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Jzanginis zodis

Mario Draghi
Europos sisteminés rizikos
valdybos pirmininkas

Man malonu pristatyti Europos sisteminés rizikos valdybos
(ESRV), 2010 m. jkurtos kaip nepriklausomos Europos Sgjungos
(ES) jstaigos, atsakingos uz finansy sistemos makroprudencine
prieziurg, treCigja mety ataskaita. Ataskaita apima laikotarpj
nuo 2013 m. balandzZio 1 d. iki 2014 m. kovo 31 d.

TreCiaisiais savo veiklos metais ESRV aktyviai prisidéjo kuriant
makroprudencinés politikos sistema Europoje. Ji parenge
gaires makroprudencines priezilros institucijoms apie tai, kaip
naudoti pagal ES teisés aktus sukurtas makroprudencines
priemones. Be to, ji parengeé papildomy analitiniy koncepcijy ir
priemoniy sisteminéms grésméms nustatyti. ESRV iSplété savo
analitines veiklos mastg ir dabar ji apima ne tik bankus, bet ir
draudimo sektoriy, $esélinés bankininkystés sektoriy ir finansy
infrastruktdras. Daugiau informacijos apie ESRV ir jos veikla
pateikta ESRV interneto svetainéje.

Ataskaita parengta remiantis ESRV reglamento 19 straipsniu. Man teks garbé pristatyti Sia
ataskaita naujos sudéties Europos Parlamento Ekonomikos ir pinigy politikos komitetui po
neseniai jvykusiy rinkimy j Europos Parlamenta.

Frankfurtas prie Maino, 2014 m. liepos meén.

Mario Draghi
ESRV pirmininkas
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Santrauka

2013 m., treciaisiais savo veiklos metais, ESRV ir toliau stebéjo ES finansy sistemos stabiluma
létai ir netolygiai atsigaunant ekonomikai. Dél vis dar dideliy valstybés ir privaciojo sektoriaus
skoly daugelyje ekonomikos sektoriy buvo susidariusi netipiska padétis. Nepaisant vangios
makroekonomines raidos, apskritai per metus banky sektoriaus finansavimo salygos nuosekliai
geréjo. Buvo nustatytos pazeidziamos vietos, pavyzdziui, kai kuriy 3aliy nekilnojamojo turto
rinkose. Apskritai dél keliy turto klasiy pokyciy pageréjo padétis finansy sektoriuje. Beveik visu
apzvelgiamu laikotarpiu rinkoms didZiausig nerima kélé tai, kad pasauliniy pinigy politikos
pokyciy ir (arba) galbut staiga pasikeisianciy rinkos nuotaiky poveikis gali buti didesnis.

Kalbant apie struktarinius dalykus, pazymeétina, kad reguliavimo reformos ir pasirengimas
artéjanciam testavimui nepalankiausiomis salygomis verte didinti banky kapitalg siekiant uztikrinti
didesnj atsparuma. Be to, susitarta dél kity teisés akty pataisy, pavyzdziui, dél banky (BPM ir
BGPD), draudimo (Omnibus I1) ir finansy rinky (FPRD ir FPRR). Sios pataisos taip pat pakeité

ESRV supratimg apie sisteminj stabiluma, o ypac visumineés rizikos ir tarpusavio rysio vertinima.
ESRV tesé darba, susijusj su vertybiniy popieriy jsigijimo finansavimo sandoriais ir centralizuotos
tarpuskaitos Salimis. Jau ir anksciau Valdyba buvo nurodziusi, kad iy dviejy sriciy svarba

finansy sistemos stabilumui vis didéja. Vykdydama stebéseng ir vertinima draudimo srityje,

ESRV daugiausia demesio skyré mazo pajamingumo aplinkos poveikiui ir direktyvos Mokumas I
padariniams artimiausiu metu.

Siekdama uzkirsti kelig sisteminei rizikai ir (arba) ja sumazinti, ESRV gali teikti rekomendacijas
arba jspejimus. Siekdama toliau plétoti makroprudencine sistema, 2013 m. balandZio mén.
ESRV paskelbé Rekomendacijg ESRV/2013/1 dél makroprudencinés politikos tarpiniy tiksly ir
priemoniy. ESRV veikla vykdoma siekiant penkiy tarpiniy tiksly. Jie apima sistemines rizikos
mazinima ir jos prevencija. Si rizika gali kilti dél: i) per didelio kredito augimo ir finansinio
sverto; ii) per didelés terminy neatitikties ir rinkos nelikvidumo; iii) tiesioginiy ir netiesioginiy
pozicijy koncentracijos; iv) nesuderinty iniciatyvy, siekiant sumazinti moraline rizika, ir v) finansy
infrastruktdry.

Per praéjusius metus ESRV skyré daug iStekliy makroprudencinéms priemonéems, numatytoms
pagal CRD ir CRR, jgyvendinti. Sio darbo tikslai buvo dvejopi. Pirma, buvo siekiama patobulinti
kriterijus ir principus, pagal kuriuos institucijos taikys atskiras priemones. Antra, vystyti priemoniy
rinkinj ir iSplésti jo apimtj. 2014 m. kovo men. ESRV paskelbé naujy makroprudenciniy
priemoniy naudojimo principus dviejuose leidiniuose angly kalba — Flagship Report on Macro-
prudential Policy in the Banking Sector ir Handbook on Operationalising Macro-prudential
Policy in the Banking Sector. Be to, ji nustaté procedury tvarka, kaip skelbti nuomones ir (arba)
rekomendacijas, susijusias su CRD ir CRR numatyty makroprudenciniy priemoniy naudojimu.
Taip pat apie savo ketinima naudotis makroprudencinemis priemonémis pranese kelios valstybés
nares.

Anksciau ESRV paskelbty rekomendacijy dél skolinimo uZsienio valiutomis ir dél nacionaliniy
priezitros institucijy makroprudenciniy jgaliojimy jgyvendinimas buvo jvertintas pagal ESRV
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rekomendacijy jgyvendinimo vadova (Handbook on the follow-up to ESRB recommendations),
iSleistg 2013 m. liepos mén. I3 jvertinimo rezultaty matyti, kad Salys, kurioms Sios
rekomendacijos skirtos, is esmeés jy laikesi.

Siuo metu vyksta ESRV perzilra, kaip numatyta ESRV reglamento 20 straipsnyje.
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Europos Sgjungos finansy sistemos sisteminé rizika

1.1 Léto ekonomikos augimo perspektyvos. I1sSukiai banky sektoriui, kurio buklé
tebéra trapi

1.1.1 Laipsnisko, bet netolygaus atsigavimo Zenklai

2013 m. antrajj pusmetj pasaulio ekonomika laipsniskai atsigavo. Cikliska pasaulio
ekonomikos kilima vaduojantis i3 recesijos i$ pradziy skatino besiformuojancios rinkos
ekonomikos 3alys, bet galiausiai jis priklause nuo JAV. ISblésus vadinamojo fiskalinio stabdzio
poveikio privaciajam sektoriui suvokimui, privatus vartojimas vel eme didéti, o pinigy politikos
salygos vis dar buvo skatinamosios. Europoje, kurios realiosios gamybos apimties augimas

nuo 2007 m. vis nepateisindavo prognoziy, po valstybés skolos krizés ir Kipro gelbéjimo
baimintasi neigiamy makroekonomikos pokyciy ir i$ tiesy, 2013 m. pirmajj pusmetj euro zonoje
toliau tesési recesija.

Atsigauti Europos ekonomika émé 2013 m. antrgjj pusmetj, nors ir gana létai ir
netolygiai. Dauguma Europos Sajungos (ES) valstybiy nariy 2013 m. antrojoje puseje uZfiksavo
silpng, bet teigiama bendrojo vidaus produkto (BVP) augima. 2014 m. augimo prognozés taip
pat pageréjo (zr. 1 pav.). Daugumoije valstybiy nariy, jskaitant tas, kuriy ekonominé padétis
tebebuvo nepalanki, émé geréti salygos darbo rinkoje, kurios plétra paprastai atsilieka nuo
realiosios gamybos apimties augimo. Siomis salygomis rinkose atgijo pasitikéjimas, kad dél
Europoje tebevykstancio pakilimo — be struktdriniy, fiskaliniy ir instituciniy reformy, taip pat

ir finansy rinkose — ilgalaikio augimo perspektyvos pagerés. Dél to vyriausybiy obligacijy

1 pav.
2014 m. BVP augimo prognozés
(metiniai pokyciai, procentais)
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Saltinis: Consensus Economics.
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pajamingumai ir jy skirtumai gerokai sumazéjo ir tai padéjo sumazinti tiesioginj susirtpinima dél
vyriausybiy nemokumo ir valstybiy skolos bei banky tarpusavio priklausomybeés.

Vis dar yra pazeidziamumo rizika ir toliau reikia jai skirti démesj. Kadangi
pazeidziamumo rizika, susijusi su ilgu prasty makrofinansiniy salygy laikotarpiu, yra tarp
pagrindiniy Europos sisteminés rizikos valdybos (ESRV) nustatyty riziky, gamybos apimties
augimo perspektyvos tebebuvo mazos. Nors dél rizikos premijy perkainojimo besiformuojancios
rinkos ekonomikos 3alyse 2013 m. geguzes—birzelio mén. ir véliau 2014 m. pradzioje ES Ukiai
labai nenukentéjo, rupestj kai kurioms valstybéms naréms ir ekonomikos sektoriams eme kelti
iSoriniai sukrétimai, pavyzdziui, atsirandantys Ukrainoje, darantys neigiama poveikj didele jtaka
turinCioms 3alims, visy pirma Rusijai. Zvelgiant labiau struktlriniu poZitriu, pazymeétina, kad rizika
ir toliau kele neigiami grjiztamieji rysiai tarp banky prasty balansy, didejanciy vieSojo sektoriaus
neapibréztyjy jsipareigojimy ir skolos tvarumo problemy. Dél 3iy veiksniy grieztos skolinimo
salygos gali bati dar labiau sugrieztintos, o ekonomikos perspektyvos gali dar suprasteti, todel
juos reikia atidziai stebéti.

Butina imtis tolesniy veiksmy vieSojo ir privaciojo sektoriy skolos nastos problemai
spresti. Nagrinéjamu laikotarpiu valstybiy nariy vieSosios skolos, namy tkiy ir bendroviy
skolos pasieké rekordinius lygius (Zr. 2 pav.). Daugumoije 3iy valstybiy nariy namy tkiy skolos

ir bendryjy disponuojamujy pajamy santykis bei ne finansy bendroviy skolos ir BVP santykis,
kaip manoma, ir toliau sudarys 100 % ar bus dar didesnis, o tolesnis jy per didelio jsiskolinimo
mazejimas vis dar labai priklausys nuo makroekonomikos raidos. Taigi skaidymosi proceso
atsinaujinimas ar neigiami vartotojy arba turto kainy pokyciai galéty suvarzyti rinky pasitikéjima
institucijy politikos jsipareigojimais.

2 pav.

Viesojo ir privaciojo sektoriy jsiskolinimas 2012 m. ir 2014 m. BVP augimo
prognozés

(procentais, palyginti su BVP; procentais)

B ne finansy bendroviy skola (skalé kairéje) namy Ukiy skola (skalé kairéje)
B valstybes skola (skalé kaireje) ® 2014 m. BVP augimo prognoze (skalé dedineje)

IE CY PT LU NL GR DK ES IT SE BE FR MT AT Fl HU DE SI BG EE LV PL SK CZ RO LT

Saltiniai: ECB ir Eurostatas.
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1.1.2 Sudétinga ES banky sektoriaus aplinka

Nors finansavimo salygos gerokai pageréjo, banky sektorius ir toliau patyré
sunkumy dél mazo pelno. Pelnas buvo gerokai mazesnis negu pries krize ir nuolat varzé

bet kokias pastangas padidinti kapitalizacija prieS jgyvendinant naujuosius sistemos ,Bazelis

1" reguliavimo reikalavimus. Taciau viena pagrindiniy ES banky problemy buvo balansy
neskaidrumas; neveiksniy paskoly apibréztys vis dar buvo nevienodos ir i$ esmes buvo nezinoma,
kiek bankai yra pakantus blogam turtui, dél to buvo sudétinga ir palyginti atskirus sektoriaus
subjektus, ir jvertinti viso sektoriaus bukle.

