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Santrauka. Tiesioginiy uzsienio investicijy tematikai skiriama nemaZai démesio. DaZniausiai analizés objektu
pasirenkamas tiesioginiy uZzsienio investicijy poveikis investicijas priimanciai $aliai arba tiesioginiy uZsienio
investicijy pritraukimg lemiantys veiksniai. Straipsnyje pritaikant klasifikacijos, lyginimo, apibendrinimo
metodus atlikta mokslinés literatliros, susijusios su investicijy samprata ir klasifikavimu, tiesioginiy uzsienio
investicijy samprata, tipais, tiesioginiy uZsienio investicijy teorijomis ir tiesioginiy uZsienio investicijy
pritraukimg lemianciais veiksniais, analizé. Pazymétina, kad néra visuotinai priimtinos teorijos, aiskinancios
tiesioginiy uzsienio investicijy atsiradimo priezastis ir pasiskirstyma. Teorijos, kurios bent i§ dalies paaiskina
kodél tiesioginiam investavimui pasirenkama tam tikra vieta yra Sios: klasikiné tarptautiniy investicijy teorija,
tiesioginiy uzsienio investicijy lokalizacijos teorija, monetariniy zony teorija, eklektin¢ teorija (eklektiné
paradigma, OLI paradigma). Tiesiogines uzsienio investicijas lemiancius veiksnius galima suskirstyti i vidinius
ir iSorinius. Remiantis atlikta empiriniy tyrimy analize apie veiksniy, jtakojanc¢iy TUI apimtis, pobudj, kryptis ir
stiprumg, galima teigti, kad pastaryjy tyrimy rezultatai yra skirtingi: analizuojami skirtingi veiksniai, skiriasi
nagrinéjamy veiksniy statistinis reik§mingumas, poveikio kryptis tiesioginiy uzsienio investicijy pritraukimui.
Vieni patvariausiy veiksniy, vertinant statistinj reik§mingumg ir poveikio kryptj, yra ekonomikos atvirumas,
rinkos dydis ir potencialus jos augimas, zmogiSkojo kapitalo lygis, aglomeracijos efektas, labiau priestaringi —
darbo jégos kaina, ekonomikos stabilumas, fizinés infrastrukttiros lygis.

Reik$miniai ZodZiai: investicijos, tiesioginés uzsienio investicijos (TUI), TUI samprata ir klasifikavimas, TUI
teorijos, TUI pritraukimg lemiantys veiksniai

Jvadas

Globalizacija ir didéjanti konkurencija skatina jmones nuolat ieskoti naujy strateginiy pranaSumy ir naujy plétros
galimybiy. Minétos tendencijos lémé multinacionaliniy kompanijy, t. y. kompanijy, kurios jsiskverbia j uzsienio
rinkas pasinaudodamos tiesioginémis uzsienio investicijomis, veiklos plétrg. Nors mokslingje literattiroje
iSreiSkiamas nevienareikSmiskas poziiiris j tiesioginiy uZsienio investicijy poveikj jas priimanciai Saliai, dazniausiai
pabréziama, kad Salies gaunama nauda i$ tiesioginiy uZsienio investicijy virsija jy sukeliama neigiama poveiki.
Teigiama, kad uzsienio kapitalo srautai lemia tiek dideliy, tieck mazy, tiek iSsivysciusiy, tiek besivystanciy Saliy
ekonomikos augimg, didindami darbo produktyvuma, technologijy lygj, padédami Saliai integruotis pasaulio
ekonomikoje. Taigi tiesioginés uzsienio investicijos pasizymi abipuse nauda: jos naudingos tiek jas vykdancioms
multinacionalinéms kompanijoms, tiek jas priimanc¢ioms Salims.

Dél minéty priezasCiy daugelis Saliy jvairiais buidais stengiasi pritraukti potencialius uZsienio investuotojus.
Pagrindiniy veiksniy, lemianciy nevienodg tiesioginiy uzsienio investicijy pasiskirstymg Saliy atzvilgiu, jvertinimas
gali padéti suprasti priezastis kodél vienos Salys sékmingiau nei kitos pritraukia uzsienio kapitalg bei leisti formuoti
s¢kmingas nacionalines strategijas, kurios padéty pritraukti tiesiogines uzsienio investicijas. Taciau prie$ tai butina
jvertinti ir suprasti tiesioginiy uZsienio investicijy bei jy pritraukimag lemianciy veiksniy teorinius aspektus.

Tiesioginiy uZsienio investicijy pritraukima lemiané¢iy veiksniy tyrimui skiriama nemazai démesio. Siuos veiksnius
Lietuvoje ir pasaulyje analizavo daugelis autoriy: Cegyté, Miecinskiené, (2009), Pekarskiené, Laskiené, (2012),
Ruplien¢, Montvilaité, Grigalitiniené (2008), Agiomirgianakis, Asteriou, Papathoma (2004), Artige, Nicolini
(2006), Asiedu (2002, 2006), Benacek, Gronicki, Holland, Sass (2000), Bevan, Estrin (2004), Blonigen (2005),
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Carstensen, Toubal (2004), Chakrabarti (2001), Janicki, Wunnava (2004), Kahai (2004), Kinoshita, Campos
(2002), Leibrecht, Bellak (2005), Leitao (2010, 2012), Mateev (2008), Mateev, Tsekov (2012), Moosa (2002),
Moosa (2005) ir kt.

Tyrimo objektas — tiesioginés uzsienio investicijos ir jy pritraukima lemiantys veiksniai.
Tyrimo tikslas — i$nagrinéti tiesioginiy uZsienio investicijy bei jy pritraukima lemianéiy veiksniy teorinius aspektus.
Tyrimo uzdaviniai:

1. ISnagrinéti investicijy, tiesioginiy uzsienio investicijy samprata bei jy klasifikacija teoriniu aspektu.

2. Aptarti tiesioginiy uZsienio investicijy teorijas.

3. ISanalizuoti tiesioginiy uZsienio investicijy pritraukima lemiancius veiksnius teoriniu aspektu, aptarti jy
klasifikacija.

4. ISanalizuoti empirinius tyrimus, nagrinéjusius tiesioginiy uZsienio investicijy pritraukimg lemiancius
veiksnius.

Tyrimo metodai: mokslinés literatiiros analizé, klasifikacija, lyginimas, apibendrinimas.

Investiciju samprata ir klasifikavimas

Apibendrinant skirtingas moksliniuose Saltiniuose pateikiamas termino ,,investicijos* apibréztis galima teigti, kad
investicijos — tai ekonominés veiklos procesas, kurio metu investuojamos piniginés 1éSos, kitas finansinis turtas,
materialus ir nematerialus turtas siekiant gauti pelno, padidinti kapitala arba pasiekti tam tikro socialinio
efektyvumo. Pazymétina, kad investavimo siekiamas rezultatas gali pasireiksti ne iSkart, o po tam tikro laiko. Taip
pat, kad investicijos jvairiose verslo ir socialinése sferose pasireiSkia jvairiomis formomis. Todél investicijas galima
klasifikuoti pagal jvairius pozymius. Treigiené (2010) pateikia investicijy skirstyma pagal penkis pozymius: pagal
investavimo objekta, pagal investuotojo jtakg Tkio subjektui, pagal investuotojo nuolating buveing (rezidavimg),
pagal investuotojo statusa, pagal investuotojo organizacijos tipa. Atsizvelgiant i tai, kad straipsnio objektas yra
tiesioginés uzsienio investicijos, reikéty pazyméti, kad pagal investuotojo jtaka tikio subjektui investicijos gali biiti
skirstomos ] tiesiogines ir netiesiogines, o pagal investuotojo nuolating buveing — j vidaus ir uzsienio investicijas.

Tiesioginiy uZsienio investiciju samprata ir tipai

Pastaruoju metu, Salims siekiant vis spartesnio ekonomikos augimo, ypa¢ daznai vartojamas tapo terminas
Htiesioginés uzsienio investicijos®. Samuolis (2001) pastebi, kad daznai terminas ,,uzsienio investicijos* yra
klaidingai sutapatinamas su terminu ,tiesioginés uZsienio investicijos“. Anot autoriaus, Siy dviejy savoky
Sutapatinti negalima, nes tiesioginés uzsienio investicijos yra tik vienas i§ uzsienio investicijy tipy. lpaveiksle
pateikta Samuolio (2001) sitiloma uzsienio investicijy klasifikacija.

UZSIENIO INVESTICLJOS

Tiesioginés uzsienio
investicijos

Portfelinés uzsienio
investicijos

Kitos uzsienio
investicijos

Nuosavo kapitalo dalis
Ilgalaikés ir trumpalaikés pa-
skolos

Kiti finansiniai jsipareigojimai

Nuosavybés vertybiniai
popieriai

Skolos vertybiniai popie-
riai

Isiskolinimai uz prekes ir paslaugas
Ilgalaikés ir trumpalaikés paskolos (valstybés
vardu, su valstybés garantija, kitos paskolos)
Nerezidenty indéliai ir korespondentinés sg-
skaitos

Kiti finansiniai jsipareigojimai

1 pav. Uzsienio investicijy klasifikacija

Saltinis: Samuolis, 2001.
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Kaip ir buvo minéta uZsienio investicijas galima skirstyti j tris grupes: tiesiogines uzsienio investicijas, portfelines
uzsienio investicijas ir kitas uZsienio investicijas (zr. 1 pav.). Anot Samuolio (2001), tiesioginéms uZsienio
investicijoms priskiriamos tokios investicijos, kaip nuosavo kapitalo dalis, ilgalaikés ir trumpalaikés paskolos, kiti
finansiniai jsipareigojimai.

Siekiant tiksliau atsakyti i klausima, kas i§ tiesy yra tiesioginés uzsienio investicijos, pateiktos mokslingje
literatiiroje skirtingy autoriy nurodytos tiesioginiy uzsienio investicijy apibréztys (zr. 1 lent.).

