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Anotacija

Straipsnyje atskleidziamos pagrindinés finansy ir ekonomikos krizés priezastys bei jos pasekmés JAV, ES ir Lietuvos ekonomikai. Pateikiama
didziausiy naujyjy laiky pasauliniy ekonominiy kriziy apzvalga. Straipsnyje nagrinéjami pagrindiniai veiksniai, sukélg Siandiening globaling
ekonomikos ir finansy krizg, t.y. procesus nekilnojamojo turto bei vertybiniy popieriy rinkoje, kurie kélé nekilnojamojo turto kainas ir suformavo
vadinamajj nekilnojamo turto kainy burbula, pasaulio valstybiy ekonomiky globalizacija. ApraSomos pagrindinés antikrizinés priemonés JAV ir ES,
situacija Lietuvoje iki krizés ir konkrecios priezastys, sukélusios ekonoming kriz¢ Lietuvoje. Aptariama Lietuvos ekonominé vyriausybés politika iki
krizés ir antikrizinés priemonés pasaulinés krizés kontekste. Straipsnyje analizuojamos makroekonominiy procesy Lietuvoje pagrindiniy rodikliy
kitimo tendencijos prie§ krizg ir krizés poveikyje. Straipsnyje atlikta analizé¢ parodé, kad tokia maza, atvirosios ekonomikos Salis kaip Lietuva
neturéjo galimybés iSvengti pasaulinés krizés poveikio Salies ekonomikai, kadangi ekonomikos kriz¢ Lietuvoje sukélé tiek vidaus, tiek ir iSorés
priezastys.

PAGRINDINIAI ZODZIAI: pasauliné finansiné krizé, nekilnojamojo turto burbulas, ekonominé politika, antikrizinés priemonés, makroekonomikos

procesai Lietuvos ekonomikoje.

Ivadas

Pasaulj iStikusi Siandieniné finansy sistemos krizé
didesniu ar mazesniu mastu paliet¢ dauguma pasaulio
Saliy. Globalinés finansy sistemos krizés pradzia gali buti
laikomi 2007 m., kada JAV Federaliné rezervy sistema
buvo priversta imtis priemoniy Salies banky sistemos
likvidumui palaikyti (Soros, 2009). Ekonomikos ciklai
yra imanentiné rinkos ekonomikos savyb¢, kadangi
rinkos ekonomika plétojasi netolygiai ir ji neturi jokio
kito mechanizmo iSlyginti netolygaus plétojimosi
disproporcijas kaip periodinius sukrétimus — krizes. Taigi
nors krizés ir sukelia dideles netektis, tieck ekonomines,
tiek ir socialines, ypac kai jos tampa pasaulinémis, taciau
jos neiSvengiamos. Antra vertus, tinkama ekonominé
politika gali susvelninti kriziy padarinius.

Nors ekonomikos ciklai, t. y. ekonomikos pakilimai ir
nuosmukiai rinkos ekonomikoje yra neiS$vengiami, taciau
nezitrint kai kuriy bendry savybiy kiekvienas
ekonomikos ciklas yra skirtingas. Skirtingos ir ekono-
mikos nuosmuki sukelian¢ios konkrecios priezastys. Ne-
paisant to, jog joks ekonomikos ciklas néra linkgs
kartotis, taciau jo priezasciy analizé turi prasmeg jau vien
dél to, kad iSvengtume padaryty ekonominés politikos
klaidy. Turimas patyrimas, jveikiant Didzigja depresijg ,
siandien leido suvaldyti globaling krize kur kas
operatyviau ir grei¢iau negu 1929-1939 metais. Nors
pasaulis Siandien 18 tiesy i§gyveno nei kiek ne menkesnio
masto ekonominj nuosmuki negu Didziosios depresijos
metais (Eichengreen, O‘Rourke, 2010).

Siame straipsnyje aptariamos pagrindinés globalinés
finansy krizés priezastys, jos poveikis Lietuvos eko-
nomikai. Remiantis statistiniais duomenimis, analizuo-
jama ekonominé padétis Lietuvoje iki krizés bei krizés
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laikotarpiu, aptariama vyriausybiy ekonominé politika bei
jos priemonés Siais laikotarpiais.

IS pasaulio kriziy istorijos

Siandienin¢ globaling krizé néra vienintel¢ krize,
apémusi daugeli 3aliy. Zmonijos naujoji istorija Zino ne
viena atveji, kada ekonominé krizé apimdavo nemaza
skaiCiy iSsivysCiusiy Saliy ir kurias pagristai galétume
vadinti pasaulinémis krizémis (Dash, 2001; Feldstein,
1991; Sylla, 2009).

Viena pirmyju kriziy, sukélusiy ilgalaikes pasekmes,
buvo vadinamujy ,,tulpiy karstligé®, kilusi Olandijoje 16 a.
pradzioje. IS Turkijos { Europa atveZztos tulpés buvo labai
paklausios ir madingos. Ju kainos buvo didelés ir paklausa
nesulaikomai augo. Olandai uzdirbo didelius pinigus
augindami ir prekiaudami tulpémis bei ju svogiinéliais.
Atsidaré netgi tulpiy birza, kur buvo ne tik pardavinéjamos
gelées bei ju svoginéliai, bet ir sudaringjami ateities
sandoriai. Kai kainos pakilo iki tokio lygio, kad niekas jau
nesiryzo tulpiy pirkti, staiga krito tulpiy paklausa ir
verslininkai bei kiti asmenys, isitrauk¢ i S$i versla,
bankrutavo arba prarado visa savo turta. Sios krizés
pasekmés buvo ilgalaikés ir Salies tkis po tulpiy krizés
atsistaté tik po keliy deSim¢iy mety. Tulpiy krizé Siek tiek
palieté¢ ir kitas Europos Salis, kuriy gyventojai taip pat
prekiavo Olandijos tulpiy birZose, taciau Cia tulpiy krizés
mastai buvo kur kas mazesni. Sios krizés nepavadinsi nei
pasauline, nei tarptautine, taciau tai buvo pirmoji krizé
turéjusi ilgalaikes neigiamas pasekmes Salies tikiui.

Pirmoji pasauliné ekonomikos krizé prasidéjo 1837 m.
JAV, greitai persimeté | Vokietija, Anglija ir Pranctzija,
o véliau ir { kitas Salis. Krizés priezastimi tapo masiniai
gelezinkelio bendroviy bankrotai ir su jomis susijusiy
akcijy rinky grititis.
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1983 m. kilo pirmoji tarptautiné finansy krize, kuri
prasidéjo Austrijos ir Vokietijos fonduy birzose dél
spekuliacijuy nekilnojamuoju turtu. Fondy rinky zlugimas
Europoje paveiké ir Niujorko fondy birza, kurioje
smarkiai krito akciju, daugiausia susiety su geleZinkeliy
pramone, kursas. Tai sukélé bankroty banga JAV
gelezinkeliy pramonéje. JAV ir Europos ekonomikoms
patekus i recesija, Lotyny Amerikos S$aliy eksportas
smarkiai sumazéjo. Tai taip pat sukélé pastaryjy Saliy
ekonomikos nuosmuki. Si krizé truko apie 5 metus ir
apémeé tiek Saliy, jog ja pagristai galime laikyti pasauline
krize.