Toliau atliekamas iSsamus jvertinimas pagal bendrajj prieziuros mechanizma
(BPM) yra labai svarbus skaidrumui ir pasitikéjimui didinti. Siuo metu banky balansai
vertinami pagal bendruosius kriterijus ir nagrinéjamas jy atsparumas didelei finansinei jtampai.
Europos bankininkystes institucijos (EBI) iSdéstytos suderintos paskoly kategorijy apibréztys'

ir probleminiy paskoly nustatymas turéty sustiprinti investuotojy pasitikéjima, taigi ir suteikti
impulsg privataus ir tarpbankinio finansavimo rinkoms. Esama aiskiy Zenkly, kad bankai 3j
koregavimo procesg stengiasi jgyvendinti anksciau, ir tai yra sveikintina, taciau tebereikia
didesnés pazangos.

Remiantis ankstesniais metais padaryta pazanga, ES banky kapitalizacija

toliau geréjo. Visy pirma bankai, vadovaudamiesi sistema , Bazelis Ill”, toliau gerino savo
bendro 1 lygio nuosavo kapitalo (CET1) pakankamumao koeficientg, jis banky imtyje, jvertintoje
pagal pagrindinius EBI rizikos rodiklius?, sudare mazdaug 12,3 %. Nors toks kapitalizacijos

lygis su kaupu virsija lygj, reikalaujama pagal teisés aktus (jskaitant reikalavimus deél sisteminés
rizikos rezervy ir sisteminés svarbos banky rezervy), tebekyla klausimy dél rizikos koeficienty.
Atsizvelgiant | ES banky sektoriaus dydj, pasakytina, kad akcijos leistos gana vangiai (zr. 3 pav.),
taciau nepaskirstytasis pelnas buvo didelis ir buvo aktyviai kaupiamos atsargos, nors pelningumas
buvo mazas.

Tuo pat metu ES banky sektorius toliau traukési, bendras Sio proceso poveikis
buvo nevienareikSmis. Nekonsoliduoty euro zonos banky balansy dydis, 2012 m. antrgjj
ketvirtj pasiekes auk3ciausia 33,2 trin. eury lygj, iki 2013 m. treiojo ketvirio sumazéjo 8,1 %.
SprendZiant pagal turimg informacija, atrodo, jog $j sumazéjima daugiausia lémé tai, kad dideli
bankai aktyviai mazino savo isvestiniy finansiniy priemoniy pozicijas, ir, Siek tiek mazZesniu mastu,
tai, kad buvo suteikiama maziau tarpbankiniy paskoly. Taciau taip pat sumazéjo skolinimas
jmonéms ir namy Ukiams, daugiausia mazesniy ir vidutinio dydzio banky (visy pirma euro zonos
Salyse, kuriose vyravo jtampa), ir Sis veiksnys lemé 18 % viso turto sumazejimo. Galiausiai 12 %
ViSO sumazejimo lemeé uzsienio islaidy mazinimas, jis matyti is reikalavimy ne euro zonos
sandoriy Salims sumazéjimo (zr. 4 pav.).

1 Savo galutinius techninius standartus dél neveiksniy paskoly ir pakantumo ataskaity teikimo reikalavimy EBI paskelbé
2013 m. spalio 21 d. Zr. http://www.eba.europa.eu.

2 EBI rizikos vertinimo ataskaitose pateikiama kas pusmetj atnaujinama informacija apie rizikg ir paZeidziamuma ES banky
sektoriuje ir ji, be kity duomeny, grindziama pagrindiniais EBI rizikos rodikliais. Zr. http://www.eba.europa.eu.
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3 pav.
Akcijy iSleidimas
(normalizuota pagal visq turtq)
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Saltiniai: Dealogic ECM, ECB, FDIC ir ESRV skaiciavimai.

Pastabos: TARP — , Troubled Asset Relief Program” (probleminio turto iSpirkimo programa), SCAP — ,Supervisory Capital Assesment
Program” (prieZidrinio kapitalo jvertinimo programa). Paveiksle parodytas akcijy isleidimas padalytas s viso banky sistemos turto.
Pateikimo tikslais gaunamos reikSmeés padaugintos i§ 10 000.

4 pav.
Rekapitalizavimo analizé
(mird. eury, neveiksniy paskoly ir bendros paskoly sumos santykis, procentais)

Rekapitalizacija |siskolinimo mazinimas Turto kokybé
2012 m. IV ketv.—2013 m. Il ketv. 2012 m. Il ketv.—2013 m. IIl ketv. 2012 m. Il ketv.—2013 m. Il ketv.
EBI 64 ES banky skaidrumo Visi euro zonos bankai Visi euro zonos bankai
ivertinimas
CET1 RWA 13 viso —2,7 trln. eury
50 07 10
17
o NN <= 2013 m. lll ketv,
-500 1 sl lygs
-50
-1 000 1
-100 6
-1 500 1
-150 4
-2 000 1
-200
ISorés turtas 2
-250 -2500 1 12 %
-260
-300 -3 000

Salys, kuriose  Salys, kuriose
vyravo jtampa nebuvo jtampos

Saltiniai: ECB ir EBI.
Pastabos: CET1 —,,Common Equity Tier 1” (bendras 1 lygio nuosavas kapitalas), RWA — , risk-weighted assets” (pagal rizikq jvertintas turtas)
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Nemaza pagal rizikg jvertinto turto (RWA) sumazéjimo dalis nebuvo susijusi su
balanso dydzio mazinimu ir jg veikiau lemeé perégjimas prie turto, turin¢io mazesn; rizikos svorj
ar jo visai neturincio (zr. 5 pav.). Banky vidaus modeliy tinkamumo vertinimas yra neatsiejama
prieziurinio tikrinimo ir vertinimo proceso dalis, nors, apskaiciuojant pagal rizikg jvertinta turta
vidaus modeliais pagristais metodais, tam tikras lankstumas yra leidziamas. Taciau dél esamo
lankstumo tam tikrais atvejais gali kilti rupesciy dél to, ar kapitalo pakankamumo koeficienty
pageréjimas, atsirades dél tokio lankstumo, tinkamai parodo jvertintg rizika.

2013 m. pirmajj pusmetj antrojo lygio banky neveiksniy paskoly santykis padidéjo
apytikriai 0,5 % - iki mazdaug 7,2 %, o padengimo rodiklis tebebuvo pakankamai stabilus
ir sudare 50 %. Dideliy banky neveiksniy paskoly santykis svyravo ties aukstu, mazdaug 6,6 %
lygiu. Taciau 25 % Siy banky abejotinos paskolos sudaré daugiau kaip 15,5 % visy ju paskoly?.
Paskoly kokybe gali dar pablogéti del vangaus ekonomikos augimo ir visy pirma auksty nedarbo
lygiy daugumoije saliy, kurioms taikomos ES ir TVF finansinés pagalbos programos. Turto
kokybes pokyciy poveikis paprastai atsilieka nuo ekonomikos ciklo, taigi tai yra svarbi rizika
visam banky sektoriui ir galéty padaryti poveikj pelningumui ir kapitalizacijai. Jeigu atsigavimas,
kuris dar tik prasideda, tesis, neveiksniy paskoly dalys turéty laipsniskai mazeti. Taciau auksti
neveiksniy paskoly lygiai taip pat gali is dalies reiksti, kad bankai, laukdami iSsamaus BPM
jvertinimo, ima pripazinti paskolas, kuriy grazinimui anksciau yra suteike lengvaty, taigi tvarko
savo balansus ir, be kita ko, formuoja tinkamus atidejinius abejotinoms paskoloms.

5 pav.
Pagal rizika jvertintas turtas ir visas turtas
(procentais)
x asis: akcininky nuosavybés ir viso turto santykis
y asis: akcininky nuosavybes ir pagal rizika jvertinto turto santykis
@ 2007 m. gruodZio men. O 2013 m. birzelio mén.
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Saltinis: Bloomberg.

3 Skaiciai, susije su antrojo lygio bankais, paimti i$ ECB konsoliduoty banky duomeny (vidutinio dydzio banky kategorija), o
dideliy banky duomenys pagrijsti EBI pagrindiniy rizikos rodikliy duomeny rinkiniu.
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Atidi stebésena taip pat butina banky turimoms valstybés skolos priemoniy
pozicijoms. Salygos finansy rinkose nagrinéjamu laikotarpiu pageréjo, taigi imta labiau tikétis,
kad Europa jau pradéjo kilti i$ krizés. Vyriausybiy obligacijy pajamingumai, palyginti su Vokietijos
vyriausybés obligacijomis (Bund), toliau mazejo (zr. 14 pav.), o Salys, kuriose anksciau vyravo
jtampa, pirma karta nuo 2010 m. sékmingai iSplatino vidutinés trukmeés ir ilgalaikes obligacijas.
Nors valstybés skolos rinkose matyti aiSkus pageréjimas, o makroekonominés perspektyvos

yra teigiamos, ateityje laukia dideli is5ukiai, kaip antai: butinumas sukurti patikima pamatiniy
fiskaliniy veiksniy pagrinda jgyvendinant strukturines reformas.

Viena i$ pagrindiniy grésmiy ES finansiniam stabilumui, daranti jam didelj poveiki,
tebéra valstybés skolos krizés atsinaujinimo euro zonoje rizika, nors tokio krizes
atsinaujinimo tikimybé yra gerokai sumazéjusi. Vienas pagrindiniy rizikos Saltiniy tebéra susijes
su dideliu valdZios sektoriaus skolos ir BVP santykiu (jis keliose euro zonos 3alyse gerokai

virsija 100 9%). Euro zonos 3alyse, kuriose vyrauja jtampa, dél léto reformy jgyvendinimo ar jy
neuzbaigimo $i rizika galéty dar padidéti, dél to vél sustipréty susirdpinimas dél skolos tvarumo.
Be to, rupestj ir toliau kelia valstybiy skoly ir banky tarpusavio priklausomybé, nes bankai

savo balansuose tebeturi dideles savo valstybés skolos sumas (zr. 6 pav.). Dél turimy dideliy
vyriausybés obligacijy pozicijy didéja banky pazeidZziamumas valstybés skolos krizés atsinaujinimo
atveju. Jeigu makroekonominés perspektyvos ateityje pablogéty, galéty vél atgyti neigiami
griZztamieji rySiai tarp banky ir valstybés skoly, o del banky kredito nuostoliy ir (arba) vie3ojo
sektoriaus balansy suprastéjimo galéty padidéti neapibréztieji vieSojo sektoriaus

|sipareigojimai.

6 pav.
PF| turimos savo valstybés skolos priemoniy pozicijos
(procentais)
W 2008 m. gruodZio men. 2012 m. gruodZio men.  m 2013 m. birzelio men.
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Saltinis: ECB.
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1.1.3 Nekilnojamojo turto rinky vertinimy skirtumai

Buvo butina atidziai stebéti banky pozicijas, susijusias su jvairiomis nacionalinémis
nekilnojamojo turto rinkomis ir sektorine rizika. Remdamasi ankstesniais metais atlikta
nacionaliniy nekilnojamojo turto rinky analize, parodziusia, kad pokyciai visoje ES yra labai
nevienodi, nagrinéjamu laikotarpiu ESRV jvairiose valstybese narése ir vél nustaté dideliy
vertinimy kaitos skirtumy. Kai kuriose valstybése narése nekilnojamojo turto kainos, nepaisant
krizés, tebebuvo didelés arba netgi dar pakilo, sukeldamos susirtpinima dél galimo per dideliy
verciy nustatymo, o kitose valstybése narese jos labai krito (Zr. 7 pav.).

7 pav.
ES gyvenamosios paskirties nekilnojamojo turto rinky daugiarusisSkumas
(nekilnojamojo turto kainos, indeksas: 2003 m. Il ketv. = 100)

nekilnojamojo turto kainy burbulo didéjimas: nekilnojamojo turto kainy burbulo sprogimas:
R IE
e BE ES
SE
160 ‘ 160
140 , - | 140

120 / 120
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Saltinis: ECB.

