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Baltijos saliu lizingo plétra jtakojanciu veiksniy
analizé ES kontekste

lvadas

Egzistuojancio investiciniy lésy poreikio akivaizdoje tiek pasauliniu, tiek nacionaliniu lygmeniu vyksta disku-
sijos, ar greta jprastiniy finansavimo bady biudzetiniy lé3y ir kredity saskaita negalima baty pagalvoti ir apie
kitus, teisiskai leistinus finansavimo modelius, kurie taip pat galéty palengvinti sunkia Lietuvos jmoniy, jstaigy,
namy akiy ir netgi savivaldybiy biudzety bukle.

Lizingo paslaugy nauda makroekonominiu pozidriu ypac¢ akcentuojama besivystanc¢ioms ekonomikoms,
kur, kaip teigia Tarptautiné finansy korporacija (,Interantional Finance Corporation”, 1996) dauguma verslo
vienety neturi sugenerave ilgos veiklos ir kreditingumo istorijos, nesukaupta pakankamai uZstato, o banky
sektorius neretai dar restruktarizacijos etape. Krishnan ir Moyer (Krishnan, Moyer, 1994) pabrézia, jog lizingo
paslaugy populiarumas isSauga tuomet, kai auga juridiniy asmeny bankroto tikimybé — apsvarstomas tikétinas
bankroto kasty dydis, kuris lizinguojamam objektui yra maZesnis nei kitais badais finansuojamam turtui.

Tyrimo objektas: besivystanciy finansiniy Baltijos $aliy lizingo rinky ir jau pazengusiy ES nariy lizingo
rinky tendencijos bei dinamika.

Straipsnyje atliekama lizingo porrtfelio dinamikos Baltijos Salyse ir ES Salyse (tarptautinés lizingo asocia-
cijos Leaseurope narése) analizé, kurios tikslas yra palyginti Lietuvos, Latvijos, Estijos ir ES nariy ekonominés
raidos ir lizingo panaudojimo lygj. Atlikus teoriniy $altiniy ir praktiniy tyrimy apZzvalga tapo akivaizdu, jog
lizingo plétra Baltijos Salyse ir ES narése Salyse néra tolygi, o detaliau skirtinga Siy kreditavimo paslaugy plétros
ir efektyvumo lygmenj salygojanciy rodikliy nebandyta analizuoti — triksta kompleksinés informacijos apie
lizingo nacionalinj paplitima, reiskinio priezastis, kredito rinkos populiariausias paslaugas minétuose ekono-
miniuose blokuose.

Tyrimo tikslas — iSanalizuoti lizingo paslaugy teorines prielaidas bei atlikti iy paslaugy skirtinga dinamika
Baltijos salyse ir ES salygojanciy veiksniy analize, jvertinti rinky perspektyvas 2010-2011 m.

Tyrimo problema: skirtingos savo specifika Baltijos 3aliy ir ES nariy lizingo rinkos i$ esmés yra jtakojamos
ty paciy makroekonominiy rodikliy ir globaliy ekonominiy procesy, tad tikslinga nagrinéti iy veiksniy jtakos
masta minétiems dviems ekonominiams blokams.

Tyrimo problemos sprendimas: pasitelkus koreliacine ir regresine analize, jvertinti makroekonominiy
veiksniy jtakos mastg, lizingo portfeliy jautruma ir atsizvelgus j ekonomikos prognozes, jvertinti, kaip kis Bal-
tijos Saliy ir ES nariy lizingo portfeliai 2010-2011 m.

Tyrimo metodai: mokslinés literatiros analizé ir sintezé, loginé analizé, lyginamoji analizé, statistiniy duo-
meny analizé, koreliacinés analizés ir daugiamatés regresijos modeliy pritaikymas, reiksmiy prognozavimas,
iSvady sintezé. Statistiniai duomenys gauti i$ tarptautinés lizingo asociacijos (Leaseurope) metiniy ataskaituy,
Eurostat duomeny bazés, nacionaliniy statistikos departamenty statistinés duomeny bazés. Atliktas iy duome-
ny grupavimas, palyginimas, nustatytos pagrindinés tendencijos, iSanalizuoti nacionaliniai lizingo paslaugy
kokybiniai rodikliai.

Tyrimo rezultatai: Susipazinus su Baltijos $aliy ir ES nariy lizingo rinkos rodikliais (portfelio dinamika,
skvarba, objektu), taip pat su teoriskai lizingo rinkai svarbiais makreokonomikos rodikliais, pasitelkus kore-
liacinés ir daugiamatés regresijos modelius, nustatytas rySys tarp lizingo portfelio ir BVP, infliacijos tempo,
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eksporto lygio ir materialiniy investicijy apimciy. Rysio iSraiskos metodu pateikiamos $iy finansiniy paslaugy
portfeliy reikSmiy prognozés 2010-2011 m.

