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SUMMARY

Itis widely agreed that foreign direct investment (FDI) is the key factors for the development of economy
as it encourages deeper integration into global markets, establishes stronger economic ties with trading
partners and it gives the opportunity to attract foreign companies that can bring new technologies and
managerial practices that may lead to overall improvement of efficiency, economic growth and increase
In competiveness.
That later effect is especially important for the economies that have the potential to get into middle
income trap, a situation when wages grow faster than labor productivity which leads to lose of
competiveness. For a country to avoid this phase of economic development and shift from low to high
value production is needed and FDI may be one of the options to achieve this goal.
Therefore the aim of this thesis is to analyze determinants of FDI in Baltic States. The objectives of the
paper are as follows:

1. To overview the development of FDI in Baltic States in the context of EU.

2. To do the analysis of the theories explaining FDI.

3. To identify possible determinants of FDI at theoretical level.

4. To identify significant determinants that effect FDI in Baltic States.

The research methods applied in this paper include literature analysis, correlation and regression analysis

of panel data from 2004 to 2016 using Eviews 9 software.

The results of correlation analysis show that there are six significant determinants that have effect on
FDI in Baltic States. These are the level of corruption, infrastructure, R&D expenditure, economic
openness, tax wedge on labor cost and efficiency of public institutions. Findings also show that there are
no significant correlation between GDP growth, inflation rate and political stability, market size has no
positive effect on FDI, higher tax burden and increase in labor cost do not have negative effect on FDI

in Baltic States.

The regression analysis was done using random effect model. The model shows that change in FDI in

Baltic States can be best explained using combination three independent variable which are corruption,
4



R&D expenditure and infrastructure. Elasticity coefficients indicate that 1% change in corruption level
will effect FDI by 0, 87%, in case of R&D expenditure — 0, 23% and infrastructure — 0, 2%.
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IVADAS

Temos aktualumas. Pastaruosius deSimtmecius kapitalo judéjimas tarp valstybiy sparciai augo. Viena
i§ pagrindiniy kapitalo judé¢jimo formy yra tiesioginés uzsienio investicijos (TUI), kurios tarp
investuotojo ir Salies ] kurig investuojama kuria ilgalaikius ekonominius rysius.

Visuotinai pripazjstama, kad TUI yra ypatingai svarbus valstybés ekonomikos vystymosi veiksnys,
kadangi jos skatina didesn¢ integracija ] pasaulio ekonomikg, kuria stipresnius tarpvalstybinius
ekonominius rySius bei suteikia galimybe pritraukti labiau patyrusius uzsienio investuotojus, kurie gali
atvezti naujas technologijas ar vadybines praktikas ir taip prisidéti prie spartesnio augimo ir

konkurencingumo stiprinimo.

Pastarasis aspektas ypatingai svarbus pereinamyjy ekonomiky valstybéms, kurioms egzistuoja grésmé
patekti j vidutiniy pajamy spastus, kai atlyginimai pradeda augti sparCiau nei darbo nasumas ir
ekonomikos produktyvumas. Patekus | tokius spastus sparCiai prarandamas ekonomikos
konkurencingumas, nebeauga eksportas ir prasideda ilgalaiké ekonominé stagnacija. Valstybei norint
iSvengti Sios ekonomikos biisenos vienas 1§ budy tai padaryti yra pritraukti aukSta pridéting verte
kurianCias tiesiogines uzsienio investicijas, kurios suveikty kaip tramplinas salygojantis Salies
ekonomikos struktiirinius poky¢ius persiorientuojant i§ mazos ir vidutinés j aukstos pridétinés vertés
kiirima.

TUI pritraukimas taip pat akcentuojamas kaip vienas i§ budy spresti tam tikras valstybés socialines
problemas, tokias kaip emigracija, kadangi jos kuria gerai apmokamas darbo vietas, didina konkurencija
darbo rinkoje, kas prisideda prie atlyginimy didéjimo ir apskritai bendro Salies gerovés augimo. Kaip
viena i§ sékmeés istorijy, iSnaudojusi TUI teikiamas galimybes, pateikiama Airija, kuri 8 deSimtmetyje
aktyviai kviesdama investuotojus sugebéjo pritraukti tokias pasaulines milzines kaip IBM, Lotus,
Microsoft, Bausch + Lomb bei kitas jmones, kuriy veikimas $alyje kartu su tinkama valstybés vykdoma
politika per deSimtmet] Airija kardinaliai transformavo. Jvyke poky¢iai 1éme, kad Airija buvusi viena i§
skurdziausiu ES valstybiy tapo pirmaujancia valstybe pagal ekonomikos i§sivystyma.

Kadangi TUI investicijy nauda yra jvairiapuse, visiSskai nattralu, kad kiekviena Salis siekia jy pritraukti
kuo daugiau. Visgi, tai padaryti néra paprasta, kadangi Salis ateinan¢iam investuotojui turi biiti patraukti
savo politine, ekonomine ir socialine aplinka, be to turi sugebéti konkuruoti su kitomis Salimis, kurios

taip pat yra suinteresuotos uZsienio investuotojy pritraukimu.

Tyrimo problema. Remiantis statistikos duomenimis 2016 metais Lietuva pagal pritraukty investicijy
kiekj atsidliré prieSpaskutingje vietoje tarp Europos Sajungos (ES) Saliy, be to pagal sukauptas
tiesiogines uzsienio investicijas vienam gyventojui Lietuva lyginant Baltijos Salis uzima paskuting vieta.

Esama situacija signalizuoja tai, jog Lietuva néra pajégi sekmingai konkuruoti ne tik ES mastu, bet ir su
9



kaimyninémis Baltijos valstybémis, kurios yra panasios savo ekonomikos i$sivystymo lygiu, politine ir
socialine padetimi. Esamame kontekste tampa ypatingai svarbu iSsiaiskinti, kokie yra veiksniai
lemiantys tiesiogines uzsienio investicijas Baltijos valstybése tam, kad btity galima identifikuoti sritis,
kurias butina tobulinti siekiant, kad Lietuva bty patrauklesné uzsienio investuotojams. Tyrime iskelta
problema yra aktuali vertinant dabartinj Lietuvos ekonominj ir socialinj konteksta, kadangi didesnis
pritraukty TUI kiekis gali buti vienas i$ biidy spresti emigracijos problema, be to galéty padéti iSvengti
galimy vidutiniy pajamy spasty, apie kurios vis dazniau kalba ne tik ekonomistai, bet ir auksc¢iausi Salies
politikai.
Tyrimo objektas —TUI lemiantys veiksniai Baltijos valstybése.
Tyrimo tikslas — nustatyti TUI lemiancius veiksnius Baltijos valstybése.
UZdaviniai:

1. Apzvelgti Baltijos valstybiy TUI raidg Europos kontekste.

2. Atlikti TUI aiskinanciy teorijy analize.

3. [Isskirti teorijose nurodomus veiksnius, lemiancius TUI pritraukima.

4. Koreliacinés analizés biidy nustatyti reikSmingus veiksnius lemian¢ius TUI Baltijos valstybése.
Tyrimo metodai — mokslinés literatiiros analizé, duomeny rinkimas ir sisteminimas, koreliaciné ir

regresiné duomeny analizéEs.
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TIESIOGINIU UZSIENIO INVESTICIJU RAIDOS APZVALGA

Sioje dalyje bus aptariamos tiesioginiy uZsienio investiciju tendencijos pasaulio ir Europos mastu,
apzvelgiant jy pasiskirstymg ir pritraukiamus kiekius, bei siekiama parodyti, kokig vieta bendrame
paveiksle uzima Lietuva ir kitos Baltijos valstybés.

Tiesioginés uZsienio investicijos pasaulyje

TUI paprastai galime suprasti kaip uzsienio kapitalo investavimg perkant jau veikiancias vietines imones
arba kuriant naujas pradedant nuo plyno lauko. Sio tipo investicijos pasizymi tuo, jog tarp investuotojo
ir Salies j kurig yra investuojama uzsimezga ilgalaikiai ekonominiai santykiai.

TUI — tai svarbus veiksnys lemiantis spartesnj ekonominj augima, kuris padeda placiau atverti uzsienio
rinkas, skatina eksporto augima, prisideda prie darbo viety karimo ir konkurencingumo stiprinimo bei
atneSa pazangig vadyba ir uZsienio jmoniy patirtj. I$ kitos pusés uzsienio investicijos yra puiki galimybe
tarptautinéms jmonéms sustiprinti pozicijas kitose rinkose, gauti geresnj pri¢jima prie iStekliy, sumazinti
gamybos kastus ar Kitu biidu jgauti tam tikrg pranasuma prie§ konkurentus. Taigi, vykstant tiesioginio
investavimo procesui laimi tiek valstybe i kurig yra investuojama, tiek investicijas vykdanti tarptautine
jmoné.

TUI svarbg geriausiai parodo jy spartus augimas pasauliniu mastu, dél ko neabejotinai galima teigti,
kad pastaruosius deSimtmecius TUI tapo vienu i§ svarbiausiy pasaulio ekonomikos augima skatinanciy

veiksniy.. Zemiau pateiktame grafike pateikiamos sukauptos TUI globaliu mastu.
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1 pav. Sukauptos pasaulio TUI, trilijonai USD. (3altinis: UNCTAD).

IS pateikto grafiko matyti, kad sukaupty tiesioginiy uZzsienio investicijy kiekis pasauliniu mastu nuo
2,1797 trln. USD 1990 metais pakilo iki 26,728 trln. USD 2016 metais. Toks spartus investicijy augimas
rodo tai, kad pasaulis tampa vis atviresnis ir labiau konkurencingas.

Visgi pasauliniu mastu TUI pasiskirsto netolygiai. Egzistuoja reikSmingi skirtumai tarp iSsivyséiusiy ir

maziau i$sivysc¢iusiy valstybiy. IS Zemiau pateikty grafiky matyti, kad didzioji dalis uzsienio investicijy
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koncentruojasi labiau i$sivysciusiose valstybése, tuo tarpu besivystancios ir pereinamosios ekonomikos
pritraukia maziau investicijy. 2 pav. pirmajame grafike iSsiskiria investicijy srautai Europoje, kurie
ypatingai suintensyvéjo 2006 — 2007 metais. Sis aktyvumas yra siejamas su ES plétra 2004 metais, kai

prie bendros ekonominés erdvés prisijungé 10 Ryty ir Vidurio Europos valstybiy.
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2 pav. TUI srautai pagal Zemynus, min. USD ir sukauptos TUI pagal i§sivystymo lygij, trin. USD. (Saltinis:
UNCTAD)

Kitas akivaizdus reiSkinys yra tai, kad Afrikos Zemynas nepaisant didelio gyventojy skaiCiaus ir
natiraliy i$tekliy gausos pritraukia ypatingai mazai uZsienio investicijy. Sj reidkinj galima paaigkinti tuo,
kad nepaisant didesnés investicinés grazos investuojant j mazai i$sivysciusias valstybés, didziyjy jmoniy
vadovai yra linke labiau vertinti politinj ir ekonominj stabiluma, kuriy gerais rodikliais pasizyméti gali
tik maza dalis Afrikos valstybiy.

Investuotojy preferencijas renkantis valstybg, | kurig investuoti iSskiria Pasaulio banko vykdyta
apklausa, kurioje buvo apklausti 754 auksto rango verslo atstovai, dirbantys tarptautinése jmonése
vykdanciose veiklg besivystanciose Salyse. Remiantis apklausa nustatyta, kad didziausia jtaka
sprendimui investuoti j besivystancias valstybés turi politinis stabilumas, teisiné reguliaciné aplinka,
vietinés rinkos dydis. Kiek maziau respondenty, kaip labai svarbius faktorius nurodé¢ darbo jégos
kokybe, infrastruktiiros i§vystyma ir mokesciy nastg. Idomus aspektas tas, kad mokesciy nastg kaip

labai svarby arba svarby motyva nurodo tik Siek tiek daugiau nei pusé apklausoje dalyvavusiy vadovy.
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3 pav. Svarbiausi Kkriterijai sprendZiant dél TUI besivystanciose valstybése. (Saltinis: Pasaulio banko
grupé, 2018).
Apibendrintai galima teigti, kad TUI paskutinius deSimtmecius pasauliniu mastu augo ypatingai sparciai,
o didziausig jy dalj pritrauké gerai i$sivys¢iusios ekonomikos. Didzioji dalis investicijy panasiomis
proporcijomis pasidalino tarp Azijos, Europos ir Amerikos valstybiy, tuo tarp besivystancios valstybés,

ypatingai Afrikos Zemyne uzsienio investicijy sulauké maziausiai.

Lietuva Europos kontekste

2016 metais Europa, kaip regionas, buvo sukaupes 32 proc. bendry pasaulio uzsienio investicijy.
Didzioji jy dalis priklauso Europos Sajungos valstybéms. Vertinant absoliu¢ius skaic¢ius Europos
Sajungoje daugiausiai uZsienio investicijy pritraukia Jungtiné Karalyste, kuri 2016 metais turé¢jo
sukaupusi arti 1,2 trilijono TUI. Remiantis Ekonominio bendradarbiavimo ir plétros organizacijos
(EBPO) duomenimis pagrindiniai sektoriai, j kuriuos investuojama Jungtinéje Karalystéje yra finansy
sektorius, kasyba, energetika, mazmeniné prekyba bei informacinés ir komunikacinés technologijos.
Reikia pabrézti, kad Jungtiné Karalysté apskritai yra antra pagal dydj ekonomika Europoje, todél
normalu, kad gerai i§sivysc€iusi stipri ekonomika pritraukia daug investicijy, taciau tapti lydere Jungtinei
Karalystei padéjo labai gerai iSvystytas finansy sektorius, kuris pritraukia didelg dalj TUI, net ir Jungtinei
Karalystei nubalsavus pasitraukti i$ ES (Martin, B., 2017).
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Antroje vietoje Europoje pagal sukauptas tiesiogines uzsienio investicijas yra Airija, kurioje 2016 metais
sukauptos TUI sieké daugiau nei 800 milijardy eury. Airija uzsienio investicijy srityje pastaruosius
metus  pasizyméjo  ypatingai  gerais

rodikliai, kadangi per keleriy mety Airijos sukauptos TUI, mird. USD
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reikalaujancCias ir aukSta prideéting verte 4 pav. Airijos sukauptos TUI, mird. USD (altinis:

kuriandias TUI, kurios kuria gerai UNCTAD).

apmokamas darbo vietas. Zemiau grafike pateikiamas grafikas su visomis Europos Sajungos
valstybémis pagal sukauptas TUI.
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5 pav. Sukauptos TUI pagal ES valstybes, 2016 m. mlrd. USD (3altinis: UNCTAD).
Kaip matyti pateiktoje diagramoje po Airijos rikiuojasi senosios Europos Sgjungos valstybés —
Nyderlandai, Vokietija, Pranciizija, Ispanija, Belgija, Italija, Svedija ir Liuksemburgas. Antroje grafiko
puséje dominuoja naujosios Europos Sajungos valstybés, prie bloko prisijungusios 2004 ir 2007 metais.
Lietuva pagal pateiktus duomenis yra antra nuo galo, pagal sukauptas TUI aplenkdama tik Slovénija.
Visgi, vertinant sukauptas TUI absoliu¢iomis vertémis néra parodomas realus valstybés patrauklumas
investicijoms, kadangi néra apsizvelgiama ] tokius faktorius kaip valstybés gyventojy skaicius arba

ekonomikos dydis iSreikStas BVP. Siekiant geriau atspindéti realy vaizda, kurios valstybés yra
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patrauklesnés pritraukiant uzsienio investicijas bus pateikiami santykiniai investicijy kiekiai iSreiksti
procentais nuo BVP bei TUI tenkancios vienam gyventojui.

Analizuojant tiesiogines investicijas vienam gyventojui arba procentais nuo BVP Europos Sgjungoje
akivaizdziausiai i$siskiria keturios valstybés, kurios pasizymi itin dideliais kiekiais priimamy tiesioginiy
uzsienio investicijy: Malta, Kipras, Liuksemburgas ir Airija. Lyginant su likusiomis valstybémis jy
pritraukiami kiekiai tiek virSija kitas valstybes, kad norint pavaizduoti grafiskai, Sias keturias lyderes yra

patogiau atskirti.

TUI tenkancios vienam gyventojui USD. Sukauptos TUI % nuo BVP, 2016 m
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6 pav. TUI rodikliai Liuksemburge, Maltoje, Kipre ir Airijoje, 2016m. ($altinis: UNCTAD).

Pagal investicijy kiekj vienam gyventojui 2016 metais pirmavo Liuksemburgas, kuriame $is rodiklis
sieké 426 tukst. vienam gyventojui. Antroje vietoje mazai atsiliekanti Malta — 405 tukst., tre¢ias Kipras
194 tikst. ir ketvirtoje vietoje Airija su 178 tukst. eury vienam gyventojui. Vertinant pagal sukaupty
investicijy kiekj nuo BVP, vienareikimiskai pirmauja Malta. Sioje valstybéje sukauptos TUI sudaro
1986 proc. BVP, antroje vietoje Kipras - 867 proc., treCioje Liuksemburgas — 421 proc., ketvirtoje
Airija— 285 proc.

IS analizuojamy Saliy atskirai verta apzvelgti

Maltg ir Kipra. Kaip matyti i§ 7 pav. iki

o . . ) . 250,0
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alima per palyginti trumpa laika tapti
g per palyo Pa 4 P 7 pav. Sukaupty TUI raida Maltoje ir Kipre
investuotojams patrauklia valstybe. (3altinis: UNCTAD).

Analizuojant likusias Europos Sgjungos valstybés pagal investicijas tenkancias vienam gyventojui (9

pav.) situacija tokia, kad pirmose pozicijoje dominuoja senosios ES narés. Geriausig rezultata
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demonstruoja Nyderlandai, kur vienam gyventojui tenka 47,1 tukst. doleriy, toliau Belgija — 41,7 tiikst.
Svedija — 29,4 tikst. Jungtiné Karalyst¢ — 18,3 tiikst., Austrija — 18,2 tikst., Danija — 17.1 tikst.,
Suomija, 14.7 tikst.

9 pav. ES TUI tenkanc¢ios vienam gyventojui, 2016 m. USD. (Saltinis: UNCTAD).
I$ pirmo deSimtuko iSsiskiria Estija, kurioje vienam gyventojui tenkanéiy uzsienio investicijy Kiekis
siekia 14,6 tokst. doleriy. Pagal §j rodiklj Estija artéja prie tokiy valstybiy kaip Suomija, Danija ir
Austrija, be to, ji yra lyderé tarp Centrinés ir Ryty Europos valstybiy.
Tarp maziau investicijy pritraukianciy Saliy dominuoja Centrinés ir Ryty Europos Valstybés, i§ kuriy

geriausia rezultata po Estijos demonstruoja

Cekija, lenkianti tokias valstybés kaip Graikijos sukaiptos TUI, mlird. USD
Pranciizija ir Vokietija, kuriose investicijos =~ °%°

tenkancios vienam gyventojui atitinkamai 200

yra 10,4 takst. ir 9,5 tikst. doleriy vienam 100

gyventojui. Toliau rikiuojasi Vengrija, e

Slovakija, Latvija, Bulgarija, Lietuva, jzz

Lenkija ir Rumunija. Tuo tarpu tarp

maziausiai investicijy vienam gyventojui g g g g % g g g % % g g % % E g g
sukaupusiy valstybiy iSsiskiria Italija su $ pav. Sukaupty TUI raida Graikijoje
Graikija, kurios nepaisant to jog yra senosios (3altinis: UNCTAD).

ES narés rikiuojasi saraso gale. Paanalizavus giliau Siy valstybiy uZsienio investicijy tendencijas matyti,
jog joms didelj neigiamg poveikj padaré 2009 mety finansy krize ir po to sekusios nacionaliniy skoly
krizés. Paveikta Siy veiksniy Italija vis dar nesugeba atsigauti, kadangi per paskutinj deSimtmetj
investicijy kiekis Siek tiek sumazéjo. Tuo tarpu Graikijoje situacija dar sudétingesné, kadangi dél

milZiniskos vyriausybés skolos $alis pateko ] politinj ir ekonominj chaosa, dél kurio Graikija prarado
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saugios $alies jvaizdj, kas lémé jog investicijos i§ ios Salies pradéjo trauktis. Sig situacija grafiskai
parodo 8 pav.
Pagal uZzsienio investicijas tenkancias vienam gyventojui Baltijos Salys atrodo ganétinai skirtingai,
kadangi Estija Europos Sajungos mastu uzima 12 vieta, Latvija — 20, o Lietuva randasi saraso gale ir
uzimta 25 vieta. Tuo

TUI tenkancios vienam gyventojui, USD

tarpu jeigu lygintume
18000

Lietuva su valstybémis, 15000
kurios prie Europos = %0%
12000

Sajungos prisijungé 10000 /
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6000
kontekste Lietuva bity 4000 o
pries paskutinéje vietoje 2008 —_
tikk  labai  nezymiai 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
lenkdama  kaimyning e Estija == Latvija Lietuva

Lenkijos valstybe. 10 pav. TUI tenkancios vienam gyventojui Baltijos valstybése.