Taigi didelés banky vidaus hipotekos paskoly pozicijos yra dar vienas jy balansy
pazeidziamumo elementas. Si problema yra gana placiai paplitusi: gali padaryti neigiama
poveikj ir toms valstybéms naréms, kuriose nekilnojamojo turto kainos labai sumazéjo, ir toms,
kuriose kainy korekcija dar nejvyko. Akivaizdu, kad jvykus kainy korekcijai neigiamas poveikis
paskolos sumos ir jkeisto turto vertés santykio poziuriu galéty bati padarytas ir geroms hipotekos
paskoloms (zr. 8 pav.). Vis délto valstybése narése, kuriose nekilnojamojo turto kainy korekcija
jau jvyko, padaryta pazanga tvarkant balansus, vykdant rekapitalizavima ir restruktarizavima
padéjo atkurti finansinj stabiluma ir padidinti atsparuma busimiems neigiamiems pokyciams
nekilnojamojo turto rinkose.

Nors makroekonominés perspektyvos pageréjo, ekonominiai ir finansiniai ciklai
visoje ES ir toliau skiriasi. Taigi, vengiant sistemines rizikos ir ja mazinant, turi buti

pritaikytas ir atitinkamas politikos metodas konkrediai kiekvienai valstybei narei. Jgyvendinant
makroprudencine politika rinkose, kuriose kainos per didelés, daugiausia déemesio turéty bati
skirlama banky atsparumo didinimui ir turéty buti atsizvelgiama j nekilnojamojo turto kainy ciklg,
o rinkose, kuriose didelé korekcija jau jvyko, daugiausia déemesio jgyvendinant $ig politika turéty
bati skiriama banky turto kokybei (kai kuriose valstybése narése tai jau yra daroma).
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8 pav.

Nekilnojamojo turto kainy mazéjimo skatinama paskolos sumos ir jkeisto turto
vertés santykio raida

(procentais, paskolos sumos ir jkeisto turto vertés vertinimas pagal rinkos kaing)
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Saltiniai: Airijos ir Ispanijos nacionaliniai centriniai bankai ir statistikos tarnybos.

Nagrinéjamu laikotarpiu valstybés narés, turéjusios rupesciy dél didelio skolos
santykio ir pokyciy savo nekilnojamojo turto rinkose, émési priemoniy atsparumui
didinti. Naujojoje ES kapitalo reikalavimy sistemoje (Kapitalo reikalavimy direktyvoje ir Kapitalo
reikalavimy reglamente (CRD / CRR?) makroprudencinés prieZiuros institucijoms suteikiamos
jvairios 3iam tikslui reikalingos politikos priemonés. Svedijoje institucijos hipotekos paskoly
portfeliui nustaté 15 % Zemutine rizikos koeficiento ribg ir svarsto galimybe ja padidinti

iki 25 %; Belgijos institucijos prie rizikos koeficienty, kuriuos skaiCiuoja bankai, hipotekos
paskoly portfeliui taikantys vidaus reitingais pagrjsta vertinimo metoda, pridéjo 5 procentinius
punktus. Nyderlanduose nuspresta paskolos sumos ir jkeisto turto vertés santykj laipsniskai
mazinti 1 procentiniu punktu per metus. Anglijos bankas nusprendé, kad Jungtinés Karalystés
skolinimo finansavimo schemoje hipotekos paskoly portfeliy nebebus galima naudoti kaip
finansavimo 3altinio. Be to, keletas valstybiy nariy nustaté kitas priemones, kaip antai sisteminés
rizikos rezervo reikalavima ir rezervo reikalavima, taikoma kitai sistemineés svarbos jstaigai (O-SlI).

1.2 Pajamingumo vaikymasis, dél kurio dar didéja neatitiktis tarp kylanciy finansy
rinky ir silpny pamatiniy veiksniy

Nagrinéjamu laikotarpiu ES finansy sistema susiduré su besitesianciu pajamingumo
vaikymusi ir tolesniais svyravimais besiformuojancios rinkos ekonomikos 3Salyse.
Sisteminés rizikos poziuriu pagrindinis Siy dviejy susijusiy pokyciy padarinys buvo iSaugusi
staigaus rizikos premijy padidéjimo daugelyje pastoviyjy pajamy vertybiniy popieriy rinkos
segmenty rizika.

4 CRD - 2013 m. birzelio 26 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyva 2013/36/ES dél galimybes verstis kredito jstaigy
veikla ir dél rizika ribojancios kredito jstaigy ir investiciniy jmoniy prieziuros, kuria i$ dalies kei¢iama Direktyva 2002/87/EB ir
panaikinamos direktyvos 2006/48/EB bei 2006/49/EB, CRR — 2013 m. birzelio 26 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas
(ES) Nr. 575/2013 del prudenciniy reikalavimy kredito jstaigoms ir investicinems jmonéms ir kuriuo i3 dalies kei¢iamas
Reglamentas (ES) Nr. 648/2012.
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1.2.1 Paskelbimas apie JAV obligacijy pirkimo programos apimciy mazinima lémeé
svyravimus besiformuojancios rinkos ekonomikos Salyse

Dél ekonomikos pagrindy pageréjimo ir nedideliy paltukany normy pagrindinése pasaulio
ekonomikose sustipréjus investuotojy pasitikéjimui, nagrinéjamu laikotarpiu imta
aktyviau vaikytis pajamingumo. Investuotojai padidino savo portfeliy rizikos lygj, nes
manyta, kad tikétina nominalioji maziau rizikingo turto graza yra pernelyg maza. Sie portfeliy
pokyciai buvo naudingi dviem segmentams: verslo kredito rinkoms (pvz., paskoloms su
finansiniu svertu) ir besiformuojancios rinkos ekonomikos 3alims. Pavyzdziui, JAV pakeitimo
vertybiniais popieriais rinkoje atgijo jkeitimu uztikrinty paskoly jsipareigojimai, kurie buvo
vieni pagrindiniy krize rizikingy hipotekos paskoly rinkoje lémusiy veiksniy. Visame pasaulyje
vykstantis pajamingumo vaikymasis euro zonoje pasireiské tuo, kad investuotojai, atsizvelge
j euro zonos $aliy, kuriose vyravo jtampa, ekonomikos perspektyvy pagerejima ir rizikos
vengimo sumazéjima, perbalansavo savo pozicijas, susijusias su zemesnio reitingo valstybiy
skola. Investuotojai taip pat padidino savo pozicijas, susijusias su saliy, kuriose vyravo
jtampa, banky skola, jskaitant valstybés leSomis anksciau isSgelbétus bankus. Taciau pokydiai
euro zonos Salyse, kuriose vyravo jtampa, taip pat is dalies buvo susije su per didelés rizikos
vengimo, stebéto valstybés skolos krizés jkarstyje, mazéjimu.

Federalinés rezervy sistemos 2013 m. birzelio mén. paskelbtas sprendimas pradéti
mazinti obligacijy pirkimo pagal savo kiekybinio skatinimo programga apimtis nustebino
nemazai rinkos dalyviy. Sis paskelbimas buvo pirmasis Zenklas, kad JAV rengiasi atsisakyti
netradicinés pinigy politikos, ir taip pat vienas i$ pozymiu, kad gausaus likvidumo laikotarpis gali
pasibaigti. Sis Federalinés rezervy sistemos zingsnis Iémé pirmaja svyravimy besiformuojancios
rinkos ekonomikos 3alyse banga 2013 m. pavasarj ir vasara (Zr. 9 pav.). Keleto svarbiausiy
besiformuojancios rinkos ekonomikos 3aliy, kaip antai Brazilijos ir Argentinos, akcijy ir obligacijy
rinkose labai padidéjo pardavimo aktyvumas. Poveikj jvairiose Salyse i$ dalies léme trikumai,

9 pav.

Besiformuojancios rinkos ekonomikos 3aliy, palyginti su Europos ir JAV, akcijy
rinkos raida

(indeksas: 2013 m. sausio 1 d. = 100; procentiniais punktais)

= EURO STOXX 50 (skalé kairéje) = MSCl besiformuojancios rinkos (skalé kairéje)
S&P 500 (skale kairéje) = VIX (skalé desinéje)
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Saltinis: Thomson Reuters Datastream.
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susije su pamatiniais vidaus makroekonomikos veiksniais, taip pat anksciau buvusiy dideliy

kapitalo jplauky tendencijos pokyciu (zr. 10 pav.).
10 pav.

valstybés obligacijy pajamingumo pokyciai
(procentais, palyginti su BVP,; procentiniais punktais)

x asis: einamosios saskaitos balansas (%, palyginti su BVP)
y asis: 10 m. vyriausybés obligacijy pajamingumo pokytis (procentiniais punktais)
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Saltinis: ECB apskaiciavimai.
Pastaba: 2013 m. geguzés 21 d.—spalio 21 d. duomenys.

2013 m. gruodzio mén., kai faktiskai buvo pradéta mazinti obligacijuy pirkimo

2,0

0,5

0,0

apimtis, rinky reakcija buvo nuosaiki, netgi besiformuojancios rinkos ekonomikos
Salyse. Priezastis buvo trejopa: i) Federalinés rezervy sistemos turto pirkimo menesio apimtis
buvo sumazinta nedaug — tik 10 mird. JAV doleriy; ii) be sprendimo sumazinti obligacijy pirkimo

11 pav.

(procentais, palyginti su visu turtu)

B Lotyny Amerikos ir Kariby jaros valstybés
Azijos ir Ramiojo vandenyno 3alys
B Afrikos ir Artimujy Ryty Salys

ES UK PT FR NL DE GR IT BE

Saltiniai: TAB ir ECB konsoliduoti banky duomenys.
Pastaba: 2012 m. duomenys.
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apimtj, buvo paskelbtos tvirtesnés ateities gaires ir iii) reikSminga korekcija, pasireiskianti kapitalo
nutekejimu i$ obligacijy ir akcijy rinky, besiformuojancios rinkos ekonomikos 3alyse vyko jau
nuo 2013 m. geguzés meén.

2014 m. sausio mén. besiformuojancios rinkos ekonomikos 3alis iStiko antroji
svyravimy banga ir ji skyrési nuo pirmosios. Si antroji banga buvo labiau susijusi su
netikrumu del augimo ir 3e3élinio banky sektoriaus Kinijoje, taip pat su politiniu netikrumu

ir augimo perspektyvomis kitose 3alyse, kaip antai: Argentinoje, Turkijoje ir Piety Afrikoje,

jos investuotojams emeé kelti daugiausia rupesciy. Neigiamo poveikio isplitimo j Vidurio ir
Ryty Europa Zenklai (zr. 1 lentele) taip pat parode, kad butina atidziai valdyti uzsienio valiuta
isreikSty paskoly portfeliy, visy pirma susijusiy su ne euro zonos bankais, rizika, kaip nustatyta
Rekomendacijoje ESRV/2011/1° dél skolinimo uzsienio valiutomis.

Naujas nestabilumo besiformuojancios rinkos ekonomikos Salyse protriikis
pasireiské 2014 m. vasario mén. ir jj leme didéjanti geopolitiné jtampa Ukrainoje, nors Siuo
atveju poveikis pasireiské tik Rusijoje, Ukrainoje ir, mazesniu mastu, Turkijoje. Véliau su akcijy
kainomis, valstybes obligacijy pajamingumo skirtumais ir besiformuojancios rinkos ekonomikos
saliy kapitalo jplaukomis susije rodikliai gerokai pageréjo, nes kai kurios Salys pakoregavo

savo ekonomine politikg (didindamos oficialias palikany normas), o kai kurios i$ anksciau
pazeidziamy Saliy sumazino savo isorés disbalansa.

1 lentele
Tam tikry Saliy valiutos kursy pokyciai
(pokyciai, procentais)

Valiutos kursas euro atzvilgiu Didziausias pokytis Bendras pokytis
Argentinos pesas 16,7 15,6
Piety Afrikos randas 5,0 3,1
Turkijos lira 4,2 0,6
Brazilijos realas 3,5 1,7
Indijos rupija 3,0 1,3
Vengrijos forintas 2,3 2,3
Lenkijos zlotas 1,6 1,6

Saltinis: Thomson Reuters Datastream.
Pastaba: 2014 m. sausio 22-30 d. duomenys.