Lizingo paslaugy savoka siandien pateikiama gana nevienareik§miskai, dauguma finansininky ir ekono-
misty iki Siol nesusitaria, dél lizingo paslaugy pobtdZzio — ar tai nuoma, ar investicinis instrumentas, turintis
tiek finansiniy, komerciniy, tiek ir teisiniy, ir techniniy bruozy. G.Startiené (Startiené, 2002, 274) teigia, jog
tai — ,ne paprasta nuoma, o specifiné, kuri priartina lizingg prie kredito”. I.Dainauskiené (1996), L.Juozaitiené
(2004), V.Vaskelaitis (2006) lizingo paslaugas supranta kaip “netradicine finansavimo sistema, jungiancia il-
galaikés nuomos ir kreditavimo elementus”, o konkretizuojant teigiama, jog lizingas — ,tkiné veikla, kuriai
esant tkio subjektas sutartiniais pagrindais perleidZia teise naudotis kitam tkio subjektui savo nekilnojamajj ar
kilnojamajj turta apibréztam ar neapibréztam laikotarpiui”.

Lizingo praktiné nauda ir funkcijos

Lizingo paslaugy privalumus ir trakumus galima susieti su paslaugy atliekamomis paslaugomis ir jy jtaka ope-
racijy dalyviy veiklai. Sias funkcijas iliustruoja 1 lentelé.

1 lentele
Lizingo paslaugu privalumai, trikumai ir funkcijos

Funkcija Privalumai Trakumai

Finansavimas

® |moné, neturédama visos reikalingos turtui jsigyti sumos, gali
juo naudotis, padengdama tik pradinj jnasa (iki 30 proc. vertés).

e Klientui tapus nemokiu, netenkama
teisés naudotis lizingo objektu

¢ Nesumokétoms lésoms pasiliekant jmonéje, galima plésti
veikla, finansuoti apyvartinj kapitalg, investuoti.

e Klientus tapus nemokiu, prarandami
visi lizingo mokéjimai

e Esant skubiam naujos jrangos poreikiui, sutarties derinimas
ir pasiraSymas uztrunka Zymiai maziau laiko nei skolinantis i§
banko (1-2 darbo dienos).

e Lizingo operacija yra neutrali, nes lizinguojamas objektas
atsispindi lizingo jmonés balanse, t.y. nuosavo ir skolinto kapi-
talo santykis islieka nepakites (Startiené, 2002, 277 psl.)

e Lizingo gavéjas naudojasi mokestinémis lengvatomis (suma-
7éja apmokestinamo pelno dydis, mokesciy dydis) (Startiené,
2002, 279 psl.)

e Lizingo mokéjimai, jei numatyta, gali bati mokami tik i$ paja-
my, gauty naudojant lizingo objekt, t.y. nereikia papildomy lésy.

Rizikos
mazinimas

e Uzstatas — lizinguojamas objektas, tad jmoné isvengia papil-
domos rizikos

e Svarbus iSorinis veiksnys, kuris didina
lizingo paslaugy rizika — pasikeitusios
rinkos salygos.

e Kur kas mazesné rizika lizingo teikéjui nei jprasto kreditavi-
mo atveju.

e Imonés — klientés nejvertina savo
pajégumy ir pervertina ar netinkamai
jvertina galimybes (netinkama jranga,
per mazos pajamos).

e Lizingas — nebalansiné operacija, todél nemazéja jmonés mo-
kumo ir likvidumo rodikliai, t.y. neiSauga jmonés veiklos rizika.

e Sumazina infliacijos rizika — objektas jsigyjamas fiksuota
dabartine kaina, o paltikanos fiksuotos. Po kurio laiko objektas
pereina mokétojui, kai tuo tarpu jo kaina rinkoje dél infliacijos
gali bati gerokai aukstesné.

Dalyviu
reputacija

e Gamybos priemoniy gamintojui sukuria naujas realizavimo
rinkas, nes naudojama nauja jranga, auga produktyvumas,
produkcijos ar paslaugy kokybe.

e Lizingas padeda laikytis skolinto kapitalo ir investuoto kapi-
talo apribojimy ir normy, kadangi teisiskai lizingas néra skoli-
nimasis.

Saltinis: sudaryta autorés pagal 1.Dainauskienés (1996), L.Juozaitienes (2004), G.Startienés (2002), S.Streimikytés (2004) V.Vaskelaic¢io
(2006) informacija.
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Europos lizingo asociacijos (,Leaseeurope”) ekspertai pabréZia, jog lizingas makroekonomikos mastu su-
teikia galimybe finansuoti versla — t.y. suteikti papildomo kapitalo, kuris skatina veiklos efektyvuma ir produk-
tyvuma bei didesne sukuriama pridétine verte, naujas darbo vietas bei aukstesnj pritaikoma inovacijy lygj.