Siekiant geriau suprasti, (Saltinis: UNCTAD)

kiek kokiai valstybei ES sekasi pritraukti tiesioginiy uzsienio investicijy, toliau bus analizuojamas
investicijy santykis nuo BVP. Vertinant situacijg pagal § rodiklj bendras vaizdas gerokai skiriasi nuo
to, kokj matéme lyginant valstybes pagal investicijy skai¢iy vienam gyventojui, kadangi negalima
1zvelgti aiskios skirties tarp senyjy ir naujyjy Europos Sajungos nariy. Pagal uZsienio investicijas nuo
BVP galima isskirti Nyderlandus ir Belgija, kurios i§laiko auks¢iausiais pozicijas, jose §Sis rodiklis siekia
atitinkamai 104,6 ir 101,1 proc., po jy rikiuojasi Bulgarija — 84 proc. Vertinant Baltijos valstybes pagal
sukauptas investicijas nuo BVP isryskéja dar didesni skirtumai. Estija, kurioje Sis rodiklis siekia 84,2
proc. uzima 8 vietg tarp visy valstybiy, Latvija su 52,0 proc. uzima 14 vieta, tuo tarpu Lietuva su 32,4
proc. uzima 23 pozicija. Bendra ES statistika pateikta 11 pav.
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11 pav. ES sukaupty TUI santykis nuo BVP (3altinis: UNCTAD).
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Prastos Lietuvos pozicijos pritraukiant uzsienio investicijas kelia nemazai klausimy, kadangi vertinant
Salies investicinés aplinkos patrauklumg pagal vieng i$ populiariausiy ir labiausiai pripazinty Pasaulio
banko vykdomg ,,Doing Business“(Pasaulio bankas, 2016) tyrima, Lietuva 2016 metais uzémeé gana
aukstg 20 vietg 1§ 190 reitinguoty valstybiy. Remiantis Siuo kriterijumi aplinka verslo kiirimui ir
vystymui Lietuvoje vertinama geriau nei daugelyje ES valstybiy, taciau tai neatsispindi statistikoje apie

pritrauktas investicijas.

Apibendrinant galima teigti, kad TUI pastaruosius desimtmecius pasaulio mastu augo ypatingai spar¢iai,
o Europai, kaip regionui teko 32 proc. visy investicijy. Egzistuoja akivaizdi tendencija, kad iSvysc¢iusios
Salys pritraukia gerokai daugiau investicijy nei besivystancios $alys. Vertinant Europos Sajungos
valstybes egzistuoja akivaizdus pasidalijimas tarp senyjy ir naujyjy ES valstybiy, kur senosios
vidutini$kai yra sukaupusios daugiau investicijy vienam gyventojui nei naujosios 2004 ir 2007 metais
prie sajungos prisijungusios valstybés. Visgi, vertinant investicijas santykiu nuo BVP, situacija kei¢iasi
gan radikaliai, kadangi akivaizdis skirtumai iSnyksta, 0 naujyjy valstybiy rezultatai yra gerokai
aukstesni. Lietuvos situacijos analizé parodo, kad nepaisant gan aukStos pozicijos Pasaulio banko
vykdomame ,,Doing Business* tyrime, Lietuva pagal bendras sukauptas TUI Europos Sajungoje yra
saraSo pabaigoje ir lenkia tik Slovénijg. Situacija 1§ esmés nesikeiCia ir vertinant santykinj investicijy
kiekj vienam gyventojui arba nuo BVP, kadangi pirmu atveju esame ketvirti nuo galo, o antruoju Sesti

nuo galo, taip gerokai atsilikdami nuo kity Baltijos valstybiy.

TIESIOGINIU UZSIENIO INVESTICIJU TEORINIAI ASPEKTAI

Investicijy samprata ir klasifikavimas
Pagal Ginevicius ir kt. (2005) sagvoka ,,investicijos* yra kildinamas i$ lotynisko termino ,,invest“, kuris
reiskia ,,jdéti“. Platesniu pozitriu investicijos, tai piniginés 1éSos, materialusis, nematerialusis ar Kitas
finansinis turtas, kuris investuojamas j verslg ar kitus objektus siekiant i§ investavimo objekto gauti
pelno. Investicijos pagrindinis tikslai yra tai, kad investuojanciai jmonei ar fiziniam asmeniui is
investicijos uzdirbtas pelnas bity pakankamai didelis, jog buty kompensuota tai, kad investavimo
laikotarpiu atsisako naudoti turimus pinigus, be to investuotojui turi biiti pakankamai atlyginta uz rizika,
su kuria yra susiduriama ir jam turi bati padengti infliacijos salygoti praradimai. Investicijomis galime
ivardinti (Kancerevycius, 2004):

e nekilnojamayjj ir kilnojamga turta;

e obligacijas, akcijas, pajus ir bet kokias kitas jmoniy valdymo formas;

e pretenzijas ] 1€Sas, kurias naudojant gauta ekonominé verte;

e patentai, prekés Zenklai, intelektualiné nuosavybé, gamybos nuosavybés teises, techninis

Zinojimas ir geroji patirtis;
18



Mokslinéje literattiroje i$skiriamos bendrosios ir grynosios investicijos (R. Ginevicius ir kt., 2005).

e Bendrosios investicijos — tai visos tam tikru periodu jdétos 1éSos j naujy pastaty statyba,
gamybos jrenginiy pirkima bei reikalingy atsargy kaupima.

e Grynosios investicijos — jos apskai¢iuojamos i§ bendryjy investicijy sumos, atimant
amortizacijos sgnaudos per apibrézta laiko tarpsnj.

Remiantis moksline literatira (R. Ginevicius ir kt., 2005) bei LR investicijy jstatymo tre¢iu straipsniu
investicijos pagal pozymius galima sKirstyti j jvairias formas:
Skirstant pagal investicijy objektus:

e Daiktinés investicijos — tai investavimas jranga, jrengimais, gamtiniais iStekliais ir kitais
resursais.

e Nematerialios investicijos — moksliniai ir tiriamajai veiklai skiriami piginai, investicijos j
vaizdzio kiirimg, darbuotojy kvalifikacijos didinima ir pan.

¢ Finansinés investicijos — piniginiai jdéjimai j vertybinius popierius.

Pagal dalyvavimg investavimo procese:

e Tiesioginis investicijos - tai investicijos, kuriy metu steigiama nauja jmoné ar padalinys arba
siekiama nupirkti dalj kitos jmonés siekiant sukurti arba palaikyti ilgalaikius tiesioginius
investuotojo ir tikio subjekto, j kurj investuojama, rySius. Investicija nupirkta kapitalo dalis turi
suteikti investuotojui galimybg valdyti arba bent daryti reikSminga jtaka tkio subjektui.

e Netiesioginés investicijos — tai investicijos, kurios yra vykdomas per jgaliotus asmenis arba
finansines institucijas. Investicijy jstatymas netiesiogines investicijas apibréZzia kaip investicijas,
jei investuojant jsigyta kapitalo dalis nesuteikia investuotojui galimybés daryti nemazg jtaka tikio
subjektui.

Pagal investuotojo nuolating buveing:

e Vidaus investicijos — salies jmoniy ir gyventojy atlickamos investicijos.

e UiZsienio investicijos — uzsienio Saliy, daugianacionaliniy organizacijy, uzsienio gyventojy ir
jmoniy investicijos Lietuvoje

Pagal investavimo laikotarpj:
o Trumpalaikés investicijos — tai investicijos, kuriy laikotarpis ne ilgesnis kaip vieneri metai.

o Ilgalaikés investicijos — tai investicijos, kuriy laikotarpis ilgesnis nei dvylika ménesiy.
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Pagal investuotojo statusa:

e Valstybinés investicijos — tai investicijos atlickamos valstybés centrinés valdzios arba
savivaldybiy ar valstybiniy bei savivaldybés jmoniy, naudojant valstybés biudzeto, jvairiy fondy
ar skolintas 1¢3as.

e Privadios investicijos — tai investicijos atlieckamos privaciy fiziniy ar juridiniy asmeny, kuriy
jstatiniame kapitale néra valstybinio kapitalo.

e UiZsienio investicijos — tai investicijos atlickamos uZsienio jmoniy, fiziniy asmeny ar

organizacijy.

Tiesioginiy uZsienio investicijuy apibréZimas ir formos

Analizuojant TUI samprata, galima rasti skirtingus autoriy apibrézimus. Bernatonyté¢ (2010) TUI
apibrézia, kaip ,,vienos Salies rezidenty (tiesioginiy investuotojy) ilgalaikés naudos jsigijimg i$ kitos
Salies jmonés rezidentés®. Pilinkiné (2008) ta patj reiskinj jvardina kaip ,.ilgalaikj kapitalo jdéjima
kredity ar nuosavybés teisés forma j uZsienio jmong, kontroliuojamg investuotojo*. Navickas (2008)
teigia, kad TUI — ,.tai tokia investicija, kurios pagrindu susiformuojama ilgalaikiai ekonominiai santyKkiai
ir interesai tarp tiesioginio investuotojo ir tiesioginio investavimo jmonés“. R. Ginevi¢ius (2005) teigia,
kad TUI — ,.tai vienoje valstybéje esanciy firmy investicinés iSlaidos jkurti jmones kitose valstybés®.
EBPO tiesiogines uzsienio investicijas apibrézia kaip vienos valstybés jmonés rezidentés (tiesioginis
investuotojas) investicija i imon¢ esancig kitoje valstybéje (tiesioginio investavimo jmong¢), siekiant
sukurti ilgalaikius rySius. (EBPO, 2008). EBPO taip pat apibréZzia, kad investicijos gali biiti latkomos

tiesioginémis, kai investuojanti jmoné jgyja daugiau nei 10 proc. uzsienio jmonés akcijy nuosavybeés.

Uzsienio
investicijos
Portfelinés Tiesioginés Kitos
investicijos investicijos investicijos

12 pav. UZsienio investiciju tipai (Navickas, 2008).
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Remiantis Pilinkiene (2008) TUI galima suskirstyti j trys formas:

Naujy jmoniy statyba — §io tipo investicijos dar vadinamos plyno lauko investicijomis. Tai uzsienio
kompanijos naujo komercinio tikinio vieneto sukiirimas, kuris apima naujos jmongs statyba, jrengima ir
paleidimg. Investuojanciai jmonei §io tipo investicijos parankios, kadangi galima pasirinkti labiausiai
tinkamg vieta, sukurti visiSkai naujg ir modernig gamyklg. IS kitos pusés, plyno lauko investicijos
reikalauja daugiau kapitalo, be to, nuo sprendimo statyti gamykla iki pacios gamybos pradzios gali
praeiti nemazai laiko.

Uzsienyje veikian¢iy jmoniy pirkimas — §io tipo investicijos yra naudingos dél galimybés greitai pradéti
veikla uzsienio valstybéje, kadangi perkant jmone kartu yra jsigyjama pastatai, jrenginiai, darbuotojai,
distribucijos tinklai, patentai ir kita infrastruktura reikalinga veiklai vykdyti.

Bendros su uzsienio kapitalu ir uzsienio kapitalo jmonés - tai dviejy ar daugiau jmoniy bendra veikla
ikuriant nauja jmone¢. Bendra su uzsienio kapitalu jmoné — tai tokia bendradarbiavimo su uZsienio
partneriais forma, kuriai bidinga bendra gamybiné ir komerciné veikla, bendras valdymas, pelno ir

rizikos pasidalijimas (Pilinkiené, 2008).

1 lentelé. Tiesioginiy uZsienio investicijy formy palyginimas (Pilinkiené, 2008)

uzsienyje pirkimas

jmonés valdyma;
Nereikia ieSkoti darbuotojy, formuoti, naujos
komandos, ripintis dalimi dokumentacijos.

Forma PranaSumui Triikkumai
Naujy imoniy | Nereikalinga naujy partneriy paieska; Gali bti sunku gauti finansavima;
statyba Paprastai suformuojama naujoji imonés | Sudétingas jsiliejimas j nauja rinka;
veiklos strategija; Ziniy stoka apie valstybés mirko ir makro aplinkas;
Naujy darbo viety steigimas. Sudétinga adaptuotis prie naujy salygy;
Praeina daug laiko nuo statyby vykdymo pradzios
iki naujo padalinio veiklos paleidimo.
Esamy jmoniy | Galimybé per trumpg laika perimti perkamos | Tikétina sudétinga prieiga prie informacijos apie

ekonomines sglygas;

Sudétinga greitai adaptuotis pagal vietines rinkas;
Reikalingos didelés finansinés 1é3os;

Gali uztrukti tinkamos pirkti imonés paieska
Galimi nesutarimai su darbuotojais

Bendros su
uZzsienio kapitalu ir
uzsienio kapitalo
jmonés jkiirimas

Vietiné jmoné gali suteikti papildomus pinigy
Saltinius; Bendradarbiaujanti vietiné jmoné
gali suteikti reikalingos informacijos apie
rinka, klienty jprocius, ekonoming situacijg ir
politing padét;.

Sudétinga rasti palanky partnerj

Galima nuomoniy skirtis jvairiais organizaciniais
klausimais, kurie apima personala rinkodarg ir
kitus klausimus.

Remiantis Dunning ir Lundan (2008) investicijas, priklausomai nuo to kokios priezastys jas skatina,

galima suskirstyti ] keturias grupes:

1. Resursy siekiancios

2. Rinkos siekianc¢ios

3. Efektyvumo siekiancios ir strateginés
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Daznu atveju, Siuolaikinés tarptautinés kompanijos investuodamos uzsienyje gali siekti keliy skirtingy
tiksly, todél investicijos gali turéti atitinkamy bruozy i§ skirtingy auksciau i§vardintg kategorijy. Taip
pat svarbu pazyméti, kad sprendimas investuoti gali biiti priimtas dél imonés agresyvios arba gynybinés
politikos. Pirmuoju atveju, jmonés siekia plétros norédamos jgauti daugiau galios ir dominavimo rinkoje,
antruoju atveju, jmonés yra priverstos pléstis j uzsien] atsakydamos ] konkurenty veiksmus arba
siekdamos iSlaikyti turimas pozicijas. Taip pat jmones gyvavimo laikotarpiu investavimo priezastys gali
skirti, priklausomai nuo jos brandos lygio. Pavyzdziui santykinai jauna jmoné gali tapti tarptautine
sickdama geresnés prieigos prie natdraliy resursy, o véliau pléstis tarptautinéje rinkoje siekdama
efektyvumo arba strategiSkai svarbaus turto. Toliau bus detaliau analizuojamos jmoniy tarptautines
investicijas lemiancios priezastys.

Resursy siekiancios TUI. Sio tipo uZsienio investicijas vykdandios jmonés siekia jgyti galimybe
naudotis aukstesnés kokybés resursais zemesnémis kainomis nei tai gali daryti namy rinkoje, tokiu budy
siekiant didesnio jmonés konkurencingumo ir gamybos pelningumo. Sio tipo investicijos dazniausiai
vykdomos besivystanciose valstybése, kur egzistuoja pigesné darbo jéga ir zemesni aplinkosauginiai
reikalavimai. Galima isskirti tris resursy siekiancias investicijy rasis (Dunning ir Lundan, 2008).
Pirmasis tipas apima pirminiy zaliavy gamyba, siekiant uzsitikrinti $iy zaliavy tiekima, sumazinti kastus
ir rizikas susijusias su priklausomybe nuo tiekéjy. Sios Zaliavos apima iskastinj kura (nafta, gamtinés
dujos, anglis), jvairius metalus (gelezis, varis, alavas) ir mineralines medziagas bei Zemés ukio
produkcija (kauciukas, kava, arbata, tabakas, bananai, palmiy aliejus ir t.t.). Resursy siekiancios
investicijos taip gali apimti paslaugy sektoriy. Daznu atveju tai gali biiti turizmas, statybos, medicinos
ar turizmo paslaugos. Antruoju investicijy tipu siekiama nekvalifikuotos arba Zemos kvalifikacijos
pigios darbo jégos. Siuo tikslu daZniausiai investuojama j gamybiniy jmoniy ar paslaugy centry steigima
maziau iSsivysCiusias valstybés, kuriose darbo uzmokestis yra Zzemesnis nei Salyje, kurios jmone
investuoja. Treciasis tipas investicijy apima jmonés siekj jgyti tam tikra technologinj vadybinj ar
marketingo pranaSuma.

Rinkos siekian¢ios TUI. Sio tipo investicijos vykdomas tuo atveju, kai norima islaikyti bei apsaugoti
turimg rinka, arba siekiama pléstis | naujas rinkas, kai vietiné rinka yra uzpildyta ir negali absorbuoti
pagaminamos produkcijos. Dunning ir Lundan (2008) iSskiria keturias priezastys, dél kuriy jmoné gali
pradéti vykdyti uzZsienio investicijas siekiant rinkos. Pirma, $io tipo investicijos gali biiti paskatintos tuo
atveju, kai jmonés pagrindinis tiekéjas ar klientas perkelia savo veikla j kita Salj ir jimoné, sieckdama
iSlaikyti prekybinius rySius, seka paskui. Pilinkiené (2008) teigia, kad yra daugybé bendroviy, kurios
gamina produkcijg, kuri yra sudedamoji kity jmoniy gaminamy produkty dalis. Todél, jei pastarosios
perkelia savo gamyba | kitg valstybe, joms gali tapti ekonomiskai nenaudinga pirkti tarpines dalis 18§ to
pacio tiekéjo dél transportavimo kasty, todél jmoné yra privesta perkelti savo gamyba sekant klienta
tam, kad jis nebiity prarastas. Antroji rinkos siekian¢iy investicijy priezastis gali biita ta, kad daznu atveju
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produktai turi biiti pritaikyti prie vietinés rinkos specifiniy poreikiy, tod¢l siekiant geriau atitikti
vartotojy poreikius gamyba yra perkeliama j vieting rinka. Trec¢ioji priezastis tai, kad jmonés sieckdamos
pléstis j naujas rinkas susiduria su transportavimo kastais, 0 tai gali lemti sprendimg investuoti j gamybg
kitoje Salyje, siekiant Siuo kastus sumazinti. Ketvirta priezastis galinti lemti Sio tipo investicijas yra
Jmongs strateginis tikslas jsteigti savo filialus svarbiausiose ir didziausig potencialg turin¢iose rinkose,
tokiu siekiant tiek plésti rinka, tiek atsakyti | konkurenty veiksmus.

Verta pazyméti, kad rinkos siekian¢ioms investicijoms ypatingai didelg¢ jtakg daro valstybiy vyriausybiy
veiksmai, galintys paskatinti tokio tipo investicijas. Istorijoje biina daug atveju, kada tarptautinés
kompanijos investavo ] uzsienio valstybés siekdamos iSvengti valstybés nustatyty muity, arba
paskatintos vyriausybiy sitilomy lengvaty.

Efektyvumo siekiancios ir strateginés TUI. Efektyvumo siekiancios investicijos biidingos
didziausioms gerai i$sivysCiusioms tarptautinéms jmonéms, kuriy galimybés plésti rinkas yra beveik
pilnai i$naudotos. Sios jmonés siekia efektyvesnio turimy filialy, veikly ir resursy valdymo, jas
integruojant taip, kad biity gauta didziausia nauda. Stengdamos efektyvinti veikla, tarptautinés jmonés
siekia i$naudoti tarp valstybiy egzistuojanéius skirtumus. Sie skirtumai gali apimti gamybos veiksnius,
valstybiy institucing saranga, mokesCiy sistemas, paklausos skirtumus ir kitus jmonei aktualius
veiksnius. Efektyvumo siekianCios investicijos lemia jmoniy gamybos veikly paskirstymg tarp
besivystanciy ir i8sivysCiusiy valstybiy, kai pirmosiose yra sutelkta darbo jégai imli, bei zaliavy
reikalaujanti gamyba, 0 antrose — kapitalo, technologijy ir ziniy reikalaujanti, auks$tg pridétine verte
jmonés siekia jsigyti tokj turtg, kuris gali padéti jmonei siekti ilgalaikiy tiksly. Sio tipo investicijas turi
imonei suteikti nuosavybés pranaSuma, kuris ilgalaikéje perspektyvoje padés imonei pagerinti savo

padétj rinkoje.

