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Anotacija

Straipsnyje vertinamas jeinanéiy ir iSeinanéiy tiesioginiy uzsienio investicijy (TUI) poveikis pridétinés
vertés mokescio (PVM) pajamoms Europos Sajungos Salyse. Tyrimas grindziamas 27 ES valstybiy 2003—2023 m.
paneliniais duomenimis ir maziausiy kvadraty metodu realizuota regresine analize, taikant HAC paklaidy
korekceija. Nustatyta, kad tiesioginis iSeinanc¢iy TUI poveikis PVM pajamoms yra teigiamas, o jeinanciy TUI
poveikis tiesioginiame modelyje néra statistiskai reik§mingas. Atsiliekancio poveikio modeliai parodé, kad
iSeinanc¢ios TUI PVM pajamas didina pirmaisiais ir ketvirtaisiais metais po investavimo, o jeinancios TUI
pirmaisiais metais po investavimo daro stabdantj poveikj. Rezultatai rodo, kad investicijy skatinimo politika turi
biti vertinama ne tik per TUI srauty augima, bet ir per jy kuriama fiskalinj efektg.

Pagrindiniai Zodziai: tiesioginés uZsienio investicijos; pridétinés vertés mokestis; PVM pajamos; Europos
Sajunga; paneliniai duomenys.

Ivadas

Vykstant globalizacijos procesams, tarptautinis kapitalas vis intensyviau juda tarp
valstybiy, o tiesioginés uzsienio investicijos (TUI) iSlieka viena svarbiausiy ilgalaikio kapitalo
judéjimo formy. TUI priimancioms Salims paprastai siejamos su gamybos apim¢iy augimu,
technologijy ir vadybos ziniy perdavimu, didesniu uzimtumu, darbo nasumo kilimu ir
konkurencingumo stipréjimu. Vis délto vien ekonominés plétros perspektyva neleidzia
visapusiskai jvertinti §iy investicijy poveikio, nes Salys, siekdamos pritraukti uzsienio kapitala,
daznai taiko mokestines lengvatas ir kitas skatinimo priemones, kurios gali keisti valstybés
biudzeto pajamy struktiirg ir fiskalinj rezultata. Todé¢l TUI poveikio vertinimas turi apimti ne
tik bendrojo vidaus produkto ar uZimtumo rodiklius, bet ir mokestiniy pajamy dinamika.

Mokslingje literatiiroje iSskiriamos tiesioginiy uzsienio investicijy rasys. Pasak W. Ameer
ir X. Xu (2017), TUI pirmiausia yra ilgalaiké strategija, todél TUI skirstomos ] jeinancias ir
iSeinancias. Galima teigti, kad jeinan¢ios TUI laikomos ateinan¢iomis ] $alj investicijomis.
ISeinancios TUI yra laikomos Salies jmoniy investicijomis ] uzsienio jmones kitose Salyse.
Ieinanc¢iy TUI poveikis gali skirtis priklausomai nuo jmoniy tiksly ir siekiy investuoti uzsienyje,
nuo kiekvienos Salies ekonomikos ypatumy. W. Ameer ir X. Xu (2017) teigimu, iSeinan¢iy TUI
poveikis skirtingo iSsivystymo Salyse gali skirtis.

B. A. Blonigenas (2005) paZzymi, kad mokslin¢je literatiroje TUI poveikis dazniausiai
tirlamas per jy ry$] su ekonomikos augimu, eksportu, uzimtumu, darbo uZmokesciu,
produktyvumu ar investicijy pritraukimo veiksniais. P. J. Buckley (2004) taip pat akcentuoja,
kad TUI analizé ilgg laika buvo orientuota  tarptautiniy korporacijy plétra ir pasaulio
ekonomikos transformacijg, o ne ] fiskalinius padarinius. Poveikio valstybés mokestinéms
pajamoms tyrimai tebéra santykinai menkai iSplétoti, o ypa¢ stokojama darby, nagrin¢janciy
TUI poveik] atskiriems mokes¢iams, tarp jy — pridétinés vertés mokesciui (PVM).

Temos aktualuma didina ir tai, kad TUI gali veikti PVM pajamas nevienareikSmiskai.
Viena vertus, uzsienio kapitalo pritraukimas gali didinti gamybg, importg, vietiniy tiekéjy
apyvartg ir vidaus vartojima, o tai sudaro prielaidy PVM bazei pléstis. Kita vertus, TUI daznai
skatina eksporta, o eksportuojamoms prekéms Europos Sajungoje taikomas nulinis PVM
tarifas, todeél dalis sukuriamos vertés tiesiogiai nevirsta didesnémis PVM jplaukomis. Be to,
tarptautiniy jmoniy veiklos struktiira, tiekimo grandiniy fragmentacija, tarpiniy prekiy
judéjimas ir investicijy skatinimo lengvatos gali lemti, kad formalus TUI augimas nebus
lydimas tokio pat masto netiesioginiy mokes¢iy pajamy didéjimo.
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Temos aktualuma sustiprina ir naujausios tarptautinés investicijy tendencijos. UNCTAD
(2024) pazymi, kad 2023 m. pasauliniai TUI srautai sumaz¢jo 2 proc. ir sudare 1,3 trln. JAV
doleriy, todé¢l investicijy poveikio vieSiesiems finansams vertinimas iSlieka ypa¢ svarbus.
OECD (2024) taip pat pabrézia, kad pridétinés vertés mokestis ir kiti vartojimo mokesciai
iSlieka viena svarbiausiy mokestiniy pajamy daliy, todél PVM pajamy reakcijos j TUI analizé
yra reikSminga ne tik teoriniu, bet ir fiskalinés politikos pozitiriu.