Baltijos Saliu ir ES-27 lizingo rinkos dinamika ir poky¢iai 2002-2009 m.

Teoriskai akcentuojama, jog Baltijos Salys yra sparciai besivystancios ekonomikos (nepaisant 2008-2009 m.
fiksuoto Zenklaus ekonomikos nuosmukio), tad ir lizingo paslaugy portfeliai turéty augti kryptingai BVP kitimo
tendencijoms.

Kaip matyti i$ 1 pav., kur apzZvelgiama lizingo portfelio dinamika Lietuvoje, Latvijoje ir Estijoje, aisky rinkos
lyderj sunku nustatyti: iki 2006 m. didziausias lizingo portfelis buvo Estijoje, o nuo 2006 m. Lietuvos lizingo
portfelis aplenkeé $ig alj ir isliko rinkos lyderiu iki 2008 m. Latvijos lizingo rinka augo stabiliai, taciau pagal
apimtis Sios salies portfelis visu nagrinéjamu laikotarpiu iki ekonominio sunkmecio (2009 m.) buvo maziausias
ir svyravo nuo 0,2 mlrd. eur. iki 2,4 mlrd. eur. 2009 m. rinkai zenkliai susitraukus, bendras Baltijos $aliy lizingo
portfelis sumazéjo 158,3 proc. ir sieké 3,1 mlrd. eur. Vertinant pagal pokycius, vieningos kitimo tendencijos
kaip ir néra (lizingo portfelis tai augo, tai mazéjo).Nors Estijos portfelio augimas didziausias, bet vertés smuki-
mas maziausias. Lietuva ir Latvija iki 2009 m. atsiliko portfelio augimu, o 2009 m. beveik keturis ir tris kartus
virSijo jo vertés sumazéjimo tempais.

3.5 3,28

mlrd. eur.

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
m Lietuva m Latvija m Estija

1 pav. Lizingo portfelis Baltijos Salyse palyginimas 2003-2009 m.

Saltinis: sudaryta autores pagal Lietuvos banko, Latvijos banko ir Estijos banko statistinius duomenis.

ES nariy lizingo asociacijos nariy vidutinis lizingo portfelis buvo maziausias i$ visy nagrinéjamy ekonomi-
niy regiony bei svyravo nuo 0,51 mlrd. eur. 2002 m. iki 0,77 mlrd. eur. 2008 m., tac¢iau nuo 2009 m. susitrau-
ké iki 0,65 mlrd. eur. ir sustojo ties 2004-2006 m. lygiu. Kaip jau minéta, visos Baltijos Salys virsijo ES nariy
vidurkj visu nagrinéjamu laikotarpiu, o didZiausia atskirtis buvo tarp Lietuvos, Latvijos, kiek maZesnis — tarp
Estijos. Pagal Siuos faktus galima daryti iSvada, jog Baltijos Salys lizingo paslaugy panaudojimo mastu Zenkliai
vir§ija ES nariy vidurkj.

Siekiant palyginti Baltijos 3aliy lizingos rinky ypatumus, eliminuojama skirtingo BVP jtaka ir apskaiciuoja-
mas lizingo portfelio skvarbos rodiklis. Kaip matyti i$ 2 pav., rodiklis auksciausias Estijoje, o Latvijos bei Lie-
tuvos lizingo panaudojimo mastas, palyginus su BVP, yra daugmaz vienodas — auga 2003-2007 m., o 2008 —
2009 m. mazéja. Estija, zenkliai virSydama Lietuvos ir Latvijos rodiklius (atskirtis siekia iki 11,8 proc.), taip pat
virsija gana nedidelj ES nariy lizingo skvarbos rodiklj. Salyje lizingo portfelio skvarba auki¢iausia 2003 m.,
kai siekia 16,5 proc., o Latvijoje ir Lietuvoje — 2007 m. (atitinkamai 13,3 proc. ir 11,9 proc.). Galima teigti,
jog labiausiai iSvystyta lizingo rinka Estijoje, o Lietuva ir Latvija daugmaZ naudojasi tokio pat masto lizingo
paslaugomis, kurios Zenkliai atsilieka nuo Estijos lygio, taciau virsija ES nariy rodiklj. Pagal rodiklio dinamika
galima formuoti stabilig augimo tendencija iki 2007 m., nuo 2008 m. skvarbos rodiklis mazéja.
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2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
e Lietuva - | atvija e Estija | 527

2 pav. Lizingo portfelio skvarbos Baltijos salyse ir ES narése palyginimas 2002-2009 m., proc.

