama siekiant kity, pelningesniy,_ tiksly. Apskritai matome kauburio formos verslo investicijy atsaka |
neapibréztumo sukrétima_ (Zr. Stokey, 2016), tatiau konkreciai atsigavimo etape reikSmingas nuokrypis
nepastebimas. Kai kuriy rasiy investiciju, pavyzdziui, bendryjy statybos investicijy bei investicijy | pastatus ir
statinius, atveju nuokrypis yra daug aiSkesnis*°.

Matome, kad paskoly palikany normoms kaip investicijas skatinanciam veiksniui ilgainiui tenka nedidelis
vaidmuo; nematome jokios reikSmingos reakcijos | su jomis susijusius sukrétimus. Tai reiskia, kad kintancios
kredito salygos investicijoms daro tik nedidelj poveikj. Paskoly paltkany normy poveikis yra tik truputj
didesnis, jei naudojame alternatyvy identifikavimg ar paskoly pallkany normy pokycius, palyginti su
ankstesniais metais. Didziausig neigiamg poveikj, nors jis ir daug mazesnis nei kity veiksniy, galima pastebéti
per pasauline finansy krize.

Kredito impulso, kuris susijusiuose Saltiniuose vertinamas kaip tinkamiausias jsiskolinimo matas, poveikis,
atrodo, apskritai yra mazai svarbus verslo investicijy augimg skatinantis veiksnys laikui bégant. Taciau Sio
rezultato stabilumo gali nepatvirtinti taikomi alternatyvis kredito matai. Jeigu naudojame paprastg paskoly
NFI augima, i$ tiesy matome teigiama verslo investicijy reakcijq | paskoly NFI sukrétima; tai taip pat svarbiau
analizuojant ankstesnius duomenis, kai kiti veiksniai veikia kaip ir bazinéje prognozéje*!. Galime daryti iSvadg,
kad rySys tarp kredito salygy ir investicijy Lietuvoje néra labai tiesioginis ir priklauso nuo pasirinkty bendros
sistemos savybiu.

3 pav. Verslo investicijy ankstesniy duomeny analizé
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40 Kaip teigiama Stokey (2016), investicijy nuokrypis gali atsirasti po neapibréztumo sukrétimo, kai investuotojai siekia palaukti ir pamatyti, kas
bus toliau. Colombo ir Paccagnini (2020) aprasé toki reiskinj JAV, kur investicijos pasieké savo minimuma, per pirmus tris ketvircius po to, kai
ivyko su neapibréztumu susijes sukrétimas, ir sparciai kilo, kai laikinas neapibréztumas issisklaidé ir ekonominé padétis pageréjo.

41 ISsamus rezultatai, gauti naudojant paskoly NF] augima vietoje kredito impulso, pateikiami pagal pageidavima.
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4 pav. Verslo ir valdzios sektoriaus investicijy impulso atsakas | sukrétimg, susijusj su ES léSomis
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Pastabos: sukrétimas yra vienas standartinis nuokrypis. Pasikliautinieji intervalai yra ties 68 proc.

Siuo at?vilgiu reikia pastebeéti, kad Lietuvoje investicijy, finansuojamy banky paskolomis, dalis pastaraji
desimtmetj sudaré tik apie 20 proc., nors pastaruoju metu ir didéjo. Taciau pagrindinis finansavimo bldas vis
dar yra nuosavos lésos (daugiau kaip 50 %), o valstybés (savivaldybiy) biudzetui kartu su ES finansavimo
Saltiniais tenka 25 proc. (Lietuvos banko duomenimis).

ValdZios sektoriaus investicijy srityje akivaizdZiai pastebimas procikliSkumas; didéjo atsakas | sukrétimus,
susijusius ir su REVK, ir su paklausa (Sie du veiksniai anksciau buvo vieni i$ svarbiausiy investicijas skatinanciy
veiksniy). Tai tikriausiai galima paaiskinti tuo, kad Saliai esant teigiamame verslo ciklo etape padidéja biudzeto
pajamos ir galima lengviau gauti finansavima_ (i$ uzsienio), todél atsiranda daugiau galimybiy investuoti ir
tikimasi didesnio pelno.

Be to, valdZios sektoriaus ir verslo investicijy tarpusavio rysys yra teigiamas: vienos prisideda prie kity
pokyciy. ValdZios sektoriaus investicijy teigiamas atsakas | verslo investicijy teigiama sukrétima yra dvigubai
didesnis nei atvirksciai ir Siek tiek ilgiau trunkantis. Tai tikriausiai veikia dviem bidais. Gali biti, kad geréjant
Salies ekonominiams rodikliams didéja verslo investicijos, o valdzios sektoriaus investicijoms btdingas
procikliSkumas. Pastarasis yra susijes su valstybés biudzeto suvarzymais, t. y. valdzios sektorius investuoja
daugiau gerais laikais, kadangi biudzeto padétis geresné. Taip pat gali biiti, kad abiejy tipy investicijas skatina
tie patys veiksniai, tikriausiai susije su paklausa ar pasauliniais veiksniais; | juos atsizvelgiama musy BVAR
sistemoje, kurioje abiejy risiy investicijos jtrauktos kartu. Be to, atrodo, kad valdzios sektoriaus investicijos
labiau papildo verslo investicijas nei jas iSstumia*2. Matéme, kad tai negalioja ES lésy atveju. Vietoje to, Sis
papildymo procesas vyksta tiesiogiai investuojant privaciajame sektoriuje ir tiesiogiai skatinant tam tikry rdsiy
privacigsias investicijas, kurios yra produktyvesnés (Zr. Skidelsky, 2020)*3. Galimas investicijy kanalas -
viesojo ir privaciojo sektoriy partnerysté (VPSP). Pastaraisiais metais didéjo investicijy skaicius ir apimtis. IS
viso iki 2020 m. sausiol d. buvo sudaryta 61 VPSP sutartis (2019 m. - 47), daugiausia kultiros, sporto,
laisvalaikio, jrangos ir kitos infrastruktiros, utilizavimo, atlieky pakartotinio panaudojimo ir valdymo bei

42 Investicijy iSstimimas gali pasireiksti, pavyzdZiui, kai valdZios sektorius teikia paslaugq ar tiekia preke, kuri kitokiu atveju suteikty, verslo
galimybiy privaciajam sektoriui, arba kai valstybé surenka daugiau IéSy, o dél to didéja paliikany normos ir mazéja privaciosios investicijos.
Taciau neatrodo, kad pastarasis dalykas bty jmanomas, kadangi paskoly palikany normos daro ribotg poveikj investicijoms, be to, ECB taiko
netradicines pinigy _politikos priemones.

43 Robert Skidelsky, , The Crowding-Out Myth", Project-Syndicate, 24 August 2020, https://www.project-syndicate.org/commentary/public-
investment-private-capital-crowding-out-myth-by-robert-skidelsky-2020-08.
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energetikos, jskaitant Silumine ir elektros energijg, srityse. 2020 m. investuota 190 min. eury. 2019 m.
valdzios sektoriaus investicijos sudaré mazdaug 350 min. eury.

Kaip ir tikétasi, ES léSos skiriamos daugiausia valdzios sektoriaus investicijoms; matome teigiama, nors ir
nedidelj, Siy investicijy atsaka | teigiamus trumpalaikius ES finansavimo sukrétimus ir ilgainiui tam tikrg
teigiama $io skatinamojo veiksnio poveik (Zr. 4 ir 5 pav.). Sis ES léSy poveikis gali bati, be kita ko, nulemtas
tam tikry apskaitos aspekty: ES léSos | apskaitg jtraukiamos taikant pinigy srauty metoda, o investicijos
ilgainiui yra labiau testinés ir lygesnés. Todél laikotarpiai, kuriais jos jtraukiamos | apskaita, yra skirtingi, o
taikant ketvirtinj daznj tai gali turéti jtakos rezultatams. Be to, bendras finansavimas ilgainiui kito ir tai gali
daryti poveikj rezultatams.

Be tokio tiesioginio ES léSy poveikio, daromas ir netiesioginis poveikis per REVK, nes teigiamas REVK
padidéjimas (t. y. konkurencingumo sumazéjimas) lemia teigiama valdZios sektoriaus investicijy atsaka (Zr.
6 pav.). Gaudama daugiau ES lésy Salis tampa turtingesné, nes didéja paklausa, po to didéja infliacija (gerais
laikais ir pereinamaisiais laikotarpiais gali pasireiksti Balassa-Samuelson efektas, dél kurio padidéja kainos) ir
galiausiai padidéja REVK, t. y. sumazéja konkurencingumas**. Taigi, atrodo, ir valdzios sektoriaus
investicijoms, ir konkurencingumui badingas sinchronizavimasis su verslo ciklu.

Skirtingy rasiy investicijos

Konkreciau panagrinéje inovatyviy kategorijy investicijas, t. y. investicijas | IRT ir INP, pastebime, kad tarp jy
yra kai kuriy esminiy skirtumy_ (Zr. 7 ir 8 pav.). Siy rasiy investicijos yra daugiausia, bet ne i$imtinai,
susijusios su verslo investicijomis*. Gilesnis investicijy j IRT ir INP pagrindiniy savybiy ir pagrindiniy_jas
skatinandciy veiksniy supratimas taip pat gali padéti politikos formuotojams nuspresti, ko reikia siekti norint
padidinti Sias investicijas ir taip prisidéti prie tolesniy savo Saliy pastangy kurti inovatyvesne ir modernesne
ekonomikg (2020 m. Lietuva Pasauliniy inovacijy indekse vis dar 40-a).

44 Sj ry$j galime matyti idskaide istorinius REVK duomenis ir sudare impulso ir atsako paklausos veiksniams ir ES léSoms funkcijas. Teigiamas
ES léSy arba privaciojo vartojimo sukrétimas didina REVK, t. y. prarandamas kainy, konkurencingumas, ypac trumpuoju ir vidutiniu laikotarpiu.
Sie rezultatai pateikiami pagal pageidavima.

45 pastaruoju metu inovatyviy valdzZios sektoriaus investicijy dalis sudaré mazdaug trecdalj visy, tokiy investiciju.



5 pav. Valdzios sektoriaus investicijy ankstesniy duomeny analizé
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6 pav. Verslo ir valdZios sektoriaus investicijy impulso atsakas | sukrétimg, susijusj su REVK
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Pastabos: sukrétimas yra vienas standartinis nuokrypis. Pasikliautinieji intervalai yra ties 68 proc.

Zvelgiant | ju paprastas koreliacijas matyti, kad IRT jranga yra labiau susijusi su tradiciniy rasiy investicijomis,
pavyzdZiui, | jrengimus (nes Si jranga yra jrengimy subkategorija), nei INP. Taip yra daugiausia todél, kad INP
labiau aprépia nematerialujj turta (kompiuteriy programine jranga, duomeny bazes, pramogas, originalius
literaturos ir meno kirinius) ir bendrosios kategorijos investicijas | mokslinius tyrimus ir technologine plétra
bei zaliosios ekonomikos projektus. Su neapibréztumu susije sukrétimai, atrodo, yra svarbds tik INP srityje,
kurioje stebimas teigiamas atsakas | padidéjusj neapibréztuma; tai gali rodyti, kad investicijos yra susijusios
su didesne rizika (zr. 9 pav.). Kai neapibréztumas yra didesnis, investuotojai yra linke investuoti | saugesnj
turtg arba | naujoviSkesnes sritis. Lietuvoje, atrodo, dazniau einama pastaruoju keliu: didéjant
makrofinansiniam neapibréztumui daugiau investuojama j INP.

Kaip matyti i$ ankstesniy duomeny, kredito impulsas buvo svarbus abiejy risiy inovacijoms, bet mums ypac
akivaizdus didelis teigiamas atsakas | galima sukrétima, susijusj su paskolomis investicijoms | IRT jranga.
Rezultatai dar didesni, kai Sias paskolas pakei¢iame paskoly NF] augimu. ES léSos dazniausiai teigiamai
prisideda prie abiejy rasiy investicijy; taciau poveikis investicijoms | IRT yra labai nedidelis ir pasireiskia
vidutiniu laikotarpiu, o investicijoms j INP biidingas didesnis ir reikSmingesnis teigiamas atsakas trumpuoju ir
vidutiniu laikotarpiu - iki 1,5 m. (zr. 10 pav.). Tai taip pat atitinka atkdrimo plano logika, pavyzdziui, juo



siekiama greito teigiamo poveikio. Be to, investicijoms | INP gali biti dar palankesnis teigiamas su ES léSomis
susijes sukrétimas, nes yra kelios tiesioginio finansavimo dotacijy ar sutarciy forma programos, skirtos
pazangiausioms inovacijy idéjoms, mokslininkams ir jstaigoms, startuoliams, atsinaujinanciajai energijai ir
zaliajai ekonomikai*®.

Dabar aptarsime kitas pagrindines Lietuvos ekonomikos kategorijas: visg statybos sektoriy, bistq (jskaitant
visas subkategorijas) ir transporto jranga.

Kalbant apie visg statybos sektoriy, neapibréztumo ir paklausos veiksniai tebéra svarbiausi investicijas
skatinantys veiksniai, o pelno ankstesniy duomeny analizé rodo, kad pelnas taip pat vaidino tam tikrg,
vaidmenj. Matome kauburio formos ,palauk ir pazitrék, kas bus" tipo atsakg | neapibréztumo sukrétimus
visame statybos sektoriuje bei pastaty ir statiniy sektoriuje, kuriuose nuokrypis po keliy ketvir¢iy yra daug
aiskesnis. Taciau nemazos dalies investicijy j visg statybos sektoriy kintamumo bendri veiksniai nepaaiskina.
Pasigilinus | jvairias statybos sektoriaus kategorijas, atrodo, kad kredito impulsas bisto sektoriuje (Zr.

11 pav.) taip pat yra gana reikSmingas, o cikliniai veiksniai yra maziau svarbds. Be to, atrodo, kad ES lésy,
sukrétimas didina investicijas | blstq vidutiniu laikotarpiu, taip pat kaip ir mazéjantis neapibréztumas.
Investicijos | pastatus, iSskyrus bistg (pvz., biurus ir parduotuves, bei apskritai daugelis investicijy j su verslu
susijusius pastatus), yra dar labiau susijusios su neapibréztumo pokyciais nei bendrai verslo investicijos.
Kalbant apie kelius, tiltus ir infrastruktlirg (su valdZios sektoriumi susijusias investicijas j statybq), ES
finansavimas yra akivaizdziai svarbus veiksnys, o ES léSy augimas lemia teigiamg investicijy augima.
Pavyzdziui, Sio tipo statybos, taip pat kaip ir blisto statybos bei transportas, yra susijusios su ES sanglaudos
fondu, i$ kurio finansuojami transporto ir aplinkos projektai Salyse, kuriose bendrosios nacionalinés pajamos
(BNP) vienam gyventojui yra mazesnés nei 90 proc. ES vidurkio*”. Investicijos | keliy ir geleZinkeliy
infrastruktlirg yra itin svarbios, kadangi tebevykdomas didelis ES finansuojamas projektas ,Rail Baltica",
sujungsiantis Baltijos Salis su Europos gelezinkelio tinklu (zr. Leitner, 2018, 2019).

Investicijas j transporto jrangq (Zr. 12 pav.) daugiausia skatina paklausa ir ES léSos (zr. 16 pav.). ES léSy
sukrétimas daro teigiamg poveikj trumpuoju laikotarpiu. ES |éSos taip gali daryti netiesiogine jtakg transportui
per kity rdsiy investicijas. Atrodo, kad neapibréZztumas néra svarby poveikj darantis veiksnys.

46 2014-2020 m. ES skirs beveik 80 mird. eury l&$y tyrimams pagal programa ,Horizontas 2020". Sios I&é$os daugiausia bus suteikiamos
dotacijy moksliniy tyrimy projektams forma.

47 2014-2020 m. tokios $alys yra Bulgarija, Kroatija, Kipras, Cekija, Estija, Graikija, Vengrija, Latvija, Lietuva, Malta, Lenkija, Portugalija,
Rumunija, Slovakija ir Slovénija.



7 pav. Investicijy j IRT jrangq ankstesniy duomeny analizé
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8 pav. Investicijy | INP ankstesniy duomeny analizé
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9 pav. Novatorisky investicijy impulso atsakas | sukrétima, susijusj su neapibréztumu
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Pastabos: sukrétimas yra vienas standartinis nuokrypis. Pasikliautinieji intervalai yra ties 68 proc.

10 pav. Novatorisky investicijy impulso atsakas | sukrétimg, susijusj su ES léSomis
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Pastabos: sukrétimas yra vienas standartinis nuokrypis. Pasikliautinieji intervalai yra ties 68 proc.



11 pav. Investicijy | bistg ankstesniy duomeny analizé
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12 pav. Investicijy | transporto jrangg ankstesniy duomeny analizé
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PAGRINDINES IZVALGOS

1. Siame skyriuje analizuojame investicijas Lietuvoje, bandydami nustatyti potencialius jas
skatinancius veiksnius ir jvairiy sukrétimy poveikj. Tuo siekiame atskleisti Siuos aspektus ir taip
padéti politikos formuotojams iSlaikyti augimo tempa ir padidinti svarbias, | inovacijas (ir augima)
orientuotas investicijas. Po pasaulinés finansy krizés investicijos Lietuvoje atsigavo; iki COVID-19
protriikio buvo tikimasi, kad jos ir toliau sparciai augs, nepaisant poreikio automatizuoti ir
modernizuoti jmoniy, veiklg bei geriau panaudoti ES léSas (2019 m. ES Komisijos Salies ataskaita).

2. Siekdami jvertinti Sias investicijas skatinancius veiksnius taikome Bajeso VAR modelj naudodami
1997 m. pirmojo ketvir¢io-2019 m. ketvirtojo ketvirc¢io duomenis. Kaip galimus investicijas



skatinancius veiksnius jtraukiame uzsienio paklausg, ES léSas, realyjj efektyvyjj valiutos kursg
(REVK), neapibréztumo indeksg, privatyjj vartojima, bendra likutinj pertekliy (kaip pakaitinj pelno
rodiklj), kredito impulsa ir realigsias paskoly paltkany normas. [traukiame du fiktyvius
kintamuosius 2019 ir 2016 m.

