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Jzanginis zodis

Man malonu pristatyti Europos sistemines rizikos

valdybos (ESRV), kuri buvo jkurta 2010 m. kaip nepriklausoma
Europos Sajungos (ES) jstaiga, atsakinga uz finansy sistemos
makrolygio rizikos ribojimo priezilra, pirmaja mety ataskaita.

Pirmaisiais savo veiklos metais ESRV susiduré su itin
nepalankiomis ekonominémis ir finansinémis salygomis.
Siekdama suvaldyti del to kilusig jvairig sistemine rizika, ji turéjo
nedelsdama pradéti dirbti. Beveik visus pirmuosius metus
valdybai vadovavo Jean-Claude Trichet, uz kg noréciau jam
padeékoti.

Mario Draghi Nuo 2011 m. pradzios ESRV reguliariai rengé sistemineés rizikos
5;’;55;555;;3”:%’;520’5’k05 ES finansy sistemai apzvalgas. Sioje srityje svarbiausias dalykas
buvo Europos valstybiy kreditingumo, bankams kylanciy vis

didesniy sunkumy gauti finansavima ir létéjancios ekonominés veiklos tarpusavio saveika. Be to,
ESRV priémé tris vieSas rekomendacijas, susijusias su skolinimu uzsienio valiuta, kredito jstaigy
finansavimu JAV doleriais ir nacionaliniy institucijy jgaliojimais makrolygio rizikos ribojimo srityje.
Siuo metu valdyba rengia tinkama ataskaity dél rekomendacijy vykdymo mechanizma, pagrista
principu ,veik arba paaiskink, kodél neveiki”. Be to, kurdama pagrindg ES makrolygio rizikos
ribojimo politikai, per pastaruosius metus ESRV perziurejo rengiamy ES teisés akty makrolygio
rizikos ribojimo aspektus — ypac teises akty dél banky kapitalo poreikio ir rinkos infrastrukttros —
ir savo pastabas, susijusias su makrolygio rizikos ribojimu, perdave ES teiseklros organams.

Si ataskaita parengta remiantis ESRV reglamento’ 19 straipsniu, kuriame nustatyta, kad ,,ESRV
pirmininkas bent karta per metus, o plataus masto finansiniy sunkumy atveju — dar dazniau,
kvieciamas | kasmetinj Europos Parlamento klausyma, rengiama kasmet teikiamos ESRV
ataskaitos Europos Parlamentui ir Tarybai proga”. 2012 m. geguzés 31 d. man teks garbe
vieSame posedyje pristatyti Sig pirmaja mety ataskaita Europos Parlamento Ekonominiy ir pinigy
reikaly komitetui.

Frankfurtas prie Maino, 2012 m. geguzés meén.

MAant Ly

Mario Draghi
ESRV pirmininkas

1 2010 m. lapkri¢io 24 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) Nr. 1092/2010 dél Europos Sajungos finansy
sistemos makrolygio rizikos ribojimo priezitros ir Europos sisteminés rizikos valdybos jsteigimo.
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Santrauka

Tai pirmoji Europos sistemines rizikos valdybos (ESRV) mety ataskaita. Ji parengta remiantis ESRV
reglamentu?. Ataskaitg sudaro trys dalys. 1 dalyje pristatomas ESRV vaidmuo ir veikla. 2 dalyje
apzvelgiama ESRV veikla nuo jos jsteigimo 2010 m. gruodzio mén. 3 dalyje aptariami klausimai,
kuriuos ESRV svarste per apzvelgiama laikotarpj.

1 dalyje pirmiausia apzvelgiami pagrindiniai ESRV steigimo etapai, i$ kuriy svarbiausias buvo
ESRV reglamento jsigaliojimas 2010 m. gruodzio mén. Toliau aprasomos pagrindines ESRY,
nepriklausomos Europos Sajungos (ES) jstaigos, atsakingos uz ES finansy sistemos makrolygio
rizikos ribojimo priezilra, uzduotys. Ji atlieka rizikos analize, teikia jspejimus ir rekomendacijas
(kurie gali bti viesi arba konfidencialis) ir stebi, kaip jy laikomasi. Sioje dalyje taip pat aiskinama
ESRV instituciné struktura, kurig sudaro Bendroji valdyba, Valdymo komitetas, Patariamasis
mokslinis komitetas ir Patariamasis techninis komitetas. Instituciné struktara sukurta per trumpa
laikotarpj vadovaujantis keliais 2011 m. pradzioje priimtais sprendimais.

2 dalies pradZioje apZvelgiama ESRV veikla nustatant ir vertinant rizika ES finansy sistemai. Tuo
tikslu Bendroji valdyba reguliariai keiciasi nuomonémis apie sistemine rizika ir rengia iSsamias
finansy sistemos pazeidZziamumo apzvalgas. Prie Sios veiklos reguliariai prisideda Europos
Centrinis Bankas (ECB), trys Europos prieziUros institucijos, Europos Komisija, Patariamasis
mokslinis komitetas ir Patariamasis techninis komitetas. 2011 m. ESRV sprendé klausimus,
susijusius su rizika, kylancia dél sisteminio krizes pobudzio, ir su konkretesne rizika, del kurios
keletu atvejy buvo pateikti jspejimai arba rekomendacijos. Toliau pristatomas ESRV indélis

2011 m. kuriant patikimas makrolygio rizikos ribojimo sistemas ES ir nacionaliniu lygmenimis.
Reikéjo nustatyti pagrindinius principus, pagal kuriuos turety buti nustatyti nacionaliniy
institucijy igaliojimai makrolygio rizikos ribojimo srityje, ir pateikti nuomone apie atrinkty

ES teisés akty projekty makrolygio rizikos ribojimo aspektus ir ju poveikj (atsizvelgiant |
intervencijos apimtj) makrolygio rizikos ribojimo priezitrai ateinanciu laikotarpiu. Tarp Siy

teisés akty visy pirma buvo direktyvos ir reglamento dél kredito jstaigy kapitalo poreikio
projektai (CRD/CRR) ir pasitlymas dél Europos Parlamento ir Tarybos reglamento dél ne birzos
isvestiniy priemoniy, pagrindiniy sandorio 3aliy ir sandoriy duomeny saugykly (Europos rinkos
infrastruktdros reglamentas). Pristatydama savo politika, ESRV pabréze, kad svarbu uztikrinti, jog
kompetentingos nacionalinés institucijos turéty pakankamus jgaliojimus ir galéty lanksciai spresti
su sistemine rizika susijusius klausimus. ESRV nagrinéjo vieng konkrety direktyvos ir reglamento
dél kredito jstaigy kapitalo poreikio aspekta. Tai — anticiklinio kapitalo rezervo nustatymas pagal
susitarima Bazelis Ill. Sioje dalyje taip pat pristatoma ESRV veikla atliekant i$samig makrolygio
rizikos ribojimo priezitros analize ir kuriant analitines priemones, siekiant uzpildyti ziniy spragas
tais klausimais, kurie gali buti susije su sistemineés rizikos didéjimu (pvz., Sesélinis banky sektorius
ir naujy sistemos dalyviy atsiradimas bei jy tarpusavio rysiai).

2 7Zr. 2010 m. lapkri¢io 24 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamento (ES) Nr. 1092/2010 dél Europos Sajungos finansy
sistemos makrolygio rizikos ribojimo priezitros ir Europos sisteminés rizikos valdybos jsteigimo 19 straipsnj, kuriame nustatyta,
kad ,ESRV pirmininkas bent karta per metus, o plataus masto finansiniy sunkumy atveju — dar dazniau, kvieciamas j kasmetinj
Europos Parlamento klausyma, rengiama kasmet teikiamos ESRV ataskaitos Europos Parlamentui ir Tarybai proga”.
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Galiausiai, siekiant padidinti visuomenés supratima apie makrolygio rizikos ribojimo priezilra,

3 dalyje paprastai paaiskinti keli klausimai, kuriuos ESRV nagrinéjo 2011 m. Tarp ju — nacionaliniy
institucijy jgaliojimai makrolygio rizikos ribojimo srityje, skolinimas uzsienio valiutomis,
finansavimas JAV doleriais ir sudétiniy finansiniy produkty pateikimas maZzmeninei rinkai, t. y.
finansy jstaigy vykdomas sudétiniy finansiniy produkty, pavyzdziui, strukturizuoty produkty ir kai
kuriy sudeétiniy produkty, kuriais prekiaujama birzoje, pardavimas smulkiesiems investuotojams.

Kalbant apie nacionaliniy institucijy jgaliojimus makrolygio rizikos ribojimo srityje, pasakytina,
kad ESRV veiklos rezultatas — priimta vieSa rekomendacija, kurioje nustatyti pagrindiniai principai,
padésiantys parengti nacionalinius jgaliojimus makrolygio rizikos ribojimo srityje. Dél skolinimo
uzsienio valiutomis pasakytina, kad ESRV padaré idvada, jog aukstas skolinimo uzsienio valiuta
lygis gali turéti sisteminiy pasekmiy susijusiose 3alyse ir gali persiduoti j kitas 3alis. Todél ji
nusprende paskelbti vie3g rekomendacija atitinkamoms institucijoms nedelsiant imtis taisomujy
veiksmy. Dél finansavimo JAV doleriais ESRV laikosi nuomoneés, jog reikéty imtis veiksmy, kad
nepasikartoty su ES banky finansavimu JAV doleriais susijusi rizika, kuri buvo stebeta per krize, ir
parengé rekomendacijg atsakingoms institucijoms, kokiy veiksmy imtis. Kalbant apie sudétiniy
finansiniy produkty pateikima maZmeninei rinkai, pasakytina, kad ESRV nusprendé, jog dar
reikia toliau dirbti, ypac atsizvelgiant j rizikg, kad kai kuriems bankams mazmeniné rinka nebebus
finansavimo 3altinis. Sj klausima nuodugniau nagrinéja neseniai sudaryta eksperty grupé banky
finansavimo klausimais.
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Vaidmuo ir veikla

1.1. ESRV jkurimas

Europos sisteminés rizikos valdyba (ESRV) atsakinga uz makrolygio rizikos ribojimo priezitra
Europos Sajungoje (ES) nuo 2010 m. gruodzio men. Todél jai keliamas uzdavinys vertinti
sistemine rizika visos ES finansy sistemos stabilumui. Makrolygio rizikos ribojimo prieziuros tikslas
yra nustatyti rizika, galincig daryti bendra poveikj finansy sistemai ir ekonomikai, uzkirsti jai kelig
ir ja sumazinti.

Pirmame intarpe pateikiama pagrindiniy ESRV jkarimo etapy, kuriy svarbiausias jvykis buvo
2010 m. lapkricio 24 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamento (ES) Nr. 1092/2010 deél
Europos Sajungos finansy sistemos makrolygio rizikos ribojimo prieZitros ir Europos sisteminés
rizikos valdybos jsteigimo (toliau — ESRV reglamentas) jsigaliojimas 2010 m. gruodzio mén.,
apzvalga. Dél Sio proceso kitoje Atlanto puséje buvo jkurta Finansinio stabilumo priezitros
taryba (FSPT) vadovaujantis Dodd-Frank aktu. Jsakyma dél jo JAV Prezidentas pasirasé 2010 m.
liepos men. Ne taip seniai kai kuriose pasaulio 3alyse, jskaitant ES, buvo jkurti makrolygio rizikos
ribojimo organai.

1 intarpas
Pagrindiniai ESRV jkurimo etapai

2008 m. lapkricio mén.: Europos Komisija suteike jgaliojimus Jacques de Larosiére
pirmininkaujamai auksto lygio grupei pateikti rekomendacijas, kaip sustiprinti Europos
prieziliros priemones.

2009 m. vasario mén.: De Larosiere grupés parengtoje ataskaitoje rekomenduojama,
be kita ko, jsteigti ES jstaiga priziureti visos ES finansy sistemos rizika.

2009 m. geguzés meén.: Komisija pasille keleta esamy finansinio stabilumo apsaugos
priemoniy ES lygiu reformy, visy pirma jsteigti ESRV, atsakinga uz makrolygio rizikos ribojimo
priezidrg.

2009 m. birzelio meén.: birzelio 9 d. ECOFIN taryba ir birzelio 18-19 d. Europos Vadovy
Taryba pritaré Komisijos pasitlymams ir palankiai jvertino jos ketinima pateikti pasiulymuy dél
jstatymo galig turinciy akty, kad naujoji sistema buty jvesta 2010 m.

2009 m. rugséjo meén.: Komisija priéeme teisinius pasiulymus del ESRV ir trijy Europos
priezitros institucijy (EPI).

2010 m. rugséjo-lapkricio mén.: rugséjo 22 d. Europos Parlamentas ir lapkricio 17 d. ES
Taryba priéme atitinkamus teises aktus.

2010 m. gruodzio mén.: teisés aktai paskelbti Europos Sgjungos oficialiajame leidinyje ir
jsigaliojo 2010 m. gruodzio 16 d.
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ESRV yra Europos finansy prieZitros institucijy sistemos (EFPIS), kurios tikslas — uZtikrinti ES
finansy sistemos prieZilra, dalis. EFPIS sudaro du blokai — makrolygio rizikos ribojimo priezidra ir
mikrolygio rizikos ribojimo prieziura (zr. 1 schema). Makrolygio rizikos ribojimo priezitra papildo
mikrolygio rizikos ribojimo priezitirg. Makrolygio rizikos ribojimo priezitros tikslas — prisideéti

prie visos finansy sistemos stabilumo apsaugos, stiprinant jos atsparuma ir mazinant sisteminés
rizikos padidejima, o mikrolygio rizikos ribojimo prieziuros tikslas — uztikrinti atskiry finansy
institucijy sauguma ir patikimuma. Kaip nurodyta de Larosiére ataskaitoje, ,,makrolygio rizikos
ribojimo priezilra yra prasminga tik tuo atveju, jeigu ji turi tam tikra poveikj mikrolygio priezidrai,
o mikrolygio rizikos ribojimo priezitra veiksmingai uztikrina finansinj stabiluma tik tuomet, jeigu
tinkamai atsizvelgiama | makrolygio raidg”3.