Tiesioginiy investiciju poveikis investicijas priimanciai valstybei

TUI per pastaruosius deSimtmecius stipriai prisidéjo prie pasaulinio ekonomikos augimo. Daugumos
tarptautiniy institucijy, politiky ir ekonomisty, jos yra laikomos vienu i§ svarbiausiy faktoriy lemianciy
valstybés ekonomikos augima, taip jos gali biity vienas i§ biidy spresti besivystanciy valstybiy ekonomes
problemas (Mencinger, 2003).

Kiekviena valstybé stengiasi pritraukti Sias investicijas, kadangi per jas gali buti perduota naujos
technologijos ir geroji uzsienio jmoniy patirtis. Naujos patirties i§ ziniy atéjimas gali biiti naudingas ir
vietinéms jmonémis, kadangi kaip pastebéjo Romer (1986), vienos jmonés sukurtos zinios tikétina turés
ir kitoms jmonéms teigiama poveikj gamybos galimybéms, kadangi Zinios negalimi biiti i§laikomos

visiS8koje paslaptyje, todél vienu ar kitu budy jos pasiekia konkurentus. Gorg ir Greenaway (2004)
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i18skiria du biidus, kuriais uzsienio kompanijy Zinios gali pasiekti vietines jmones. Pirmasis btuidas —
imitavimas, tai procesas, kurio metu vietinés imonés mégina atkartoti uzsienio jmonés gamybos
procesus, produktus arba vadybines praktikas. Paprastai imitavimo sékmé ir mastas priklauso nuo
produkto, ar gamybos proceso sudétingumo. Antrasis biidas — jgidziy perémimas per zmogiskuosius
iSteklius. Vietinés jmonés gali perimti tam tikras technologijas paprasciausiai persiviliodamos tas
technologijas iSmanancius zmonés. Haacker (1999), Fosfuri et al. (2001) tvirtina, kad darbuotojy su savi
perneSamos zinios yra pagrindinis kanalas, kuriuo vietinés jmonés gali perimti uzsienio jmonés
technologijas.

Smarzynska Javorcik, B. (2004) analizuodama tiesiogines uzsienio investicijas Lietuvoje pri¢jo iSvados,
kad jos turi teigiama poveikj produktyvumo augimui vietinése jmonése, kuris atsiranda dél ,,persidavimo
efekto®, pasireiSkiancio dél uZsienio jmonés verslo vykdymo su vietiniais tiekéjais. Tai reiSkia, kad |
tam tikrg sektoriy atéjusi uzsienio jmong, padidina tame sektoriuje veikianciy vietiniy jmoniy, tiekian¢iy
uzsienio jmonei gamybai reikalinga produkcija, produktyvuma Visgi, autoré atrado, kad produktyvumo
augimas yra siejamas kartu su uzsienio kapitalu jsteigtomis jmonémis, o tuo tarpu rySys tarp grynai
uzsienio kapitalo jmoniy ir produktyvumo augimo nebuvo patvirtintas.

Gorg ir Greenaway (2004) analizuodami tiesioginiy uZzsienio investicijy poveiki produktyvumui
pabréze, kad produktyvumo augimui didelg jtakg gali turéti iSauges konkurencingumas. Jei investuojanti
uzsienio jmon¢ rinkoje nebus monopoliste, ji sukurs konkurencijg vietinéms jmonéms gaminancioms
panasig produkcija. D¢l Sios priezasties vietinés jmonés bus privestos ieskoti budy kelti darbo nasuma,
tam kad islikty konkurencingos.

TUI taip pat prisideda prie valstybés ekonomikos gilesnés integracijos | pasaulines rinkas, skatina
eksporto augima, ypac | Salis, 1§ kuriy atéjo investicijos (Demekas et al. 2007). 2002 metai EBPO
iSleistoje publikacijoje pabréziama, kad vienas 1§ pagrindiniy tiesioginiy uzZsienio investicijy teigiamy
poveikiy ilguoju laikotarpiu pasireiSkia per tarptauting prekyba, kurios déka valstybei suteikiama
galimybé giliau integruotis j pasaulio ekonomika, kas gali papildomai skatinti eksporto ir importo
augimg. Lietuvos atveju §] teiginj patvirtina Daiva Laskiené (2010), kuri i$tyrusi rysj tarp TUI ir importo
bei eksporto apimciy priéjo i§vados, kad TUTI stipriai jtakoja tiek eksporto, tiek importo apimtis, taciau
stipresnis rySys siejamas su eksportu.

Boreingsztein et al (1998), savo placiai cituotame darbe iStyre, kad TUI besivystanciose Salyse labiau
prisid¢jo prie ekonomikos augimo nei vietiné€s investicijos. Jis taip pat tvirtina, jog labiau tikétina yra
tai, kad uzsienio investicijos paskatins didesnes vietines investicijas nei turés joms neigiama poveikj. Ta
pacia tame rase¢ Agosin ir Machado (2005) iStyré 12 valstybiy nuo 1971 iki 2000 mety priéjo iSvados,

kad TUI neturi poveikio vietinéms investicijoms.
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Faras ir Ghali (2009) teigia, kad tiesioginémis uzsienio investicijomis galima pritraukti kapitalg j maziau
iSsivysCiusius sektorius, tokiu biidy diversifikuojant ekonomikg ir uZztikrinant Siy sektoriy augima
ateityje.

Vienas 1§ svarbiausiy poveikiy, kuriuos lemia TUI yra atlyginimy augimas. R.E Lipsey (2004) teigia,
yra pakankamai jrodymo jog uzsienio kapitalo jmonés moka didesnius atlyginimus nei vietinés, taciau
jo teigimu truksta jrodymy arba jie yra labai silpni, kad atlyginimy augimo efektas paveikty vietines
jmones dirbancias tame sektoriuje. Javorcik, B. S. (2014) pritaria auk$Ciau iSdéstytai nuomonei
teigdama, kad tiesioginiy uzsienio investicijy sukurtose darbo vietoje mokami atlyginimai yra didesni,
nei vietiniy firmy. Uzsienio jmoniy galimybés mokéti daugiau grindziamos tuo, jog jos naudoja
aukstesnes technologijas ir jy produktyvumas yra didesnis (Gorg ir Greenaway, 2004).Visgi, Sis efektas
gali pasireiksti dél to, jog uzsienio jmonés atéjimas gali turéti reikSmingos jtakos darbo rinkos
konkurencingumui, kas daznu atveju gali turéti teigiama poveikj vidutinio darbo uzmokesc¢io augimui.
Visgi TUI néra visapusiskai teigiamas reiskinys, kadangi tam tikrai atvejais jos gali salygoti neigiama
poveikj valstybei. Vienas pagrindiniy susirtipinimy kyla dél to, kad tarptautinés jmonés gali iSstumi
vietinj versla. Tuo atveju, kai uzsienio kompanija turi monopolistinj pranaSuma, daugiau resursy, yra
technologiSkai ir strukttiriSkai gerokai pranasesn¢ uz vietinius verslus, gali kilti pavojus, kad vietinés
imoné¢s neatlaikys konkurencinés kovos.

Kumar and Pradhan, (2002) darbe, kuriame buvo tiriamos 83 valstybés nuo 1980 iki 1999, teigiama, kad
vertinant visas valstybés bendrai egzistuoja tendencija, kad uzsienio investicijos lemig mazesnes vietines
investicijas. Visgi, rezultatai tarp valstybiy skiriasi, kadangi 31 valstybéje TUI neturéjo poveikio vietinio
investicijy dydziui, 29 valstybéms turéjo neigiama poveikj, o 29 — teigiama poveikj. Tiesioginiy
uzsienio poveikis vietinéms investicijos priklauso nuo pritraukty investicijy rasies. Paprastai rinkos
siekianCios investicijos sukurs daugiau konkurencijos vietinéms jmonéms, tod¢l investicijos mazes, tuo
tarpu gamybinés kilmes investicijos, orientuotos j produkcijos eksporta, gali turéti teigiama poveikj
vietinéms investicijoms.

TUI tai pat gali turéti neigiamg poveikj bendram sektoriaus produktyvumui. Aitken ir Harrison (1999)
publikuotame straipsnyje apie uZsienio investicijas Venesueloje tarp 1976 ir 1989 mety teigiama, kad
minéta situacija gali susidaryti, kai uzsienio jmonés ribiniai gamybos kaStai yra Zemesni nei vietiniy, o
vietinés jmonés turi aukstus fiksuotus kastus. Kai uZsienio investuotojas perima dalj rinkos vietiniams
gamintojams sumazéja paklausa ir jos biina privestos gaminti maziau, dél to krenta produktyvumas.
Taigi, nepaisant to, jog uzsienio jmoné gali | rinka atvezti ankStesnio technologinio lygio ir
produktyvumo gamybos procesus, bendras sektoriaus produktyvumas, gali buti paveiktas neigiamai.
Neigiamas uZzsienio investicijy poveikis vietinéms jmonéms gali pasireiksti personalo srityje, kadangi
uzsienio jmonés mokédamos didesnius atlyginus, gali persivilioti auksc¢iausios kvalifikacijos

darbuotojus, tai taip pabloginti vietos jmoniy padétj (Lipsey, R. E., & Sjoholm, F., 2004).
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Neigiamas poveikis taip pat gali biiti padarytas valstybés mokéjimy balansui (EBPO, 2002), kadangi
uzdirbtas pelnas gali buti pervedamas atgal j investavusig Salj. Mokéjimy balanso problemas taip pat
gali saglygoti iSaugusios importo apimtys i§ investuojancios Salies, kadangi jsteigta gamykla reikalingas
zaliavas gali pirkti uZsienyje, o ne vietinéje rinkoje (Kurtishi-Kastrati, 2013)

Uzsienio kompanijy at¢jimas gali salygoti ekologines problemas, ypatingai tai atvejai, kai | pigesnés
darbo jégos Salj yra perkeliamos senos technologijos gamyba, arba uZsienio jmoné yra orientuota |}
resursy gavyba ir beatodairi$kai iSnaudoja valstybés naudinguosius iSteklius pasinaudodama spragomis
aplinkosaugos politikoje. Sio tipo grésmés dazniau aktualios besivystanéioms valstybéms, kurios yra
turtingos istekliy, bet yra zemo ekonominio ir politinio i$sivystymo lygio.

Kitos grésmés susijusios su tiesioginémis uzsienio investicijomis apima tai, kad gali atsirasti vietinés
valdzios priklausomybé nuo uzsienio investuotojo, taip pat Salies tikis gali tapti pernelyg technologiskai
priklausomas (Pilinkiene, 2008).

Apibendrinant galima teigti, kad tiesioginiy uzsienio investicijy poveikis valstybés ekonomikai gali biiti
labai skirtingas ir jis priklauso nuo daugelio specifiniy valstybés, sektoriau, uzsienio ir vietiniy jmoniy
savybiy. VienareikSmiskai teigti, kad jos atne$a tik nauda, negalima, tadiau vyraujanti pozicija
grindZiama nuostata kad, jos skatina aukStesniy technologijy perdavima, gerina darbo jégos kokybe,
didina eksportg ir skatina integracijos j pasaulio rinkas, prisideda prie konkurencingumo ir
produktyvumo didinimo, o visa tai kartu persiduota j spartesnj ekonomikos augima, kuris gali buti

valstybés pragyvenimo lygio augimo priezastis.

Tiesiogines uZsienio investicijas analizuojanciu teorijuy analizé
Neoklasikiné prekybos teorija. Vienas i§ pirmyjy bandymy paaiSkinti TUI investicijas teoriniu
lygmeniu buvo grindZziamas HekSerio ir Oulino modeliu. Tai teorija, tarptauting prekyba aiskinanti
santykiniu pranaSumu tarp $aliy, gaminanciy skirtingus produktus. Pagrindinis hekserio-Olino modelio
principas sako, kad valstybés eksportuoja tuos produktus, kuriy gamybai naudojama pigiis ir gausiis
gamybos kastai, o importuoja produktus, kuriy gamybai istekliy triiksta ir jie yra brangis. Si teorija
remiasi 2x2x2 bendrosios pusiausvyros modeliu, kuriame egzistuoja dvi Salys, du gamybos faktoriai ir
dvi prekées.
Modelis remiasi penkiomis prielaidomis (Pilinkiené, 2008):

1. Visi gamintojai turi vienodas gamybos technologijas, taip ignoruojant gamybos sanaudy

pranasumus, atsirandancius i$ technologiniy skirtumy.
2. Neatsizvelgiame j vartotojy jprociy skirtumus. Teigiama, kad didzioji dalis prekybos vyksta tarp

panasaus iSsivystymo Saliy, kuriy gyventojai turi panasius vartojimo polinkius.
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3. Priimama prielaida, kad rinkoje egzistuoja tobula konkurencija. Siuo atveju tobula konkurencija
reiskia, kad atskiri dalyviai negali paveikti rinkos kainos, kadangi jie uzima tik mazg rinkos dalj.
Sis modelis netinka monopoliniai ir oligopolinei rinkai.
4. Eksportui skirtos prekés vieneto alternatyviniai kastai didéja dél Salyje vis augancios
specializacijos, kitaip sakant, egzistuoja specializacijos laipsnio riba.
5. Modelyje darbas ir kapitalas yra du naudojami gamybos veiksniai.
Pagal HeksSerio-Olino modelio principg teigiama, kad Salys turés pranasuma eksportuoti tas prekes, kuriy
gamybai daugiau naudojama santykinai gausiy toje Salyje iStekliy, ir importuos tas prekes, kuriy
gamybai naudojama Salyje trukstamy gamybos istekliy.
Hekserio-Olino modelis taip pat teigia, kad prekeés skiriasi joms pagaminti naudojamais iStekliais, o Salys
skiriasi savo turimais gamybos veiksniais, tod¢l tarp valstybiy egzistuoja gamybos veiksniy kainy
skirtumas. D¢l Siuos priezasties santykinai kapitalo daugiau turinti Salis rinksis eksportuoti tas prekes,
kuriy gamybai reikia daugiau kapitalo arba perkels kapitalg | uzsienio Salj, kurioje graza i§ kapitalo bus
didesné, o darbo kastai mazesni ir tai vyks iki tol, kol gamybos veiksniy kasty skirtumai iSsilygins (Faeth
2009).
Monopoliniy prana$umy teorija. Sios teorijos pradzia galima laikyti S. Hymer disertacija (Dunning,
1985), kurioje jis pad¢jo pagrindus atskiriant tiesiogines uzsienio investicijas nuo portfeliniy investicijy.
Disertacijoje jis teigé, kad TUI apima ne tik finansinio kapitalo judéjima, bet ir technologijy, vadybiniy
gebéjimy, marketingo ir kt. resursy perdavimg. Jis taip pat pabrézé, kad tiesioginémis uzsienio
investicijomis yra i§laikomas nuosavybés pranasumas jmoneés viduje. Remiantis Siais teiginiais jis iSkele
pagrinding hipotezg, kuria teigiama, kad yjmonés pradeda vykdyti tiesioginiy investicijy veikla tuo atveju,
jei jos turi tam tikrus finansinius, technologinius, vadybinius, kasty efektyvumo ar kt. nuosavybes
pranaSumus, kurie investuojanciai jmonei leisty turéti konkurencinj pranaSumg prie$ vietines jmones.
Pasak Kindleberger (1969), kuris prisidéjo plétojant §ig teorija, teigiama, kad jmonés turimas
pranasumas privalo baiti mobilus, kad jmoné galéty perkelti j uzsienio padalinj, be to, jo teikiama nauda
turi nusverti sunkumus, su kurias jmoné susiduria operuodama uzsienio valstybéje. Remiantis Hymer ir
Kendleberger teorijomis pagrindiniai veikiai lemiantys TUI yra jmonés turimi nuosavybés pranasumai,
galimybé vystyti masto ekonomija ir jgyti pranaSumga prie§ vietinius konkurentus.
Tarptautiné produkto gyvavimo teorija. Sia teorija 1966 metais pasiiilé R. Vernon. siekdamas atsakyti
i klausimus apie tarptauting prekyba, kuriy nepajége aprépti Hekserio ir Oulino modelis. Si teorija teigia,
kad inovacijos ir naujy produkty kiirimas dazniausiai vyksta labai iSsivysc¢iusiose Salyse, kadangi Siam
procesui reikalinga aukStos kvalifikacijos darbo jéga bei dideli kapitalo jdéjimai (Pilinkiené¢, 2008). R.
Vernonas aiskina, kad nuo produkto iSradimo iki iSnykimo dé¢l paklausos stygiaus, produktas pereina tris
stadijas: naujos prekeés stadija, brandos stadija ir standartizacijos stadija (Bernatonyté, 2010). Minéty

faziy trukmé néra fiksuota ir ji labiausiai priklauso nuo produkto paklausos ir gamybos kasty.
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Teorija teigia, kad pirmoje stadijoje produktas yra gaminamas toje Salyje, kuriose jis buvo sukurtas,
kadangi produktas yra skirtas vidaus rinkai, be to, jo tinkamumas néra apibréztas, todél reikia ypatingai
glaudaus gamintojo ir vartojo rysSio siekiant produkta padaryti kuo labiau tinkamg vartotojui. Esant
naujos prekés stadijai, produkto paklausa kainai yra neelastinga, kadangi dar néra konkurencijos, todél

didesni kastai susije su produkto gamyba Salies viduje gali biiti kompensuoti per didesne produkto kaing.

Produktui pasiekus brandos stadijg jis tampa visuotinai Zinomas, o paklausa produktui atsiranda ir kitose
rinkose. Sioje stadijoje jmoné norédama patenkinti paklausa bei sieckdama masto ekonomijos pradeda
produkta eksportuoti j kitas didele paklausa pasizymincias, iSsivysciusias rinkas. Visgi zenkliai iSaugus
eksportui jmonei tampa naudingiau gamyba perkelti j kitas Salis, kad biity iSvengta transportavimo kasty,
muity bei netarifiniy barjery. Tai lemia, kad eksportas i§ produkta sukiirusios 3alies pradeda mazéti. Siuo
laikotarpiu preké taip pat susiduria su didesne konkurencija, kadangi uZsienio gamintojai pradeda
gaminti panasius produktus, kuriais bandoma uzimti rinka, todél norint islikti konkurencingais, jmoné

yra priversta ieSkoti budy kaip sumazinti gamybos kastus.

Kai preké pasiekia standartizacijos laikotarpj, rinka tampa prisotinta, o produkto paklausa tampa labiau
elastinga kainos atzvilgiu, kadangi konkurencija yra labai intensyvi. Imoné praranda turétg pranaSuma,
dél naujos technologijos, todél nustoja fokusuotis j produkto pateikimg rinkai, ta¢iau bando sumazinti
produkto gamybos kastus. Siekiant rinkoje i$likti konkurencingais, jmon¢ yra priversta nutraukti gamyba
Salyje, kurioje produktas buvo sukurtas, o gamyba perkelti  besivystancias Salis, kuriose gamybos kastai,
dél pigios darbo jégos, yra mazesni. Dél Sios priezasties, produkto eksportas Zenkliai sumazéja arba visai
iSnyksta, o pati valstybé tampa §io produkto importuotoja.

Apibendrinant tarptauting produkto gyvavimo teorija, galima teigti, kad naujy produkty suktrimui
bitinos salygos yra aukstos kvalifikacijos darbo jéga bei dideli kapitalo jnasai, kurie daZniausiai
koncentruojasi labiausiai iSsivysc¢iusiose pasaulio valstybése. Kai sukurtas naujas produktas pasiekia
brandos laikotarpj, dél iSaugusios konkurencijos, jo gamyba i§ pirminés valstybés yra perkeliama j
besivystancias valstybes siekiant sumazinti gamybos kaStus, tuo tarpu pati valstybé i§ eksportuotojas

tampa importuotoja.

Eklektiné OLI teorija. Vieng zymiausiy teorijy aiSkinanc¢iy TUI 1979 metais pateiké angly ekonomistas
J. Dunning. Pasitlyta eklektiné teorija yra internalizacijos teorijos iSplétimas, paSalinant tam tikrus
trikumus. Kaip teigia Pilinkiené¢ (2008), nors internalizacijos teorija nurodo priezastis, kodél
tarptautinés jmonés pasirenka investuoti j uzsienio rinkas, ta¢iau nenurodo, kodél produkcija turi buti
gamina uzsienyje. Siekiant i§spresti §ig problema eklektiné teorija pasitilé jvertinti tris veiksniy grupes,
kuriose turimas pranasumas gali nulemti kompanijos sprendimag tapti tarptautine jmone: nuosavybeé

(angl. Ownership), vietos padétis (angl. Location) bei internalizacija (angl. Internalization).