3. Nustatome kelis pagrindinius skatinancius veiksnius, kuriems politikos formuotojai gali daryti
poveikj, siekdami padidinti investicijas, bei kelis labiau iSorinius veiksnius (pvz., susijusius su
pasaulinémis sglygomis), kurie daro jtakg investicijy rezultatams. Atrodo, kad novatoriskos
investicijos gali gauti daugiausia naudos i$ ES &Sy ir lengvesniy kredito salygu. Investicijos | INP,
iskaitant modernius mokslinius tyrimus ir nematerialyjj turtg, taip pat yra teigiamai susietos su
didesniu neapibréztumu. Verslo investicijos yra labai susijusios su paklausos (uZsienio ir vidaus)
salygomis ir neapibréztumu. Negavome labai patikimy rezultaty apie veiksnius, kurie labiau susije
su pasilla. ES léSos yra daugiausia nukreiptos | valdzios sektoriaus investicijas, todél nustatéme
teigiama Siy investicijy atsaka j teigiamus ES lésy sukrétimus. Cikliniai veiksniai, atrodo, taip pat
daro reikSmingg poveikj Sioms investicijoms.

4. Masy rezultatai atitinka moksline literatiirg (tarp kity ir IMF, 2015), taciau matome kai kuriy
esminiy, skirtumy, tarp investicijy rasiy. Matome, kad paskoly paliikany normoms tenka nedidelis
vaidmuo, palyginti su kitais kintamaisiais, verslo investiciju, novatoriSky investicijy ir investicijy |
pastatus atveju*®, Galime pastebéti, kad paskoly palikany normy teigiamas poveikis buvo Siek
tiek didesnis pries pasauline finansy krize ir kelis ketvirCius po jos, taciau tik tuomet, kai
jtraukiami paltikany normy_ skirtumai, palyginti su ankstesniais metais, o ne jy lygiai.
Patvirtinome, kad paklausos kintamieji, pavyzdziui, uzsienio paklausa ar privatusis vartojimas,
vaidina esminj vaidmenj, kurio dydis ir svarba skiriasi priklausomai nuo investicijy kategorijos.
Valdzios sektoriaus investicijoms bildingas procikliskumas ir teigiamas sarysis su verslo
investicijomis. Neapibréztumas yra esminis veiksnys kai kuriuose sektoriuose ir daro teigiama,
poveikj novatoriSkoms investicijoms ir investicijoms | nematerialyjj turta. Nors ES léSos finansuoja
investicijas, matome, kad trumpuoju laikotarpiu jos iSstumiamos (ypac verslo ir su verslu
susijusios investicijos), taciau stebimas ir tam tikras teigiamas ES léSy poveikis valdzios
sektoriaus investicijoms. Kalbant apie novatoriskas investicijy kategorijas, matome kai kuriy
esminiy skirtumy tarp investicijy | IRT ir INP; pastarosios néra susijusios su tradicinémis
investicijy kategorijomis ir gali teigiamai reaguoti | didéjantj neapibréztuma. Paskoly poveikis
néra stabilus taikant alternatyvius kredito matus bendryjy investicijy ir verslo investicijy atveju,
taciau pastebimas aiSkesnis teigiamas poveikis novatoriSkoms investicijy rdsims.

5. Sis tyrimas galéty biti tesiamas papildomai analizuojant ES léas ir prieingus poveikius bei
naudojant kitokius neapibréztumo matus. Galiausiai, bendri veiksniai nepaaiskina kai kuriy
pokyciy (pvz., investicijy | blstq ar netgi IRT). Kadangi Siuo darbu siekiame sukurti bendrg
sistemgq jvairiy rasiy investicijoms analizuoti, kad rezultatus baty galima palyginti, taikome tuos
pacius investicijas skatinancius veiksnius, taciau kai kuriy kategorijy investicijy (pvz., valdzios
sektoriaus investicijy ir novatorisky investicijy) analizei rekomenduotina naudoti labiau pritaikytus
veiksnius. Todél reikalinga tolesné kiekvieno sektoriaus specifiniy veiksniy analizé.

48 Galime pastebéti, kad paskoly pallkany normy teigiamas poveikis buvo Siek tiek didesnis pries pasauline finansy krize ir kelis 2011 ir
2018 m. ketvirdius, kai jtraukiami palikanu normuy, skirtumai, palyginti su ankstesniais metais, o ne jy lygiai. Sis poveikis tebéra gana mazas,
palyginti su kity veiksniy poveikiu.
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VALDZIOS SEKTORIAUS INVESTICIJOS - PRIVACIASIAS INVESTICIJAS
ISSTUMIANTIS VEIKSNYS AR EKONOMIKOS SKATINIMO PRIEMONE?

L. Mociunaité

ValdZios sektoriaus investicijos yra svarbus valdZios sektoriaus jrankis, leidZiantis mazinti ekonominiy cikly
svyravimus, skatinti ekonomikos augimg ir transformacija. ValdZios sektoriaus investicijos gali lemti darbo
nasumo ir ekonomikos potencialo padidejima. Todél, siekiant susvelninti ekonominius COVID-19 pandemijos
padarinius, Lietuvoje didinama valdZios sektoriaus investicijy apimtis. Pagal patvirtintg Lietuvos ateities
ekonomikos DNR plana, iki 2021 m. pabaigos numatoma investuoti 5,8 mird. eury. Siomis investicijomis
siekiama gaivinti Salies ekonomika, uZtikrinti tvary, inovacijomis ir didele pridétine verte pagrijsta augima. Be
to, ateinanciais metais Lietuva pasieksianti ES parama, kuri bus skirta tiek pagal Ekonomikos gaivinimo ir
atsparumo didinimo priemone, tiek pagal daugiamete finansine perspektyvq, suteikia istorine galimybe
Lietuvai transformuoti Salies ekonomikg. Augant valdzios sektoriaus investicijoms, vis aktualesnis tampa
klausimas, ar tokios investicijos yra tinkama priemoné ekonomikai skatinti, ar jos veikia kaip privacigsias
investicijas isstumiantis ar skatinantis veiksnys. Jei valdZios sektoriaus investicijos privaciyjy investicijy
neigstumia, kokiomis kryptimis jos turéty bdti nukreiptos? Sie klausimai yra svarbds svarstant tiek ilgojo
laikotarpio ekonomikos plétros strategijg, tiek trumpojo laikotarpio stabilizacijos planus.

Investiciju dinamika kelia klausima dél galimo privaciyjy investicijy iSstumimo

Lietuvos investicijy dalis, palyginti su BVP, pastaraisiais metais yra artima tiek ES, tiek euro zonos vidurkiui
(zr. 1 pav.). Taciau po ekonominés krizés investicijy apimtis Lietuvoje yra Siek tiek sumazéjusi. DeSimtmet; iki
jos (1999-2008 m.) investicijos sudaré apie 23 proc. BVP, o po ekonominés krizés (2011-2019 m.) siekia
vidutiniskai 20 proc. BVP. Skirtumai matyti ir palyginus situacijg su kitomis Baltijos Salimis - Lietuvos
investicijos mazesnés. Valdzios sektoriaus (toliau — VS) investicijos, pastaraisiais metais (2017-2019 m.) Siek
tiek virsijancios 3 proc. BVP, taip pat yra mazesnés nei prieskriziniu ar kriziniu laikotarpiu, be to, pagal jas
atsiliekama nuo Estijos ir Latvijos, kuriose atitinkamu laikotarpiu VS investicijos sudaré apie 5 proc. BVP.

Lietuvos investicijos artimos ES vidurkiui. VS investicijy dalis pastaraisiais metais
mazéjo.
1 pav. Investicijy dinamika 2 pav. VS investicijos, palyginti su visomis
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Detaliau panagrinéjus Baltijos Saliy investicijy struktlirg matyti, kad Lietuvos VS investicijos sudaro mazesne
dalj nei kaimyninése valstybése. Didesnis atotriikis, palyginti su kitomis Baltijos Salimis, stebimas nuo 2015 m.
(zr. 2 pav.). Praéjusiais metais Lietuvos VS investicijos sudaré apie 14 proc. visy investicijuy, o Latvijoje sieke
22 proc., Estijoje — apie 19 proc. Ar pasikeitusi investicijy struktiira — sumazéjusi VS investicijy dalis - ir lémé
sumazéjusig bendrg investicijy apimtj, ar, priesingai, krizés laikotarpiu didesné VS investicijy dalis bendroje
investicijy strukttroje lémé privaciyjy investicijy iSstimima_ir dél to dabar stebime mazesne bendrg investicijy
apimtj?

Privaciujy investicijy iSstimimo kanalai

Neigiamas VS investicijy poveikis privaciosioms investicijoms gali pasireiksti tiek tiesiogiai, tiek netiesiogiai.
Visos VS investicijos turi bati finansuojamos, taigi valdzia su verslu konkuruoja dél ty paciy finansiniy istekliy
(Yan, 2014). Be to, investicijoms reikalingi ir kiti iStekliai, pavyzdziui, darbo jéga. Dél to netiesioginis poveikis
privaciosioms investicijoms daugiausia pasireiSkia per sumazéjusius ar pabrangusius finansinius ar darbo
jégos isteklius. Priklausomai nuo to, ar VS investicijos finansuojamos mokesciais, ar skolinamasi kapitalo
rinkose, skiriasi ir pagrindiniai privaciyjy investicijy iSstimimo kanalai.

Netiesioginiai iSstimimo kanalai
Ekonomikos teorijoje teigiama, kad jei VS investicijos yra finansuojamos skolinantis kapitalo rinkose, auga

finansiniy iStekliy paklausa, o tai gali lemti paltikany normy augima, sumazinti verslui prieinamus finansinius
iSteklius®.

Dabartinés ar bisimos VS investicijos gali bati finansuojamos ir mokesciais. Padidinus mokescius, sumazéja
verslo disponuojamosios pajamos, o tai neigiamai paveikia galimybes investuoti. Be to, iSaugus mokesciams,
sumazeéja pomokestiniy privaciujy investicijy graza, dél to taip pat sumazéja paskatos investuoti. Pastebima,
kad mokesciais finansuojamos VS iSlaidos, kuriy dalis yra skirta btent investicijoms, privacigsias investicijas
iSstumia dazniau negu skolos priemonémis finansuojamos VS islaidos (Ahmed ir kt., 1999).

Tikétina, kad mazinant koronaviruso pandemijos padarinius Lietuvos ekonomikai ir didinant VS investicijas
reikalingos léSos bus gautos ne keliant tam tikrus mokescius, o skolinantiss. Apskritai, mazai tikétina, kad
dabartinémis aplinkybémis Lietuvos valstybés skolinimasis investicijoms finansuoti turéty neigiamos jtakos
verslo galimybéms uzsitikrinti reikiama finansavima. Imonés Lietuvoje apie puse ilgalaikiy investicijy
finansuoja iS nuosavy lésy, antras pagal apimtj finansavimosi Saltinis yra banky paskolos (Lietuvos bankas,
2020). Be to, kapitalo rinka Lietuvoje néra iSvystyta. Todél VS konkurencija su privaciomis jmonémis dél ty
paciy finansiniy istekliy yra nedidelé - kapitalo rinkoje dalyvaujanciy Lietuvos jmoniy yra nedaug. VS
skolinimasis kapitalo rinkose neturéty reikSmingai paveikti ir pallikany normos, nes yra placiai vykdoma
Europos Centrinio Banko (ECB) skatinamoji pinigy politika (Comunale, 2020). Taigi, privaciosios investicijos
per $j kanalg Lietuvoje neturéty biti iSstumiamos.

Didinamos VS investicijos gali apriboti verslo prieigg prie kity iStekliy. Jei ekonomika yra pasiekusi potencialujj
BVP ir iStekliai visiskai panaudojami iki jsikiSant valdziai, papildomos VS investicijos gali lemti privaciyjy
investicijy iSstimima. Pasitelkdama ar perimdama reikalingus isteklius investicijoms, valdzia apriboty verslui
tenkancius iSteklius (paprastai — darbo jégos), taip sumazindama galimybes investuoti. Tokie atvejai, kai
uzimtumas yra visiSkas, paprastai galimi ekonomikos pakilimo laikotarpiu.

49 Mazos atviros ekonomikos atveju paltikany norma dazniausiai auga ne tiek dél padidéjusios kapitalo paklausos tarptautinéje kapitalo rinkoje,
kiek dél to, kad tarptautiniai investuotojai, didéjant Salies skolinimuisi, yra linke tos Salies skolai priskirti didesne rizikos (pvz., mokumo)
premija.

50 Priesingai, kaip pagalba verslui karantino laikotarpiu galiojo mokesciy atidéjimo ir kitos lengvatos.



Tiesioginiai iSstumimo kanalai

Tiesiogiai privaciosios investicijos gali biti iSstumiamos, kai valstybé perima jgyvendinima ty projektu, kuriuos
sekmingai galéty vykdyti privatusis sektorius. Vis délto valdzios ir privaciojo sektoriy investicijy kryptys yra
linkusios iSsiskirti. Didele dalj investicijy valdzia nukreipia | vieSujy gérybiy finansavima, nes verslas dél rinkos
ydy (angl. market failure) jy néra linkes finansuoti. Sios investicijos apima tokias sritis kaip vie$ujy erdviy
irengimas, transporto infrastruktira, viesoji tvarka, Svietimas ar sveikatos apsauga. O verslas investuoja j
privacigsias gérybes kuriancias iniciatyvas, yra labiau linkes finansuoti mazesnés rizikos projektus ir labiau
orientuojasi i tas sritis, kuriuose graZza gaunama greiCiau (Mazzucato, 2013).

Privaciujy investiciju skatinimo kanalai
VS investicijos privacigsias investicijas gali skatinti irgi tiek tiesiogiai, tiek netiesiogiai.
Netiesioginiai skatinimo kanalai

Netiesiogiai privaciosios investicijos skatinamos didinant jy efektyvuma (Gjini ir kt., 2012). VS investicijos gali
pagerinti verslo veiklos salygas. Pavyzdziui, investicijos | keliy, greitkeliy, oro susisiekimo infrastruktiirg
supaprastina prekiy ir paslaugy judéjimg, mazina transportavimo sgnaudas. Investicijos | verslo reikméms
tinkamy sklypy ar teritorijy vystyma, elektros, vandens tiekimo, kanalizacijos infrastruktiros kirimg taip pat
kuria palankesnes verslo veiklos vykdymo ir vystymo salygas. Visa tai mazina gamybos ir kitas veiklos
sgnaudas, dél to auga privaciyjy investicijy pelningumas ir tai didina verslo paskatas investuoti (Gjini ir kt.,
2012).

Konkretus VS investiciju, skirty paskatinti privacigsias investicijas, pavyzdys - laisvosios ekonominés zonos.
Jos yra kuriamos siekiant sudaryti palankesnes salygas investicijoms pritraukti ar pazangiausioms
technologijoms plétoti ir taip didinti Salies konkurencinguma (Investuok Lietuvoje, 2019). Laisvosiose
ekonominése zonose paprastai yra iSvystoma verslui reikalinga infrastruktiira, taikomos mokesciy lengvatos.
Visa tai leidzia jmonéms veiklg pradéti greiciau ir sumazinti rizikg, todél suteikia galimybes pritraukti
investicijas (Investuok Lietuvoje, 2019). Sgnaudy ir naudos analizé rodo, kad Lietuvos laisvosiose
ekonominése zonose veikianciy jmoniy kuriama nauda, prilyginama jmoniy kuriamai pridétinei vertei, 47
kartus virSija patirtas sgnaudas (Investuok Lietuvoje, 2019). Toliau kryptingai plétojant laisvasias ekonomines
zonas, jos gali bti reikSmingas Lietuvos investicijy skatinimo kanalas.

Teoriniu pozitriu Siuos netiesioginio poveikio kanalus galima apibtdinti zvelgiant per augimo apskaitos
principus. Investuodama valdzia didina prieinama kapitalo kiekj Salyje, tuo tiesiogiai padidindama Salies
ekonomikos potencialg (potencialy gamybos lygj). Didéjant kapitalo kiekiui, auga ir kapitalas, tenkantis
vienam gyventojui, taigi didéja nasumas ir privaciy investicijy graza (Gjini ir kt., 2012). Pastarieji efektai yra
netiesioginio teigiamo poveikio verslo investicijoms pagrindas.

Tiesioginiai skatinimo kanalai

VS investicijos privacigsias investicijas gali paskatinti tiesiogiai. Jos skatinamos, kai projektai jgyvendinami
bendradarbiaujant privaciajam ir vieSajam sektoriams. Privaciosios investicijos gali bati skatinamos
igyvendinant vieSosios ir privaciosios partnerystés (VPP; angl. public-private partnership, PPP) projektus, ypac
vieSajam sektoriui priskirtinose srityse, kuriose privaciojo sektoriaus vaidmuo yra menkas, pavyzdziui,
energijos, transporto ar vandens tiekimo ir nuoteky valymo srityse. Be to, toks bendradarbiavimas gali
prisidéti prie projekty valdymo, teikiamy paslaugy kokybés gerinimo ir jy prieinamumo didinimo (World Bank,
2016).

Ar VS investicijos iSstumia ar skatina privaciasias investicijas?

Kaip matyti, teoriskai iSskiriami jvairls kanalai, kuriais VS investicijos gali paskatinti ar iSstumti verslo
investicijas. Kaip skirtingos ekonomikos teorijos kryptys vertina VS investicijy jtakg, reikSmingai priklauso nuo
to, kaip apiblidinama ekonomikos raida valdziai iS esmés nesikiSant. Pagal neoklasikinj pozitiri ekonomikoje



veikia konkurencingos rinkos, kurioms dél kainy mechanizmo yra bldingas savaiminis artejimas prie
pusiausvyros: pavyzdziui, kainy ir darbo uzmokescio lankstumas ilgainiui uztikrina visiska uzimtumag, o
paltikany normy mechanizmas - balansg tarp santaupy ir investicijy. VS investicijoms, kurios yra bendro VS
vartojimo dalis, iSaugus, kapitalo rinkai griztant | pusiausvyrg, kyla pallGkany norma, o tai mazina privacigsias
investicijas. Taigi (tradicinisst) neoklasikinis poZiliris numato privaciyjy investicijy iSstimima (Mahmoudzadeh
ir kt., 2013). Keinsistai, prieSingai, numato papildantjjj VS investicijy poveikj. Remiantis Siuo pozidriu,
laikomasi nuomoneés, kad ekonomikai yra badingas visuminés paklausos nepakankamumas, egzistuoja
nedarbas, o paltikany normos elastingumas, palyginti su investicijomis, yra mazas. Dél to skatinamoji fiskaliné
politika neveikia arba lemia labai nedidelj paltkany normy_pokytj, ir padidéjusios VS iSlaidos, jskaitant
investicijas, ne iSstumia, o skatina privacigsias investicijas. Skatinamasis poveikis pasireiskia ir per geréjanciy
lGkescCiy kanalg. O Stai pagal Rikardo ekvivalencijos teorijg VS islaidos privaciyjy investicijy nepaveikia
(Mahmoudzadeh ir kt., 2013).