Svyravimy besiformuojancios rinkos ekonomikos Salyse zenklai ES finansy sistemai
ypac svarbus. Visy pirma, didelés tarpvalstybinés banky pozicijos atstoja perdavimo kanalg,
kuriuo paZeidZziamumas besiformuojancios rinkos ekonomikos 3alyse galéty isplisti j Europa. Kaip
matyti i$ Tarptautiniy atsiskaitymy banko (TAB) surinkty statistiniy duomeny, nuo 2009 m. ES
banky reikalavimai besiformuojancios rinkos ekonomikos salims, daugiausia Azijoje ir Lotyny
Amerikoje, nuosekliai didéjo. Visy pirma dideles pozicijas, susijusias su Lotyny Amerika ir Azija, turi
tam tikri Ispanijos ir Jungtines Karalystés bankai — ir Siy Saliy ekonomiky (mazdaug 35 % BVP), ir
viso banky turto (Zr. 11 pav.) bei viso pelno dalies, gaunamos 3iose rinkose (zr. 12 pav.), poziuriu.

5 2011 m. rugséjo 21 d. Europos sisteminés rizikos valdybos rekomendacija (ESRV/2011/1) dél skolinimo uZsienio valiutomis.
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12 pav.
Turto ir pelno pasiskirstymas pagal regionus
(procentais, palyginti su visu turtu, mird. JAV dol. )
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Saltinis: SNL Financial.
Pastaba: 2012 m. duomenys, BBVA = 2011 m.

Kapitalo procentinés dalies poziuriu dideles pozicijas, susijusias su besiformuojancios
rinkos ekonomikos Salimis, turi ir kelios kitos banky sistemos. Pavyzdziui, Austrijos,
Nyderlandy, Graikijos, Ispanijos ir Belgijos banky sistemy pozicijos, susijusios su besiformuojancios
rinkos ekonomikos Salimis, sudaro daugiau kaip 100 % kapitalo. Vertinant i$ iy pozicijy kylancia
rizika, svarbiausi yra veiklos modeliy skirtumai (pvz., patronuojamosiomis jmonémis arba filialais
pagrijstas modelis, | mazmenine rinkg arba j kapitalo rinkas orientuotas modelis, finansiskai
nepriklausomi bankai arba integruoti didmeniniai fransizes pagrindu veikiantys bankai).

1.2.2 Svyravimai besiformuojancios rinkos ekonomikos salyse gali iSprovokuoti nauja
pasaulinés finansy krizés etapa

2013 m. vasarg Europos finansy rinkos atlaiké didelius svyravimus, daugiausia
susijusius su padidejusiu netikrumu dél Federalinés rezervy sistemos obligacijy pirkimo apimdiy
mazinimo ir fiskalinés politikos. Euro zonos 3alyse, kuriose vyravo jtampa, padidéjo kapitalo
srautai (zr. 13 pav.) ir gerokai sumazéjo kredito jsipareigojimuy nejvykdymo apsikeitimo sandoriy
paltkany normy skirtumai (zr. 14 pav.). Po Siy svyravimy kainos euro zonos kredito rinkose
stabilizavosi ties lygiais, uZfiksuotais po staigaus sumazéjimo, jvykusio 2012 m. viduryje, Europos
Centriniam Bankui (ECB) paskelbus apie vienakrypdius pinigy politikos sandorius (VPPS).

Vienas i$ bendro ES atsparumo veiksniy tebebuvo susijes su ECB paskelbtais VPPS,
kuriais vyriausybés obligacijy turétojams uztikrinama patikima finansinio stabilumo
stiprinimo priemoné. Dél to ECB pazymejo, kad pinigy politikos palikany normos euro
zonoje nedideles bus ilga laika. Be to, prie perspektyvy pageréjimo prisidéjo ir pazanga, padaryta
visoje Europoje jgyvendinant banky sektoriaus ir fiskalines reformas. Kaip minéta 1.1 skirsnyje,
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13 pav.

Bendri kapitalo srautai euro zonos Salyse, kuriose vyravo jtampa, ir besiformuojancios
rinkos ekonomikos Salyse

(mlird. JAV dol.)

e Obligacijy srautai euro zonos 3alyse, = akcijy srautai euro zonos 3alyse,
kuriose vyravo jtampa kuriose vyravo jtampa
obligacijy srautai besiformuojancios e 3kcijy srautai besiformuojancios
rinkos ekonomikos 3alyse rinkos ekonomikos 3alyse
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Saltinis: EPFR Global.

nagrinéjamu laikotarpiu atsirado pirmy Europos ekonomikos perspektyvy geréjimo zenkly:
be kita ko, Airija baigeé jai skirtg ES ir TVF finansinés pagalbos programa, o Ispanija sekmingai
uZbaigeé Salies finansy jstaigoms rekapitalizuoti skirta finansinés pagalbos programa.

14 pav.

Tam tikry valstybiuy nariy kredito jsipareigojimy nejvykdymo apsikeitimo sandoriy
premijos

(baziniais punktais, 5 m. termino)
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Saltiniai: Thomson Reuters Datastream ir Credit Market Analysis.

Pastabos: 2008 m. liepos 1 d.—2014 m. birZelio 10 d. duomenys. Tarptautinei apsikeitimo sandoriy ir iSvestiniy finansiniy priemoniy
asociacijai nusprendus, kad jvyko kredito jvykis, 2012 m. kovo 9-balandzio 11 d. nebuvo prekiaujama Graikijos nevykdomy kredito
[sipareigojimy apsikeitimo sandoriais. Dél mokétojy trakumo duomenys nebuvo teikiami ir 2013 m. kovo 1-gequzés 21 d. Siekiant
aiskesnio pateikimo, paveikslas sutrumpintas.
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Tam tikra vaidmenj ribojant neigiamo svyravimy besiformuojancios rinkos
ekonomikos salyse poveikio iSplitima atliko ir instituciniy investuotojy portfeliy
struktura. Viena vertus, dél pirmenybes teikimo savo 3aliai tendencijos Europos vyriausybés
skolos rinkose sumazéjo Siy rinky pazeidziamumas uzsienio investuotojy elgesio pokyciy
poziuriu. Kita vertus, buta zenkly, kad tarptautiniai turto valdytojai (pvz., JAV privataus
kapitalo bendrovés) ir realiyjy pinigy saskaity valdytojai (pvz., pensijy fondai ir draudimo
jmonés) taip pat padidino savo investicijas ES finansy rinkose.

Apskritai istoriSkai mazi obligaciju pajamingumo rodikliai daugelyje rinky ir toliau
rodé, kad palukany normos gali staigiai padidéti. Obligacijy pajamingumai ir jy skirtumai
daugelyje kredito rinkos segmenty, jskaitant euro zonos ne finansy bendroviy obligacijy rinkas,
vis dar buvo istoriSkai nedideli (Zr. 15 pav.). Dél uZsitesusio pajamingumo vaikymosi paprastai
taip pat padidédavo jautrumas paltkany normy pokyciams, nes dél jo pirmiausia suprastédavo
bendroviy obligacijy kokybé ir pailgédavo obligacijy portfeliy trukmé.

lvykus sukrétimui, dél kurio rinkos dalyviai imty labiau vengti rizikos, banky
finansavimo islaidy lygis gali sparciai padidéti. Visy pirma, rizikos premija istoriskai sudare
didele kredito jsipareigojimy pajamingumy skirtumy dalj (be tikétino nuostolio). Nuo 2009 m.
pradZios, kai krizé rizikingy hipotekos paskoly rinkoje buvo pasiekusi pika, pagrindiniy ES finansy
jstaigy kredito jsipareigojimy pajamingumy skirtumy rizikos premija gerokai kito (zr. 16 pav.).

Esant sudétingoms rinkos sglygoms, tokie staigiis padidéjimai gali padaryti neigiama
poveikj kapitalo srautams, ypac jeigu ekonomikos atsigavimas tebéra trapus. Dél to rizikos
perkainojimo poveikis gali dar padidéti. Sukrétimas, susijes su rizikos premija, taip pat gali

15 pav.
Euro zonos bendroviy obligacijy pajamingumo skirtumai
(baziniais punktais)

—— jvertintos AAA reitingu jvertintos BBB reitingu —— didelio pajamingumo
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Saltinis: Bank of America Merrill Lynch.
Pastaba: 2000 m. sausio 1 d.—2014 m. vasario 27 d. duomenys.
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16 pav.

Kredito jsipareigojimy nejvykdymo apsikeitimo sandoriy palukany normy skirtumy
iSskaidymas

(baziniais punktais)

e [Traxx Financials kredito jsipareigojimy nejvykdymo tikétinas nuostolis
apsikeitimo sandoriy indeksas
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Saltiniai: Bloomberg ir ESRV apskaiciavimai.

padaryti neigiama poveikj uZsienio valiutos rinkoms ir tiesioginj poveikj finansy jstaigoms,
kurios labai priklauso nuo finansavimo uZsienio valiutomis ir (arba) turi didelj uZsienio valiutomis
isreiksty paskoly portfelj (zr. 17 pav.).

Vadovaujantis Rekomendacija ESRV/2011/1, taip pat buvo imtasi tam tikry
priemoniy rizikai, kylanciai iS skolinimo uzsienio valiutomis, apriboti. Pavyzdziui,

17 pav.
ES 3aliy privaciajam sektoriui suteiktos paskolos uzsienio valiutomis
(procentais)
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Saltinis: ECB.
Pastaba: kai kuriy valstybiy nariy (Bulgarijos, Danijos ir Lietuvos), kurios taiko nustatytgjj savo valiutos kursq euro atzvilgiu,
papildomame stulpelyje parodoma jy paskoly uZsienio valiutomis valiuty struktdra.
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Austrija nusprendé nustatyti pagrindinius skolinimo uzsienio valiutomis principus ir batiniausius
rizikos valdymo ir paskoly uZsienio valiutomis teikimo standartus. Svyravimy besiformuojancios
rinkos ekonomikos Salyse banga 2014 m. pradzioje padaré poveikj tam tikry Vidurio ir Ryty
Europos 3aliy uzsienio valiutos rinkoms ir tai vélgi parode, kad butina tinkamai valdyti rizika,
susijusig su skolinimu uzsienio valiutomis.

Staigaus rizikos premijos perkainojimo rizika dar padidéjo dél Siy strukturiniy
Sesélinio banky sektoriaus veiksniy.

i) Didéjanti jkaitu pagristo finansinio tarpininkavimo svarbai (zr. 18 pav.). Uztikrinti
sandoriai yra neapsaugoti nuo staigiy jkaito, kuriuo jie uztikrinami, vertés pokyciy, galinciy
nulemti didesnius marzos reikalavimus, staigy turto iSpardavima ir galima neigiamos jtakos
plitima tarp sektoriy.

i) Ikaito transformacija ir finansinio sverto panaudojimas per jkaito grandines.
ESRV surinkti su vertybiniy popieriy finansavimo sandoriais susije duomenys patvirtina, kad
bankai gauna jvairy jkaita, jskaitant rizikingesnj turta, o kitoms finansy jstaigoms skiria maziau
rizikingas priemones.

i) Menkos rinkos formuotojy atsargos. Bendras pinigy finansy jstaigy (PF)) turimy
obligacijy vertés mazéjimas tam tikru mastu netiesiogiai parodo rinkos formuotojy atsargy
mazéjima (zr. 19 pav.).

iv) Ribotas pinigy rinkos fondy dalyvavimas pinigy ir atpirkimo sandoriy rinkose.
Prie rinkos likvidumo mazéjimo prisideda ir menkas dalyvavimas (zr. 20 pav.).

Galiausiai nedidelis obligaciju pajamingumas nagrinéjamu laikotarpiu padaré
neigiama poveikj draudimo sektoriui. DidZiausia rizika gyvybés draudimo sektoriui yra
dvigubo sukrétimo rizika, kylanti ir draudiky balanse esanciam turtui, ir jsipareigojimams.

18 pav.
Uztikrintas ir neuztikrintas tarpbankinis finansavimas
(mlrd. eury)

Hm uZtikrinto ir neuZtikrinto tarpbankinio finansavimo santykis (skalé desinéje)
neuztikrintas tarpbankinis finansavimas (skalé kairéje)
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Saltinis: ECB.