1 lentelé. Tiesioginiy uZsienio investicijy samprata

Autorius Tiesioginiy uzsienio investicijy samprata ReikSminiai Zodziai
Moosa (2002) Tiesioginés uzsienio investicijos yra procesas, kurio metu vienos | Nuosavybés teises, kontro-
Salies rezidentai jsigyja nuosavybés teises j turts, sieckdami kont- | liuoti
rolivoti gamybos, platinimo ir kitas jmonés, esancios kitoje Saly-
je, veiklas.
Kuvykaité (1995) »Tiesioginés uzsienio investicijos — tai ilgalaikiai kapitalo jdéji- | Ilgalaikiai kapitalo jdéji-

mai kredity ar nuosavybés teisés forma j uzsienio jmong, kontro-
liuojamg investitoriaus.*

mai, uzsienio jmong, kont-
roliuojama

McGrath (1999)

»liesioginés uzsienio investicijos yra vienoje Salyje esanciy
firmy investicinés islaidos jkurti veikiantiems vienetams kitoje
Salyje. Uzsienio tiesioginés investicijos reikalauja tam tikros
investuojancios firmos vykdomos firmos — kontrolés objektui.*

Uzsienio, kontrolés objek-
tui

Zukauskas, Stanionyté
(2000)

Tiesiogine uzsienio investicija yra laikomas uZsienio kapitalo
jdéjimas | gamybos ir ne gamybos objektus, kurio pagrindu susi-
formuoja ilgalaikiai santykiai ir interesai tarp uzsienio investuo-
tojo ir jmonés priimancios investicija.

Uzsienio kapitalo jdéjimas,
ilgalaikiai santykiai ir inte-
resai

Agiomirgianakis, Aste-
riou, Papathoma (2004)

Tiesoginés uzsienio investicijos — tai kapitalo srautai, atsirandan-
tys dél multinacionaliniy kompanijy veiklos.

Kapitalo srautai, multina-
cionaliniy kompanijy

Vainiené (2005) ,»Tiesioginés uzsienio investicijos <...> - uzsienio fiziniy ir juri- | UZsienio, uZsienyje, ilga-
diniy asmeny $alyje arba Salies fiziniy ir juridiniy asmeny uz- | laikis turtas
sienyje jsigyjamas ilgalaikis turtas, pvz., Zemeé, pastatai, jrengi-
niai ar veikian¢ios jmonés (jy akcijos).”

Navickas (2009) »Tiesioginé uZsienio investicija — tai tokia investicija, kurios | llgalaikiai ekonominiai

pagrindu susiformuoja ilgalaikiai ekonominiai santykiai ir intere-
sai tarp tiesioginio investuotojo ir tiesioginio investavimo jmo-
nés.*

santykiai ir interesai

Langviniené, Vengraus-
kas, Zitkiené, (2010)

,I$ esmés tiesioginés uzsienio investicijos — tai j $alj ateinantys
tiesioginiai uzsienio kapitalo srautai.”

Tiesioginiai uZsienio kapi-
talo srautai

Melnikas (2014)

1) ,,IS uzsienio | kitoje Salyje esamus ar kuriamus objektus, skir-
tus gamybinei ar negamybinei veiklai plétoti, jdedamas (inves-
tuojamas) kapitalas.*
2) ,, Tiesioginés uzsienio investicijos gali biiti suprantamos ir kaip
tiesioginiai kapitalo srautai i$ uZsienio, pasireiskiantys kaip laike
vykstantis procesas.*

Uzsienio, kitoje Salyje,
jdedamas (investuojamas),
kapitalas, kapitalo srautai,
procesas

Cambridge University
Press (2014)

Zmoniy ar organizacijy, i§ kity $aliy, investuojami pinigai j jmo-
nes, nuosavybe ar kita turtg.

Investuojami pinigai, kity
Saliy

EBPO (angl. OECD)
(2013)

Tiesioginés uzsienio investicijos — tai tarpvalstybinés investicijos,
vykdomos vienos ekonomikos subjekty, siekiant jgyti ilgalaikj
interesg kitos ekonomikos jmonéje.

Tarpvalstybinés investici-
jos, ilgalaikj interesa, kitos
ekonomikos

UNCTAD (2013)

Tiesioginés uzsienio investicijos reiSkia investicijas, padarytas
siekiant jgyti ilgalaikj interesa jmonése, veikianciose ne investuo-
tojo ekonomikoje.

Ilgalaikj interesa, ne inves-
tuotojo ekonomikoje

Saltinis: sudaryta straipsnio autoriy.

Nors jvairiuose Saltiniuose pateiktos tiesioginiy uzsieniy investicijy apibréztys skiriasi (zr. 1 lent.), taciau galima
pastebéti, kad Sios apibréztys i§ tiesy nusako panaSig tiesioginiy uzsienio investicijy sampraty. Pateiktuose
tiesioginiy uzsienio investicijy apibrézimuose galima i$skirti Siuos reikSminius zodzius: ,,uzsienio kapitalas®,
»lgalaikiai ekonominiai santykiai ir interesai, ,.kontrolé*. Apibendrinant galima teigti, kad tiesioginés uzsienio
investicijos — tai vienos Salies rezidenty (tiesioginiy investuotojy) investicijos j kitoje Salyje esan¢ias jmones
(tiesioginio investavimo jmones), kuriy pagrindu sukuriami ilgalaikiai ekonominiai santykiai ir interesai, ir dél
kuriy tiesioginiam investuotojui suteikiama teisé kontroliuoti tiesioginio investavimo jmonés valdyma.

Nagrinédami tiesioginiy uzsienio investicijy samprata, daugelis autoriy (Moosa, 2002; Benacek, Gronicki, Holland,
2000; Janicki, Wunnava, 2004; Razin, Sadka, 2006; Pekarskiené, Laskiené, 2012 ) teigia, kad vienas i§ pagrindiniy
skirtumy tarp tiesioginiy uzsienio investicijy ir portfeliniy uzsienio investicijy yra tas, kad tik tiesioginiy uZsienio
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investicijy atveju investuotojas gali daryti jtakg jmonés valdymui: aktyviai dalyvauti kuriant bendrovés strategija ir
ja valdant. Ekonominio bendradarbiavimo ir plétros organizacijos (EBPO, angl. OECD) (2008) rekomendacijose,
uzsienio investicijos, kai investuotojas turi 10 ir daugiau proc. paprastyjy akcijy arba balsavimo teisiy, yra
traktuojamos kaip tiesioginés uzsienio investicijos.

Atsizvelgiant j investavimo motyvus i§skiriami tiesioginiy uzsienio investicijy tipai (Zr. 2 lent.).

2 lentelé. Tiesioginiy uZsienio investicijy tipai pagal motyvus

Tiesioginiy uzsienio investicijy tipai Autoriai
Horizontalios (angl. horizontal, market-seeking), vertikalios (angl. vertical, production | Asiedu, 2002; Blonigen, 2005;
cost-minimizing, non-market seeking) Artige, Nicolini, 2006; Latorre,
2008

Horizontalios (angl. horizontal, market-seeking), vertikalios (angl. vertical, export- | Kinoshita, Campos, 2002; Tripathi,
oriented,. resource or asset-seeking, resouce-seeking), efektyvumo siekiancios (angl. | Seth, Bhandari, 2012; Leitdo, 2010;
efficiency-seeking) Demirhan, Masca, 2008; Sakali,
2013; Mateev, Tsekov, 2012

Tiesioginés uZsienio investicijos, kuriomis siekiama praplésti rinka (angl. market | Rugman, Verbeke, 2001; Nonnem-
seeking), pasinaudoti gamtiniais iStekliais (angl. natural resource seeking), padidinti | berg, Mendonga, 2004; Anyanwu,
efektyvumg (angl. efficiency seeking), siekiama strateginio turto efektyvumo (angl. | 2012

strategic asset seeking)

Saltinis: sudaryta straipsnio autoriy.

Pazymétina, kad vieni autoriai (Asiedu, 2001; Blonigen, 2005; Artige, Nicolini, 2006;. Latorre, 2008) iSskiria du
tiesioginiy uZsienio investicijy tipus: horizontalias (angl. horizontal, market-seeking) ir vertikalias (angl. vertical,
production cost-minimizing, non-market seeking) tiesiogines uZsienio investicijas. Horizontaliomis tiesioginés
uzsienio investicijos, laikomos tos investicijomis, kuriomis siekiama patekti | naujas rinkas (Asiedu, 2001).
Horizontaligsias tiesiogines uzsienio investicijas dazniausiai lemia siekis geriau patenkinti vietinés rinkos poreikius,
pasinaudoti vietinés rinkos dydzio teikiamais pranaSumais, sumazinti transportavimo kastus, i§vengti tam tikry
prekybos apribojimy. Tuo tarpu vertikaliomis tiesioginémis uZzsienio investicijomis siekiama mazinti gamybos
sanaudas ir taip maksimizuoti pelng pasinaudojant uzsienio Salyje esanciais santykinai pigesniais gamybos iStekliais
(Artige, Nicolini, 2006). Latorre (2008) pastebi, kad naudojant vertikalias tiesiogines uZzsienio investicijas
produkcijos gamyba geografiskai yra iSskaidoma, atsizvelgiant j patiriamus gamybos kaStus. Asiedu (2001)
papildo, kad vertikaliyjy tiesioginiy uZzsienio investicijy atveju produkcija yra tik gaminama S$ias investicijas
priimancioje Salyje, taciau parduodama kitose Salyse.

Kiti autoriai (Kinoshita, Campos, 2002; Tripathi ir kt., 2012; Leitdo, 2010; Demirhan, Masca, 2008, Sakali, 2013)
nurodo tris tiesioginiy uZsienio investicijy tipus, Salia horizontaliy tiesioginiy uZsienio investicijy iSskirdami dar du
tiesioginiy uzsienio investicijy tipus: istekliy arba turto siekianéias tiesiogines uzsienio investicijas (angl. resource
or asset-seeking) (Sias investicijas kai kurie autoriai taip pat vadina vertikaliosiomis) ir efektyvumo siekiancias
tiesiogines uzsienio investicijas (angl. efficiency-seeking). Pastarieji autoriai iStekliy arba turto siekian¢iomis
tiesioginémis uzsienio investicijomis laiko tas investicijas, kuriomis sickiama pasinaudoti gamybos istekliais, kurie
Salyje investuotojoje yra neprieinami (tam tikri gamtiniai iStekliai, zaliavos, pigi darbo jéga). Tuo tarpu efektyvumo
siekiancios tiesioginés uzsienio investicijos traktuojamos kaip investicijos, dél kuriy kompanija gali gauti naudos
dél geografiskai viena nuo kitos nutolusiy, bet bendrai valdomy veikly. Sakali (2013) papildo, kad Sio tipo
investicijy atveju nauda gaunama pasinaudojant gamybos kaSty skirtumais tarp tiesiogines uZsienio investicijas
teikian€iy ir jas priimanciy Saliy.