Nuosavybés pranasSumas reiskia, kad uZsienyje investuojanti jmon¢ turi turéti tam tikra pranaSumga pries

vietos jmones, kuris biity pakankamas kompensuoti papildomus jmonés kastus, kylanc¢ius dél veiklos
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uzsienyje. Nuosavybés pranaSumg gali lemti investuojanc¢ios jmonés turimos technologijos, vadybinés
praktikos, patentai ar marketingo patirtis. Papildoma sglyga yra tai, kad Sie jmonés pranasumai turi biti

lengvai pritaikomos skirtingose Salyse nesumazinant jy efektyvumo.

Vietos padéties pranaSumas apima daugybe veiksniy jskaitant Salies gamtinius isteklius, transportavimo
sgnaudas, makroekonominj stabiluma, valstybés reguliavimo ar kultiirinius skirtumus (Ginevicius it Kt.
2005). Vietos padéties pranasumas taip pat apima gamybos kaSty pranaSuma, labiausiai pabréziant
pigius darbo iSteklius Salyje, j kurig yra investuojama. UzZsienio investicijas priimanti $alis savo
specifinémis savybémis turi turéti tam tikrg pranaSuma palyginti su kitomis valstybémis tam, kad ji tapty

patraukli uzsienio investuotojams. 13 pav. pateikiami vietos pranaSumga galintys lemti veiksniai:

TUI lemiantys vietos veiksniai TUI pagal jas | Priimancios Salies ekonominiai
skatinancius veiksniai
veiksnius
Politiniai veiksniai: Rinkos siekiancios e Rinkos dydis ir vidutinés
e Ekonominis, politinis pajamos vienam gyventojui
stabilumas e Ekonomikos augimo tempai
e [&jimo i rinka e Priéjimas prie regiono ir
reguliavimas pasaulio rinky
e Rinka  reguliuojantys e Saliai budingi vartotojy
jstatymai iprociai
(konkurencijos e Rinkos struktiira
istatyma) . Resursy e Gamtiniy resursy
e Prekybos politika siekiancios egzistavimas
* Mokesciy politika e Pigi nekvalifikuota darbo
Ekonominiai veiksniai: — jéga
Lengvatos verslui: e Infrastruktiiros iSvystymas
e Investicijas skatinanciy (uostal, . kelia,
agentiiry veikla telekomunikacijos ir kt.)
*  Mokesciy lengvatos TUI Efektyvumo e Darbo jégos kaina jvertinus
e Isikiirimo kastai (susije siekianc¢ios darbo produktyvuma
su  korupcijos  lygiy, e Kity su gamyba susijusiy
valstybés Istaigy kasty kaina (logistikos,
administravimo kokybe) rySio paslaugy kastai ir kt.)
e Socialiniai  privalumui e Narysté ekonominiuose
(dvikalbes  mokyklos, integraciniuose projektuose
gyvenimo kokybé ir kt.)

13 pav. Vietos veiksniai pagal OLI teorija (Saltinis: UNCTAD, 1998).
Internalizacijos pranaSumas reiSkia, kad jmoné siekia perkelti savo nuosavybés pranasumg i kita Sal;.
Kitaip tariant, jmon¢ tampa tarptautine, o jos uzsienio filialas veikia kaip vietiné tos Salies jmoné, taciau
jos nuosavybés pranasumas yra iSlaikomas jmonés viduje. Jvesdamas internalizacijos sgvokg, Dunning
stengési paaiskinti, kodel jmonés yra linkusios pac¢ios panaudoti savo turimg nuosavybes pranaSuma, o

ne perduoti teisiy i turimg nuosavybe uzsienio imonéms (Bernatonyté, 2010).
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Dunning (1988) pabrézé, kad OLI pranaSumai turi skirtingg reikSme atsizvelgiant j skirtingas Salies,
pramonéms Sakos, i1 kurig ruoSiamasi investuoti, bei pacios investuojancios jmones specifikas.
Investiciniam sprendimui jtakos gali turéti tai, ar Salis yra i$sivysciusi ar besivystanti ir koks yra Salies
pramonés iSsivystymo lygis bei apskritai, koks yra Salies, j kuria ruoSiamasi investuoti dydis. Lygiai taip
pat svarbu ar pramonés Sakos, ] kurias ruoSiamasi investuoti naudoja aukstas ar zemes technologijas, ar
Sios technologijos yra inovatyvios, ar Salyje vyrauja aukstosios ar Zemosios gamybinés technologijos.

Internacionalizacijos teorija. Internacionalizacijos teorija i§ esmés buvo sukurta norint paaiskinti,
kodél jmonés pleciasi | uzsienio rinkas siekdamos perimti tarpiniy produkty gamybg ir $j procesa
integruoti | bendrag jmonés veiklg. Pagrindiné Sios teorijos mintis ta, kad tarptautinés jmonés sukuria
alternatyvy mechanizma rinkos atzvilgiu koordinuoti tarpusavyje susijusias, pridétine verte kuriancias,
veiklas tarp skirtingy Saliy. Remiantis Sios teorijos prielaida tikétina, kad jmonés nuspres tiesiogiai
investuoti j kitg Salj tuo atveju, jei uzsienio valstyb¢je jsteigus padalinj ir pradéjus tiekti tarping
produkcija bus gauta didesné nauda, nei tokia pacig produkcija perkant i§ uzsienio partneriy (Dunning
Lund 2010). Sis procesas taip pat lemia tai, jog mazéja atsakomybés pasidalijimas su iSorés partneriai,

be to, jmoné gali geriau ir efektyviau kontroliuoti savo uzsienio operacijas (Langviniené, 2010).

Internalizacijos proceso metu kasty taupyma salygoja tai, jog yra iSvengiama sutar¢iy sudarymo kasty,
iSvengiama daug laiko kainuojanciy deryby, bei sutarties kontroles kasty. (Pilinkiené, 2008) IS kitos
pusés, investuojant uzsienyje ir pleciant vertés kiirimo grandinés veiklas jmonés viduje yra mazinama
rizika susijusi su galimomis tiekimo problemomis.
Internacionalizacijos procesa taip pat aiskina ,,Uppsala“ modelis, kuris remiasi firmos elgsenos
(bihevioristine) teorija, firmos augimo teorija ir yra susijusi tam tikromis charakteristikomis su produkto
gyvavimo ciklo teorija (Vabinskaite, 2009). Pagal §j modelj firmos internacionalizacija aiSkinama kaip
procesas, kai jmoné nuosekliai didina savo tarptautinj jsitraukimg. Egzistuoja keturios $ios proceso
stadijos (Johanson ir Vahine, 2017):

1. Nereguliarus eksportas

2. Eksportas per nepriklausomus pardavimy atstovus

3. Pardavimy padalinio jsteigimas uZsienio rinkoje

4. Gamybos padalinio jsteigimas uZsienio rinkoje.
Pagal Uppsala modelj, jsitraukimg lemia turimos Zinios apie uzsienio rinkas ir veikla jose. Jmoné
pirminiame etape pradeda bandyti eksportuoti, véliau Sig veikla plecia ieSkant partneriy bei steigiant
pardavimo padalinius, o augant zZinioms ir didéjant jsitraukimui j uzsienio rinka, ilgainiui gamyba yra
1Splec¢iama j kitg valstybg.
Paprastai tariant, internacionalizuotis pradedancios jmonés pirmiausia renkasi pléstis j tas rinkas, kurios

yra panasiausios ] vieting rinkg politine ir ekonomine sistema, taip pat egzistuoja kultiriniai ir kiti
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panaSumui. Remiantis modeliu egzistuoja ir atvirksStinis procesas, kai ziniy apie rinkg firma jgyja

vykdydama esamg veiklg ir tada nusprendzia didinti turimus jsipareigojimus (Vabinskaite, 2009).

Ziniy-Kapitalo modelis. Sis modelis apjungia jmoniy motyvus pléstis horizontaliai, siekiant perkelti
gamybg kuo arCiau vartotojy ir taip sumazinti prekybos kastus, bei motyvus vertikaliai plétrai, siekiant
perkelti gamyba j pigios darbo jégos valstybes. Ziniy-kapitalo modelis remiasi trimis prielaidomis
(Markusen ir kt., 2001):
1. Daug intelektiniy ziniy reikalaujanti veikla, tokia kaip moksliniai tyrimai ir eksperimentiné
plétra, gali biiti geografiskai atskirta nuo gamybos vietos.
2. Ziniy reikalaujanciai veiklai vykdyti reikalinga aukstesnés kvalifikacijos darbo jéga lyginant su
gamybos veikla.
3. Sukurtos zinios gali biiti naudojamos keliose gamybos vietose.
Remiantis pirmosiomis dvejomis prielaidomis, jmonés yra suinteresuotos savo veiklos vertikaliam
padalinimui, moksling ir eksperimenting veikla perkeliant i vietoves, kuriose egzistuoja pigi aukstos
kvalifikacijos darbo jéga, o gamyba perkeliant j vietoves, kuriose egzistuoja pigi nekvalifikuota darbo
jéga. Remiantis treCigja prielaida jmonés yra suinteresuotos plésti savo veikla horizontaliai, bei

investuoti ] gamyklas skirtingose valstybése pleciant produkty gamyba bei siekiant masto ekonomijos.

Ankstesni tiesiogines uZsienio investicijas lemianciy veiksniy tyrimai

Sio dalyje bus analizuojami ankstesni mokslininky darbai, kuriuose buvo analizuojami TUT lemiantys
veiksniai.

Villaverde ir Maza (2015) tyré priezastis Iémusias tiesiogines uzsienio investicijas dideliuose ES Saliy
regionuose. I§ viso buvo tirta 260 regiony nuo 2000 iki 2006 mety. Tyrime buvo iSskirti Sesi pagrindiniai
determinantai — ekonominis potencialas, rinkos dydis, darbo rinkos savybés, technologinis progresas,
darbo rinkos reguliavimas ir konkurencingumas. Mokslininkai pri¢jo prie isvados, kad lemiami veiksniai
turintys didZiausig jtakg TUI vietos pasirinkimui yra ekonominis potencialas, darbo rinkos savybeés,
technologinis progresas bei konkurencingumas, tuo tarpu rinkos dydis ar darbo rinkos reguliavimas
netur¢jo reikSmingos jtakos.

Vijayakumar ir kt. (2010) tyré prieZastis, kurios lémé tiesiogines uZsienio investicijas ] BRICS §alis nuo
1975 iki 2007 mety ir priéjo prie iSvados, kad pagrindiniai determinantai yra rinkos dydis, darbo jégos
kastai, infrastruktiiros i§vystymas, valiutos verte ir bendras kapitalo formavimas.

Morrissey ir Udomkerdmongkol (2012) istyré 46 besivystancias valstybés ir konstatavo, kad daugiau

investicijy (uzsienio ir vietiniy) pritraukia tos valstybés, kurios pasizymi geresniu vieSuoju valdymu.
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Masron and Nor (2013) analizavo institucinés aplinkos kokybés jtaka tiesioginéms uzsienio
investicijoms aStuoniuose PietryCiy Azijos valstybiy organizacijai priklausanciose Salyse. Mokslininkai
priéjo prie iSvados, kad tos valstybés, kurios sugebéjo pagerinti institucinés aplinkos kokybe bei
sumazinti korupcijos lygj, sugebéjo pritraukti didesn;j kiekj tiesioginiy uzsienio investicijy.

Rupliené ir kt. (2008) tyré makroackonominiy veiksniy jtaka tiesioginéms uzsienio investicijoms
Lietuvoje. Straipsnyje analizuota metiniy tiesioginiy uzsienio investicijy priklausomyb¢ nuo - vidutinio
ménesinio darbo uzmokescio, vidutiniy vienam namy iikio nariui tenkanciy pajamy ir ekonominio
atvirumo laipsnio. Nustatyta, kad stipriausiai TUI veikia Salies ekonominis atvirumas. Tuo tarpu
nuoseklus statiskai reikSmingas rySys tarp uzsienio investicijy ir rinkos dydj bei potencialg parodanciy
rodikliy — BVP dydis, BVP vienam gyventojui, BVP augimas, populiacija — nebuvo patvirtintas.

Botri¢ ir Skufli¢ (2006) analizave TUI septyniose Balkany valstybése pri¢jo tokios pat i§vados, kad
ekonomikos atvirumas yra pagrindinis veiksnys lemiantis jy srautus. Mokslininkai aiskina, kad augant
uzsienio prekybai valstybés ekonomika kuria glaudesnius ry$ius su kitomis ekonomikomis, 0 tai ilgainiui
teigiamai paveikia tiesioginiy uzsienio investicijy srautus.

Stankevic¢ien¢ ir LaksStutiené (2012) analizavusios tiesioginiy uzsienio investicijy pritraukimo veiksnius
Baltijos valstybése nustaté, kad pagal atrinkty veiksniy rySio stiprumg su tiesioginémis uzsienio
investicijomis Lietuvoje, Latvijoje ir Estijoje bendrg tendencijg galima jzvelgti tarp rinkos dydzio,
iSlaidy MTTP, vidutinio ménesinio atlyginimo ir eksporto, nes vyrauja itin stiprus rySys visose trijose
Salyse.

Bellak ir Leibrecht (2009) analizavo kapitalo judéjimag 1995-2003 metais tarp aStuoniy investuojanciy
valstybiy (7 Vakary Europos valstybés ir JAV ) ir aStuoniy investicijas priimanciy Centrinés ir Ryty
Europos valstybiy, siekiant iSsiaiskinti, kokig jtakg investicijy srautams turi pelno mokesc¢io dydis.
Mokslininkai nustaté, kad realus pelno mokescio dydis turi reikSmingos jtakos kapitalo jud¢jimui, taciau
pabréziama, kad kiti faktoriai susij¢ su veiklos kasty didZiu tokie, kaip darbo jégos kaina, turi panasia
itaka tiesioginiy investicijy srautams.

Seckuté ir Tvaronaviius (2007) tyré tiesiogines uZsienio investicijas Baltijos Salyse laikotarpiu nuo
1997 iki 2005, bei sieké nustatyti Sias investicijas lemiancius veiksnius. Atlik¢ tyrima mokslininkai
padaré kelias iSvadas. Pirmiausia, rinkos dydis Baltijos Salyse neturi jtakos gaunamoms tiesioginéms
uzsienio investicijoms. Antra, Ekonominis atvirumas néra lemiamas tiesioginiy uzsienio investicijy
pritraukimo j $alj veiksnys. Trecia, did¢jantis vidutinis ménesio atlyginimas nedaro neigiamos jtakos |
Salj pritraukiamoms tiesioginéms uzsienio investicijoms Ketvirta, mokes¢iy naStos maz¢jimas Lietuvoje
ir Latvijoje daro teigiamg jtakg gaunamoms tiesioginéms uzsienio investicijoms.

M. Mateev (2009) analizavo TUI lemiancius veiksnius Centrinés ir Piety Europos Salyse. Tyrimo metu

buvo patvirtinta, kad sprendimui investuoti jtakos turi fizinis atstumas tarp investuojancios ir investicijas
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priimancios Salies, BVP ir populiacijos dydis. Autorius taip pat iSskiria antrg reikSmingg jtaka turinciy
kintamyjy grupe, kuri apima valstybés finansinés politikos rizika, darbo kastus ir korupcijos lygi. Tuo
tarpu tokie veiksniai kaip prekybos atvirus, ar infrastruktiiros i§vystymas reik§mingos jtakos neturéjo.
Analizéje taip pat padaroma svarbi jzvalga, kad TUI srautai priklauso nuo ty paciy ekonominiy
indikatoriy, nepriklausomai nuo to, kada valstybé buvo priimti j ES. Tas pats autorius vélesniame tyrime
(Mateev, Tsekov 2014) pabréze, kad maziau investicijy pritraukianciose valstybé vienas i§ svarbiausiy
veiksniy paaiSkinan¢iy TUI pritraukimg yra valstybés institucijy valdymo kokybé. Tuo tarpu visos
daugiau investicijy pritraukiancios valstybés pasizymi markoekonominiu stabilumu ir ypatingai gerai
1Svystytomis valstybés valdymo institucijomis.

Habib ir Zurawicki (2002) pladiai cituojamame straipsnyje tyré rysj tarp TUI ir korupcijos lygio Salyje.
Mokslininkai pri¢jo prie i§vados, kad korupcija yra didel¢ klititis vystytis investicijoms, nes jmones 18
principo yra linkusios neigiamai vertinti korupcijos reiskinj. Be to, buvo nustatyta, kad egzistuoja
neigiamas poveikis investicijoms dél skirtumy tarp korupcijos lygiy Salyse. Paprastai tariant, jmonés
néra linkusios investuoti j tas valstybés, kuriose korupcijos lygis yra didesnis nei jy paciy valstybéje.
Korupcijos veiksnj tiesioginéms investicijoms savo disertacijoje tyres Ardiyanto (2012) nustaté, kad
i$sivysciusiose valstybése aukstesnis korupcijos lygis uzsienio investicijas veikia neigiamai taip pat kaip
didesni mokesciai.

Globerman ir Shapiro (2002) analizavo valstybés valdymo kokybés poveikj tiesioginéms uzsienio
investicijoms. Valdymo kokybés apibrézimas apémé Siuos veiksniuS: politinis stabilumas, jstatymo
virSenybe, korupcijos lygis, biurokratiné¢ naSta, pilieCiy galimybé dalyvauti ir jtakoti politika,
vyriausybés efektyvumas. Mokslininkai patvirtino, kad sie veiksniai vertinami kartu kaip gero valdymo
indeksas turéjo reikSmingg aiSkinamaja galig TUI srautams. Vertinant atskirus veiksnius pabréziama,
kad svarbiausig jtaka daro reguliavimo nasta, o tai reiskia, kad atviros ekonomikos skatinancios laisva
rinkg pritrauks daugiau uzsienio investicijy nei tos ekonomikos, kuriose konkurencija yra ribojama.
Valstybés valdymo kokybés ir tiesioginiy uZsienio investicijy glaudy ry§j patvirtina Gani (2007), kuris
iStyré 17 Azijos, Lotyny Amerikos ir Kariby regiono valstybiy ir prié¢jo prie iSvados, kad geresnius
valdymo rodiklius demonstruojancios valstybés pritraukia daugiau uZsienio investicijy, todél valstybés
norédamos pritraukti daugiau uzsienio kapitalo valdymo kokybe privalo gerinti. Bénassy-Queéré ir kt.

(2007) ypatingai pabréZia biurokratijos efektyvumo ir korupcijos svarba.