ESRV 2013 mety ataskaita — Europos Sajungos finansy sistemos sisteminé rizika 24



19 pav.
Euro zonos turimy bendroviy obligacijy verté pagal investuotojy rusis
(mird. eury)
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Saltinis: ECB.

Kalbant apie jsipareigojimus, pazymetina, kad gyvybés draudimo jmonés ir toliau patyre
neigiama uzsitesusio nedideliy nulinés rizikos palikany normy laikotarpio poveikj. Dél iy
nedideliy normy padidéjo jy ilgalaikiy jsipareigojimy rinkos verte.

Kalbant apie turta, pabréztina, kad del nedidelio pajamingumo sumazejo skirtumai tarp
investicijy grazos ir garantuotos isduotuose polisuose nustatytos grazos. Per paskutinius trejus
metus vidutiné garantuota gyvybés draudimo polisuose nustatyta graza, nors ir létai mazéjo, bet

20 pav.
Euro zonos pinigy rinkos fondy valdomo turto verté
(mlrd. eury)
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Saltinis: ECB.

ESRV 2013 mety ataskaita — Europos Sajungos finansy sistemos sisteminé rizika 25



21 pav.
Garantuota graza, nulinés rizikos graza ir investicijy graza
(procentais)

e— gyvybes draudimo polisuose numatytos garantuotos grazos mediana

investicijy graza
e 10 M. VOKietijos vyriausybeés obligacijos (Bund)
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Saltiniai: EIOPA (30 dideliy ES ir Sveicarijos draudimo jmoniy imtis) ir ECB.
Pastaba: skaiciai parodo jmoniy, taikanciy tokias garantijas, metines garantuotas normas.

2009 2010 2011 2012 2013

50

4,0

3,0

2,0

0,0

buvo gerokai didesné negu nerizikinga paltkany norma (kaip matyti is apytikrio palyginimo su
Vokietijos vyriausybés obligacijy (Bund) pajamingumu 21 pav.). Kai kurie draudikai, norédami
pasiekti garantuotus grazos rodiklius ir iSsaugoti marzas, vaikési pajamingumo investuodami
rizikingesnj ir maziau likvidy turta. Tai matyti i$ investicijy grazos rodikliy ir nerizikingy paltkany
normy skirtumo (Zr. 21 pav.). Dél didesniy investicijy j rizikinga ir nelikvidyjj turta draudikai tapo

22 pav.
Draudiky investicijy portfeliy sudétis
(procentais)

Kitos
investicijos : .
Paskolos 18 % Vyriausybes
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5% 29 %
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Akcijos ir dalyvavimas
valdant kapitala

8% obligacijos

14 %

Saltinis: Saltiniai: EIOPA (32 dideliy ES ir Sveicarijos draudimo jmoniy imtis).
Pastaba: 2013 m. ketvirtojo ketvircio duomenys.
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23 pav.
Pirmenybés savo 3Saliai teikimo tendencija tarp euro zonos draudiky
(vidaus finansinis turtas, palyginti su visu finansiniu turtu, procentais)
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Saltinis: ECB.

pazeidziami rizikos premijos perkainojimo rizikos poziriu, nors dalj Sios rizikos galima sumazinti
turta suderinant su jsipareigojimais. 2013 m. pabaigoje beveik 70 % gyvybes draudiky investicijy
priklausé kategorijoms, kuriose toks perkainojimas gali jvykti (zr. 22 pav.).

Be to, pirmenybés teikimas savo saliai, kuris draudimo sektoriuje tradiciSkai yra
didelis, kai kuriose euro zonos 3Salyse krizés laikotarpiu, regis, dar padidéjo (Zr. 23 pav.).
Dél nuolatinio pirmenybés savo 3aliai teikimo kapitalas gali buti paskirstomas neveiksmingai ir gali
atsirasti pozicijy koncentracija. Pagal 2012 m. duomenis, galima nustatyti dvi gyvybés draudimo
jmoniy grupes (zr. 24 pav.): i) $aliy, kuriose nevyrauja jtampa, gyvybés draudikai, dél savo saugiy

24 pav.
Turto grazos ir vidutinio reitingo palyginimas
(procentais)
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Saltiniai: ECB, EIOPA, S&P, Swiss Re ir ESRV skaiciavimai.
Pastabos: x asis: paskutiniy reitingy vidurkis, y asis: 2012 m. gyvybés draudiky vidutinio pelno ir bendro balanso santykis, taskuy
dydis parodo visas gyvybés draudiky pasirasytas jmokas 2012 m. Duomenys pagristi 25 dideliy gyvybés draudimo jmoniy imtimi.
Geltoni apskritimai Zymi Salis, kuriose vyravo jtampa, o mélyni— salis, kuriose nebuvo jtampos.
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pozicijy turintys aukstus kredito reitingus, bet mazai pelningi, nes iy pozicijy pajamingumas yra
nedidelis, ir i) Saliy, kuriose vyrauja jtampa, gyvybés draudikai, kuriy pozicijy pajamingumas didelis,
bet kredito reitingas dél pozicijy koncentracijos savo 3alyje yra Zemesnis. Dabar, kai valstybiy
obligacijy pajamingumo skirtumai yra gerokai sumazéje, reikéty stebeti, ar Si skaidymosi tendencija
keiciasi arba ar tokj tendencijos pasikeitima varzé kiti veiksniai, kaip antai konkretus gyvybeés
draudimo pozymiai ar nacionaliniy diskonto normy taikymas jsipareigojimams.

1.3 Reglamentavimo reformos struktiirinio pazeidziamumo problemai spresti

Reglamentavimo reformy programoje daugiausia vadovautasi noru sumazinti kitos
krizés tikimybe ir apriboti jos poveiki mokesciy mokétojams. Toliau vykdoma iSsamia
bankuy, finansy rinky ir draudimo jmoniy institucines sandaros pertvarka siekiama uztikrinti, kad
finansy sistema buty pakankamai atspari, net ir sisteminiams sukrétimams. Nemazai reformy
jau jgyvendintos, kitos — suderintos, o dar kitos vis dar svarstomos. Be toliau iSvardyty reformy,
nagrinéjamu laikotarpiu ESRV taip pat dalyvavo vertinant lyginamujy standarty naudojima, taip
pat investiciniy fondy paskoly suteikimo klausima.

1.3.1 Banky sektoriaus pertvarkymas

Vienas pagrindiniy ES finansy ir ekonomikos krizés veiksniy buvo susijes su banky
sektoriaus trapumu. Kaip prastos kokybés turto nasta banky balansuose sutrukdé ekonomikos
atsigavimui tam tikruose ES regionuose, parodyta 1.1 skirsnyje. Galimybiy pelningai investuoti
turinCios jmonés negaléjo plestis, bent i$ dalies — del kredity krizes.

Siekdamos spresti prastos kokybes turto nastos problemg ir kuo labiau sumazinti bet kokj
uzsilikusj netikruma dél ES banky atsparumo, ES institucijos Siuo metu vykdo EBI koordinuojama
banky balansy testavima nepalankiausiomis salygomis. Be Sio visoje ES vykdomo testavimo
nepalankiausiomis salygomis, atliekama ir turto kokybeés perzitra. Ja siekiama patikrinti svarbiy
banky turto kokybe ir taip padidinti jy balansy skaidruma. Siomis priemonémis bendrai

norima patikrinti ES banky balansus ir uztikrinti, kad prireikus jie buty sutvarkyti, ir taip atkurti
investuotojy pasitikéjimg banky sistemos atsparumu neigiamiems rinkos pokyciams.

ES banky sektoriaus trapuma Iémé ES finansy sistemos strukturoje giliai jsiSaknijes
pazeidziamumas. Jj, be kita ko, dar padidino keletas makroekonominiy sukrétimy, kaip

antai didelis gamybos apimties valstybése narése sumazeéjimas ir auksti nedarbo lygiai 2008—

2009 m. laikotarpiu, po kurio prasidéjo kelerius metus trukes sastingis. Be kredito nuostoliy, patirty
del Siy sukrétimy, banky pelninguma taip pat mazino banky sektoriaus pajegumuy perteklius. ES
banky sistema yra didziausia pasaulyje ir jos bendras turtas sudaro 334 % BVP (zr. 25 pav.). Be to,
ji yra labai koncentruota: kaip matyti i$ Patariamojo mokslinio komiteto (PMK) ataskaitos®, visos
sistemos dydzio padidéjima nuo 1996 m. galima paaiskinti 20 didziausiy ES banky augimu.

6 7r.,ls Europe Overbanked?”, Reports of the Advisory Scientific Committee, No 4, June 2014.
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25 pav.
Bankuy rezidenty turtas, palyginti su nacionaliniu BVP, procentais
(procentais)
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visas JAV banky turtas: papildomas turtas skaiciuojant pagal tarptautinius finansinés atskaitomybeés standartus (TFAS)
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Saltinis: nacionaliniai centriniai bankai.
Pastaba: 2013 m. duomenys.

PMK neseniai paskelbtoje ataskaitoje taip pat padaryta iSvada, kad didelio masto
banky skolinimas sietinas su ilgais léto ekonomikos augimo laikotarpiais, taip pat su tuo,
kad bankai prisiima didesne rizika, o banky krizés iStinka dazniau. Be to, bankai, kurie, be jprastos
skolinimo veiklos, verciasi ir kita finansine veikla, atsirandant jtampai visoje sistemoje paprastai buna
pazeidziamesni. Sios isvados patvirtina, kad reikia skatinti didesn; finansinio tarpininkavimo 3altiniy
jvairinima ir visy pirma uZztikrinti dideliy ir sudétinga struktura turinciy banky atsparuma.

Siekiant spresti ES banky sektoriaus strukturinio pazeidzZiamumo problema kuriant
naujus teisés aktus, padaryta didelé pazanga. Laikui begant del bendro 3iy teises

akty poveikio ES banky atsparumas turéty padidéti, visy pirma dél to, kad kompetentingos
institucijos jau ankstyvame etape gali taikyti naujasias politikos priemones. Banky sektoriui esant
atsparesniam, finansy sektorius inovacijas realiojoje ekonomikoje galés remti placiau ir tvariau.

Visy pirma priimti du nauji ES teisés aktai.

i) 2013 m. birzelio mén. paskelbtas CRD IV dokumenty rinkinys, ji sudaro CRR ir CRD. Siais ES
teisés aktais kodifikuotas susitarimas ,Bazelis Il ir kompetentingoms (prieZitros) institucijoms
suteikti teisiniai jgaliojimai nustatyti papildomas rizikos ribojimo taisykles.

ii) 2013 m. spalio meén. paskelbtas BPM reglamentas’, juo ECB suteikiami prieziuros
jgaliojimai. BPM duos daug naudos ir visy pirma uztikrins didesnj banky prieziuros euro
zonoje nuosekluma: bankams taikoma priezidra bus labiau suderinta, su priezidra susijusius
sprendimus priims jtakinga reguliavimo institucija, o priezitros praktika bus grindziama
geriausios patirties visoje euro zonoje standartais.

7 2013 m. spalio 15 d. Tarybos reglamentas (ES) Nr. 1024/2013, kuriuo Europos Centriniam Bankui pavedami specialts
uzdaviniai, susije su rizikos ribojimu pagristos kredito jstaigy prieziuros politika.
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Be to, ES teisékuros institucijos pasieké politinj susitarima dél naujy teisés aktu.

i) 2013 m. gruodZio mén. trisaliame dialoge (Europos Parlamento, ES Tarybos ir Europos
Komisijos) pasiektas politinis susitarimas del Banky gaivinimo ir pertvarkymo direktyvos (BGPD)
teksto, ji jsigalios 2015 m. Sia direktyva, be kita ko, institucijoms bus suteikti jgaliojimai

(nuo 2016 m.) naudoti privacias lésas tinkamiems pertvarkomy banky jsipareigojimams
(iskaitant jsipareigojimus, susijusius su uztikrinimo priemoniy neturinciais kreditoriais) vykdyti.
ii) 2014 m. kovo men. trisaliame dialoge pasiektas politinis susitarimas dél bendro pertvarkymo
mechanizmo. Pradéjus veikti bendram pertvarkymo mechanizmui (jis papildys BPM), bus baigta
kurti banky sajunga ir bus uztikrinta veiksmingesné banky priezilra ir prireikus — patikimesnis
finansiniy sunkumy patirianciy banky pertvarkymas. Pertvarkymu rlpinsis centralizuota Bendra
pertvarkymo valdyba, ji bus atsakinga uz sprendimu, ar pertvarkyti konkrecius bankus, kada
juos pertvarkyti ir kaip, priemima.