Tyrimo problema formuluojama taip: koks yra jeinanciy ir iSeinanciy tiesioginiy uzsienio
investicijy poveikis pridétinés vertés mokesc¢io pajamoms Europos Sajungos Salyse ir kaip §j
poveikj galima empiriskai jvertinti?

Tyrimo objektas — tiesioginiy uzsienio investicijy poveikis PVM pajamoms.

Tyrimo tikslas — jvertinti jeinanéiy ir iSeinan¢iy TUI poveikj pridétinés vertés mokescio
pajamoms Europos Sajungos Salyse.

Tikslui pasiekti keliami Sie uzdaviniai: 1) aptarti TUI ir PVM pajamy sgsajy teorinius
kanalus; 2) pristatyti empirinio vertinimo metodikg ir tyrimo duomenis; 3) iSanalizuoti
tiesioginj ir atsiliekant] TUI poveikj PVM pajamoms; 4) apibendrinti gauty rezultaty praktine
reikSmg¢ investicijy ir fiskalinei politikai.

Tyrimo metodologija grindZiama sistemine mokslo literatiiros analize, statistiniy duomeny
analize, lyginimu, grupavimu ir paneliniy duomeny regresine analize. Straipsnio mokslinis
naujumas pasireiskia tuo, kad TUI poveikis vertinamas ne bendrai mokestinéms pajamoms, o
konkreciai pridétinés vertés mokescio pajamoms, atskiriant jeinanciy ir iSeinanciy TUI kryptis,
jtraukiant atsilickancio poveikio vertinima. Praktinj reiksmingumg lemia galimybé gautus
rezultatus taikyti vertinant investicijy skatinimo politikos efektyvumg ir jos fiskalines
pasekmes.

Tiesioginiy uZsienio investicijuy ir PVM pajamuy teorinis pagrindimas

Tiesioginiy uzsienio investicijy teorinis aiSkinimas siejamas su klasikine tarptautiniy
investicijy teorija, monopoliniy privalumy teorija, internacionalizacijos teorija, tarptautinio
produkto gyvavimo ciklo teorija, lokalizacijos teorija ir eklektine OLI paradigma.
J. H. Dunningas (1993) pabrézia, kad tarptautiniy investicijy sprendimus lemia nuosavybés,
vietos ir internacionalizacijos pranaSumy visuma. I. A. Moosa (2002) pazymi, kad §ios teorijos
padeda paaiSkinti ne tik investavimo motyvus, bet ir kanalus, kuriais TUI veikia priimancios
bei investuojancios Salies ekonomika. Todél $iy teoriniy prieigy pagrindu galima pagrjsti ir TUI
poveikj valstybés mokestinéms pajamomes.

Klasikiné tarptautiniy investicijy teorija akcentuoja pelno normy skirtumus ir kapitalo
judéjima j aukstesnio pelningumo zonas. J. H. Dunningas (1993) ir I. A. Moosa (2002) nurodo,
kad internacionalizacija leidZia tarptautinéms bendrovéms efektyviau iSnaudoti nuosavybés
pranaSumus, o tai didina produktyvumg ir kei¢ia ekonominés veiklos struktiira.
B. A. Blonigenas (2005) priduria, kad TUI srautus lemia tiek jmonés lygmens, tiek Salies
lygmens veiksniai, todé¢l jy poveikis mokestinei bazei gali pasireiksti per gamybos apimtis,
pridétinés vertés kirima, eksporta, importa, uzimtuma, darbo uzmokest;j ir pelno repatriacija.