Empiriniai tyrimai, apimantys VS ir privaciujy investicijy santykj, daznai pateikia nevienareikSmius atsakymus.
Tam jtakos turi tiek valstybiy imtis, tiek pasirinktas modeliavimo biidas, duomeny specifikacijos klausimai
(Gjini ir kt., 2012).

Dalis tyréjy nustato, kad iSstiimimo arba paskatinimo efektas priklauso nuo investicijy pobidzio (Baro, 1990;
Serven, 1996). Robertas J. Baro (1990) VS investicijy poveikj analizavo remdamasis platesniu kontekstu -
apzvelgdamas viso VS vartojimo jtakg privaciosioms investicijoms. VS vartojimas buvo suskirstytas |
neproduktyvigsias iSlaidas ir produktyvigsias iSlaidas, pastarosioms priskiriant investicijas | infrastruktiirg ir
nuosavybeés teisiy apsaugg. Neproduktyviosios VS iSlaidos turi neigiamag jtakq privaciosioms investicijoms, o
produktyviosios islaidos privacigsias investicijas skatina (Baro, 1990). Luis Servenas (1996) VS investicijas
skirsté pagal tai, ar jos yra nukreiptos | infrastruktGros ar j kitokius projektus. ISvadose (panasiai kaip ir R. J.
Baro tyrimo iSvadose) teigiama, kad investicijos, skirtos ne infrastruktdrai, privacigsias investicijas iSstumia, o
| infrastrukttiros projektus nukreiptos VS investicijos privacigsias investicijas paskatina.

Kituose tyrimuose gaunama vienareikSmeé iSvada: VS investicijos pasizymi skatinamuoju poveikiu (Gjini ir kt.,
2012; Mahmoudzadeh ir kt., 2013). Altin Gjini ir Agimas Kukeli (2012) poveikj tyré remdamiesi 11 Ryty,
Europos Saliy 1991-2009 m. duomenimis. Sias $alis sieja tai, kad anksciau jos buvo komandinés ekonomikos
Salys su centralizuotu planavimu, o dabar yra visiskai | rinkg orientuotos valstybés. Tyrime prie iSsivysciusiy,
Saliy buvo priskirtos Kroatija, Estija, Lenkija, Slovakija ir Slovénija, o Lietuva kartu su Albanija, Bulgarija,
Rumunija, Latvija ir Makedonija pagal to laikotarpio duomenis dar pateko | besivystanciy Saliy grupe.
Rezultatai atskleidé, kad VS investicijos privaciujy investicijy neiSstumia. PrieSingai, susidaro teigiamas ribinis
efektas, kuris, Saliai vis labiau pereinant nuo besivystancios prie iSsivysciusios Salies statuso, mazéja.
Mahmoudas Mahmoudzadehas ir kt. (2013), tirdami iSskaidyty VS islaidy (vartojimo ir investicijy) jtakg
privaciosioms investicijoms, taip pat nustaté teigiama poveikj: privaciyjy investicijy elastingumas VS
investicijy atzvilgiu yra reikSmingas ir teigiamas tiek iSsivysciusiose, tiek besivystanciose Salyse. Tiesa,
pastarosiose jis didesnis dél santykinai maziau iSvystytos infrastruktiiros (Mahmoudzadeh ir kt., 2013).

ECB atliktas tyrimas taip pat rodo, kad privaciosios investicijos paprastai teigiamai reaguoja j VS investicijy
Soka tiek trumpuoju, tiek ilguoju laikotarpiu (ECB, 2017). Nors esama veiksniy, kurie skatina privaciujy
investicijy iSstimima, pavyzdziui, galimas viesujy investicijy neefektyvumas ar atsirade verslo finansavimosi
sunkumai, taciau privacigsias investicijas skatinantys veiksniai atsveria iSstimimo kanaly jtaka. Tarp
skatinamujy veiksniy minimas ir tarpvalstybinis Salutinis poveikis, kuris daugiausia yra paklausos pobidzio ir
teigiamai veikia privacigsias investicijas per uzsienio prekybos rysius (ECB, 2017).

51 Pateiktas supaprastintas vaizdas. Be to, Siuolaikinéje (netgi neoklasikinés pakraipos) ekonominéje literattiroje yra aptarta jvairiy
mechanizmuy, kaip vieSojo sektoriaus investicijos gali skatinti privaciasias investicijas.



Kaip VS investicijos veikia verslo investicijas Lietuvoje, buvo vertinama Mariarosarios Comunalés (2020)
tyrime. Tyrimas atliktas remiantis 1997-2019 m. ketvirtiniais Lietuvos duomenis, analizei buvo taikomas
Bajeso VAR modelis. Nustatyta, kad koreliacija tarp VS investicijy ir privaciyjy investicijy yra teigiama ir jos
turi jtakos vienos kity raidai. Panasu, kad VS investicijos pasizymi privacigsias investicijas skatinanciu, o ne
iSstumianciu poveikiu (Zr. 3 pav.). Impulso ir atsako funkcijos atskleidzia, kad pirmaisiais metais po VS
investicijy Soko verslo investicijos iSauga. Vis délto antraisiais ir treciaisiais metais fiksuojamas nezymus
iSstimimo efektas. Vélesniu laikotarpiu VS investicijy jtaka gerokai sumenksta ir galiausiai iSnyksta.

VS ir verslo investicijas sieja teigiama koreliacija.

3 pav. Privaciyjy investicijy atsakas | VS investicijas 4 pav. VS investicijy atsakas | privacigsias

(impulso ir atsako funkcijos) investicijas (impulso ir atsako funkcijos)
1,4 3,0
1,2 2,5
1,0
2,0
0,8
0,6 1,5
0,4 10
0,2
0,5
0,0
-0,2 0,0
04 0,5
-0,6
1 5 9 13 17 -1,0
1 5 9 13 17
--------- Apatiné riba Mediana ceeceeeee Apatine riba Mediana
--------- Virsutiné riba ceceeesss Virdutine riba
Saltinis: M. Comunale (2020). An analysis of investments and Saltinis: M. Comunale (2020). An analysis of investments and
their drivers in Lithuania. their drivers in Lithuania.

Didéjant verslo investicijoms, VS investicijos taip pat didéja (Zr. 4 pav.), ta¢iau daugmaz dvigubai daugiau nei
atvirkstiniu atveju (Comunale, 2020). Tokig situacijg galima sieti su verslo ciklo efektu - verslas dazniausiai
investicijas didina ekonomikai atsigaunant, o j biudzetq atsigavimo ar pakilimo laikotarpiu taip pat surenkama
daugiau pajamy, kurias galima skirti jvairioms sritims.

Taigi, vertinant VS investicijy jtakg privaciosioms investicijoms, daugumoje aptarty empiriniy tyrimy
nustatyta, kad vyrauja skatinamasis VS investicijy poveikis. ISstimimo efektas dazniau pastebimas
iSsivysCiusiose Salyse. Besivystanciose Salyse VS investicijos dazniau atlieka papildiniy, o ne pakaitaly
vaidmen;.

Zinant, kad VS investicijos teigiamai veikia privacigsias investicijas, ne ka maziau svarbu atsakyti j klausima, |
ka nukreiptos VS investicijos labiausiai skatina privacigsias investicijas ir kokie sektoriai gauna daugiausia
naudos dél VS investicijy padidéjimo. Imoniy lygiu atliktas atsako | VS investicijy Soka pandemijos metu
vertinimas (TVF, 2020) atskleidzia, kad investicijos | sveikatos apsaugg, kitas socialines paslaugas ar pramogy
sritj (sportas, kultliros renginiai ir kt.) daugiausia skatina privacigsias investicijas vieny mety laikotarpiu (zr.
5 pav.).



VS investicijy kryptys

Aptartuose darbuose dazniausiai daroma iSvada, kad VS investicijos teigiamai veikia ekonomikos augima ir jy
jtaka privaciosioms investicijoms paprastai taip pat yra teigiama. Vis délto tai, kokig nauda VS investicijos
duos Salies ekonomikai ir koks bus jy produktyvumas, reikSmingai priklauso nuo investicijy krypties.

Lietuvoje VS investicijy santykis su BVP iki pat Salies jstojimo | ES buvo mazesnis uz ES vidurkj. Nuo 2004 m.
VS investicijos (palyginti su BVP) virsija tiek euro zonos, tiek ES vidurkj (zr. 6 pav.). Nors 1995-2018 m. jos
svyravo nuo 2,3 proc. (1997 m., 2001 m.) iki 5,4 proc. (2007-2008 m.), taciau dabar jos yra sumazeéjusios ir
sudaro tiek pat kaip laikotarpio pradzioje - 3,2 proc. BVP. Taciau VS investicijy struktira reikSmingai pasikeité
(zr. 7 pav.). 2001-2003 m. - pasirengimo stoti j ES laikotarpiu — beveik 60 proc. visy investicijy buvo
skiriama ekonominiams reikalams®?, i jy didzioji dalis (53 %) teko transporto sriciai, apimanciai investicijas
tiek | masinas, tiek | transporto infrastruktlira. Tuomet daugiau investuota ir | bistus bei bendruomenés
patogumag - vandens tiekima, gatviy apsvietimg, pastaty statybg ir kt. Praéjus beveik desimtmeciui po
nepriklausomybés atkdrimo, investicijy triiko jvairioms sritims, taciau prioritetas buvo teikiamas
infrastruktiiros karimui, o Svietimo, sveikatos sritys liko antrame plane, joms bendrai skirta apie 14 proc.
investicijy. Kitose Baltijos Salyse Svietimo ir sveikatos sritims tuo metu skirtas didesnis démesys. Latvijoje |
Sias sritis atitinkamu laikotarpiu buvo nukreipta 23 proc., o Estijoje — beveik 27 proc. visy, investicijy.

I skirtingas sritis nukreiptos VS investicijos  |jetuvos VS investicijos virsija ES vidurki.
privaciagsias investicijas skatina skirtingai.

5 pav. VS investicijy jtaka (joms padidéjus 1 %) 6 pav. VS investicijy dinamika
privaciosioms investicijoms pagal kryptis
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Véliau Lietuvos VS investicijy struktira keitési (zr. 7 pav.). Nors pastaraisiais metais Lietuvoje didZiausia dalis

investicijy buvo nukreipiama | transporto sritj (jai 2014-2018 m. buvo skiriama vidutiniskai 26,6 % visy VS

investiciju), taciau, palyginti su 2001-2003 m., Si dalis sumazéjo mazdaug perpus. Taip pat iSaugo Svietimui

(16 % visy VS investicijy), gynybai (10 %), bendrosioms vieSosioms paslaugoms (10 %) skiriamy investicijy

dalis. Vis délto, nepaisant ryskiy investicijy struktiiros pokyciy, tebesama reikSmingy skirtumy, palyginti su ES

52 Ekonominiy reikaly sri¢iai priskiriamos tokios investicijos: 1) bendrosios ekonomikos, komerciniy ir darbo reikaly; 2) Zemeés {kio,
miskininkystés, Zvejybos ir medzioklés; 3) degaly ir energijos; 4) kasybos, gamybos ir statybos; 5) transporto; 6) komunikacijos; 7) MTEP
ekonominiy, santykiy srityje ir kita.



valstybiy investicijy struktira (8 pav.). Lietuvoje daugiau nei vidutiniskai skiriama Svietimuis?, o | bendrasias
viesSasias paslaugas, priesingai, Lietuva investuoja beveik perpus maziau, nei vidutiniskai investuojama ES.

Daugiausia VS investicijy skiriama transporto sriciai.

7 pav. Lietuvos VS investicijy struktira pagal 8 pav. ES VS investicijuy struktlira pagal funkcijas,

funkcijas, 2001-2018 m. 2001-2018 m.
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Saltiniai: Eurostatas ir Lietuvos banko skaiciavimai. Saltiniai: Eurostatas ir Lietuvos banko skaiciavimai.

Nors Lietuvoje VS investicijos | transportg per du desimtmecius sumazéjo mazdaug perpus, taciau j Sig sritj
nukreipiama investicijy dalis nuo 2016 m. virsija ES vidurkj (zr. 9 pav.). Vertinant investicijas, palyginti su
BVP, matyti, kad Lietuva, Siuo laikotarpiu transportui skyré vidutiniSkai 1 proc. BVP ir taip pat virsijo ES
vidurk, siekusj vidutiniSkai 0,7 proc. Pastaraisiais metais investicijas transporto srityje didina ypatingos
svarbos ir masto projektas ,Rail Baltica", skirtas gelezinkeliy infrastrukttrai plétoti.

Kadangi didelé dalis investicijy Lietuvoje yra nukreipiama | infrastruktiira, tikslinga investicijas | Sig sritj
panagrinéti iSsamiau. Infrastruktiros kapitalas yra veiksnys, reikalingas gamybai plétoti (gamykloms statyti,
prekéms transportuoti) ir paslaugy ekonomikai vystyti. VS investicijomis | Siq sritj siekiama bent jau padidinti
privaciojo sektoriaus ar ekonomikos efektyvuma (Leduc, Wilson, 2013). Taciau, pasirenkant investicijas
nukreipti j Sig sritj, atitraukiamos investicijos i$ kity potencialiy sriciy, pavyzdziui, aplinkos apsaugos ar
moksliniy tyrimy ir eksperimentinés plétros (toliau — MTEP). Tad, galima manyti, esama tam tikro augimg
maksimizuojancio infrastrukttros lygio, kurj pasiekus nuostoliai dél iStekliy atitraukimo i$ kity sriciu, kur jie
galéty bati efektyviai panaudojami, nusverig nauda, gaunamag dél papildomos infrastrukttros (Canning,
Pedroni, 2004). Esant zemiau Sio lygio, papildomos investicijos | infrastruktiirg didina ilgojo laikotarpio
pajamas, o esant auksciau — mazina. Todél, siekiant maksimizuoti augima, Salims labai svarbu jvertinti, kokia
jose padétis optimalios infrastuktiiros atzvilgiu. Pagal Canning ir Pedroni (2004) vidutiniskai pasaulyje keliy
infrastrukturos ir apsirtipinimo elektros generavimo pajégumais lygiai yra artimi augima maksimizuojantiems.

Pavyzdziui, JAV didelj démesj infrastruktiiros investicijoms skyré per pastargjg ekonomine krize, kai sieké
paskatinti ekonomika. Tokios VS investicijos buvo vertinamos ne tik kaip ilgojo laikotarpio priemoné
ekonomikos augimui padidinti, bet ir kaip trumpojo laikotarpio ekonomikos skatinimo priemoné, labai
orientuota | vidurine klase (JAV Izdo departamentas, 2010). [vertinta, kad dél investiciju, skirty

53 Tiesa, tai neatsispindi Svietimo rezultatuose, kurie yra prastesni uz vidurkj, zr., pvz., Programme for International Student Assessment, 2018,
OECD (8altinis internete cia), ir tai yra signalas apie investicijy panaudojimo efektyvuma.


https://www.oecd.org/pisa/publications/PISA2018_CN_LTU.pdf

infrastruktiros projektams, net 90 proc. sukuriamy darbo viety atitenka vidurinés klasés darbuotojams.
Remiantis tyrimu, grindZiamu JAV magistraliy duomenimis, nustatyta, kad tokios investicijos teigiamai
paveikia BVP dviem etapais. ReikSminga jtaka daroma dviem pirmaisiais metais po investavimo, o antrasis
etapas apima nuo Sestujy iki astuntyjy mety (Leduc, Wilson, 2013). Vis délto ilgalaikio poveikio investicijoms
nenustatyta - po 10 m. BVP grjzta | lygj, fiksuotq pries investicijy padidéjima (Leduc, Wilson, 2013).
Investicijy j infrastruktiirg nauda taip pat vertinta remiantis kitu kriterijumi (Mckinsey and Company, 2020) ir
nustatyta, kad infrastruktlros investicijos ilguoju laikotarpiu gali duoti 20 proc. graza. Vis délto, nepaisant
teigiamo investicijy poveikio trumpuoju laikotarpiu ir galimos didelés grgzos, pries nukreipiant investicijas j Sig
sritj, svarbu sivertinti esama infrastrukttros atotrikj (skirtuma tarp esamo apsirtpinimo infrastruktira ir
optimalaus infrastruktdros lygio). Tik taip investicijos gali buti panaudotos efektyviai ir duoti laukiamg
finansine grazg ir socialine nauda.