Placiausiai zinoma ir skaudziausias pasekmes sukélé
1929-1933 m. pasauliné krizé, prasidéjusi JAV. 1920-
1929 m. JAV isgyveno sparty ekonomikos kilima, taciau
ckonomika augo nesubalansuotai. SparCiai kiirési
stambios korporacijos, ta¢iau i§ kitos pusés jos zlugdé
smulkyji versla, didéjo socialiné atskirtis. Bankininkai ir
birzos makleriai tikino, jog prekyba akcijomis galima ne
tik pagerinti savo finansing padéti, bet ir gerokai
praturtéti. [tikéje tokia propaganda zmonés ne tik
skolindavosi pinigus, bet ir neretai ikeisdavo savo turta,
net ir gyvenamus bustus, ir gave paskola pirkdavo
akcijas. [ akcijy rinkas buvo investuotos didelés pinigy
sumos. 1929 m. spalio 24 d., vadinama ,juoduoju
ketvirtadieniu®, akciju rinkos neatlaiké ir akcijy burbulas
sprogo. Ta diena Niujorko vertybiniy popieriy rinkoje
staigiai krito Dow Jones indeksas. Tai sukélé panika
birzoje bei akciju ir obligacijy nuvertéjima. Po to
prasidéjo bankroty virting. Si krizé apémé beveik visas
Vakary $alis ir buvo pavadinta Didziaja depresija.

Pasauli sukrété keletas pasaulinio masto finansy ir
ekonomikos kriziy ir per kelis pastaruosius desimtmecius.
Paminétinos 1957-1958 m. ir 1987 m. pasaulinés finansy
krizés, 1997-1998 m. pasauliné kriz¢, kitaip dar vadinama
Azijos finansy krize, kadangi ji labiausiai paveiké Azijos
Salis, o taip pat Rusija, Brazilija, Argenting ir kt. 1973-
1974 m. krizg sukélé araby Saliy — OPEK nariy — naftos
gavybos sumazinimas (,,naftos embargas®). OPEK
sumazino naftos gamybos apimtis ne tik tam ,kad
paveikty pasaulines kainas savo naudai, bet ir tam, kad
sukurty politini spaudima Vakary Salims, sickiant
sumazinti $iy Saliy palaikyma Izraeliui, jam tuo metu
kariaujant su Sirija bei Egiptu.

20 a. Paskutiniame deSimtmetyje labai smarkiai augo
interneto, informaciniy technologijy ir jiems artimi JAV
ekonomikos  sektoriai. Tai lémé  informaciniy
technologiju kompanijy akcijy rinky augima. Taciau po
audringo $iy rinky augimo 2000-2001 m., nepasiteisinus
minéty tkio sektoriy sukeltiems liikesCiams, seké jos
zlugimas. JAV informaciniy technologiju kompanijy
akcijy rinky Zzlugima, sukélusi ekonomini nuosmuki,
paminéjome todél, kad jis turéjo tam tikros jtakos
Siandieninei globalinei krizei atsirasti.

Paminétina ir 1998 m. Rusijos ekonomikos kriz¢ ir ne
vien dél to, jog Si krizé stipriai paveiké Lietuvos
ekonomika, bet ir dél to, jog bene pirma karta pasaulio
praktikoje Salis negaléjo vykdyti savo finansiniy
isipareigojimy, grazinant skolas. Pagrinding Rusijos
eksporto dali visada sudaré zaliavos, kuriy kainos
tarptautinéje rinkoje smarkiai krito. Kol zaliavy kainos
buvo aukstos Rusijos vyriausybé optimistiSkai vertino
savo ekonomikos perspektyvas ir nesivarZydama émeé
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trumpalaikes valstybines paskolas tiek tarptautinése, tiek
ir vidaus finansy rinkose. Pasikeitus ekonominei
situacijai Rusijos vyriausybé neturéjo galimybiuy grazinti
didziulés valstybés skolos nustatytais terminais, prasidéjo
likvidumo krizé. Tai tapo pagrindine Rusijos ekonomikos
griities priezastimi (Popov, 1991). Rusijos vyriausybé
paskelbé, jog nebus iSperkamos vidaus rinkoje iSplatintos
obligacijos. I$ tikryjy tai precedento neturintis ivykis, kai
valstybé¢ paskelbia vidaus skolos, nominuotos nacionaline
valiuta, isipareigojimy nevykdyma. Per Sali nuvilnijo
bankroty banga, sumaz¢jo gyventoju bei uzsienio
investuotojy pasitikéjimas Rusijos bankais ir valstybe.
Rublio kursas per pusmeti nukrito daugiau kaip tris
kartus- nuo 6 rubliy iki 21 rublio uz dolerj 1991m. sausio
1 d. Antra vertus rublio devalvacija padidino Rusijos
ekonomikos konkurencinguma. Kitas veiksnys, padéjgs
Rusijai isbristi 1§ ekonominés krizes, tai iSaugusios naftos
kainos, salygojusios tvirtos valiutos jplaukas.

Nors Rusijos krize ir nesukélé pasaulinés krizés, taciau
turéjo neigiamo poveikio kity Saliy, ekonominiais rysiais
susiety su Rusija, ekonomikoms. Si krizé skaudziai
paliet¢ ir Lietuvos ekonomika. Sumazéjo lietuvisky
prekiy eksportas { Rusija, krito Salies BVP, augo nedarbas
, kuris kai kuriuose Lietuvos rajonuose sieké net iki 20
proc. PanaSios Rusijos krizés pasekmés buvo ir kitoms
Baltijos Salims.

Taigi apibendrinant §ig trumpa ekonomikos kriziy
apzvalga, galima teigti, jog naujausiy amziy istorijoje
plataus masto tarptautinés krizés néra naujiena.
Tarptautines krizes sukeliancios priezastys yra jvairios ir
paprastai jos nesikartoja. Globaliniy kriziy istakos kaip
taisyklé susijusios su stambiausio pasaulio vartotojo —
JAV ekonomikos pokyciais. Jeigu JAV ekonomika
patiria gily nuosmukj, pasaulinés krizés neiS§vengsime.
Tokio poveikio pasaulio ekonomikai neturés ir negali
turéti kitos Salys, pvz., Kinija.

Nors Kinija tampa antraja pasaulio ekonomine galybe,
ta¢iau ji ne tick importuoja uzsienio prekiy (iSskyrus tam
tikras maisto prekiy risis), kiek jas eksportuoja: Kinijos
eksporto mazéjimas, atvirksciai, gali tik paskatinti kity
Saliy gamybos augima.

Siandieninés globalinés finansy krizés
pagrindinés prieZastys bei jos iStakos

Dabartiné globaliné krizé i$siskiria i§ iki §iol buvusiy
kriziy savo mastais. Ji paveiké dauguma pasaulio Saliy
ekonomikas. Siuo poziiiriu ji pralenkia net 19231933 m.
Didziaja depresija. Antra vertus, abi Sios krizés turi ir
bendry bruozy. IS tikryjy abi krizés kilo dél sutrikimy
JAV finansinése rinkose. Ju pagrindiniai bruozai —
didziulé kredito ekspansija ir finansinés naujovés. Tiesa,
Siuvolaikinés finansinés rinkos iSsiskiria itin sudétingy
iSvestiniy finansiniy priemoniy naudojimu. Nors S§ios
iSvestinés priemonés buvo kuriamos siekiant iSskaidyti ir
tuo paciu sumazinti rizika, taciau kaip parodé pastarieji
keleri metai, bankai ir investicinés bendrovés
nepakankamai jvertindavo rizika. Tai buvo viena i$
priezaséiy, sukélusiy dabarting globaling finansy krizg.

Reikia pabrézti, jog Didziosios depresijos pamokos
nepraéjo veltui ir Siandien vyriausybiy atsakas
ekonomikos nuosmukiui buvo kur kas operatyvesnis nei
1929 m. Didzioji depresija buvo stimulas, privertes
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sukurti ekonomikos valstybinio reguliavimo teorija,
kurios metodai leido Siandien gana sékmingai susidoroti
su laikmecio i88tikiu (Romer, 2009).

Kalbant apie Siandieninés krizés priezastis, juy galima
vardinti daug, galima kalbéti ir apie krizg¢ formavusias
prielaidas, kurias kai kurie ekonomistai ir analitikai
pastebéjo kur kas anksc¢iau negu prasidéjo pati krizé. Mes
apsiribosime tik dviem aspektais, kurie, miisy manymu,
yra esminiai — tai suirut¢ fondy birzose, kurig sukélé
nekilnojamojo turto (NT) burbulo sprogimas bei pasaulio
ekonomikos globalizacija. Biitent Sie du aspektai ir
iSskiria Siandiening pasauling krize i§ kity kriziy.
Siandieningje situacijoje procesai NT rinkoje ir buvo tas
detonatorius, kuris sukélé pasauling finansing ir tkio
krizg.