Tuo tarpu Rugman, Verbeke (2001), Nonnemberg, Mendonga (2004), Anyanwu (2012) pateikia smulkesne
tiesioginiy uZsienio investicijy tipologija, idskirdami keturis tiesioginiy uZsienio investicijy tipus. Salia tiesioginiy
uzsienio investicijy, kuriomis siekiama praplésti rinkg (angl. market seeking) autoriai iSskiria dar tris tiesioginiy
uzsienio investicijy tipus: tiesiogines uzsienio investicijas, kuriomis siekiama pasinaudoti gamtiniais iStekliais
(angl. natural resource seeking), tiesiogines uZsienio investicijas, kuriomis, siekiama padidinti efektyvuma (8io tipo
tiesioginés uZsienio investicijos sietinos su multinacionalinés bendrovés veiklos racionalizacija bei atskiry
multinacionalinés bedroveés filialy specializacija) (angl. efficiency seeking), bei tiesiogines uZsienio investicijas,
kuriomis siekiama strateginio turto efektyvumo (uZzsienio jmoné tiesioginémis uzsienio investicijomis,
pasinaudodama tarptautiniais santykiais, pagristais bendra nuosavybe, siekia padidinti jau turimo turto efektyvuma,
pavyzdziui moksliniy tyrimy vykdymas ir pan.) (angl. strategic asset seeking).

Taigi, tiesiogines uzsienio investicijas, atsizvelgiant j investuotojy motyvus, galima suskirstyti j tipus: siaurgja
prasme — j horizontalias ir vertikalias tiesiogines uzsienio investicijas, placigja prasme — j tiesiogines uZsienio
investicijas, kuriomis sickiama praplésti rinkg, pasinaudoti gamtiniais iStekliais, padidinti efektyvuma arba pasiekti
strateginio turto efektyvumo.
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Tiesioginiy uZsienio investicijy teorijos

Tiesioginés uzsienio investicijos — tai vienas i§ trijy pagrindiniy biidy, naudojamy jmoniy siekiant veiklg pradéti
vykdyti uzsienio rinkoje. Kiti du budai — tai eksportavimas ir licencijy i8davimas (Blonigen, 2005; Wang, 2010).
Tiesioginiy uzsienio investicijy teorijos siekia paaiskinti tarptautiniy jmoniy steigimo priezastis, tiesioginiy uzsienio
investicijy motyvus bei identifikuoti veiksnius lemiancius vietos, tarptautiniam verslui plétoti, pasirinkima.
Daugelis autoriy (Dunning, 2001; Navickas, 2009; Stawicka, 2009; Langviniené, Sekliuckiené, Vengrauskas, 2010;
Cywinski, Harasym, 2012) pazymi, kad Sios teorijos paaiskina tik tam tikra tiesioginiy uzsienio investicijy veiksniy
grupe. Tuo tarpu sprendimg investuoti uzsienyje lemia daugelis veiksniy, kuriuos gali paaiskinti ne atskira teorija,
bet jvairios tiesioginiy uzsienio investicijy teorijos kartu.

Zukauskas (2006) pazymi, kad tarptautiniy uZsienio investicijy yra daug, tadiau daznai iy teorijy pagrindiniai
teiginiai kartojasi, kelios teorijos gali buti sujungtos i viena, arba viena teorija iSskaidoma j daugiau teorijy.
Populiariausios tiesioginiy uzsienio investicijy teorijos yra Sios: klasikiné tarptautiniy investicijy teorija, sekimo
teorija, monopoliniy privalumy teorija, internacionalizacijos teorija, tarptautinio produkto gyvavimo ciklo teorija,
monetariniy zony teorija, tiesioginiy uzsienio investicijy lokalizacijos teorija, eklekting teorija (OLI paradigma). (Zr.
3lent.).

Dalis autoriy tiesiogines uzsienio investicijas aiSkinancias teorijas skirsto j mikroekonomines, makroekonomines,
kiti i$skiria ir trecig teorijy grupe — misrias tiesioginiy uZsienio investicijy teorijas (zr. 3 lent.). Czapor, (2000) ir
Accoley (2003) teigia, kad mikroekonominés teorijos aiSkina tiesiogines uzsienio investicijas i§ imonés
perspektyvos, makroeckonominés teorijos sicjamos su Salies perspektyva, o miSrios teorijos apjungia
mikroekonominius ir makroekonominius aspektus.

3 lentelé. Tiesioginiy uZsienio investiciju teorijos

TUI teorijos TUI teorijy grupé ir jg nurode autoriai TUI teorijg analizave autoriai
Nenurodyta Shamsuddin, 1994; Zukauskas, 2006
Sekimo teorija (sekimo Kvainauskaite, 2004; Pilinkiene, 2009; Zu-
paskui lyderj teorija) Nenurodyta kauskas, 2006
Misala, 2001, cit. pagal Kvainauskaité, 2004; Pilinkiené, 2009; Navic-
Stawicka, 2009; Stehn, | kas, 2009; Zukauskas, 2006; Misala, 2001, cit.
Monopoliniy privalumy . .. | 1992, cit. pagal | pagal Stawicka, 2009; Stehn, 1992, cit. pagal
teorija Mikroekonominé Stawicka, 2009; | Stawicka, 2009; Cywinski, Harasym, 2012;
Cywinski, Harasym, | Langviniené ir kt., 2010
2012
Stehn, 1992, cit. pagal | Kvainauskaité, 2004; Pilinkiené, 2009; Navic-
Internacionalizaciios Stawicka, 2009; | kas, 2009; Denisia, 2010; Buckley, 2004;
teoriia ) Mikroekonominé | Cywinski, Harasym, | Stehn, 1992, cit. pagal Stawicka, 2009;
I 2012 Cywinski, Harasym, 2012; Langviniené ir kt.,
2010
Czapor, 2000; Accoley, | Kvainauskaité, 2004; Pilinkiené, 2009; Navic-
. .. | 2003 kas, 2009; Zukauskas, 2006; Denisia, 2010;
M kr k t) El ] B 8 ] k)
Tarptautinio produkto firoeionomine Buckley, 2004; Stehn, 1992, cit. pagal
gyvavimo ciklo teorija i Stawicka, 2009; Czapor, 2000; Accoley, 2003
. Stehn, 1992, cit. pagal
Makroekonominé Stawicka, 2009
Misala, 2001, cit. pagal | Misala, 2001, cit. pagal Stawicka, 2009; Stehn,
Stawicka, 2009; Stehn, | 1992, cit. pagal Stawicka, 2009; Cywinski,
Monetariniy zony teorija | Makroekonominé é?:viicka cit ggg;l Harasym, 2012
Cywinski, Harasym,
2012
Misala, 2001, cit. pagal | Buckley, 2004; Misala, 2001, cit. pagal
Misri Stawicka, 2009 Stawicka, 2009; Cywinski, Harasym, 2012
Tiesioginiy uZsienio
investicijy lokalizacijos Cywinski, Harasym,
teorija Mikroekonominé 2012
Misala, 2001, cit. pagal Kvainauskait?, 2004; Pilinkiené, 2009; Navic-
Mikri Stawicka, 2009; Czapor, | kas, 2009; Zukauskas, 2006; Denisia, 2010;
Eklektiné teorija (OLI s 2000; Accoley, 2003 Buckley, 2004; Misala, 2001, cit. pagal
paradigma) Stawicka, 2009; Czapor, 2000; Accoley, 2003;
inski Cywinski, Harasym, 2012; Langviniené ir kt.,
Mikroekonominé gg&mSkI’ Harasym, 2(% 4 &

Saltinis: sudaryta straipsnio autoriy.
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Klasikiné tarptautiniy investicijy teorija. Si teorija teigia, kad pelno normy skirtumai tarp valstybiy — tai pagrindinis
veiksnys, lemiantis kapitalo srautus i§ vienos Salies j kitg. Esant vienodam rizikos laipsniui, kapitalas keliauja i$
salies, kurioje Zema pelno norma, j $alj, kurioje auksta pelno norma (Shamsuddin, 1994; Zukauskas, 2006).

Sekimo teorija. Kompanija investuoti uzsienyje gali pradéti sekdama paskui konkurentus arba klientus (vartotojus).
Knickernocker (1973), cituojamas Zukausko (2006), teigia, kad sekimas paskui konkurentus reiskia tai, kad
stambioms kompanijoms, ypac oligopolinéms, pradéjus veikla vykdyti uzsienio rinkoje, jy pavyzdziu nenorédamos
prarasti savo eksporto rinky paseka tos pacios Sakos kompanijos. Tuo tarpu sekimas paskui klientus (vartotojus)
vykdomas tuomet, kai kompanijos, gaminancios komplektuojamasias dalis pagrindiniy kompanijy gaminiams,
veiklg uZsienyje pradeda vykdyti sekdamos pagrindinius gamintojus ir taip sickdamos neprarasti klienty
(pagrindiniy gamintojy) (Kvainauskaité, 2004; Pilinkiené, 2009; Zukauskas, 2006).

Monopoliniy privalumy teorija. Si teorija buvo isplétota S. Hymer 1960 m. Monopoliniy privalumy teorija teigia,
kad jmoné pasizymédama tam tikrais privalumais, kurie sukuria monopolistinj pranasuma Salies vidaus rinkoje,
pasinaudodama tiesioginémis uZzsienio investicijomis gali sékmingai pradéti vykdyti veikla uzsienio rinkose.
Kompanijos specifiniai privalumai lemia jos konkurencinj pranasumg (Kvainauskaité, 2004). Kompanijos
konkurenciniai pranasumai gali biiti susij¢ su pazangia technologija, produkty diversifikacija, kasty sumazinimu dél
vykdomos gamybos masto, visuotinai pripazjstamu ir Zinomu kompanijos Zzenklu (Navickas, 2009; Cywinski,
Harasym, 2012). Langviniené¢ ir kt. (2010, p. 46) papildo Sios teorijos aiSkinima, teigdami, kad bendrovés, tiesiogiai
investuojancios uzsienyje, konkurentai ne tik neturi minéty konkurenciniy privalumy, bet taip pat, kad egzistuoja
tam tikros klititis, trukdancios jiems Siuos privalumus jgyti.