PVM pajamy pozitiriu ypac svarbiis yra keli poveikio kanalai. Anot S. Kurtishi-Kastrati
(2013), TUI priimancioje Salyje gali skatinti uzimtuma, darbo uzZmokes¢io augima ir vidaus
paklausa, todel pleciasi apmokestinamas vartojimas. OECD (2013) pabrézia, kad uzsienio
kapitalo jmonés daZnai intensyviai dalyvauja tarptautinése tiekimo grandinése, todél
reikSmingu tampa ir importo kanalas. Jeigu TUI labiau orientuotos j eksportg, dalis sukurtos
pridétinés vertés tiesiogiai nevirsta PVM jplaukomis, nes eksportui taikomas nulinis tarifas.
Taip pat svarbus struktiirinis kanalas: TUI gali keisti tikio sektoriy sandarg, o fiskaliniy paskaty
taikymas gali padidinti TUI srautus, bet nebutinai proporcingai padidinti mokestines pajamas.
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Jeinan¢iy TUI atveju teorijoje egzistuoja du prieSingi poziariai. D. G. Demekas,
B. Horvathas, E. Ribakova ir Y. Wu (2007) teigia, kad TUI gali gerinti priimancios Salies
produktyvumg, technologinj lygj ir konkurencinguma, tod¢l ilgainiui plésti mokesting bazg.
Tuo tarpu S. Kurtishi-Kastrati (2013) atkreipia démesj, kad uzsienio investuotojai gali iSstumti
vietines jmones, sustiprinti rinkos koncentracijg ar pasinaudoti suteikiamomis lengvatomis.
Tokiu atveju TUI poveikis mokestinéms pajamoms gali biiti silpnas, neigiamas arba nevienodas
skirtingose Saliy grupése.

ISeinanciy TUI poveikio aiSkinimas dar sudétingesnis. A. Al-Sadigas (2013) pazymi, kad
kapitalo nutekéjimas trumpuoju laikotarpiu gali mazinti vidaus investicijas ir silpninti
mokesting baze. Vis délto A. Agnihotri ir S. Arora (2019) pabrézia, kad iSeinancios TUI gali
didinti kilmés Salies jmoniy konkurencingumg, skatinti eksporta, technologijy perémimg ir
véliau generuoti papildomg ekonoming bei fiskaling graza. Todél teoriskai tikétina, kad
iSeinanc¢iy TUI poveikis PVM pajamoms gali biiti labiau atidétas negu momentinis.

Atlikti tyrimai leidzia Sias teorines prielaidas papildyti platesniu fiskaliniu kontekstu.
A. Camara (2023), tirdamas TUI ir mokestiniy pajamy rysj, parode, kad investicijy poveikis
valstybés pajamoms néra vienodas skirtingose ekonomikose ir priklauso nuo instituciniy beli
struktiriniy sglygy. M. Keen, L. Liu ir H.Pallan (2023) akcentuoja, kad tarptautinio
apmokestinimo aplinka veikia tarpvalstybines investicijas, tod¢l TUI fiskalinis efektas turi buti
vertinamas kartu su mokes¢iy sistemos paskatomis ir apribojimais. Tai ypac¢ aktualu PVM
pajamy analizei, nes jy dinamika priklauso ne vien nuo ekonominio aktyvumo, bet ir nuo

vartojimo struktiiros, mokes¢iy administravimo kokybés.
1 lentelé
TUI poveikio PVM pajamoms teoriniai kanalai

TUI kryptis Poveikio kryptis Pagrindinis kanalas

Tikétinas poveikis PVM
pajamoms

Didina gamyba, uzimtuma, vidaus PVM bazé gali pléstis dél

Jeinancios TUI Teigiama vartojimg ir vietiniy tiekéjy didesnio vartojimo ir importo
apyvarta
Skatina eksporta, kuriam taikomas Sukuriama verté ne visada
Jeinanc¢ios TUI Neigiama / silpna nulinis PVM tarifas; gali bati virsta didesnémis PVM
lydimos lengvaty iplaukomis

ISeinancios TUI

Poveikis gali biiti neutralus

Trumpuoju laikotarpiu Kapitalo nutekéjimas gali silpninti arba trumpuoju laikotarpiu

nevienoda vidaus investicijas

neigiamas
Skatina eksporta, produktyvuma,
ISeinancios TUI Atidétai teigiama ﬁnar%saxgrqo saltlr%llus, p@lno. PVM Pajamos gali a.thI Po
repatriacijg ir vartojimg kilmeés keliy laikotarpiy

Salyje

Saltinis: parengta autoriy, remiantis tekste nurodytais Saltiniais.

PVM pajamy atveju tai reiSkia, kad vien TUI srauty augimas néra pakankama saglyga PVM
pajamoms didéti. Reikia vertinti, ar investicijos skatina vidaus rinkai skirta gamybg ir
vartojimg, ar pirmiausia orientuojasi ] eksporta, kaip veikia importo struktiirg, ar kuria
teigiamas sgsajas su vietiniais tiekéjais, ar jos néra susijusios su didelémis fiskalinémis
paskatomis. Toks teorinis nevienareikSmiSkumas pagrindZia poreikj atlikti empirinj vertinima,
atskirai nagrinéjant jeinanciy ir iSeinanciy TUI poveiki PVM pajamoms.