Be Siy susitarimy, 2014 m. sausio mén. Europos Komisija patvirtino reglamento dél
ES banky sistemos struktiiros pertvarkymo pasitilyma. Sis pasidlymas pagrjstas 2012 m.
spalio men. paskelbta E. Liikaneno ataskaita. Visy pirma pagal Sig ataskaitg didziausiems
bankams draudZiama verstis rizikinga prekybos savo saskaita veikla. Pagal §j pasiulyma
kompetentingoms institucijoms baty suteikti jgaliojimai tam tikrg prekybos veikla priverstinai
atskirti nuo pagrindinés kredito jstaigos veiklos ir taip pasalinti gresme keliancius neigiamos
jtakos plitimo kanalus. Tokie kanalai gali atsirasti pasauliniu mastu veikianciy banky struktaroje ir
i5 tokiy banky gali pasiekti finansy sektoriy ir realigjg ekonomika. Komisijos pasitlyma Siuo metu
svarsto Europos Parlamentas ir ES Taryba.

1.3.2 Ne tik bankininkysté. Vertybiniy popieriy finansavimo sandoriai

2013 m. ESRV padaré didele pazanga vertindama galima makroprudencine rizika

ir pazeidziamuma, siejama su vertybiniy popieriuy finansavimo sandoriais. Finansy
sistemos dalyviai yra vieni nuo kity priklausomi, todél batina gerinti $eSélinio banky sektoriaus
subjekty ir veiklos bei jy saveikos su banky sektoriumi reguliavimo priezitrg. Siuo atzvilgiu svarby
vaidmenj atlieka vertybiniy popieriy finansavimo sandoriai, apimantys ir atpirkimo sandorius
(iskaitant isperkamuosius pirkimus; zr. 26 pav.) ir vertybiniy popieriy skolinima.

Vertybiniy popieriy finansavimo sandorius — kad uZsitikrinty finansavima, investuoty grynuosius
pinigus arba pasiskolinty konkreciy vertybiniy popieriy arba rinkos formavimo tikslais, veikdami
kaip likvidumo ar vertybiniy popieriy makleriai, — vykdo daug jvairiy rinkos dalyviy, jskaitant
kredito jstaigas, pensijy fondus, draudimo bendroves, turto valdymo bendroves, finansy
maklerio ir investicines jmones.

Taigi placiai paplites vertybiniy popieriy finansavimo sandoriy naudojimas gali turéti
makroprudenciniy padariniy. Taip yra del to, kad tokie sandoriai gali skatinti neigiamos
jtakos plitima finansavimo ir jkaito grandinémis arba tarp banky sistemos ir 3esélinio sektoriaus
subjekty arba jie gali perduoti su jkaitu susijusius sukrétimus sandoriy 3alims, ir atvirksciai,
parodydami galima neigiamga grjztamajj rysj tarp kredito rizikos ir rinkos rizikos. Be to, del
vertybiniy popieriy finansavimo sandoriy sistemoje gali padidéti finansinio sverto suma, ypac
kylancios rinkos aplinkoje, kuriai gali buti budingi palankesni jvertinimo mazesne nei rinkos verte,
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26 pav.
Nepasibaigusio termino atpirkimo sandoriai Europoje
(mird. eury)
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Saltinis: ICMA.

marzy ir jkaito tinkamumo reikalavimai. Tie veiksniai kartu gali dar padidinti procikliSkuma ir del
jy sistemoje gali atsirasti papildomy rizikos 3altiniy.

Tarptautinés organizacijos, reguliavimo institucijos ir standarty kuréjai ne karta

yra jspéje apie galima vertybiniy popieriy finansavimo sandoriy rizika. Vienas i$
pagrindiniy su vertybiniy popieriy finansavimo sandoriais siejamos rizikos elementy yra susijes
su duomeny neskaidrumu. 2013 m. rugpjucio men. Finansinio stabilumo valdyba (FSV) paskelbé
ataskaita, kurioje, be kita ko, pateiké politikos rekomendacijas dél , didesnio vertybiniy popieriy
finansavimo skaidrumo ir grieztesnio reglamentavimo®®. Pirmojoje savo rekomendacijoje FSV
pazymejo, kad reikia uzpildyti vertybiniy popieriy finansavimo sandoriy duomeny spragas
renkant ,smulkesnius duomenis apie vertybiniy popieriy skolinimg ir su atpirkimo sandoriais
susijusias pozicijas tarp dideliy tarptautiniy finansy jstaigu”.

ESRV atidzZiai stebi tebevykstancias politines diskusijas. Siekiama geriau suprasti,
kokj poveikj vertybiniy popieriy finansavimo sandoriai galéty padaryti finansiniam stabilumui
Europoje. Todél 2013 m. vasara (birzelio—rugséjo mén.) ESRV jgyvendino vienkartinj projekta:
jame buvo surinkti 38 banky ir 13 is pagrindiniy ES banky tarpininky imties duomenys

(Zr. 2 lentele).

Surinkus duomenis jgyta svarbiy jzvalgy apie galimg vertybiniy popieriy finansavimo
sandoriy sistemine rizikg Europoje. Patvirtinta, kad vertybiniy popieriy finansavimo
sandoriai svarbus ir bankams, ir kitiems finansy tarpininkams, kaip antai: pinigy rinkos

fondames, rizikos draudimo fondams, taip pat draudimo jmonéms ir pensijy fondams. Didelé
turto, kurj galima skolinti, dalis, regis, priklausé ne ES klientams, ir tai patvirtina, kad vertybiniy
popieriy finansavimo sandoriai prisideda prie viso pasaulio finansy sistemos dalyviy tarpusavio
priklausomybeés ir susijusios makroprudencines rizikos didejimo.

8 7r. ataskaita ,Strengthening Oversight and Regulation of Shadow Banking” www.financialstabilityboard.org.
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2 lentele
Gautas ir pateiktas jkaitas pagal priemones
(mlrd. eury)

Priemoné Gautas jkaitas Pateiktas jkaitas
(AtvirkStinio) atpirkimo sandoriai 2 800 3047
Vertybiniy popieriy skolinimas (skolinimasis) 707 761
ISvestinés finansinés priemonés 140 200
Bendras klienty turtas 267

Skolinty vertybiniy popieriy pardavimas 259
Kitos priemonés 57 310
IS viso 3971 4 576

Saltinis: ESRV surinkti duomenys (2013 m.).

Siame projekte taip pat nustatyta galima sisteminé rizika, kylanti dél grynyjy pinigy
ikaito, gauto sudarant vertybiniy popieriy finansavimo sandorius, reinvestavimo. Si
rizika susijusi su pastebétu sandoriy, kuriuose jkaitas panaudojamas pirma karta, ir sandoriy,
kuriuose jkaitas panaudojamas pakartotinai, terminy nesutapimu, taip pat su likvidumo laipsnio
ir uztikrinamojo turto kokybeés skirtumais. Be to, surinkti duomenys apie nepiniginj uzstata
parodé, kad $i uztikrinimo priemoné transformavosi, nes turtas, gautas kaip jkaitas, regis, buvo
prastesnés kokybeés negu pateiktas tarpininky.

ESRV mano, kad tokj duomeny rinkima, labai vertinga informacijos poziuriu, ateityje
verta atitinkamais intervalais atlikti pakartotinai. Rezultatai bus jtraukti j ESRV Europos
sedelinés bankininkystes stebésenos sistema. Taciau, ateityje tobulinant tokj duomeny rinkima

ir pakartotinai jj atliekant, bus atsizvelgta j naujausiy politikos priemoniy?, ES pasiulyty siekiant
didinti vertybiniy popieriy finansavimo sandoriy skaidruma ir nustatyti priezitros ataskaity apie
tokius sandorius teikimo reikalavimus, poveik|.

ESRV atidziai stebi, kaip ijgyvendinama Europos Komisijos iniciatyva uzpildyti Sia
duomeny spraga, ir prisidéjo prie pokyciy analizés lygmeniu. Renkant duomenis
gauta informacija ESRV gali panaudoti ir tam, kad prie Sios iniciatyvos jgyvendinimo prisidéty
papildomais techniniais makroprudencinio lygmens duomenimis ir atitinkamoms institucijoms
sudaryty palankesnes salygas bendradarbiauti tarpusavyje faktiskai renkant duomenis.

2013 m. ESRV surinkti duomenys taip pat patvirtino, kad pagrindiniy sandorio Saliy
svarba didéja. Per 3ias rinkos infrastruktdras Siuo metu atliekama nemazos vertybiniy popieriy
finansavimo sandoriy dalies tarpuskaita — pagrindiné sandorio 3alis jvykdo 30 % sandoriy, apie
kuriuos pranesta, tarpuskaita (zr. 27 pav.). IS tiesy, Europoje ir pasauliniu mastu jgyvendinus
reglamentavimo reformas, pagal kurias reikalaujama, kad tam tikry ne birzos iSvestiniy finansiniy
priemoniy tarpuskaita buty atliekama centralizuotai, pagrindiniy sandorio 3aliy svarba visai
sistemai turéty padidéti.

9 2014 m. sausio 29 d. Europos Komisija paskelbé Europos Parlamento ir Tarybos reglamento dél vertybiniy popieriy jsigijimo
finansavimo sandoriy duomeny teikimo ir skaidrumo pasitlyma, COM(2014) 40 final.
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27 pav.
Sandoriai, kuriy tarpuskaita atlikta per Europos pagrindines sandorio Salis
(trin. eury)

B FUREX Clearing A.G. (DF) B ICE Clear Europe (UK)
LCH.Clearnet Ltd (UK) B CCandG(T

B LCH.Clearnet S.A. (FR) reguliavimo poveikis (jvertintas)
200 r 200
150 - 150
100 - 100

50 - 50
0 -0
Saltinis: ECB.

Pastaba: 2012 m. sandoriy, kuriy atlikta tarpuskaita, duomenys.

2012 m. ES jsigaliojo Europos rinkos infrastrukturos reglamentas (angl. EMIR).

Siuo metu manoma, kad EMIR poveikis, susijes su tarpuskaitos prievoliy jsigaliojimu,

pasireiks 2015 m. pirmgjj ketvirtj. Dél to pagrindines sandorio 3alys jgis didesne svarbg sisteminés
rizikos poziuriu, taigi makroprudencinés priezilros institucijoms ir ESRV reikés atidZiau jas stebeti
ir vertinti su jomis susijusia rizika.

1.3.3 Pozicijos, susijusios su valstybiy nemokumo rizika

Valstybés nemokumo rizikos beveik nejmanoma diversifikuoti ir neigiama poveikj

ji gali padaryti visai atitinkamo banko balanso strukturai, neapsiribojant kokia nors
tiesiogine pozicija, susijusia su jo turimomis valstybés skolos priemonémis'. Neigiama poveikj

ji gali padaryti ir banko balanso jsipareigojimams, ir turtui. Kiek tai susije su jsipareigojimais,
padidéjus valstybés nemokumo rizikai, aliy, kuriose vyrauja jtampa, banky finansavimo iSlaidos
gali padidéti ir dél to sumazety jy prieiga prie rinkos ir savo ruoztu jy pajégumas skolinti. Kiek tai
susije su turtu, valstybés nemokumo rizika gali padaryti poveikj makroekonominiam stabilumui,
taigi paveikti banko turtg ir apriboti prieinamas galimybes investuoti naujam skolinimui, o tokiu
atveju padidéja neigiamas su finansavimu susijes poveikis.

Bankuy ir kity finansy jstaigy turimos valstybés skolos priemoniy pozicijos jtampos
laikotarpiais taip pat galéty suformuoti kanala neigiamai jtakai plisti. Neigiamos jtakos
plitimo rizikg dar labiau galéty padidinti vertés nustatymo nuostoliai (dél kredito ir (arba) rinkos
ar devalvacijos rizikos), susije su turimomis valstybés obligacijomis ir kitu vidaus turtu. Tokiomis
aplinkybemis ESRV atidziai stebéjo valstybés skolos priemoniy pozicijas, siekdama isaiskinti
svarbius pokycius, susijusius su finansy jstaigy turimomis valstybés skolos sumomis.