Internacionalizacijos teorija. Si teorija teigia, kad tiesioginés uZsienio investicijos i§ kity alternatyviy patekimo j
uzsienio rinkg blidy yra pasirenkamos dél pernelyg dideliy sutar¢iy sudarymo bei vykdymo kasty ir dél to, jog
egzistuoja didesné rizika jmonei veiklg vykdant uZsienio rinkoje, nei paciai jmonei turint ir valdant savo padalinius
uzsienyje (Navickas, 2009). Multinacionaliné kompanija naudojasi savo vidaus organizacine hierarchija, nes vidaus
operacijos tampa pigesnés, nei rinkos operacijos (Buckley, 2004). Taigi kompanija pasinaudodama
internacionalizacija siekia maksimizuoti pelna.

Tarptautinio produkto gyvavimo ciklo teorija. Tarptautinio produkto gyvavimo ciklo teorija buvo suformuluota R.
Vernon 1966 m. Pagal §ig teorijg vieni autoriai (Stawicka, 2009; Navickas, 2009) iSskiria tris produkto gyvavimo
etapus (inovacijy, brandos, standartizacijos etapai), tuo tarpu kiti autoriai (Denisia, 2010) i$skiria keturis etapus
(inovacijy, augimo, brandos, nuosmukio). Tarptautinio produkto gyvavimo ciklo teorija teigia, kad naujo produkto
suktirimas reikalauja aukstos kvalifikacijos darbo jégos ir dideliy investicijy j kapitala, kurios sicjamos su
i§sivysCiusiomis Salimis (inovacijy etapas, kuriame produktas gaminamas ir eksportuojamas i§ vienos Salies).
Brandos etape, kuomet pagaminama daug konkurencingy produkty, produkto gamyba perkeliama j besivystancias
Salis, kuriose sumazinami produkto gamybos kastai (produkto gamyba ir eksportas siejamas su besivystanciomis
Salimis, pirminés Salys, buvusios gamintojomis ir eksportuotojomis, tampa importuotojomis) (Kvainauskaité, 2004;
Navickas, 2009). Nors tarptautinio produkto gyvavimo ciklo teorija paaiskina uzsienio investavima, taciau kai kurie
autoriai pabréZia Sios teorijos taikymo ribotuma. Buckley (2004) ir Navickas (2009) pazymi, kad $ig teorija lengvai
galima pritaikyti produktams, kuriy gamyba paremta technologijomis arba gamybos masto ekonomija ir pigia darbo
jéga, ko negalima pasakyti apie paslaugy tiekima.

Tiesioginiy uzsienio investicijy lokalizacijos teorija. Remiantis Sia teorija galima iSskirti keturias veiksniy,
lemianciy tiesiogines uzsienio investicijas priimancios Salies investicinio klimato ir verslo aplinkos patraukluma:
instituciniai bei politiniai veiksniai, kaSty veiksniai, rinkos veiksniai ir prekybos barjery veiksniai (Buckley, 2004;
Misala, 2001, cit. pagal Stawicka, 2009; Cywinski, Harasym, 2012). Instituciniai ir politiniai veiksniai yra sietini su
fiskaline politika, Salies ekonominiu stabilumu, teisiniu saugumu apsauga, socialine aplinka, ir lemia palanky
investicinj klimatg (Cywinski, Harasym, 2012). Anot Misala (2001), cit. pagal Stawicka (2009), ir Cywinski,
Harasym, (2012), kasty veiksniai yra siejami su prieinamumu prie gamybiniy veiksniy ir §iy veiksniy kaina. Tuo
tarpu Buckley (2004) aptardamas pastarajg veiksniy grupe isskiria tik darbo jégos kasty lygio variacija tarp jvairiy
Saliy. Kita veiksniy grupé — rinkos veiksniai — yra susije su $alies rinkos dydZziu, rinkos augimo potencialu, jos
iSsivystymo lygiu, vietine konkurencija, iSorine rinkos apsauga, eksporto galimybémis. Paskutiné veiksniy grupé
siejama su prekybos barjerais: muitinés procediiromis, licencijomis, jvairiais apribojimais, nacionalinémis
subsidijomis vietinéms jmonéms, kurie skatina kompanijas investuoti uzsienyje ir taip apsaugoti jau iSvystytas
eksporto rinkas (Buckley, 2004; Misala, 2001, cit. pagal Stawicka, 2009; Cywinski, Harasym, 2012). Buckley
(2004) pazymi, kad vietos tiesioginiam uzsienio investavimui pasirinkimas, atsizvelgiant j iSskirtas veiksniy
grupes, suteikia galimybe¢ maksimizuoti skirtuma tarp gaunamos naudos ir patiriamy kasty.

Monetariniy zony teorija. Anot §ios teorijos, tiesioginés uzsienio investicijos atsiranda dél skirtingos nacionaliniy
valiuty padéties tarptautingje pinigy rinkoje. Kiekvienos kompanijos turtas yra susietas su valiuta, kuri gali biti
»silpna“ arba ,,stipri“. Pasak Sios teorijos tiesioginiy uzsienio investicijy srautai keliauja i§ Saliy, kurioms budinga
»stipri* valiuta j Salis, turincias ,,silpna™ valiuta. Pazymeétina, kad sprendima investuoti uzsienyje lemia ne tik
skirtingi valiutos kursai, bet jy sgveika su mokesciy lygiu, uzsienio rinkos dydziu, kompanijos monopolistiniais
privalumais (Misala, 2001, cit. pagal Stawicka, 2009). Cywinski, Harasym (2012) papildo monetariniy zony
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teorijos aiskinima, teigdami, kad sprendima investuoti tam tikroje Salyje kompanija priima taip pat atsizvelgdama ir
] tos Salies valiutos kurso, politing ir kitos riiSies rizikas. Taigi monetariniy zony teorija valiutos kurso lygj iSskiria,
kaip viena i§ vietos tiesioginéms uZsienio investicijoms pasirinkimg lemianciy veiksniy.

Eklektiné teorija (eklektiné paradigma, OLI paradigma). Anot Pilinkienés (2009), Navicko (2009), Kvainauskaités
(2004) eklektiné teorija apjungia monopoliniy privalumy ir internacionalizacijos teorijy pagrindinius teiginius. Tuo
tarpu Buckley (2004) pazymi, kad eklektiné teorija apjungia ne tik pastarasias dvejas teorijas, bet ir tiesioginiy
uzsienio investicijy lokalizacijos teorija. J. H. Dunning pateikta OLI paradigma, teigia, kad sprendimas investuoti
uzsienyje yra priimamas atsizvelgiant j tris veiksniy grupes: nuosavybés, vietos ir internacionalizacijos teikiamus
privalumus (angl. OLI — Ownership, Location, Internalisation). Imonés nuosavybés teikiami pranasumai gali biti
susije su materialiu ir nematerialiu jos turtu, pavyzdziui patirtimi, patentais, valdymo struktiira, rinkodara. Sie
imonés nuosavybés teikiami privalumai nusveria veiklos uZzsienio rinkoje kastus ir leidzia jmonei tikétis didesnio
pelningumo palyginus su konkurentais. Vietos teikiami privalumai paaiskina vietos tiesioginiam uzsienio
investavimui pasirinkimg. Sie privalumai apima charakteristikas biidingas tam tikrai aliai, pavyzdZiui ekonoming
Salies rizika, prekybos barjerus, darbo jégos kaing, gamtinius iSteklius, infrastruktiira, politing, kulttiring aplinka.
Reikéty pazyméti, kad vietos teikiami privalumai turi skirtingg poveikj vertikalioms ir horizontalioms tiesioginéms
uzsienio investicijoms. Tiesioginés uzsienio investicijos — tai vienas i$ trijy pagrindiniy biidy, naudojamy jmoniy
siekiant veikla pradéti vykdyti uZsienio rinkoje. Kaip ir buvo minéta, kiti du buidai — tai eksportavimas ir licenzijy
iSdavimas. Internacionalizacijos teikiami privalumai paaiskina kodél jmonei turimais nuosavybés privalumais yra
naudingiau pasinaudoti uzsienio rinkoje per tiesiogines uZsienio investicijas, nei pasirenkant kitas veiklos vykdymo
uzsienio rinkoje alternatyvas, pavyzdziui eksportg ir licencijas (Buckley, 2004; Neary, 2009). Leibrecht, Bellak
(2005) papildo, kad esant tik ijmoniy nuosavybés pranasumams jmonés veiklg uzsienio rinkoje vykdys iSduodamos
licencijas, esant tik nuosavybés ir internacionalizacijos teikiamiems pranaSumams jmonés pasirinks eksporto
vykdyma, o esant nuosavybés, internacionalizacijos ir vietos teikiamiems pranasumams jmonés veikla uzsienyje
vykdys pasinaudodamos tiesioginémis uZzsienio investicijomis. Galima teigti, kad eklektiné teorija yra viena i$
labiausiai paplitusiy: daugelis autoriy nagrinédami tiesiogines uzsienio investicijas lemiancius veiksnius remiasi
butent $ia teorija (Gineviéius ir kt., 2005; Rupliené, 2009; Demirhan, Masca, 2008; Bevan, Estrin, 2004; Kinoshita,
Campos, 2002; Sawkut, Boopen, Taruna, Vinesh, 2008; Leitdo, 2010; Leitdo, 2012; Anyanwu, 2012).

Taigi teorijos kurios bent i§ dalies paaisSkina kodél tiesioginiam investavimui pasirenkama tam tikra vieta yra §ios:
klasikiné tarptautiniy investicijy teorija (kapitalas keliauja i§ Salies, kurioje Zema pelno norma, i $alj, kurioje auksta
pelno norma), tiesioginiy uzsienio investicijy lokalizacijos teorija (tiesioginiy uzsienio investicijy pritraukimo
itakos turi instituciniai bei politiniai, kasty, rinkos ir prekybos barjery veiksniai), monetariniy zony teorija
(tiesioginiy uzsienio investicijy srautai keliauja i§ Saliy, kurioms biidinga ,,stipri“ valiuta j $alis, turinias ,,silpng*
valiutg; sprendimg investuoti taip pat lemia politiné ir kitos rSies rizikos), eklektiné teorija (eklektiné paradigma,
OLI paradigma; investuojant atsizvelgiama j vietos teikiamus privalumus, pavyzdziui darbo jégos kaing, gamtinius
iSteklius, infrastruktiira, politing, kulttiring aplinka, ekonoming $alies rizika, prekybos barjerus ir kt.).