Tyrimo metodika

Empirinis tyrimas atliktas remiantis 27 Europos Sajungos valstybiy 2003-2023 m.
paneliniais duomenimis. Tokio laikotarpio pasirinkimas leidZzia apimti pakankamai ilgg
horizonta, reikalingg tiek tiesioginiam, tiek atsilieckanc¢iam TUI poveikiui jvertinti. Tyrimui
taikoma statistiniy duomeny analizé, lyginamoji analizé, grupavimas, grafinis vaizdavimas ir
paneliniy duomeny koreliaciné bei regresiné analizé. Skaic¢iavimai atlikti GRETL programa.
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Siekiant jvertinti TUI poveikj pridétinés vertés mokescio pajamoms ir patikrinti 1 ir 2
hipotezes, sudarytas ekonometrinis modelis iSreiSkiamas lygtimi:

AInPVMpaji: =o+B1 AlnFDIinwi+ B2 AlInFDIoutit + Ck ACk,it+0t + Asiy 1)

Cia: PVMpaji;— pridétinés vertés mokeséio pajamos i Salyje laikotarpiu t; o — konstanta;
B — koeficientai, atspindintys nepriklausomo veiksnio poveikj priklausomam kintamajam;
FDlinwit— sukauptos jeinancios tiesioginés uzsienio investicijos, tenkancios 1000 gyventojy, i
Salyje laikotarpiu t; FDIloutit — sukauptos iSeinancios tiesioginés uzsienio investicijos,
tenkancios 1000 gyventojy, i Salyje laikotarpiu t; Ck,it— kontroliniai kintamieji.

Siekiant sumazinti praleistyjy kintamyjy problema ir jvertinti struktiirinius ekonomikos
veiksnius, modeliai papildomi kontroliniais kintamaisiais: BVP vienam gyventojui, eksporto ir
importo santykiu su BVP, dirbanciyjy skai¢iumi 1000 gyventojy, vidutiniu darbo uzmokesciu,
korupcijos suvokimo indeksu, infliacijos lygiu, taip pat Zemés ikio, paslaugy ir gamybos
sektoriy pridétineés vertés dalimis bendrojoje pridétinéje vertéje.

Tiriant TUI poveiki PVM pajamoms taikomas maziausiy kvadraty metodas. Kadangi
pradiniuose modeliuose paklaidos pasizyméjo heteroskedastiSkumu, galutiniai jverciai
apskaiiuojami naudojant stabilizuoty lickamyjy paklaidy regresija (HAC). Modeliy
patikimumui jvertinti pasitelkiami White, Durbin-Watson ir Wooldridge testai. Analizéje
duomenys logaritmuojami, diferencijuojami, o atsilickancio poveikio modeliuose jtraukiami
keliy laikotarpiy TUI lagai.

Straipsnyje pristatomi du PVM pajamy vertinimo blokai. Pirmuoju bloku vertinamas
tiesioginis jeinanciy ir iSeinan¢iy TUI poveikis PVM pajamoms. Antruoju bloku tiriamas
atsiliekantis poveikis, ] modelius jtraukiami iki penkeriy mety atsiliekantys TUI poky¢iai. Toks
sprendimas leidZia patikrinti, ar TUI poveikis PVM pajamoms pasireiskia ne i§ karto, o per
vélesn] tarptautiniy jmoniy veiklos efektyvumo, prekybos srauty ar vartojimo pokyc¢iy kanalg.

Tyrimo metodin¢ logika grindZiama prielaida, kad PVM pajamy pokyc€ius lemia ne vien
investicijy mastas, bet ir makroekonominé aplinka, prekybos atvirumas, darbo rinka, sektoriy
struktura. Todél gauti koeficientai interpretuojami kaip elastingumo jverciai, rodantys, kaip
PVM pajamy pokyciai siejasi su atitinkamy TUI srauty pokyciais kontroliuojant kitus
veiksnius.

2 lentelé
Empirinio tyrimo dizainas ir pagrindiniai kKintamieji
Elementas Aprasas Kintamieji / sprendiniai Pastaba
PVM modeliuose
. 27 Europos Sajungos 2003-2023 m.; paneliniai stebéjimy skaicius 369—
Imtis . . -
valstybés duomenys 441, priklausomai nuo
modifikacijos
Priklausomas kintamasis Pridétinés vertés mokescio PVM pajamy pokytis Vertinamas elastingumo
pajamos forma
Pagrindiniai aiSkinamieji TUI kryptys Ieinanciy ir iSeinanciy TUI Atskirti tiesioginis ir

kintamieji natiirinio logaritmo pokytis atsiliekantis poveikis

Kontroliniai kintamieji

BVP vienam gyventojui,
eksportas, importas, dirbanc¢iyjy
skaicius, darbo uzmokestis,
infliacija, korupcijos indeksas,
sektoriy pridétinés vertés dalys

Makroekonominiai ir
strukturiniai veiksniai

Padeda atskirti TUI efekta
nuo bendros aplinkos

OLS su HAC paklaidy korekcija;
White, Durbin-Watson ir
Wooldridge testai

Skaic¢iavimai atlikti

Metodas GRETL programa

Regresiné analizé
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Tyrime iSkeltos 2 hipotezés:

H1: Jeinancios TUI daro skatinantj poveiki PVM pajamoms ES Salyse.

