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Dél valdzios sektoriaus skolos lygio vertinimo

Atsizvelgiant j AStuonioliktosios Lietuvos Respublikos Vyriausybés programos, Kuriai
pritarta Lietuvos Respublikos Seimo 2020 m. gruodzio 11 d. nutarimu Nr. XIV-72 Dél
Astuonioliktosios Lietuvos Respublikos Vyriausybés programos®, 220.4 papunkt;:

1. Pritarti Lietuvos Respublikos finansy ministerijos parengtai valdzios sektoriaus skolos
lygio poveikio ekonomikos augimui vertinimo iSvadai (toliau — vertinimo i$vada), pagal kurig
optimalus valdZzios sektoriaus skolos lygis ekonomikos augimui yra apie 39-42 procentai bendrojo
vidaus produkto.

2. Atsizvelgti | vertinimo i$vada, rengiant Lietuvos stabilumo programas ir Lietuvos
Respublikos tam tikry mety valstybés biudzeto ir savivaldybiy biudzety finansiniy rodikliy
patvirtinimo jstatymo projektus.

3. Atsizvelgiant j tai, kad vertinimo iSvada parengta vyraujant didelio ekonominés
padéties neapibréztumo sglygoms dél Rusijos Federacijos kariniy veiksmy Ukrainoje, kylanéiy
energijos kainy ir nepasibaigusios COVID-19 pandemijos, pavesti Finansy ministerijai iki 2023 m.
kovo 31 d. atnaujinti vertinimo i$vada.
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VALDZIOS SEKTORIAUS SKOLOS LYGIO POVEIKIO EKONOMIKOS AUGIMUI
VERTINIMO ISVADA

Ivadas

Lietuvos Respublikos finansy ministerija, vykdydama Astuonioliktosios Lietuvos
Respublikos Vyriausybés programos, kuriai pritarta Lietuvos Respublikos Seimo 2020 m. gruodzio
11 d. nutarimu Nr. XIV-72 ,,Dél Astuonioliktosios Lietuvos Respublikos Vyriausybés programos®,
220.4 papunktj ,Parengsime valdzios sektoriaus skolos valdymo strategija, ilguoju laikotarpiu
siekdami grjzti prie optimalaus valdzios sektoriaus skolos lygio“! ir siekdama nustatyti optimaly
skolos lygj, atliko Lietuvos valdzios sektoriaus skolos lygio poveikio ekonomikos augimui
vertinima.

COVID-19 pandemijos sukelta ekonomikos krizé ir valstybés biudzeto islaidy, skKirty
pandemijos padariniams S$velninti, didinimas 1émé, kad valdzios sektoriaus skolos lygis pasieké
naujas aukStumas. Per 2020 metus Lietuvos valdzios sektoriaus skolos lygis padidéjo
15,2 procentinio punkto bendrojo vidaus produkto (toliau — BVP) ir mety pabaigoje sudaré
46,6 procento BVP, o realaus BVP augimas buvo neigiamas (0,1 proc.). 2021 metais Lietuvos
ekonomika augo 4,9 procento, o0 valdzios sektoriaus skola 2021 metais sudaré 44,3 procento BVP.
Prognozuojama, kad dél geopolitinés krizés poveikio 2022 metais Lietuvos BVP augs léCiau —
1,6 procento, o vidutiniu laikotarpiu numatomas spartesnis ekonomikos augimas: 2023 metais —
2,5 procento, 0 2024 ir 2025 metais — po 3 procentus per metus. Atitinkamai prognozuojama, kad
2022 metais skola sumazes iki 43,3 procento BVP. Numatoma, kad 2023 metais skolos ir BVP
santykis Siek tiek padidés — iki 43,7 procento BVP, o 2024 ir 2025 metais stabilizuosis,
sudarydamas apie 43 procentus BVP.

Moksliniuose ir tiriamuosiuose straipsniuose teigiama, kad egzistuoja rysys tarp valdzios
sektoriaus skolos lygio ir ekonomikos augimo, t. y. valdzios sektoriaus skolos padidéjimas dél
fiskalinio deficito lemia létesnj ekonomikos augimg. Deficito finansavimas skolintomis léSomis
trumpuoju laikotarpiu gali paskatinti visuming paklausg ir gamybg, bet ilguoju laikotarpiu iSstumia
kapitalg ir sumazina gamybos apimtis. Literatiroje jvardijama keletas budy, kaip didelé valdzios
sektoriaus skola gali paveikti ilgalaikj Salies augima: auksStesné paliikany norma; didesni mokesciai;
infliacija; mazesnés ateities pajamos; karty nelygybé; didesnis neapibréztumas dél perspektyvy ir
fiskalinés politikos krypties?. Taip pat didelé valdZios sektoriaus skola sumaZzina fiskaling erdve ir

Pagal Lietuvos Respublikos fiskalinés drausmés jstatymg valdzios sektoriaus skolos lygis
turi keliasdeSimt mety atitikti finansy tvarumo Kkriterijy, tai yra valdzios sektoriaus skola turi