1 schema
Europos finansy priezitiros institucijy sistema

Mikrolygio rizikos ribojimo prieziura Makrolygio rizikos ribojimo prieziura

Europos bankininkystés institucija

Europos draudimo ir profesiniy

pensijy Institucija Europos sistemines rizikos valdyba

Europos vertybiniy popieriy ir rinky institucija

Europos priezidros institucijy jungtinis komitetas
Nacionalinés mikrolygio rizikos ribojimo Nacionalinés makrolygio rizikos ribojimo
prieziuros institucijos prieziuros institucijos

Uz makrolygio rizikos ribojimo prieZiura atsako ESRV ir kompetentingos ES makrolygio rizikos
ribojimo priezilros institucijos, o mikrolygio rizikos ribojimo priezitra uzsiima trys Europos
priezilros institucijos, jkurtos tuo paciu metu kaip ir ESRV (tai Europos bankininkystés institucija
(EBI), Europos draudimo ir profesiniy pensijy institucija (EDPPI) ir Europos vertybiniy popieriy ir
rinky institucija (EVPRI)), Europos priezilros institucijy jungtinis komitetas ir ES valstybiy nariy
kompetentingos mikrolygio rizikos ribojimo priezidros institucijos (kaip nurodyta reglamentuose
apie trijy Europos prieziuros institucijy jkarima).

Sie du EFPIS blokai glaudziai tarpusavyje susije. Jy svarbg patvirtina faktas, jog ESRV reglamente
ypac pabréziama, kad, vadovaujantis lojalaus bendradarbiavimo principu, kaip numatyta Europos
Sajungos sutarties 4 straipsnio 3 dalyje, EFPIS Salys turéty bendradarbiauti pasitikédamos ir
visapusiskai gerbdamos vienos kitas, ypac siekdamos uztikrinti, kad tarpusavyje buty kei¢iamasi
tinkama ir patikima informacija.

3 Jacques de Larosiére vadovaujamos ES finansinés prieziuros auksto lygio darbo grupes ataskaita, Briuselis, 2009 m. vasario
25d., p. 38 (148 paragrafas).
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1.2. ESRV tikslai

ESRV yra nepriklausoma ES jstaiga. Kaip nurodyta ESRV reglamente, ,,ESRV atsako uz Sgjungos
finansy sistemos makrolygio rizikos ribojimo prieZidra, siekdama prisidéti prie sisteminés

rizikos, kuri kyla finansiniam stabilumui Sajungoje del pokyciy finansy sistemoje, prevencijos ar
mazinimo ir, atsizvelgiant j makroekonominius pokycius, buty iSvengta plataus masto finansiniy
sunkumuy laikotarpiy. Ji prisideda prie sklandaus vidaus rinkos veikimo ir taip uztikrina tvary
finansy sektoriaus indelj j ekonomikos augima”. Todel ESRV veikla apima Sias uzduotis: i) surenka
ir analizuoja visa reikalinga ir bating informacija, ii) nustato sistemine rizikg ir suklasifikuoja

ja pagal prioritetus ir iii) tais atvejais, kai Si sisteminé rizika laikoma didele, teikia jspéjimus ir
rekomendacijas dél taisomuyjy veiksmy.

Veiksmus, kuriy imamasi vykdant pirmas dvi minétas uzduotis, galima vadinti ,rizikos analize”.
Ji apima rizikos stebéjima, kurio metu ESRV renka ir analizuoja informacija, naudodama,
pavyzdZziui, finansinio stabilumo ir ankstyvo jspejimo rodiklius. Ji taip pat apima rizikos
vertinima — ja vertindama ESRV nustato sistemine rizika ir suklasifikuoja ja pagal prioritetus,
vertindama galimus jos pasireiSkimo padarinius pasitelkia sprendimus ir analitines priemones,
tokias kaip tinklo analize ir testavimas nepalankiausiomis sglygomis (5ios priemoneés placiau
aptartos 3ios ataskaitos tolesnése dalyse). Siai veiklai reikia daug informacijos, surinktos pagal
ESRV reglamente numatytas atitinkamas nuostatas (placiau apie tai zr. 2 intarpa).

2 intarpas
ESRV renkama informacija

ESRV reglamente numatyta, kad svarbios ir butinos informacijos rinkimas ir analizé yra vienas
iS ESRV tiksly. Jame nustatyta, kaip tai daryti. Europos Centrinis Bankas (ECB), pasitelkdamas
savo patirtj, sprendziant finansinio stabilumo ir statistikos klausimus, labai prisideda prie Sio
tikslo, atitinkancio jo jsipareigojima teikti analitine ir statisting pagalbg ESRV'. Informacija
renkama i$ tokiy Saltiniy kaip: i) ECB ir Europos centriniy banky sistema (ECBS) ir ii) Europos
priezilros institucijos, vadovaujantis ESRV reglamento 15 straipsniu. Paprastai ESRV praso
pateikti suvestine informacija (nenustatant atskiros finansy institucijos). Taciau, siekiant
apsisaugoti nuo sistemines rizikos ir ja mazinti, kai kada suvestinés informacijos gali nepakakti.
Todel kartais gali tekti rinkti informacija apie atskiras institucijas (informacija apie konkrecia
institucijg). ESRV reglamento 15 straipsnyje numatytos konkrecios tokio atvejo salygos,
butent, kad ,duomenys apie atitinkama atskirg finansy jstaiga yra svarbls sisteminiu poZidriu
ir batini” ir kad toks prasymas yra ,pagristas ir proporcingas”. Be to, siekiama iSvengti,

kad labai nepadidety ataskaity nasta.

Vadovaudamosi Siomis nuostatomis ir siekdamos uztikrinti griezta ir skaidry konkrecios
informacijos apie institucijas keitimosi konfidencialumo rezima, ESRV ir Europos prieziuros
institucijos 2011 m. lapkricio men. pasirasé susitarima, kuriame nustatyti konkretus Sios
veiklos veiksmai ir tvarka?. Nuo savo jkurimo ESRV Sia tvarka vadovavosi keletg karty rinkdama
suvestine informacija ir informacija apie konkrecia institucija.

1 Zr. 2010 m. lapkricio 17 d. Tarybos reglamento (ES) Nr. 1096/2010, kuriuo Europos centriniam bankui pavedami
konkretus uzdaviniai, susije su Europos sistemines rizikos valdybos veikla, 2 straipsn;.

2 7r. 2011 m. lapkri¢io mén. , Europos bankininkystés institucijos, Europos draudimo ir profesiniy pensijy institucijos,
Europos vertybiniy popieriy ir rinky institucijos bei Europos sistemines rizikos valdybos susitarima del ESRV Sekretoriato
specialiy konfidencialumo procedlry apsaugoti informacija, susijusia su atskiromis finansy institucijomis, ir informacija,
kuria remiantis galima nustatyti finansy institucijos tapatybe”.
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Vykdydama makrolygio rizikos ribojimo prieziurg, ESRV gali reikalauti tiek reguliariai,

tiek konkreciu atveju teikiamos informacijos. Reguliariai teikiamos informacijos reikalaujama
nuolat stebint visa ES finansy sistema. Tokia informacija turi bati pateikta suvestine forma ir
turi bati visy finansy institucijy, tarpininky, rinky, infrastruktdry ir priemoniy duomenys?.
Atsizvelgiant j sparciai besiplétojancia finansy sistema ir politikos formuotojy poreikj laiku
tureti naujausig informacija, ji teikiama kas ketvirtj. Be ESRV reikalingos reguliarios
informacijos, jai gali prireikti ir konkreciam tikslui skirtos informacijos, ypac tuo atveju, kai
reguliariai teikiamos informacijos nepakanka iSsamiam rizikos finansy sistemai vertinimui.
Vadovaujantis ESRV reglamento 15 straipsniu, i5 esmés ESRV turéty pasikliauti turima
informacija tiek, kiek tai jmanoma. Pagal savo struktlrg konkreciam atvejui skirtos
informacijos prasyme bus reikalaujama tam tikros apimties detalios informacijos, ir ji gali buti
tiek suvestiné informacija, tiek informacija apie konkrecia institucija. Zinoma, prasymas
pateikti specialig informacijg apie konkrecia institucija taip pat turéety atitikti minéta susitarima
tarp ESRV ir Europos prieziuros institucijy. Tvarka, kurios reikia laikytis teikiant prasyma dél
suvestines informacijos, numatyta Europos sistemines rizikos valdybos 2011 m. rugsejo 21 d.
sprendime dél informacijos teikimo ir rinkimo Sajungos finansy sistemos makrolygio rizikos
ribojimo priezidros tikslais (ESRV/2011/6).

3 Per pirmuosius ESRV veiklos metus ES lygmeniu buvo keletas svarbiy teisiniy iniciatyvy, kurios del jy makrolygio rizikos
ribojimo priezitros perspektyvos ir dél to, kad numato tam tikros informacijos teikima ESRV, be abejo, darys didelj poveikj
informacijos ESRV teikimui. Tokios iniciatyvos — tai Kapitalo reikalavimy direktyva (CRD) ir Kapitalo reikalavimy reglamentas
(CRR) pagal susitarima Bazelis Ill, Mokumo Il direktyva, Europos rinkos infrastrukturos reglamentas (EMIR), Alternatyviy
investiciniy fondy valdytojy direktyva (AIFMD) ir Kredito reitingy agentdry reglamentas. Dél Siy iniciatyvy ESRV bendravo
su atitinkama Europos priezilros institucija ir prireikus skelbé vieSus komentarus dél $iy iniciatyvy, siekdama uztikrinti, kad
baty tinkamai laikomasi makrolygio rizikos ribojimo prieZidros reikalavimy. Sioje srityje yra dirbama. Taciau kaip tarpinis
sprendimas iki tol, kol bus jgyvendintos Sios iniciatyvos, ESRV/2011/6 sprendime nurodomi duomeny rinkiniai, kuriuos ECB
ir (ar) ECBS turi greitai pateikti ESRV ir kuriais jvairds ESRV pavaldis padaliniai gali Siuo metu naudotis.

ESRV, remdamasi turima informacija ir savo rizikos analize, gali pateikti jspejimus ir
rekomendacijas. Jspéjimais ketinama atkreipti démes;j | sistemine rizikg, o rekomendacijomis
atkreipiamas démesys j vykdytinus veiksmus, siekiant mazinti sistemine rizika. Tokie jspéjimai ir
rekomendacijos visy pirma gali buti skirti visai ES arba vienai ar kelioms valstybéms naréms, arba
vienai ar daugiau Europos priezitros institucijy, arba vienai ar daugiau nacionaliniy prieziuros
institucijy. Be to, rekomendacijos gali bati skirtos Europos Komisijai dél atitinkamy ES teisés akty.

Ispéjimai ir rekomendacijos gali buti viesi ar konfidencialUs: pastaruoju atveju jie perduodami
numatytiems adresatams. Vadovaudamasi ESRV reglamentu, ESRV nusprendzia dél jy skelbimo
kiekvienu konkreciu atveju ir del praneSimo ES Tarybai gana is anksto, kad likty laiko sureaguoti.
Priimdama $j sprendima, ESRV turi palaikyti pusiausvyra tarp poreikio buti skaidriam bei
atskaitingam ir poreikio palaikyti konfidencialuma (pvz., dél prieZasciy, susijusiy su finansiniu
stabilumu). Vie3as informacijos atskleidimas gali padéti skatinti rekomendacijy atitiktj. Tai yra
ypac svarbu, nes ESRV teisés i5 esmés yra neprivalomo pobudzio, t. y. rekomendacijos néra
jstatymiskai privalomos. Rekomendacijy ir reikalavimy atitikties stebéjimas grindziamas
mechanizmu ,veik arba paaiskink, kodél neveiki”. Jo déka adresatai praneSa ESRV (ir Tarybai)
apie veiksmus, kuriy buvo imtasi reaguojant j rekomendacijas, ir apie atitinkamas pateisinancias
aplinkybes dél bet kokio veiksmo. Jei ESRV mano, kad adresaty reakcija yra nepakankama,

ji pranesa apie tai adresatams ir Tarybai, o prireikus — atitinkamai EPI. Sioje srityje svarby
vaidmenj gali atlikti ir Europos Parlamentas. VieSos rekomendacijos atveju jis gali pakviesti

ESRV pirmininka paaiskinti sprendima (adresatai taip pat gali prasyti dalyvauti pasikeiciant
nuomonemis).
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Bendrosios valdybos nariai inauguraciniame posédyje 2011 m. sausio 20 d.

Per pirmuosius savo veiklos metus ESRV paskelbeé tris vie3as rekomendacijas dél: i) nacionalinés
valdzios institucijy makrolygio rizikos ribojimo prieziuros jgaliojimy, i) skolinimo uzsienio
valiutomis ir iii) kredito jstaigy finansavimo JAV doleriais (Zr. 3 dalj). Kadangi pirmas terminas
adresatams pateikti ataskaita apie veiksmus, kuriy buvo imtasi jgyvendinant rekomendacijas,
yra 2012 m. vidurys, ESRV rengia savo rekomendacijy jgyvendinimo stebéjimo sistema.

Ji jau émeési pirmuyju veiksmy Siame procese, jkurdama pazangos stebéjimo mechanizma bei
sukurdama Siam tikslui skirtg erdve savo interneto svetainéje, ir imsis tolesniy veiksmuy.