Dar 2005 m. ekonomikos zurnalas ,,The Economist*
ispéjo apie besiformuojant; JAV nekilnojamojo turto
vadinamaji burbula ir galimas jo pasekmes. Nuo 2000 m.,
kada smuko informaciniy technologiju kompaniju akcijy
verté, kas sukélé krizing situacija Siy akciju rinkoje,
Federaliné rezervy sistema pastoviai mazino bazing
paltikany norma, kol galiausiai ji pasieké vos 1 proc. riba.
Siomis priemonémis Federalin¢ rezervy sistema sieké
palaikyti JAV ekonomikos augima ir neutralizuoti
ekonomikos nuosmukj, atsiradusi dél krizinés situacijos
informaciniy technologiju kompaniju akcijy rinkoje.

Mazgéjanti baziné paltikany norma atpigino kreditus ir
tai sukélé investicijy augima JAV ekonomikoje. Nemaza
investicijuy dalis, o taip pat didzioji dalis spekuliacinio
kapitalo, atitraukto i§ informaciniy technologiju
kompanijy, buvo nukreipta i nekilnojamojo turto rinka.
Dar iki 2005 m. 40 proc. visy isigyty namy JAV buvo
perkami ne kaip gyvenamieji namai, o kaip investicijos
(Rosner, Mason, 2007). Nekilnojamas turtas visada buvo
vertinamas kaip saugi investicija, kurios kainos niekad
nekris. Didelé nekilnojamo turto paklausa kélé jo kainas,
o tai savo ruoZtu didino investicijas | nekilnojamaji turta.
Kartu su nekilnojamojo turto rinkos plétimusi, augo ir
ipotekiniai kreditai. Bankai, pastebéje, jog ju paskoly
uzstaty (statomy namy) verté auga, tuo paciu mazindama
ir skolinimosi rizika, sumazino ir paskoly iSdavimo
reikalavimus. Tokiu budu uZsukta spiralé plétojo ir
kredity, ir nekilnojamojo turto rinkas.

Visas naujai iSduotas paskolas bankai grupavo ir verté
1 vadinamasias paskolomis gristas obligacijas (angl.
Collateralized Debt Obligations) ir pardavingjo jas
jvairiems investiciniams bankams bei bendrovéms. Sie
véliau Siuos pirktus vertybinius popierius versdavo i
antrinius skolos jsipareigojimus (angl. Mortgage Backed
Securities) ir prekiaudavo jais vertybiniy popieriy
rinkose. Prie tokiy vertybiniy popieriy plétimo prisidéjo ir
JAV reitingavimo agentiiros, kurios teige, jog paskolomis
gristos obligacijos bei ju pagrindu leidziami iSvestiniai
vertybiniai popieriai yra tokie pat saugis kaip ir JAV
valstybés obligacijos. Taciau tokius tvirtinimus paneigé
prasidéjusi globaliné finansy krizé.

Paskoly vertimas vertybiniais popieriai tur¢jo
sumazinti rizika ja paskirstant atskirais lygiais bei
geografiskai iSskaidant. Taciau, deja, finansy institucijos
bei bankai, sieckdami greitai gauti kuo didesni pelna,
neskyré pakankamai démesio rizikos vertinimui.

85

Vis tik nekilnojamojo turto kainy augimas turi ribas.
Kai nekilnojamojo turto rinka prisisotino ir nekilno-
jamojo turto paklausa pradéjo mazéti, jo kainos krito.
Mazéjant uzstaty vertei, didéja banky blogu paskoly
apimtys, tuo paciu sukurdamos banky likvidumo
problemas. Pastarosios stato bankus i sudétinga situacija.
Skolinimas tampa rizikingu, o tai savo ruoztu sukelia
paskoly paliikkany augima. Antra vertus mazéjant uzstaty
vertei, maz¢ja ir obligaciju padengtumas, paversdamas
iSvestines finansines priemones beverciais popieréliais.
Taigi likvidumo problemos bei vertybiniy popieriy vertés
smukimas privedé net ir stambius bankus bei investicines
kompanijas prie bankroto.

Pirmasis krizés pranaSas JAV buvo ipotekos banku
Fannie May ir Freddie Mac, kuriy aktyvai sieké net 6
trilijonus JAV doleriy, Zlugimas. Po to bankrota paskelbé
finansiniy paslaugy firma Lehman Brothers, jau 160 mety
sékmingai veikusi investicinés bankininkystés sferoje.
Kai kurie ekonomistai Sios firmos bankrota laiko
globalinés finansy krizés pradzia. Ant bankroto ribos
atsiduré ir tokios stambios JAV kompanijos kaip
finansiniy paslaugy firma Merril Lynch, gyvavusi
daugiau nei 100 mety, bei American International Group
Investments kompanijos, valdziusios 753 mlrd. JAV
doleriy aktyvy visame pasaulyje. Pirmaja firma sutiko
nupirkti Bank of America, o antrajai pagalbos ranka
iSties¢ JAV vyriausybé dalinai nacionalizavusi AIGI,
sieckdama uzkirsti kelig finansinei suirutei. Taciau
investiciniy banky bankrotai JAV tesési ir toliau,
nezilrint valstybés pastangy, sukeldami globaling
pasaulio finansy krizg.

ISaugus skolinimosi rizikai ir pabrangus kreditams,
mazéjo investicijos, augo bedarbysté. Taigi kriziné
situacija i§ finansy sferos per¢jo ir i ekonoming. Procesai,
vyke didziausioje pasaulio ekonomikoje, neiSvengiamai
paveike ir kity Saliy ekonomikas, kadangi krito importo {
JAV paklausa.

Kitas svarbus $iandieninés pasaulinés krizés ypatumas
— globalizacijos procesy poveikis ekonominiy problemy
paplitimui visame pasaulyje. Globalizacijos pasekmé —
didéjanti pasaulio Saliy ekonomikos, finansy, kultiros ir
kity sfery integracija. Globalizacija turi kaip teigiamy
pusiy, tiek ir neigiamy pasekmiy. Kaip teigia Kropas
(2007), intensyvéjanti finansy rinky integracija yra
susijusi su didéjancia rizika ir neapibréztumu, todél sunku
prognozuoti jos pasekmes. IS vienos pusés, kartu su
pasaulio finansy integracija atsiveria naujos rizikos
iSskaidymo ir finansinés aplinkos bendro stabilumo
didinimo galimybés. Antra vertus iSaugus pasaulio
finansy rinky bei ekonomiky tarpusavio rySiams ir
priklausomybéms, didéja ir problemy perdavimo rizika.

JAV fondy rinka apima apie 40 proc. pasaulio fondy
rinky vertés, todél procesai, vykstantys JAV finansy
rinkose savaime turi lemiamos itakos viso pasaulio fondy
rinkoms. Antra vertus ekonominé ir finansiné Saliu
tarpusavio priklausomybé¢ didina krizés plétimo mastg ir
greiti. Globali ziniasklaida bei interneto iSplétimas atlieka
savo vaidmeni, neribodami ir pagreitindami informacijos
plitima bei formuodami Zmoniy sprendimus nulemiancius
lukescius.
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Globalinés krizés pasekmés JAV ir ES
ekonomikai

Apie galima finansy kriz¢ JAV dar prie§ jai
prasidedant ras¢ zymis JAV ekonomistai — Larry
Summers, Paul Krugman, Joseph Stiglitz. Stiglitz (2006)
atkreipé démesi i blogéjancia Salies ekonoming situacija
bei kritikavo JAV centrini banka dél jo vykdomos
infliacinés politikos.