Saltinis: sudaryta autorés pagal Lietuvos banko, Latvijos banko ir Estijos banko bei Leaseeurope statistinius duomenis.

Tokia situacija vertintina teigiamai, nes didesnis lizingo paslaugy panaudojimas leidZia 3alims labiau pri-
taikyti lizingo paslaugy teikiamus privalumus veikloje, maZiau jsipareigojama, finansuojamas inovacijy taiky-
mas, investuojama nejsiskolinant ateiciai su didziule rizika. Kita vertus, sékminga lizingo paslaugy pritaikymo
patirtis 2009 m. netenka prasmeés, nes iki ekonomikos krizés auge, lizingo portfeliai labai sumazéja Lietuvoje ir
Latvijoje, kuriy skvarbos rodiklis krenta iki 1998-2000 m. lygio — tai reiskia, jog jmonés nepakankamai jvertino
savo pajégumus skolintis, rinkos rizika, nesuvokeé lizingo paslaugy trikumy. Kita vertus, ekonominio sunkme-
¢io metu daznai atsisakoma investicijy ateiciai (lizingo), siekiant taupyti.

100%
’ 6,3
T 11,4
25,1
80% !
70% 43,7 32,9
b 34,5
50% '
19,3
30 22,5 R 20,3
307 — S -
20% 37,3
10% 28,8 27,2 25,0
0%
Latija Lietua Estija ES-27 Latuija Lietua Estija ES-27
2002 2009
B Hekilnojamas turtas Pramonés jranga ir jrengimai B Organizacijy ir biuro technika
1 Keliy transporto priemonés B Lengvieji automobiliai B Kitas turtas

3 pav. Lizingo paslaugu objekto palyginimas Baltijos ir ES-27 mastu, proc.

Saltinis: sudaryta autoreés pagal Lietuvos banko, Latvijos banko ir Estijos banko bei Leaseeurope statistinius duomenis.

Lizinguojamo objekto pobuadis bei jo kaita taip pat leidzia nustatyti, kokia produkcija atkreipia lizingo
kompanijy démesj, kartu atsizvelgiama ir j subjekty poreikius — siekiama juos patenkinti kuo geriau didinant
lizingo paslaugy paklausa bei gaunamas pajamas ir pelna. 2002-2009 m. Baltijos $aliy lizingo rinkoje i$ kil-
nojamojo turto paklausiausios buvo keliy transporto priemonés, kiek maziau — pramonés jranga ir jrengimai
bei lengvieji automobiliai. Nekilnojamojo turto iSperkamosios nuomos btdu taip pat buvo jsigyta tiek Latvijoje
(apie 25 proc. viso portfelio), tiek Lietuvoje (25 proc.), tiek Estijoje (apie 15 proc.). 2009 m. Estijos lizingo
objektas dazniausiai buvo pramonés jranga bei jrengimai, kuriy dalis portfelyje siekia net 32 proc., bei len-
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gvieji automobiliai (22 proc.), gana daznai lizingo obejtu tapdavo ir nejvardintas turtas (30 proc.). Lietuvoje
akivaizdZiai daugiausiai lizingo obektu tampa lengvieji automobiliai (40 proc.), pramonés jranga (32 proc.),
o Latvijoje 2009 m. iSaugus keliy transporto priemoniy daliai (nuo 15 proc. iki 31 proc.), sumazéjo nekilno-
jamojo turto dalis (nuo 25 proc. iki 3 proc.) bei iSaugo kity objekty dalis (iki 31 proc.). ES narés kaip lizingo
paslaugy objekta tiek 2002 m., tiek 2009 m. renkasi pramonés jranga ir jrengimus, , lengvuosius autotomobi-
lius, organizacijy jranga ir nekilnojama turta. Sios tendencijos ilieka ir po septyneriy mety, kai lizingo portfe-
lio struktara kinta vos deSimtosiomis procento dalimis.

Skirtinga lizingo paslaugu skvarba ir apyvartos dinamika lemiantys veiksniai

Lizingas yra kiek specinis finansavimo produktas, taciau literataroje (pagal L. Klapper, A. Carreta, K. Soufa-
ni) akcentuojami bendri makroekonominiai veiksniai, jtakojantys lizingo skirtinga rinkos plétra ir dinamika.
Ypatinga finansy sektoriaus plétros rysj su nacionaliniu ekonomikos pazangumu akcentuoja A. Lakstutiené
(Lakstutiené, 2005), T. Ramanauskas (Ramanauskas, 2005). I3skyrus Lietuvos ir uZsienio autoriy nagrinéjamus
makroekonominius veiksnius, kurie saveikauja su finansy sektoriumi, informacija susisteminama ir pateikiama
2 lenteléje.