Be to, siekdama atitikti ESRV reglamento 3 straipsnio 2 dalies i punkto reikalavimus, 2011 m.
ESRV pradéjo skatinti darbo santykius su tarptautinémis institucijomis bei jstaigomis (tokiomis
kaip Tarptautinis valiutos fondas (TVF), Finansinio stabilumo taryba ir Bazelio banky priezitros
komitetas) ir su ne ES 3aliy makrolygio rizikos ribojimo prieziuros institucijomis, tokiomis kaip
neseniai JAV |steigta FSPT.

Galiausiai ESRV, budama nepriklausoma jstaiga, atsakinga uz ES finansy sistemos makrolygio
rizikos ribojimo priezilra, yra atskaitinga Europos Parlamentui (zr. ESRV reglamento 19 straipsnj).
Todel ESRV pirmininkas reguliariai yra kvieCiamas j Europos Parlamento Ekonomikos ir pinigy
politikos komiteto klausyma. Sie svarstymai yra viesi ir juos galima stebéti ESRV interneto
svetainéje tuo atveju, kai skelbiamos Pirmininko jzanginés kalbos dalys. Pirmasis toks

svarstymas jvyko 2011 m. spalio meén. Iki tol, 2011 m. geguzés 10 d. Patariamojo techninio
komiteto pirmininkas, pristatydamas PTK darbg, apsikeité nuomonémis su Europos Parlamento
Ekonomikos ir pinigy politikos komiteto nariais.

Vadovaujantis ESRV reglamento 5 straipsnio 4 dalimi, reikalaujama, kad ESRV pirmininkas ir

jo pavaduotojai per viesg svarstyma Europos Parlamentui turi pristatyti, kaip jie ketina vykdyti
savo pareigas pagal §j reglamenta. Pirmasis Pirmininko (Jean-Claude Trichet) klausymas jvyko
2011 m. vasario 7 d., o pirmieji jo pavaduotojy (p. Mervyn King ir Andrea Enria) klausymai —
2011 m. geguzés 2 d. Mario Draghi, kuris pakeité Jean-Claud Trichet, klausymas jvyko 2012 m.
sausio 16 d.

Vadovaujantis ESRV reglamentu, ESRV taip pat turety atsiskaityti Europos Parlamentui ir ES
Tarybai parengdama mety ataskaita. Ja turéty pristatyti ESRV pirmininkas per vie3a Europos
Parlamento Ekonomikos ir pinigy politikos komiteto klausyma jos paskelbimo diena, kartu j3
vieSai paskelbiant ESRV interneto svetainéje.
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Bendrosios valdybos posédziy salé

Kalbant apie informavima, pasakytina, kad, nors ir manoma, jog per anksti skelbti pavyzdinj
leidinj Salia mety ataskaitos, ESRV noréjo, kad buty placiau vieSai zinoma apie sistemine

rizikg ir makrolygio rizikos ribojimo prieziura. Dél Sios priezasties 2010 m. gruodzio meén.

ji sukdré savo interneto svetaine ir pradejo rengti serija komentary makrolygio rizikos ribojimo
priezidros klausimais. Jie bus reguliariai skelbiami jos interneto svetainéje. Pirmi du komentarai
.ESRV darbas — jos vaidmuo, organizacija ir veikla” ir ,Nacionaliniy institucijy makrolygio
rizikos ribojimo priezilra” paskelbti atitinkamai 2012 m. vasario ir kovo mén. Komentary apie
makrolygio rizikos ribojimo priezitrg tikslas — pateikti placiajai visuomenei tikslinga ir glausta
informacija. Veélesnius komentarus planuojama paskelbti 2012 m. Bendroji valdyba taip

pat nusprendé papildyti komentarus, sudedama juos j atskirg ESRV metinés ataskaitos dalj.
Jame pateikiami klausimai, su kuriais ESRV dirbo prieinamu budu (Zr. 3 dalj).

1.3. ESRV instituciné struktura

2011 m. buvo pirmieji ESRV veiklos visi metai. |steigtai gilios finansy krizes salygomis, jai i3
karto teko susidurti su batinumu uztikrinti requliary nuomoniy apie sistemine rizikg keitimasi.
Tai reiske, kad institucine sistema turéjo pradeti veikti labai greitai, o tam reikéjo sprendimy
del faktinés ESRV struktiros ir funkcionavimo, jskaitant jos jgaliojimus ir organy bei komitety
struktlrg, darbo tvarkos taisykliy ir etikos kodekso sukdrima bei duomeny apsaugos pareigtno
paskyrima*.

ESRV institucine struktdrg sudaro Bendroji valdyba, Valdymo komitetas, PMK, PTK ir
Sekretoriatas. Visi Sie organai pirma karta susitiko posedyje 2011 m. pirmaji pusmetj

(zr. 3 intarpa ir 2 schema). Siekiant sklandZios ESRV darbo pradZios, 2010 m. kovo mén.

ECB jkurtas Parengiamasis sekretoriatas. 2011 m. sausio 1 d. jis pertvarkytas j ESRV Sekretoriatg®.

4 Daugiau informacijos skelbiama ESRV interneto svetainéje (www.esrb.europa.eu).

5 ESRV jkarimo parengiamieji darbai buvo atliekami pagal pagrindinj plana, sudaryta is triju pagrindiniy darbo sriciy:
i) procedury, ii) politikos ir iii) infrastruktary (jskaitant DARWIN — ECB dokumenty valdymo sistemos — parengima daugiau negu
1 000 darbuotojy visoje ES).
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3 intarpas
Pirmieji ESRV organy ir komitety posédziai

2011 m. sausio 20 d.: inauguracinis Bendrosios valdybos posedis
2011 m. vasario 17 d.: pirmasis PTK posedis

2011 m. vasario 21 d.: pirmasis Valdymo komiteto posedis

2011 m. kovo 18 d.: pirmasis reguliarus Bendrosios valdybos posedis

2011 m. birzelio 21 d.: pirmasis PMK posédis

ESRV Bendroji valdyba yra sprendimus priimantis organas, kuriam pirmininkauja ECB pirmininkas.
Joje yra 65 nariai (37 — turintys balsavimo teise ir 28 — jos neturintys). Balsavimo teise turintys
nariai yra ECB pirmininkas ir jo pavaduotojas, ES valstybiy nariy nacionaliniy centriniy banky
valdytojai, trijy Europos prieziuros institucijy pirmininkai, Europos Komisijos narys, PMK
pirmininkas ir du jo pavaduotojai bei PTK pirmininkas. Balsavimo teisés neturintys nariai yra
Ekonomikos ir pinigy politikos komiteto pirmininkas ir po viena kompetentingos nacionalinés
priezitros institucijos auksto lygio atstova i$ kiekvienos ES valstybés narés®. Nors dél ESRV

nariy skaiciaus kartais gali iskilti logistinio pobudZzio problemuy, taciau jis uztikrina, kad visos
atitinkamos 3alys yra tinkamai jtrauktos ir kad ESRV sisteminés rizikos vertinimas grindziamas
daugelio nuomone ir plataus masto informacija.

Dabartinis ESRV pirmininkas yra Mario Draghi, kuris 2011 m. lapkri¢io 1 d. pakeité Jean-Claude
Trichet. ECB pirmininkas pagal uzimamas pareigas yra ESRV pirmininkas penkeriy mety kadencijai
nuo jos veiklos pradzios. Pirmininko paskyrimo kitoms kadencijoms tvarka bus nustatyta

per perziurg, kuri turi bati atlikta per trejus metus nuo ESRV jkdrimo (Zr. ESRV reglamento

20 straipsnj). Pirmininkas pirmininkauja Bendrosios valdybos bei Valdymo komiteto posedziuose
ir atstovauja ESRV jos isorés santykiuose.

Pirmasis ESRV pirmininko pavaduotojas yra p. Mervyn King, Anglijos centrinio banko valdytojas.
Ji penkeriy mety kadencijai iSrinko ECB bendrosios tarybos nariai, atsizvelgdami j poreik]
proporcingai atstovauti visoms valstybéms naréms ir keistis nuomonémis tarp valstybiy

nariy, kuriy valiuta yra euro valiuta ir valstybiy nariy, kuriy valiuta néra euro valiuta. Antrasis
pavaduotojas yra Europos prieziuros institucijy jungtinio komiteto pirmininkas (2011 m. juo buvo
Andrea Enria, EBI pirmininkas, o Siuo metu juo yra Steven Maijoor, EVPRI pirmininkas). Pirmininko
pavaduotojai eilés tvarka pirmininkauja Bendrosios valdybos ir Valdymo komiteto posédziams,
kai pirmininkas negali jame dalyvauti.

6 Paprastai auksto lygio atstovai keiciasi pagal rotacijos principa, atsizvelgiant j posedzio darbotvarke, iSskyrus atvejus,
kai konkrecios valstybés narés nacionalinés priezitros institucijos susitaria dél bendro atstovo.
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2 schema
ESRV instituciné struktura

Bendroji valdyba

Balsavimo teise turintys nariai Balsavimo teisés neturintys nariai

Valdymo komitetas

Patariamasis techninis komitetas Patariamasis mokslinis komitetas

Sekretoriatas

Saltinis: , ESRV darbas — jos vaidmuo, organizacija ir veikla“, Komentarai apie makrolygio rizikos ribojimo priezira, Nr. 1, ESRV,
2012 m. vasario men.

Del didelio Bendrosios valdybos nariy skaiciaus svarbu, kad jos sprendimai buty veiksmingi.
Be to, Siuo pozilriu svarbus vaidmuo tenka pirmininkui, Sekretoriatui ir Valdymo komitetui.
Valdymo komitetg sudaro 14 Bendrosios valdybos nariy’. Jis padeda ESRV priimti sprendimus
rengdamas Bendrosios valdybos posédzius, perziuréedamas numatomus aptarti dokumentus ir
stebédamas ESRV atliekamo darbo eiga.

ESRV gali konsultuoti du savo komitetus — PTK ir PMK, kuriy tikslas yra teikti konsultacijas ir
pagalbag ESRV su darbu susijusiais klausimais pirmininkui paprasius. PTK sudaro auksto lygio
atstovai i$ institucijy, kurios yra ESRV narés. Paprastai tai atitinkamos institucijos finansinio
stabilumo departamento vadovas ar priezitros departamento vadovas. Siuo metu PTK

7 Tai: ESRV pirmininkas ir jo pirmasis pavaduotojas, ECB pirmininko pavaduotojas, keturi Bendrosios valdybos nariai, kurie taip
pat yra ECB bendrosios tarybos nariai (Siuo metu tai Marek Belka, Lenkijos centrinio banko valdytojas, Ignazio Visco, Italijos
banko valdytojas, Jens Weidmann, Vokietijos Bundesbanko prezidentas ir Athanasios Orphanides, Kipro centrinio banko
valdytojas, buvo narys iki 2012 m. geguzés 2 d.), Europos Komisijos narys, trijy Europos priezitros institucijy pirmininkai,
Ekonomikos ir pinigy politikos komiteto pirmininkas, PMK pirmininkas ir PTK pirmininkas.
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Spaudos konferencija po Bendrosios valdybos inauguracinio posédzio 2011 m. sausio 20 d.

pirmininkas yra Stefan Ingves, Svedijos centrinio banko valdytojas, o jo pavaduotojas — Andreas
Ittner (Austrijos nacionalinio banko vykdantysis direktorius)®.

Siekdamas uztikrinti, kad ESRV buty pajegi pasinaudoti plataus masto patirtimi, pagrindais ir
nuomonemis, Europos Parlamentas inicijavo PMK jkarima. Tai padaryta 2011 m. pirmajj ketvirtj
po atrinkimo proceduros, kurios metu buvo pateiktas kvietimas pareiksti savo susidoméjima
buti komiteto nariu. Jis buvo jdétas j ESRV interneto svetaine ir paskelbtas Europos Sgjungos
oficialiajame leidinyje. Patariamajj mokslinj komitetg sudaro 15 nepriklausomy eksperty, kurie
skiriami ketveriy mety kadencijai. Jie parenkami atsizvelgiant j ju bendra kompetencija ir j ju
jvairig patirtj akademinése srityse ar kituose sektoriuose, visy pirma mazose ir vidutinio dydzio
jmoneése ar profesinése sajungose arba finansiniy paslaugy teikimo arba naudojimosi jomis
srityse. | PMK sudét; taip pat jeina PTK pirmininkas. Siuo metu PMK pirmininkas yra Martin
Hellwig, o pavaduotojai — André Sapir ir Marco Pagano®.

Galiausiai ESRV kasdienj darbg atlieka jos Sekretoriatas. ECB uztikrina ESRV sekretoriato darba,
teikdamas analiting, statisting, logisting ir administracine parama'®. ECB teikiama parama
ESRV ir ESRV priskirti tikslai nepazeidzia ECB nepriklausomybeés principo jgyvendinant savo
tikslus, numatytus Sutartyje dél Europos Sajungos veikimo. Kabant apie biudZeta, kaip dalj
savo paramos ESRV, ECB skyré ESRV veiklai vykdyti 56 etatus, dirbant visg darbo dieng (is ju
25 darbuotojai jdarbinti Sekretoriate). Tiesiogineés islaidos sudaré 7,1 min. eury, prie jy dar

8 Pagal savo jgaliojimus PTK ypac prisideda prie: i) reguliarios finansinio stabilumo salygy ES perzidros, jskaitant sisteminés
rizikos nustatyma; ii) analitinio ir politinio pasirengimo diskusijoms Valdymo komitete ir Bendrojoje valdyboje dél jspéjimuy

ir rekomendacijy; iii) ES valstybiy nariy kompetentingy institucijy turimy makrolygio rizikos ribojimo priezitros priemoniy
perzidros ir galimos tolesnés jy pletros; iv) reguliaraus makrolygio rizikos ribojimo priezitros sprendimuy, kuriuos priémé
kompetentingos institucijos ES ir uZ jos riby, stebéjimo, taip pat prie visy diskusijy apie jy galimus padarinius visai ES ir v) kity
ESRV ES jstatymais priskirty tiksly jgyvendinimo. Ypac pazymeétina tai, kad PTK gali padéti rengti ESRV nuomones apie ES teises
akty aspektus finansy srityje, kai teisés aktuose aiskiai prasoma ESRV teikti rekomendacijas.