NEPRIKLAUSOMU KINTAMUJU ATRANKA
Vyraujanti OLI paradigma iSskiria tris pranaSumus, kurie lemia jmoniy sprendimg vykdyti tiesioginés
uzsienio investicijas — nuosavyb¢, vietos ir internacionalizacijos pranaSumai. Kadangi nuosavybeés ir

internacionalizacijos pranasumus lemia tik pacios jmonés turimi iStekliai, toliau darbe bus iSskiriami
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reikSminti veiksniai, kurie gali jmonéms suteikti vietos pranasumg bei lemti tiesioginiy investicijy
atéjima | valstybg.
Remiantis ankstesnéje dalyje aptartomis teorijomis bei mokslininky tyrimais galima iSskirti Siuos

veiksnius, kurie potencialiai gali turéti jtakos tiesioginiy uzsienio investicijy pritraukimui Baltijos

valstybése.
2 lentelé. Tyrimui atrinkti nepriklausomi kintamieji (Sudaryta autoriaus).
Veiksnys Remiamasi teorija Mokslininkai patvirting rysi
Ekonominis B ) )
. OLlI teorija Villaverde ir Maza (2015)
potencialas
Ekonomikos B
) OLI teorija Mateev, Tsekov 2014
stabilumas
) ) B Stankeviciené ir Lakstutiené (2012), M. Mateev (2009)
Rinkos dydis OLI teorija
tyres Ardiyanto (2012) , Vijayakumar ir kt. (2010)
Bendra mokes¢iy | OLI teorija, neoklasikiné prekybos | Bellak ir Leibrecht (2009), Sekuté ir Tvaronaviius
nasta teorija (2007) tyres Ardiyanto (2012)
Darbo jégos | Produkto gyvavimo teorija, OLI o B )
. . Bellak ir Leibrecht (2009) Vijayakumar ir kt. (2010)
apmokestinimas teorija
Habib ir Zurawicki (2002) Ardiyanto (2012)
Korupcijos lygis OLI teorija

Masron and Nor (2013)

Stankeviciené ir Lakstutiené (2012), Villaverde ir Maza

Inovatyvumas Ziniy —kapitalo modelis
(2015)
Ekonomikos L ) . Rupliené¢ ir kt. (2008), Botri¢ ir Skufli¢ (2006),
) OLI teorija, Ziniy kapitalo modelis
atvirumas Stankeviciené ir LaksStutiené (2012)

Politinis stabilumas

OLI teorija

Mateev, Tsekov 2014, Globerman ir Shapiro (2002),

Darbo jégos kaina

Produkto gyvavimo teorija, OLI

teorija

Stankeviciené ir Lakstutiené (2012), Bellak ir Leibrecht
(2009)

Infrastruktiira

Ziniy —kapitalo modelis, OLI teorija

Vijayakumar ir kt. (2010)

Biurokratijos

efektyvumas

OLI teorija

Mateev, Tsekov 2014, Globerman ir Shapiro (2002)

Bénassy-Quéré ir kt. (2007) , Masron and Nor (2013),
Udomkerdmongkol ir Morrissey (2012

Toliau pateikiama informacija, kaip bus vertinami pasirinkti nepriklausomi kintamieji, bei kokj poveikj,
remiantis ankstesniame skyriuje analizuotomis teorijomis bei mokslininky darbais, kiekvienas i$
kintamyjy turéty daryti pritraukiamy TUT kiekiui.

Korupcija. Korupcijos lygiui Salyje matuoti naudojamas Transparency International sudaromas

korupcijos suvokimo indeksas, kuris parodo, kiek Salyje suvokiama valstybés bei savivaldybiy
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tarnautojy ir politiky korupcija. Sis indeksas nustatomas remiantis verslo atstovy apklausomis ir kitais
ekspertiniais tyrimais.

Korupcijos suvokimo indekso jverciai rikiuojasi Simto baly skal¢je, kur 100 baly Zymi labai skaidrig
valstybe, 0 — labai korumpuota. Ekspertai pabrézia, kad vertinant korupcijos suvokimg konkrecioje
Salyje reikia zitréti butent j KSI balus, o ne | valstybiy sarase uzimama vietg. Tyrime laikomasi
prielaidos, kad maZesnis korupcijos lygis, turi teigiamai veikti pritraukiamas TUI.

Ekonominis potencialas. Ekonominis $alies potencialas yra ypatingai svarbus aspektas toms jmonéms,
kuriy vykdydamos TUI yra gristos rinky plétros strategija. Darbe ekonominis potencialas matuojamas
BVP augimo tempais iSreikstais procentais. Sis rodiklis geriausiai identifikuoja $alis ekonomikos
dinamika, ar iikis smunka, ar auga ir kaip greitai tai vyksta. Tyrime laikomasi prilaidos, kad didesnj
rinkos potencialg turincios valstybés turi pritraukti daugiau TUI.

Ekonomikos stabilumas. Siame tyrime ekonomikos stabilumas matuojamas infliacijos rodikliu.
Infliacija kaip ekonomikos stabilumo rodiklis pasirinktas délto, jog jis gali suteikti investuotojui
informacijos apie potencialias rizikas Salyje j kurig norima investuoti, kadangi auksta infliacija gali
signalizuoti tai, jog Salies vyriausybé yra nepajégi subalansuoti biudzeta, arba Centrinis Bankas
nesugeba vykdyti drausmingos monetarinés politikos. D¢l Siy priezas¢iy didesné infliacija turéty
neigiamai veikti tiesiogines uzsienio investicijas.

Mokes€iy nasta. MokesCiy nasta Siame darbe vertinama remiantis Pasaulio banko skaiiuojamu
vidutinei jmonei tenkanciy bendru mokesciy tarifu. Bendras mokesciy tarifas apima jmoniy mokamus
tiesioginius mokescius, jvertinant galimas iSimtis ir lengvatas, bei darbdavio mokamas socialinio
draudimo jmokas. Bendras mokescio tarifas nejvertina fiziniy asmeny mokamo pajamy mokesciy, bei
netiesioginiy mokesciy tokiy kaip PVM ar akcizo mokestis. Remiantis teorija, aukStesnis mokesciy
tarifas turéty neigiamai veikti tiesiogines uzsienio investicijas, kadangi didesni mokesc¢iai maZina jmoniy
uzdirbama pelna, bei maZina valstybés, kaip potencialios investavimo vietos, patraukluma.
Inovatyvumas. Remiantis Pasaulio banku, mokslinei ir tiriamajai veiklai skiriamos 1éSos yra esminis
indikatorius rodantis Salies vyriausybés ir privataus sektoriaus pastangas jgauti konkurencinj pranaSuma
mokslo ir technologijy srityje, todél §is rodiklis puikiai tinka $alies inovatyvumui vertinti. Siame tyrime
naudojamas rodiklis - bendrosios vidaus iSlaidos skirtos moksliniy tyrimy ir eksperimentinés plétros
veiklai (MTEP) vykdyti, iSreikStos procentais nuo BVP. Jos apima keturiy pagrindiniy sektoriy islaidas:
verslo, vyriausybés, auk$tojo mokslo jstaigy bei privaciy ne pelno siekianciy organizacijy. MTEP apima
fundamentinius tyrimus, taitkomuosius tyrimus ir eksperimenting plétrag. Darbe remiamasi prielaida, kad
MTEP veiklai skiriamos 1¢Sos didina $alies inovatyvuma, kuris yra patrauklus uZsienio investuotojams,

todél Siai veiklai didesne dal; BVP skiriancios valstybés turéty pritraukti daugiau uzsienio investicijy.
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Ekonomikos atvirumas. Siame darbe ekonomikos atvirumas matuojamas $alies eksporto ir importo
sumos santykiu su BVP. Analizuojant tiesiogines uzsienio investicijas, ekonomikos atvirumas yra daznai
tiriamas veiksnys, kadangi manoma, jog uZsienio investuotojai yra labiau linke rinkis investuoti | tas
valstybés, kurios pasizymi aukStesniu uzsienio prekybos lygiu (Kinoshita ir Campos, 2004). Darbe
laikomasi priclaidos, kad augant uZsienio prekybai valstybés ekonomika kuria glaudesnius rySius su
kitomis ekonomikomis, o tai ilgainiui teigiamai paveikia TUI srautus.

Politinis stabilumas. Politiniam stabilumui matuoti $iame darbe naudojamas Pasaulio banko sudaromas
Politinio stabilumo indeksas, kurj konstruojant jvertinama daugybé aspekty tokiy kaip sklandus valdzios
perdavimas, vyriausybés stabilumas, socialiniy neramumy ir terorizmo grésme, politiSkai motyvuoto
smurto grésmé ir kt. Darbe remiamasi prielaida, kad politiSkai stabilesnés valstybés, kurios pasizymi
aukstesniu indekso rodikliu, turéty pritraukti daugiau uzsienio investicijy, kadangi didesnis stabilumas
reiSkia mazesng rizikg investuotojui.

Vidutinis metinis darbo uzmokestis. Kiekvienai imonei, kuri vykdo tiesiogines uzZsienio investicijas
sieckdama sumazinti gamybos kaStus, vienas i§ aktualiausiy rodikliy yra gamybos veiksniy kaing.
Kadangi daznu atveju pagrindinis gamybos veiksnys yra darbo jéga, jos kaina Salyje, i kurig norima
investuoti yra labai svarbi. Siame darbe darbo jégos kaina yra matuojama EPBO statistikoje pateikiamu
vidutiniu metiniu darbo uzmokesc¢iu, kuris yra apskaic¢iuojamas nacionalinéje saskaitoje pateiktas visy
darbuotojy metines darbo uzmokescio 1¢Sas padalinant i§ vidutinio metinio darbuotojy skaiciaus bei
gautg skai¢iy padauginus i$ santykio tarp vidutinés savaitinés darbo trukmés dirbanciy pilnu etatu ir visy
darbuotojy vidutinés savaitinés darbo trukmés. Tyrime laikomasi prielaidos, kad aukstesnis vidutinis
atlyginimas salygoje auksStesnius gamybos kaStus bei mazina valstybés patrauklumg pritraukiant
tiesiogines uzsienio investicijas.

Infrastruktiira. Salies infrastruktiira, kuri gali buti aktuali verslui, apima daugybe dalyky tokiy, kaip
keliai, jury ir oro uostai, gelezinkelio tinklai, elektros energijos tinklai, telekomunikacijy ir interneto
prieinamumas. Viena aiSku, kad tinkamai iSplétota ir verslui pritaikyta infrastruktira prisideda prie
verslo plétros. Siame darbe vertinant Baltijos $aliy infrastruktiiros i§vystymo lygmenj remiamasi
Pasaulio banko statistika rodancia, kiek valstybéje yra saugiy interneto serveriy milijonui gyventojy,
kurie atspindi valstybés informaciniy rysio technologijy infrastruktiiros i§vystymo lygj. Si statistika
pasirinkta atsizvelgiant j tai, kad informacinés rySio technologijos yra santykinai nauja sritis, tac¢iau
daranti reikSmingg jtaka verslui, kuris atranda vis daugiau $iy technologijy pritaikymo galimybiy.
Tyrime laikomasi prielaidos, kad geresnis infrastrukttros i§vystymas turi teigiamai veikti pritraukiamas
tiesiogines uZsienio investicijas.

Rinkos dydis. Tiesiogines uzsienio investicijas aiSkinanciose teorijose bei mokslininky tyrimuose kaip
vienas i§ svarbiausiy veiksniy lemiandiy tiesiogines uZsienio investicijas i§skiriamas rinkos dydis. Sis

kriterijus ypatingai svarbus jmonéms, kurios tiesioginémis uzsienio investicijomis siekia plésti rinkas
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savo produktams, kadangi didesné rinka turi daugiau potencialo. Siame darbe rinkos dydis matuojamas
Salies BVP pagal faktinj perkamajj pajéguma. Tyrime laikomasi prielaidos, kad didesné rinka turéty
pritrauktu daugiau TUI.

Darbo jégos apmokestinimas. Darbo jégos apmokestinimas, kaip ir darbo uzmokestis, sudaro didele
darbo jegos kasty dalj, kuri gali biiti ypatingai reik§minga jmonéms vykdancios gamybing veikla, kuriai
reikia daug ir pigios darbo jégos. Sis rodiklis gali nulemti pasirinkima investuoti j viena i keliy
valstybiu, kai darbo uZmokestis tarp jy skiriasi nezymiai. Siame darbe darbo jégos apmokestinimas
matuojamas Eurostat statistikos baz¢je pateikiama informacija, kuri procentine iSraiska vertina pajamy
mokescio bei darbdavio ir darbuotojo mokamas socialinio draudimo jmokas nuo visos darbo vietos
kainos. Tyrime laikomasi prielaidos, kad didesnis darbo jégos apmokestinimas neigiamai veikia
tiesiogines uzsienio investicijas.

Biurokratijos efektyvumas. Kiekvienai tam tikroje valstybéje veikianciai jmonei tenka susidurti su tos
valstybés biurokratiniu aparatu tvarkant jvairiausius administracinius reikalaus. KokybiSkai darbag
atliekancios valstybinés institucijos pasizymi greitu procediiry vykdymu, tod¢l jos kuria patrauklig
verslui aplinka, kadangi yra taupomas brangiai kainuojantis laikas administraciniams darbams atlikti.
Efektyviai veikianti biurokratija gali pagreitinti verslo kiirimo, jvairiy leidimy gavimo, komunikacijy
ivedimo, mokes¢iy mokejimo ir kitus procesus, kurie gali tapti klifitimi sklandziam verslo vystymui.
Siame darbe biurokratijos efektyvumas matuojamas Pasaulio banko rodikliu vertinanéiu verslo jkirimo
procediiras, t. y. kuo maziau laiko ir finansiniy islaidy reikalauja verslo jkiirimas, tuo manoma, kad
biurokratija veikia efektyviau. Tyrime laikomasi prielaidos, kad efektyvesnis valstybiniy jstaigy darbas,
turéty prisidéti prie TUI pritraukimo

3 lentel¢je pateikiama auksciau apraSyty nepriklausomy kintamyjy suvesting..

3 lentelé: Nepriklausomy kintamyjy suvestiné (sudaryta autoriaus).

) o ) ) . Laukiamas
Kintamieji Matavimo vienetas Saltinis o
poveikis
Pritrauktos TUI Sukauptos TUI vienam gyventojui | UNCTAD -
Ekonomikos ) _ o
) BVP augimas proc. Pasaulio bankas Teigiamas
potencialas
Ekonomikos o _ .
) Vartotojy kainy indeksas Pasaulio bankas Teigiamas
stabilumas
Rinkos dydis Salies BVP dydis Pasaulio bankas Teigiamas
Bendra mokesciy ' ' _ ) o
Bendras mokes¢iy tarifas verslui | Pasaulio bankas Neigiamas
nasta
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Darbo jégos ) ) o o
o Mokescio tarifas darbo jégai EBPO Neigiamas
apmokestinimas
N ) B o Transparency o
Korupcijos lygis Korupcijos suvokimo indeksas ] Teigiamas
International
MTEP skiriamy 1léSy procentas ) o
Inovatyvumas Pasaulio bankas Teigiamas
nuo BVP
Ekonomikos Eksporto ir importo santykis su _ o
) Pasaulio bankas Teigiamas
atvirumas BVP
Politinis o ) _ _ o
_ Politinio stabilumo indeksas Pasaulio bankas Teigiamas
stabilumas
' ' Vidutinis metinis darbo .
Darbo jégos kaina ' Eurostat Neigiamas
uzmokestis
Pla¢iajuosCio  rySio  vartotojy ] o
Infrastruktiira . ' Pasaulio bankas Teigiamas
skaicius 100 gyventojy
Biurokratijos Verslo  jsteigimo  paprastumo _ o
_ Pasaulio bankas Teigiamas
efektyvumas indeksas

TYRIMO METODOLOGIJA

Sio magistro darbo tiriamoji dalis sudaryta i§ dviejy etapy. Pirmiausiai, bus atlickama nepriklausomy
kintamyjy ir TUI koreliacin¢ analing, siekiant nustatyti, kurie i§ kintamyjy turi reikSmingg tiesinj rysi su
priklausomu kintamuoju. Antra, nustacius tiesinj ry$j turin¢ius nepriklausomus kintamuosius bus
sudaromas daugialypés tiesinés regresijos (DTR) modelis. Modelyje bus naudojami tik tiesing

priklausomybe turintys kintamieji, kadangi tiesinés regresijos modelyje nepriklausomi kintamieji turi

koreliuoti su nepriklausomu kintamuoju (Balaboniené ir kt., 2013).

Darbe tiriama pritraukty TUI vienam gyventojui priklausomybé nuo 12 nepriklausomy kintamyjy -
ekonomikos potencialo, ekonomikos stabilumo, rinkos dydzio, bendros mokes¢iy nastos, darbo jégos

apmokestinimo, korupcijos lygio, inovatyvumo, ekonomikos atvirumo, politinis stabilumo, darbo jégos

kainos, infrastruktiira bei biurokratijos efektyvumo.

Tyrimo duomeny tipas — paneliniai duomenys.

Analizuojamos Baltijos valstybés — Lietuva, Latvija ir Estija.

Tyrimas apima laikotarpj nuo jstojimo | ES 2004 metais iki 2016 mety.

Tyrime skai¢iavimai atliekami naudojantis Eviews 9 programa.

Darbe bus skaic¢iuojami Sie statistiniy duomeny padéties ir skaidos rodikliai (1 priedas):
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e Vidurkis — duomeny aibés vidutiné reikSmeé.

e Mediana — duomeny aibés viduriné reikSmeé, jei stebiniy skaicius nelyginis, arba dviejy viduriniy
reikSmiy vidurkis, jei stebiniy skaicius lyginis.

e Standartinis nukrypus— duomeny aibés sklaidos charakteristika parodanti labiausiai tikéting
eilinio matavimo reik§més nukrypimg nuo vidurkio.

e Maziausios ir didziausios duomeny aibés reikSmés.

e Asimetrijos koeficientas — statistiné kintamojo charakteristika, parodanti skirstinio grafinés
funkcijos asimetriSkumag. Jei koeficiento reikSmé S=0, skirstinys simetriSkas vidurkio atzvilgiu,
kai S < 0 skirstinys labiau koncentruotas kairéje, kai S > 0 skirstinys labiau koncentruotas
desingje.

e Ekscesas — statistiné kintamojo charakteristika parodanti skirstinio vir§iinés padétj lyginant su
normaliuoju skirstiniu. Jei K > 3, skirstinio vir§tiné yra smailesné nei normaliojo, jei K < 3,
skirstinio vir§tiné maziau smaili lyginant su normaliuoju skirstiniu.

Koreliaciné analizé. Sickiant nustatyti, ar tarp sukaupty TUI vienam gyventojui bei nepriklausomy
kintamyjy egzistuoja rySys, bus atlickama kintamyjy koreliaciné analizé — statistinis metodas skirstas
atsitiktiniy dydziy generalinéje aibéje tarpusavio rySiams tirti. Koreliacinei analizei atlikti bus

naudojamas Pirsono koreliacinis koeficientas, kuris yra apskai¢iuojamas pagal zemiau pateiktg formule:

_Xy—xXy
By T oxCS,

Koreliacingje analizéje statistinio rySio tarp dviejy kintamyjy stiprumas yra iSreikStas koeficientu. Jis
gali jgyti reikSmes nuo -1 iki 1. Kuo koeficiento reikSmé toliau nuo nulio, tuo rySys tarp kintamyjy yra
stipresnis. Jei koeficientas yra neigiamas, tai reiskia, kad tarp kintamyjy egzistuoja atvirkstinis rySys —
vienam i§ kintamyjy didéjant, kitas mazéja. Jei koeficientas yra teigiamas, tai reiskia, kad tarp kintamyjy
egzistuoja tiesiogine koreliacija — vienam i§ kintamyjy didéjant atitinkamai didéja ir kitas.

4 lentelé. Koreliacijos koeficiento vertinimas (sudaryta autoriaus pagal Balaboniené ir kt., 2013

Tiesiné koreliacija | Labai stipri Stipri Vidutiné Silpna Labai silpna
Teigiama Nuo 0,9 iki 1,0 Nuo 0,7 iki 0,9 Nuo 0,5 iki 0,7 nuo 0,3 iki, 0,5 nuo 0 iki 0,3
Neigiama Nuo -1 iki -0,9 Nuo -0,9 iki -0,7 Nuo -0,7 iki 0,5 nuo -0,5 iki, -0,3 nuo -0,3 iki 0

Koreliacijos reikSmingumo tikrinimas. Siekiant patikrinti, ar gauta koreliacija néra atsitiktinis

sutapimas bus skai¢iuojamas koreliacijos statistinis reikSmingumas - p naudojant t (Stjudento) kriterijy.
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Tyrime pasirinktas 0,05 standartinis reikSmingumo lygmuo (o). Koreliacija bus laikoma reikSminga, jie

p < a. Stjudento kriterijaus statistika apskai¢iuojama pagal formule:

n—2
1—12

t =r

Atlikus koreliacing analiz¢ bus sudaromos DTR modelis, kuriame bus tiriama vieno nepriklausomojo
kintamojo priklausomybé nuo kity kintamuyjy, siekiant jvertinti vélesnes populiacijos vidutines reikSmes,
Zinant imties ankstesnes reikSmes (Boguslauskas, 2007). DTR modeliu siekiama rasti ir j modelj jtraukti
maziausig skai¢iy nepriklausomy kintamyjy, kurie geriausiai nusakyty nepriklausomo kintamojo kitimag
(Balaboniené ir kt., 2013). Yra trys pagrindiniai paneliniy duomeny analizés modeliai: 1) sutelkta MKM

regresija (angl pool OLS regression) 2) fiksuoty efekty modelis ir 3) atsitiktinio poveikio modelis.