Tiesioginiy uZsienio investiciju pritraukima lemiantys veiksniai

Tiesioginiu uZsienio investicijy pritraukima lemianc¢iu veiksniy klasifikacija

Kiekvieno investuotojo sprendima veikla vykdyti uzsienio rinkoje lemia daugelis priezasCiy ir motyvy. Artige,
Nicolini (2006), Blonigen (2005) tiesiogines uzsienio investicijas lemiancius veiksnius skirsto j vidinius ir i$orinius.
Vidiniai veiksniai yra siejami su jmoniy charakteristikomis, pavyzdziui jmonés dydis, tyrimy ir eksperimentinés
veiklos mastas, o iSoriniai veiksniai — tai investicijas priimancios $alies pranasumai, lemiantys tiesioginiy uzsienio
investicijy pritraukima.

D¢l specifiniy investicijas priimancios Salies padéties privalumy tikimasi gauti naudos, dazniausiai padidinti
gaunamg pelna, padidinant pardavimy apimtis arba sumazinant gamybos kastus (Navickas, 2009; Majeed, Ahmad,
2009). Veiksniai, lemiantys tiesioginiy uzsienio investicijy pritraukimg j Salj — tai Salies investicinio klimato
veiksniai, darantys jtakg tiesioginiy uZsienio investicijy srautams. Daugelis autoriy (Cheng, Kwan, 2000; Benacek
ir kt., 2000; Kinoshita, Campos, 2002; Shahrudin, Yusof, Mohd, 2010; Sawkut ir kt., 2008; Mateev, Tsekov, 2012)
pabrézia, kad biitent palyginamieji Saliy pranaSumai, siejami su biisimu investicijy pelningumu, lemia sprendima
investuoti vienoje ar kitoje Salyje. Jei uzsienio jmonés biity identiskos vietinéms jmonéms, nebiity naudinga veikla
vykdyti uzsienio rinkose, atsizvelgiant j tai, kad veiklos vykdymas uzsienio rinkoje reikalauja papildomy islaidy
(komunikacijos islaidos, personalo mokymo islaidos ir kt.) (Bevan, Estrin, 2004).

Moosa (2005), Demirhan, Masca (2008), Cevis, Camurdan (2007) teigia, kad mokslingje literatiiroje nurodomi
tiesiogines uzsienio investicijas lemiantys veiksniai yra susij¢ su formaliomis hipotezémis arba tiesioginiy uzsienio
investicijy teorijomis, tuo tarpu kiti veiksniai yra nurodomi intuityviai nujauciant jy poveikj tiesioginiy uZsienio
investicijy pritraukimui.
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Tiesiogines uzsienio investicijas priimancios Salies investicinio klimato veiksnius, turinius jtakos tiesioginiy
uzsienio investicijy pritraukimui j Salj galima suskirstyti j tris pagrindines grupes: politinés sistemos veiksniai,
ekonominiai veiksniai (atitinkamai skirstomi pagal tiesioginiy uzsienio investicijy tipus / motyvus, aptartus pries tai
buvusiame skyriuje) ir veiksniai, identifikuojantys verslo supaprastinimo salygas (7r. 4 lent.) (European
Competitiveness..., 2012).

4 lentelé. Tiesioginiy uzsienio veiksniy pritraukimg lemianciy veiksniy klasifikacija

Veiksniy grupé Veiksniali

Politinés sistemos veiksniai Ekonominis, politinis ir socialinis stabilumas; uzsienio ben-
droviy filialy veiklos reglamentavimas; taisyklés reglamen-
tuojancios patekimg ] rinka ir operacijas joje; tarptautiniai
susitarimai del TUIL; privatizacijos politika; prekybos politi-
ka; TUI ir prekybos politiky darna

Ekonomiai veiksniai (TUI, kuriomis siekiama praplésti | Rinkos dydis ir pajamos, tenkancios vienam gyventojui;
rinka) potencialus rinkos augimas; galimybé patekti i regionines ir
pasaulines rinkas; specifiniai tam tikros $alies vartotojy po-
reikiai; rinkos struktiira (pavyzdziui, rinkos koncentracija,
patekimo j rinkg barjerai; kainodara)

Ekonomiai veiksniai (TUI, kuriomis siekiama pasinaudoti | Galimybé pasinaudoti  gamtiniais  iStekliais;  fiziné

iStekliais) infrastruktiira (uostai, keliai, telekomunikacijos)
Ekonomiai veiksniai (TUI, kuriomis siekiama strateginio | Darbo jégos kvalifikacija; $vietimo infrastruktiros kokybé
turto efektyvumo (pavyzdziui,  mokyklos,  universitetai);  technologijy

infrastruktiira  (pavyzdziui, moksliniy tyrimy jstaigos;
universitetai); inovacijy klasteriai

Ekonomiai veiksniai (TUI, kuriomis siekiama efektyvumo) Darbo jégos kaina ir nasumas; zaliavy kainos; transporto ir
komunikacijos kastai (tarp TUI teikianciy ir TUI priimanciy
Saliy, TUI priimancioje Salyje); finansavimo i$laidos;
pramonés infrastruktiira (pavyzdziui, verslo paslaugos;
tiekéjai, pramonés klasteriai)

Veiksniai, lemiantys verslo supaprastinima Investicijy paskatos; priemonés, skirtos mazinti korupcijos
lygi ir administravimo neveiksminguma; socialiné aplinka
(pavyzdziui gyvenimo kokybés lygis); infrastruktiira;
aptarnavimo paslaugos; klasteriy steigimo skatinimas;
socialinis kapitalas

Saltinis: European Competitiveness Report, 2012.

Kahai (2004) taip pat isskiria tris tiesiogines uzsienio investicijas lemianciy veiksniy grupes, taciau pateikia kitokj
minéty veiksniy skirstyma, lyginant su Europos konkurencingumo ataskaitoje pateikta veiksniy klasifikacija. Anot
autoriaus, pirmajai grupei priskiriami tradiciniai ekonominiai veiksniai tokie, kaip investicijas priimancios Salies
rinkos dydis ir potencialus augimas, perkamoji galia, gamybos kastai, geografiné padétis ir gamtiniai istekliai.
Antrajai grupei priskirtini veiksniai, susij¢ su investicijas priimancios Salies politine, socialine ir kulttirine aplinka.
Trecioji grupé apima veiksnius, lemiancius sandoriy iSlaidas investicijas priimancioje Salyje. Autorius pazymi, kad
sprendimg investuoti tam tikroje Salyje lemia ne atskira veiksniy grupé, bet visos veiksniy grupés kartu: Salies
patrauklumg investicijoms lemia tradiciniai veiksniai, kurie sgveikaudami su instituciniais ir kulttiriniais faktoriais
lemia palanky verslo klimata.

Reikéty pazyméti, kad pateiktos tiesioginiy uzsienio veiksniy pritraukimg lemianéiy veiksniy klasifikacijos yra
negalutinés ir nevienintelés. Pavyzdziui, Sekkat ir kt. (2007), cit. pagal Anyanwu (2012), sitilo tiesioginiy uzsienio
investicijy pritraukimui poveikj turin¢ius veiksnius skirstyti j tris grupes: pagrindinius ekonominius veiksnius
(kapitalo grazos norma, rinkos dydis), prekybos ir valiuty rinkos veiksnius (prekybos liberalizavimas, valiuty kursy
svyravimai) ir kitus veiksnius, susijusius su investiciniu klimatu (darbo jégos kaina, Zzmogiskojo kapitalo kokybeé,
politinis ir ekonominis stabilumas, infrastruktiira, paskatos ir kt.).

Nors autoriai pateikia skirtingas pastaryjy veiksniy klasifikacijas, galima pastebéti, kad nurodomi veiksniai
dazniausiai biina tie patys, tik skirtingai grupuojami. Be to teigiama, kad tiesioginiy uZsienio investicijy pritraukima
salygoja ne atskira veiksniy grupe, bet daugelis veiksniy kartu.

Empiriniy tyrimy apie TUI apimtj lemianc¢iu veiksniy pobidi, krypti ir stipruma, analizé
Atlikus empiriniy tyrimy, nagringjanciy tiesioginiy uzsienio investicijy pritraukimo veiksnius, analiz¢ galima teigti,

kad Sie tyrimai pasizymi skirtingais j model;j jtrauktais nepriklausomais kintamaisiais, taip pat skirtingais gautais
rezultatais: skiriasi ne tik tam tikry veiksniy statistinis reik§mingumas, bet ir poveikio kryptis (Zr. 5 lent.).
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Mokslinéje literatiroje (Artige, Nicolini, 2006; Demirhan, Masca, 2008; Latorre, 2008; Asiedu 2002; Cheng,
Kwan, 2000; Neary, 2009; Kinoshita, Campos 2002; Mateev, Tsekov, 2012) nurodoma, kad Salies investicinio
klimato veiksniy, poveikis gali skirtis atsizvelgiant j tiesioginiy uzsienio investicijy tipa (kaip ir buvo minéta
daugelis autoriy iSskiria du tiesioginiy uZzsienio investicijy tipus: horizontaligsias ir vertikaligsias tiesiogines
uzsienio investicijas). Europos konkurencingumo ataskaitoje (European Competitiveness...,, 2012) papildomai
nurodoma, kad minéty veiksniy poveikis gali skirtis ne tik dél tiesioginiy uzsienio investicijy tipo, bet ir dél Saliy,
kurios investuoja, pramonés Sakos bei vykdomos veiklos sferos, i kurig investuojama, skirtumy.

Toliau bus aptarti vieni i§ pagrindiniy tiesioginiy uZsienio investicijy pritraukimui jtakos turintys veiksniai
(atsizvelgiant | anksCiau atliktus empirinius tyrimus): rinkos dydis, darbo jégos kaina, iSsilavinimo lygis /
zmogiSkojo kapitalo kokybé, ekonomikos atvirumas, fiziné infrastruktiira, aglomeracijos efektas, ekonomikos
stabilumas (zr. 5 lent.). Reikéty pazyméti, kad be Siy veiksniy tiesioginiy uZsienio investicijy pritraukimui poveikj

daro ir kiti veiksniai.