2 lentelé
Lizingo portfelio dinamika jtakojanciu veiksniu poveikis
Veiksnys Itaka lizingo portfeliui
BVP ¢ Kuo labiau i$vystyta ir pazengusi ekonomika, tuo didesnis verslo sektorius, tuo didesnés apy-

vartos. Kuo labiau auga BVP, tuo labiau auga ekonomika, tuo labiau auga investicijos (kaip BVP
dalis), kurios daZnai realizuojamos per lizinga.

Infliacijos tempai e Padeda paaiskinti lizingo paslaugy kainos augima dél kainy pokycio.

Salies eksporto ¢ Didelis nacionalinis pramonés sektorius ir aukstas eksporto lygis gali bati priskirti prie individu-
lygis: aliy nacionaliniy kredito produkty skvarba skatinanciy veiksniy.

Materialiniy investi- | ® Kuo labiau investuojama j versla, tuo labiau tikimasi verslo ar bendro ekonomikos augimo.
cijy lygis nacionali- |Investicijomis pasirenkama ne tik pinigai, bet ir jranga, pastatai, transporto priemonés — investuo-
niu mastu jama ir per lizingo paslaugas. Kuo didesnés Salies materialinés investicijos, tuo, tikétina, didesnis

lizingo paslaugy portfelis ir apyvarta.

Kiti veiksniai e Lizingo skvarba aukstesné tose Salyse, kurios turi aukstesnj nepriklausoma skolos reitinga, kuris
isreidkia Europos centrinio banko pasitikéjima $alies mokumu, saugia finansine sistema. Sis verti-
nimas teigiamai veikia Salies kredito rinka.

o Zemesnio pajamingumo lygio %alys placiau taiko lizinga kaip alternatyvy finansavimo 3altinj
dél nepakankamo uzstato.

e Didesnis lizingo paslaugy panaudojimas fiksuojamas ir ten, kur yra didesnis visuminis banky
kreditas (proc. nuo BVP), nevertinant paltkany lygio. Tai grindZiama tuo, jog lizingas néra banky
kredito pakaitalas, tac¢iau didesné banky kredito paklausa lemia didesne ir lizingo paslaugy pa-
klausa (toms verslo rasims ar vienetams, kurie negauna kredito i$ banky sektoriaus).

Saltinis: sudaryta autorés pagal A. Lakstutienés (2005), T. Ramanausko (2005), L. Klapper (2006), A. Carreta (2004), K. Soufani (2002)
informacija.

Veiksniu jtakos faktoringo apyvartai koreliaciné bei regresiné analizé ES kontekste

Koreliacijos koeficienty matricoje dominuoja labai stiprios priklausomybeés koeficientai. Apzvelgus koeficienty
pasiskirstyma, galima isskirti tam tikras tendencijas: BVP labai stipriai ar stipriai jtakoja lizingo portfelj; kai-
ny lygio ir lizingo portfelio rySys yra stiprus ar vidutiniskas, tik Estijoje kainy lygis nejtakoja minéty rodikliy;
eksporto apimtis labai stipriai (Latvija, Estija) ar stipriai (Lietuva) koreliuoja su Baltijos 3aliy lizingo portfeliu.
Materialiniy investicijy dydis labai stipriai koreliuoja su lizingo portfeliu. Visus tirtus rodiklius, isskyrus BVP, ir
lizingo portfelj sieja teigiamas statistiskai patikimas rysys, kuris varijuoja nuo labai stipraus iki vidutinisko. ES
nariy, priklausanciy Leaseurope asociacijai, lizingo portfelj ir vidutinj BVP, eksporto apimtis bei materialiniy
investicijy lygj sieja labai stiprus ry8ys, taciau infliacijos poveikis lizingo portfeliui yra kiek mazesnis nei Balti-
jos valstybése — kainy pokytis labai silpnai jtakoja ES vidutinj lizingo portfelio dydj.
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3 lentelé

Baltijos saliy lizingo portfelio ir apyvartos bei makroekonominiy rodikliu koreliacijos koeficientuy matrica

Lietuva Latvija Estija ES narés (Leaseurope narés)
-0,7921 -0,8472 -0,9654 0,9372
BVP, mIn. eur. (p=0,002) (p=0,001) (p=0,000) (p=0,000)
0,6903 0,8948 0,0628 0,3474
VKI, proc. (p=0,013) (p=0,000) (p=0,846) (p=0,190)
0,893 0,9519 0,9277 0,9312
Eksporto apimtis, min. eur. (p=0,000) (p=0,000) (p=0,000) (p=0,000)
0,9513 0,9622 0,9667 0,9478
Investicijos, min. eur. (p=0,000) (p=0,000) (p=0,000) (p=0,000)

Saltinis: sudaryta autores pasitelkus STATISTICA paketa.