Dar gerokai pries 2007 m. JAV ekonomikos
indikatoriai, tokie kaip turto kainos infliacija, didelés
ilgalaikés einamosios saskaitos deficitas ir mazéjantys
Salies ekonomikos augimo tempai rodé, jog Salis yra ant
finansinés krizés ribos (Felton, Carmen, Reinhart, 2008).
Pagal US Bureau of Labor Statistic duomenimis nedarbo
augimo tempai JAV zymiai augo, t.y. nuo 2007 m. IV
ketvir¢io iki 2009 m. IV ketvir¢io nedarbo augimo
tempas iSaugo dvigubai — nuo 5 iki 10 proc. Tik 2010 m.
nedarbo augimo tempas pradéjo mazéti.

Pasauliné krizé, nors ir mazesniu mastu negu JAV,
paveiké ir ES Salis. Dél ekonominés krizés labai sulétéjo
ES 3aliy ekonomikos augimas, zenkliai padaugéjo
bedarbiy. Bene labiausiai nuo krizés nukentéjo Baltijos
Salys, kur ekonominis nuosmukis buvo labai Zenklus.
Eurostato duomenimis ES BVP nuo 2007 m. I ketvir¢io
per dvejus metus sumazéjo 2,5 proc. 2009 m. pabaigoje
ES darbo neturéjo 23 mln. Zmoniu, iskaitant 15,8 min.
bedarbiy euro zonoje. Nuo 2007 m. pradzios per 3 metus
euro zonoje valdzios sektoriaus deficitas padidéjo nuo 2
proc. iki 6,3 proc. BVP, o ES — nuo 2,3 proc. iki 6,8
proc. BVP. Valdzios sektoriaus skola per §i laikotarpi
euro zonoje iSaugo nuo 64,4 proc. iki 78,7 proc. BVP. ES
skola padidéjo nuo 61,6 proc. iki 73,6 proc. BVP.

Taciau tiek JAV, tiek ES institucijos gana ryztingai
émési antikriziniy priemoniy. JAV Federaliné rezervy
sistema dar 2007 m. pabaigoje émé mazinti bazing
palikany norma, siekiant stabdyti rinkos paliikany
normos augima. Tokiy pat priemoniy 2008 m. pradzioje
émési Anglijos bankas bei Europos centrinis bankas.
Nors Federaliné rezervy sistema sumazino bazing
palikany norma iki 0,25 proc., Anglijos bankas iki 0,5
proc., o Europos centrinis bankas iki 1 proc., taciau Si
priemoné laukty rezultaty nedavé.

Normaliomis salygomis rinkos paliikany norma
orientuojasi i1 bazing palikany norma, nustatoma
centrinio banko. Tadiau nuosmukio metu, prisidéjus
dideléms rizikos premijoms, rinkos palikany norma
iSlieka auksta, nepaisant kiek sumazéjo baziné palikany
norma. Taigi depresijos metu net ir labai Zemas baziniy
palikany dydis nepadeda pagyvinti ekonominés veiklos
(Mises, 2009). Todél finansy sistemas imta subsidijuoti
didelémis sumomis. 2008 m. pagal tuometinio JAV izdo
sekretoriaus Henrio Paulsono sitlyta antikrizini plana,
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JAV federaliné vyriausybé skyré 700 milrd. JAV doleriy
banky likvidumui palaikyti. Sie pinigai buvo panaudoti
iSvestiniy vertybiniy popieriy, padengty nekilnojamuoju
turtu, i$pirkimui. Si plang kritikavo kandidatas {
prezidentus Barakas Obama, nurodgs, jog nederéty
mokes¢iy mokeétoju pinigais gelbéti privacius bankus.
2009 m. jau JAV prezidentas Barakas Obama pasirasé
787 mlrd. JAV doleriy vertés antikrizini plana. Didzioji
Siame plane numatyta valstybés iSlaidy dalis (64 proc.)
buvo skirta vartotoju iSlaidoms skatinti bei socialinéms

programoms. Akivaizdu, jog $is planas pagristas
keinsistine koncepcija.
Europos Komisija 2008 m. parengé Europos

ekonomikos gaivinimo plana, kuriuo buvo siekiama:

= Didinti paklausa, didinant gyventojy perkamaja
galig bei atkuriant investuotoju pasitikéjima;

. Didinti Europos konkurencinguma.

Siame Europos ekonomikos atkiirimo plane daug
démesio skiriama inovacijoms ir ES investicijoms. Planas
turéty biti jgyvendinamas per verslo salygu gerinima, per
investicijas | mokslinius tyrimus ir technologijos plétra
bei 1 infrastruktiiros projektus, atsizvelgiant {
aplinkosaugos reikalavimus. Siam planui igyvendinti
reikalingos ir nemazos 1éSo0s. Taciau ne kiekviena ES
valstybé gali skirti reikalingas 1éSas savo ekonomikos
gaivinimui. Kai kurioms ES S$alims Europos Komisija
rekomendavo atkreipti ypatinga démesi i valstybés
finansy subalansavima ir biudzeto deficito mazinima.
Nors tiesiogiai plane ir nebuvo jvardintos konkrecios
valstybés, bet pastaroji rekomendacija ypac lieté Lietuva
ir Latvija. Didziosios Europos Sajungos valstybés
Vokietija ir Pranciizija parengé savo Saliy ekonomiky
gaivinimo planus, kuriuose konkretizuojami Europos
komisijos plano nuostatos ir skyré tam nemazas 1é3as.

Pazymétina, jog ir FEuropos Komisijos parengtas
ekonomikos atklirimo planas rémési keinsistinémis
nuostatomis

Lietuvos ekonominé situacija prieskriziniu
laikotarpiu

2004-2007 m. buvo Lietuvos, o taip pat ir kity Baltijos
Saliy spartaus ekonominio augimo, kuris, pasak
Rosenberg (2009), buvo beprecedentis pokario Europoje,
metai. Salies BVP §iame laikotarpyje pastoviai augo ir
2007 m. jo augimo tempas sické net 9,8 proc. (2007m.).
Tadiau Lietuva pasiekus krizés bangai dél auksciau
minéty priezas¢iy BVP augimo tempas ne tik sumazéjo
iki 2,9 proc. (2008m.), taciau paciame krizés ikarStyje
2009m. BVP apimtys smuko beveik 15 proc. ir tik
2010m. déka uzsienio rinky atsigavimo, Lietuvos BVP
nors ir labai nezymiai, bet pradéjo augti (1 pav.).
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1 pav. Lietuvos realiojo BVP metinis pokytis 2004-2011 m. (proc.). Saltinis: Eurostat

Nuo 2004 m. iki 2007 m. augant ekonomikai, pastoviai ~ sieké beveik 17,8 proc. Ir tai nepaisant iSaugusios
mazéjo ir nedarbas, kurio lygis nuo 11,4 proc. 2004 m.  emigracijos (2 pav.). Nedarbas tapo rimta Salies
sumazéjo iki 4,3 proc. 2007metais. Taciau prasidéjus  ekonomikos problema.
krizei nedarbo lygis vél pradéjo stipriai augti ir 2010 m.
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2 pav. Nedarbo lygis Lietuvoje 2004-2011 m. (proc. nuo BVP). Saltinis: Statistikos departamentas prie LRV

Geréjanti ekonominé situacija Salyje, didéjantis  i$ Salies émé augti ir oficialiais Statistikos departamento
uzimtumas bei atlyginimai, palankios S$alies ateities prie LRV duomenimis 2010 m. sieké vir§ 25 tikst.
perspektyvos 2004-2006 m. Siek tiek pristabdé ir  emigruojanciy (3 pav.).
emigracijos srautus. Taciau krizés laikotarpiu emigracija
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3 pav. Lietuvos gyventojy emigracijos dinamika 2004-2011 m. (tikst. zmoniy).
Saltinis: Statistikos departamentas prie LRV