5 lentelé. RySys tarp TUI apimties ir jy pritraukima lemianciy veiksniy pobiidZio, nustatytas empiriniuose tyrimuose

Veiksniai, rysj nustate autoriai

Rysys Rinkos dydis
Rupliené ir kt., 2008%**!; Agiomirgianakis ir kt., 2006***; Demirhan, Masca, 2008*; Chakrabarti,
2001*****; Janicki, Wunnava, 2004**; Bevan, Estrin, 2004**; Kinoshita, Campos, 2002**; Cheng,
Tiesioginis Kwan, 2000%*; Sawkut ir kt., 2008* ; Asiedu, 2006*; Kahai, 2004*; Leitdo***, 2012; Leitao***, 2010;

Nonnemberg, Mendonga, 2004*; Tripathi ir kt., 2012*; Majeed, Ahmad, 2009*; Cevis, Camurdan,
2007*/**; Carstensen, Toubal, 2004**; Leibrecht, Bellak, 2005**; Mateev, 2008**; Mateev, Tsekov,
2012**/***

Atvirkstinins

Seckute, Tvaronavicius**, 2007; Stankeviciene, Lakstutiené, 2012%*; Cegyté, Miecinskiené, 2009**

Nereik§mingas | Shahrudin ir kt., 2010*; Moosa, 2005****; Asiedu, 2002*
Darbo jégos kaina
Tiesioginis Seckute, Tvaronavi¢ius**, 2007; Stankevi¢iené, Lakstutiené, 2012%*; Rupliené, Montvilaité, Grigalitinie-

né, 2008**; Beer, Cory, 1996**/***

Atvirkstinis

Chakrabarti, 2001*****; Janicki, Wunnava, 2004**; Bevan, Estrin, 2004** ; Cheng, Kwan, 2000%;
Sawkut ir kt., 2008*; Sakali, 2013**; Kahai, 2004*; Leitao***, 2010; Carstensen, Toubal, 2004**; Leib-
recht, Bellak, 2005**; Mateev, 2008**; Mateev, Tsekov, 2012**/***

Nereiksmingas | Demirhan, Masca, 2008*; Kinoshita, Campos, 2002**; Cevis, Camurdan, 2007%*/**
ISsilavinimo lygis / Zmogiskojo kapitalo kokybé
Cegyté, Mieginskiené, 2009**; Agiomirgianakis ir kt. , 2006***; Moosa, 2005****; Kinoshita, Campos,
Tiesioginins 2002**; Sawkut ir kt., 2008*; Sakali, 2013**; Asiedu, 2006*; Leitdo***, 2012; Nonnemberg, Mendonga,

2004*; Carstensen, Toubal, 2004**; Majeed, Ahmad, 2009*

Atvirkstinins

Nereiksmingas | Cheng, Kwan, 2000*; Mateev, 2008**; Mateev, Tsekov, 2012**/***
Ekonomikos atvirumas
Stankevi¢iené, Lakstutiené, 2012**; Rupliené ir kt., 2008**; Agiomirgianakis ir kt., 2006***; Demirhan,
Masca, 2008*; Chakrabarti, 2001*****; Janicki, Wunnava, 2004**; Asiedu, 2001*; Bevan, Estrin,
Tiesioginis 2004**; Kinoshita, Campos, 2002**; Sawkut ir kt., 2008*; Sakali, 2013**; Leitdo***, 2012; Leitdo***,
2010; Nonnemberg, Mendonga, 2004*; Majeed, Ahmad, 2009*; Cevis, Camurdan, 2007*/**; Mateev,
Tsekov, 2012**/***
Atvirkstinis -
Nereiksmingas Seckuté, Tvaronavi¢ius**, 2007; Stankevitiené, Laktutiené, 2012**; Shahrudin ir kt., 2010*; Moosa,
2005****: Mateev, 2008**
Fiziné infrastruktira
Agiomirgianakis ir kt., 2006***; Demirhan, Masca, 2008*; Asiedu, 2001*; Kinoshita, Campos, 2002**;
Tiesioginis Cheng, Kwan, 2000*; Asiedu, 2006*; Kahai, 2004*; Majeed, Ahmad, 2009*; Mateev, Tsekov,
2012%*/[***
Atvirkstinis -
Nereiksmingas | Shahrudin ir kt., 2010*; Moosa, 2005*; Asiedu, 2001*;, Cheng, Kwan, 2000*; Mateev, 2008**
Aglomeracijos efektas
T Agiomirgianakis ir kt., 2006***; Kinoshita, Campos, 2002**; Cevis, Camurdan, 2007*/**; Mateev, Tse-
Tiesioginins
kov, 2012**/***
Atvirkstinins -
Nereiksmingas -
Ekonomikos stabilumas
Tiesioginins Tripathi ir kt., 2012*
Atvirkstinis Demirhan, Masca, 2008*; Asiedu, 2006*; Kahai, 2004*; Leitdo***, 2010; Majeed, Ahmad, 2009*; Cevis,

! Zvaigzduéiy (*) skaiGius Zymi autoriy tirtas 3aliy grupes: viena Zvaigzduté zymi — besivystancias Salis, dvi — pereinamojo laikotarpio Salis /
Vidurio ir Ryty Europos $alis, trys — EBPO priklausancias Salis, keturios — Vidurio Ryty ir Siaurés Afrikos (MENA) $alis, penkios — 135
Salis, priklausancias skirtingoms Saliy grupéms.

143




Camurdan, 2007*/**

Nereiksmingas |Shahrudin ir kt., 2010*; Asiedu, 2002*; Kinoshita, Campos, 2002**; Leibrecht, Bellak, 2005**

Korupcijos lygis

Tiesioginins -

Atvirkstinis Asiedu, 2006*; Kahai, 2004*; Mateev, 2008**

Nereik§mingas | Mateev, Tsekov, 2012**/***

Teisés virsenybé

Tiesioginins Kinoshita, Campos, 2002**; Asiedu, 2006*; Mateev, Tsekov, 2012**/***

Atvirkstinis N

Nereik§mingas -

Saltinis: sudaryta straipsnio autoriy.

Rinkos dydis, potencialus rinkos augimas. Dunning, Narula (1996), cit. pagal Se¢kute, Tvaronaviéiy (2007), teigia,
kad viena i§ pagrindiniy priezas¢iy kodél jmonés investuoja uzsienyje — tai siekis jsigyti papildomy rinkos
segmenty. Naujos rinkos dydis ir potencialus augimo tempas suteikia galimybe pasiekti atitinkama pelno lygj, bei
veiklos plétra. Scaperlanda, Mauer (1969), cit. pagal Chakrabarti (2001), pateikia rinkos hipoteze, kuri teigia, kad
didelé rinka yra biitina sickiant efektyviai panaudoti iSteklius ir pasiekti masto ekonomija. Rupliené ir kt. (2008),
Demirhan, Masca (2008), Shahrudin ir kt. (2010) pastebi, kad rinkos dydis yra vienas i§ svarbiausiy veiksniy
horizontalioms, bet nereikSmingas vertikalioms tiesioginéms uZzsienio investicijoms. Atlikus empiriniy tyrimy
analize nustatyta, kad rinkos dydis — vienas i§ patvariausiy veiksniy, teigiamai veikianciy tiesioginiy uZsienio
investicijy pritraukimg tiek iSsivysciusiose, tick besivystanciose, tiek pereinamosios ekonomikos Salyse (Rupliené ir
kt., 2008; Agiomirgianakis ir kt., 2006; Demirhan, Masca, 2008; Chakrabarti, 2001 ir kt. zr. 5 lent.). Taciau
pazymétina, kad kai kurie autoriai nustaté atvirksting priklausomybe tarp tiesioginiy uzsienio investicijy srauty j Salj
ir rinkos dydzio (Se¢kuté, Tvaronavidius, 2007; Stankevigiené, Lakstutiené, 2012; Cegyté, Mieginskiené, 2009)
arba iStyre, kad rySys tarp minéty kintamyjy neegzistuoja (Shahrudin ir kt., 2010; Moosa, 2005; Asiedu, 2001).
Kahai (2004) pastebi, kad investuotojai svarbiu veiksniu laiko ne tik esamg rinkos dydj, bet ir jos augimo
potencialg. Pastaraja hipoteze patvirtino Moosa (2005), Sakali (2013), Nonnemberg, Mendonga (2004), Majeed,
Ahmad (2009) atlikti tyrimai.

Gamybos veiksniy kaina. Kaip ir buvo minéta vienas pagrindiniy tiesioginio investavimo uzsienyje motyvy — Siekis
padidinti pelng. Vienas i§ budy tai padaryti — sumazinti gamybos kastus. Rupliené ir kt. (2008) teigia, kad gamybos
veiksniy kaina yra aktuali visy tipy, bet ypac vertikalioms tiesioginéms uzsienio investicijoms. Autorés pastebi, kad
vienas i§ pagrindiniy gamybos veiksniy yra darbo jéga, todél biitent darbo jégos kaina turéty buti aktuali
investuotojams. Pastarajam teiginiui pritaria ir Kinoshita, Campos (2002). Nors dauguma autoriy nurodo, kad tarp
darbo jégos kainos ir tiesioginiy uzsienio investicijy pritraukimo turéty pasireiksti atvirkstinis rySys, Leibrecht,
Bellak (2005) pazymi, kad Sio veiksnio poveikis gali varijuoti dél tiesioginiy uzsienio investicijy tipo: vertikaliy
tiesioginiy uzsienio investicijy atveju Zema darbo jégos kaina teigiamai veikia investicijy pritraukima, taciau
horizontaliy tiesioginiy uZsienio investicijy atveju auksta darbo jégos kaing ir tiesioginiy uzsienio investicijy srautus
1 Salj gali sieti tiesioginé priklausomybé. Pastaroji situacija yra paaiSkinama tuo, kad auksta darbo jégos kaina gali
reiksti didele Salies vartotojy perkamajg galig arba austa darbuotojy kvalifikacijos lygi. Reikéty pazyméti, kad darbo
jégos kaing galima laikyti vienu kontroversisSkiausiu veiksniu, turinéiu poveikj tiesioginiy uZsienio investicijy
pritraukimui: Chakrabarti (2001), Janicki, Wunnava (2004) ir daugelis kity autoriy (zr. 5 lent.) atliktais tyrimais
patvirtino teorinéje literatiiroje iSkelta hipotez¢ ir nustaté atvirksting priklausomybe tarp tiesioginiy uzsienio
investicijy srauty j 3alj ir darbo jégos kainos, tuo tarpu Seckuté, Tvaronaviéius (2007), Stankeviiene, Lakstutiené
(2012), Rupliené ir kt. (2008); Beer, Cory (1996) istyré, kad tarp minéty kintamyjy egzistuoja tiesioginé
priklausomybé¢, o Demirhan, Masca (2008), Kinoshita, Campos (2002) ir Cevis, Camurdan (2007) atlikty tyrimy
rezultatai rodo, kad darbo jégos kaina yra nereikSmingas veiksnys ir neturi jtakos tiesioginiy uzsienio investicijy
pritraukimui. Demirhan, Masca (2008) pastebi, kad tuo atveju, kai gamybos veiksniy kaina neturi lemiamo
poveikio tiesioginiy uzsienio investicijy pritraukimui, svarbesniu pritraukimo veiksniu tampa zmogiskojo kapitalo
kokybeé.