H2: ISeinanc¢ios TUI daro skatinantj poveikj PVM pajamoms ES Salyse.

Tyrimo rezultatai

Per pastargji deSimtmet] pridétinés vertés mokesc¢io (PVM) pajamos ES-27 isliko
santykinai stabilios. Kaip parodyta 1 paveiksle, 2023 m. santykiné ES-27 PVM pajamy svarba,
vertinama kaip BVP dalis, Siek tiek sumazéjo ir taip sustabdé nuo 2020 m. stebéta augimo
tendencija. Konkrec¢iai 2023 m. PVM pajamos sudar¢ 7,1 proc. BVP ir 18,3 proc. visy
mokestiniy pajamy, palyginti su atitinkamai 6,9 proc. BVP ir 17,3 proc. visy mokestiniy pajamy
2013 m.
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1 paveikslas. Pridétinés vertés mokestis (proc. nuo BVP ir proc. nuo visy mokestiniy pajamy), ES-27,
5 2013-2023 m.
Saltinis: Europos Komisija, Mokesciy ir muity sgjungos generalinis direktoratas, remiantis nacionaliniy
mokesc¢iy sarasy duomenimis.

Nors PVM pajamy raida visoje ES yra nevienalyté, per pastargji deSimtmet] santykine
PVM dalis bendrose mokestinése pajamose padidéjo 16-oje i§ 27 valstybiy nariy. 2 paveiksle
parodyta, kad santykiné PVM pajamy dalis labiausiai iSaugo Latvijoje (3,9 proc. punkto),
Vengrijoje (3,8 proc. punkto) ir Graikijoje (3,2 proc. punkto). DidZiausias santykinés svarbos
sumazéjimas tuo paciu laikotarpiu nustatytas Rumunijoje (4,5 proc. punkto), Liuksemburge
(3,6 proc. punkto) ir Bulgarijoje (3,1 proc. punkto).
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. 2 paveikslas. PVM pajamos kaip visy mokestiniy pajamy dalis (proc.), 2013—-2023 m.
Saltinis: Europos Komisija, Mokesciy ir muity sajungos generalinis direktoratas, remiantis nacionaliniy
mokesciy sarasy duomenimis. Salys surikiuotos pagal PVM pajamy dalj visose mokestinése pajamose 2023 m.

PVM pajamy dinamika yra susijusi su ekonominiais veiksniais ir mokes¢iy sistemos
veiksmingumu. Vertinant PVM pajamy raidg ES, bitina atsizvelgti j tokius ekonominius
veiksnius kaip namy tkiy galutinis vartojimas ir investicijos. Vis délto PVM sistemos
gebéjimas surinkti mokestj ir nuo PVM atleidZziamy taikymo sriiy apimtis taip pat yra kiti
svarbiis mokesc¢iy pajamy veiksniai. Nors ES valstybiy nariy mokesciy tarify nevienodumas
iSlieka santykinai didelis, politikos atotriikis tapo gerokai mazesnis nei atitikties atotrukis, nes
pastarasis reikSmingai sumazéjo, o politikos atotrukis iSliko stabilesnis (Europos Komisija,
2024d).

Vertinant TUI poveiki PVM pajamoms, tikrinamos Sios mokslinés hipotezés: H1 —
leinancios tiesioginés uzsienio investicijos daro skatinantj poveikj pridétinés vertés mokescio
pajamoms Europos Sajungos Salyse; H2 — iSeinancios tiesioginés uzsienio investicijos daro
skatinantj poveikj pridétinés vertés mokes¢io pajamoms Europos Sajungos Salyse. Tyrime
vertinamos 27 ES Salys 2003-2023 m. laikotarpiu, o steb&jimy skaicius yra 439.

Modelis, tiriantis TUI poveikj pridétinés vertés mokes€io pajamoms, nepasizymi
multikolinearumu (VIF < 10), atliktas White testas parodé, kad visy pirmojo modelio
modifikacijy paklaidos yra heteroskedastiSkos (White testo p < 0,05). D¢l Sios priezasties
modelis ir jo modifikacijos realizuojamas naudojant maziausiy kvadraty metoda,
ekonometriniy modeliy jverciai apskaic¢iuoti naudojant stabilizuoty liekamyjy paklaidy
regresija (HAC). Durbin-Watson reikSmé 2,07 parodé, kad modelyje néra autokoreliacijos,
papildomai atliktas Wooldridge testas. Sio testo rezultatai parodé, kad modelyje
autokoreliacijos néra (p reiksmé >0,05).