10 2012 m. liepos 4 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) Nr. 648/2012 dél ne birzos iSvestiniy finansiniy
priemoniy, pagrindiniy sandorio 3aliy ir sandoriy duomeny saugykly.

11 Pazeidziamumas, atsirandantis del valstybiy ir banky tarpusavio priklausomybés, daugiausia susijes su sasaja tarp valstybiy
ir jy atitinkamy vidaus (arba pinigy sajungos vidaus) banky sistemuy.
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Europos Sajungoje valstybés skoly ir banky tarpusavio priklausomybé tebéra svarbi,
nes bankai ir toliau savo balansuose turi dideles savo valstybés skolos sumas

(zr. 6 pav.). Daugelyje euro zonos 3aliy banky turimy euro zonos valstybiy skolos priemoniy
pozicijy suma virsija 5 % jy bendro turto. Be to, beveik visose euro zonos 3alyse tokios pozicijos
daugiausia susijusios su vidaus emitentu. Taip pat reikety pazyméti, kad ES bankai, visy pirma
tose 3alyse, kuriose vyrauja jtampa, 2013 m. dar padidino turimy vidaus valdzios sektoriaus
skolos priemoniy suma.

Pagal dabartine reguliavimo sistema vertinant valstybés skola, j isipareigojimy
nejvykdymo galimybe neatsizvelgiama arba tam tikrais atvejais tokios galimybés
nepaisoma. Valstybés skolos priemoniy pozicijos siejamos su labai nedideliu arba nuliniu
kapitalo poreikiu ir pagal dideliy pozicijy tvarka nustatomi apribojimai joms netaikomi. Taciau
valstybiy jsipareigojimy nejvykdymo atvejy pasitaikydavo nuolat, nors ir ne taip daznai, kaip
privaciajame sektoriuje'?.

Pripazindama, kad valstybiy jsipareigojimy nejvykdymas yra labai retas, bet sisteminj
matmenj turintis reiskinys, ESRV, be vykdomo analitinio darbo, taip pat apsvarsté galima
valstybés skolos priemoniy pozicijy reglamentavimo poveikj politikos lygmeniu. ESRV sutiko, kad
pagrindines valstybés nemokumo rizikos prieZastis svarbu Salinti uzZtikrinant valstybés finansy
atsparuma, taciau pripaZino, kad yra pavojus, jog finansy jstaigy rizikos pozicijos dél jy turimy
valstybés skolos priemoniy ir toliau gali buti dideles.

1.3.4 Naujausiy reglamentavimo reformy poveikis draudimo sektoriui

2013 m. pasiekus susitarima dél direktyvos ,Mokumas II”, draudiky prudencinis
reglamentavimas taip pat bus nuodugniai perzitirétas'. Susitarimas dél direktyvos
~Mokumas II” atveria kelig labai reikalingai draudimo reglamentavimo reformai. Siekiant
uztikrinti, kad pazeidZziamumo problemos buty sprendziamos, reikalingos naujos nuostatos
dél rinkos atliekamo balansy vertinimo ir rizikos vertinimu grindziamo kapitalo poreikio
apskaiciavimo bei skaidrumo reikalavimy. Taisyklés buvo papildytos pereinamojo laikotarpio
ir struktGrinémis priemonémis, nustatytomis vadinamajame ilgalaikiy garantijy pakete. Siuo
reglamentavimo paketu siekiama sumazinti trumpalaikio rinkos kintamumo poveikj draudimo
verslui, turinCiam ilgalaikiy jsipareigojimy. Europos draudimo ir profesiniy pensijy institucijos
(EIOPA) atliktas poveikio tyrimas nusviecia Siy priemoniy poveikj gyvybés draudiky kapitalo
pozicijoms. Sistemos stabilumo poziuriu direktyvos ,,Mokumas II” nuostatomis turéty buti
uztikrinta, kad draudimo sektorius nuolat turéty pakankama kapitala ir baty skaidrus ilgalaikiy
garantijy priemoniy poveikio poziuriu.

CRD / CRR ir direktyva ,,Mokumas II” poveikj finansinio stabilumo poziirriu darys ne
tik tiems sektoriams, kuriems yra skirti Sie teisés aktai, bet ir kitiems sektoriams.
Pavyzdziui, direktyva ,Mokumas II” draudikai skatinami investuoti j investicinj reitinga turincias
obligacijas ir j padengtas obligacijas. Kadangi draudikai dideles savo turto dalis investuoja j
banky skolos priemones, tai daro poveikj banky finansavimo islaidoms. Kartu dél CRD / CRR
bankams yra patrauklu turéti padengty obligacijy. Padengty obligacijy paklausos didejimas

12 7r. Reinhart C. M. ir Rogoff K., This Time Is Different: Eight Centuries of Financial Folly”, Princeton University Press, 2010.

13 2009 m. lapkri¢io 25 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyva 2009/138/EB del draudimo ir perdraudimo veiklos
pradéjimo ir jos vykdymo (toliau — direktyva ,Mokumas I1*).
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deél galimos jkaito stokos kelia ripestj finansinio stabilumo poZidriu. Kaip kita pavyzdj, galima
paminéti iSvestiniy finansiniy priemoniy naudojima rizikai drausti. Kad islyginty su rinkos
vertinimu susijusio kintamumo poveikj savo balansuose, draudikai gali aktyviau naudoti iSvestines
finansines priemones. Tokiy iSvestiniy finansiniy priemoniy, tikétina, pardpins bankai, dél to
draudiky ir banky tarpusavio priklausomybé gali padideti. Todél iSvestinés finansinés priemonés
turi bati naudojamos atsargiai ir turi bati uztikrintas tinkamas prieziarinis tikrinimas.

1.4 Ciklinés rizikos apibendrinimas

ESRV rizikos prieziura grindziama bendradarbiaujant su Europos prieZiuros institucijomis
rengiama ESRV rizikos rodikliy lentele, ja sudaro bendras kiekybiniy ir kokybiniy
rodikliy, kuriais nustatoma ir jvertinama sisteminé rizika ES finansy sektoriui, rinkinys'.
Remdamasi Siais rodikliais, taip pat kokybiniais sektoriy ir visos sistemos rodikliais, ESRV vertina
cikline rizika. ESRV rizikos prieziUrai ir vertinimui naudojamus duomenis parUpina ECB, teikdamas
ESRV reglamente’™ numatyta statistine parama. ECB, be kita ko, padeda rengti ESRV rizikos
rodikliy lentele.

Nuo 2013 m. kovo mén. iki 2014 m. kovo mén. bendra sisteminé rizika ES tebebuvo
nuosaiki ir tam tikrose srityse padétis pastebimai pageréjo. Kaip parodyta 28 pav., i5
sistemines rizikos iSskaidymo matyti, kad pagrindiniai rizikos Saltinai nagrinéjamu laikotarpiu
pasikeité. Makroekonomikos atsigavimas tebebuvo silpnas, trapus ir netolygus. 2013 m. infliacija

28 pav.
Ekonominés rizikos apibendrinimas

™ 2013 m. birzelio mén. lygis u pokytis iki 2014 m. kovo men.
Atsparumas

I I | 'f _—
N R
i .
i
Rizika Banky balanso  Perkainojimas Makro- Valstybes Dvigubas Finansine
pazeidziamumas pasaulio ekonominé skolos krizés draudiky infrastruktdra
finansy rizika atsinaujinimas  sukrétimas
rinkoje

Saltinis: ESRV.

14 ESRV rizikos rodikliy lentelé skelbiama svetainéje http://www.esrb.europa.eu./home.do.

15 2010 m. lapkricio 24 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) Nr. 1092/2010 dél Europos Sajungos finansy
sistemos makrolygio rizikos ribojimo priezidros ir Europos sisteminés rizikos valdybos jsteigimo.
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sumazéjo, rodydama ir toliau didelj gamybos atotrakj, taip pat kitus vienkartinius zaliavy kainy
pokycius. Vis délto ekonominis aktyvumas tuo paciu laikotarpiu eme didéti, ir tai rodo, kad ES
galbut laipsniskai vaduojasi i$ recesijos.

2013 m. euro zonos valstybés skolos krizés atsinaujinimo rizika sumazéjo, nors
galimybé, kad galéty jvykti kitas toks didelj poveikj darantis jvykis, vis dar yra.
Daugelis Saliy padare didele pazanga fiskalinio konsolidavimo ir struktdriniy reformy srityse.
Pavyzdziui, Airija baigeé jai skirtos ES ir TVF finansinés pagalbos programa, o Ispanija sékmingai
uzbaigeé 3alies finansy jstaigoms rekapitalizuoti skirtg finansines pagalbos programa.

DidZiausiag rupestj finansinio stabilumo poziiiriu ES tebekelia bankai dél jy
dominuojancio vaidmens, jiems tenkancio ES finansy sistemoje. Neveiksniy paskoly
lygiai tebéra auksti. Banky pelningumo, pavyzdZziui, matomo i3 vidutinio turto grazos, lygis
sudaro tik menkga dalj pries krize buvusio pelningumo lygio. Maza banky pelninguma tam

tikru mastu lémé per didelis pajégumas ir kiti strukturiniai aspektai. Vis délto del prasidedancio
makroekonominio atsigavimo, taip pat tiketino pasitikéjimo sustipréjimo ir skaidrumo padidéjimo

— ji turéty uztikrinti 2014 m. visoje ES planuojama turto kokybés perzitra ir testavimas
nepalankiausiomis salygomis — trumpalaikés ES banky sektoriaus perspektyvos galéty pageréti.

Centriniy banky pinigy politikos palukany normos visoje ES tebebuvo itin mazos.
Tai lemé mazos infliacijos perspektyvos. 2014 m. vasario mén. infliacija (apskaiciuota pagal
suderintg vartotojy kainy indeksag — SVKI) visose valstybése narése buvo mazesné nei 2 %, o
Sediose valstybese narése jos rodikliai buvo neigiami. UZsiteses mazy pinigy politikos paltkany
normy taikymas finansy sektoriui galéty padaryti nepageidaujamga poveikj. Taikant nerizikinga
norma diskontuojamy gyvybés draudiky busimy jsipareigojimy verté yra didelé, o turto graza —
maza. Viso finansy sektoriaus jmoneés turi paskata vaikytis pajamingumo, nes nominaliosios
grazos uzdaviniai yra keblUs: turima jrodymuy, kad tais atvejais, kai pinigy politikos paltkany
normy lygis ilga laika yra zemas, bankai yra linke prisiimti daugiau rizikos.

Jeigu - ir kai — pinigy politikos palukany normos padidés, yra rizika, kad
investuotojai greitai pertvarkys savo portfelius atsisakydami rizikingo turto, o tai
isprovokuoty staigy rizikos premijos padidejima. Tokiy staigiy padidéjimy buta kai kuriy
besiformuojancios rinkos ekonomikos 3aliy turto atveju, kai pasikeité lkesciai dél turto,
Federalinés rezervy sistemos perkamo pagal jos didelio masto turto pirkimo programa, kiekio
mazinimo. Taciau toks obligacijy pirkimo apimties mazinimas yra tik vienas veiksnys, galintis
iSprovokuoti staigy rizikos premijos padidéjima, nes visuotinj perkainojima finansy rinkose taip
pat galéty lemti prastejancios kredito rizikos perspektyvos, létesnis ekonomikos augimas visame
pasaulyje arba neigiamo poveikio iSplitimas i3 svarbiausiy besiformuojancios rinkos ekonomikos
Saliy, kaip antai Kinijos. Tokio portfelio perbalansavimo poveikis finansiniam stabilumui ir realiajai
ekonomikai yra neaiskus, nes jis priklauso nuo investuotojy, kuriems tokios permainos yra
padariusios neigiama poveikj, finansinio sverto.
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Makroprudencinés politikos parengimas jgyvendinti

2.1 Patikima makroprudencinés politikos sistema
2.1.1 Naujoji ES kapitalo reikalavimy sistema

2014 m. sausio 1 d. jsigaliojo ES veikiantiems bankams skirta naujoji kapitalo
reikalavimy sistema — CRD / CRR. Tai — svarbus jvykis toliau kuriant ES makroprudencine
politika. Valstybéms naréms naujoji kapitalo reikalavimy sistema suteikia galimybe pasinaudoti
makroprudenciniy priemoniy rinkiniu i$ banky sektoriaus kylanciai sisteminei rizikai suvaldyti.