Auganti Salies ekonomika, palanki tarptautinés rinkos Taigi iki krizés Lietuvos ekonomika augo. Mazéjantis
konjunkttira, kada kity ES Saliy poreikis importuojamai  nedarbas, augancios pajamos, tvirta valiuta, Europos
produkcijai augo, leido tolygiai didinti ir Salies  Sajungos finansiné¢ parama buvo svarbiausi §io augimo
eksportuojamos produkcijos apimtis (4 pav.). 2008 m  veiksniai. Sie veiksniai, o taip pat naryst¢ Europos
Salies eksportas pasieké 25,5 proc. Salies BVP lygio. Sajungoje bei NATO formavo, kaip dabar jau akivaizdu,

ne visai pagristus likesCius dél Salies ateities. Vedini Siy
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lukesciy tiek imonés, tiek namy tkiai vis daugiau émé
skolintis vartojimui ir verslui, o ir bankai teiké paskolas
uz patrauklias paliikanas. DnB Nord banko duomenimis
paskoly, i8duoty privac¢iam sektoriuje Lietuvoje, apimtys
iSaugo daugiau kaip dvigubai, t.y. nuo 25,8 proc. 2004 m.
iki 59,3 proc. nuo BVP 2008 m. Taigi Vakary valstybése,
ypac JAV paplitgs gyvenimo budas — gyvenimas skolon,
rado palankia dirvag ir Lietuvoje. Didzioji namy ikio
gauty paskoly dalis buvo nukreipta i nekilnojamojo turto

20

rinka. Si procesa skatino ir valstybés suteiktos mokesCiy
lengvatos busto paskoloms. Lietuvos banko duomenimis
paskolu apimtys biistui isigyti nuo 50 min. Lt 2004 m.
iSaugo iki 720 min. Lt 2007 m. Tokia kredito ekspansija
turéjo lemiamos jtakos ,,burbului® Lietuvos nekilnojamoo
turto rinkoje susiformuoti. Darbe (Simonaviciené,
Kreizeriené, 2010) nagrinéjama ekonominiy veiksniy
itaka kainy burbulo susiformavimui Lietuvos nekilno-
amojo turto rinkoje.

15

10

A 125

5

N\

0 T T T

N /

2005 2006 2007

T T 1
2008 \ 2009 / 2010 2011

V -12,5

4 pav. Lietuvos metinio prekiy ir paslaugy eksporto pokytis 2004-2011 m. (proc. nuo BVP). Saltinis: Eurostat

Nuo pat 2004 m. iki prasidedant krizei Lietuvos
ekonomika augo déka vidaus paklausos augimo, kuris
buvo palaikomas nepagristais ateities likesciais. Vidaus
paklausos augimas skatino ir importo didéjima. Taciau
importo didéjimas nebuvo atsvertas adekvaciu eksporto
didéjimu, t.y. eksporto apimtys iki pat 2009 m. atsiliko
nuo importo apimciy ir Salies uzsienio prekybos balansas
buvo neigiamas (5 pav.).

Nuolatinis uzsienio prekybos deficitas 1émé ir Salies
einamosios saskaitos deficito augima. Lietuvos banko
duomenimis einamosios saskaitos deficitas Lietuvoje nuo
2004 m. iki 2007 m. iSaugo beveik 300 proc. ir virsijo 14
mlrd. Lt. Esant tokiai situacijai Salies ekonomikos
augimas buvo jmanomas dé¢l didelio masto uZsienio
kredito srauty, t.y. Salis tampa vis daugiau priklausoma
nuo kapitalo iplauky i§ uzsienio. Tai reiskia, jog
ekonomikos augimas néra stabilus ir gali biiti itakojamas
daugelio iSoriniy veiksniy, ka ir parodé kriziné situacija
Lietuvoje.

Pasauliné finansy sistemos krizé, kurios pirmieji
pozymiai iSrySkéjo JAV 2007 m. kiek uztrukusi pasieké
ir Lietuva. Kaip rodo statistiniai duomenys (1 pav.) Salies
BVP augimo tempas 2007 m. siekgs beveik 10 proc.,
2008 m. nukrito iki 3 proc., o 2009 m. Salies BVP krito
net 15 proc., tuo paciu Lietuva buvo nustumta i labiausiai
nuo krizés nukentéjusiy valstybiy tarpa. Kritus gamybai
Salyje émé augti nedarbas, kuris 2009 m. pasieké net 13,7
proc. (2 pav.), vél pradéjo didéti emigracija i§ Salies.
Lietuva tokiai situacijai nebuvo pasiruoSusi — jos
ekonominés plétros  strategija buvo grindziama
makroekonominio stabilumo ir tolygaus eckonomikos
augimo prielaidomis. Tai tik rodo, jog tokios strategijos
Lietuvoje buvo kuriamos formaliai ir nekvalifikuotai.

Sprogus ,,burbului“ Lietuvos nekilnojamojo turto
rinkoje, iSaugo ir kredity, teikiamy Lietuvoje veikianciy
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bankuy, paltikanos. Tai neigiamai paveike ir Lietuvos tikio
subjektus, o nemaza dalis imoniy bankrutavo. Vien tik
procesai Salies nekilnojamojo turto rinkoje galéjo sukelti
Salies ekonomikos nuosmuki, tac¢iau labiausiai ekonomika
paveiké iSorés veiksniai. Globalizacijos salygomis bet
kuriai $aliai sunku iSvengti pasaulinés krizés poveikio,
kuris Lietuvai buvo lemiamas. Kaip buvo minéta,
Lietuvos ekonomikos augimas laikotarpiu iki krizés buvo
grindziamas vidaus paklausos augimu, kuris savo ruoztu
skatino importa. Kadangi Lietuvos uzsienio prekybos
balansas (5 pav.) ir einamoji saskaita buvo deficitinés, tai
ekonomikos augimas galé¢jo buti palaikomas tik
skolinantis tarptautingje finansy rinkoje ir gautomis
paskolomis padengiant §j deficita. Taciau dél globalinés
krizés iSaugusios palikanos nutrauké uzsienio kredity
srautus ir pakirto Salies ekonomikos augimo pagrinda.

Antra vertus globaliné krizé 1émé daugelio pasaulio
valstybiy ekonomikos augimo sulétéjima ir vartojimo
mazéjima. Uzsienio valstybiy — Lietuvos uzsienio preky-
os partneriy vartojimo mazéjimas susiaurino Lietuvos
eksporto galimybes ir tai buvo vienas i§ svarbiausiy
veiksniy, nulémusiy Salies ekonomikos nuosmuki. Nors
Lietuvos eksporto apimtys smuko (4 pav.), ta¢iau tai nei
kiek nepadidino uZsienio prekybos deficito, o 2009 m. ir
2010 m. jis beveik iSnyko dél dar didesnio importo
sumaz¢jimo. Reikia pazyméti, jog Lietuvos vidaus rinka
per maza, kad galéty palaikyti ekonomikos augima
kompensuodama eksporto sumazéjima. Taigi tik
atsigaunant uzsienio  Saliy  rinkoms,  geréja  ir
Lietuvos ekonomikos galimybés. Kai kuriy autoriy
nuomone, tokioms mazoms Salims kaip Lietuva atsigauti
padéty verslo salygu gerinimas tokiose | eksporta
orientuotuose sektoriuose kaip pramoné ir turizmas
(Rosenberg, 2008).
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5 pav. Lietuvos uzsienio prekybos balansas 2004-2010 m. (proc. nuo BVP).
Saltinis: Statistikos departamentas prie LRV