Tiesioginio poveikio modeliai atskleide, kad iSeinanc¢iy TUI pokytis yra statistiSkai
reikSmingai ir teigiamai susijgs su PVM pajamy pokyciu visose analizuotose modeliy
modifikacijose. Atitinkami koeficientai svyruoja nuo 0,02154 iki 0,02749, todél galima teigti,
kad 1 proc. iSeinan¢iy TUI padidéjimas siejasi mazdaug su 0,02 proc. PVM pajamy padidéjimu.
Tuo tarpu jeinanciy TUI poveikis tiesioginio poveikio modeliuose néra statistiskai reikSmingas.
Modeliy koreguoto determinacijos koeficiento reikSmés svyruoja nuo 0,6219 iki 0,6796,
vadinasi, modeliai paaiSkina apie 62—-68 proc. PVM pajamy variacijos.
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3 lentelé
TUI tiesioginio poveikio PVM pajamoms ES Salyse suvestiné
Modelio ISeinandiy TUI Jeinanéiy TUI ) .
modifikacija koeficientas poveikis Koreg. R A
1 mod. 0,02495%* statistiskai 0,6796 ISemanciy TUI
nereik§mingas poveikis teigiamas
2 mod. 0,02749** statistiskai 0,6774 Teiglamas rysys
nereik§mingas isliecka
3 mod. 0,02154* sta.tlsvtls.kal 0,6219 Povelklis Ena;esms,
nereik§mingas bet reik§mingas
statistiSkai I8einanciy TUI
4 mod. 0,02439* S 0,6228 poveikis iSlieka
nereik§mingas -
teigiamas

* — reikSmingumo lygmuo 90 proc., ** — reik§mingumo lygmuo 95 proc., *** — reik§mingumo lygmuo 99
proc.

Toks rezultatas rodo, kad vienu laikotarpiu stebimas jeinan¢iy TUI padidéjimas savaime
negarantuoja didesniy PVM jplauky. Sj reiskinj galima aiskinti investicijy eksporto orientacija,
vidiniy tiekimo grandiniy pertvarkymu arba tuo, kad dalis TUI poveikio pasireiskia véliau. Tuo
tarpu iSeinanc¢iy TUI teigiamas rySys su PVM pajamomis leidzia daryti prielaida, kad
investuojancios Salies jmoniy tarptautiné plétra gali buti susijusi su didesniu konkurencingumu,
eksporto pajégumu ir galiausiai didesniu fiskaliniu aktyvumu vidaus rinkoje.

Modelis, tiriantis TUI atsilieckantj poveikj pridétinés vertés mokesCio pajamoms,
nepasizymi multikolinearumu (VIF < 10), atliktas White testas parodé, kad visy pirmojo
modelio modifikacijy paklaidos yra heteroskedastiSkos (White testo p < 0,05). Dél Sios
priezasties modelis ir jo modifikacijos realizuojamas naudojant maziausiy kvadraty metoda,
ekonometriniy modeliy jveréiai apskai¢iuoti naudojant stabilizuoty lieckamyjy paklaidy
regresija (HAC). Durbin — Watson reikSme 2,0 parodé, kad modelyje néra autokoreliacijos,
papildomai atliktas Wooldridge testas. Sio testo rezultatai parodé¢, kad modelyje
autokoreliacijos néra (p reikSme >0,05).

Atsiliekancio poveikio modeliai leido i§samiau jvertinti laiko dimensijg. Juose nustatyta,
kad iSeinan¢iy TUI pokytis iSlieka statistiSkai reik§mingai teigiamas dabartiniu laikotarpiu, o
reikSmingas teigiamas poveikis taip pat pasireiSkia ketvirtaisiais metais po investavimo.
Priklausomai nuo modelio modifikacijos, dabartinio laikotarpio koeficientas svyruoja nuo
0,02769 iki 0,03114, o ketvirtaisiais metais nuo 0,02124 iki 0,03431. Tai leidzia teigti, kad
iSeinanciy TUI poveikis PVM pajamoms yra ne tik tiesioginis, bet ir i§ dalies atidétas.
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Jeinanciy TUI atsiliekancio poveikio modeliai parod¢ kitokj vaizda. Dabartinio laikotarpio
jeinanciy TUI koeficientai yra neigiami ir statistiskai reikSmingi — nuo -0,05713 iki -0,06633.
Tai rodo stabdantj poveikj PVM pajamoms pirmaisiais metais po investavimo. Vélesniy lagy
poveikis dazniausiai néra statistiSkai reikSmingas, iSskyrus pavienius silpnesnius jvercius
atskiruose modeliuose. Vertinant pagal koreguotajj modelio determinacijos koeficients,
sudaryto modelio kintamyjy pokytis paaiskina apie 68 procentus pridétinés vertés mokesc¢io
pajamy kitimo. Analizuojant apskai¢iuoto modelio rezultatus, nustatyta, kad iSeinancios TUI
daro skatinamgji poveikj pridétinés vertés mokes¢io pajamoms pirmaisiais ir ketvirtaisiais
metais po investavimo. Tai gali buti paaiskinama tuo, kad 0 proc. PVM tarifas taikomas ES
prekyboje, siekiant isvengti dvigubo apmokestinimo ir sudétingos PVM atskaitos. Si taisyklé
bendra visoje Europos Sagjungoje ir pritaikyta kiekvienos Salies jstatymuose. Prekés tarp ES
valstybiy nariy gali keliauti taikant 0 proc. PVM tarifa, nepriklausomai nuo to, i§ kurios ES
Salies ] kurig ES 8alj atkeliavo, kai jos parduodamos vieno PVM mokétojo kitam PVM
mokétojui. Paprasciau — verslas parduoda verslui (B2B). Tacdiau analizuojant jeinanc¢ias TUI,
nustatytas stabdantis poveikis, jis pasireiSkia pirmaisiais metais po atlikty investicijy.
Remiantis gautais rezultatais atmetama 1 hipotezé, nes jeinancios tiesioginés uzsienio
investicijos daro stabdantj, o ne skatinant] poveikj pridétinés vertés mokes¢io pajamoms
Europos Sajungos Salyse. 2 hipotezé patvirtinama, nes nustatyta, kad iSeinancios tiesioginés
uzsienio investicijos daro skatinantj poveikj pridétinés vertés mokescio pajamoms.