Nagrinéjant visy minéty rodikliy jtaka lizingo portfeliui iskart, naudojamas daugiamatés regresijos mo-
delis. Apdorojus duomenis STATISTICA paketu, nustatyti determinacijos koeficientai svyruoja nuo 0,9864 iki
0,9918 Baltijos Salyse, o ES lizingo modelio determinacijos koeficientas siekia 0,9318. Pagal Siuos modelius
galima paaiskinti vidutiniskai 98,34 proc. Baltijos $aliy lizingo portfelio dinamikos bei 85,58 proc. ES lizingo
portfelio dinamikos (pagal pataisytajj determinacijos koeficienta). Pagal p reiksmingumo kriterijy (kurio reiks-
meé neturi virsyti 0,05) galima teigti, jog sudaryti modeliai yra statistiskai patikimi, o visi minéti veiksniai turi
jtaka lizingo portfelio pakitimams.

4 lentelé
Daugiamatés regresijos lygciu parametry statistika
R? adj. R? p Lygtis*
Lietuva 0,9864 0,9750 0,000 y=-1433,05-0,35x,-0,17x,+2,64x,-1,02 x,
Latvija 0,9967 0,9939 0,000 y=-361,09-x,+0,04x,+0,47x,-0.26x,
Estija 0,9918 0,9830 0,000 y=-52,95+1,08x,-0,18x,+0,32x,-0,78x,
ES (Leaseurope asociacijos nares) 0,9318 0,8556 0,000 y =-566.63+0.84x,+0.19x,-1.3x,+1.33x,

*x, — BVP, min. eur., x, — VKI, proc., x, — eksporto apimtis, mIn. eur., x, — materialiniy investicijy lygis, min. eur.

Saltinis: sudaryta autores.

I$ gautos lygties koeficienty matyti, kad pagal sudarytas lygtis galima isskirti tam tikras lizingo paslaugy
portfelio kitimo tendencijas Baltijos Salyse ir ES narése. Kaip matyti, tiek Lietuvoje, Latvijoje ir Estijoje, tiek ES
narése dominuoja panasios tendencijos, kurios pateikiamos 5 lenteléje.

5 lentelé

Makroekonominiy veiksniuy dinamikos poveikis lizingo portfelio kitimui Baltijos Salyse ir ES narése (Leaseurope
asociacijos narése) pagal daugiamatés regresijos modeliu iSraiska

Lietuva | [atvija Estija ES narés (I.easeurope narés)
BVP - + + -
VKI + + + n
Eksportas + - - +
Materialinés investicijos + - = -

Saltinis: sudaryta autorés.

BVP kitimas, priestaringai teorinéms prielaidoms, salygoty lizingo portfelio mazéjima Lietuvoje ir ES naré-
se, taciau teigiamai jtakoty Latvijos ir Estijos portfeliy dydzius. Augant kainy lygiui, daugiau lizingu, kaip finan-
savimo produktu, baty naudojamasi visuose tirtuose ekonominiuose vienetuose. Tai leidZia daryti prielaida,
jog brangstant banky kreditams, lizingo, kaip alternatyvaus lésy $altinio, aktualumas auga. Eksporto augimas
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skatinty lizingo portfelio augima Lietuvoje ir ES narése (3aliy juridiniai asmenys daugiau finansuoty jrengimus,
kuriais gaminama eksportuojama produkcija), taciau Latvijoje ir Estijoje $is rySys yra atvirkstinis — kuo daugiau
eksportuojama, tuo mazesnis lizingo portfelis — daugiau 1ésy siekiama gauti i$ banky. Teoriskai pagrjstas rysys
tarp auganciy materialiniy investicijy ir didéjancio lizingo portfelio pasitvirtina tik Lietuvoje, tac¢iau kituose
regionuose materialinés investicijos daugiau generuojamos kitais kreditavimo ar nuosavy lésy badais.

Lizingo portfelio prognozé 2010-2011 m.

Atlikus daugiamate regresine analize, galima pakankamai nesudétingai jvertinti lizingo portfelio kitima 2010-
2011 m. Prognozéms atlikti pasitelktos Eurostat, nacionaliniy banky, didZiausiy Baltijos regiono banky (,Swed-
bank”, ,SEB“ bei ,DnB Nord”) bei statistikos departamenty makroekonomikos rodikliy prognozés. Prognozuo-
jami scenarijai Baltijos Salims apima realistinj, o ES nariy vidutinisko lizingo portfelio — pesimistinj, realistinj
bei optimistinj variantus (95-105 proc. ribos), kuriy reiksmés pateikiamos 4 pav.