Zmogiskojo kapitalo kokybé. Kinoshita, Campos (2002), Sawkut ir kt. (2008) pabrézia, kad tiesioginiai uZsienio
investuotojai turéty démesj kreiptj ne tik j darbo jégos kaing investicijas priimancioje Salyje, bet ir | darbo jégos, t.y.
zmogiskojo kapitalo, kokybe. Aukstesnj iSsilavinimo lygj jgije darbuotojai gali greiCiau pritaikyti naujas
technologijas, dirba produktyviau, taip pat jiems reikia skirti maziau i§laidy apmokymams. Sawkut ir kt. (2008)
papildo, kad aukstesnis issilavinimo lygis reiskia galimybe pasinaudoti kvalifikuota darbo jéga, kuri dar labiau gali
padidinti Salies specifinius privalumus. Atlikus empiriniy tyrimy analiz¢ nustatyta, kad Zzmogiskojo kapitalo kokybe
ir tiesioginiy uZsienio investicijy srautus j 3ali sieja tiesioginé priklausomybé (Cegyté, Miecinskiené, 2009;
Agiomirgianakis ir kt., 2006 ir daugelis kity autoriy, zr. 5 lent.). Tik Cheng, Kwan (2000) atlikto tyrimo rezultatai
rodo, kad rySys tarp minéty kintamyjy neegzistuoja.

Ekonomikos atvirumas. Ekonomikos atvirumas dazniausiai matuojamas kaip ekonominio atvirumo indeksas
(uzsienio prekybos apyvartos, t. y. eksporto ir importo sumos, santykis su BVP). Ekonomikos atvirumo indeksas
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taip pat rodo tiesiogines uzsienio investicijas priimancios $alies prekybos apribojimy laipsnj (didelis ekonomikos
atvirumas daznai reiskia mazesnius uzsienio prekybos apribojimus), kita vertus didelé importo apimtis reiskia, kad
Salyje yra vartojama daug uZzsienyje pagaminty prekiy, o tai gali paskatinti gamyba perkelti | §ig Salj, taip
sumazinant su transportavimu susijusias iSlaidas (Ruplien¢ ir kt., 2008). Tuo tarpu Chakrabarti (2001) pateikia
hipoteze, teigiancig, kad dauguma tiesioginiy uzsienio investicijy yra nukreiptos j ekonomikos sektorius, kurie yra
susije su prekyba, todél Salies ekonomikos atvirumas, parodantis tarptautinés prekybos apimtis, turéty bati svarbus
veiksnys, lemiantis tiesioginiy uZsienio investicijy pritraukimg. Se¢kuté, Tvaronavidius (2007) pastebi, kad
didéjantis Salies ekonomikos atvirumo laipsnis, rodantis didéjancias uzsienio prekybos apimtis, lemia aukstesnj
pajamy lygj tiek mazose, tiek didelése valstybése. Taciau reikéty pazyméti, kad ne visi autoriai pateikia
vienareik§miska pozitrj vertindami Salies ekonomikos atvirumo laipsnio poveikij tiesioginiy uZsienio investicijy
pritraukimui. Rupliené ir kt. (2008), Asiedu (2001), Mateev (2008) teigia, kad mazas Salies ekonomikos atvirumas
(t.y. dideli prekybos apribojimai) daro teigiama jtaka horizontaliy tiesioginiy uZsienio investicijy pritraukimui,
neigiama — vertikaliosioms. Pastarasis teiginys argumentuojamas tuo, kad horizontaliy tiesioginiy uZsienio
investicijy atveju yra sickiama patenkinti uzsienio rinkos paklausa, o esant prekybos apribojimas, importuoti prekes
tampa sunkiau, todél nusprendziama gamyba perkelti i ta Salj. PrieSingai, vertikaliy tiesioginiy uzsienio investicijy,
kurios yra siejamos su eksportu, atveju didesnis ekonomikos atvirumas yra vertinamas palankiai, nes reiskia
mazesnius operacijy, susijusiy su eksportu, kastus. Teigiama ry$j tarp tiesioginiy uzsienio investicijy srauty ir jas
priimancios Salies ekonomikos atvirumo nustaté Rupliené ir kt. (2008), Agiomirgianakis ir kt. (2006), Demirhan,
Masca (2008), Chakrabarti (2001) ir daugelis kity autoriy (zr. 1.6 lent.). Tuo tarpu Sekutés, Tvaronavigiaus (2007),
Stankevicienés, Lakstutienés (2012), Shahrudin ir kt. (2010), Moosa (2005) atlikty tyrimy rezultatai rodo, kad
ekonomikos atvirumas yra nereikSmingas veiksnys ir neturi jtakos tiesioginiy uzsienio investicijy pritraukimui.

Fiziné infrastruktiira. Mokslinéje literatiiroje (Asiedu, 2001; Jordaan, 2005) teigiama, kad aukstos kokybés, gerai
iSvystyta infrastruktiira didina investicijy produktyvuma, todél teigiamai veikia tiesioginiy uzsienio investicijy
pritraukima. Demirhan, Masca (2008), Kahai (2004) pazymi, kad infrastruktiira apima daug sri¢iy, pradedant nuo
materialaus turto (keliai, uostai, gelezinkelio linijos, telekomunikacijy sistemos), baigiant instituciniu iSsivystymu
(pavyzdziui, apskaitos ir teisinés paslaugos). Kahai (2004) papildo, kad Salys, turinCios auks$tos kokybés
telekomunikacijy infrastruktiira, dazniausiai pasizymi panasios kokybés gelezinkeliy linijomis, keliais, internetu.
Autorius pabrézia, kad Salies priimancios tiesiogines uzsienio investicijas infrastruktiira turéty buti pasiekusi
tinkamga i8sivystymo lygj tam, kad multinacionaliné kompanija galéty vykdyti platio spektro operacijas. Salis,
pasizyminti tam tikrais lyginamaisiais pranaSumais, pavyzdziui, Zema darbo kaina, bet negalinti suteikti tam tikras
paslaugas ar neturinti tinkamo lygio infrastrukttiros, reikalingos multinacionalinéms kompanijoms vykdyti veikla,
bus nepatraukli tiesioginiams uzsienio investuotojams. Mateev, Tsekov (2012), Kinoshita, Campos (2002) papildo,
kad infrastruktiiros lygis yra svarbus veiksnys visy tipy tiesioginiy uZzsienio investicijy pritraukimui. Atlikus
empiriniy tyrimy analiz¢ nustatyta, kad vieni autoriai nustaté teigiamg ry$j tarp infrastruktiiros i$sivystymo lygio
Salyje ir tiesioginiy uzsienio investicijy srauty j ta Salj (Agiomirgianakis ir kt., 2006; Demirhan, Masca, 2008;
Asiedu, 2002 ir kt., zr. 5 lent.), tuo tarpu kity tyrimy rezultatai rodo, kad rySys tarp minéty kintamyjy neegzistuoja
(Shahrudin ir kt., 2010; Moosa, 2005; Asiedu, 2002; Cheng, Kwan, 2004).

Aglomeracijos efektas. Kinoshita, Campos (2002) teigia, kad tiesioginiy uzsienio investicijy aglomeracija gali
atsirasti dél saliy palyginamyjy pranasumy skirtumo. Autoriai taip pat pastebi tendencija, kad tiesioginiai uZsienio
investuotojai yra linke investicijas telkti tam tikroje vietoje, sekdami kity investuotojy pavyzdziu. Pastaroji
tendencija pastebima ypa¢ tada, kai investuotojai neturi pakankamai informacijos apie tiesiogines uzsienio
investicijas priimancios Salies specifines salygas: tuomet jau egzistuojancios tiesioginés uZzsienio investicijos
signalizuoja apie palanky Salies investicinj klimatg. Aglomeracija taip pat Zymi pakankama ziniy lygj, specializuoty
darbo rinky ir tiekéjy tinklo egzistavima. Rupliené ir kt. (2008) papildo, kad aglomeracijos efektas yra susijes su
tam tikru bendros infrastruktiiros, ZmogiSkojo kapitalo lygiu, dideliu produktyvumu, specializacija, ir yra
reik§mingas visiems investicijy tipams. Tiesioginj ry$j tarp tiesioginiy uzsienio srauty j $alj ir aglomeracijos nustaté
Agiomirgianakis ir kt. (2006), Kinoshita, Campos (2002), Cevis, Camurdan (2007).

Ekonomikos stabilumas. Teigiama, kad vienas i§ svarbiausiy veiksniy, lemianéiy tiesioginiy uZsienio investicijy
pritraukimg — tai Salies ekonomikos stabilumas. Daugelyje empiriniy tyrimy §is veiksnys yra iSmatuotas kaip
infliacijos lygis. Shahrudin ir kt. (2010) pastebi, kad jei investuotojui yra svarbus tiesiogines uZsienio investicijas
priimancios Salies ekonomikos stabilumas, kuris taip pat reiskia ir mazesnj ekonomikos neapibréztumg ateityje,
tuomet zemesnis infliacijos lygis Salyje, turéty daryti teigiamg jtaka tiesioginiy uzsienio investicijy pritraukimui.
Majeed, Ahmad (2009) papildo, kad aukstas infliacijos lygis atsiranda tod¢l, kad Salyje yra vykdoma netinkama
fiskaliné ir monetariné politika (nuolatinis biudzeto deficitas, per didelé pinigy pasiiila, prastai reguliuojamas
valiutos kursas). Autorius taip pat pabrézia, kad aukstas infliacijos lygis didina naudojamo kapitalo kastus ir tokiu
biidu neigiamai veikia tiesioginiy uzsienio investicijy pelninguma. Tripathi ir kt. (2012) pritaria pastarajam teiginiui
ir pabrézia, kad aukstas infliacijos lygis, lemiantis mazesn¢ tiesioginiy uzsienio investicijy graza, lemia didesn¢
investicijy rizika bei Salies ekonomikos nestabiluma, atsirandantj dél netinkamo vadovavimo. Kinoshita, Campos
(2002) papildo, kad Zemas ar vidutinis infliacijos lygis rodo, ne tik dabarting vyriausybés sékmingai vykdoma
politika, bet zZymi ir tolimesnj potencialy Salies vystymasi. Atlikus empiriniy tyrimy analiz¢ nustatyta, kad
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ekonomikos nestabilumas, i§matuotas kaip infliacijos lygis, i$ tiesy neigiamai veikia tiesioginiy uzsienio investicijy
pritraukimg (Demirhan, Masca, 2008; Asiedu, 2006; Kahai, 2004 ir kt., Zr. 5 lent.) arba neturi lemiamos jtakos
(Shahrudin ir kt., 2010; Asiedu, 2002; Kinoshita, Campos, 2002).