4 lentelé
TUI atsiliekancio poveikio PVM pajamoms ES Salyse suvestiné
Rodiklis 1 mod. 2 mod. 3 mod. Reik§mingumas Interpretacija
ISeinancios Teigiamas
0,02888* 0,03114** 0,02769** teigiamas einamuoju
TUI (1) . .
laikotarpiu
Teigiamas
ISeinancios - - i - ketvirtaisiais
TUI (1-4) 0,03431 0,02124 teigiamas metais po
investavimo
Stabdantis
Jeinancios poveikis
TUI (1) -0,06633*** -0,05986** -0,05713* neigiamas pirmaisiais
metais po
investavimo
Ekonominis
Fkk Hkk Kk iai iéSiVyStymaS
BVP 1 gyv. 0,5491 0,5815 0,5622 teigiamas didina PVM
pajamas
Eksporto
Eksporto orientacija
santykis su -0,2718** -0,2653** -0,2327** neigiamas silpnina
BVP tiesiogini PVM
efekta
Importo
Importo didéjimas siejasi
santykis su 0,2455%* 0,3711%** 0,3427%** teigiamas ) J
B\/P su PVM bazés
plétra
Modeliai
Koreg. R? 0,6856 0,6818 0,6544 - paaiSkina apie 68
proc. variacijos

* — reik§mingumo lygmuo 90 proc., ** — reik§mingumo lygmuo 95 proc., *** — reik§mingumo lygmuo 99
proc.
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Kontroliniy kintamyjy rezultatai papildo pagrinding interpretacija. BVP vienam
gyventojui visose modeliy modifikacijose daro stipry teigiama ir statistiskai reikSmingg poveikj
PVM pajamoms, nes didesnis ekonominis i$sivystymas ir pajamy lygis siejasi su platesne
vartojimo mokesciy baze. OECD (2013) metodologin¢ logika padeda pagristi ir importo bei
eksporto santykio svarbg: importo santykis su BVP daugumoje modifikacijy veikia teigiamai,
0 eksporto santykis — neigiamai, o tai PVM pozitriu yra logiska dél nulinio tarifo eksporto
sandoriams. Vidutinio darbo uzmokescio augimas taip pat veikia teigiamai, nes didesnés darbo
pajamos didina vartojimo galimybes.

Gauti rezultatai leidzia padaryti kelias svarbias interpretacines iSvadas. Pirma, TUI
fiskalinis poveikis priklauso nuo investicijy krypties. Antra, PVM pajamy atveju biitina atskirai
vertinti momentinj ir atsiliekant] poveikj, nes trumpuoju laikotarpiu nematomas ar neigiamas
efektas veliau gali pasikeisti. Trecia, investicijy politikos sekmé negali biiti vertinama vien
pagal pritraukty TUI apimtj; biitina vertinti ir tai, kaip investicijos veikia vidaus vartojima,
prekybos struktiirg, importo ir eksporto santykij bei sektoriy raida.

Praktiniu pozitiriu tai reiSkia, kad investicijy skatinimo priemonés turéty buti labiau
orientuotos ] tokias veiklas, kurios stiprina vietiniy tiekéjy tinklus, didina vidaus pridéting vertg
ir kuria didesnj teigiamg poveikj vartojimui Salies viduje. PVM pajamy augimo poZiiiriu ypac
svarbu, ar TUI nukreipiamos j vidaus rinkai skirta gamybg ir paslaugas, ar daugiausia
orientuojasi | eksportg ir tarptautinius srautus, kuriems tiesioginis PVM efektas yra silpnesnis.