9 Pagal savo jgaliojimus PMK prisideda prie ESRV tiksly jgyvendinimo atlikdamas analitinj ir konsultacinj darba. Jo analitinis
darbas — analitiniy metodiky nustatyti rizikg ir jvertinti jy galima poveikj tobulinimas, taip pat kdrimas ir patikrinimas veiksmingy
makrolygio rizikos ribojimo priezidros priemoniy, dirbant su turimomis priemonéemis arba sitlant naujas ar papildomas
priemones. Jo konsultacinis darbas — atvira, nepriklausoma ir analitine makrolygio rizikos ribojimo priezilros strategijy ir veiklos
sistemy perzilra, siekiant uztikrinti, kad ESRV politiné sistema visuomet buty moderni. ESRV pirmininkui paprasius, PMK taip
pat gali pasiulyti temas specialioms analitinems studijoms, kurias turi atlikti ESRV ir institucijos ESRV nares, ir prisidéti prie Sio
darbo.

10 Zr. ECB 2011 mety ataskaitos 3 skyriaus 2 skirsnj ,Uzdaviniai, susije su Europos sisteminés rizikos valdybos veikla”.
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reikia pridéti netiesiogines islaidas, susijusias su kitomis paramos paslaugomis, kuriomis dalijasi
su ECB (pvz., Zzmogiskieji iStekliai, IT ir bendras administravimas). Bendrai kitos institucijos ESRV
narés skyré ne maziau kaip 14 etaty dirbti visg darbo dieng vykdant ESRV veikla, susijusig su
dalyvavimu eksperty grupése ir pagalba tiems, kurie pirmininkauja ESRV.
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2 dalis
ESRV veikla nuo jos darbo pradzios 2010 m.
gruodzio mén.
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ESRV veikla nuo jos darbo pradzios 2010 m. gruodzio men.

ESRV pagal jos jgaliojimus vykdoma veikla nuo jkarimo 2010 m. gruodzio 16 d. apémé:

i) sisteminés rizikos nustatyma ir vertinima (kai kuriais atvejais jspejimy ir rekomendacijy teikima),
i) dalyvavima kuriant makrolygio rizikos ribojimo sistemas ES ir nacionaliniu lygmenimis ir

iii) fundamentaliajg analize makrolygio rizikos ribojimo priezitros tikslais ir analizés priemoniy
kdrima.

2.1. Sisteminés rizikos nustatymas ir vertinimas

Siekiant nustatyti sistemiskai svarbiy riziky aktualuma, ESRV vyksta reguliarus apsikeitimas
nuomonemis del riziky ES finansy sistemai ir jos pazeidziamumo. 2011 m. ESRV sprendé
klausimus, susijusius su bendra sistemine rizika, nes krizé tapo sisteminé ir kilo pavojus, kad ji
neigiamai paveiks visas ES 3alis, taip pat klausimus, susijusius su konkreciomis sisteminés rizikos
rasimis, kai kuriais atvejais ji teike jspéjimus ir rekomendacijas.

2.1.1. Sisteminé rizika, daranti neigiama poveikj visai ES

ESRV anksti nustaté ES finansy sistemai gresiancig bendra sistemine rizikg. Nuo 2011 m.
pirmojo ketvircio vis daugéjo Zenkly, rodanciy, kad: i) egzistuoja rizika, jog krizeé i$ valstybiy
nariy, kuriose jgyvendinama ES ir TVF pagalbos programa, isplis j kelias kitas ES valstybes; ii)
neigiamus krizés padarinius patirianciose Salyse dél bendros valstybiy nemokumo krizés bankai
patyre sunkumy noredami gauti jiems reikalingy lésy ir iii) dél prastéjanciy ekonominiy salygu
sumazejo pasitikéjimas rinkose.

Visus 2011 m. ESRV atidZiai stebéjo vis didéjancia jtampa ES finansy sistemoje, o j Europos
Parlamento Ekonomikos ir pinigy politikos komitetg 2011 m. spalio 11 d. iSkviestas ESRV
pirmininkas informavo apie jos sisteminj pobudj. Kalbédamas Siuo klausimu, ESRV pirmininkas taip
pat pabrézé, kad krizé buvo stebima ne tik keliose Salyse, todél ji gali neigiamai paveikti visa ES. Tai
aiskiai rodo nuo 2010 m. gruodzio iki 2011 m. spalio mén. sparciai didéje kredito jsipareigojimy
nejvykdymo apsikeitimo sandoriy skirtumai (Zr. 1 pav.). Krize pradéta vadinti sistemine ne dél to,
kad buvo siekiama paskelbti apie susidariusia bendra nepaprastaja padétj. Tai padaryta siekiant
paraginti atitinkamas institucijas imtis veiksmy ir priemoniy, reikalingy nerimui issklaidyti.

Norédama turéti patikimy duomeny, 2011 m. pavasario pabaigoje ESRV taip pat paragino EBI
atlikti testavima nepalankiausiomis salygomis ir paprasé valstybes nares uztikrinti finansinés
paramos priemones ne tik keliems testavimo nejveikusiems bankams, bet ir bankams, kurie,
finansy rinky nuomone, yra pazeidziami arba testavimg jveiké arti jveikimo arba nejveikimo
ribos. ESRV pabrezé, kad tvirtas jsipareigojimas uztikrinti paramos priemones finansiniy sunkumy
patirian¢ioms institucijoms gali lemti Svelnesnj rizikos vertinima, obligacijy pajamingumo
sumazejima ir taip paskatinti augima.

Taciau nuolatiné anksciau minéty rizikos veiksniy saveika reiske, kad padetis toliau blogéjo, ir
2011 m. pavasario pabaigoje tarptautinése finansy rinkose pradéjo kilti klausimy dél finansinio
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1 pav.

Pasirinkty ES Saliy vyriausybiy kredito jsipareigojimy nejvykdymo apsikeitimo
sandoriy skirtumai

(baziniai punktai; terminas —5 m.)
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turto vertes. Tokiomis aplinkybémis, taip pat susilpnéjus banky galimybéms vykdyti operacijas
finansy rinkose, padidéjus jy priklausomumui nuo centrinio banko skolinimo, pradéjus mazeti jy
kredito reitingams ir ju nuosavybés vertybiniy popieriy kainai akcijy rinkose (zr. 2 pav.), jie buvo
priversti perZilréti savo verslo model;.

Atsizvelgdama j tai, ESRV paragino atitinkamas institucijas imtis visy batiny priemoniy ir atkurti
pasitikéjima finansy sektoriumi. Kalbant apie valstybiy nemokumo rizika, pazymetina, kad ESRV
paragino kompetentingas valdzios institucijas uztikrinti tinkama 2011 m. liepos 21 d. euro zonos
valstybiy ar vyriausybiy vadowvy ir ES institucijy priimty sprendimuy, visy pirma apimanciy Europos
finansinio stabilumo fondo (EFSF) ir Europos stabilumo mechanizmo (ESM) stiprinima bei tvarios
fiskalinés politikos ir augima skatinanciy struktdriniy priemoniy taikyma, jgyvendinima. ESRV taip pat
palaiké ES valdZios sprendima deél EBI iniciatyvos, kuria siekiama didinti banky sektoriaus kapitalizacija
(buvo planuojama, kad tai bus viena paketo, skirto busimiems finansy rinkos trikdZiams iSvengti,
priemone).

Taciau turto atkurimo veiksmy buvo imtasi nejgyvendinus kity priemoniy, batiny stiprinti banky
sektoriy. Kredito jstaigos buvo paragintos didinti savo kapitalg nesiimdamos papildomy veiksmuy,
kuriais buty panaikintos sistemineés krizés priezastys, neigiamai veikiancios jy sugebéjima
pritraukti finansavima. Dél to, nepaisant EBI nustatyty salygy ir taikomos stebésenos sistemos, ir
toliau yra rizika, kad pradeéti jsiskolinimo maZinimo veiksmai dar labiau suintensyves ir paskatins
reikSminga kredito pasitlos sumazéjima. Dél Sios priezasties 2011 m. pabaigoje ESRV paragino
valdzios institucijas uztikrinti, kad priemones, skirtos banky sektoriaus kapitalo bazei sustiprinti,
nedidinty ekonominio nuosmukio rizikos.
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2 pav.
Finansy sektoriuje veikianciy Europos bendroviy akcijy kaina
(indeksas: 1991 m. gruodzio men. = 100)
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2011 m. pabaigoje dél koordinuoty centriniy banky veiksmuy, jskaitant kredito jstaigy likvidumo
didinimo priemones, nerimas rinkose buvo sumazintas. Be to, keliy ES valstybiy nariy vyriausybes
emesi ryztingy veiksmuy, kad jveikty fiskalinj nesubalansuotuma, o ES vadovai ir kitos valdzios
institucijos susitaré dél svarbiy klausimy (pvz., EFSF, ESM, fiskalines sutarties, Graikijos skolos
restrukturizavimo) ir taip sudvelnino astriausias problemas, iskilusias del valstybiy nemokumo

rizikos. Viykstant Siems pokyciams, 2012 m. pirmajj ketvirtj ESRV atkreipe demesj | tai, kad padidéjes
atsparumas valstybiy nemokumo ir banky sektoriaus rizikai gali ir nepaskatinti aktyvesnio skolinimo
realiajam ekonomikos sektoriui, o toks skolinimas yra laikomas pagrindiniu augima skatinanciu
veiksniu. Todél ESRV kreipési j vyriausybes ragindama jas neatidélioti fiskaliniy bei struktdriniy
reformy ir j bankus, kad Sie pasinaudoty pageréjusiomis finansavimo salygomis ir toliau didinty savo
atsparuma krizei.

2.1.2. Specifiné sisteminé rizika

2011 m. ESRV taip pat papildomai iStyré kai kurias sisteminés rizikos specifines struktrines priezastis,
ypac rizika, susijusia su: i) paskolomis uzsienio valiutomis gavéjams, kuriy rizika neapdrausta
(gavéjams, kurie patiria valiuty neatitikimo rizika, nes jy rizika neapdrausta nei natdraliu, nei finansiniu
rizikos draudimu); ii) kredito jstaigy finansavimu JAV doleriais ir iii) mazomis palukany normomis.

Kalbant apie dvi pirmas sistemines rizikos priezastis, pasakytina, kad, Bendrosios valdybos
vertinimu, rizika buvo pakankamai didelé, todél ji paskelbé dvi vie3as rekomendacijas'. Jos
iSsamiau aptartos 3 dalyje.

11 Zr. 2011 m. rugséjo 21 d. Europos sisteminés rizikos valdybos Rekomendacija ESRV/2011/1 dél skolinimo uZsienio
valiutomis (OL C 342, 2011 11 22, p. 1) ir 2011 m. gruodzio 22 d. Europos sisteminés rizikos valdybos Rekomendacija
ESRV/2011/2 del kredito staigy finansavimo JAV doleriais.
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Be to, spresdama klausimus, susijusius su specifine sistemine rizika, ESRV taip pat dalyvavo
dviejose vieSose konsultacijose, kurias pries busima Finansiniy priemoniy rinky direktyvos (MiFID)
perziurg inicijavo Europos vertybiniy popieriy ir rinky institucija (EVPRI). Vienoje i$ ju buvo
kalbama apie politines gaires ir rekomendacijas del birzoje prekiaujamy fondy (ETF), kuriuos
naudoja kolektyvinio investavimo | perleidziamus vertybinius popierius subjektai (KIPVPS) ir
struktarizuotieji KIPVPS, o kitoje — apie dazny trumpalaikiy sandoriy gaires.

Sisteminiu pozilriu KIPVPS, ETF ir strukturizuotieji KIPVPS kelia nerimg del itin spartaus Siy priemoniy
rinkoje augimo per pastaruosius deSimt mety ir neproporcingy kai kuriy jy apimciy, palyginti su
susijusiy indeksy rinkos kapitalizacija. Atsakydama j EVPRI konsultacijas, ESRV visg démes;j sutelké

j poreikj uztikrinti, kad gairése buty atsizvelgta j ankstesne su finansinemis inovacijomis susijusia
patirtj. Kadangi struktdrizuotieji KIPVPS produktai yra labai neaiskds ir sudétingi, ESRV pasiulé
apsvarstyti galimybe tokiems produktams nebetaikyti teisinio KIPVPS pavadinimo ir taip uztikrinti,
kad KIPVPS produktai buty paprasti, o KIPVS pavadinimas kelty pasitikéjima. Be to, ESRV akcentavo
klausimus, susijusius su likvidumo didinimu ir ETF kainy formavimo procesais antringje rinkoje, taip
pat reguliacinio arbitraZo rizika finansiniy produkty srityje. Galiausiai ji pasitlé gerinti informacijos
atskleidima ir taikyti grieZtesnes jkaito valdymo gaires™.

Po viesy konsultacijy del dazny trumpalaikiy sandoriy, kuriems taikoma pelno gavimo is
galimai mazy ir (arba) trumpalaikiy kainy neatitikties strategija, ESRV pripaZino, kad finansinés
inovacijos ir technologiné pazanga padidino finansy rinky galimybes teikti tinkamas paslaugas
realiajam ekonomikos sektoriui. TaCiau kartu ji priminé apie patirtj, rodancia, kad finansinés
inovacijos kartais gali kelti sistemine rizika finansy sistemos stabilumui. Todél yra butina suprasti
ir atidziai stebéti svarbius technologinius pokycius. Pasak ESRV, reikia papildomai istirti du su
galimu sisteminiu poveikiu susijusius dalykus: i) galima zalingg dazny trumpalaikiy likvidumo
sandoriy poveikj rinkos likvidumui bei vientisumui ir i) galimybe, kad dél dazny trumpalaikiy
sandoriy gali padidéti rinkos sukrétimy mastas. Be to, ESRV pasitlé priemones, kuriomis buty
skatinama algoritminés prekybos ir dazny trumpalaikiy sandoriy stebéesena bei prieziura, taip
pat ,aktyvesnes” priemones, naudingas tolesniam tyrimui, t. y. krizés valdymo ir struktdrines
priemones’>.