Pirmasis modelis yra sutelktas MKM regresijos modelis, kuris taip pat zinomas kaip pastovios
konstantos modelis. Tai duomeny rinkinys, kuriame néra skirtumy tarp skerspjtviy objekty, duomenys
traktuojami kaip homogeniski (Asterious ir Hall, 2006). Sutelktas MKM regresijos modelis
suformuluotas taip:
Yie = Bo + B1Xit + BoZir + uy

i = stebimas objektas

t = laikotarpis
Siame tyrime naudojant sutelkta MKM regresijos modelj, visi 39 (3 valstybés, 13 mety) stebéjimai bus
sutelkti i vieng grupe ir vertinami taip, tarsi nebiity skirtumy tarp erdviniy skerspjiivio duomeny (Saliy),
remiantis prielaida, kad duomeny rinkinys yra vienodas (Asterious ir Hall, 2006). Daromo tyrimo
kontekste, atsizvelgiant j tai, kad Baltijos valstybés yra panaSios jvairiais aspektais, Sis regresijos

modelis gali biiti taikomas.

Antrasis modelis yra fiksuoty efekty modelis. Tai yra duomeny grupés analize, kai yra jvedami fiktyviis
(angl. dummy variable) kintamieji kiekvienam skerspjiivio objektui pazyméti, kurie yra pastovas laikui,
taciau skiriasi priklausomai nuo subjekty (Stock ir Watson, 2012). Modelyje laikomasi prielaidos, kad
skerspjivio objektai néra homogeniski, skiriasi jy konstantos. Jis uzraSomas taip:
Yie = Bo + B1Xit + BoZic + Uy

Treciasis modelis yra atsitiktinio poveikio modelis. Tai paneliy duomeny analizés modelis, kuriame
laikomasi prilaidos, kad stebimi skerspjiivio objektai néra homogeniski t.y. néra pana$is, taciau jy
skirtingumas yra ne pastovaus, o atsitiktinio pobtuidzio, t.y., jis nagrinéjamu laikotarpiu kinta. Modelyje

konstanta visiems objektams yra vienoda, taciau skiriasi paklaidos.
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a=a+v
Atsitiktiniy efekty formule galima uzraSyti sekanciai:
Yie = (@ + v) + B1Xyie + BoXoie+ - +Bi Xk + Ui
Yie = a + BiXyie + BoXoiet. . +BiXpie + (i + wye)
Atsitiktiniy efekty modelio pranasumas yra tas, kad yra maziau apribojimy, palyginti su fiksuoto
poveikio modeliu. Tai taip pat sumazina neatitikimus ir SaliSkumo tendencijas, kad geriau biity galima
susidoroti su duomeny rinkiniu net ir esant trukstamoms duomeny reik§méms. Taip pat modelis
naudingas, nes reikia vertinti mazesnj koeficienty skaiciy, be to, galima j modelj jtraukti fiktyvius
kintamuosius ir kiekybinius kintamuosius, kurie tam tikriems objektams yra pastoviis arba labai mazai

kinta laike.

Pasirinkimas tas atsitiktiniy ir fiksuoty efekty modeliy. Atsitiktiniy efekty metodo trikumas —
jverCiai gali buti neefektyvis ir nesuderinti, jeigu atsitiktiniai efektai, kuriy i§ anksto nezinome,
koreliuoja su kitais nepriklausomais kintamaisiais. Fiksuoty efekty metodo jveréiai yra suderinti, net ir
esant tokiai koreliacijai. Taigi didesné tikimybé, kad fiksuoty efekty jverciai yra geri (nepaslinkti-
efektyvis- suderinti). Todél apskai¢iuojame fiksuoty ir atsitiktiniy efekty metodu jvercius P ir juos
palyginame tarpusavyje. Jeigu jie statistiSkai reikSmingai skiriasi, tuomet paneliniy duomeny modelio
koeficientus skaiciuojame fiksuoty efekty metodu. Jeigu skiriasi mazai -atsitiktiniy efekty metodu.
Siems skai¢iavimams atlikti yra naudojamas Hausman‘o testas, kurio hipotezés formuluojamos
sekanciai:

HO: skirtumas BT — PAF yra statistidkai nereik§mingas, tinkamas atsitiktiniy metody skirtumas.

H1: skirtumas BE — BAE yra statistikai reik§mingas, tinkamas fiksuoty efekty metodas.

BFE — fiksuoty efekty metodu apskaiciuoti jverdiai;

BAE — atsitiktiniy efekty metodu apskaiciuoti jverdiai
Regresijos parametry reik§mingumo tikrinimas. Nustacius regresijos modelio jver¢ius Pk bus
tikrinamas jy reikSmingumas, siekiant jsitikinti, ar nepriklausomas kintamasis turi reikSmine jtaka
priklausomo kintamojo kitimui. Regresijos jverciy statistinis reikSmingumas apskaic¢iuojamas naudojant
Stjudento kriterijy. Ivertis bus laikomas reikSmingu, jei p < 0,05. Nustacius, kad regresijos modelyje yra
statistiSkai nereik§mingy parametry, jie i§ modelio bus $alinami ir j galutinj regresijos modelj bus

jtraukiami tik reikSminiai nepriklausomi kintamieji (Balabonien¢ ir kt., 2013).

Sudaryto modelio reik§mingumo tikrinimas. Modelio reikSmingumui tikrinti naudojamas FiSerio
kriterijus. StatistiSkai reikSmingas FiSerio kriterijus parodo, kad regresijos lygtyje bent vienas 1§ modelio
parametry daro reikSmingg jtakos nepriklausomam kintamajam. FiSerio kriterijus apskai€iuojamas pagal

zemiau nurodomg formule:
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B RZx (n—k)
T (1-R?») x (k-1

F

Modelio tikslumo jvertinimas. Regresijos modelio tikslumui jvertinti naudojamas determinacijos
koeficientas — R?, kuris parodo, kokig priklausomojo kintamojo kitimo dalj gali paaiskinti nepriklausomi
kintamieji. Sis koeficientas daZniausiai i§reiskiamas procentine iSraiska. Determinacijos koeficiento
reik§mé gali svyruoti nuo -1 iKi 1 (-1 < R?<1). Kuo didesne reik§me jis jgauna, tuo modelis yra tikslesnis.
Jei R? = 1, modelis yra tobulas ir gali prognozuoti be palaidos. Jei modelio R? yra 70%, reiskia
nepriklausomi kintamieji gali paaiskinti 70 proc. priklausomo kintamojo kitimo, o likusius 30 proc.

lemig kiti nejvertinti kintamieji. Determinacijos koeficientas apskai¢iuojamas pagal §ig formulg:

2 2y — 907

2ivi — )
DTR modelio tikslumui jvertinti taip pat naudojamas patikslintas determinacijos koeficientas, kurio
pranasumas yra tai, jog jis jvertina determinacijos koeficiento padid¢jima dél papildomai jtraukty
nepriklausomy kintamyjy (Balaboniené ir kt., 2013). Patikslintas determinacijos koeficientas —

R? apskaic¢iuojamas pagal formule:

R2=1-(1-R?

n—1
n—k

Patikslintas determinacijos koeficientas vertinamas taip pat, kaip determinacijos koeficientas — kuo

reikSmé didesné tuo modelis yra tikslesnis.

Daugiakolinearumas. Daugiakolinearumas yra imties reiSkinys, gaunamas dél tiriamos duomeny
gausos, todél §j problema daznai pasitaiko socialiniy moksly tyrimuose. Sudarant DTR model;j tikétina
susidurti su §ig problema, kuri reiskia, kad nepriklausomi kintamieji stipriai koreliuoja tarpusavyje, todél
yra sudétinga nustatyti atskiry kintamyjy individualy jtaka priklausomam kintamajam. Siame tyrime
daugiakolinearumo problema nustatoma dispersijos maz¢jimo daugiklio (VIF) metodu.

Daugiakolinearumo problema fiksuojama jei VIF > 5.

Esant §iai situacijai galimi sprendimo biidai yra atlikti faktoring analing, kintamuosiuose diferencijuoti
arba tiesiog Salinti 1§ modelio po viena, ieSkant kintamyjy kombinacijos, kuri tarpusavyje nekoreliuoty.
Pastarasis metodas yra taikomas dazniausiai (Balaboniené ir kt., 2013).

Elastingumo koeficientas. Siekiant nustatyti santykinj nepriklauso kintamojo jtaka priklausomam

kintamajam bus skai¢iuojamas elastingumo koeficientas pagal pateikta formule:
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Sis koeficientas parodo, kiek procenty pakis priklausomojo kintamojo reik§mé vidurkio atzvilgiu,

nepriklausomojo kintamojo reikSmei pakitus 1 procentu jo vidurkio atzvilgiu.(Balabonien¢ ir kt., 2013).

TIESIOGINES UZSIENIO INVESTICIJAS LEMIANCIU VEIKSNIU ANALIZE

Sioje darbo dalyje bus daroma nepriklausomy kintamyjy raidos apZvalga tiriamu laikotarpiu nuo 2004
mety iki 2016 mety, bei naudojantis Eviews 9 programa bus atlickama statistiné duomeny analizé
siekiant pasiekti dviejy tiksly:
1. Koreliacinés analizés biity nustatyti reikSmingus nepriklausomus kintamuosius darancius jtaka
TUI investicijoms Baltijos valstybése.
2. Remiantis nustatytais reik§mingais nepriklausomais kintamaisiais, sudaryti daugialypj tiesinés
regresijos modelj galintj tiksliausiai prognozuojantj sukauptas TUI vienam gyventojui Baltijos

valstybése.

Kintamuyjy apZvalga ir koreliaciné analizé

Korupcija. Kaip matyti i$§ patekto grafiko nuo 2004 mety visos trys valstybés kovoje su korupcija padaré
reik§mingg pazanga. Nuo 2004 iki 2016 mety Lietuva reitingg pagerino 13 baly, Latvija — 17 baly, o
Estija — 10 baly. Visgi, vertinant 2016 mety rezultata pastaroji demonstruoja auks¢iausig rodiklj i$ visy
Baltijos Saliy ir daugiau nei 10 baly lenkia tiek Lietuva, tiek Latvija. Apzvelgiant kiekvieng valstybe
atskirai matyti, kad Estija tik jstojus 1 ES sugebéjo per du metus zenkliai pagerinti korupcijos rodiklj, ji
pakeldama nuo 60 iki 67. Vélesniais metais korupcijos indeksas Salyje keliai balais krito iki 2013 mety,
kuomet buvo padaryta reikSminga pazanga ir pasiektas dar esantis lygis. Latvijos atveju, korupcijos
indeksas nuosekliai didéjo iki kriziniais metais, taciau 2008 — 2011 mety laikotarpiu pasiekta pazanga
buvo prarasta ir tik paskutinius keturis vyko reik§mingi poky¢iai, kadangi indeksas padid¢jo 15 baly.
Lietuvos atveju korupcijos lygis per pirmus 6 tiriamo laikotarpio metus iSliko i§ esmés nepakites ir tik

nuo 2011 mety situacija pradéjo pastebimai geréti.
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14 pav. Korupcijos lygio kitimo tendencijos.

Koreliaciné analizé tarp korupcijos ir sukaupty TUI parod¢, kad rySys tarp kintamyjy yra labai stiprus,
kadangi koreliacijos koeficientas yra 0.870367, o statistinis reikSmingumas 0.0000. Tai reiskia, kad
galima daryti iSvada, jog korupcijos lygis turi reikSmingg poveikj pritraukiamoms uZsienio investicijos

Baltijos Salyse.

Ekonominis potencialas. Kaip matyti i§ 15 pav. ekonomiky augimas visose Baltijos valstybése yra
glaudziai susijes, kadangi augimo tempai ir tendencijos yra labai panaSios. Pateikti duomenys
atskleidzia, kad Baltijos valstybiy ekonomikos pasiZyméjo ypatingai aukstu augimo tempu iki kriziniu
laikotarpiu, o pikas buvo pasiektas 2006 — 2007 metais, kai augimo rodiklis visuose valstybése svyravo
apie 10 proc. Visgi, sparty augimg demonstravusios ekonomikos nebuvo tvarios, kadangi prasidéjus
2008 mety finansinei krizei Baltijos Salys buvo vienos iS stipriausiai paveikty Europos valstybiy, kadangi
2009 metais fiksuotas 14 proc. virSijantis visy trijy ekonomiky smukimas. Grafikas taip pat parodo, kad
Latvijai po kriziniu laikotarpiu buvo sudétingiau atsitiesti, kadangi 2010 metais, kai Lietuva ir Estija jau
demonstravo teigiamg augimo rodiklj, Latvijoje ekonomika traukéesi 3,7 proc. Ekonomikos augimo
tempai valstybése pasieke panasy lygi 2011 m., kai Estijos ekonomika augo 7,5 proc. Lietuvos — 6 proc.
o Latvijos 6,2 proc. Nuo to laiko $aliy ekonomikos augo, tac¢iau augimo tempai lyginant su pries kriziniu

laikotarpiu i$liko Zemi.
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15 pav. BVP augimo rodikliai.
Koreliaciné analizé tarp BVP augimo ir sukaupty tiesioginiy investicijy vienam gyventojui Baltijos
valstybése parod¢, jog rysio tarp $iy kintamyjy néra, kadangi koreliacijos koeficientas yra -0.173701, be
to rySys néra statistiSkai reikSmingas, kadangi p = 0.2903, todél galima daryti iSvada, jog ekonominis

potencialas, neturi jtakos tiesioginiy investicijy pritraukimui.

Ekonomikos stabilumas. Pateiktame grafike rodoma Baltijos valstybiy infliacijos raida nuo 2004 mety
iki 2016, atskleidzia, kad iki kriziniu laikotarpiu didziausiu kainy augimu pasizyméjo Latvija, kadangi
2007 metais joje infliacija sieké 10 proc. o 2008 metais net 15,4 proc. Tuo tarpu Lietuvoje ir Estijoje
infliacijos rodikliai buvo nuosaikesni, taciau prie§ pat krize 2008 metais abiejose valstybése taip pat
vir§ijo 10 proc. riba. Susiejant Siame grafike pateikta informacija, su anks¢iau nagrinéta BVP augimo
statistika matosi, kad Latvija pasizyméjusi aukS¢iausiu infliacijos rodikliu buvo stipriausiai nuo krizés
nukentéjusi Salis tarp trijy Baltijos valstybiy, kas 1§ esmés atitinka teorines prielaidas apie infliacijos ir
ekonominio stabilumo sary$j. Analizuojant po krizinj laikotarpj matosi, kad infliacijos rodikliai 2009
metais staigiai krito Zemyn, po to 2011 metais visose trijose valstybése vir$ijo 4 proc. riba, bet nuo to

laiko pradéjo Zeméti, 0 2013 -2016 mety periodu laikési arti nulio.
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16 pav. Infliacijos rodiklio dinamika.
Koreliaciné analizé tarp infliacijos lygio ir sukaupty tiesioginiy investicijy vienam gyventojui Baltijos
valstybése parodé, jog rysio tarp $iy kintamyjy néra, kadangi koreliacijos koeficientas yra -0.201968, be
to rySys néra statistiSkai reikSmingas, kadangi p = 0.2176. Apibendrinant galima daryti i§vada, jog
ekonominis stabilumas, neturi reikSmingos jtakos tiesioginiy investicijy pritraukimui Baltijos

valstybése.

Mokesciy nasta. Remiantis pateiktu grafiku matyti, 2016 metais didziausia mokesc¢iy nasta verslui tenka
Estijoje, kur bendras mokesciy tarifas siekia 48,7 proc. Antroje vietoje pagal §j rodiklj yra Lietuva, kur
jis siekia 42,6 proc. Tuo tarpu maziausi mokesciai tenkantys verslui yra Latvijoje, kurioje mokes¢iy
tarifas siekia 35,9 proc. Zvelgiant j ilgalaikes tendencijas matyti, kad labiausiai bendrg mokes¢iy tarifa
per tiriamg laikotarpj sumazino Lietuva, kurioje 2004 metais bendras verslo apmokestinimas sieké 51,2
proc. ir per 12 mety laikotarpj sumazéjo 8,6 proc. Latvijoje mokesciy tarifas i§liko daugmaz pastovus ir
per visg laikotarp] sumazéjo 0,3 proc. Estija per tiriamg laikotarpi sumazino 1,9 proc., taciau §i valstybé
i§siskiria rodiklio iSaugimu 2012 metais, kuris buvo salygotos vyriausybés vykdomos mokesc¢iy

reformos, kuri sekanciais metais buvo atSaukta.
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17 pav. Bendros mokesciy nastos lygis.
Koreliaciné analiz¢ tarp bendro mokesc¢iy tarifo ir sukaupty tiesioginiy investicijy vienam gyventojui
Baltijos valstybése parodé, jog tarp Siy kintamyjy egzistuoja vidutinio stiprumo tiesioginis tiesinis rysys,
kadangi koreliacijos koeficientas yra 0.523704, o statistinis reikSmingas p = 0.0006. Gautas rezultatas
rodo egzistuojant] neatitikimg tarp realios situacijos ir literatiroje pateikiamy prielaidy, kad didesné
mokesciy nasta turéty mazinti uzsienio investicijy plétra, kadangi Baltijos valstybiy kontekste didziausiu
bendru mokesciy tarifu pasizyminti Estija turi sukaupusi didZiausig tiesioginiy investicijy kiekj vienam
gyventojui. Taigi, atsizvelgiant j tai, kad gautos koreliacijos rezultatas rodo, jog didesni mokesciai
pritraukia daugiau TUI, kas 18 principo priestarauja teorijai, galima daryti iSvada, kad bendra mokesciy
nasta néra reikSmingas veiksnys darantis jtaka TUI Baltijos valstybése. Gautas rezultatas gali biiti
grindZziamas tuo, kad bendras mokesciy tarifo rodiklis neparodo tikro mokestinés aplinkos vaizdo,
kadangi jis gali nejvertinti tam tikry lengvaty, kurios yra patrauklios jmonéms, kaip pavyzdziui Estijoje

egzistuojantis O proc. tarifas reinvestuojamui pelnui.

Inovatyvumas. Pateikti tiriamojo laikotarpio duomenys rodo, kad moksliniams tyrimams ir
eksperimentinei veiklai per visa laikotarpj didziausig procentg nuo BVP skyré Estija, kurioje $is rodiklis
2004 metais sieke 0,85 proc., 0 2016 metais jau 1,5 proc. be to, Estija buvo Zenkliai padidinusi MTEP
18laidas 2011 metais, kai joms skyre 2,31 proc. nuo BVP. Antroje, vietoje pagal §j rodiklj yra Lietuva,
kuri MTEP islaidas, nors ir nezymiai, per visg laikotarpj palaipsniui didino ir dabar iSleidzia 1,04 proc.
nuo BVP, kas yra 0,29 proc. daugiau lyginant su 2004 metais. Tuo tarpu treCioje vietoje rikiuojasi
Latvija, kurioje 2016 metais MTEP islaidos buvo 0,63 proc., o lyginant su 2004 metais padidéjo 0,23

proc.
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18 pav. MTEP veiklai skirtos i§laidos proc. nuo BVP.
Koreliaciné analizé tarp iSlaidy, skirty moksliniams tyrimams ir eksperimentinei veiklai vykdyti bei
sukaupty tiesioginiy investicijy vienam gyventojui Baltijos valstybése parodé, jog tarp Siy dviejy
kintamyjy egzistuoja stiprus tiesioginis tiesinis rysys, kadangi koreliacijos koeficientas yra 0.800594, o
statistinis reikSmingas p = 0.0000. Remiantis gautu koreliacinés analizés rezultatu, galima daryti iSvada,
kad valstybés ir privataus sektoriaus skiriamos 1¢Sos MTEP veiklai vykdyti daro reikSmingg jtaka TUI

pritraukimui Baltijos valstybése.