Pagal bendra Lietuvos lizingo portfelio prognoze 2010 m., portfelis turéty pradéti pamazu augti, o Latvijos
lizingo portfelis tiek 2010 m., tiek 2011 m. turéty tik didéti. Estijos lizingo portfelio prognozuojamos reiksmés
yra bene didZiausios tarp Baltijos 3aliy, taciau bet kokiu atveju fiksuojamas portfelio mazéjimas. Kita vertus,
2011 m. Estijos lizingo portfelis turéty pradéti augti. Pagal Sias skirtingas tendencijas galima teigti, jog Estijos
ekonomikos situacijai atsigaunant iki tam tikro lygio 3alies juridiniai asmenys yra labiau linke naudotis lizingo
paslaugomis, taCiau jei ekonomikos situacija blogéja ar geréja labai Zenkliai, labiau rizikuojama ar priesingai
— labiau draudziamasi nuo augancios rizikos — pasirenkamas kitas finansavimo buadas, Lietuvoje ir Latvijoje
sparciau taikomas lizingo produktas vertintinas teigiamai — kity finansavimo priemoniy panaudojimas leisty
mazinti itin didelius banky kreditus privaciam verslui.

ES nariy vidutinis lizingo portfelis turéty zenkliai nusileisti Baltijos $aliy rodikliams. Apibendrinant laiko-
tarpio prognoze, galima teigti, jog optimistiniu variantu, vidutinis ES nariy lizingo portfelis augs 2010-2011 m.
(iki 0,83 mlrd. eur.), realiu variantu — augs labai nezymiai tiek 2010 m., tiek 2011 m. (iki 0,69 mlrd. eur.). Jei
pasitvirtinty pesimistinés ekonomikos prognozés, tai lizingo portfelis 2010 m. turéty Zenkliai sumazéti (nuo
0,65 mlrd. eur. iki 0,53 mlrd. eur.), 0 2011 m. gana nedaug iSaugti bei pasiekti beveik 2003 m. lygj (0,54 mlrd.
eur.). Tiek 2010 m., tiek 2011 m. ES vidutinis lizingo portfelis visais ekonomikos prognozés scenarijais turéty
atsilikti nuo Latvijos ir Estijos, taciau virsyti gana Zenkliai susitraukusj Lietuvos lizingo portfelj.
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4 pav. Lizingo portfelio prognozé Baltijos Salyse ir vidutinio lizingo portfelio prognozé ES-27 (mlrd. eur.) pagal
daugiamate regresija

Saltinis: sudaryta autores.
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Skirtingas Baltijos Saliy ir ES nariy vidutinio lizingo portfelio prognozes gali salygoti skirtingi $aliy ekono-
miky pajégumai bei nevienoda lizingo paslaugy rinkos raida: Baltijos $alys lizingo paslaugas i$ esmés placiau
pradéjo taikyti nuo 2002 m., o ES nariy vidutinis lizingo portfelis visu nagrinéjamu laikotarpiu buvo daugmaz
toks pat, t.y. dinamika nebuvo tokia ryski (nuo 0,47 mlird. eur. iki 0,77 mlrd. eur. 2008 m., kai portfelis sieké
maksimuma).

Tikétina, jog ateityje prie lizingo rinkos augimo labiausiai prisidés naujyjy ES nariy (Baltijos $aliy) rinkos,
kurios isaugus eksporto lygiui bus pamazu demonopolizuotos, o taikomi lizingo variantai bus labiau sofisti-
kuoti bei Saliy galimybé greitai prisitaikyti prie besikei¢ianciy rinky salygy bus didZiulis privalumas palyginti
su senosiomis ES narémis, kuriy lizingo rinka jau yra pakankamai iSvystyta ir sudétinga, kas sunkiai leidzia
prisitaikyti prie naujoviy.

ISvados

1. Lizingo paslaugos iki Siol traktuojamos nenevienareiksmiskai, nesutariama, ar tai nuoma, ar investicinis
instrumentas, turintis tiek finansiniy, komerciniy, tiek ir teisiniy, ir techniniy bruozy. Straipsnio tyrimo metu
nagrinétas finansinis paslaugos aspektas, todél galima teigti, jog lizingas — tai jmonés ilgalaikio finansavimo
badas, kai viename sandoryje veikia keletas rinkos ekonomikos elementy: ilgalaikio turto nuoma, ilgalaikio
turto pardavimas issimokétinai ir kreditavimas uz uzstata.