! Lietuvos Respublikos Seimo 2020 m. gruodzio 11 d. nutarimas Nr. XIV-72 , . Dél Astuonioliktosios Lietuvos
Respublikos Vyriausybés programos*.
2 Kumar Manmohan S. and Jagjoon Woo. 2010. ,,Public Debt and Growth.« IMF Working Paper 10/174: 1-46.



nevirSyti 60 procenty BVP. Ekonominio bendradarbiavimo ir plétros organizacijos (toliau — EBPO)
vertinimu, apdairus valdzios sektoriaus skolos lygis Lietuvai yra apie 40 procenty BVP, kuris
palieka pakankamai erdvés vykdyti anticikling fiskaling politika, atsizvelgiant i ekonomikos tipg ir
demografines tendencijas®. EBPO teigia, kad valdZios sektoriaus skolos lygis, virsijantis 80
procenty BVP, turi zalingy pasekmiy Saliy ekonomikoms, o euro zonos Salims S§is lygis d¢l ribotos
galimybés vykdyti monetarine politika yra dar mazesnis ir gali siekti apie 50-70 procenty BVP*,

Atsizvelgdama | tai, kas iSdéstyta, Finansy ministerija atlikto vertinima, kurio tikslas yra
nustatyti, kokie valdzios sektoriaus skolos lygio réziai turi teigiamg (arba neigiamg) poveikj Salies
ekonomikos augimui.

Vertinimas ir rezultatai

Valdzios sektoriaus skolos lygio poveikio ekonomikos augimui vertinimo iS§vada parengta
bendradarbiaujant su Vilniaus universiteto Taikomosios matematikos institutu. Vertinimui atlikti
buvo sukurtas modelis, kurj taikant apskai¢iuojama valdzios sektoriaus skolos ir BVP santykio
rodiklio jtaka ekonomikos augimo tempui remiantis netiesiniu sarysiu tarp valdzios sektoriaus
skolos lygio ir ekonomikos augimo tempo®. Modelyje naudojami Eurostato duomeny bazéje esantys
ketvirtiniai duomenys nuo 2002 mety | ketvir¢io iki 2021 mety Il Ketvir¢io. Imama tik Lietuvos
statistika, pagal poreikj duomenys koreguojami atsizvelgiant j jy sezoniSkuma. Ekonomikos augimo
tempas apskaic¢iuojamas pagal formule:

ge =C¢+ $19c-1 + ardeb,_; + aydeb? | + X, + &,

kur:

g: — ekonomikos augimas,

deb,_, — valdzios sektoriaus skolos ir BVP santykis laiko momentu t — 1,

X;_, — kity kintamyjy, kurie gali reik§mingai paveikti g, vektorius laiko momentu t — 1,

¢ — konstanta (laisvasis narys),

& — inovacijos arba liekamosios paklaidos — visa kita, nuo ko gali priklausyti g,, taciau negali bati nusakyta deb ir X
rodikliais.

Pagrindiné prielaida, kad, valdzios sektoriaus skolai didéjant, ekonomika auga, taciau Sis
augimas pradeda lététi, kai perZzengiamas optimalus valdzios sektoriaus skolos lygis. Pasiekus
valdzios sektoriaus skolos kritinj lygj (kritinis valdzios sektoriaus skolos ir BVP santykis),
ekonomikos augimas tampa neigiamu ir ekonomika pradeda trauktis (a; < 0 ir a, > 0). IS Sios
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regresijos lygties ir valdzios sektoriaus skolos lygio poveikio (koeficienty zenkly) prielaidos galima
apskaiciuoti dviejy tipy valdzios sektoriaus skolos lygius: optimaly ir kritinj®.

Siekiant kuo tiksliau nustatyti valdzios sektoriaus skolos lygio poveikj, j sudaromus modelius
jtraukiami ir kiti makroekonominiai rodikliai, kurie gali potencialiai turéti poveikio ekonomikos
augimui. Siy papildomy rodikliy tikslas — kuo tiksliau jvertinti sarysj tarp valdZios sektoriaus skolos
lygio ir ekonomikos augimo. Pasirinkti kintamieji atspindi fiskaling¢ ir monetaring politika,
ekonomikos atvirumg ir konkurencingumg (valdzios sektoriaus balansas, valdzios sektoriaus
pajamos, bendrojo pagrindinio kapitalo formavimas, galutinio vartojimo iSlaidos, taupymo
agreguotas rodiklis, nedarbo lygis, senatvés priklausomybés santykis, gyventojy skai¢iaus augimo
tempas, infliacija, ekonomikos atvirumo rodiklis, ilgalaikés palikany normos, einamosios sgskaitos
balansas). Be to, jtraukiami fiktyvas Kintamieji, siekiant kontroliuoti kriziy, kurios jvyko analizés
laikotarpiu, efekta.

Modeliuojant skolos lygius buvo pasirinkta naudoti modeliy kombinacijy vertinimo
metodologija’. Tokiu biidu buvo sudaryti modeliai, kuriuose naudojama nuo 4 iki 10 kintamyjy
(bazinis modelis plius papildomi kintamieji X). Gauta 19 172 modeliy specifikacijos, i§ jy
4 517 modeliy turi statistiskai reik§mingus (0,1 lygio) valdZios sektoriaus skolos ir BVP santykio

rodiklio kvadratinés funkcijos koeficientus.