Lietuvos institucijy veiksmai prie§ krize ir krizés
laikotarpiu

Nors globalinés krizés pozymiai buvo akivaizdis
gerokai anksciau $i krizé pasieké Lietuva, taciau Lietuva
krizg sutiko visiSskai tam nepasiruoSusi. Tokig situacija
nulémé ir valdzios nepakankama kompetencija bei
atsakingumo stoka, ir galbiit politinés priezastys. To
pasakoje Lietuva kriz¢ sutiko su chronisku uzsienio
prekybos bei einamosios saskaitos deficitu, su valstybés
ir privataus sektoriaus skolomis ir nesukaupusi jokiy
rezervy. Buves premjeras Gediminas Kirkilas ne karta
teigé, esa jokios krizés jis nematas, o jo vyriausybés
priimami sprendimai nukreipti didinti Salies gyventoju
gerovei. Oponentai dazniausiai priekaiStauja premjerui
esa jis nepagristai kélé valstybés tarnautoju atlyginimus
bei pensijas pensininkams ir nekaupé jokiy finansiniy
rezervy bitiniausioms problemoms, kylancioms krizés
metu, spresti. Misy nuomone, oponentai tik i§ dalies
teisiis. Antra vertus didZiausios G. Kirkilo vyriausybés
klaidos slypi ne ¢ia. Atlyginimus buvo bitina didinti
nenorint prarasti paskutinius gerus specialistus. Ir Si
priemoné pasiteisino — emigracija buvo pristabdyta ir
netgi sumaz¢jo (3 pav.). Jeigu mes kuriame geroveés
valstybe, tai ir pensininkai turi teis¢ i tam tikra gerovés
lygi. Taigi sprendimai didinti atlyginimus ir pensijas
buvo biitini ir jie i§ tikryjy didino Salies gerove. Kitas

dalykas, jog priimdama S$iuos sprendimus vyriausybé
nenumaté ju pastovaus finansavimo, atsizvelgiant |
galima ekonomikos nuosmuki. Blogiausiu atveju tam
buvo galima imti didelius tarptautinius kreditus, kurie tuo
metu buvo $aliai prieinami labai palankiomis salygomis.

Kur kas rimtesnés Sios vyriausybés klaidos buvo
Salies BVP augimo tempuy metai i§ mety valdzios
sektoriaus iSlaidos 2004-2008 m. virSydavo jo pajamas
(6 pav.), ty. buvo formuojamas deficitinis valstybés
biudzetas.

Didéjant iplaukoms i valstybés biudzeta visiskai
natiiralu, jog augo ir nacionalinis biudzetas, kadangi
valdzios sektorius galéjo suteikti gyventojams daugiau
viesyju paslaugy. Siuo atveju turéjo biti atsizvelgiama ir
1 tokio biudZeto finansavimo galimybes, ko G. Kirkilo
vyriausybé ir nenumaté. Kur kas svarbiau yra tai, kad
biudzetas visa §i laika buvo deficitinis. Nors biudzeto
deficitas ir nebuvo didelis (7 pav.), taciau deficitinio

biudzeto formavimas spartaus ekonomikos augimo
salygomis,  kuris  gali  paskatinti ~ ekonomikos
»perkaitima™,  prieStarauja  ekonomikos  teorijos

principams. Tuo tarpu perteklinis biudzetas neleisty
»perkaitinti“ ekonomikos ir sudaryty salygas reikiamiems
rezervams sukaupti ir galimybe finansuoti iSplétotus
valstybés isipareigojimus ciklinio nuosmukio saglygomis.
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6 pav. Valdzios sektoriaus i§laidos ir pajamos 2004-2011 m. (proc. nuo BVP). Saltinis: Eurostat
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7 pav. Lietuvos nacionalinio biudzeto balansas 2004-2010 m. (proc. nuo BVP).
Saltinis: Statistikos departamentas prie LRV

Kita akivaizdi G. Kirkilo vyriausybés klaida —
mokesCiy mazinimas pernelyg spartaus ekonominio
kilimo laikotarpiu, kas taip pat prieStarauja ekonomikos
principams. Sio laikotarpio mokesé¢iy politika turéjo
buti prieSinga — buvo praleista proga ivesti
nekilnojamojo turto (aiSku, nustatant neapmokes-
tinamaji minimuma), prabangaus turto mokesti bei
progresyvinio mokes¢io sistemg. Visos tos priemonés
taip pat padéty kaupti reikiamus finansinius iSteklius
valstybés iSlaidoms finansuoti. Taigi deficitinio
biudZzeto formavimas ir mokes¢iy mazinimas spartaus
ekonomikos kilimo metais buvo didziausios valdzios
padarytos klaidos, kurios turéjo skaudzias pasekmes
krizés laikotarpiu. Nepaisant Europos komisijos
rekomendacijy riboti vyriausybés islaidas, Gedimino
Kirkilo vyriausybé tgsé savo politika vieSyju finansy
srityje netgi akivaizdziai sulétéjus tkio augimui 2008
m. greiiausiai tam jtakos turéjo artéjantys rinkimai {
Seima, t.y. Salies ekonominiai tikslai buvo aukojami
partiniy interesy vardan. Tuo tarpu Estijos politinés
jégos parodé kur kas didesni susitelkima bei atsakin-
guma priimdamos suderintus sprendimus (Andersen,
2009). Kaip teisinga Sios vyriausybés zingsnj reikia
vertinti 2007 m. priimta Fiskalinés drausmés istatyma,
kurio paskirtis uztikrinti valdzios sektoriaus finansy
tvaruma bei stabilia Tkio plétra. Jame nustatyta, jog
2008 m. valdzios sektoriaus deficitas negali biiti
didesnis kaip 0,5 proc. BVP. Deja, Sis istatymas buvo
priimtas pavéluotai ir jo reikalavimai negaléjo biiti
igyvendinti krizei atéjus.

Buvegs premjeras Gediminas Kirkilas visa laika
tvirtino, jog jis nematas jokiy krizés pozymiy ir jokia
krizé Lietuvai negresia. Nesiimsime vertinti, ar tai
premjero trumparegiSkumas, ar tik pastangos raminti
visuomeng, tafiau vyriausybés ekonominé politika
buvo tokia, lyg i§ tikryju Lietuvai jokia krizé negrésty.
Nepakankamai jvertino finansy krizés galima masta
Salyje ir Lietuvos bankas (Pinigy studijos, 2008).
Banko valdybos pirmininkas irodinéjo, jog globalinés
krizés poveikis Salies finansy sistemai negali biiti
didelis, nes:

- Salies komerciniai bankai bei kitos finansy
institucijos néra glaudziai susijusios ekonominiais bei
finansiniais rySiais su JAV investiciniais bankais bei
kitomis institucijomis;

- Lietuvos banky sistema remiasi tradiciniu
bankininkystés modeliu — ji orientuota | vidaus
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kreditavimo poreikiy tenkinima. Kurti sudétingus iSves-
tinius finansinius produktus ir jais prekiauti netikslinga
deél pernelyg mazos salies finansy rinkos;

- po 1994-1996 m. banky veiklos sukrétimy ir 1998 m.
Rusijos finansy krizés buvo sustiprinta Salies komerciniy
banky priezitira, kas leis uztikrinti Lietuvos finansy
sistemos stabiluma.

Deja, kaip parodé netolima ateitis, Lietuvos bankas
nebuvo visiskai teisus — Komerciniy banky priezitira buvo
aiSkiai nepakankama (Jakelitinas, 2010), kas leido jiems
i8ptsti nekilnojamojo turto rinkos ,,burbula“.