Kalbant apie draudimo ir profesiniy pensijy fondy sritj, pazymetina, kad ESRV neinicijavo jokios
Siam konkreciam sektoriui skirtos uzduoties, taciau, padedama EDPPI ir nacionaliniy prieziaros
institucijy, atidziai stebéjo raida.

Valstybiy nemokumo ir banky riziky saveika, mazejanti realiojo ekonomikos sektoriaus

apimtis 2011 m. dare vis didesnj poveikj draudimo veiklai ir profesiniy pensijy fondams. Per
praéjusius kelerius metus draudimo bendroviy pajamos mazéjo visy pirma dél to, kad krito turto
kainos. Ateityje dél direktyvos Mokumas I1'* bus svarbiy su draudimo bendrovémis susijusiy
reglamentavimo pakeitimy, kurie gali neigiamai paveikti jy verslo modelj ir pirmiausia jy rizikos
valdymo bei investavimo strategija. Taciau nesutariama dél Sios naujosios direktyvos poveikio,
kuris gali paskatinti nestabiluma, pobudZio ir masto.

12 Zr. ESRV interneto svetaine (www.esrb.europa.eu).
13 Ten pat.

14 Zr. 2009 m. lapkri¢io 25 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyva 2009/138/EB dél draudimo ir perdraudimo veiklos
pradéjimo ir jos vykdymo (Mokumas II).
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Nors dél draudimo bendroviy ir profesiniy pensijy fondy strukttros yra mazesné galimybé, kad
pastarieji, 0 ne banky sektorius, gali tiesiogiai paskatinti sisteminius jvykius, draudimo bendroveés
ir profesiniai pensijy fondai néra apsaugoti nuo sisteminiy finansy sektoriaus problemy. Be to, vis
didesnj pavojy bent jau rizikos koncentracijos prasme jiems kelia didéjantis poveikis dél valstybiy
nemokumo ir banko riziky. Siuo metu mazos palikany normos taip pat gali sukelti sunkumy
toms draudimo bendrovéms ir profesiniy pensijy fondams, kurie pagal sutartis privalo pasiulyti
minimalig graza polisy savininkams ir (bUsimiems) pensininkams. Jei esamos salygos dél palukany
normy pablogeés arba nesikeis keleta mety, gali iSryskéti Sio sektoriaus pazeidziamumas.

Draudimo bendroves ir profesiniai pensijy fondai yra tradicinis banky sektoriaus finansavimo
saltinis, nes firmos daznai investuoja j banky vertybinius popierius ir (arba) laiduoja banky
vertybiniy popieriy pardavima ir paskirstyma. Siuo metu bankai dengia besibaigiancio termino
skolas ir maZina savo palikany normy iSlaidas naudodami pigy finansavima, kurj uzsitikrina
pasinaudoje ilgesnés trukmes refinansavimo operacijomis (ITRO). Dél to, esant nedideliam
pajamingumui ir dideliam kintamumui, investuotojai, investuojantys | ilgalaikes priemones,
Siuo metu patiria reinvestavimo rizika. Kokiu mastu ir kaip greitai draudéjai keicia savo
investavimo modelius, lemia, ar salygos finansy rinkose stabilizuojasi ir daro poveikj bendrai
kredity pasidlai ar ne.

2.1.3. Testavimas nepalankiausiomis salygomis visoje ES

Yra dar vienas sisteminés rizikos visame finansy sektoriuje nustatymo ir jvertinimo aspektas:
pagal Europos priezitros institucijy jsteigimo teisés aktus' ir ESRV reglamenta, Europos
priezidros institucijos kartu su ESRV turi inicijuoti ir koordinuoti reguliary finansy institucijy,
rinky ir infrastruktros atsparumo neigiamiems pokyciams rinkoje jvertinima ES lygmeniu,

t. y. testavima nepalankiausiomis salygomis ES mastu. Taip pat ESRV, kaip makrolygio rizikos
ribojimo priezilrg vykdanti institucija, raginama dalyvauti atliekant tokius vertinimus visos
sistemos lygmeniu. Techniniu pozilriu ESRV nedaug prisidéjo prie 2011 m. vykdyto testavimo
nepalankiausiomis salygomis ES lygmeniu, nes Sis testavimas buvo parengtas dar gerokai pries
oficialy ESRV jsteigima. Taciau 2011 m. EBI ir EDPPI atlikti testai ir jy rezultatai buvo bendrai
aptarti per Bendrosios tarybos susitikimus.

Kalbant apie testavimus nepalankiausiomis salygomis ES lygmeniu, kuriuos ateityje organizuos
Europos prieziuros institucijos, pasakytina, kad Siuo metu planuojamas ESRV dalyvavimas
atliekant tuos testus. Jos indélj j testavima turety sudaryti: i) nuomoneés, kurias ji teikty Europos
priezitros institucijoms deél didziausios sisteminés rizikos, taip pat nepalankls scenarijai, skirti
testavimui nepalankiausiomis salygomis; ii) dalyvavimas vykdant nepriklausomas perzidras ir
kokybés vertinima ir i) perspektyvy visos sistemos mastu nepalankiy scenarijy atveju rengimas ir
jautrumo bei rezultaty pazeidziamumo vertinimas.

15 7Zr. 2010 m. lapkric¢io 24 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamenta (ES) Nr. 1093/2010, kuriuo steigiama Europos
prieZitros institucija (Europos bankininkystés institucija); 2010 m. lapkricio 24 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamenta (ES)
Nr. 1094/2010, kuriuo jsteigiama Europos priezidros institucija (Europos draudimo ir profesiniy pensijy institucija), ir 2010 m.
lapkricio 24 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamenta (ES) Nr. 1095/2010, kuriuo steigiama Europos priezitros institucija
(Europos vertybiniy popieriy ir rinky institucija).
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2.2. Dalyvavimas kuriant makrolygio rizikos ribojimo sistemas ES ir nacionaliniu
lygmenimis

Pagal savo jgaliojimus ir atsizvelgdama | tai, kad makrolygio rizikos ribojimas yra naujas dalykas,
ypac ES, 2011 m. ESRV daug diskutavo apie tai, kokig sistema reikéty sukurti, kad artimiausiais
metais buty uztikrintas tvarus makrolygio rizikos ribojimo politikos vykdymas ES.

2.2.1. Glaudus rysiai su trimis Europos prieziuros institucijomis

ES lygmeniu bendradarbiavimo su trimis Europos priezitros institucijomis salygos (antrasis EFPIS
ramstis), kaip darbo ry3iy su svarbiomis ES institucijomis karimo dalis, sudaré pagrindinj darby
srauta. Reglamentuose, pagal kuriuos jsteigtos Europos prieziuros institucijos ir ESRV, numatyta,
kad Europos priezitros institucijos yra placiai jtraukiamos j ESRV darba ir visy pirma | politines
diskusijas dél jspejimy ir rekomendaciju, ju rengimo ir paskesniy priemoniy, taip pat ir j analizes
priemoniy, skirty sistemines rizikos nustatymui ir jvertinimui palengvinti, kirima ir jgyvendinima.
Bendradarbiaujant su Europos priezilros institucijomis atliktas darbas leido nustatyti ir jforminti
mechanizma, kurj naudodamos Europos priezilros institucijos gali informuoti apie savo
mikrolygio rizikos ribojimo visos Europos mastu poreikius per ESRV politines diskusijas, ir jtraukti
juos j veiksmy plana, ir, bendresne prasme, proceduras, skirtas makrolygio rizikos ribojimo ir
mikrolygio rizikos ribojimo institucijy uzdaviniams, politikai ir komunikavimui ES koordinuoti.

2.2.2. Darbas, susijes su makrolygio rizikos ribojimo jgaliojimais ir priemonémis
Patikimos prevencines makrolygio rizikos ribojimo politikos ES sukdrimas yra dar viena svarbi
ESRV interesy sritis.

Sujungusi ES ir nacionaliniy EFPIS aspektus, 2011 m. ESVR dirbo siekdama nustatyti kai kuriuos
bendrus makrolygio rizikos ribojimo jgaliojimy ir priemoniy elementus ir juos aptarti, bet visy pirma
numatyti veiksmus, kuriy nacionaliniai jstatymuy priémimo organai galéty imtis artimiausiais metais.

Kadangi ESRV veikia dazniausiai naudodama politines priemones, kurios teisiskai néra privalomos
(jspéjimus ir rekomendacijas), makrolygio rizikos ribojimo politikos veiksmingumas ES nemazai
priklauso nuo valstybiy nariy makrolygio rizikos ribojimo politikos programos. Gerai apibréZti
nacionaliniai makrolygio rizikos ribojimo jgaliojimai yra nepaprastai svarbus siekiant uztikrinti
veiksminga makrolygio rizikos ribojimo politika ES lygmeniu, kai makrolygio rizikos ribojimo institucijos
veikia arba savo iniciatyva, arba vadovaudamosi ESRV jspéjimais ir rekomendacijomis. Esant tokiai
padediai, ESRV sukure tokiy jpareigojimy ,,pagrindiniy principy” rinkinj, kuriuo remiantis 2011 m.
gruodzio 22 d. patvirtinta Europos sistemines rizikos valdybos rekomendacija ESRV/2011/3 dél
nacionaliniy institucijy jgaliojimy makrolygio rizikos ribojimo srityje. Ji placiau aptarta 3 dalyje.

Rekomendacijoje aiskiai pasakyta apie poreikj nacionalinéms institucijoms makrolygio rizikos
ribojimo srityje suteikti galimybe kontroliuoti priemones, kuriy joms reikia iSsikeltiems tikslams
pasiekti. Siuo poziariu ESRV per PTK priemoniy darbo grupe vykdé darbg, kuriuo buvo siekiama
sukurti makrolygio rizikos ribojimo priemoniy rinkinj, kurj galima buty naudoti makrolygio rizikos
ribojimo politikos tikslams visoje ES. Sis priemoniy rinkinys bus adaptuojamas laikui bégant ir
pridedama naujy priemoniy, kadangi finansiniy ir ekonominiy sistemy pobudis neiSvengiamai
evoliucionuoja. Nors kai kuriuos 3io rinkinio priemoniy aspektus dar reikia apibrézti (pvz., ju
apimtis), yra aisku, jog makrolygio rizikos ribojimo priemoniy komplektas privalo bati visapusis,
kad ji bUty galima taikyti visy rasiy sisteminei rizikai, atsirandanciai dél ekonominiy ir finansiniy
cikly, taip pat dél strukturiniy finansines sistemos pokyciy. Be to, labai svarbu, kad 3ias
priemones baty galima naudoti prevenciskai ir laiku, nes sisteminé rizika yra sudétingas ir nuolat
besikeiciantis reiskinys.
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ESRV reglamentas buvo vienas i$ pirmuyjy darby atrenkant makrolygio rizikos ribojimo priemones.
Reglamente numatyta, jog ESRV paskirta prisidéti prie sisteminés rizikos, kuri kyla finansiniam
stabilumui, prevencijos ir jos mazinimo, kad bdty galima iSvengti plataus masto finansiniy
sunkumuy laikotarpiy ir uztikrinti nuolatinj finansy sektoriaus indélj j ekonomikos augima.
Atsizvelgiant j tai, buvo nustatytas pazangiy makrolygio rizikos ribojimo priemoniy rinkinys

ir sukurta makrolygio rizikos ribojimo priemoniy parinkimo bazé. 2012 m. pradzioje skirta
démesio analitinems ir politinems priemonéms daugelyje sriciy, i3 jy ir: i) priemoniy karimui,

ii) ju veiksmingumui ir naudingumui ir iii) su jy jgyvendinimu susijusiems teisiniams aspektams.
Planuojama, kad 3is darbas bus baigtas 2013 m. pradzioje.

2.2.3. Makrolygio rizikos ribojimo aspekty busimuose ES teisés aktuose apzvalga
Kurdama makrolygio rizikos ribojimo politikos ES pagrindus, ESRV perzitréjo makrolygio rizikos
ribojimo aspektus ir reikSme busimuose ES teisés aktuose. Visy pirma ji atidZiai stebejo diskusijas
deél trijy pagrindiniy Europos teisés akty, skirty sektoriams reglamentuoti, projekty, kurie ateityje
intervencijos apimties prasme turés didziausig reikSme makrolygio rizikos ribojimo priezilrai:

i) direktyvos ir reglamento dél kredito jstaigy kapitalo poreikio projekto (toliau — CRD/CRR);

i) pasitlymo priimti Europos Parlamento ir Tarybos reglamentg dél ne birzos iSvestiniy priemoniy,
pagrindiniy sandorio 3aliy ir sandoriy duomeny saugykly (toliau — EMIR) ir iii) pasialymo priimti
antraja rinktine direktyva'’; ESRV ypac daug démesio skyré nuostatoms, kur kalbama apie
direktyvoje Mokumas Il esancius cikliSkumo elementus (pvz., anticikline premija).

Kalbant apie CRD/CRR pasakytina, kad ES teisékuros institucijos ESRV perdave daugybe pranesimy
del politikos formavimo, jskaitant praneSimus apie tai, kaip svarbu uztikrinti tinkama kompetentingy
nacionaliniy valdzios institucijy apréptj ir lankstumg, kad jos galéty spresti su sistemine rizika
susijusius klausimus, tiek dél jos prevencijos, tiek reaguodamos, kai tokia rizika pasireiskia.