Lietuvoje didesné VS investicijy dalis skiriama Tyrimams skiriama labai maza VS investicijy

transportui. dalis.
9 pav. Transporto investicijy dalis, palyginti su 10 pav. Baziniy tyrimy ir MTEP investicijy dalis,
visomis VS investicijomis, 2001-2018 m. palyginti su visomis VS investicijomis, 2001-2018 m.
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Lietuvoje sukauptas VS kapitalas (angl. general government capital stock) siekia apie 40 proc. BVP ir yra
artimas kity iSsivysciusiy saliy vidurkiui, sudaran¢iam apie 47 proc. BVP (TVF, 2017). Vis délto atkreiptinas
démesys | tai, kad VS kapitalo duomenys apima tiek ekonomine infrastruktirg (pvz., kelius, oro uostus,
elektros generavimo pajegumus), tiek socialine infrastruktiirg (pvz., valstybines mokyklas, ligonines,
kaléjimus). Atsizvelgiant j tai, galima daryti prielaida, kad kai kuriose srityse optimalus infrastruktdros lygis
jau pasiektas. Todél skiriant papildomas investicijas svarbu nustatyti ir iSnagrinéti kitus rodiklius, leidziancius
nustatyti tokios infrastrukttros poreikj ar, priesingai, jos pakankamuma. Pavyzdziui, svarstant investicijy |
keliy transporto infrastruktlirg projektus, svarbu remtis esamais efektyvumo, keliy kokybés ir tinklo
iSplétojimo rezultatais. Jie atskleidzia, kad daugiausia démesio Lietuvoje reikia skirti ne keliy tiesimui, o
susisiekimo paslaugy gerinimuis* (European Commission, 2018). Lietuvos keliy kokybé iS esmés nesiskiria nuo
euro zonos vidurkio, o Stai transporto paslaugy efektyvumas Lietuvoje yra gerokai menkesnis (European
Commission, 2018). Lietuva pagal keliy jungiamuma uzima aukstg 24 vietg, o pagal keliy infrastruktdros
kokybe - 39 vietg tarp 141 Salies (World Economic Forum, 2019). Atsizvelgiant | gerus keliy kokybés bei

54 Ypac aktualu susisiekimo oro transportu paslaugy atveju.



jungiamumo rodiklius, Lietuvoje svarbiausia palaikyti esama keliy infrastruktiirg, o ne teikti pirmenybe
naujiems transporto infrastruktiros plétojimo projektams.

Investicijomis | MTEP, sudaranciomis tvirtg pagrindg kurti inovacijas, gali bati reikSmingai prisidedama prie
ekonomikos transformacijos — peréjimo prie didesne pridétine verte kuriancios ekonomikos. Tai svarbu norint
uztikrinti tvary ekonomikos augima ilguoju laikotarpiu. Per pastaruosius du deSimtmecius, mazinant investicijy,
| transportg dalj, VS investicijy | bazinius tyrimus ir MTEP dalis iSaugo nuo 2,6 proc. (2000 m.) iki 8,5 proc.
(2018 m.; zr. 10 pav.). 2018 m. daugiausia investicijy buvo nukreipta j bazinius tyrimus (5,2 % visy VS
investicijuy) ir MTEP Svietimo sritj (3,2 % visy VS investiciju). Vis délto, nepaisant palyginti nemazos MTEP
investicijy dalies, skiriamos Svietimui, tarp 10 proc. dazniausiai pasaulio mastu cituojamy moksliniy publikacijy
Lietuvos publikacijy (palyginti su visomis Salies parengiamomis publikacijomis) patenka beveik perpus maziau,
nei vidutiniSkai patenka ES Salyse parengiamy publikacijy>. Kitos ES Salys daugiau investuoja ir | bazinius
tyrimus (9,7 %), o antroje vietoje pagal nukreipiamas investicijas yra MTEP ekonominiy santykiy sritis

(5,4 %).

Lietuvoje VS investicijos { MTEP ir bazinius tyrimus perpus mazesnés nei ES vidurkis.
11 pav. Investicijy | bazinius tyrimus ir MTEP dalis 2018 m.

Proc., palyginti su BVP
1,0

0,9
0,8
0,7
0,6
0,5
0,4
0,3
0,2
0,1
0,0

ES vidurkis

IIIIIIIII___
0 \ ( \
o®

\\

Q X4
é\\\z@ & Q \\,\),,}x \x& w RIS S
N oq, ‘</ owo Q o
G W O 7 &
Q/Qo

Saltiniai: Eurostatas ir Lietuvos banko skai¢iavimai.

Nepaisant investicijy dalies augimo, Lietuva yra tarp maziausiai investuojanciy j bazinius tyrimus ir MTEP Saliy
ir nuo ES vidurkio atsilieka net du kartus (Zr. 11 pav.). Tai atsispindi ir uzimtyjy struktdroje - 2019 m.
dirbanciy aukstuyjy technologijy sektoriuje darbuotojy dalis (3,2 %) buvo mazesné nei ES vidurkis (4,1 %).

Pasaulyje vis daugiau démesio skiriant klimato kaitai ir uzsibréziant vis platesnio uzmojo tikslus, susijusius su
tarSos mazinimu, Lietuva pastaraisiais metais investicijoms j aplinkos apsaugos sritj skyré 0,1 proc. BVP ir
neatsiliko nuo ES vidurkio (zr. 12 pav.). Nors iki 2004 m. VS investicijos | aplinkos apsaugos sritj buvo
mazesnés, taciau 2005-2012 m. ES vidurkj Lietuva gerokai virsijo, daugiausia tai lémé sparcios investicijos |
nuoteky tvarkyma. Pavyzdziui, 2010 m., kai VS investicijos | aplinkos apsaugos sritj, palyginti su BVP, buvo
didziausios, nuoteky tvarkymui buvo skiriama beveik 14 proc. visy VS investicijy. Gausias investicijas,
nukreiptas | vandentvarka, lémé didelé ES fondy finansiné parama. Nors viena is$ Siy investicijy funkcijy yra
ekologiniy problemy sprendimas, vis délto kyla klausimy dél Lietuvoje jgyvendinty investicijy efektyvumo tiek
ekonominiu, tiek ekologiniu pozidriu. Svarstoma, kad pinigai, skirti vandentvarkos projektams, buvo
panaudoti neefektyviai (Kuodis, 2015). Nepakankamai jvertintas investicijy efektyvumas, kitos galimos

55 Europos inovacijy Svieslentés, 2020 m. (Saltinis internete cia).
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investicijy alternatyvos, neatsizvelgta | blisimas Sios infrastruktdros iSlaikymo ir atnaujinimo sgnaudas bei
mazésiancig masto ekonomijg dél tustéjanciy regiony (Kuodis, 2015). Nepasiektas ir tikslinis 95 proc.
centralizacijos lygis, kadangi ne visi gyventojai buvo finansiskai pajégls savo sklypuose nutiesti reikiamus
vamzdynus ir prisijungti prie miestuose ir

miesteliuose nutiesty, tinkly. Lietuvos VS investicijos j aplinkos apsauga

Dabar aplinkos apsaugos investicijy struktiira yra neatsilieka nuo ES ir euro zonos investicijy.

pasikeitusi, ir didziausia jy dalis (0,9 %) yra 12 pav. VS Investicijos j aplinkos apsauga, 1995-2018

skiriama biologinés jvairovés ir krastovaizdzio m.

apsaugai. Vis délto skirtumai, palyginti su ES

struktira, tebéra dideli. Nors ES nuoteky Prolc., palyginti su BVP
tvarkymui visu 2001-2018 m. laikotarpiu skyré 0,9

didziausig dalj investicijy, taciau Si dalis nevirsijo 0,8

3,2 proc., tendencingai mazéjo ir 2018 m. sudaré 0,7

2,1 proc. Pastaraisiais metais ES aplinkos apsaugos 0,6

MTEP sriciai skiriamas investicijas padidino iki 0,6 0,5

proc. Lietuvoje, priesingai, | Siq sritj buvo 0,4

investuojama tik prieskriziniu laikotarpiu. Nuo 0.3 \

2009 m. duomeny apie investicijas | Sig sritj néra. 0.2
— o2 Ty CHOTENH apie INVESHENas L5 STH o / N/
Lietuvoje mazesné investicijy dalis skiriama ir

tarsos mazinimui. Tiesa, atotrikis 2017-2018 m. 0

NMONODOOO AT NMTLUONODOOTOANMT L OMNOD
vai . ) . e ea8883888888c00000000
sumazejo ir sudaré 0,2 proc. punkto. Visa tai rodo, AHAAANNNNNNNNNNNNARNNN QAN
. v - o ——ES (27 &alys —EZ
kad, nepaisant panasios investicijy apimties, VS Esﬂga vs) Latvija
Lietuva

investicijy j aplinkos apsaugg_ strukttra, palyginti
su ES, skiriasi.

Saltinis: Eurostatas.

Ekonominés krizés pamokos ir perspektyviausios VS investiciju kryptys

COVID-19 paskatino iSnaudoti VS investicijas kaip vieng is esminiy politikos jrankiy ekonomikai gaivinti. Kad
Sis jrankis svarbus, patvirtina tyrimy rezultatai: nenumatytas 1 proc. BVP dydZio VS investicijy Sokas vien
pirmaisiais metais padidina BVP nuo 0,25 iki 0,5 proc. (TVF, 2020)56. VS investicijos taip pat turi didele jtaka
uzimtumui: reaguodamas j 1 proc. BVP VS investicijy Sokg, uzimtumas per dvejus metus padidéja nuo 0,9 iki
1,5 proc. (TVF, 2020). Todél, siekiant skatinti aktyvuma prarandancig ekonomika, pasaulyje pradétos didelio
masto intervencijos, i$ kuriy tikimasi ilgojo laikotarpio multiplikatoriaus efekto, jnaso j turto panaudojimo
efektyvumo didinima, greito jgyvendinimo ir poveikio nelygybei (Hepburn ir kt., 2020). Tikimasi, kad
atsigavimo priemoniy paketai stabilizuos IGkescius, atkurs pasitikéjima ir jvyks produktyviy investicijy
plitipsnis. Taigi, siekiant Siy tiksly, svarbu gerai iSnagrinéti, | kurias kryptis nukreiptos papildomos VS
investicijos prisidéty prie tvaraus ekonomikos augimo, kartu suteikdamos galimybe transformuoti ekonomikg
ir sukurti laukiamag proverzj.

Fiskalinio atsako per pasauline finansy krize tyrimai atskleide, kad fiskalinio stimulo ekonominé sékme
priklauso nuo greicio, kuriuo stimulas pasiekia realiajg ekonomika, ir nuo trumpojo bei ilgojo laikotarpio
multiplikatoriaus, arba kitaip — nuo isleisty pinigy grazos (Ramey, 2019). Svarstant, kokios investicijos leidzia
pasiekti didelj multiplikatoriu, reikia jvertinti, kas gali padéti pasiekti didelj efektyvuma. Jj ateityje pasieks tos
Salys, kurios orientuosis | ketvirtgja pramonés revoliucija (Schwab ir kt., 2018), t. y. investuos | dirbtinj
intelektq ir technologijas, ir skirs démesj gamtinio kapitalo (ekosistemy, biojvairovés, Svaraus oro, vandens ir
kt.) apsaugai ir stiprinimui (Hepburn ir kt., 2020). Pasaulinés finansy krizés pamokos, kai buvo siekiama
paskatinti ekonomikos aktyvuma, taip pat gali suteikti vertingos informacijos apie pasiteisinusias ir

56 Tyrimas pagristas 72 issivysciusiy ir besivystanciy saliy duomenimis.



perspektyvias investicijy kryptis. Jos rodo, kad zaliojo stimulo politika daznai turi pranaSumuy pries tradicinius
fiskalinius stimulus. Pavyzdziui, investicijos | atsinaujinancigja energijg yra tikslingos tiek trumpuoju, tiek
ilguoju laikotarpiu, nes trumpuoju laikotarpiu sukuria daugiau darbo viety (didesnis darbo viety
multiplikatorius), o ilguoju laikotarpiu, atsigavus ekonominiam aktyvumui, atsinaujinanciajai energijai reikia
maziau darbo sgnaudy, ir tai leidzia pasiekti didesnj efektyvuma (Hepburn ir kt., 2020). Didesnis efektyvumas
yra pasiekiamas energetikos prieziliros ir palaikymo veiklose.

2020 m. balandzio mén. buvo atliktas tyrimas (Hepburn ir kt., 2020), kuriuo siekta iSsiaiskinti, | kurias sritis,
remiantis anksciau iSvardytais kriterijais, turéty bati nukreiptos investicijos. Tyrimo metu buvo apklaustas 231
finansy ministeriju, centriniy banky pareigiinas ar kiti ekonomistai is 53 Saliy. AtsiZzvelgiant | gautus
atsakymus ir pateiktas jZvalgas, buvo galima isSskirti penkias kryptis, | kurias nukreiptos investicijos pasizymi
dideliu multiplikatoriumi ir teigiama jtaka klimatui. Investicijos turéty bati ypac orientuotos | klimato kaitos
klausimus ir nukreiptos | Sias sritis:

Svarig fizine infrastruktiira, pavyzdZiui, atsinaujinandiaja energija.

Pastaty energetinio efektyvinimo sprendimus, jskaitant renovacija ir modernizacijq.
Svietima ir mokymus, siekiant mazinti nedarba, atsiradusj dél COVID-19.

Gamtinj kapitalg, kuris apima investicijas | ekosistemy atsparuma ir atsinaujinima.

AN

Investicijas | aplinkai draugiskus mokslinius tyrimus ir eksperimentine plétra.

Pasak apklaustyjy, investicijos, orientuotos | ilgalaikiy klausimy sprendima, turéty didesnj teigiama poveikj
visuomenés ltkesciams ir pasitikéjimui. Jos ne tik padéty spresti ekonominius ir klimato kaitos klausimus, bet
ir mazinty vietinio uzterstumo ar socialinés nelygybés problemas (pvz., mazinant elektros energijos ar Sildymo
sgnaudas).

Tarp prioritetiniy investavimo krypciy vis labiau sitvirtina investicijos | skaitmenizacijg. COVID-19 pandemija
skatina verslo, vartotojy ir vyriausybiy poslinkj link skaitmeninés globalizacijos, keiciancios vartojimo,
prekybos, investavimo, verslo vykdymo ir vyriausybiy planus (Schiliro, 2020). Be to, darbo viety
skaitmenizavimo poreikj didina populiaréjantis nuotolinis darbas. Manoma, kad net ir pasibaigus karantinui
mazdaug trecdalis pasaulio darbuotojy rinksis dalj laiko dirbti iS namy (Global Workplace Analytics, 2020). O
vieSajam sektoriui Si skaitmeniné revoliucija sukuria daug galimybiy pagerinti viesujy prekiy ir paslaugy
teikima ir padidinti gaunamas pajamas. Ketvirtoji pramonés revoliucija, apimanti skaitmenizacija ir dirbtinio
intelekto panaudojimag, sudaro salygas geriau, greiiau ir pigiau gaminti, o tai ypac¢ svarbu pasaulyje vis
dazniau kalbant apie tiekimo grandiniy trumpinima. Tai gali biti didelé galimybé Lietuvai. Pandemijos metu
pasaulyje dar labiau iSaugo verslo priklausomybé nuo technologijy, naujy gamybos techniniy sprendimy, tokiy
kaip, pavyzdziui, 3-D spausdinimas. Skaitmenizacija taip pat gali pagerinti gyventojy gyvenimo kokybe,
pasitlydama naujy jrankiy sveikatos, Svietimo srityse, padidindama prieinamuma_prie informacijos ar
paskatindama aktyvesnj pilietinj aktyvuma. Investicijos | skaitmenizacijg turéty buti orientuotos ir j klienty,
patirties jvertinima, veiklos procesy ir verslo modeliy perzitira. Taigi, skaitmeniné technologija vaidina esminj
vaidmenj siekiant sumazinti neigiamus pandemijos padarinius ir paskatinti ekonomikos transformacija.

Vis délto tam, kad investicijos | skaitmenizacijg duoty laukiamus rezultatus, bitina i$ naujo jvertinti Svietimo
sistema, jdarbinima, versluma (Gwata, 2019). Svietimas turéty labiau orientuotis j tarpdisciplininj mokyma -
reikia nuodugniy specializuoty ziniy, taciau ne maziau svarbus tampa poreikis jgyti pakankamai bendry
skaitmeniniy gebéjimy. Tai svarbu siekiant sekmingai ir efektyviai jvaldyti technologijas. Automatizacija ir
kompiuterizacija taip pat suteikia daugiau galimybiy verslams pléesti veiklos apimtj, kurti naujas pramonés
Sakas, o jdarbinimo sektorius gali pléstis pasauliniu mastu, samdydamas Zzmones nuotoliniu blGdu (Gwata,
2019).

Atrinkus prioritetines VS investicijy kryptis, ne ka maziau svarbu uztikrinti projekty jgyvendinimo kokybe. Tam
reikia atsakingai planuoti projektus, pasirengti juos jgyvendinti, paskirstyti atsakomybe, numatyti strategija.
Visa tai svarbu siekiant iSvengti neefektyvumo, kadangi daugiau kaip trecdalis iStekliy, skiriamy vieSajai
infrastrukturai, yra prarandama buatent dél neefektyvumo (TVF, 2020). Tokios investicijy valdymo ir fiskalinio



skaidrumo didinimo priemonés kaip projekty atrinkimo ir vertinimo kriterijy viesinimas, projekty stebéjimo
platformy naudojimas ir apie neatitiktis pranesanciy sistemy (angl. red flags) diegimas taip pat gali padéti
uztikrinti efektyvesnj projekty jgyvendinima. Igyvendinant daug naujy projekty, reikia daug techniniy, ir
vadybiniy, iStekliy. Jy nesuvaldymas daznai biina esminé priezastis, lemianti, kad beveik 40 proc. projekty,
kainuoja daugiau, nei buvo numatyta pirminiame vertinime, o 75 proc. projekty jgyvendinimas uztrunka ilgiau
(TVF, 2020). Numacius reikiamus isteklius ir uztikrinus geresnj VS investicijy valdyma, baty sudarytos
geresnés salygos projektus jgyvendinti laiku ir laikantis numatyto biudzeto.

PAGRINDINES IZVALGOS

1.

Ar VS investicijos paskatins, ar iSstums privacigsias investicijas, priklauso nuo to, kaip valdzia
apsiripina reikiamais istekliais, kokie projektai ir kokiu bldu yra jgyvendinami. Privaciosios
investicijos gali biti iSstumiamos dél sumazéjusiy ar pabrangusiy finansiniy ir darbo jégos
iStekliy, dél projekty, kuriuos gali jgyvendinti privatusis sektorius, perémimo. O paskatinti
privacigsias investicijas galima gerinant verslo veiklos sglygas — vystant reikalingg infrastruktiirg,
teritorijas ar sklypus, kuriant laisvgsias ekonomines zonas. Privaciosios investicijos taip pat
skatinamos, kai projektai yra jgyvendinami bendradarbiaujant vieSajam ir privaciajam
sektoriams, pavyzdzZiui, taikant VPP projektus.