2008 m. pabaigoje jau krizés akivaizdoje Lietuvos
banko valdyba ir LR Seimas priéemé atitinkamus
sprendimus — Lietuvos bankas sumazino komerciniams
bankams privalomaja atsargy norma nuo 6 iki 4 proc., o
LR Seimas padidino komerciniuose bankuose laikomy
indéliy apsaugojimo salygas — indéliy draudimo suma
padidino iki 100 takst. eury, siekdami pagyvinti vidaus
rinka, pritraukiant papildomus finansinius iSteklius. Nors
Sie sprendimai buvo teisingi ir priimti laiku, taciau
pasirodé, jog ju poveikis nebuvo pakankamas. Rinkos
aktyvumui palaikyti reikéjo intensyvesnio ekonomikos
skatinimo. Taciau dél neapdairios ir neatsakingos biudzeto
politikos, kuri buvo vykdoma ekonomikos kilimo metais,
tokiy iStekliy ekonomikai skatinti nebuvo. Todél naujai
vyriausybei neliko nieko kito kaip imtis priemoniy, kurios
paprastai taikomos ne nuosmukio, o ekonomikos augimo
laikotarpiu. Naujai iSrinktas LR Seimas ir Vyriausybe
émési taikyti ribojancias fiskalinés politikos priemones —
mazinti iSlaidas ir didinti mokescius, siekiant stabilizuoti
valstybés finansus, ka ne karta primygtinai rekomendavo
Europos Komisija.

Baigiantis 2008 m. buvo priimti sprendimai dél
mokes¢iy sistemos reorganizavimo. Buvo padidintas
pridétinés vertés mokestis iki 19 proc. (véliau jis dar karta
buvo padidintas iki 21 proc.), padidintas pelno mokestis
iki 20 proc., padidinti akcizai degalams, cigaretéms bei
alkoholiui, panaikinta dauguma pridétinés vertés mo-
kes¢iy lengvaty. Si vadinamoji ,,naktiné”“ mokesciy
reforma {sigaliojo nuo 2009 m. sausio 1 d. Sia mokestine
reforma buvo ne tiek sieckiama neutralizuoti krizés
pasekmes ekonomikai, kiek surinkti daugiau pajamy i
biudzeta, tikintis stabilizuoti valstybés finansy sistema.
Taciau kaip rodo statistiniai duomenys 2009 metais {
valstybés biudzeta buvo surinkta kur kas maziau pajamy
negu 2008 metais. Zinoma, tokj rezultata didzia dalimi
Iémé ekonomikos nuosmukis, ta¢iau mazai kam kelia
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abejoniy, jog ,naktiné reforma nebuvo pakankamai
apgalvota. Netgi Salies vyriausybé $ia reforma kai
kuriais aspektais pripazino buvus klaidinga. Galbit
buvo prasmés buvusioje situacijoje didinti PVM tarifa,
taciau visy PVM lengvaty panaikinimas buvo klaida —
biudZetas dél to neteko nemazos dalies pajamy, kurios
iSkeliavo { kaimynines Salis. Pelno mokescio tarifo
padidinimas i§ principo buvo teisingas, taciau ji reikéjo
diferencijuoti pagal ekonomikos Sakas ir imonés
dydzius, kas tiesa, véliau ir buvo padaryta. Oponenty
teiginys, jog pelno mokescio didinimas riboja uzsienio
investicijas, nelabai jtikinamas. Tyrimai parode¢,
(Davulis,2003), jog mokestinés lengvatos mazai jtakoja
uzsienio investicijy apimtis i Salies ekonomika.
Investuotojams kur kas svarbiau yra objekty, i kuriuos
investuojama, patrauklumas. Akcizy padidinimo
pasekmés ekonomikai taip pat nevienareik§miskos.
Kaip jau min¢jome, ekonomikos kilimo metais prie$
krizg buvo formuojamas deficitinis valstybés biudzetas,
o jo iSlaidos pastoviai buvo didinamos, nekaupiant
butiny finansiniy rezervy S§iy iSlaidy finansavimui.
Todél dél ekonominés krizés smukus biudzeto
pajamoms, atsirado didziulis biudZzeto deficitas,
kadangi valstybés prisiimti {sipareigojimai finansuoti
ivairias sferas bent jau artimiausiais metais vis tiek
iSlieka. Dél Sios priezasties 2008 m. biudzeto deficitas
jau sieké 3,2 proc., o 2009 m. — apie 9 proc. Salies
BVP, ty. jis beveik trigubai virSijo Mastrichto
sutartimi nustatyta dydi. 2009 m. Europos Komisija vél
pasitle, tik §i karta naujajai vyriausybei, imtis
priemoniy mazinti biudzeto deficita ir rekomendavo

planuoti valstybés pajamas ir iSlaidas ilgesniam
laikotarpiui.
Taigi, siekiant jgyvendinti Europos Komisijos

rekomendacijas, vyriausybei teko ryztis nepopuliariam
sprendimui — vykdyti vadinamaja ,,taupymo* politika,
mazinant vyriausybés iSlaidas. Tai reiské valdzios
sektoriaus darbuotojy bei pareigiiny darbo uzmokescio
bei pensininky gaunamy pensijy mazinima, socialinés
paramos ribojima bei kity sfery islaidy mazinima.
Tokia politika vertinama nevienareikSmiskai. I$ vienos
pusés tai leidzia sumazinti valstybés islaidas, o i§ kitos
— mazina gyventojy pajamas, o tuo paciu ir ju
perkamaja galia. Tai savo ruoztu sumazina vartotojy
paklausa, kurios rezultatas — vidaus rinkos siauréjimas
ir dezorganizavimas. Tiesmukiskas iSlaidy maZzinimas
visoms sferoms gali duoti tik trumpalaiki efekta.
ISlaidy mazinimas veiklos sferoms, lemiancioms
mokslo ir technologiju pazanga arba infrastruktirai
plétoti gali turéti ilgalaikiy neigiamy pasekmiy Saliai.

Taigi ir ,taupymas™ turi buti apgalvotas bei
subalansuotas.
Vertinant ~ Andriaus  Kubiliaus  vyriausybés

ekonoming politika, kuri rémési Europos Komisijos bei
Tarptautinio Valiuty fondo eksperty, kuriy kvalifikacija
nevertéty abejoti, rekomendacijomis, reikéty pripazinti,
jog i8 esmés politikos kryptis duotomis salygomis buvo
teisinga. TaCiau nepakankamai apgalvotas ir
subalansuotas tos politikos igyvendinimas galéjo
baigtis  valstybés  bankrotu. Padéti  iSgelbéjo
ekonomikos  atsigavimas  uZzsienio  valstybése,
importuojanéiose Lietuvos gamintoju prekes 2009 m.
antroje puséje. Galbiit Europos Komisijos ekspertai ta
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buvo numatg? Pradéjus atsigauti uzsienio prekybai, didéjo
ir valstybés biudZeto iplaukos. Taigi, miisy nuomone,
Lietuvos ekonomika nesubankrutavo ir ekonominé
situacija Salyje émé geréti toli grazu ne dél A. Kubiliaus
vyriausybés veiksmy, bet didesniu mastu déka
pageréjusios situacijos tarptautinése rinkose. Esamos ir
blsimu vyriausybiy pagrindinis uzdavinys atkurti ir
iSplétoti vidaus rinka, kuri atsigaus tik tada, kai ims augti
gyventojy pajamos ir didéti vartotojy paklausa. Pirmieji
vidaus rinkos atsigavimo pozymiai jau pastebimi ir
Siandien.

Be Salies finansy stabilizavimo  vyriausybés
antikriziniame plane buvo numatytas verslo aplinkos
gerinimas bei finansiné parama verslui, eksporto ir
investiciju skatinimas, efektyvesnis Europos Sajungos
finansinés paramos panaudojimas, daugiabuciy namy
renovavimas. Taciau §is planas iki Siol néra jgyvendintas
ir kol kas ap¢iuopiamy rezultaty nedave.

ISvados

Istorijos eigoje rinkos ekonomikos Salys ne Kkarta
iSgyveno didelio masto krizes, kurias pagristai galima
vadinti pasaulinémis krizémis. Nors giluminés kriziy
kilimo priezastys i§ esmés yra tos pacios, taciau
konkrecios aplinkybés ir priezastys iSSaukusios krizes gali
skirtis. Siandieninés globalizacijos salygomis yra didelé
tikimybé, kad ekonominiai ar finansiniai sutrikimai
galingiausiy pasaulio ekonomiky Salyse i$Sauks globalines
krizes. Tokios mazos atviros ekonomikos Salys kaip
Lietuva neturi jokiy galimybiy i§vengti globaliniy kriziy
poveikio Salies ekonomikai. Taciau apgalvota ir
toliaregiska Salies ekonominé politika leisty susvelninti §i
poveiki.