Pasiulymas del CRD/CRR apima bendry nuostaty maksimalaus suderinimo koncepcijas, t. y.
palaikyti minimaly nacionalinj lankstuma arba papildomas vietines nuostatas, kad buty galima
iSvengti reguliacinio arbitrazo ir konkurencijos iSkraipymy. ESRV nuomone, bendry nuostaty
sukUrima pagal vienodai visoje ES apibréztus rizikos ribojimo reikalavimus yra esminis dalykas
makrolygio rizikos ribojimo poZidriu. Taciau ji taip pat daug karty teigé, kad net ir bendrojoje
rinkoje, kurioje laikomasi bendry nuostaty, atsizvelgiant j vietines ekonomines salygas ir tai, kad
ES valstybese narese ekonominis ir finansinis ciklai néra visiskai suderinti, nacionalinés valdzios
institucijos turéty turéti galimybe grieztinti rizikos ribojimo priemones daugiau nei ES teisés
aktuose nustatytas minimalus lygis, kad bty galima spresti klausimus, susijusius su nacionaliniu
lygmeniu nustatyta sistemine rizika. Be to, jos turety turéti galimybe tai daryti laiku.

Nors dél tokiy veiksmy valstybes narés i$ pradziy gali patirti iSlaidy, taciau tai reikia daryti siekiant
finansinio stabilumo, nes tai padéty iSvengti kriziy kilimo ir iSplitimo visoje ES. Kartu ESRV
pripazjsta, kad tokios veiksmy laisvés taikymas, siekiant riboti makrolygio rizika, kai

CRD/CRR nustatytus reikalavimus turéty buti leidziama tik grieztinti, o ne juos keisti, turety buti
veiksmingi saugikliai, kad tuo nebuty piktnaudZiaujama siekiant konkurencijos apribojimo ar

16 Zr. pasitlyma dél Europos Parlamento ir Tarybos direktyvos dél galimybeés verstis kredito jstaigy veikla ir dél rizikos ribojimu
pagrjstos kredito jstaigy ir investiciniy jmoniy prieZidros, kuria i$ dalies keiciama Europos Parlamento ir Tarybos direktyva
2002/87/EB dél finansiniam konglomeratui priklausanciy kredito jstaigy, draudimo jmoniy ir investiciniy jmoniy papildomos
prieZitros; ir pasiulymo del Europos Parlamento ir Tarybos reglamento dél rizikos ribojimo reikalavimy kredito jstaigoms ir
investicinems jmonéms.

17 Zr. pasitlyma dél Europos Parlamento ir Tarybos direktyvos, kuria i3 dalies kei¢iamos direktyvy 2003/7 1/EB ir 2009/138/EB
nuostatos dél Europos draudimo ir profesiniy pensijy institucijos ir Europos vertybiniy popieriy ir rinky institucijos jgaliojimy.
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protekcionistinés politikos tiksly ir galimas poveikis neisplisty j kitas valstybes. Be to, tokie
saugikliai neturéty bati per daug biurokratiniai ir lemti nukrypima nuo naudingy veiksmy. Siuo
pozidriu ESRV galéty atlikti svarby vaidmenj siekiant uztikrinti tinkama nacionaliniy valdZios
institucijy veiksmy koordinavima. Sis klausimas iskeltas 2012 m. kovo 29 d. ESRV pirmininko
laiske kompetentingoms ES institucijoms’®.

Anticiklinés kapitalo atsargos pagal susitarima Bazelis Ill yra dar vienas CRD/CRR aspektas,
tiesiogiai susijes su ESRV. Sios naujosios priemonés tikslas — suteikti galimybe makrolygio rizikos
priezitros politikos formuotojams uztikrinti finansy sistemos atsparuma, kad pastaroji sugebéty
geriau jveikti sistemine rizika, kylancig dél kreditavimo pokyciy. Atsparumas ekonominiy
svyravimy laikotarpiais sukurty galimybes finansy sistemai amortizuoti neigiamus sukrétimus,
todél pastaroji galéty toliau teikti paslaugas realiajam ekonomikos sektoriui. Pasiilymuose ESRV
numatyta uzduotis uztikrinti nuosekly politiniy nuostaty dél apsaugos priemoniy jgyvendinima
ES lygmeniu, pateikiant rekomendacijas, gaires ir politikos principus, kuriais nacionalinés valdzios
institucijos turés vadovautis veikdamos savo salyje. Pritardama sitlymui sudaryti kapitalo rezerva,
kurj laiko svarbiu indéliu j makrolygio rizikos ribojimo priemoniy rinkinj ES, Bendroji valdyba
pasiulé, kaip galima buty pagerinti Sios priemoneés veiksmingumg, ypac atsizvelgiant j iSskirtines
aplinkybes, nustatant didesnj nei 2,5 % kapitalo rezerva, treciujy Saliy paskolas ir abipusiy
tarptautiniy santykiy apimtj. Kalbant apie abipusiskumo principa, Europos bendrosios rinkos
kertinj akmenj, pazymétina, kad ESRV vieningai sutaria, jog uzdraudus jo taikyma, kai virsijama
2,5 % riba, atsirasty reguliacinio arbitrazo galimybe, o tai suzlugdyty pastangas, kuriomis
siekiama apsaugoti finansy sistema. Be to, ESRV pradés rengti anticikliniy kapitalo atsargy
naudojimo gaires, nes tai yra viena i jos uzduodiy, numatyty teisés akty projektuose.

Be to, ESRV atidziai apsvarsté pasilymus del EMIR. Juose nustatomos ne birzos isvestiniy
finansiniy priemoniy skaidrumo didinimo salygos. Visi standartizuoti ne birzos isvestiniy
finansiniy priemoniy sandoriai turés bati vykdomi per pagrindines sandoriy 3alis ne véliau

kaip iki 2012 m. pabaigos, o informacija apie juos teikiama sandoriy duomeny saugykloms.
ESRV skyre visg demesj pagrindiniam vaidmeniui, kurj atliks pagrindinés sandoriy Salys, ir ES
teisékdros institucijoms pateiké sidlymy dél finansiniy produkty, uz kuriuos atsiskaitoma per
pagrindines sandoriy 3alis, marzy ir uzstato jvertinimo mazesne nei rinkos verte reikalavimy.
Kadangi tokiy reikalavimy jvairove gali paskatinti cikliskuma ir finansy sistemoje padidinti sverta,
ESRV, atsizvelgdama j tarptautinése institucijose (jskaitant TVF) aptartus sidlymus, pasialé, kad
makrolygio rizikos ribojimo priezitros institucijos galety taikyti skirtingus privalomus marzos ir
is rinkos vertés isskaitomos dalies reikalavimus. Galima buty pradéti taikyti politika, kuria buty
siekiama apriboti tokiy reikalavimy jvairove, pavyzdziui, rekomenduojant anticiklinj metoda
tokiems reikalavimams nustatyti, t. y. neleisti jy Svelninti ekonominio nestabilumo laikotarpiais,
kad buty galima apriboti jy grieztinima, kuris taikomas nuosmukio laikotarpiais.

2.3. Fundamentalioji analizé makrolygio rizikos ribojimo prieziuros tikslais ir analizés
priemoniy karimas
Kita svarbi ESRV veiklos sritis 2011 m. buvo sisteminés rizikos vertinimui svarbg turinciy ziniy

spragy panaikinimas ir analizés priemoniy nustatymas. Sj darbg vykdé Patariamasis mokslinis
komitetas ir Patariamojo techninio komiteto analizés darbo grupe.

18 Zr. prieda.
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PMK, kurio pirmasis susirinkimas jvyko 2011 m. birzelio mén. (iSrinkus jo narius), démesj sutelké
j: 1) konceptualius klausimus, susijusius su sistemine rizika ir makrolygio rizikos ribojimo priezitra;
i) kiekybinés analizés klausimus ir sisteminei rizikai jvertinti reikalingus duomenis ir iii) finansy
sektoriaus ir realiosios ekonomikos saveika.

Kalbant konkreciai, PMK pradéjo diskusijas dél dviejy projekty, susijusiy su: i) likvidziojo

turto poreikiu ir tuo, kaip finansy sistema turety patenkinti §j poreikj, ir ii) sisteminés rizikos

ir makrolygio rizikos ribojimo problemomis. Buvo nuspresta, kad pirmasis projektas prasides
,Europos saugiy obligacijy” privalumy bei trikumy jvertinimu ir centriniy banky teikiamo
likvidumo reikSmes jvertinimu. Dar vienas svarbus dalykas, kuris bus aptartas Siame projekte,

yra banky mokumas ir jo poveikis &Sy pritraukimui. Antrasis projektas skirtas tinkamiausiai
makrolygio rizikos ribojimo sistemai, kurioje buty atsizvelgta | tris sprendimy priemimo lygmenis
ES (nacionalinj, euro zonos ir ES), sukurti.

Analizes darbo grupé 2011 m. visy pirma gilinosi | tris pagrindinius dalykus: i) Sesélinés
bankininkystes sektoriy ES, ii) naujy sisteminiy dalyviy atsiradima ir jy tarpusavio priklausomybe
ir iii) ESRV rizikos signaly lentele. Bendras visy Siy darby tikslas — uzpildyti Ziniy spragas, dél kuriy
gali kilti sistemine rizika, ir taip sukurti pagrindag tinkamesnéms rizikos stebéjimo ir nustatymo
priemonéms.

Sesélinis banky sektorius yra plati ir sudétinga tema. Darbas Sioje srityje vyko etapais, démes;
sutelkiant j kiekvieng galima rizikos iSplitimo (i$ Sesélinio banky sektoriaus j kita finansy sistemos
dalj) kanala. Be to, 2011 m. rudenj buvo organizuotas pirmasis bendry duomeny

rinkimas — pirmasis zingsnis méginant nustatyti sesélinés bankininkystés ES paplitima, apimtj ir
reikSme. Duomenys bus baigti rinkti 2012 m. ir galbut tai bus pakartota Siek tiek véliau, vykdant
bendra eseélinés bankininkysteés sektoriaus ir kitos ES finansy sistemos sgveikos stebésena.

Be to, 2011 m. antrajj pusmetj analizes darbo grupe atliko pirmine pinigy rinkos ledy analize

ES sistemineés rizikos poZilriu. Tarptautiné vertybiniy popieriy komisijy organizacija (I05CO),
paprasius Finansinio stabilumo tarybai (FST), Siuo metu vykdo sisteminés rizikos ir galimo politiniy
reformy poreikio analize pasaulio mastu. ESRV planuoja atlikti dar vieng analize, kuri bus
pagrista analizés darbo grupeés atliktu darbu. Si analizé buty panaudota ES mastu jvertinant FST
rekomendacijas, kurias planuojama paskelbti 2012 m. vasara.

Analizés darbo grupe, siekdama iSsiaiskinti SeSélinés bankininkystes apimtj, skyré démesj galimai
sisteminei rizikai, susijusiai su vertybiniy popieriy finansavimo sandoriais ES, nustatyti, taip pat
Ziniy apie tokius sandorius spragoms panaikinti ir politiniams veiksmams, kuriy reikéty imtis
norint sumazinti nustatyta rizikg. Sis darbas bus baigtas 2012 m.

Kalbant apie tarpusavio priklausomybe ir naujy sisteminiy dalyviy atsiradima, pazymétina, kad
analizés darbo grupé iS pradziy démesj skyré , dinaminei tinklo analizei”, kuri ESRV pozilriu yra
svarbi priemoné tarpusavio priklausomybei analizuoti. Nustacius svarbiausias analizes darbo
grupés kompetencijai priklausancias temas ir su Siais klausimais susijusj duomeny poreikj, darbas
buvo sukoncentruotas j tarpbankines pozicijas ir pagrindines sandoriy 3alis. Daugiausia démesio
Sioje fundamentaliojoje analizeje bus skirta ziniy spragoms, taip pat galimai sisteminei rizikai
nustatyti, rizikos persidavimo kanalams ir galimiems sutrikimy finansy sistemoje padariniams.
2012 m. pirmajj pusmetj pateikti praSymai dél pradiniy duomeny, kad buty galima: i) sudaryti
detaly ES tarpbankinio tinklo ir bendra riziky zemélapj (nacionaliniai bankai, svarbios salys ir
sektoriai) ir ii) visuotinj rysiy, jgyvendinamy per pagrindines sandoriy 3alis, zemélapj, taip pat
galima persidavimo poveikio model;.
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2011 m. analizés darbo grupe taip pat turéjo uzduotj sukurti ESRV rizikos signaly lentele. Pagal
ESRV reglamentg (3 straipsnio 2 dalies g punkta), bendradarbiaudama su Europos priezilros
institucijomis, ESRV turi parengti bendrus kiekybinius ir kokybinius rodiklius (rizikos signaly
lentele) sisteminei rizikai nustatyti ir jvertinti. Kaip ir Europos priezitros institucijos, ESRV turés
savo lentele. 2011 m. antrajj pusmetj analizes darbo grupé dirbo kurdama rodiklius — tiek
siekdama atrinkti tinkamus rodiklius, tiek sukurti veiksminga rodikliy lentelés struktura. Be to,
Si uzduotis apéme kiekvieno pasirinkto rodiklio kokybés jvertinima, is dalies atliekant griztamajj
patikrinima. ESRV rizikos signaly lentelé turety buti pradeta naudoti 2012 m.

Galiausiai per analizés darbo grupe ESRV taip pat teiké parama konsoliduotiems duomenims apie
bankus rinkti ir sudaryti. Anksciau tai daré ECBS Banky priezitros komitetas.
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Démesys aktualiems sisteminiams klausimams

Siekiant padidinti visuomenés supratima apie makrolygio rizikos ribojimo priezitrg ir paaiskinti
ESRV veiksmy priezastis (taip pat atsizvelgiant j tai, kad ESRV negali aptarinéti konfidencialiy
jspéjimy ir rekomendacijy savo mety ataskaitoje), sioje dalyje pateikiama informacija apie daugelj
ESRV 2011 m. nagrinéty klausimy, bdtent: i) nacionaliniy institucijy makrolygio rizikos ribojimo
jgaliojimus; ii) skolinima uzsienio valiutomis; iii) finansavima JAV doleriais ir iv) kompleksiniy
finansiniy produkty ,mazmeninima”.