1 paveikslas. Optimalaus ir kritinio skolos lygio pasiskirstymas
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® deboptimatus = — @1/ (2a3), apskaitiuojama i3 a;deb + a, deb? - maxgy,,. Tai skolos lygio reik§mé, kuri labiausiai
padidina g, ceteris paribus. Jeigu skolos lygmuo yra deb™ ir:

—jeigu deb” > debyptimarus. tai skolos lygio deb™ augimas padidinty g augimo greitj (ekonomika sparciau auga, kai
didéja skolos lygis, o Kiti veiksniai nekinta).

— jeigu deb” < debg,ytimarus, tai skolos lygio deb™ augimas sumazinty g augimo greitj (ekonomika léCiau auga, kai
didéja skolos lygis, o kiti veiksniai nekinta. Bendras skolos lygio poveikis ekonomikos augimui islieka teigiamas).
debyyitinis = — @1/, apskai¢iuojama i§ a,;deb + a,deb? = 0,deb > 0. Tai skolos lygis, kurio poveikis g yra nulinis.
Be to, jeigu skolos lygmuo yra deb™ ir:

— jeigu deb™ > deby,itinis, tai skolos lygio deb™ augimas sumaZzina g augimo greitj (ekonomikos augimas mazéja, kai
didéja skolos lygis, o kiti veiksniai nekinta. Bendras skolos lygio poveikis ekonomikos augimui yra neigiamas).

7 Sala-i-Martin, Xavier. 1997. .1 Just Ran Four Million Regressions.© National Bureau of Economic Research
Cambridge, Mass., USA.



ISnagrinéjus statistiskai reikSmingy modeliy teikiamus rezultatus, gauta, kad optimalaus
valdzios sektoriaus skolos lygio vidurkis yra 40,3 procento BVP, mediana — 40,8 procento BVP.
Atitinkamai kritinio valdzios sektoriaus skolos lygio vidurkis yra 80,6 procento BVP, mediana —
81,6 procento BVP (1 paveikslas).

Modeliai su skirtingais aiskinamaisiais Kintamaisiais daznai skiriasi tikslumu, lyginant Siy
modeliy prognozuojamas ir tikrgsias ekonomikos augimo reikSmes. Todé¢l i$ rodikliy kombinacijy
modeliy sudaromas svertinis modelis, kuris labiau statistiSskai reikSmingiems modeliams suteikia
didesnj svorj. Sio modelio pogrupio rezultatai rodo, kad optimalus valdzios sektoriaus skolos lygis
svyruoja apie 41 procenta BVP, o kritinis skolos lygis — apie 82 procentus BVP (2 paveikslas).

2 paveikslas. Valdzios sektoriaus skolos lygio poveikis ekonomikos augimui
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Reikia pazymeéti, kad didesnis ar maZesnis valdzios sektoriaus skolos lygis nei 41 procentas
BVP nereiskia, kad poveikis ekonomikai yra neigiamas. Valdzios sektoriaus skolos lygis iki kritinio
82 procenty tasko turi teigiamg, bet mazesnj poveikj ekonomikai. Taip pat dél padarytos ceteris
paribus prielaidos (kiti kintamieji nereaguoja j valdzios sektoriaus skolos lygio pokycius) konkretus
poveikis ekonomikos augimui pagal §j modelj nejvertinamas.

ISvados

Pagal atlikta vertinima galima teigti, kad valdZios sektoriaus skolos lygis apie 41 procenta
BVP lemia sparCiausia ekonomikos augima, o valdzios sektoriaus skolos lygiui virSijus 82
procentus BVP, jis gali neigiamai pradéti veikti ekonomikos augima.

Vertinimas 1§ esmés atitinka kity panaSiy moksliniy tyrimy rezultatus, tarptautiniy institucijy
vertinimus ir rekomendacijas Lietuvai dél tvaraus valdzios sektoriaus skolos lygio.

Svarbu pazyméti, kad modelio rezultatus reikéty vertinti atsargiai, nes ekonominiai modeliai
gali iliustruoti tik nedidelg tikrovés dalj. Valdzios sektoriaus skolos tvarumui jtakos turi ir Kiti
veiksniai (valdzios sektoriaus skolos struktiira, fiskaliniai rezervai, ateities demografiniai i§Stkiai ir
pan.), todél vertinant valdzios sektoriaus skolos tvarumg rekomenduojama ziaréti kompleksiskai.



Taip pat jtraukiant naujus duomenis | modelj, nustatyti valdzios sektoriaus skolos lygiai, nors ir
nezymiai, kei¢iasi, todél sitiloma valdzios sektoriaus skolos optimaly ir kritinj lygius vertinti pagal
intervalo skale. Pagal pirmajj ir trecigjj kvartilius optimalus valdzios sektoriaus skolos lygis biity
apie 39-42 procentai BVP, kritinis skolos lygis — apie 81-84 procentai BVP.