Siuos rezultatus padeda aiskinti naujesné¢ empiriniy ir instituciniy 3altiniy medZiaga.
UNCTAD (2024) pabreézia, kad investicijy kokybé ir jy sektoriSkumas tampa vis svarbesni
vertinant realy ekonominj ir fiskalinj poveikj. Jei TUI labiau orientuotos j eksportg arba
tarptautiniy gamybos grandiniy plétra, jy poveikis PVM pajamoms gali biiti silpnesnis, nes ne
visa sukuriama vert¢ persikelia j vidaus galutinj vartojima. Tuo tarpu iSeinanciy TUI teigiamas
atidétas efektas gali biiti siejamas su sustipréjusiu imoniy konkurencingumu ir vélesniu
vartojimo bei importo augimu kilmés Salyje. Praktiniy implikacijy pozitiriu svarbu atsizvelgti
ir | PVM surinkimo efektyvuma. Europos Komisija (2025) nurodo, kad 2023 m. ES PVM
atotrukis sudare 9,5 proc. teorinés PVM prievolés, o tai rodo, kad faktines PVM pajamas lemia
ne tik ekonominés veiklos mastas, bet ir atitikties, administravimo, kontrolés kokybé. Todél
TUI poveikio PVM pajamoms analiz¢ turéty biiti siejama ne tik su investicijy srautais, bet ir su
valstybés gebéjimu efektyviai surinkti mokesting baze. Sig kryptj sustiprina ir Europos
Komisijos metinis apmokestinimo praneSimas (2024), kuriame akcentuojama vartojimo

SV W —

Apibendrinti gauti tyrimo rezultatai, parodantys hipoteziy patvirtinima / paneigima
pateikti 5 lentelé¢je.

5 lentelé
Hipoteziy apie TUI poveiki PVM pajamoms vertinimas
Hipotezé Formuluoté Sprendimas Komentaras
Tiesioginis poveikis statistiSkai
Ieinancios TUI daro skatinantj poveiki PVM nerf':llfsmlngas', 0 ats1llek§1q010
H1 aiamoms ES talvse Atmesta poveikio modeliai rodo neigiama
Py Y jeinan¢iy TUI efektg pirmaisiais
metais
Nustatytas teigiamas tiesioginis
ISeinancios TUI daro skatinantj poveikj PVM - poveikis " t_elgl_ama_s :dt.smelfant's
H2 . " Patvirtinta poveikis pirmaisiais bei
pajamoms ES Salyse o .
ketvirtaisiais metais po
investavimo
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ISvados

1. Tiesioginiy uzsienio investicijy poveikis pridétinés vertés mokescio pajamoms Europos
Sajungos Salyse néra vienareikSmis ir priklauso nuo investicijy krypties, jy poveikio kanaly.
Ateities tyrimuose tikslinga atskirai vertinti TUI poveikj PVM pagal sektorius, valstybiy grupes
ir PVM atotrukio lygj, nes naujesni tarptautiniai Saltiniai rodo, kad investicijy ir vartojimo
mokesCiy sgsajos tampa vis labiau priklausomos nuo institucinio konteksto.

2. Tiesioginio poveikio modeliai parod¢, kad iSeinancios TUI daro statistiSkai reikSmingg
teigiamg poveiki PVM pajamoms, o jeinanciy TUI poveikis dabartiniu laikotarpiu néra
statistiSkai reikSmingas. Atsiliekan¢io poveikio modeliai atskleidé, kad iSeinanciy TUI
teigiamas poveikis PVM pajamoms pasireiskia einamuoju laikotarpiu ir ketvirtaisiais metais po
investavimo, o jeinancios TUI pirmaisiais metais po investavimo daro stabdantj poveikj.

4. PVM pajamy dinamikai reikSmingi makroekonominiai ir struktiiriniai veiksniai: BVP
vienam gyventojui, importo ir eksporto santykis su BVP, darbo uzmokestis, iikio sektoriy
struktiira. Tai patvirtina, kad TUI poveikio negalima interpretuoti izoliuotai nuo platesnés
ekonomings aplinkos.

5. Investicijy skatinimo politika turéty buti vertinama ne tik pagal pritraukty TUI masta,
bet ir pagal jy fiskalinj efekta. Siekiant tvaresnio PVM pajamy augimo, svarbu skatinti tokias
investicijas, kurios didina vidaus pridéting vertg, vartojimg ir vietiniy tiekimo grandiniy
Jjtraukima.
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ASSESSMENT OF THE IMPACT OF FOREIGN DIRECT INVESTMENT ON VALUE ADDED
TAX REVENUE
Summary
The article assesses the impact of inward and outward foreign direct investment on value added tax revenue
in European Union countries. The empirical study is based on panel data for 27 EU member states covering the
period 2003-2023 and applies least squares regression with HAC standard errors. The results show that outward
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FDI has a statistically significant positive direct effect on VAT revenue, while inward FDI is not significant in the
contemporaneous model. Lagged models reveal that outward FDI increases VAT revenue in the first and fourth
years after investment, whereas inward FDI exerts a negative effect in the first year after investment. The findings
indicate that the fiscal effect of FDI depends on investment direction, export-import structure and the timing of
the effect. Therefore, investment promotion policy should be evaluated not only by the volume of attracted FDI,
but also by its contribution to domestic value creation and tax revenue dynamics.

Keywords: foreign direct investment; value added tax; VAT revenue; European Union; panel data.
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