3.1. Nacionaliniy instituciju makrolygio rizikos ribojimo jgaliojimai

Tinkamai apibrézta politikos sistema yra veiksmingos makrolygio rizikos ribojimo politikos
pagrindas. Europos finansy prieZidros institucijy sistemoje jkarus ESRV, buvo sukurta makrolygio
rizikos ribojimo politikos sistema ES lygmeniu. Ja baty naudojamasi teikiant jspéjimus ir
rekomendacijas. Siekdama uztikrinti, kad Sie jspéjimai ir rekomendacijos buty jgyvendinti
nacionaliniu lygmeniu, ESRV labai pasitiki ES valstybiy nariy nacionalinés makrolygio rizikos
ribojimo politikos vykdymo jgaliojimais, nes visy pirma bdtent nacionalinés institucijos atsako uz
tai, kad buty nustatytos priemones, batinos finansy sistemos stabilumui uZztikrinti.

Patariamojo techninio komiteto priemoniy darbo grupé 2011 m. kovo meén. pradéjo darba,
susijusj su kompetentingy nacionaliniy institucijy politikos vykdymo jgaliojimais. 1S pradziy buvo
sukurtas tokiy jgaliojimy ,bendrujy principy” rinkinys, o veliau, 2011 m. gruodzio men., Bendroji
valdyba priemé viesa rekomendacija valstybéms naréms, siekdama paskatinti sukurti patikimas
nacionalines makrolygio rizikos ribojimo politikos sistemas, tuo metu, kai buvo aptariamos kai

kurios teisinés iniciatyvos Siuo atzvilgiu'®.

Nacionaliniy makrolygio rizikos ribojimo jgaliojimy pagrindiniy elementy bendrieji principai buvo
nustatyti atsizvelgiant tiek j nacionaliniy poZzilriy nuoseklumo, tiek j lankstumo, atsizvelgiant j
3aliy specifika, butinuma. Jie apima tokius aspektus kaip makrolygio rizikos ribojimo politikos
tikslas, instituciniai susitarimai, uzdaviniai, galios ir priemonés, skaidrumas ir atskaitomybé, taip
pat makrolygio rizikos ribojima vykdandios institucijos nepriklausomumas.

ESRV rekomenduoja nusistatyti aiSky ir tiksliai apibrézta tiksla, nes tai padéty makrolygio rizikos
ribojima vykdancioms nacionalinéms institucijoms jveikti polinkj neveikti. Makrolygio rizikos
ribojimo politikg galima vykdyti nacionaliniu lygmeniu makrolygio rizikos ribojima vykdanciy
nacionaliniy institucijy iniciatyva arba jgyvendinant ESRV rekomendacijas ar jspejimus.

ESRV mano, jog svarbu, kad 3aliy jstatymuose baty aiskiai nustatyta institucija, atsakinga uz
makrolygio rizikos ribojimo politika. Paprastai tai gali bati arba viena institucija, arba valdyba,
kurig sudaro keletas instituciju, dalyvaujanciy uztikrinant finansy sistemos stabiluma. Viena i3
svarbiausiy vaidmeny Siuo atzvilgiu turety atlikti nacionaliniai centriniai bankai, taciau jokie
veiksmai neturi kelti pavojaus jy nepriklausomumui. ESRV aptars kompetentingy nacionaliniy

19 Zr. 2011 m. gruodZio 22 d. Europos sisteminés rizikos valdybos Rekomendacija ESRV/2011/3 dél nacionaliniy institucijy
jgaliojimy makrolygio rizikos ribojimo srityje (OL C 41, 2012 2 14, p. 1).
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institucijy numatomuy priemoniy galima poveik] tarptautiniu mastu, kad uztikrinty minimaly
koordinavimo masta ir apriboty neigiamo poveikio galimybe. Tuo tikslu ESRV turéty buti
informuojama apie makrolygio rizikos ribojimo veiksmus, kuriy imamasi sisteminei rizikai mazinti
nacionaliniu lygmeniu.

Valstybes narés turéty uztikrinti, kad bty aiskiai apibrézti makrolygio rizikos ribojima vykdancios
institucijos uzdaviniai ir galios. Be to, jos privalo uztikrinti, kad $i institucija galéty laiku gauti visus
svarbius duomenis ir kontroliuoti atitinkama priemone taip, kad galéty laiku atlikti korekcijas
reaguodamos j rizikos finansiniam stabilumui besikeiciantj pobud.

Galiausiai makrolygio rizikos ribojima vykdanti institucija turéty buti nepriklausoma ir atskaitinga
savo Salies parlamentui. Jos nepriklausomumas turéty apsaugoti jg nuo isorés spaudimo,
pavyzdZziui, negrieztinti politikos ekonominio pakilimo metu ar ja Svelninti nuosmukio metu.

Valstybiy nariy praSoma jgyvendinti Sias rekomendacijas iki 2013 m. liepos 1 d. ir pateikti ESRV
tarpine ataskaita apie ju ketinimus jgyvendinant Sias rekomendacijas bei apie iki Siol priimtus
sprendimus iki 2012 m. birzelio 30 d.

3.2. Skolinimas uzsienio valiutomis

Kalbant apie nefinansinj privatujj sektoriy ES lygmeniu, skolinimas uzsienio valiutomis, isskyrus
atitinkamos 3alies teiseta mokejimo priemone (toliau — skolinimas uZzsienio valiuta), labiausiai
paplites Vidurio ir Ryty Europos 3alyse (zr. 3 pav.). Kai kuriais atvejais tai leme reikSmingy valiuty
neatitikties susiformavima nefinansinio privaciojo sektoriaus balansuose, o tai gali sukelti
nacionaliniu lygmeniu sistemine rizika, kuri gali iSplisti j kitas 3alis. Tai, o kartu ir faktas, kad
vengiama jvairiais lygmenimis taikyti priemones, kuriy imamasi nacionaliniu lygmeniu, léemé
atsiradusj poreikj koordinuoti veiksmus visoje ES. Tuo tikslu 2011 m. pradZioje buvo sudaryta
speciali PTK eksperty grupe.

3 pav.
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Saltiniai: ECB ir ECB skaiciavimai.
Pastabos: siame paveiksle parodytas uZsienio valiutos skolinimas, palyginti su visomis negrqZintomis paskolomis, procentais.
Naujausi 2011 m. balandzio mén. duomenys.
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Pirmas jos darbas patvirtino, kad skolinimo uzsienio valiuta vyravimo priezastis lemia tiek

su paklausa, tiek su pasidla susije veiksniai, jskaitant, be kita ko, teigiamus paltkany normy
skirtumus ir kai kuriais atvejais patronuojanciyjy banky skiriama finansavima. Aukstas skolinimo
uzsienio valiuta lygis gali lemti sistemine rizikg, kuri gali sukelti neigiamus poveikio persidavimo
j kitas 3alis padarinius. Kai kuriais atvejais tai prisidejo prie kredito cikly padidéjimo galbut
paveikiant turto kainas. Paskoly uzsienio valiuta skolininkams, kuriy kredito rizika neapdrausta
(skolininkams, patiriantiems valiutos kursy neatitiktj), kredito rizika apima rinkos rizika, nes
didéja jy periodinés jmokos del krintancio kurso (jei jo neatsveria palankus palukany normy
pokytis). Be to, priklausomybé nuo patronuojanciyjy banky skiriamo finansavimo ir kai kuriais
atvejais pasikliovimas uzsienio valiuty apsikeitimo sandoriy rinkomis yra papildomas likvidumo ir
refinansavimo riziky $altinis per krizes, o aukstas finansiniy grupiy integracijos laipsnis sukuria dar
vieng rizikos persidavimo tarptautiniu mastu kanala.

Del persidavimo rizikos ir nacionaliniy priemoniy iSvengimo galimybés ESRV parengeé viesas
rekomendacijas ES valstybéms naréms, ju nacionalinems prieziuros tarnyboms ir EBI, kurias
priemé Bendroji taryba 2011 m. rugséjo mén.?

ESRV rekomendacijos apima naujas paskolas uzsienio valiuta, o ne dabartine paskoly apimtj.
Siekiant mazinti kredito rizikg, rekomendacijose sidloma: i) didinti skolininky supratima

apie rizikas, susijusias su skolinimu uzsienio valiuta, reikalaujant, kad jiems bty suteikiama
pakankamai informacijos apie tokias rizikas, ir ii) uztikrinti, kad naujos paskolos uZsienio
valiuta buty suteikiamos tik patikimiems ir galintiems atlaikyti didelius valiutos kurso pokycius
skolininkams. Siuo atzvilgiu skatinama naudoti jmokos dydzio ir pajamy bei kredito ir jkeisto
turto verteés rodiklius. Jei skolinimas uzsienio valiuta pradeda skatinti per didelj bendra kredito
augima, reikety apsvarstyti grieztesnes arba naujas priemones.

Siekiant iSvengti netinkamos riziky, susijusiy su skolinimu uzsienio valiuta, kainodaros,
kompetentingos institucijos turéty reikalauti, kad jstaigos: i) placiau jtraukty Sias rizikas j savo
vidaus rizikos jkainojima ir kapitalo paskirstyma ir ii) turéty pakankamai kapitalo pagal sistemos
Bazelis Il antrajj ramstj. Be to, kompetentingos institucijos turéty atidziai stebéti, o prireikus
apsvarstyti finansavimo ir likvidumo riziky, susijusiy su skolinimu uzsienio valiuta, ribojima, ypac
daug demesio skirti finansavimo 3altiniy koncentravimui, turto ir jsipareigojimy valiutos bei

terminy neatitiktims, o kartu ir pasikliovimo uzsienio valiutos apsikeitimo sandoriy rinkomis.

Sios rekomendacijos turi bati taikomos individualiu, i3 dalies konsoliduotu ir konsoliduotu
lygmenimis. Rekomendacijy adresaty prasoma informuoti ESRV apie veiksmus, kuriy jie émési
rekomendacijoms jgyvendinti, arba pateikti tinkama pateisinima neveikimo atveju kaip jprasta iki
2012 m. gruodzio 31 d.

3.3. Finansavimas JAV doleriais
JAV doleris yra svarbi finansavimo valiuta ES kredito jstaigoms, sudaranti apie 15 % visy jy
jsipareigojimy (Zr. 4 pav.). 2011 m. kovo men. sudaryta speciali PTK eksperty grupé finansavimo

JAV doleriais terminy neatitikCiai apsvarstyti (beveik visas finansavimas, skirtas ES naudojimui, yra
didmeninis ir trumpalaikis) ir tebejuntama jtampa finansavimo JAV doleriais rinkose po 2008 m.

20 7r. 2011 m. rugsejo 21 d. Europos sistemineés rizikos valdybos rekomendacija ESRV/2011/1 dél skolinimo uZsienio
valiutomis (OL C 342, 2011 11 22, p. 1).
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patirtos jtampos, nulémusios centriniy banky apsikeitimo operacijy linijy sukarima, suteikiant
galimybe gauti finansavima JAV doleriais.

Si eksperty grupée kaip svarbig paZeidziama vietg nurodé terminy neatitiktj ir kintama investuotojy
baze. Be to, jos nuomone, nuo 2011 m. birzelio mén. padidéjusi jtampa finansavimo JAV doleriais
rinkose, kartu kai kurioms ES kredito jstaigoms paskelbus apie planus mazinti turto JAV doleriais
finansinj sverta, i$ dalies siekiant sumazinti savo pasikliovima finansavimu JAV doleriais, lemty bent
dvi svarbias tiesiogines ir galbut sistemines rizikas: i) poveikj ES kredito jstaigy mokumui, jei turtas
turety buti parduodamas pigaus iSpardavimo kainomis, ir i) poveikj realiajai ekonomikai ES kredito
jstaigoms sumazinus skolinimo JAV doleriais apimtj.

Be to, eksperty grupé nustaté struktdrines priezastis, kodeél nesutampantys terminai JAV doleriais
ilguoju laikotarpiu kompetentingoms institucijoms gali kelti susirupinima. Taip pat dél to, kad
jtampos laikotarpiais uzsienio investuotojai labiau nei vietos investuotojai linke mazinti islaidas,

0 nesutampancios laiko juostos didina likvidumo rizikg, centriniy banky apsikeitimo operacijy
linijy buvimas gali bati moralinés zalos rizikos Saltinis, nes bankai delsia pereiti prie patikimesnés
finansavimo struktdros. 13 tiesy eksperty grupé nustaté, kad tam tikri bankai kai kuriose 3alyse
nenumato veiksmuy, kaip apsisaugoti nuo sukrétimy, kai finansuojama JAV doleriais ir (arba)
uzsienio valiutomis savo finansavimo nenumatytais atvejais planuose.

Nepaisant, jog po Lehman Brothers Zlugimo 2008 m. kredito jstaigos ir priezilros institucijos
pradéjo taikyti priemones, siekdamos apskritai susvelninti finansavimo ir likvidumo rizikas, ESRV
nuomone, ES banky pasikliovimo finansavimu JAV doleriais klausimas yra pakankamai svarbus
sisteminiu poziuriu, kad buty isleistos politikos rekomendacijos. Rekomendacijy tikslas buvo
padéti ne sumazinti esamga jtampa, o isvengti, kad per finansines krizes ateityje jtampos lygis
finansavimo JAV doleriais rinkose nepasiekty per 2008 ir 2011 m. krizes buvusio lygio.