Institucijy kokybé. Mateev, Tsekov (2012) teigia, kad institucijy kokybé — svarbus veiksnys, salygojantis tiesioginiy
uzsienio investicijy pritraukima, ypa¢ maziau issivysciusiose Salyse. Auksta institucijy kokybé reikalinga tinkamam
rinkos funkcionavimui palaikyti. Esant prastai institucijy kokybei didéja verslo vykdymo kastai, mazéja
pelningumas. Tai gali neigiamai veikti tiesioginiy uZzsienio investicijy pritraukimg. Dalis autoriy (Asiedu, 2006;
Kahai, 2004; Mateev, 2008; Mateev, Tsekov, 2012) vieng i§ veiksniy, galintj turéti jtakos tiesioginiy uZsienio
investicijy pritraukimui ir susijusj su institucijy kokybe, nurodo korupcijos lygi investicijas priimancioje Salyje.
Kahai (2004) pastebi, kad aukstas korupcijos lygis lemia didesnius veiklos vykdymo kasStus (pavyzdziui, mokami
kysiai siekiant jsigyti licencijas, tam tikrus leidimus ir pan.) ir todél neigiamai veikia investicijy pritraukima.
Pastaraji teiginj, kad did¢jantis korupcijos lygis Salyje neigiamai veikia pritraukiamas tiesiogines uzsienio
investicijas, patvirtina Asiedu (2006), Kahai (2004), Mateev (2008) atlikty tyrimy rezultatai. Ta¢iau Mateev,
Tsekov (2012) atlikto tyrimo rezultatai rodo, kad korupcijos lygis Salyje gali neturéti jtakos tos Salies
pritraukiamoms tiesioginéms uZsienio investicijoms. Kinoshita, Campos (2002), Asiedu (2006), Mateev, Tsekov
(2012) taip pat nustaté, kad aukstesnis teisés virSenybés laipsnis teigiamai veikia Salies tiesioginiy uZsienio
investicijy pritraukimg. Mateev, Tsekov (2012) atlikto tyrimo rezultatai taip pat rodo, kad geréjanti Salies valdymo
kokybé teigiamai veikia tiesioginiy uZsienio investicijy pritraukimg (Salies valdymo kokybé iSmatuota jvairiais
indeksais; poveikis skiriasi iSskirtose $aliy grupése.

Reikéty pazyméti, kad be $iy veiksniy, poveikj tiesioginiy uzsienio investicijy pritraukimui gali daryti ir Kiti
veiksniai, pavyzdziui: mokeséiy nasta, ekonomikos augimas / ekonomikos i$sivystymo lygis, politinis stabilumas,
rizikos lygis, finansy rinkos iSsivystymas, valiutos kursas, prekybos barjerai, kapitalo augimas, investicijy
pelningumas, atstumas tarp Saliy, kapitalo kastai, t.y. paluikany norma, ekonominés integracijos laipsnis, gamtiniai
iStekliai, biurokratijos kokybé, paskatos, atvirumas tiesioginiy uZsienio investicijy atzvilgiu, globalizacija,
privatizacijos politika, urbanizacija.

ISvados

Apibendrinant skirtingy autoriy pateiktas investicijy apibréztis, galima teigti, kad investicijos — tai ekonominés
veiklos procesas, kurio metu investuojamos 1éSos, kitas finansinis turtas, materialus ir nematerialus turtas
siekiant gauti pelno, padidinti kapitala arba pasiekti tam tikro socialinio efektyvumo. UzZsienio investicijas
galima skirstyti | tris grupes: tiesiogines uzsienio investicijas, portfelines uzsienio investicijas ir kitas uzsienio
investicijas Tiesioginés uZsienio investicijos — tai investicijos, kuriy pasékoje susiformuoja ilgalaikiai
ekonominiai santykiai ir interesai tarp tiesioginio uZsienio investuotojo ir tiesioginio investavimo jmonés ir
kuomet tiesioginis uzsienio investuotojas turi teis¢ aktyviai dalyvauti tiesioginio investavimo jmonés valdyme.
Pazymétina, kad tiesiogines uzsienio investicijas, atsizvelgiant j investuotojy motyvus, galima suskirstyti  tipus:
siaurgja prasme — | horizontalias ir vertikalias tiesiogines uZsienio investicijas, placigja prasme — ] tiesiogines
uzsienio investicijas, kuriomis siekiama praplésti rinka, pasinaudoti gamtiniais istekliais, padidinti efektyvuma
arba pasiekti strateginio turto efektyvumo.

Pazymétina, kad néra visuotinai priimtinos teorijos, ai§kinané¢ios tiesioginiy uZsienio investicijy atsiradimo
priezastis ir pasiskirstyma. Teorijos, kurios bent i§ dalies paaiskina kodél tiesioginiam investavimui pasirenkama
tam tikra vieta yra Sios: klasikiné tarptautiniy investicijy teorija (kapitalas keliauja i§ Salies, kurioje zema pelno
norma, j Salj, kurioje auksSta pelno norma), tiesioginiy uzsienio investicijy lokalizacijos teorija (tiesioginiy
uzsienio investicijy pritraukimo jtakos turi instituciniai bei politiniai, kasty, rinkos ir prekybos barjery veiksniai),
monetariniy zony teorija (tiesioginiy uZsienio investicijy srautai keliauja i§ Saliy, kurioms budinga ,,stipri
valiuta ] Salis, turinCias ,,silpna“ valiuta; sprendima investuoti taip pat lemia politiné ir kitos riiSies rizikos),
eklektiné teorija (eklektiné paradigma, OLI paradigma; investuojant atsizvelgiama j vietos teikiamus privalumus,
pavyzdziui darbo jégos kaing, gamtinius isteklius, infrastruktiira, politing, kultliring aplinka, ekonoming Salies
rizika, prekybos barjerus ir kt.).

Kiekvieno investuotojo sprendima veikla vykdyti uzsienio rinkoje lemia daugelis priezasC¢iy ir motyvy.
Tiesiogines uzsienio investicijas lemiancius veiksnius galima suskirstyti j vidinius ir iSorinius. Biitent iSoriniai
veiksniai yra siejami su investicijas priimancios Salies palyginamaisiais pranasumais, kurie savo ruozZtu yra
siejami su blsimu investicijy pelningumu ir lemia sprendima investuoti vienoje ar kitoje Salyje. Nors autoriai
pateikia skirtingas pastaryjy veiksniy klasifikacijas, galima pastebéti, kad nurodomi veiksniai dazniausiai btina
tie patys, tik skirtingai grupuojami. Be to teigiama, kad tiesioginiy uZsienio investicijy pritraukima salygoja ne
atskira veiksniy grupé, bet daugelis veiksniy kartu, taip pat, kad veiksniy poveikis gali skirtis pagal tiesioginiy
uzsienio investicijy tipg (horizontalios ir vertikalios).

Remiantis atlikta empiriniy tyrimy analize galima teigti, kad pastaryjy tyrimy rezultatai yra skirtingi:
analizuojami skirtingi veiksniai, skiriasi nagrin¢jamy veiksniy statistinis reikSmingumas, poveikio kryptis
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tiesioginiy uzsienio investicijy pritraukimui. Dazniausiai vertinami tokie veiksniai kaip rinkos dydis, darbo jégos
kaina ir kokybé, ekonomikos atvirumas, fiziné infrastruktiira, ekonomikos stabilumas, mokes¢iy nasta ir kita.
Galima teigti, kad vieni i§ patvariausiy veiksniy (vertinant statistinj reikSminguma ir poveikio krypti), yra
ekonomikos atvirumas, rinkos dydis ir potencialus jos augimas, Zmogiskojo kapitalo lygis, aglomeracijos
efektas, labiau priestaringi — darbo jégos kaina, ekonomikos stabilumas, fizinés infrastruktaros lygis.
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THE NATURE AND DETERMINANTS OF FOREIGN DIRECT INVESTMENT: REVIEW OF THE
THEORETICAL AND EMPIRICAL RESEARCH

Justina NAULICKAITE, Jolanta SOLNYSKINIENE

Abstract. Nowadays a lot of attention is given to foreign direct investment. The most common subject of
analysis is an impact of foreign direct investment in the host country and determinants of foreign direct
investment. In the article by adapting such methods us classification, comparison, generalization, scientific
literature related with concept and classification of investment, concept, types, and theories of foreign direct
investment, determinants of foreign direct investment, was analyzed. It should be noted that there is no one
universally accepted theory of foreign direct investment. Theories which at least partly explain why certain
location is selected for foreign direct investment are: classical theory of international investment, foreign direct
investment localization theory, monetary zones theory zones, eclectic theory (eclectic paradigm, OLI
paradigm).What is more, foreign direct investment determinants can be divided into two groups: internal and
external. External determinants are linked with the host country's comparative advantages which are related with
the future investment returns and leads to a decision to invest in particular country. According to the analysis of
empirical studies results it can be said that results of these empirical studies are different: determinants selected
for analysis and statistical significance of these determinants differ. However, it can be argued that the strongest
determinants (assessing the statistical significance and impact direction), is openness of the economy, market
size and its potential growth, human capital level, the agglomeration effect, more controversial - the cost of
labor, economic stability, level of physical infrastructure.

Keywords: Investments, Foreign Direct Investment (FDI), Concept and Classification of FDI, Theories of FDI,
Determinants of FDI
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