Atlikti tyrimai rodo, kad dominuoja skatinamasis VS investicijy poveikis. ISstimimo efektas
dazniau nustatomas iSsivysciusiose Salyse.

Lietuvoje VS investicijos pasizymi skatinamuoju poveikiu, kuris stipriausiai pasireiSkia per pirmus
metus nuo VS investavimo.

Lietuvoje VS investicijy struktdra, palyginti su jy struktidra pasirengimo stoti | ES laikotarpiu,
reikSmingai pasikeité, taciau, palyginti su ES, vis dar yra skirtumy. Lietuvoje Svietimui skiriama
dalis daugiau kaip 5 proc. punktais virsija ES Svietimui skiriamg investicijy dalj. O | bendrasias
vieSgsias paslaugas, MTEP ir bazinius tyrimus, priesingai, Lietuva investuoja mazdaug perpus
maziau, nei vidutiniSkai investuojama ES. [ aplinkos apsaugg investuojama BVP dalis artima ES
vidurkiui, taciau aplinkos investicijy struktiira reikSmingai skiriasi.

Infrastruktidra yra svarbi siekiant uztikrinti verslo veiklos bei visos ekonomikos efektyvumag
plétojant gamybag ir teikiant paslaugas. Infrastrukttros lygis, vertinant pagal sukauptg VS
kapitala, Lietuvoje yra artimas issivysciusiy Saliy lygiui.

Svarbu jvertinti esamg infrastruktlros padétj Lietuvoje ir atsizvelgti | tai skirstant investicijas.
Pavyzdziui, Lietuvos keliy infrastruktiros kokybé auksta, o tinklo iSvystymas yra geras, todél
investicijos, skirtos Siai sriCiai, daugiausia turéty bati nukreiptos | infrastruktiros palaikyma, o ne
i naujy projekty plétojima didinant finansavimo apimtj.

Siekiant paskatinti ir transformuoti ekonomikg, prioritetinés VS investicijy kryptys turéty bati

orientuotos | ketvirtgjg pramones revoliucijg (skaitmenizacijg, dirbtinj intelekta), kovos su klimato
kaita priemones bei zmogiskajj kapitala.
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TIESIOGINES UZSIENIO INVESTICIJOS: TEORINIS POZIURIS, RAIDA
LIETUVOJE IR ATEITIES PERSPEKTYVOS

E. Coppa

Tiesioginémis uZsienio investicijomis (TUI) kaip biidu perimti technologijas ar jgyti strategiskai svarby turta
pasinaudojo ne viena sékminga pasaulio valstybeé. Salyse, kuriose inovaciniai pajégumai riboti, TUI gali padéti
perimti naujas technologijas ir paspartinti augima, taciau technologijy perdavimo mastas priklauso ir nuo
Salies jsisavinimo pajégumy. Lietuvai sunkiai sekasi konkuruoti dél TUI su kaimyninémis valstybémis — kol kas
Salis nuo daugumos jy atsilieka, egzistuoja dideli regioniniai uZsienio kapitalo pritraukimo skirtumai. Mazos
darbo sanaudos, kvalifikuota darbo jéga, gerai isvystyta infrastruktira yra pagrindiniai uZsienio investicijy
traukos | Lietuvg veiksniai, taciau dalis jy vidutiniu ar ilguoju laikotarpiu gali iSsekti. COVID-19 pandemija ir
dél jos padidéje tarptautiniy investicijy ribojimai, tikétina, dar labiau sumazins uZzsienio kapitalo srautus |
Lietuva, taciau tuo pacliu metu vykstanti regionalizacija ir vertés grandiniy trumpéjimas gali sukurti saliai
papildomy galimybiy.

MOKSLINES LITERATUROS APZVALGA

TUI yra tarptautiniy investiciju kategorija, apimanti ilgalaikius ekonominius investuotojo
nerezidento ir rezidento imonés arba investuotojo rezidento ir nerezidento jmonés santykius ir
interesus (Lietuvos bankas). TUI augimo spartéjimas rodo, kad verslo aplinka, investicijy atsipirkimo
galimybés, darbo nasumas Salyje yra konkurencingi. Kaip pastebi Kindleberger (1969), TUI lemia rinkos
netobulumas, tad joms yra batinos 2 sglygos: 1) uzsienio jmonés turi turéti tam tikry konkurenciniy
pranasumuy; 2) rinkos turi biti netobulos. Tobulosios konkurencijos sglygomis TUI neegzistuoty - pasak
Denisia (2010), tokiu atveju, nesant klit¢iy prekybai ar konkurencijai, tarptautiné prekyba baty vienintelis
dalyvavimo globaliose rinkose budas, tad TUI neprireikty.

TUI sunku paaiskinti universaliu teoriniu modeliu. Veiksniai, skatinantys jmones investuoti uzsienyje,
skiriasi tarp valstybiy ir kinta laikui bégant (zr. 1 lentele). Faeth (2009) teigia, kad pirmieji TUI aiskinimai buvo
pagristi Heckscher-Ohlin (1933) bei MacDougall (1960) ir Kemp (1964) (zr. Faeth, 2009) modeliais. Pagal
juos, TUI motyvuoja didesnis pelningumas sparciau auganciose uzsienio rinkose su mazesnémis darbo
sgnaudomis. Hymer (1976) teigia, kad investicijos uzsienyje susijusios su didelémis sgnaudomis ir rizika
(informacijos gavimo sgnaudomis dél kultliry, kalby skirtumuy, nepalankaus valdZios poziiirio), bet, pasak
Dunning (1993), tarptautinés jmonés turi nuosavybés pranasumy, (novatorisky produkty, valdymo jgidziy,
patenty ir kt.).

TUI yra pranasesnés uz eksporta ir licencijavima, kai produkty diferenciacija pagrista Ziniomis
(Caves, 1971). Knickerbocker (1973) teigia, kad jmonés daznai seka paskui konkurentus j kitas rinkas,
neleisdamos jiems jgyti strateginio pranasumo. Konkurencija lemia ir jy sprendimus mazinti gamybos
sgnaudas. Vernon (1966) nustate, kad jmoniy tarptautiné investavimo strategija kinta priklausomai nuo
produkto gyvavimo ciklo stadijos. Augimo etape jmonés investuoja | kitas iSsivysciusios rinkos
ekonomikos valstybes (IREV), kuriy rinkos ir paklausa auga. Brandos ir nuosmukio stadijose gamyba
perkeliama | besivystancios rinkos ekonomikos valstybes (BREV), nes rinkos prisotinamos ir produktai
yra maziau novatoriski, atsiranda spaudimas mazinti iSlaidas (Hill, 2007).



1 lentelé. TUI lemianciy veiksniy teorijy santrauka

Teorija

Veiksniai

Autoriai

Heckscher-Ohlin;
MacDougall-Kemp
modeliai

Didesné investicijy graza, mazesnés darbo sgnaudos, valiutos
keitimo rizika

Heckscher ir Ohlin (1933),

MacDougall (1960), Kemp
(1964)

Rinkos netobulumai

Nuosavybeés privalumai (produkty diferenciacija), masto
ekonomija, vyriausybés paskatos

Hymer (1976), Kindleberger
(1969)

Produkty
diferenciacija

Netobula konkurencija

Caves (1971)

Oligopolinés rinkos

Konkurenty sekimas, atsakas | konkurencija vidaus rinkoje

Knickerbocker (1973)

Produkto gyvavimo
ciklas

Gamybos funkcijos charakteristikos

Vernon (1966)

Internalizavimas

Rinkos klaidos / neefektyvumas

Buckley ir Casson (1976)

Praktine patirtis, rinkos klaidos

Hennart (1991), Teece (1981),
Casson (1987)

NVI (nuosavybe,
vieta,
internalizavimas)

Nuosavybes (procesu, patenty, technologijy ir kt.) privalumai

Vietos (palankios mokesciy sistemos, mazy gamybos ir
transportavimo islaidy, ir kt.) privalumai

Internalizavimo (sandorio sanaudos, technologijos kopijavimo
rizikos mazinimo, kokybés gerinimo) privalumai

Dunning (1979), (Dunning ir
Lundan, 2008)

Naujoji prekybos
teorija

Rinkos dydis

Transportavimo sgnaudos

Patekimo | rinkg barjerai

Markusen (1984), Eaton ir
Tamura (1994), Markusen ir
Venables (2000)

Instituciné teorija

Finansinés ir ekonominés paskatos

Politiniai

A Tarifai
veiksniai

Mokes(iy tarifai

Bond ir Samuelson (1986),
Devereux ir Griffith (1998),
Haaland ir Wooton (2002),
Hubert ir Pain (2002)

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Assuncado et al. (2011) ir Bayar (2014).

Pagal internalizavimo teorijg (Buckley ir Casson, 1976) jmonés perkelia operacijas per TUI, kai sandoriy
sgnaudos virsija internalizavimo sgnaudas. Didelé rinkos rizika ir neapibréztumas lemia dideles sandoriy
sgnaudas. Siekiant juos mazinti vykdomos TUI. Dunning (1977) teigia, kad naudinga rinktis TUI, kai
egzistuoja nuosavybés, vietos ir internalizavimo (NVI) pranasumai. Nuosavybés pranasumas - jmonés
nuosavybés teisés — technologijos, gamybos procesai, patentai ir kt. Vieta svarbi, kai jmoné pasinaudoja
mokesciy rezimu; mazesnémis gamybos, transportavimo sgnaudomis; patenka | saugomas rinkas.
Internalizavimas leidzia mazinti sandoriy sgnaudas, technologijy kopijavimo rizikg (Dunning ir Lundan, 2008).
Naujoji prekybos teorija sujungia nuosavybés pranasumus (zinias) ir vieta, atsizvelgiant | technologijas ir
Salies ypatumus (Markusen, 2002). Pagal institucine teorijg jmoniy sprendimai neapibréztoje aplinkoje
priklauso nuo valstybiy ir (ar) institucijy (Francis ir kt., 2009) ir jy siekio pritraukti TUI (Faeth, 2009).
Vyriausybés politika, apimanti mokesciy lengvatas, subsidijas ir kitus veiksmus (Faeth, 2009), veikia
pasirinkima tarp eksporto, TUI ir licencijavimo. Bond ir Samuelson (1986), Hubert ir Pain (2002) bei kiti (zr.
Faeth, 2009) padaré iSvada, kad finansinés ir fiskalinés paskatos, tarifai ir mazesni mokesciai padeda

pritraukti TUL.

Gravitacijos modelio rezultatai rodo, kad TUI srautus tarp ES valstybiy lemia priimanciosios ir
investuojancios valstybés BVP bei atstumas tarp saliy. Be standartiniy kintamujy, tokiy kaip
ekonomikos dydis ar geografinis atstumas tarp valstybiy, tyréjai modelyje naudoja ir tokius veiksnius kaip
darbo jéga (zr. Bevan ir Estrin, 2004), teisinés sistemos kokybé (zr. Lada ir Tchorek, 2008), infrastruktira —
transporto tinklai (zr. Eggger ir Pffaffermayr, 2004), kultdriniai panasumai, kalba (zr. Buch ir kt., 2003),




dvisalé prekyba, ekonomikos atvirumas (Zr. Stone ir Jeon, 1999; Lada ir Tchorek, 2008), darbo jégos
iSsilavinimas (zZr. Lada ir Tchorek, 2008), darbo sgnaudos ir vidutinis DU (zr. Bevan ir Estrin, 2004).

Dunning (1993) isskiria keturias TUI kategorijas: istekliy siekiancios, rinkos siekiancios, per
islaidy mazinimo strategija efektyvumo siekiancios, strateginio turto paieskos investicijos:

Gamtos istekliy, pigaus nekvalifikuoto ar pusiau kvalifikuoto darbo, fizinés infrastruktiiros
prieinamumas skatina iStekliy siekiancias investicijas. IstoriSkai svarbiausias TUI veiksnys
buvo turimi gamtos iStekliai — mineralai, zaliavos, zemés Ukio produktai (Kudina ir Jakubiak, 2008).
Vis délto pastebétina, kad gamtos iStekliy nepakanka TUI pritraukti - reikalingas didelis kapitalo
kiekis ar techniniai jgidziai iStekliams iSgauti ar parduoti, svarbi ir Zaliavy transportavimo
infrastruktlGra (UNCTAD>?, 1998). Darbo jégos istekliy siekiancias investicijas dazniau jgyvendina
tarptautinés jmonés, veikiancios valstybése su didelémis darbo sgnaudomis (Dunning, 1993).
Rinkos siekiancios jmonés per TUI investuoja konkrecioje valstybéje, kad gauty galimybe
aptarnauti vietines rinkas. Tokias investicijas lemia rinkos dydis, augimo potencialas, gyventojy
pajamos, tiekéjy ar vartotojy persikélimas j tas rinkas, poreikis pritaikyti produkcijq pasirinktoms
rinkoms, strateginé bitinybé investuoti. Naujos rinkos suteikia galimybe jmonéms islikti
konkurencingoms ir augti sektoriaus viduje, pasiekti masto ekonomija. PavyzdZziui, pagrindiné TUI |
Rusija motyvacija buvo rinkos potencialas (Rogacheva ir Mikerova, 2003).

Efektyvumo siekiancias TUI skatina galimybé optimizuoti investicijuy struktiira per
geografiskai iSskaidyta veiklos valdyma. Tokios tarptautinés jmonés naudojasi iStekliais,
institucijomis, ekonominémis sistemomis, politika ir rinkos strukttra, iSskaidydamos veiklg (Dunning,
1993). Efektyvumo siekiancios TUI orientuotos ne tik | eksportg, bet ir | jo diversifikacijq (Fruman,
2016). Sias investicijas pritraukti sunkiau, taciau jos neretai kuria naujas, nasesnes, darbo vietas.
Per strateginio turto isigijimus ir technologiju perémima TUI padeda besivystancioms
BREYV vytis IREV. Gamybos iSskaidymas ir menkos inovacijy galimybés BREV lemia, kad strateginio
turto (praktinés patirties, vadybos, technologijy) jgijimas motyvuoja TUL. Si motyvacija, vyraujanti
tarp BREV tarptautiniy jmoniy, investuojanciy IREV, padéjo perimti technologijas (UNCTAD, 2006) ir
vytis kitas valstybes (Amighini, Rabellotti ir Sanfilippo, 2013). Dauguma Kinijos ar Indijos TUI
pagristos strateginiu turto siekimu ir siekiu jgyti ziniy apie kitas rinkas (Goldstein, 2008).
Pirmaujanciy BREV pazangiujy technologijy tarptautiniy jmoniy grupés (pvz., Embraier, Huawei)
persoko kai kuriuos technologinius etapus ir augo BREV taikydamos plyno lauko®® strategijg, o

IREV - susijungimus ir jsigijimus>?, tapusius greitesne alternatyva technologijy karimui (Pradhan ir
Singh, 2008).

Nepriklausomai nuo kategorijos, TUI poveikis ekonomikai pasireiskia Siais kanalais:

Stiprios institucijos gerina TUI pritraukima, o TUI skatina institucinius pokycius. Kaip
pastebi Dellis ir kt. (2017), tinkamai veikiancios institucijos priimanciojoje Salyje yra didelé paskata
uzsienio kapitalui, nes rodo mazesne investavimo rizikg. TUI i$ valstybiy su aukstos kokybés
institucijomis skatina priimanciyjy valstybiy institucijy plétra, gerina finansiniy paslaugy, rizikos
valdymo kokybe. Geresnes institucijas turinti valstybé turi galimybe surinkti daugiau kapitalo
mokesciy. Kai jmonés jautrios institucijy kokybei, pastaroji pritraukia daugiau investicijy nei zemos
kokybés ar mazy mokesciy vieta (Fatica, 2009). Kaip kapitalo Saltinis, TUI gerina institucine ir
reguliacine aplinka.

Darbo nasumas gali bati ir TUI traukos veiksnys, ir teigiama TUI pasekmé. Kaip kapitalo
Saltinis, TUI kelia darbo nasumg ir darbo uzmokestj (DU), ypac Salyse su auksta institucijy kokybe

57 Jungtiniy Tauty prekybos ir plétros konferencija (angl. United Nations Conference on Trade and Development).
58 Angl. Green-field investment.
59 Angl. Mergers and acquisitions, M&A.



(Isaksson, 2007; Kose, Prasad ir Terrones, 2009). Tarptautinés jmonés dazniau yra didesnés ir
nasesnés, daugiau isleidzia MTEP nei vietinés jmonés®®. Augima skatinantis TUI poveikis pirmiausia
ateina per bendrajj gamybos veiksniy nasumg (BGVN) ir kapitalo kaupimg (Cipollina ir kt., 2011).
Keller ir Yeaple (2009) pastebi, kad TUI poveikis priklauso nuo technologinio atotriikio tarp uzsienio
ir vietiniy jmoniy. Imonés, investuojancios per TUI, neretai kelia aukstus reikalavimus gaminiy
kokybei, dizainui, pristatymui, padeda tiekejams atnaujinti gamybos procesa. TUI gali didinti ir
techninj efektyvumag: iSauges konkurencinis spaudimas motyvuoja vietines jmones efektyviau
naudoti iSteklius.

¢ TUI gali biiti panaudotos technologinei pazangai perimti. Piety Koréja vijosi labiau
technologiskai pazengusias valstybes jsigydama technologiju, plésdama procesy tobulinimo
galimybes, plétodama savo produkty inovacijas (Kim, 1997). Salies jmonés daug investavo |
technologijy i$ IREV jsisavinima, o valdzia ribojo TUI per uzsienio technologijy licencijavimo ir
vie$ujy pirkimy politika. Salis importavo uZsienio technologijas, bet su uZsienio jmonémis nekire
inovaciju, sutelkdama demesj | MTEP vietos jmonése ir tobulindama importuotas technologijas.
Veéliau Kinija procesq supaprastino: technologijas iS IREV panaudojo pigesnei gamybai ir produkty
naujinimui, o savo technologinius pajégumus didino per tarptautinius technologijy aljansus,
susijungimus ir jsigijimus (Liu and Zou, 2008).