4 pav.
ES kredito jstaigy bendrosios ir grynosios finansavimo pozicijos
(mird. JAV dol.; ketvirtiniai duomenys)
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2011 m. gruodzio men. ESRV priimta vieSa rekomendacija buvo skirta ES valstybiy nariy
nacionalinéms priezitros institucijoms. Joje rekomenduota, kad 3alys uzbaigty banky
finansavimo ir likvidumo JAV doleriais rizikos stebéjimo procesus, apsvarstyty ty riziky apribojima,
kol ju lygis netapo per aukstas, ir uZtikrinty, kad kredito jstaigy finansavimo nenumatytais
atvejais planuose buty numatyti veiksmai, kaip elgtis sukrétimy, susijusiy su finansavimu JAV
doleriais, atvejais?’.

Sios rekomendacijos turéty padéti nacionalinéms priezidros institucijoms ir EBI lengviau nustatyti
perteklinj riziky susikaupima finansavimo JAV doleriais atzvilgiu ir imtis prevenciniy priemoniy
galimai sisteminei rizikai iSvengti.

3.4. Kompleksiniy finansiniy produkty ,mazmeninimas”

Kaip galimas makrolygio rizikos Saltinis, per pastaruosius keleta mety atsirado ,mazmeninimas”,
t. y. sudetingy finansiniy produkty, tokiy kaip strukturizuoti produktai ir kai kurie sudétingi
produktai, kuriais prekiaujama birZoje, rinkodara, kurig vykdo finansy jstaigos smulkiujy
investuotojy atzvilgiu. Kai kuriy produkty mazmeniniai klientai, priimdami investicinj sprendima,
vargu ar turi reikiamos patirties, ziniy, ar yra kompetentingi tinkamai jvertinti savo rizikas. Todél
tokie produktai kelia rinkos, kredito ir sandorio Salies riziky pavojy investuotojams, jiems visiskai
nekompensuodami nuostoliy deél iy patiriamy riziky. Struktdrizuoty produkty, parduodamy
neapsaugant kapitalu (tai gali lemti didelius nuostolius), dalis kai kuriose 3alyse reikSmingai
didéja. 2011 m. kovo mén. sudaryta speciali PTK eksperty grupé poveikiui, kurj tai gali tureti
sistemines rizikos atzvilgiu, tirti.

Eksperty grupeé aiskina sudetingy produkty rinkodaros smulkiujy investuotojy atzvilgiu
suaktyvéjima tiek paklausos veiksniais, pavyzdziui, Zemu paltkany lygiu ir susijusiu
~pajamingumo siekimu”, tiek pasitlos veiksniais, pavyzdziui, komerciniu interesu strukturizuoti

ir propaguoti tokius produktus, nes galima taikyti didesnius mokescius. Siuo atzvilgiu kai kurie
Sie produktai tiesiogiai konkuruoja su tradiciniais taupymo produktais, pavyzdziui, indéliais, kurie
duoda pastovig graza.

Sie pokyciai kelia susirGpinima dél daugelio dalyky. Pirma, 3ie produktai turi galimybe paskleisti
rizikas namy Ukiy sektoriuje, taip pat daryti jtaka sistemineés rizikos perdavimui ir skleidimui j visus
sektorius. Antra, dél didelio masto netikétai mazos grazos ir (arba) nuostoliy kitose Salyse gali
Zlugti pasitikéjimas finansy sistema, o tai savo ruoZtu gali paveikti realigja ekonomika.

Eksperty grupe nustaté du kanalus, kuriais gali plisti sistemines rizikos, — per namy tkius ir
bankus. Namy Ukiy kanalas (paliekant nuoS3alyje Siy rinkos segmenty vartotojy apsaugos
aspektus, kuriy eksperty grupé neapemeé) gali turéti jtakos BVP augimui per turto efekta. Kad
taip atsitikty, sudetingy produkty, ypac dideles rizikos pobudzio, kurio smulkieji investuotojai
gali nesuprasti, apimtis turéty bati didziulé ir jie turety buti platinami placiai investuotojy bazei.
Sukretimai, pavyzdziui, neigiama produkty graza, taip pat turety buti dideli. Banky kanalas gali
turéti neigiama grjztamajj poveikj realiajai ekonomikai del sumazejusio skolinimo. Taip galéty
atsitikti, pavyzdziui, jei kredito jstaigos netekty ,,mazmeninimo” produkty kaip finansavimo

21 Zr. 2011 m. gruodzio 22 d. Europos sisteminés rizikos valdybos rekomendacija ESRV/2011/2 dél kredito jstaigy finansavimo
JAV doleriais (OL C 72, 2012 310, p. 1).
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saltinio deél didelio neigiamo poveikio produkty grazai arba jei buty prarastas pasitikéjimas jomis
dél didelio masto sudétingy produkty klaidinancio pardavimo smulkiesiems investuotojams.

Eksperty grupé padareé iSvada, kad, kalbant apie namy tkiy kanala, galima sistemineé rizika
neatsiranda tuojau pat, nors ir toliau turi buti stebimi jos pokyciai, ypac turint omenyje duomeny
apie sudétingus produktus nebuvima ES mastu. Dél banky kanalo ji padaré isvada, jog butinas
tolesnis tyrimas siekiant tinkamai jvertinti rizikg, kad ,,maZzmeninimas” senka kaip konkreciy
banky finansavimo Saltinis. I3 tiesy finansy jstaigos, o ypac bankai, gali naudoti sudetingus
produktus, kaip palyginti pigia finansavimo alternatyva didmeninei prekybai obligacijomis. Butent
§j klausima nuodugniau nagrinéja nauja banky finansavimo eksperty grupé, sudaryta 2012 m.
pradZioje.
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Mario DRAGHI

Frankfurtas, 2012 m. kovo 29 d. Pirmininkas

ESRB/2012/0050

Kam:

Ekonominiy ir finansiniy reikaly tarybos (ECOFIN) pirmininkui ir nariams
Europos Komisijos pirmininkui, pirmininko pavaduotojui Rehn ir Komisijos nariui Barnier
Europos Parlamento pirmininkui, Ekonomikos ir pinigy komiteto pirmininkui, praneSéjams

ir SeSéliniams praneséjams del CRR/CRD

Makrolygio rizikos ribojimo sistemos karimo ES principai pagal

kapitalo poreikiy teisés aktus

Gerbiama (-as) ponia (-e),

ES institucijos atlieka darbus, skirtus rizika ribojanciai banky prieZitrai reformuoti per Kapitalo
poreikiy reglamenta ir direktyva (CRR/CRD). Siuo laisku ESRV siekia atskleisti jums ir
platesniajai visuomenei kai kuriuos principus dél Siy reformy makrolygio rizikos ribojimo
atzvilgiu. Ji tikisi, kad Sie principai padés jstatymy leidéjams toliau kuriant makrolygio rizikos

ribojimo veiksmy pagrindus pagal CRR/CRD ir baigiant jgyvendinti reformas.

CRR/CRD reformos susijusios su susitarimu Bazelis 11l ir de Larosiere grupés ataskaita, kurioje
buvo rekomenduojama sukurti vieng banky prieziaros taisykliy rinkinj ir makrolygio rizikos
ribojimo sistema. Be to, makrolygio rizikos ribojimo perspektyvos atZzvilgiu ESRV mano, kad
esminis dalykas yra sukurti bendrg taisykliy rinkinj, pagrjsta tiek rizikos ribojimo metodiky, tiek
bendrais reikalavimy visoje Sgjungoje apibrézimais, ir visiSku susitarimo Bazelis 11l

jgyvendinimu.

Vykdant Sias reformas, labiausiai reikia atsizvelgti ] masy Sajungos jvairove ir rizika, kuri gali
kilti del jos ekonominiy ir finansiniy sistemy. Politika turi atitikti basimy grésmiy tiek ES, tiek
valstybiy nariy lygiu masta ir raidg, be to, turi bati vengiama polinkio j neveikluma. Taikant
bendrg taisykliy rinkinj, tokiam rizikos traktavimui reikalinga sistema, kuri suteikia tiek valstybiy
nariy, tiek Sajungos lygio makrolygio rizikos ribojimo institucijoms ribotg veiksmy laisve, esant
veiksmingoms apsaugos priemonéms, grieztinti bendrai apibréZty rizika ribojanciy reikalavimy

ribas (nepaZeidZiant apibréZimy). Be to, tai palaiké de Larosiére grupé (10 rekomendacija) ir tai
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atitinka rekomendacijas, kurias pateiké Finansinio stabilumo taryba, Tarptautinis valiutos fondas ir

Tarptautiniy atsiskaitymy bankas, G20 grupei.

Be to, makrolygio rizikos ribojimo sistema turi bati sukurta taip, kad spresty problemas, susijusias
su sistemine rizika, kurig sudaro rizika i$ daugelio jvairiy Saltiniy: kylanti i$ finansy sistemos
vidaus (atsizvelgiant j tarpusavio rySius sistemos viduje ir problemy iSplitima tarp banky bei tarp
banky ir Kity subjekty, jskaitant nereguliuojamus subjektus ar ,,SeS¢linius bankus®); iSplintanti i$
sistemos | realiaja ekonomika ir susijusi su glaudZiais grjZztamojo rySio tarp Siy dviejy sriciy

mechanizmais.

ESRV nustaté tris principus, pagrindZianc¢ius tokia sistema: lankstumo, ankstyvo ir efektyvaus
veikimo galimybés ir veiksmingo koordinavimo, atitinkanéiy ,,ribotos veiksmy laisves* poZiarj j

makrolygio rizikos ribojimo politikg ES ir jos valstybése narése.

Pirma, institucijoms prireiks lankstumo taikant turimy politikos priemoniy rinkinj, kad bity
iSvengta konkrecios rizikos ir ji baty sumaZinta. Makrolygio rizikos ribojimo institucijoms tiek
valstybiy nariy, tiek Sajungos lygiu reikia veiksmy laisvés reikalauti papildomo informacijos
atskleidimo ir laikinai grieztinti jvairiy (pirmojo ramscio) reikalavimy ribas: placiy reikalavimy,
tokiy kaip bendri kapitalo lygiai, likvidumo reikalavimai ir dideliy pozicijy bei sverto apribojimai;
labiau tiksliniy reikalavimy, tokiy kaip atskiry sektoriy kapitalo reikalavimai, skirti konkretiems
pazeidZiamumams sumazinti (pvz., namy tkiy, jmoniy, nekilnojamojo turto, vidinés finansy
sistemos) jvairiose banky balansy dalyse (bankinéje knygoje ir prekybos knygoje), siekiant
apriboti arbitrazg. ESRV siekia toliau plétoti makrolygio rizikos ribojimo priemones ir, kai jie

naudojami ir mikrolygio rizikos ribojimo tikslais, sukurti nuoseklumo uztikrinimo badus.

Antra, makrolygio rizikos ribojimo politika turi numatyti ankstyvo ir efektyvaus veikimo
galimybe iki susidarant reikSmingiems nesubalansuotumams ar nestabiliems tarpusavio rySiams,
atsizvelgiant j neplanuotus padarinius. Tam reikalinga sistema, leidZianti tam tikrai rizikai
panaudoti efektyviausias politikos priemones laiku, veiksmingai ir prevenciSkai. Tos pacios
rizikos pasireiSkima reikia traktuoti nuosekliai: kai institucijos, susiduriancios su rizika vienoje
valstybéje naréje yra priziarimos kity valstybiy nariy, turi buti numatytas bent jau savanoriSkas

abipusis politikos priemoniy pripaZinimas tarp atitinkamy valstybiy.

Pagaliau veiksmy laisvei makrolygio rizikos ribojimo politika vykdyti Siais badais batinas
veiksmingas koordinavimas, kaip apsaugos priemoné, skirta galimiems neigiamiems iSoriniams
veiksmams ar neplanuotiems padariniams finansiniy paslaugy bendrosios rinkos stabilumui ar Kity
valstybiy nariy ekonomikoms apriboti. Taciau riby grieztinimas — tai trumpalaikeés islaidos, taip
pat ir tai inicijuojancioms valstybéms naréms, kai Sajungoje yra teigiami iSoriniai stabilumo
veiksniai. Tam reikalingas iSankstinis apsikeitimas informacija ir koordinavimas, o ne Europos
institucijos patvirtinimo procedara. NepaZeidZiant Komisijos vaidmens pagal Bendrijos teisyna,
Sio koordinavimo kompetencija tenka ESRV kaip Sajungos makrolygio rizikos ribojimo prieziaros
institucijai.
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ESRV kuria procedaras, palaikanc¢ias veiksminga iSankstinj koordinavima, remiantis iSankstiniu
ESRV informavimu apie pasialymus dél makrolygio rizikos ribojimo veiksmy, skirty rizikos
problemoms spresti, ir vykstant diskusijoms lygiagreciai su nacionaliniais patvirtinimo procesais,
kai to reikia. Jei ESRV nustatys, kad rizika, nulémusi grieZtesnius rizika ribojancius reikalavimus,
nepagrjsta ar nustojo egzistuoti, ji pateiks rekomendacijg atitinkamai valstybei narei paSalinti ar
pakoreguoti priemong. Jei tos rekomendacijos bus laikomasi neadekvaciai, ESRV rekomenduos

Europos Komisijai, kad i apsvarstyty galimybe imtis atitinkamy veiksmy.

Sis laiskas ESRV interneto svetaingje paskelbtas 2012 m. balandZio 2 d., pirmadien;.

NuoSirdZiai Jasy,

MARIO DRAGHI
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Europos bankininkystés institucija
Europos Centrinis Bankas
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Europos finansy prieziuros institucijy sistema
Europos finansinio stabilumo fondas
Europos priezilros institucija

Europos Sajunga

Europos stabilumo mechanizmas

Europos sisteminés rizikos valdyba

Europos vertybiniy popieriy ir rinky institucija
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