2. Apibrézus lizingo savoka bei iSnagrinéjus $ios paslaugos privalumus ir trakumus, paaiskéjo, jog sutei-
kiami privalumai gali bati iSnaudoti iSvengiant paslaugos trakumy:

3. I8nagrinéjus lizingo portfelio kitima ir skvarbos rodiklio dinamika Baltijos $alyse ir ES narése tarptau-
tinés lizingo asociacijos Leaseurope narése, paaiskéjo, jog tiek lizingo paslaugy portfelio atveju, tiek skvarbos
rodiklio atveju pirmauja Baltijos Salys, o ES vidutinis portfelis zenkliai atsilieka visu nagrinéjamu laikotarpiu, o
skvarbos rodiklis auga tiek Baltijos Salyse, tiek ES. Visuose nagrinétuose regionuose dazniausiai lizingo objektu
pasirenkamos transporto priemonés (lengvieji automobiliai, krovininés transporto priemonés), pramonés jren-
gimai bei organizacijy bei biuro jranga, taip pat siek tiek nekilnojamasis turtas.

4. Teoriniu aspektu apzvelgus Lietuvos ir uzsienio autoriy tyrimus priimtas teiginys, jog lizingo paslaugy
dinamika nacionaliniu ir tarptautiniu lygmeniu jtakoja BVP, VKI, eksporto apimtys bei materialiniy investicijy
lygis. Visi minétieji veiksniai, iSskyrus infliacijos dinamika, teigiamai jtakoja $io finansavimo produkto dina-
mika.

5. Praktiniu atzvilgiu nustatytiems rySiams patvirtinti atlikta koreliaciné veiksniy analizé, kurios koeficien-
ty déka paaiskéjo, jog sudaryti priklausomybés modeliai, kuriy pataisytieji determinacijos koeficientai svyruoja
nuo 0,85 iki 0,99, yra statistiskai patikimi o apzvelgus sudarytas lygtis galima isskirti tam tikras tendencijas:
lizingo portfelio augima lemia BVP augimas (Latvijoje ir Estijoje), kainy lygio augimas, eksporto augimas (Lietu-
voje ir ES narése vidutiniskai), o Lietuvoje — ir materialiniy investicijy didéjimas. Augant kainy lygiui, daugiau
lizingu, kaip finansavimo produktu, baty naudojamasi visuose tirtuose ekonominiuose vienetuose — brangstant
banky kreditams, lizingo, kaip alternatyvaus lésy Saltinio, aktualumas auga. Teoriskai pagrjstas rysys tarp au-
ganciy materialiniy investicijy ir didéjancio lizingo portfelio pasitvirtina tik Lietuvoje, taciau kituose regionuo-
se materialinés investicijos daugiau generuojamos kitais kreditavimo ar nuosavy lésy badais.

6. Atlikus daugiamate regresine analize, galima pakankamai nesudétingai jvertinti lizingo portfelio kitima
2010-2011 m. ES nariy vidutinis lizingo portfelis turéty zenkliai nusileisti Baltijos 3aliy rodikliams. Apibendri-
nant laikotarpio prognoze, galima teigti, jog optimistiniu variantu, vidutinis ES nariy lizingo portfelis augs, rea-
liu variantu — augs labai nezymiai, o blogiausiu atveju — gana Zenkliai trauksis, bet 2011 m. nezymiai augs. ES
vidutinis lizingo portfelis visais ekonomikos prognozés scenarijais turéty atsilikti nuo Latvijos ir Estijos, taCiau
virSyti gana zenkliai susitraukusj Lietuvos lizingo portfelj. Skirtingas Baltijos $aliy ir ES nariy vidutinio lizingo
portfelio prognozes gali salygoti skirtingi 3aliy ekonomiky pajégumai bei nevienoda lizingo paslaugy rinkos
raida, o ateityje tikétina, jog prie lizingo rinkos augimo labiausiai prisidés naujyjy ES nariy (Baltijos $aliy) rin-
kos, kuriy eksporto bei materialiniy investicijy lygiui augant taikomi lizingo variantai bus labiau specifiniai.
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Gintaré ALEKSANDRAVICIENE

THE EVALUATION OF THE CONTRIBUTORS TO BALTIC STATE LEASING SERVICES DEVELOPMENT
IN EU CONTEXT

Summary

The article deals with the Baltic states’ and European Union members’ (that are also members of international leasing
asocciation Leaseurope) leasing portfolio analysis: the dynamics, the penetration indicators, the investigation of the most
common leasing object. The main goal of this article is to analyze the theoretical presumptions of the leasing services and
to conduct the main determinants, that effect the different penetration of leasing in the Baltic states and EU. Firstly, the
theoretical advantages and functions of leasing services are presented: it was cleared aout, that the main contributors to
leasing development are GDP, export level, inflation rate, material investment level and pieces of legislation, abundance
of information to the businesses, the international loan ranking of the country, etc. In the result of this research after having
analysed the relative indicators, the correlation and regression analyses are performed in order to measure the influation of
the determinants and to forecast the volume of leasing services in the Baltic states and EU members in 2010-2011.
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