Ekonomikos atvirumas. Kaip matyti i§ pateikto grafiko, Pabaltijo valstybés yra pakankamai atviros
ekonomikos, kadangi visuose Salyse tarptautine prekyba 2016 metais virsijo 120 proc. BVP. Lyginant
su Europos sajungos vidurkiu, kuris 2016 metai buvo 82,77 proc. tai yra geras rezultatas. Grafikas taip
pat atskleidZia, kad per analizuojama laikotarpj tarptautiné prekyba augo visuose valstybése, Latvijoje
nuo 93,7 proc. 2004 metais iki 119,18 proc. 2016 metais, Estijoje nuo 130,91 proc. iki 154,10 proc. tuo
tarpu Lietuva atvirumo rodiklj pagerino daugiausiai —nuo 101,73 proc. iki 147,73 proc. Taip pat reikty
atkreipti démesj, kad tarptautinés prekybos apimtys smuko 2009 metais vyraujant pasauliai ekonominei
Krizei, taciau jau kitais metais atsigavo ir spar¢iai kilo j vir$y, o pikas buvo pasiektas 2012 metais Estijoje
— 170,43 proc. ir Latvijoje 127,06 proc. o Lietuvoje 2013 metais - 166,61 proc. Visgi, nuo 2013 mety

Baltijos valstybése matosi tarptautinés prekybos apimc¢iy maze¢jimo tendencija.
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19 pav. Baltijos valstybiy importo ir eksporto santykis nuo BVP.
Koreliaciné analizé tarp eksporto ir importo sumos santykio nuo BVP bei sukaupty tiesioginiy
investicijy vienam gyventojui Baltijos valstybése parodé, jog tarp Siy dviejy kintamyjy egzistuoja
vidutinio tiesioginis tiesinis rySys, kadangi koreliacijos koeficientas yra 0.610294, o statistinis
reikSmingas p =0.0000. Remiantis gautu koreliacinés analizés rezultatu, galima daryti iSvada, kad Salies

ekonomikos atvirumas daro reik§mingg jtakg TUI pritraukimui Baltijos valstybése.

Politinis stabilumas. Analizuojant politinio stabilumo padétj Baltijos valstybése matyti, kad
auksciausiu reitingu per tiriamg laikotarpj pasizyméjo Lietuva, kurioje §is rodiklis 2016 metus lyginant
su 2004 metais iSliko nepakites, o per 13 mety laikotarpj reikSmingesni poky¢iai buvo tik 2013 metais,
kada buvo pasiektas rekordinis 80.57 reitingas, taciau sekanciais metais jis sumazéjo iki 70,48. Panasi
situacija yra Estijoje, kurioje Sis rodiklis per tiriamg laikotarp] pakito neZymiai - sumazéjo nuo 71,36
iki 68,57 baly, o geriausias rezultatas buvo pasiektas 2014 matais, kai rodiklis sieke 72,86 balo, taciau
sekanciais metais jis krito 65.71 balo. Tuo tarpu Latvijoje politinio stabilumo situacija yra gerokai
prastesné, be to matosi ryskus indekso kritimas 2006-2008 mety periodu, kuomet indekso rodiklis smuko
nuo 72,95 iki 51,92 baly. Po krizés matyti, kad Salyje stabilumo buvo daugiau, ta¢iau atsilikimas nuo

Lietuvos ir Estijos isliko.

49



90,00
80,00
70,00 \//\/\/\\——
60,00

50,00

40,00
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

e | jetuva Latvija Estija

20 pav. Politinio stabilumo rodiklio dinamika.
Koreliaciné analizé politinio stabilumo ir sukaupty tiesioginiy investicijy vienam gyventojui Baltijos
valstybése parodé, jog tarp Siy dviejy kintamyjy tiesioginis tiesinis rySys neegzistuoja, kadangi
koreliacijos koeficientas yra -0.102647 , be to, jis néra statistiS$kai reikSmingas, kadangi p = 0.5341.
Remiantis gautu koreliacinés analizés rezultatu, galima daryti iSvada, kad Salies politinis stabilumas

neturi reikSmingos jtakos TUI pritraukimui Baltijos valstybése.

Vidutinis metinis darbo uZmokestis. Vidutinio darbo uzmokescio statistika rodo, kad Baltijos
valstybése darbo jégos kaina nuo 2004 mety stabiliai augo kiekvienais metais i§skyrus 2008 -2010 mety
krizinj laikotarpj, kada atlyginimai visuose trijuose Salyse maZéjo. Sparciausiu atlyginimu kilimu
pasizymejo Latvija, kurioje vidutinis darbo uzmokestis nuo 2004 iki 2016 mety iSaugo 2,9 karto iki
12671 doleriy per metus. Siuo rezultatu Latvija lenkia Lietuva, kurioje per tiriama laikotarpj vidutinis
atlyginimas paaugo 2,4 karto nuo 5274 iki 12671 doleriy per metus. Tuo tarpu Estijoje atlyginimai per
13 mety iSaugo 2,27 karto nuo 6258 iki 14216 doleriy per metus, be to Sioje valstybé vidutinis darbo
uzmokestis 2008-2010 mety periodu buvo labai neZymiai paveiktas ekonomingés krizes. Apibendrinant
grafika, galima pasakyti, kad didziausia darbo jégos kaina pasizymi Estija, po jo seka Latvija, tuo tarpu

Lietuvoje jmonei islaikyti darbuotojg kainuoja pigiausiai.
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21 pav. Vidutinis metinis darbo uZzmokestis, USD.
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Koreliaciné analizé tarp darbo jégos bei sukaupty tiesioginiy investicijy vienam gyventojui Baltijos
valstybése parodé, jog tarp Siy dviejy kintamyjy egzistuoja stiprus tiesioginis tiesinis rysys, kadangi
koreliacijos koeficientas yra 0.709113, o statistinis reikSmingas p = 0.0000. Gautas koreliacinés
analizés rezultatas rodo, kad Baltijos Salyse didé¢jant vidutiniam darbo uzmokesciui didéja pritraukty
tiesioginiy investicijy kiekis, kas i§ esmés prieStarauja prielaidai, kad didesni darbo jégos kastai
neigiamai veikia uzsienio investicijy srautus, todél galima daryti iSvada, kad darbo jégos kaina néra
reik§mingas veiksnys lemiantis tiesiogines uZsienio investicijas Baltijos valstybése. Sis rezultatas
paremia Ruplienés ir kt. (2008) gauta i§vada, kad nuoseklaus rysio tarp $iy kintamujy néra, bei Se¢kuté
ir Tvaronavic¢ius (2007) iSvada, kad atlyginimy augimas nedaro neigiamos jtakos TUI pritraukimui. I§
esmés gauta rezultata galima interpretuoti taip, kad pritrauktos TUI didina Salies vidutinj darbo
uzmokestj. Sis rySys ypatingai gerai parodomas Zemiau pateiktame paveiksle, analizuojanéiame
vidutinio darbo uzmokescio koreliacija su TUI kiekvienoje valstybéje atskirai.

18,000

16,000
14,000

12,000

o Estija, Tul | 10,000~
. Latvija, TUI
o Lietuva, TUI | 8,000 -

6,000 |

4,000

2,000 -

0 T T T T T
4,000 6,000 8,000 10,000 12,000 14,000 16,000

22 pav. Vidutinio darbo uZmokescio ir sukaupty TUI koreliacijos Baltijos valstybése grafinis vaizdavimas
Infrastruktiira. (ordinaciy aSyje sukauptos TUI vienam gyventojui, abscisiy asyje — VDU).
Informaciniy technologijy infrastrukttros srityje vertinant saugiy serveriy skai¢iy tarp Baltijos valstybiy
akivaizdziai pirmauja Estija, kurioje §i sritis buvo vystoma nepalyginamai spar¢iau nei kaimyninése
valstybése. Lyginant 2016 mety duomenis Estijoje milijonui gyventojy teko 1109 saugiy interneto
serveriy, Latvijoje gerokai maZziau — 433, tuo tarpu Lietuva stipriai atsilieka turédama tik 277 serverius
milijonui gyventojy. Pateikti rezultatai rodo, kad Europos Sajungos kontekste, kurioje 2016 metais
vidutinis serveriy skaiCius sieké 996, tik Estija gali lygiuotis su gerai interneto infrastruktirg
iSvyscCiusiomis valstybémis, Latvijg galima vadinti vidutine valstybe, taciau Lietuva sarase randasi prie
prasCiausiai atrodanc¢iy valstybiy. Jdomus aspektas tai, kad 2004 metais visos Valstybés buvo gan

panasioje situacijojw, tac¢iau tolimesnis vystymasis iSrySkino sparcig Estijos pazanga, kuri kryptingai éjo
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1Smaniyjy technologijy keliu ir buvo pirmoji valstybé, kuri émesi jgyvendinti skaitmeninés pilietybés

programa, t. y. pakvieté visus, nepaisant kilmeés ar pilietybés, tapti skaitmeniniais Estijos pilieciais.
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23 pav. Saugiy interneto serveriy skaifius min. gyventoju.
Koreliacin¢ analiz¢ tarp saugiy interneto serveriy skai¢iaus milijonui gyventojy bei sukaupty tiesioginiy
investicijy vienam gyventojui Baltijos valstybése parodé¢, jog tarp Siy dviejy kintamyjy egzistuoja labai
stiprus tiesioginis tiesinis rySys, kadangi Pirsono koreliacijos koeficientas yra 0.838787, o statistinis
reikSmingas p = 0.0000. Gautas koreliacinés analizés rezultatas rodo, kad Baltijos Salyse did¢jant
serveriy skaiCiui didéja pritraukty tiesioginiy investicijy kiekis, todél galima daryti iSvada, kad
infrastruktiiros i§vystymas yra reik§mingas veiksnys lemiantis tiesiogines uzsienio investicijas Baltijos

valstybése.

Rinkos dydis. Pateiktame grafike matyti, kad pagal rinkos dydj didZiausia i§ Baltijos valstybiy yra
Lietuva, kurioje BVP pagal faktinj perkamajj pajéguma 2016 metais buvo 85,65 mlrd. doleriy. Pagal §j
rodiklj Lietuva Estija lenkia daugiau kaip dvigubai, o lyginant su Latvija, rinka yra didesné¢ 35 mlrd.
doleriy. Skirtumas tarp Latvijos ir Estijos pagal §j rodiklj yra gerokai maZesnis, Latvija lenkia Estija 11
mlrd. doleriy.
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24 pav. BVP pagal faktinj perkamajj pajéguma
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Koreliaciné analizé tarp rinkos dydzio ir sukaupty tiesioginiy investicijy vienam gyventojui Baltijos
valstybése parodé¢, jog tarp Siy dviejy kintamyjy egzistuoja silpnas atvirkstinis tiesinis rySys, kadangi
koreliacijos koeficientas yra -0.330388, o statistinis reik§Smingas p = 0.0400. Gautas koreliacinés
analizés rezultatas rodo, kad Baltijos valstybése didesné rinka reiSkia maziau tiesioginiy investicijy, o
tai yra teorijai prieStaraujantis rezultatas, dél to galima daryti iSvadg, kad rinkos dydis tiriamose
valstybése reik§mingos jtakos TUI pritraukimui neturi. Gautas rezultatas paremia Seckutés ir

Tvaronaviciaus (2007), bei Rupliené ir kt. (2008) tyrimus.

Darbo jégos apmokestinimas. Pateiktame grafike matyti, kad darbo jégos apmokestinimas per tiriamajj
laikotarpj kito visuose Baltijos valstybése. Lietuvoje jis nuo 2005 iki 2009 mety nuosekliai mazéjo nuo
42,6 proc. iki 38,9 proc., taCiau po Sio periodo darbo jégos apmokestinimas iSliko tame paciame
lygmenyje, taciau verta atkreipti démesj, jog krizés laikotarpiu mokesciai nebuvo didinami. Latvija iki
kriziniu laikotarpiu taip pat ¢jo mokes¢iy mazinimo keliu, tac¢iau po 2008 mety darbo apmokestinimas
buvo pakeltas nuo 39,9 iki 43,5 proc. Sis rodiklis laikési nepakites iki 2012 mety, nuo kada pradéjo
palaipsniui mazéti, taciau 2016 metais vis tiek buvo didziausias tarp Baltijos valstybiy ir siecké 41,8 proc.
Tuo tarpu Estija iki kriziniu laikotarpiu pasizyméjo maziausiu darbo apmokestinimu, ¢ia tarifas svyravo
nuo 39,6 proc. 2004 metais iki 37 proc. 2008 metais. Finansiné krizé Estija taip pat paveiké, kadangi

darbo apmokestinimas buvo pakeltas 2,2 proc. iki 2012 mety. Tiriamo periodo pabaigoje tarifas Estijoje

sumazg¢jo iki 37,8 proc. ir pagal §j rezultatg $i iSlieka lydere tarp Baltijos valstybiy.
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25 pav. Darbo jégos apmokestinimo rodiklis
Koreliaciné analizé¢ tarp darbo jégos apmokestinimo ir sukaupty tiesioginiy investicijy vienam
gyventojui Baltijos valstybése parodé¢, jog tarp Siy dviejy kintamyjy egzistuoja vidutinio stiprumo
atvirkstinis tiesinis rysSys, kadangi Pirsono koreliacijos koeficientas yra -0.542562, o statistinis
reik§mingas p = 0.0004. Gautas koreliacinés analizés rezultatas rodo, darbo jégos apmokestinimas yra

reikSmingas veiksnys, kadangi jam maZz¢éjant pritraukty TUI kiekis didéja.
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Biurokratijos efektyvumas

Biurokratijos efektyvumo tendencijas pateikian¢iame grafike matosi, kad 2016 metais visos trys Salys
buvo labai panasiame lygyje, taciau tokia situacija susidaré tik 2014 metais, o iki tol padétis buvo gana
skirtinga, ypa¢ Lietuvos atveju. Tarp trijy Saliy akivaizdi lyderé visu periodu buvo Latvija, kuri jau
istojusi i Europos Sgjunga pasizyméjo procediiry greitumu kuriant versla, jos reitingas 2004 metais sieké
86,15 balo, kuris per 13 mety buvo pagerintas iki 95,06. Estija, 2004 metais buvusi paskutingje vietoje
su 70,38 balo per keturis metus padaré jsptidingus pokycius ir reitingg pagerino iki 90,6 balo, o per likusj
perioda dar patobulgjo ir pasieké didziausig reitingg — 95,06. Tuo tarpu Lietuva 2004 metais buvusi
antroje vietoje su 78,55 balo dviejy mety bégyje buvo aplenkta Estijos ir nuo to laiko seké kaimynéms
1§ paskos. Situacija pageréjo 2013 -2015 mety periodu, kai reitingas buvo pagerintas deSim¢ia baly,

taciau nepaisant didelio Suolio 2016 metais Lietuva nors ir nezymiai, taciau atsiliko nuo kaimyniy.
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26 pav. Biurokratijos efektyvumo rodiklis
Koreliacin¢ analizé tarp biurokratijos efektyvumo ir sukaupty tiesioginiy investicijy vienam gyventojui
Baltijos valstybése parodé, jog tarp Siy dviejy kintamyjy egzistuoja vidutinio stiprumo tiesinis rysys,
kadangi Pirsono koreliacijos koeficientas yra 0.391657, o statistinis reikSmingas p = 0.0137 Gautas

koreliacinés analizés rezultatas rodo, jog biurokratijos efektyvumas yra reik§mingas veiksnys.

Apibendrinant atliktg koreliacing analiz¢ (5 lentelé) nustatyta, kad i§ 12 tirty nepriklausomy kintamyjy
6 - ekonominis potencialas, ekonominis stabilumas, rinkos dydis, bendra mokesciy nasta, politinis
stabilumas ir darbo jégos kaina - neturi reikSmingos jtakos tiesioginéms uzsienio investicijoms Baltijos
valstybése. Like nepriklausomi kintamieji — darbo jégos apmokestinimas, korupcijos lygis,
inovatyvumas, ekonominis atvirumas, infrastruktiira ir biurokratijos efektyvumas — daro reikSmingg
jtaka tiesioginéms uzsienio investicijoms Baltijos valstybése. Sekan¢iame skyriuje reikSmingi kintamieji

bus naudojami siekiant sudaryto daugialypj tiesinj regresijos model;.
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5 lentelé. Koreliacinés analizés rezultaty suvestiné (sudaryta autoriaus)

Kintamieji r p Lauk-ta}s Gaut.as. Rezultatas
poveikis poveikis

Ekonomikos potencialas 0.173701 0.2903 Teigiamas Teigiamas Nereik§mingas
Ekonomikos stabilumas -0.20196 0.2176 Teigiamas Neigiamas Nereik§mingas
Rinkos dydis -0.33038 0.0400 Teigiamas Neigiamas NereikSmingas
Bendra mokes¢iy nasta 0.523704 0.0006 Neigiamas Teigimas Nereik§mingas
Darbo jégos apmokestinimas | -0.54256 0.0004 Neigiamas Neigiamas Reik§mingas
Korupcijos lygis 0.870367 0.0000 Teigiamas Teigiamas Reik$mingas
Inovatyvumas 0.800594 0.0000 Teigiamas Teigiamas Reik$mingas
Ekonomikos atvirumas 0.610294 0.0000 Teigiamas Teigiamas Reik§mingas
Politinis stabilumas -0.10264 0.5341 Teigiamas Neigiamas Nereik§mingas
Darbo jégos kaina 0.709113 0.0000 Neigiamas Teigiamas NereikSmingas
Infrastruktiira 0.838787 0.0000 Teigiamas Teigiamas Reik§mingas
Biurokratijos efektyvumas 0.391657 0.0137 Teigiamas Teigimas Reik§mingas

DTR modelio sudarymas
1 dalis. Pirmiausia, sudaromas paprastasis (sutelktinis) paneliniy duomeny regresijos modelis,
vienalaikiy kintamyjy jtraukimo bidy. Zemiau pateikiama gauta regresijos koeficienty lentelé su

jtrauktais visais koreliacinés analinés metu nustatytais reik§mingais nepriklausomais kintamaisiais.

6 lentelé. Paprastasis paneliniy duomeny modelis nr.1.(sudaryta autoriaus)

Kintamasis Koeficientas St. Paklaida T statistika Reik§mingumas
C -15570.21 10521.56 -1.479838 0.1487
Biurokratijos efektyvumas -24.11502 51.59457 -0.467395 0.6434
Darbo jégos apmokestinimas 270.8755 205.1951 1.320087 0.1962
Ekonomikos atvirumas -37.60348 15.56040 -2.416615 0.0215
Infrastruktiira 5.965093 1.546403 3.857399 0.0005
Inovatyvumas 3067.500 971.2262 3.158379 0.0035
Korupcija 260.0674 53.72753 4.840487 0.0000
Determinacijos koeficientas 0.899359

Patikslintas determinacijos koeficientas 0.880489

Standartiné regresijos paklaida 1420.913
ReikSmingumas (F statistika) 0.000000
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Sudarius daugialyp] regresijos modelj vienalaikiu kintamyjy metodu gauti rezultatai rodo, kad
statistiSkai reikSmingg jtaka pritraukiamoms TUI daro keturi nepriklausomi kintamieji — ekonominis
atvirumas, infrastruktiira, inovatyvumas ir korupcija. Visgi, gautas rezultatas rodo, kad yra 2
nereikSmingi kintamieji — biurokratijos efektyvumas ir darbo jégos apmokestinimas. Modelio
patikslintas determinacijos koeficientas yra labai aukstas - 0,880489, o tai kelia jtarimg, jog modelio
tikslumas gali biity pervertintas, todél bus tikrinama, ar tarp nepriklausomy kintamyjy néra
daugiakolinearumo.

Atlikus VIF testa nustatyta, jog tarp kintamyjy yra rimty daugiakolinearumo problemy, kadangi
kintamiesiems priskirtos VIF reik§més Zenkliai vir$ija toleruoting norma.

Jvertinus situacijg buvo pasalinti nereik§mingi nepriklausomi kintamieji ir sudarytas naujas regresijos
modelis, kurio parametrai pateikiami 7 lentel¢je.

7 lentelé. Paprastasis paneliniy duomeny modelis nr.2. (sudaryta autoriaus)

Kintamasis Koeficientas St. Paklaida T statistika Reik§mingumas
C -15570.21 10521.56 -1.479838 0.1487
Ekonomikos atvirumas -37.60348 15.56040 -2.416615 0.0215
Infrastrukttira 5.965093 1.546403 3.857399 0.0005
Inovatyvumas 3067.500 971.2262 3.158379 0.0035
Korupcija 260.0674 53.72753 4.840487 0.0000
Determinacijos koeficientas 0.893802

Patikslintas determinacijos koeficientas 0.881308

Standartiné regresijos paklaida 1416.034

ReikSmingumas (F statistika) 0.000000

Gautame modelyje visi nepriklausomi kintamieji jvertinti kaip reikSmingi, taiau ekonominis atvirumas
turi teorijai prieStaraujant] koeficiento Zenkla, kas indikuoja esamg daugiakolinearumo problema.
Atlikus VIF testa nustatyta, kad didZiausios reikSmes priskirtos korupcijai ir ekonominiam atvirumui,

kurios atitinkamai yra 114.5301 ir 79.8855.