Norédamos pasinaudoti TUI teikiamais privalumais salys turi tenkinti tam tikras salygas, nes
technologiju perdavimo mastas priklauso nuo jmoniy jsisavinimo galimybiy - technologiniy
pajégumuy, Zzmogiskojo kapitalo istekliy ir finansy sistemos issivystymo lygio. Teigiamas TUI poveikis
stipréja gerinant priimanciosios ekonomikos charakteristikas:

1) Technologinius pajégumus. TUI teigiamai veikia ekonomikos augimg per technologine sklaidg (Khan,

2015), taciau subsidijos, naudojamos TUI pritraukti, gali virSyti naSumo augimo naudg (Gorg ir Greenaway,
2004; Haskel, Pereira ir Slaughter, 2007). Kai vietiniy jmoniy technologinis atotriikis nuo uZzsienio investuotojy
per didelis ar kai jmonés negeba pritaikyti aukstujy uzsienio jmoniy technologijy, technologijy perdavimas
beveik nevyksta (Bijsterbosch ir Kolasa, 2009; Irsova ir Havranek, 2013). Egzistuoja minimalls pajégumai®?,
reikalingi nasumui didinti per TUI (Girma, 2002).

2) Zmogiskojo kapitalo isteklius. TUI teigiamai veikia vietos jmoniy nasuma tik tada, kai yra sukauptas
minimalus zmogiskojo kapitalo lygis (Borensztein, De Gregorio ir Lee, 1998; Xu, 2000). Aukstesnis
zmogiskojo kapitalo lygis priimanciojoje Salyje susijes ir su didesniu technologijy perdavimu, nes sudétingoms
technologijoms jsisavinti reikalinga aukstesné kvalifikacija (Alfaro ir Charlton, 2007). Jei technologijy ir jglGdZiy,
perdavimas yra viena i$ teigiamy TUI pasekmiy, priklausomybé tarp sektoriaus naSumo augimo ir TUI bus
stipresné pramonés sakose, itin priklausomose nuo jgtdziy.

3) Finansy sistemos issivystymo lygj. Finansy sistemos iSsivystymas — svarbi salyga TUI veikti technologijy
perdavimg ir ekonomikos augima (Alfaro ir kt., 2006). Tokia sistema gerina finansiniy istekliy paskirstyma,
gebeéjima jsisavinti TUI ir technologijy sklaidg (Hermes ir Lensink, 2003; Durham, 2004). Palankios finansinés
salygos taip pat padeda pritraukti TUI, o reikSmingos naudos i$ TUI gauna tik Salys, kuriy finansy rinkos
pakankamai iSvystytos (Alfaro ir kt., 2004).

TUI poveikis priimanciosios salies ekonomikai skiriasi tarp sektoriy. Wang (2009) nustaté, kad tik TUI
i apdirbamosios gamybos sektoriy turéjo reikSmingg poveikj BREV valstybiy ekonomikos augimui. Tondl ir
Fornero (2010), prieSingai, parodé, kad tiesioginis TUI poveikis naSumui didziausias finansy, zemeés tkio,
kasybos sektoriuose, kur TUI didina nasuma triskart daugiau nei gamyboje. Vis délto autoriai teigia, kad TUI |

60 Taip yra todél, kad veiklos vykdymas uZsienyje apima papildomas rizikas ir pastovigsias sgnaudas, susijusias su paskirstymo ir tiekimo
tinklais ar prisitaikymu prie vietinio skonio ir salygy, tad tik pacios produktyviausios uZsienio kapitalo jmonés gali tai atlaikyti (OECD, 2019;
Antras ir Yeaple, 2014; Helpman, Melitz ir Yeaple, 2004).

61 Angl. absorbtive capacity.



gamybos, transporto bei telekomunikacijy sektorius teigiamai veikia nasumg visuose kituose sektoriuose.
Alfaro ir Charlton (2007) parodé, kad TUI poveikis pridétinei vertei stipresnis kapitalui imliuose, technologiskai
pazengusiuose sektoriuose su aukstesniais jgldziy reikalavimais.

Teigiamas TUI poveikis aplinkos tarsai stipréja vystantis naujoms technologijoms. TUI atéjus |
tokius sektorius kaip apdirbamoji gamyba, aplinkosauginés sgnaudos, galimai atsirandancios dél padidéjusio
iSmetamy terSaly kiekio, gali uzgozti TUI srauty didéjimo ekonomine nauda (Cole ir kt., 2011). Padidé&jus
konkurencijai dél TUI, tarSios jmonés IREV dél griezty taisykliy ir auganciy tarSos mazinimo islaidy yra
linkusios perkelti savo veikla | BREV (Kearsley ir Riddel, 2010). Kaip pastebi Golub ir kt. (2011), suvokdamos
potencialias aplinkosaugines TUI sgnaudas nemazai valstybiy pradéjo atsargiau atsirinkinéti TUI projektus,
pirmenybe teikdamos zaliosioms TUI. TUI gali prisidéti prie Svaresnés aplinkos, ypac jei investicijos kartu
atsineSa zalesnes ir tvaresnes technologijas. Eskeland ir Harrison (2003) netgi parodé, kad uzsienio kapitalo
imonés BREV valstybése aplinka saugo labiau nei vietinés jmonés. O Zhu ir kt. (2016) teigia, kad geresnés
uzsienio jmoniy vadybos praktikos ir pazangesnés technologijos gerokai sumazina neigiamg TUI poveikj
aplinkai. Galiausiai, Demena ir Afesorgbor (2020) nustaté, kad TUI ne tik nepadidina, taciau ir reikSmingai

sumazina aplinkos tarsa.

TIESIOGINES UZSIENIO INVESTICIJOS LIETUVOJE

TUI j Lietuva sparciausiai augo pries pat ir po jstojimo | ES. IS 1 pav. matyti, kad tuo metu, kai uzsienio
kapitalo jmonés ruosési Lietuvos, Salies su pigesne darbo jéga ir kapitalu, prisijungimui prie ES, TUI | Lietuvq
augo. Investicijy augimg pristabdé finansy krizé, kurios jkarstyje, 2008 m., dalis TUI pasitraukeé i$ Lietuvos, o
sukaupty TUI sumazéjo nuo 36,6 proc. BVP 2007 m. iki 29,2 proc. BVP 2008 m. Vis délto Sis krytis buvo
trumpalaikis ir jau 2009 m. TUI j Lietuva vél pradéjo augti. Nuo 2015 m. TUI j Lietuvg augimas létéja - 2019
m. rodiklis sieké 38 proc. BVP.

1 pav. Sukauptos TUI Lietuvoje 2 pav. Sukauptos TUI VRE valstybése
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Dél TUI Lietuva konkuruoja ne tik su Baltijos valstybémis, bet ir su kitomis Vidurio ir Ryty Europos
(VRE) salimis ir nuo jy atsilieka. TUI atsargy VRE valstybése palyginimas 2008 ir 2018 m. (zr. 2 pav.)
rodo, kad, nors per 10 m. Lietuvos rodiklis iSaugo 7 proc. punktais, jis vis dar yra vienas zemiausiy tarp VRE
valstybiy. 2018 m. Lietuvoje sukauptos TUI virsijo tik Slovénijos rodiklj. Daugiausia, 102 proc. BVP, TUI
sukaupta Juodkalnijoje, Estijos rodiklis virSija 80 proc. Vis délto pastaruoju metu Lietuvos BVP sparciai augo,
tad investicijy santykis su BVP mazéjo. 2019 m. Lietuvoje buvo sukaupta kiek daugiau TUI vienam gyventojui
nei Latvijoje (atitinkamai, 6 604 ir 6 678 eurai), taciau nuo Estijos (19 099 eury) atsilikome beveik tris kartus.

Regioniniai uZsienio kapitalo investicijuy ) . .
3 pav. Sukauptos TUI vienam gyventojui pagal apskritis,

skirtumai Lietuvoje - dideli. 6 678 eurai 2019 m.
uzsienio kapitalo vienam Lietuvos gyventojui Eur
pasiskirsto netolygiai (zr. 3 pav.). TUI vienam 18000 | .,
gyventojui didZiausios Vilniaus apskrityje — 16 000
2019 m. vienam Sios apskrities gyventojui teko 14 000
daugiau kaip 16 tikst. eury. Klaipédos 12 000
apskrityje TUI vienam gyventojui buvo 3,5 10 000
karto mazesnés, kity apskri¢iy rodikliai dar 8 000 Lietuvos vidurkis
prastesni. Vis délto investicijy priskyrimas 6 000 4609 5 gog
apskri¢iai, kurioje registruota jy sulaukianti 4 000 3193
. . L . v . 1881 1547 1443 1 349
imoné, didina sostinés rodiklj. Pavyzdziui, 2000 1039 838
Svedijos bankai yra registruoti Vilniuje, taciau
v I S N S B B
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sukaupé is$ ES valstybiy (Zr. 4 pav.).
Pagrindiniy investuotojy Lietuvoje (évedijos, Estijos, Nyderlandy, Vokietijos, Kipro, Lenkijos ir Danijos)
reikSme per paskutinius 16 m. iSaugo. 2020 m. I ketv. Lietuvoje i$ minéty valstybiy buvo sukaupta daugiau
kaip 70 proc. visy TUI (2004 m. — 57 %). Svedijos investicijy reikéme kiek sumenko, taciau vis daugiau TUI
Lietuva sulaukia i$ Estijos. 2020 m. I ketv. Si valstybé Lietuvoje buvo investavusi daugiau kaip 3 mird. eury.
EstiSky TUI Suolj Lietuvoje lémeé Nordea ir DNB verslo Baltijos Salyse atskyrimas ir tolesnis organizavimas per
Estijq: ten nuo 2017 m. registruotas 4 pav. Sukauptos TUI pagal valstybes

Luminor bankas, veikiantis ir Lietuvoje. Proc.
ISaugusios investicijos iS Nyderlandy 100
atspindi Vilniaus prekybos valdomy_ jmoniy
persikélima j Sig Salj, pradéta dar 2014 m.
Nyderlandy svarba didino ir | Kaung
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laikotarpiu nemazai TUI buvo sukaupta is
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investicijy reikSmeé sumenko, tai nebdtinai - - Eetifa
atspindi tikrajg padétj. PrieS mazdaug 20

penkerius metus reikSmingai iSaugo TUI i$ - . - -
Kipro. Si ES valstybe jau kelerius metus 0 -

vykdo pilietybés suteikimo mainais uz 2004 K1 2008 K1 2012 K1 2016 K1 2020 K1

Saltiniai: OSP ir Lietuvos banko skai¢iavimai.

investicijas programa, pagal kurig 2017-
2019 m. auksinius pasus iSdavé 1,4 tikst. turtingy uZsienieciy, sutikusiy investuoti Kipre. Paaiskéjo, kad



didelé dalis Siy investuotojy buvo Rusijos pilieciai, kai kurie kaltinami pinigy plovimu, korupcija ir kitais
nusikaltimais®2. Beje, Lietuvos banko Statistikos departamentas 2021 m. pradés skelbti naujg metine TUI
statistikg pagal galutine Salj, investuojancig Lietuvoje. Palyginus galutinés investuojanciosios Salies TUI su
tiesiogiai investuojancios Salies TUI pagal valstybes 2019 m., iSryskéjo nemazi skirtumai. Tarp tokiy
investuotojy Lietuvoje — Estija, Nyderlandai ar Kipras. Nors 2019 m. Lietuvoje i$ Kipro buvo sukaupta apie 1,3
mlrd. eury TUI, Kipras kaip galutiné investuojancioji Salis investavo maziau nei puse Sios sumos, o likusieji
investicijy srautai per Kiprg atéjo i$ kity valstybiu, pavyzdZziui, jau minétos Rusijos.

LIETUVOS EKONOMIKOS TRANSFORMACIJA IR TUI VAIDMUO

Teminiy straipsniy serijoje Lietuvos
ekonominés konvergencijos ir darbo
rinkos issukiai parodyta, kad Lietuva

Proc.

pagal BVP 1 gyventojui prie ES 100
vidurkio artéjo sparciausiai i$ naujyjy o0 | NN
ES valstybiy (atsizvelgiant j skirtingus 80

kainy lygius). Pagal §j rodiklj Lietuva per

atkurtos Nepriklausomybeés laikotarpj 70

padareé didziausiq pazanga, palyginti su 60

kitomis naujomis ES valstybémis (t. y. 50
istojusiomis | ES 2004 m. ir véliau). 1995 20

m. Sis santykis sudaré 33 proc., 2004 m. - 23,2
49 proc., 0 2018 m. - jau 81 proc. ES 30
vidurkio ir per 23 m. iSaugo 2,7 karto, arba 20

48 proc. punktais. Vis délto, vertinant 10
ilgalaikio ekonomikos augimo 0
perspektyvas, pasakytina, kad, net jei ©
Lietuvos ekonomika augty tokiu tempu, & &
kaip iki Siol, ES vidurkis bity pasiektas tik 4 P
po 25 m., taciau reikia turéti omeny, kad Ealtinis: OSP.

tokio augimo Zmogiskojo kapitalo rezervai
jau beveik iSseko.

Per ketvirti amziaus Lietuvos ekonomika
patyreé struktiirine transformacija. Salyje
1995-1999 m. deSimtadalj pridétinés vertés
sukdré Zzemeés Ukis, o paskutiniais metais Sio
sektoriaus dalis jau buvo sumenkusi iki 3,6
proc. (zr. 5 pav.). Prekybos, transporto ir
apgyvendinimo dalis nuosekliai didéjo ir Siuo
metu sudaro apie trecdalj Lietuvos
ekonomikos. Pramoneés dalis, nors ir kiek
sumazejo, sudaro apie penktadalj. Kelis kartus
iSaugo, nors vis dar yra palyginti maza,
profesinés, mokslinés ir techninés veiklos,
administravimo sukuriama pridétiné verte.

5 pav. Lietuvoje sukurtos bendrosios pridétinés vertés
struktlra pagal sektorius

Finansiné ir draudimo
veikla

H Meniné ir pramoginé
veikla

Profesine, moksliné ir
techniné veikla,
administravimas

m Informacija ir rysiai

NT operacijos

m Statyba

m Zemés dkis,
miskininkysté ir
zuvininkysté

m VieSasis valdymas ir
gynyba; Svietimas;
sveikatos priezidra
Pramoneé (jsk.
apdirbamaja gamyba)

® Prekyba, transportas ir
apgyvendinimas

6 pav. Sukauptos TUI Lietuvoje pagal ekonomines veiklas

Proc.

"HEEBEBE

2004 K1 2008 K1 2012 K1 2016 K1 2020 K1

8

6

4

2

Saltiniai: OSP ir Lietuvos banko skaic¢iavimai.

62 How rich Russians turned Cyprus into “Moscow on the Med".
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ir techniné veikla

® Prekyba; varikliniy,
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Apdirbamoji
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https://www.lb.lt/lt/leidiniai/nr-31-lietuvos-ekonomines-konvergencijos-ir-darbo-rinkos-issukiai
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https://www.lb.lt/lt/leidiniai/nr-31-lietuvos-ekonomines-konvergencijos-ir-darbo-rinkos-issukiai
https://www.aljazeera.com/news/2020/8/25/how-rich-russians-turned-cyprus-into-moscow-on-the-med

Daugiausia TUI Lietuvoje pritraukia paslauguy, ypac finansy ir draudimo, veiklos (zr. 6 pav.).
Paslaugy sektoriaus svarbos augimas pritraukiant TUI néra paradoksas — beveik visose EBPO valstybése
daugiau kaip pusé uzsienio kapitalo ateina | Sj sektoriy. Lietuvoje rodiklis siekia apie 34 visy investicijy,
Estijoje — 80 proc. I finansy ir draudimo veiklg 2020 m. I ketv. buvo investuota 4,7 mird. eury (26 % uzsienio
kapitalo). Vis délto Si veikla, pritraukianti didZiausig dalj uzsienio investicijy, sukuria labai maza dalj, tik apie 2
proc., Salies pridétinés vertés. Iki 2012 m. daugiausia uzsienio kapitalo Lietuvoje pritraukdavo apdirbamoji
gamyba. Cia daugiausia investuota | maisto produkty, gérimy ir tabako gamyba, naftos, chemijos produkty, ir
vaisty pramonés gamyba, medienos, popieriaus ir popieriaus gaminiy gamyba, leidyba ir spausdinima. Véliau
iSaugo investicijos | finansine ir draudimo veiklg — daugiausia investuota | finansiniy paslaugy veikla, iSskyrus
draudima ir pensijy l&ésy kaupima (LukoseviciGté ir Martinkuté-Kaulieng, 2016). Nepaisant Sio pokycio, finansy,
ir draudimo veiklos sektoriuje sukurta pridétiné verté reikSmingai nedidéjo net ir sparciai augant pritraukty,
TUI daliai. Tai rodo, kad TUI savaime Lietuvos ekonomikos transformacijos nelémé.

UzZsienio kapitalo investicijy i gamybos jmones dalis reikSmingai sumenko. Gamybos sektoriaus
produkcijos apimtis nuo finansy_krizés pabaigos iki 2018 m. iSaugo 62 proc., taciau tuo paciu laikotarpiu TUI
dalis | Sj sektoriy mazéjo. Nors Lietuvos gamybos jmonés yra integruotos j tarptautines vertés grandines
(daugiau kaip 60 % produkcijos eksportuojama), Sis sektorius labiau orientuotas | Zemesnés pridétinés vertés
veiklas, tokias kaip surinkimas, bei sutartine gamyba®3. Zemy technologijy sektoriy dominavimas gamyboje
gali apsunkinti Lietuvos padétj — jie sukuria apie 34 visos gamybos produkcijos, pajamuy, ir pridétinés vertes,
idarbina 85 proc. darbuotojy. 2018 m. vienas Lietuvos gamybos sektoriaus darbuotojas sukiiré 24 tukst. eury
pridétinés vertés, o ES vidurkis siekia 69 tikst. eury (zr. 7 pav.).

7 pav. Bendroji pridétiné verté vienam darbuotojui apdirbamojoje gamyboje ES valstybése* 2018 m.
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Saltinis: Eurostatas.
*ISskyrus Airija.