Lietuvos vyriausybiy ekonominé politika pries krizg ir
krizés metu nepasizyméjo toliaregiSkumu. Deficitinio
biudzeto formavimas ir mokes¢iy mazinimas spartaus
ekonomikos augimo salygose prieStarauja ekonominei
logikai ir turé¢jo skaudzias pasekmes Salies ekonomikai
kilus krizei. Dabartinés vyriausybés vykdoma ribojanti
fiskaliné politika, siekiant stabilizuoti valstybés finansus
esamose salygose i§ esmés teisinga, taCiau priemoneés
tokiai politikai vykdyti yra nepakankamai apgalvotos ir
nesubalansuotos. Tokia politika sukuria papildomas
ekonomines ir socialines problemas, kuriy biity galima ir
iSvengti.

Salies politikai, ekonomistai ir finansy specialistai
privaléty gerai iSstudijuoti dabartinés krizés pamokas, kad
padaryty klaidy buity galima iSvengti ateityje.
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LITHUANIAN ECONOMIC POLICY IN THE
CONTEXT OF GLOBAL CRISIS

Summary

The article deals with the main reasons of today’s global
crisis and its influence to the economics of Lithuania and other
countries. The current global crisis is not the only worldwide
crisis in the new history of humanity. We are aware of such
economic crises that have affected more than one state and
therefore they can be called as worldwide crises. The onset of
the current financial crisis is considered to be 2007, when the
Federal Reserve System of the USA had to interfere and grant
liquidity to the bank system. Economic cycles are on immanent
feature of the market economy, because the evolution of the
market economy is uneven and there is no other mechanism to
equalize disproportions of uneven evolution than periodical
shocks — crises. Thus, although crises entail great losses, both
economic and social, they are inevitable. On the other hand, the
proper economic policy is able to reduce the after- effects of
crises. Despite that no economic cycle is apt to repeat, the
analysis of its causes has a sense for the sole purpose of avoiding
the economic policy errors made.

The current global crisis stands out from the previous ones by
its measures - it affected the majority of world countries. The
crisis arose due to some troubles in the USA financial markets
after burst of so-called real estate bubble Major features of the
current crisis are the processes in real estate markets, vast credit
expansion, financial novelty and globalization of world
economy. The truth in that the current crisis stand out by
application of very complicated derivative financial measures
and insufficient assessment of risk, though theses derivative
measures were created namely to diversity and diminish the risk.
Thus the processes in the real estate market were the detonator
that invoked the world crisis of finance and economy It should
be stressed, that the severe lessons of the Great Depression were
not in vain and the governmental response to economic recession
was much more expeditions than in 1929. The Great Depression
impelled to create the economy regulatory theory the methods of
which allowed us to manage the time challenge. Globalization
also facilitated the expansion of crisis. The intensifying
integration of financial markets is related with the growing risk
and uncertainty. On the other hand, with an increase of
interrelations and dependences between global financial markets
and economics, the risk of problem transmission increases as
well. The global crisis, though to a lesser extent than in the USA,
had a bad effect on the EU countries as well.

It should be stressed, that the severe lessons of the Great
Depression were not in vain and the governmental response to
economic recession was much more expeditions than in 1929.
The Great Depression impelled to create the economy regulatory
theory the methods of which allowed us to manage the time
challenge. Because, both the USA and EU institutions took anti-
crisis measures rather resolutely. The Federal Reserve System of
the USA, later the Bank of Great Britain and the Central
European bank began to decrease the basic interest norm with a
view to stop the growth of the market interest norm. However,
during a depression, even a very low size amount of basic
interest does not help to vivify the economic activity. Therefore
the financial system of USA was subsidized in large sums to
support bank liquidity and later the major share of state
expenditure was assigned to stimulate consumer’s expenses and
social programs. In 2008, the European Commission prepared a
restoration plan of economics which implies the increase of
demand by enlarging the purchasing capacity of population and
restoring the confidence of investors.
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The main reasons of economic crisis in Lithuania were the
negative tendencies in the real estate market, irresponsible
economic policy of Government and adverse situation in the
international markets. 2004-2007 were the years of the fast
economic growth in Lithuania. Decreasing unemployment,
increasing income, hard currency and financial support of EU
were the main factors of the growth. These factors laid the
basis, as it is evident at present, to cherish grounded hopes as
to the future of the country. Guided by these hopes, both
enterprises and households began borrowing for consumption
and business ever more and all the more that the banks
granted loans with engaging interests. The largest share of
loans received by a houschold was aimed at the real estate
market. Such an expansion of credit had a decisive influence
to form a ‘bubble’ in the Lithuanian real estate market.

In the period before crisis Lithuanian economics was
growing due to the growth of domestic demand which was
maintained by domestic demand stimulates import growth,
too. However the import increase was not equivalent to an
adequate export increase and the balance foreign trade was in
deficit up till 2009. In such a situation, the economic growth
was feasible only by borrowing in the international finance
market. Despite rather high growth rates of GDP of the
country, year after year budget expenditure exceeded receipts
income. Though the budget deficit before crisis was not so
high, under the conditions of fast economic growth, it
increased a possibility of economy overheat. On the other
hand, the constant budget deficit increased the country’s debt
which is unacceptable under the conditions of the economic
growth.

Due to the global crisis, increased interests stopped the
flow of foreign credits and shook the economic growth basis
of the country. The rate of country’s GDP growth in 2007
amounting almost up to 10%, in 2008 fell down up to 3%,
and in 2009 it slowed down up to 15% pushing Lithuania
among the countries that suffered from the crisis most of all.

After the burst of the “bubble” in the real estate market of
Lithuania, the credit interest, given by the banks acting in
Lithuania, have grown as well. That affected negatively the
subjects of Lithuanian economy. Only the processes in the

county’s real estate market could invoke economic depression,
however, mostly the outside factors have affected our
economics. The global crisis predetermined slowdown of
economic growth and consumption decrease of many world
countries. Decreasing consumption of foreign countries
restricted the chances of Lithuanian export and that was one of
the most important factors which determined the country’s
economic depression.

In the presence of crisis the Bank of Lithuania and
Parliament of Republic of Lithuania have made decisions: to
diminish the mandatory reserve norm from 6 to 4 percent and to
increase the deposit insurance sum up to 100.000 EURO with a
view to vivify the domestic market using additional financial
resources. Though these decisions were correct and adopted in
time, unfortunately, their effect seemed to be insufficient. To
maintain the market activity a more intensive promotion of
economics was necessary. However, due to an inadvertent and
irresponsible budget policy persuaded in the years of economic
rise progress, these were no resources to stimulate the
economics. Therefore there remained nothing else to do but to
take measures that are usually applied not in the period of
depression, but in up growth of economics. The newly elected
Parliament of the Republic of Lithuania and Government
undertook to apply the measure of a restrictive fiscal policy: to
decrease expenditure and increase taxes in order to stabilize state
finances, which was persistently recommended by the European
Commission.

The government so-called retrenchment policy, i.e., to
diminish government expenses by lowering the employers ‘and
officers’ salaries, pensions, and social pays can be assessed
ambiguously. On the one hand, it allows diminishing
government expenses and to decrease the state budget deficit, on
the other hand, it decreases income of the population and thereby
consumers demand. The decrease in demand weakens the home
market even more. The domestic market will revive only if
income of the population starts growing and consumers demand
increasing.

KEYWORDS: global finance crisis, real estate bubble, economic

policy, anti-crisis measures, macroeconomic processes in Lithuanian
economics.
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