Sio modelio sudarymo stadijoje buvo bandoma atskirai sudaryti modelj i§émus korupcijos kintamajj ir
ekonominio atvirumo kintamajj, taciau abejais atvejais daugiakolinearumo problema i$liko, kadangi Sie
kintamieji koreliavo ne tik tarpusavyje, taciau ir su kitas modelyje naudojamais kintamaisiais, kadangi
né vienu atveju nebuvo gautas VIF testo jvertis maziau ar bent arti leistinos normos, kuri yra 5. Dél §ios
priezasties buvo priimtas sprendimas i§ regresijos modelio Salinti abu kolinearius nepriklausomus

kintamuosius. Sudaryto naujo modelio parametrai pateikti zemiau esancioje lenteléje.
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8 lentelé. Paprastasis paneliniy duomeny modelis nr.3. (sudaryta autoriaus)

Kintamasis Koeficientas St. Paklaida T statistika Reik§mingumas
C 1142.618 754.5997 1.514204 0.1387
Infrastruktiira 7.918453 1.441213 5.494296 0.0000
Inovatyvumas 4018.494 930.6366 4.318005 0.0001
Determinacijos koeficientas 0.784709

Patikslintas determinacijos koeficientas 0.773860

Standartiné regresijos paklaida 1866.143

ReikSmingumas (F statistika) 0.000000

Galutiniame sutelkty duomeny regresijos modelyje palikti du nepriklausomi kintamieji. Pirmajam,
infrastruktiirai priskirtas koeficientas yra 7,91, o statistinis reikimingumas p = 0.0000. Sj rodiklj galima
interpretuoti taip, kad vienas papildomas saugaus interneto serveris milijonui gyventojy, sglygoja
sukaupty TUI vienam gyventojui padidéjimg 7,91 euro. Antrajam, inovatyvumui, apskaiciuotas
koeficientas yra 4018,49, o statistinis reikSmingumas p = 0.0001. Rodiklj interpretuojame taip, kad
padidinus vienu papildomu procentu nuo BVP MTEP veiklai skirtas 1ésas, sukauptos TUI vienam
gyventojui turéty padidéti 4018.49 euro. Siekiant jvertinti santyking nepriklausomy kintamyjy jtaka
priklausomam kintamajam, apskai¢iuojamas kiekvieno i$ jy elastingumo koeficientas: Infrastruktira -

0,31 proc. Inovatyvumas - 0,53 proc.

Modelio patikslintam R? apskai¢iuota reik§mé - 0.773860, tai reiskia, kad su dviem kintamaisiais galima
paaiskinti 77 proc. sukaupty TUI kitimo Baltijos valstybése. Modelio standartiné regresijos paklaida yra
1866,143. F-statistika rodo, kad modelis yra reikSmingas.

Atlikus daugiakolinearumo diagnostikg apskai¢iuotos VIF reikSmeés kiekvienam nepriklausomam
kintamajam: infrastruktra — 3.816909, o inovatyvumui - 4.97070. Kadangi abi reik§més nevirsija 5,

teigiama, kad daugiakolinearumo problemos néra.

2 dalis. Sioje dalyje priklausomai nuo Hausman‘o testo rezultato, bus sudaromas regresijos modelis
atsitiktiniy arba fiksuoty efekty metodu, kuris leis jvertinti skirtumus egzistuojancius tarp tiriamy
objekty.

Atlikus Hausman‘o testa nustatyta, jog testo reikimingumas p yra 1.00. Siuo atveju priimama HO,
teigianti, jog tinkamas yra atsitiktiniy efekty modelis.

Toliau lentel¢éje pateikiami gauti atsitiktiniy efekty modelio regresinés analizés jverciai:
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9 lentelé. Atsitiktiniy efekty paneliniy duomeny modelis nr.1. (sudaryta autoriaus)

Kintamasis Koeficientas St. Paklaida T statistika Reik§mingumas
C -9102.732 10671.61 -0.852986 0.4000
Biurokratijos efektyvumas 38.83997 62.43456 0.622091 0.5383
Darbo jégos apmokestinimas 95.44270 194.4583 0.490813 0.6269
Ekonomikos atvirumas 5.465327 15.35730 0.355878 0.7243
Infrastrukttira 4.637801 1.271067 3.648746 0.0009
Inovatyvumas 1282.764 1100.952 1.165141 0.2526
Korupcija 107.8446 55.59493 1.939829 0.0613
Determinacijos koeficientas 0.777615

Patikslintas determinacijos koeficientas 0.735917

Standartiné regresijos paklaida 1095.493
Reik§mingumas (F statistika) 0.000000

Sudarius atsitiktiniy efekty regresijos modelj vienalaikiy kintamyjy jtraukimo metodu, gauti rezultatai
rodo, kad tik vienas nepriklausomas kintamasis — infrastruktiira yra statistiSkai reikSmingas. Atlikus
daugiakolinearumo testag VIF nustatyta, kad darbo jégos apmokestinimas ir biurokratijos efektyvumas
turi stipriai leisting normg virSijanc¢ius jvercius, atitinkamai 47,12 ir 25,89. Reaguojant | §ig problema
toliau naudojamas hierarchinis nepriklausomy kintamyjy jtraukimo metodas siekiant surasti statistiskai
reik§mingus ir tarpusavyje nekoreliuojanéius kintamuosius. Siam tikslui pasiekti i§ modelio yra $alinami
statistiSkai nereikSmingi ir stipriai su kitais kintamaisiais koreliuojantys kintamieji bei sudaromas naujas

modelis pateiktas 10 lenteléje.

10 lentelé. Atsitiktiniy efekty paneliniy duomeny modelis nr.2. (Sudaryta autoriaus)

Kintamasis Koeficientas St. Paklaida T statistika Reik§mingumas
C -2544.980 2569.426 -0.990486 0.3289
Ekonomikos atvirumas 3.122063 14.65605 0.213022 0.8326
Infrastruktiira 5.098453 1.048481 4.862704 0.0000
Inovatyvumas 1739.002 885.8493 1.963090 0.0579
Korupcija 114.5722 46.71298 2.452685 0.0195
Determinacijos koeficientas 0.775364

Patikslintas determinacijos koeficientas 0.748936

Standartiné regresijos paklaida 1080.285

ReikSmingumas (F statistika) 0.000000

I$ regresijos modelio paSalinus nepriklausomus kintamuosius — darbo jégos apmokestinimas ir
biurokratijos efektyvumas — gautas naujas modelis, kuriame statistiSkai reikSmingi yra du nepriklausomi
kintamieji, taciau yra ir du nereik§mingi. Lenteléje matyti, kad nepriklausomo kintamojo inovatyvumo

statistinis reikSmingumas yra 0,0579, o ekonominio atvirumo 0,8326.
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Ivertinus kintamiesiems priskirty koeficienty reikSminguma, buvo patikrintas daugiakolinearumas, kuris
egzistavo ankstesniame modelyje. Gauti VIF jverciai problemos tarp kintamyjy neaptiko, kadangi
priskirstos reik§més nevirSijo priimtinos ribos, t .y. kiekvieno kintamojo VIF<S. Ivertinus situacija,
priimtas sprendimas i§ modelio Salinti maZziausig statistinj reikSmingumg turintj nepriklausoma
kintamajj, kuris $iuo atveju yra ekonomikos atvirumas.

Zemiau pateiktoje lenteléje pateikiamas gautas naujas modelis.

11 lentelé. Atsitiktiniy efekty paneliniy duomeny modelis nr.3. (Sudaryta autoriaus)

Kintamasis Koeficientas St. Paklaida T statistika Reik§mingumas
C -2312.277 2472.663 -0.935136 0.3561
Infrastruktiira 5.166782 0.976809 5.289451 0.0000
Inovatyvumas 1797.369 773.3495 2.324136 0.0260
Korupcija 116.3422 41.73290 2.787781 0.0085
Determinacijos koeficientas 0.773873

Patikslintas determinacijos koeficientas 0.754491

Standartiné regresijos paklaida 1059.863

Reik§mingumas (F statistika) 0.000000

Sudarytas naujas modelis rodo, kad jame visi nepriklausomi kintamieji yra reik§mingi. Infrastruktiiros
kintamajam priskirtas koeficientas yra 5,1667, kg galima interpretuoti taip, jog vienas papildomas saugus
interneto serveris milijonui gyventojy sukauptas TUI vienam gyventojui padidinty 5,16 euro.
Inovatyvumui paskaiciuotas koeficientas — 1797,369, kuris yra statistiskai reik§mingas, nes p = 0.026
t.y. maziau uz pasirinkta 0,05 reikimingumo lygmenj. Sj koeficienta galima interpretuoti taip, kad vienas
papildomas procentas nuo BVP skirtas MTEP veiklai vykdyti, sukauptas TUI vienam gyventojui
padidina 1797,39 eurais. Modelyje korupcijos kintamajam paskai¢iuotas 116,34 koeficientas, kuris taip
pat yra reik§mingas, kadangi p = 0,0085. S koeficientg galima interpretuoti taip, kad vienu balu pakilus
korupcijos suvokimo indeksui, sukauptos TUI vienam gyventojui turi padidéti 116,34 eury. Siekiant
jvertinti santyking nepriklausomy kintamyjy jtakg priklausomam kintamajam apskaiciuojami Kiekvieno
i§ jy elastingumo koeficientai: Infrastruktira - 0,20 proc. Inovatyvumas - 0,23 proc. Korupcija - 0,87
proc.

Modelio patikslintam R? apskai¢iuota reik§mé - 0,7544, tai reiskia, kad su trimis kintamaisiais galima
paaiskinti 75 proc. sukaupty TUI kitimo Baltijos valstybése. Modelio standartiné regresijos paklaida yra
1059,863. F-statistika rodo, kad modelis yra reikSmingas.

Sudarius trecig modelj, kuriame visi priklausomi kintamieji yra reikSminiai dar kartg patikrinama, ar
néra daugiakolinearumo problemos. Atlikus testa kintamiesiems paskaiciuoti VIF jverCiai yra:
Infrastrukttra - 1.895847 , inovatyvumas - 1.936809 , korupcija - 4.379269. Tai rodo, kad modelyje

daugiakolinearumo problema neegzistuoja.
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Modeliui dar karta atlickamas Hausman‘o testas, siekiant jsitikinti, ar sumazinus nepriklausomy
kintamyjy skaiciy atsitiktiniy efekty modelis isliko tinkamas. Gauto testo statistinis reikSmingumas yra

0.8552, o tai rodo, jog galime priimti HO, t.y. atsitiktiniy efekty modelis yra tinkamas.

3 dalis. Sudarius du regresijos modelius reikia i§sirinkti viena tinkamiausia. Siam tikslui pasiekti bus
lyginami regresijy parametrai — patikslintas determinacijos koeficientas ir standartiné regresijos
paklaida. Sutelktinio duomeny regresijos modelio, sudaryto i§ dviejy nepriklausomy kintamyjy,
patikslintas determinacijos koeficientas yra 0.773860, o standartiné regresijos paklaida 1866.143. Tuo
tarpu atsitiktiniy efekty metodu regresijos, sudarytos i$ trijy nepriklausomy kintamyjy, patikslintas
determinacijos koeficientas yra 0.754491, o standartiné regresijos paklaida 1059.863. Sulyginus
parametrus matosi, jog pirmojo modelio determinacijos koeficientas yra didesnis taciau skiriasi
nezymiai -0,019369, taciau standartinés regresijos paklaidos skirtumas yra zenkliai geresnis antrojo
modelio, kadangi skirtumas tarp paklaidy yra 806,567.

Lyginant du regresijos modelius skirtus to pacio nepriklausomo kintamojo prognozavimui, jeigu
patiksinti determinacijos koeficientai nedaug skiriasi, geresnis yra modelis turintis mazesne standarting
regresijos paklaida, kadangi mazesné standartiné regresijos paklaida, geriau apibudina regresijos
modelio duomenis, todél priimtas sprendimas pasirinkti atsitiktiniy efekty metodu sudarytg regresijos

modelj.
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ISVADOS IR REKOMENDACIJOS

TUI raidos analizé¢ parodo, kad globaliu mastu didziausia dalis investicijy atitenka iSsivysciusiomis
valstybéms, o Europa kaip Zemynas yra konkurencingas pritraukiant investicijas. ES investicijy
pasiskirstymas tarp valstybiy yra labai skirtingas. Akivaizdziausios lyderés pagal TUI tenkancias vienam
gyventojui yra Liuksemburgas, Malta, Kipras ir Airija. Baltijos Salys Siame kontekste atrodo skirtingai,
kadangi Estija pagal §j rodiklj yra 12 vietoje, Latvija — 20 vietoje, o Lietuva 25 vietoje.

TUI aiskinanciy teorijy analizé parodé, kad néra vienos konkrecios teorijos, kuri galéty visapusiskai
paaiskinti TUI reiskinj, visgi praktikoje dazniausiai naudojama eklektiné teorija, kuri jvertina tris
veiksniy grupes: nuosavybeés, vietos padéties ir internalizacijos pranagumus. Siame darbe nepriklausomi

kintamieji buvo atrinkti remiantis $ia teorija bei ziniy - kapitalo modeliu.

Remiantis TUI aiskinan¢iomis teorijomis ir ankstesniais mokslininky darbais buvo isskirta 12 veiksniy,
kurie yra jvardinami, kaip darantys jtaka TUI pritraukimui: ekonomikos potencialas, ekonomikos
stabilumas, rinkos dydis, bendra mokes¢iy nasta, darbo jégos apmokestinimas, korupcijos lygis,
inovatyvumas, ekonomikos atvirumas, politinis stabilumas, darbo jégos kaina, infrastruktiira ir

biurokratijos efektyvumas.

Darbe buvo atlickama trijy Baltijos valstybiy paneliniy duomeny analizé, apimanti 13 mety laikotarpj
nuo jstojimo | ES 2004 metais iki 2016 mety. Tyrima sudaré dvi dalys — koreliaciné duomeny analiz¢ ir
daugialypio regresijos modelio sudarymas.

Pirmiausia buvo atlikta sukaupty TUI ir nepriklausomy kintamyjy koreliaciné analizé. Atlikus pirma
tyrimo dal} nustatyta, kad 1§ 12 atrinkty nepriklausomy kintamyjy 6 neturi reik§Smingos jtakos
tiesioginéms uzsienio investicijoms Baltijos valstybése. Tarp ekonomikos potencialo, ekonomikos
stabilumo ir politinio stabilumo nustatyta silpna ir nereik§minga koreliacija. Kiti trys kintamieji turéjo
statistiSkai reikSmingg koreliacijg, taciau ji nurodé prieSingg nepriklausomo kintamojo jtaka sukauptoms
TUI nei yra nurodoma teorijose. Dél Sios priezasties darbe daroma iSvada, kad rinkos dydis néra
teigiamai TUI veikiantys veiksnys Baltijos valstybése, be to, neigiamo poveikio investicijy pritraukimui
neturi darbo jégos kainos augimas bei bendra mokesciy nasta verslui.

Tyrimo metu nustatyti 6 reikSmingi nepriklausomi kintamieji. Stipriausia tiesine priklausomybe
pasizymi korupcijos lygis, kurio koreliacijos koeficientas su sukauptomis TUI yra 0.870, antroje vietoje
infrastruktiira — 0,838, treCioje inovatyvumas — 0,800. Toliau pagal koreliacijos stiprumg rikiuojasi
ekonomikos atvirumas — 0,610, darbo jégos apmokestinimas -0,54 ir biurokratijos efektyvumas — 0,391.
Tyrime daroma iSvada, jog Sie nepriklausomi kintamieji daro reikSmingg jtakg TUI investicijy
pritraukimui Baltijos valstybése.

Antroje tyrimo dalyje, remiantis reikSmingais nepriklausomais kintamaisiais buvo sudaromi du

daugialypés regresijos modeliai sutelktiniy duomeny metodu ir atsitiktiniy efekty metodu. Sudarius
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galutinius modelius skirtingais metodais, remiantis determinacijos koeficiento ir standartinés regresijos
paklaidos rodikliais, nustatyta, jog atsitiktiniy efekty metodu sudarytas regresijos modelis gali tiksliau

prognozuoti TUI investicijy kitimg Baltijos valstybése.

Remiantis §iuo modeliu sukauptas TUI tiksliausiai prognozuoja trijy nepriklausomy kintamyjy
kombinacija — korupcijos, inovatyvumo ir infrastruktiiros. Apskaiciuota, kad vienu balu pakilus
korupcijos suvokimo indeksui, sukauptos TUI vienam gyventojui turi padidéti 116,34 eury, vienas
papildomas procentas nuo BVP skirtas MTEP veiklai vykdyti, sukauptas TUI vienam gyventojui
padidina 1797,39 eurais, bei vienas papildomas saugus interneto serveris milijonui gyventojy sukauptas
TUI vienam gyventojui padidinty 5,16 euro. Siekiant jvertinti nepriklausomy kintamyjy santykinj
poveik] buvo apskaiciuotas elastingumo koeficientas. Gautas rezultatas rodo, kad korupcijos reikSmei
pakitus 1 procentu vidurkio atzvilgiu, sukaupty TUI reikSmé vidurkio atzvilgiu pakils 0,87 proc.,
inovatyvumo atveju — 0,23 proc., o infrastruktaros — 0,20 proc. Ivertinus modelio parametrus daroma
iSvada, kad Baltijos valstybése didziausig jtakg TUI investicijy pritraukimui turi korupcijos lygis salyje.
Remiantis gautomis tyrimo iSvadomis teikiamos rekomendacijos, kuriy laikantis Lietuva gali pagerinti

savo pozicijas tarp Baltijos valstybiy pagal pritrauktas uzsienio investicijas:

e Imtinis aktyvesniy priemoniy kovoti su korupcija politikos ir vieSajame sektoriuose, Siekiant
pasivyti ES vidurkj bei mazinti atsilikimg nuo Estijos, kurioje Sis rodiklis 2016 metai buvo
geresnis 11 baly lyginant su Lietuva.

e Skirti daugiau 1Sy nuo BVP moksliniai ir eksperimentinei veiklai vykdyti, siekiant priartéti prie
ES vidurkio, kuris 2016 metais sieke 2 proc. Taip pat biitina skatinti vieSo ir privataus sektoriaus
bendradarbiavimg, tam kad mokslo atradimai buty pritaikomi versle. Intensyvesnis vieso ir
privataus sektoriaus bendradarbiavimas kurty Lietuvos kaip inovatyvios valstybés jvaizdj.

e Ypatingai svarbu plésti informaciniy iStekliy infrastruktiira, gerinti elektroniniy paslaugy
kokybe, didinti jy saugumag ir patikimumg bei sukurti palankias sglygas elektroninémis
paslaugomis naudotis verslui ir pilie¢iams. Informaciniy rysiy technologijy plétojimas tai pat gali
prisidéti prie pazangios visuomengs ir valstybés jvaizdZio ktirimo.

e Rekomenduojama sumazinti darbo jégos apmokestinima iki Estijos lygio, kad bty i$laikytas
konkurencingumas pritraukiant darbo jégai imlias investicijas, bei tas investicijas, kurios kuria
gerai apmokamas darbo vietas, kuriy iSlaikymas dél aukStesnio mokescio tarifo tampa brangesnis

nei Estijoje.
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PRIEDAI

1 priedas
Deskriptyviné kintamuyjuy statistika
E 2 2 S
B B X S
< R=) 2 %)
.S < = j=)
%) ‘A + = n
< g 3 2 g £ 3
> = A = » < L
TUI 7353,99 | 5868,51 | 16725,08 | 1892,00 | 4110,21 | 0,78 2,51
Ekonomikos atvirumas 130,32 | 127,07 | 170,43 86,83 24,04 0,02 1,93
Ekonomikos potencialas 2,99 3,50 11,89 -1481 | 6,52 -1,37 | 4,82
Rinkos dydis 45,99 40,73 85,65 19,65 17,94 0,80 2,66
Korupcija 55,13 55,00 70,00 40,00 9,17 0,12 1,67
D.J. apmokestinimas 40,11 39,50 43,60 37,00 1,89 0,30 1,96
MTEP 0,97 0,83 2,31 0,40 0,44 1,31 4,32
Infrastruktara 291,90 |221,88 |1142,61 |13,92 284,54 | 1,64 513
Stabilumas 67,51 68,57 80,57 51,92 5,70 -0,56 | 3,68
Biurokratijos efektyvumas | 86,84 89,00 95,06 70,38 6,04 -1,03 | 3,56
Mokes¢iy nasta 44,22 43,60 66,80 35,00 7,16 0,69 3,74
VDU 9475,23 | 974,00 | 14216,00 | 4334,00 | 2286,69 | -0,28 | 2,65
Infliacija 3,49 3,05 15,43 -1,07 3,66 1,23 4,53
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