63 |ithuanian Industry Digitisation Roadmap 2019-2030.



https://industrie40.lt/wp-content/uploads/2019/03/Lithuanian-Industry-Digitisation-Roadmap-2019-2030_final.pdf

Vis délto potencialo Cia yra nemazai. Cushman & Wakefield pasauliniame apdirbamosios gamybos rizikos
indekse 2020 m. Lietuva uzémé 7-3jg vietg pagal patrauklumag gamybos jmonéms. Gamybos sgnaudos,
jskaitant darbo, Lietuvoje jvertintos kaip mazesnés nei kitose ES valstybése, o tai motyvuoja investuotojus.
Investuok Lietuvoje duomenimis, pastaraisiais metais gamybos sektoriaus apimtis ir sudetingumas nuolat
auga, tad 2018 m. TUI gamybos projekty skaicius iSaugo 27 proc., kapitalo investicijos vienam projektui,
palyginti su 2010 m., padvigubéjo, o sukurty darbo viety skaicius iSaugo 4 kartus.

Sektoriai, j kuriuos aktyviausiai stengtasi pritraukti TUI, nesulauké daugiausia uzsienio kapitalo.
Dar 2017 m. Valstybés kontrolé parode, kad sektoriai, | kuriuos aktyviai siekiama pritraukti TUI (tokie kaip
apdirbamosios gamybos, informacijos ir rysiy, profesinés mokslinés ir techninés veiklos), 2015 m. pritrauké
maziau TUI nei tie, | kuriuos nebuvo aktyviai skatinama pritraukti TUI (finansiné ir draudimo veikla, NT
operacijy veikla, statyba). TUI tarp Siy sektoriy buvo atitinkamai ir pasiskirsciusios — 46 ir 54 proc. UZsienio
kapitalas | daugiau TUI pritraukusias veiklas iS esmés | Lietuva atéjo be papildomy valstybés pastangu. Tokie
rezultatai atskleidZia, kad TUI gali bdti labiau inertiSkos, nei manyta i$ pradziy, ir yra labiau linkusios ateiti |
atskirus, nisinius sektorius, kur yra tam tikry uzsienio kapitalo traukos veiksniy, pavyzdziui, veikia jmonés
konkurentés. Galima iSskirti pagrindinius veiksnius, skatinancius ar ribojancius TUI pritraukimg | Lietuva.

VEIKSNIAI, SKATINANTYS AR RIBOJANTYS TUI PRITRAUKIMA I LIETUVA

1. TUI skatinantys veiksniai

Pastaraisiais metais Lietuva pasauliniuose reitinguose uzima auksta vieta pagal patraukluma
verslui. Cushman & Wakefield (2020)%* gamybos rizikos indeksas Lietuvg priskiria antrajam valstybiy
kvartiliui kartu su Kanada, Danija, JK ir

Kitomis valstybemis. ] indeksa 8 pav. Pagrindiniai Lietuvos patrauklumo rodikliai, 2019

jtraukiami rizikos ir sgnaudy veiksniai, Proc.
jskaitant politine, ekonomine rizika, Kvalifikuota darbo jega 72,9
darbo sgnaudas. Pagal Doing Patikima infrastruktdra 62,4
Business®® reitingq Lietuva yra 11 Aukstas i8silavinimo lygis 60
verslui palankiausia valstybé®® — Konkurencingos sanaudos 47,1
auksciau uz Vokietijg (22 vieta) ar Airijg Ekonomikos dinamika 45,9

(24) bei visas VRE valstybes. Pagal Atviras ir pozityvus poZidiris 42,4
Pasaulio konkurencingumo tyrime Verslui draugigka aplinka 38,8
jvardytus Lietuvos patrauklumo Prieiga prie finansavimo 21,2

rodiklius (Zr. 8 pav.), geriausiai Efektyvds darbo santykiai 18,8

vertinama darbo jéga ir infrastruktdra. Stipri MTEP kultdra 17,6

Pastaroji itin svarbi investiciniam Politinis stabilumas 14,1

klimatui, nes sklandziai gamybai ir Korporatyvinés valdysenos kokybé 12,9

prekybai bitina, kad prekeés ir Efektyvi teisiné aplinka 118

paS|au905 pasiekty vartotojus kaip Konkurencinga mokestiné aplinka 10,6

galima greiciau ir be trukdziy. _ _ .
Vyriausybés kompetencija 3,5
Viena is$ pagrindiniy uzsienio .
Saltinis: Pasaulio konkurencingumo tyrimas.

64 Cushman & Wakefield, Manufacturing Risk Index, 2020.

65 Uzsienio investuotojai rinkdamiesi Salj, | kurig ateiti, neretai domisi toje Salyje sukurtomis verslo plétojimo salygomis ir verslo aplinka, lygina
valstybe su konkurentémis. Tokiam palyginimui pladiai naudojami du kasmet atliekami tyrimai, reitinguojantys Salis pagal sukurtas verslo
salygas, - Pasaulio banko tyrimas Doing Business (vertinama 1

90 sSaliy) ir Pasaulio ekonomikos forumo Salies konkurencingumo tyrimas (vertinamos 138 Salys).
66 Doing Business 2020, World Bank, 2019.



imoniy atéjimo | Lietuva priezasciy yra Zmogiskasis kapitalas. Investuok Lietuvoje atliktoje
apklausoje®” kvalifikuotg darbo jégq kaip pagrindine Lietuvos pasirinkimo priezastj jvardijo didZioji dalis
uzsienio investuotojy. Pasak SEB, Uber, Ryanair, Kitron ir Devold, darbuotojai Lietuvoje yra aukstos
kvalifikacijos ir talentingi; svarbi universitety motyvacija investuoti | profesionaly rengima (Trustpilot,
Ryanair); puikiai moka ar noriai mokosi uzsienio kalby (SEB). Nauja Lietuvos darbo rinkos karta angly kalbg
moka beveik taip pat gerai kaip lietuviy — net 98 proc. apklausty jmoniy kalbama angliskai (i$ visy 20-34 m.
amzZiaus darbuotojy su aukstuoju issilavinimu, 85 % puikiai kalba angliSkai®®). Be to, 97 proc. apklausty
imoniy nurodé, kad glaudziai bendradarbiauja su universitetais, panaudodamos Sig partneryste talentingai
darbo jégai auginti. Technologijy sektoriaus jmoneés Lietuva rinkosi dél didelio kvalifikuoty IT specialisty,
skaiCiaus (STRATA duomenimis, 2018 m. jy Salyje buvo daugiau kaip 31 tikst.), taciau, augant Siy specialisty,
poreikiui, pastebimas jy trikumas.

Paslaugy centrai Lietuva renkasi ir dél geografinés padéties, infrastruktiiros, o gamybinés
imonés - dél nesudétingos logistikos ir mazy energetiniy sanaudy. SEB, Devold Lietuvg rinkosi dél
patogios geografijos — buvimo Europos centre, Salia Skandinavijos rinky, bei iSvystytos infrastruktdros.
Pastaroji, o ypac keliy jungiamumas ir geleZinkeliy paslaugos versiui, labai palankiai vertinami ir Pasaulio
konkurencingumo ataskaitoje (2020). Pagrindiniai pramonés centrai tarpusavyje sujungti 4 juosty keliais,
atitinkanciais ES standartus, auksta gelezinkeliy infrastruktiiros kokybe, placiai iSvystytos IRT technologijos.
Tiesa, pasiekiamumas oru vis dar yra kiek problemiskas. Orion Global Pet pasirinko Lietuvg dél nesudétingos
logistikos, kurig uztikrina neuzsalantis uostas, bei nedideliy energetiniy sgnaudy. Lietuva patraukli ir dél
didelés duomeny perdavimo spartos — 2020 m. balandzio mén. duomenimis, ir pagal mobiliojo, ir pagal
fiksuotojo rysSio internetq Salis patenka tarp pirmaujandciy 25 valstybiy®°.

Labai teigiamai uzsienio investuotojai vertina salies finansinj ir ekonominj stabilumga, sauguma bei
prieigq prie ES rinkos. Pasaulio konkurencingumo ataskaitoje (2020) pagal makroekonominj stabilumg
Lietuva uzima pirmajq vieta, joje taip pat yra maziausia terorizmo grésme. Galimybé gauti prieigq prie ES
rinkos patraukli investuotojams is treciujy valstybiy, ypa¢ Ryty Europos. Visa tai mazina investuotojy rizikg
kreipiant savo kapitalg j Lietuvg ir didina Salies patraukluma.

2. TUI ribojantys veiksniai

Pagal darbo nasumag, vieng i$ uZsienio kapitalo traukos veiksniy, Lietuva yra tarp atsiliekanciy
EBPO valstybiy (zr. 9 pav.). 2019 m. Lietuvos rodiklis buvo 42,5 JAV dol. ir per 15 m. nuo jstojimo j ES
padidéjo 40 proc., taciau iSliko zemas.

67 Lietuvos privalumai ir talentai.

68 Investuok Lietuvoje — prioritetiniai sektoriai.
69 Speedtest Global Index.



https://investlithuania.com/lt/lietuvos-privalumai/talentai-ir-kompetencijos/
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https://www.speedtest.net/global-index#mobile

9 pav. Darbo nasumas (1 darbo val. pridétiné verté) EBPO valstybése 2019 m.

JAV doleriai, 2015 m. PGP
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Saltiniai: EBPO ir Lietuvos banko skaitiavimai.

Tai ne tik rodo, kad TUI nasumo reikSmingai nepadidino, bet ir mazina Lietuvos patrauklumg naujoms TUI.
Sparciausiai nasumas augo Airijoje, kur jis 2019 m. pasieké 103 JAV dol. Prie Airijos s€kmés prisidé€jo ir labai
didelé tarptautiniy jmoniy koncentracija’®, ypac po priimto sprendimo dél Brexit. Vis délto itin svarbu atskirti
tarptautiniy ir vietos jmoniy nasuma: 2000-2016 m. Airijos vietiniy jmoniy nasumas augo 2,5 proc. per
metus, o tarptautiniy jmoniy rodiklis sieké 10,9 proc.”!

Vienas pagrindiniy veiksniy, lemianciy darbo nasuma, yra moderniy technologijy diegimas,
leidZiantis jmonéms automatizuoti gamyba ir optimizuoti darbuotojuy skaiciu. Tolesnis atlyginimy,
augimas ir specialisty trikumas ilgesniuoju laikotarpiu skatins investicijas | darbo nasuma_ didinancias
technologijas, nes jmonés nebepajégs nuolat didinti Zmogiskajam kapitalui skiriamos sgnaudy dalies. Sie
pokyciai gali mazinti darbo jégos paklausa, létinti DU augima, bet islaikyti jmoniy konkurencinguma. ISlaikyti
konkurencinguma_ Lietuvai padéti gali ir darbuotojy i$ uzsienio pritraukimas i Lietuva, taciau Doing Business

reitinge Sis procesas vertinamas kaip sudétingas.

Spartéjantis DU ir letéjantis darbo 10 pav. Lietuvos atsilikimas nuo ES pagal DU ir darbo
nasumo augimas gali mazinti nasuma,
Lietuvos patraukluma uZsienio Proc., atsilikimas nuo ES 27 vidurkio pagal PGP

investuotojams. Mazéjant darbo jégai, T LY NY QY X NMY WY N @ O
o o o o o o o o o o o o o o o o
o o o~ o~ o~ o~ [a\} [a\} o o o N o~ o~ o~

uzsienio investuotojams Lietuvoje vis

sunkiau rasti darbuotojy. Ieskodamos °
kvalifikuoty specialisty, uzsienio jmonés -1
neretai jy pritraukia is$ kity jmoniy -2
didesniu DU. Toliau sparciai artédami prie  _3
Vakary saliy pragyvenimo lygio, 4

o

o

o

o

nebegalésime pritraukti TUI kaip pigaus
darbo 3alis - tam bus reikalingi kiti
veiksniai. IS 10 paveikslo matyti, kad -60 m Vienos dirbtos valandos kompensacija dirbanciajam

Lietuvos atotrikis nuo ES vidurkio pagal -70 Vienos dirbtos valandos darbo naSumas
Saltiniai: Eurostatas ir Lietuvos banko skaitiavimai.
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o

70 Airijoje yra labai dideli skirtumai tarp BVP bei BNP: jau daugelj mety uZsienyje gyvenantiems asmenims priklausanti suma virsijo i$ uzsienio
gautg suma (Salies BNP yra maZesnis nei BVP), daugiausia dél uzsienio valdomy jmoniy pelno,
https://www.cso.ie/en/interactivezone/statisticsexplained/nationalaccounts/whataregdpandgnp/.

71 Irish workers now ranked as most productive in world.
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kompensacijg vienam dirbanciajam nuo 2010 m. mazéja, o naSumo atotriikis tebéra pakankamai stabilus.
Nors erdvés augti DU dar yra, jei darbo nasumas isliks toks pat, o kainos ir atlyginimai toliau augs, mazéjantis
imoniy konkurencingumas ateityje gali riboti TUI pritraukima.

Pritraukiant TUI, problemuy gali kelti darbuotojy igiidziy neatitiktis (angl. skills mismatch). Nors
igldziy neatitiktis Salyje néra iSskirtinai auksta, Lietuva yra viena i$ pirmaujanciy Saliy pagal darbuotoju,
turinciy per auksta kvalifikacijg, dalj (21 % visy darbuotojy, EBPO vidurkis — 18,9 %). Tai rodo, kad Salies
Svietimo sistema néra suderinta su darbo rinkos poreikiais, o specialisty kvalifikacija neatitinka jgadziy,
paklausos darbo rinkoje. Tokig situacijg gali biti sunkiau pakeisti nei per Zema kvalifikacijg dél visuomenés
spaudimo gauti aukstajj iSsilavinima, net ir tada, kai darbo rinkoje diplomai nuvertéja (placiau apie tai -
publikacijoje Lietuvos ekonominés konvergencijos ir darbo rinkos iSstkiai). Darbdaviai taip pat neretai vengia
samdyti per aukstos kvalifikacijos darbuotojus, nes negali jiems pakankamai mokéti; mano, kad darbas
neatitiks IGkesciy; darbuotojas greitai paliks darboviete (Green, 2013). Kita vertus, jgidziy neatitiktis gali bati
ir galimybé kurti aukstesnés kvalifikacijos darbo vietas — tam potencialo yra.

Lietuviy skaitmeniniy jgudziy vertinimas — nevienareiksmis. Pagal dirbanciyjy pazangiujy technologijy
gamybos ir zinioms imliuose paslaugy sektoriuose dalj, 2019 m. Lietuva, kurioje Si dalis sudaré 12,2 proc.,
buvo paskutiné ES (ES vidurkis — 18,5 %). Eurostato duomenimis, uzimtyjy informacijos ir rysiy technologijy
srityje dalis Lietuvoje — viena maziausiy ES ir tesiekia 3 proc. (Estijos rodiklis — dvigubai didesnis). Tiesa, toks
skirstymas yra daromas pagal sektorius, tad net jei asmuo dirba su informacinémis technologijomis,
pavyzdZiui, apdirbamosios gamybos sektoriuje, jis j Siuos skaiCiavimus nejtraukiamas. Galbdit kiek tikslesnis
rodiklis, atspindintis ekonomikos ir visuomeneés skaitmenizacijg, yra Eurostato skaitmeninés ekonomikos ir
visuomenés indeksas (angl. Digital Economy and Society Index, DESI), jtraukiantis daugiau skaitmenizacijos
dimensijy. Pagal $j rodiklj Lietuva 2020 m. Siek tiek virsijo ES vidurkj, ypa¢ pagal skaitmeniniy technologijy
integracijg bei skaitmenines vieSasias paslaugas (Zr. 11 pav.).

11 pav. Skaitmeninés ekonomikos ir visuomenés indekso (DESI) dedamosios ES valstybése 2020 m.
mRysSys

Indeksas Zmogigkasis kapitalas
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60 m Skaitmeninés viesSosios paslaugos

50

: LT
20 18 15 16 15 17 16 13 15 1o 12 1212 12 9 9

”lllllllllllll lllllllllllll-l

SESPR b,b‘@\\’o\\SQSQ\\6004%\\\\{\0\\\\\\\{_\\\\ ¥ FFI
044000 \QQ‘ <& 2 & L& ° (,0 & P (\Q @ 0 > P
N & VT O &L X \>< @«\
S & S &Y & ‘o SN NS Q— C o

S NG Q
&

Saltinis: Eurostatas.

TUI PASAULYJE COVID-19 PANDEMIJOS METU IR PO JOS

COVID-19 pandemija prasidéjo tuo metu, kai pasauliniai TUI srautai buvo vieni maziausiy nuo
finansy krizés, o jmoniy jsiskolinimas - rekordinis. TUI apimtis mazéja jau 5 m., o ekonomikoms
nepajégus susitvarkyti su Siuo Soku, gali ir negrizti | prieskrizinj lygj. EBPO (2020) parodé, kad dar 2019 m. ne
finansy jmonés idleido rekordinj skai¢iy obligacijy. Siy obligacijy kredito kokybé Zemesné, atpirkimo

"
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reikalavimai didesni, trukmeé ilgesné, o investuotojy apsauga prastesné, palyginti su pries tai buvusiais skolos
ciklais (Celik ir kt., 2020). Be to, didelés apimties vyriausybiy intervencija | ekonomika gali sukurti zombiy
jmones’?, ribojancias auksto nasumo jmoniy patekima | rinkas ir plétrg (di Mauro ir Syverson, 2020). Aukstas
skolos lygis COVID-19 akivaizdoje gali riboti jmoniy iSgyvenimo galimybes, tad joms gali bati sunku remti
savo patronuojamasias jmones uzsienyje ar imtis naujy investicijy.

Po COVID-19 pandemijos TUI srautai gali 12 pav. TUI srautai pagal regionus
reikSmingai sumenkti’3. Tai, ypa¢ nuo MTEP  Mird. JAV doleriy
priklausanciuose sektoriuose, létins 777

. . M . 800
technologine pazangag ir nasumo augima. 200 22010 m. 1 pusm. =2020 m. 1 pusm,
Pasaulio bankas (2020) numato, kad pasaulio 600
prekyba trumpuoju laikotarpiu trauksis 500 399 397
labiausiai nuo Antrojo pasaulinio karo, o tai, 400
kartu su TUI apimties kritimu, mazins ziniy ir 300 246217
technologijy perdavimo galimybes. UNCTAD 200 98 68 I
vertinimu, pirmajj 2020 m. spusmetj TUI 100 I l 23 16
srautai krito visuose regionuose (zr. 12 pav.), 0 pasaulis IREV  Europa & BREV  Afrika Azua
o EBPO vidutiniu laikotarpiu iSskiria tris galimus Amerika

. . N T Saltinis: UNCTAD.
TUI raidos scenarijus’4. Remiantis optimistiniu

scenarijumi, jmoniy pelnas atsigauna dar 2020 m. ir grjzta  prieskrizinj lygj iki 2021 m. pabaigos. TUI grizta
prie ilgalaikio vidurkio, o dauguma paskelbty susijungimy ir jsigijimy bei plyno lauko investicijy uzbaigiamos.
2020 m. TUI krinta 30-40 proc., 0 2021 m. panasiai tiek Ggteli. Pagal vidurinj scenarijy, strategiskai svarbios
investicijos jgyvendinamos, bet didzioji dalis sandoriy nutraukiama. Finansiskai stiprios jmonés jsigyja
konkurentes, o turincios finansiniy sunkumy atitraukia investicijas ir prisideda prie 35-45 proc. TUI mazéjimo
2020 m. 2021 m. TUI vis tiek yra trecdaliu mazesnés nei iki pandemijos. Remiantis pesimistiniu scenarijumi,
pelnas iSlieka mazas, kaip ir reinvestuota kapitalo dalis. Dauguma projekty uzsienyje atSaukiami dél
sumenkusios strateginés reikSmés ar investuotojy patiriamo finansinio spaudimo. TUI 2020 m. krinta daugiau
nei 40 proc. ir iSlieka Sio lygio iki 2021 m. pabaigos, kai vakcinacija paskatina atsigavima.

COVID-19 pandemija sustiprino grésmes globalizacijai, o TUI po pandemijos atspindés
strukturinius ekonomikos pokycius. Dar iki pandemijos tarptautinei prekybai iSSikis buvo augantis
ekonominis nacionalizmas ir darnumo siekis. Ekonomiky uzdarymas 2020 m. létino TUI projektus, o politiniai
sprendimai, priimti vyriausybiy krizés laikotarpiu, apémé investicijy suvarzymus. Nors pandemija skatina
konkurencijg dél investicijy ekonomikoms bandant atsigauti po krizés, ji stiprina peréjima prie grieztesniy TUI
apribojimy strategiskai svarbiuose sektoriuose. PavyzdZiui, pirmojo pandemijos protriikio metu Pranctzijos
vyriausybé nuo 25 proc. iki 10 proc. sumazino Salies VP birzose kotiruojamy strategiskai svarbiy jmoniy
kapitalo dalj, kurig gali jsigyti ne ES ir EEE investuotojai, ir nustaté, kad uzsienio kapitalo investicijos |
biotechnologijas turi biti ribojamos valstybés’>. COVID-19 pandemija gali priversti jmones keisti geografinj
operacijy paskirstyma: tarptautinés jmonés perziiri ir trumpina vertés grandines siekdamos apsisaugoti nuo
atskirai vietovei blidingy Soky ir susimazinti sanaudas. Tokie pokyciai paveiks Saliy ekonomine raidg, nes
tarptautinés jmonés sukuria didele dalj pasaulio pridétinés vertés, prekybos apimties, uzimtumo ir MTEP
(OECD, 2018; Cadestin ir kt., 2018). Ernst and Young (2020) apklausa rodo, kad COVID-19 pandemija didina
tvarumo paklausa vartotojams darant pasirinkimus - uzdarius valstybes, vartotojai mégavosi tokiais
privalumais kaip sumazéjusi oro tarSa. Numatydamos, kad ateities vartotojai taps dar reiklesni ir iS jmoniy,

72 Imonés, kurioms veikti reikalinga finansiné pagalba, arba jmonés, kurios ilgesnj laika negali padengti skoly tvarkymo islaidy i$ einamojo
pelno (Tarptautiniy atsiskaitymy bankas, 2018).
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tikésis didziujy problemu, tokiy kaip klimato kaita, sprendimo, 57 proc. apklausty jmoniy priimdamos
investicinius sprendimus skirs daugiau démesio tvarumui ir klimato kaitai. Europa gali tapti patrauklesne
tvariy uzsienio kapitalo jmoniy TUI dél aukstesniy aplinkosaugos ir tvarumo reikalavimy, atspindinciy jy
siekius. Kita vertus, grieztas reguliavimas ir nekonkurencingi mokesciai gali TUI srautus | Europg veikti ir
neigiamai.

Skaitmenizacijos ir robotizacijos spartéjimas gali padéti optimizuoti operacijas ir mazinti
sanaudas. Kaip pastebi Caballero (2008), dél investicijy apimties sumazéjimo po staigaus Soko sparciau
isisavinamos naujos technologijos, tad investicijos | technologijas gali spartéti. Taip pat turety augti
investicijos | pandemijai svarbius sektorius, tokius kaip medicinos priemoniy gamybos, farmacijos, elektroninio
paskirstymo. Vyriausybiy reakcija | krize, mazéjantis neapibréztumas ir ekonomikos atsigavimas skatins verslo
investicijas (Pasaulio bankas, 2020). Salyse su geru ar geréjanciu verslo klimatu tai bty galimybé pritraukti
TUI ir prisijungti prie pasauliniy vertés grandiniy, skatinanciy, ziniy ir technologijy perdavima (Pasaulio bankas,
2019).

Remiantis Pasaulio investiciju ataskaita (2020), tarptautiniai kapitalo srautai judés viena i$
keturiy krypciy: perkélimo arciau namy rinkos, diversifikacijos, regionalizacijos ir replikavimo.
Judéjimo tempas ir mastas priklausys nuo prekybos ir investicijy politinés aplinkos, kuriai, tikétina, bus
bldinga didesné intervencija, augantis protekcionizmas ir peréjimas nuo daugiasalés prie regioninés sistemos.
Perkélimas arc¢iau namy rinkos lems investicijy atitraukima (angl. divestment) — vienos ekonomikos turés
keisti pramonés struktiirg, kitos — susidurs su ankstyva deindustrializacija. Regionalizacija ir replikavimas,
taip pat perkélimas arciau namy rinkos lems vertés grandiniy trumpéjimag ir mazesnj suskaidymga, didins
geografine pridétinés vertés koncentracijg. Regionalizacija paskatins peréjima prie regioninés rinkos siekianciy
investicijy, regioninio ekonominio bendradarbiavimo, pramonés politikos. Replikavimas ves prie labiau
geografiskai paskirstytos veiklos. Diversifikacija lems platesnj ekonominés veiklos pasiskirstyma, leis
naujiems dalyviams jungtis prie vertés grandiniy, taciau dél skaitmenizacijos bus sunkiau nustatyti, kur
sukurta tikroji pridétiné verté. Diversifikacija lems vertés grandiniy peréjima nuo didelio masto investicijy i
pramone prie paskirstomosios gamybos su menka fizine ir aukstos kokybés skaitmenine infrastruktdra.

KAIP LIETUVAI REIKETY ORIENTUOTI SAVO TUI POLITIKA?

DidZiausia dalis TUI Lietuvoje pritraukiama j finansinés ir draudimo veiklos sektoriy, kuris sudaro
maza dalj salies ekonomikos. Priemonés, kuriomis pritraukiamos TUI, tokios kaip laisvosios ekonominés
zonos, ES parama regionams investicinei aplinkai gerinti ar mokestinés lengvatos, daugiausia padeda
pritraukti TUI | regionuose vystoma apdirbamaja gamyba. Nustatyta’®, kad Sioje gamyboje vyrauja mazos ir
vidutinés jmonés su zemu technologijy lygiu, o tai riboja investicijas | bendrg gamybos pazanga. Taip pat
vyrauja zemos pridétinés vertés produkty sutartiné gamyba, ribojanti technologijy perémima, pazangiausiy
technologiniy sprendimy poreik| ir nereikalaujanti didelio Lietuvos mokslininky ir pramonés bendradarbiavimo.

Dél nepalankiy demografiniy tendencijy Lietuvos ekonominé konvergencija vis labiau priklausys
nuo galimybés pritraukti darbo jéga i$ uzsienio bei nuo kapitalo dalies augimo. Sie veiksniai bus
svarbds ir pritraukiant TUL. Pirmajam veiksniui reikSmingos jtakos turés uZzsienio specialisty jdarbinimo
Lietuvoje proceso aiskumo didinimas ir supaprastinimas (Siuo metu Sis procesas tarptautiniuose reitinguose
vertinamas kaip labai sudeétingas). Jei to padaryti nepavyks, Lietuvos investicijy pritraukimo strategija tures
dar labiau remtis ne paslaugy sektoriaus jmoniy, o aukstos pridétinés vertés, technologiskai sudétingos
automatizuotos gamybos jmoniy pritraukimu dél mazesnio zmogiskojo kapitalo iStekliy poreikio. Pritraukiant
TUI labai svarbi ilgalaiké valstybés strategija ir prioritetiniy sektoriy iSskyrimas, ypac dabartiniu didelio
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neapibréztumo laikotarpiu. Nors atskiry sektoriy svarba Salies ekonomikai Siek tiek koreliuoja su | tuos
sektorius pritraukiamomis TUI, net | atrodziusius maZzus sektorius (pvz., FinTech) atéjusios niSinés jmonés gali
tapti traukos centru kitoms panasioms jmonéms ir didinti TUI apimties inertiSkuma.

Nors COVID-19 pandemija ir su ja susije ribojimai lemia maZesne tarptautiniy investicijy apimt;j,
Lietuva gali pasinaudoti atsiradusiomis galimybémis. Sustipréjusios regionalizacijos tendencijos skatins
vertés grandiniy trumpé&jima ir perkélimg arc¢iau namy rinkos, o tai turéty didinti gamybos koncentracijg ES ir
mazinti maziausiy sgnaudy paieskas treciosiose valstybése. Tuo galéty pasinaudoti Lietuvos gamintojai, kurie,
kaip minéta, yra labai priklausomi nuo uzsakomosios gamybos. Kol kas darbo sanaudos Lietuvoje yra vienos
maziausiy ES, o pritraukus papildoma dalj regioniniy vertés grandiniy j Salj tik dar labiau sustipréty Salies
pramoné.

Lietuvai svarbus ne tik ateinancio uzsienio kapitalo dydis, bet ir jo kokybé. Kaip jau minéta, TUI,
kartu su savimi atsineSancios zalesnes ir aplinkai draugiSkesnes technologijas, gali teigiamai prisidéti prie
tarSos mazinimo. Vis délto, nors TUI pritraukimas | IT jmones aplinkai zalingas gerokai maziau, nei,
pavyzdZiui, uzsienio kapitalas branduoliniy ar cheminiy procesy atlieky laidojimui, net ir investicijos,
pasiekiancios tarSesnius sektorius, gali prisidéti prie procesy efektyvinimo ir tarSos mazinimo juose. Tokias
tendencijas sustiprinti galéty auksti aplinkosauginiai reikalavimai ar mokestinés paskatos investuoti | procesy
efektyvinima bei tarSos mazinima.

Siekiant neatsilikti nuo ateities tendencijy, Lietuvai, tikétina, prireiks daugiau skaitmenizacijos ir
automatizacijos, o ne inovaciniy pajégumuy. Kaip parodé kity, ypac Azijos, valstybiy patirtis, nasumg
galima gerokai kilsteléti perimant kity Saliy modernias technologijas, procesy valdyma, programine jranga. Tai
padaryti neretai padeda TUI. Inovacijos yra reikalingos ir biitinos, taciau nei viena valstybé ar jmoné negali
tikétis visuomet bati pirmoji ir nuolat kurti inovacijas dél dideliy Zmogiskojo kapitalo, finansiniy ir net laiko
sanaudy. Dél to prireiks kliautis imitacija — pries kelis metus sukurtos produkto ar proceso inovacijos
pritaikymu savo veiklai. Tyrimai (pvz., Haq, 2018) parodé¢, kad inovacijos teigiamai veikia ekonomikos
augima, taciau investicijos | MTEP pacias inovacijas labiau skatina didziosiose rinkose (Ulku, 2004). Mazesnés
Salys inovacijas dazniau diegia pasinaudodamos kity Saliy praktine patirtimi, kopijuodamos, imituodamos. Tokj
kelig pasirinko ne viena auksty pajamy valstybé. Bet kokiu atveju, tiek kuriant inovacijas, tiek ir imituojant,
reikalingi pakankami zmogiskojo ir fizinio kapitalo pajégumai, pagrindziantys investicijy - tiek vidaus, tiek ir
uzsienio kapitalo - reikalinguma.

PAGRINDINES [ZVALGOS

1. Valstybés per TUI siekia iStekliy, rinkos, efektyvumo ar strateginio turto. Pastarosios investicijos
padéjo ne vienai besivystancios rinkos ekonomikai technologiskai pasivyti iSsivysciusios rinkos
ekonomikos valstybes. Dideléms valstybéms lengviau pritraukti rinkos siekiancias TUI dél vidaus
rinkos dydzio, o mazos Salys neretai konkuruoja sgnaudomis, efektyvumu, reguliavimo kokybe.

2. Valstybés ir jmonés siekia pritraukti TUI, nes jos gali teigiamai veikti jmoniy nasumg ir padéti
perimti technologijas, taciau tik tuomet, kai vietos jmonéms pakanka jsisavinimo pajégumy -
technologiniy, zmogiskojo kapitalo ir finansiniy.

3. Imonés dazniausiai tiesiogiai investuoja kitose Salyse dél darbo sgnaudy, darbuotojy jgtdziy,
mokestinés aplinkos, ekonomikos dydzio, infrastruktdros, politinio stabilumo, ne paskutinéje
vietoje ir Salyje sukuriama pridétiné verté bei geografiniai parametrai.

4, Dél TUI Lietuva konkuruoja su kitomis Vidurio ir Ryty Europos Salimis ir nuo jy atsilieka. TUI |
Lietuva sparciausiai augo pries pat ir po jstojimo | ES, o po finansy krizés uzsienio kapitalo srautai j
Lietuvg pradéjo lététi. Didziausia dalis TUI | Lietuva ateina is ES valstybiy, taciau dalis Siy srauty tik
atspindi lietuvisky jmoniy perregistravimg kitose ES Salyse.



10.

Regioniniai uzsienio kapitalo investicijy skirtumai Lietuvoje - dideli. Vienam Vilniaus apskrities
gyventojui tenka 3 kartus daugiau TUI nei Klaipédos apskrities gyventojui. Daugiausia TUI
Lietuvoje pritraukia paslaugy, ypac finansy ir draudimo, veiklos bei apdirbamosios gamybos
imones.

Daugiausia TUI Lietuvoje pritraukia finansiné ir draudimo veikla, o apdirbamosios gamybos
pritraukiamy TUI dalis pastaruoju metu mazéja. Gamyboje vyrauja zemos pridétinés vertés
produkty uzsakomoji gamyba, ribojanti paZzangiausiy technologiniy sprendimy poreikj ir
nereikalaujanti didelio Lietuvos mokslininky ir pramonés bendradarbiavimo.

Viena i$ pagrindiniy uZsienio jmoniy atéjimo | Lietuvg priezasciy yra kvalifikuota darbo jéga, svarbi
ir geografiné padeétis, gerai iSvystyta infrastruktiira, konkurencingos sgnaudos. Pasauliniuose
reitinguose Lietuva uzima aukstg vietg pagal patrauklumg verslui, taciau prastai vertinamos Salies
institucijos.

Darbo sgnaudos Lietuvoje yra vienos maziausiy ES, taciau darbuotojy jglidZiy neatitiktis, prastai
vertinama institucijy kokybé ir teisinis reguliavimas, spartéjantis atlyginimy ir |étéjantis darbo
nasumo augimas ateityje gali riboti uzsienio kapitalo atéjimg j Lietuva. Vienas i$ bldy to iSvengti —
skaitmenizacijos spartinimas.

TUI srautai po pandemijos turéty reikSmingai sumenkti ir atspindéti struktdrinius ekonomikos
pokycius — augantj ekonominj nacionalizmg, tvarumo siekj, klimato kaitos problemy sprendimo
paieskas. ES patrauklumas tvariy uzsienio kapitalo jmoniy TUI gali didéti dél aukstesniy,
aplinkosaugos ir tvarumo reikalavimy, bet grieztas reguliavimas ir nekonkurencingi mokesciai gali
TUI srautus veikti ir neigiamai. Tikétina, kad gamyba bus perkeliama ar¢iau namy rinkos,
diversifikacija skatins platesnj ekonominés veiklos paskirstyma, regionalizacija trumpins vertés
grandines, o replikavimas leis pereiti prie menkos fizinés ir aukstos kokybés skaitmeninés
infrastruktdros.

Lietuva turéty stengtis iSnaudoti po COVID-19 pandemijos atsirasiancias galimybes: investicijy |
technologijas augima ir spartesnj skaitmeniniy technologijy naudojima, automatizacijos spartéjima,
tiekimo grandiniy pertvarkymga, deglobalizacijq ir regionalizacijgq. Dél regionalizacijos ir vertés
grandiniy trumpinimo atsiveria galimybés pritraukti TUI | aukStesne pridétine verte kuriancius
gamybos sektorius, kuriy veikla negali biti vykdoma nuotoliu. Institucijy kokybés gerinimas ir
reguliacinés aplinkos supaprastinimas padeéty pritraukti daugiau TUI arba atvirksciai — TUI i$ Saliy
su kokybiskomis institucijomis gali padéti gerinti valdymo kokybe, verslo kultliros, jmoniy valdymo
standartus, prisidéti prie vidaus institucijy tobulinimo. Siekiant iSlikti konkurencingai, Lietuvai teks
bandyti pritraukti darbo jéga iS uzsienio, prireiks didesnés apimties skaitmenizacijos ir
automatizacijos. Tiek kuriant inovacijas, tiek imituojant bus reikalingi pakankami Zzmogiskojo ir
fizinio kapitalo pajégumai, pagrindziantys investicijy - tiek vidaus, tiek ir uzsienio kapitalo -
reikalinguma. Norint suspéti su naujomis technologijomis, kvalifikuota, greitai besimokanti ir
prisitaikanti darbo jéga taps dar svarbesné.
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