CRD numatytos priemonés apima kapitalo rezervus: anticiklinius kapitalo rezervus,
pasaulinés sistemineés svarbos jstaigos (G-Sll) rezervus, kitos sisteminés svarbos jstaigos (O-SlI)
rezervus ir sisteminés rizikos rezerva. Sie rezervai skirti tam, kad bankai turéty pakankamai
auksciausios kokybés kapitalo konkrecioms sisteminés rizikos formoms suvaldyti. CRD taip
pat yra numatytas mikroprudencinés priezilros institucijos turimy priemoniy naudojimas
makroprudenciniais tikslais tikrinant, ar tinkamas banko kapitalo numatymo procesas jo
patiriamos rizikos pagal vadinamajj CRD / CRR antrajj ramstj pozidriu. Galiausiai, CRR yra
numatytos ,nacionalinés lankstumg uztikrinancios priemones” — specialus priemoniy rinkinys,
kurj naudodamos nacionalinés valdzios institucijos gali taikyti grieztesnius rizikg ribojancius
reikalavimus sisteminei rizikai suvaldyti, ir konkrecios priemoneés, susijusios su nekilnojamuoju
turtu.

lvairiy priemoniy taikymo lankstumo laipsnis yra skirtingas. Pavyzdziui, nacionalinés
lankstuma uZtikrinancios priemoneés gali bati naudojamos, jei nacionaliné institucija jrodo, kad
tokia priemone yra butina, veiksminga ir tinkama ir kad naudojant kitas nurodytas priemones
bus nejmanoma tinkamai suvaldyti kilusios sistemines rizikos. Siekiant palaikyti bendra taisykliy
savada'®, bet ir toliau uztikrinti galimybe suvaldyti konkrecioje valstybéje nareje kilusia sisteming
rizikg, nacionalinés lankstuma uztikrinancios priemoneés gali buti naudojamos tik apie jas
informavus ir dazniausiai jei néra prieStaravimy. Valiuty sajungoje, pavyzdZiui, euro zonoje,
kurioje atskiros Salys neturi tik joms budingos pinigy ar valiuty kursy politikos, makroprudenciné
politika yra itin svarbi.

2.1.2 Makroprudencinés politikos ciklas

Apzvelgiamu laikotarpiu ESRV paskelbé savo ,Pavyzdine ataskaita apie
makroprudencine politika banky sektoriuje” (angl. Flagship Report on Macro-
prudential Policy in the Banking Sector) (toliau — Pavyzdiné ataskaita) ir
~Makroprudencinés politikos parengimo jgyvendinti banky sektoriuje vadova”
(angl. Handbook on Operationalising Macro-prudential Policy in the Banking Sector)
(toliau — Vadovas). Siuose dviejuose leidiniuose pateikiami makroprudenciniy priemoniuy,

16 Bendras taisykliy savadas sudarytas siekiant suderinti ES finansy sektoriaus reguliavimo sistemg ir taip baigti formuoti
bendrosios rinkos finansiniy paslaugy sritj.
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kurias politikos formuotojai gali rasti CRD / CRR, naudojimo analizés pagrindai ir rekomendacijos,
be to, jie yra itin svarbus dél valstybiy nariy numatyty makroprudenciniy priemoniy skaiciaus.

Makroprudenciniy priemoniy, jskaitant numatytas CRD / CRR, naudojimas turi buti
itvirtintas politikos strategijoje. Pavyzdinéje ataskaitoje skiriami keturi tokios strategijos
jgyvendinimo etapai (Zr. 29 pav.). Tai: i) rizikos nustatymo ir jvertinimo etapas, kai silpnosioms
vietoms nustatyti ir politikos orientavimo tikslais naudojami atitinkami rodikliai bei preliminarios
ribos; ii) priemoniy parinkimo ir kalibravimo etapas, skirtas svarbiems sisteminés rizikos
veiksniams numatyti; iii) jgyvendinimo etapas, kai pradedamos taikyti priemones; ir iv) jvertinimo
etapas, kai vertinamas politikos priemoniy poveikis ir tolesniy veiksmy poreikis.

29 pav.
Makroprudencinés politikos ciklas

Rizikos nustatymas
ir jvertinimas \
Priemoniy parinkimas
ir kalibravimas

Politikos
ivertinimas

Politikos
igyvendinimas

Saltinis: ESRV.

i) Rizikos nustatymas ir jos jvertinimas

Sis ciklas apima rizikos veiksniy nustatyma ir jvertinima. Norint jvertinti rizikos veiksnius,
labai svarbi yra informacija apie finansinio ciklo faze. Kad galima buty stebéti ir jvertinti
sisteminés rizikos veiksniy formavimasi, batina pasirinkti svarbiausius rodiklius, fiksuojancius
nustatytus rizikos veiksniy saltinius.

Nagrinéjamu laikotarpiu ESRV nustaté anticiklinio kapitalo rezervo naudojimo
pagrindinius rodiklius ir atitinkamas ribas. Galimy rodikliy saraso trumpinimas ir
preliminariy riby nustatymas siekiant pradeti naudoti kitas priemones yra svarbios ESRV vykdomo
makroprudencinio darbo sritys.

Siuo pozilrriu, nustatant ir jvertinant sisteminés rizikos veiksnius, ypa¢ svarbu
panaikinti duomeny spragas ir toliau gerinti esama statistika. Be to, dél galimo
makroprudencineés politikos poveikio persidavimo | kitas Salis ir butinybés ja koordinuoti yra
butina uztikrinti duomeny palyginamuma.

ii) Priemoniy parinkimas ir kalibravimas
Siame etape parenkamos ir kalibruojamos priemonés, nes jos turi atitikti sisteminés

rizikos pobudi ir lygj. Rinkdamosi priemones nacionalines makroprudencines priezitros
institucijos (NMPI) turety jvertinti galima ekonominj, teisinj ir tarpvalstybinj poveik.
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Siekiant palengvinti parinkimo procesa, Pavyzdinéje ataskaitoje ir Vadove banky
sektoriui skirtos pagrindinés priemonés yra susietos su tarpiniais makroprudencinés
politikos tikslais. Siuose leidiniuose taip pat i3analizuota, kaip tokiy priemoniy naudojimo
poveikis perduodamas finansy sistemai ir realiajam ekonomikos sektoriui.

Makroprudencinés politikos pozicija turéty buti susijusi su finansinio ciklo faze ir
finansy struktura, jos jvairiose valstybése narése gali buti skirtingos. Be to, banky
veikla daznai perzengia nacionalines sienas. Todél priemones turéty buti parenkamos jvertinant
galima poveikio, tiek teigiamo, tiek neigiamo, i3plitima j kitas 3alis bei nenumatytas pasekmes,
taip pat taisykliy apéjima ir galimybe rinktis palankesnes reguliavimo salygas.

NMPI turéty stengtis naudoti priemones, kurios duoty didziausia nauda visuomenei.
Todél reikéty jvertinti priemoniy veiksminguma siekiant jy norimy tiksly ir socialines islaidas,
kuriy galima patirti dél tam tikry subjekty ar veiklos apribojimy. NMPI pirmenybe turéty teikti
priemonéms, kuriy neigiamo poveikio persidavimas | kitas Salis yra ribotas.

iii) lgyvendinimas

lgyvendinimo etapas apima nemazai dalyky, budingy visoms priemonémes, pavyzdZiui,
tinkamos politikos pozicijos uztikrinima, derinimg su kitomis politikos sritimis ir vieaja
komunikacija.

Politikos trukumai, tokie kaip reikalavimy laikymosi sanaudos ir galimybiy uzdirbti
pelno atsisakymas, yra akivaizdus ir trumpalaikiai, o nauda, pasireiskianti spartesnio

ir nuolatinio augimo forma bei mazesnemis fiskalinemis sanaudomis, yra ne tokia akivaizdi ir
jmanoma tik vidutiniu—ilguoju laikotarpiais. Dél Sios priezasties politikos formuotojai gali buti
linke atideélioti sprendimus ir tai vadinama tendencija neveikti. Todeél Vadove rekomenduojama
taikyti tendencijy ateityje formavimo arba numanomy rodikliy sistema. Pagal 3ig sistema rodikliy
dydziams virsijus konkrecias preliminarias ribas politiné pozicija turety bati grieztinama. Taip
jrodymy nasta perkeliama tiems, kurie pasisako uz nekintamg politikos pozicija.

Makroprudenciné politika yra susijusi su kitomis politikos sritimis, jskaitant
mikroprudencine politika, pinigu politika ir fiskaline politika, todél padidéja jvairiy
politikos sriciy koordinavimo poreikis. Makroprudencine ir mikroprudencine politikos orientuotos
j skirtingus dalykus: pirmoji — j finansy sistemos kaip visumos stabiluma, o antroji — j konkreciy
finansy jstaigy patikimuma; taciau, siekiant sukurti patikima finansy sistema, yra svarbios abi Sios
politikos. Be to, makroprudencine politika papildoma pinigy politika didinant finansinj stabiluma
ir pasiulant daugiau tiksliniy priemoniy, naudojamy kai kuriems galimiems nepageidaujamiems
pinigy politikos poveikiams finansiniam stabilumui, pavyzdziui, turto kainy burbulams, sumazinti.

Dar vienas svarbus makroprudencinés politikos jgyvendinimo aspektas yra viesoji
komunikacija. Aiski komunikacija didina visuomenés nariy supratima, padeda valdyti rinkos
IGkescius ir yra atskaitomybes pagrindas. Bankams ir visoms kitoms suinteresuotosioms Salims
turéty buti pateikiami aiSkus argumentai apie makroprudencines priemonés taikyma arba
atsisakyma ja taikyti.

ESRV 2013 mety ataskaita — Makroprudencinés politikos parengimas jgyvendinti 40



iv) Jvertinimas

lvertinimas yra paskutiné ciklo fazé. Makroprudenciniy priemoniy veiksmingumas ir
efektyvumas nustatomas pagal tikslus, kurie turéjo bati pasiekti jg naudojant. Atlikus jvertinima
galima nuspresti, ar reikia tg priemone koreguoti ar ne, ar yra butinos papildomos priemonés ar
ne, ar naudojant tg priemone buvo pasiektas norimas tikslas ar ne. Taip galima geriau suprasti,
kaip priemonés panaudojimo poveikis perduodamas finansy sistemai ir realiajam ekonomikos
sektoriui. Pageréja sprendimy priemimas ir atskaitomybe.

Be to, jvertinimas gali paskatinti panaudoti laikui bégant kintancias
makroprudencines priemones. Sprendimas nebetaikyti papildomo kapitalo rezervo turéty
buti grindziamas Siek tiek kitokiais rodikliais nei sprendimas taikyti anticiklinj kapitalo rezerva (kai
rizika palaipsniui dideja). IS ESRV analizés matyti, kad finansy rinkos kainos yra ypac naudingos
sprendziant, kada reikia baigti taikyti makroprudencines priemones arba taikyti ju maziau. Be to,
turint omenyje nuolat kintancig finansy sektoriaus padétj, rodikliais pagrista analize itin svarbu
papildyti kitais, nekiekybiniais duomenimis.

2.2 Kaip sukurti veikiancia politikos sistema
2.2.1 Nuo finansinio stabilumo iki tarpiniy tiksly ir priemoniy

Nuo jkarimo pradzios ESRV dalyvauja kuriant politikos sistema, kuria siekiama
uztikrinti veiksminga makroprudencinés prieziuros veikima. Jai teko spresti nemazai
problemy stengiantis susieti galutinius makroprudenciniy jgaliojimy tikslus — paprastai labai
placiai formuluojamus — su konkreciy veiksmy tikslais'’.

Siekdama toliau rengtis jgyvendinti makroprudencine priezitra ir spresti
nustatytas problemas, 2013 m. balandzio 4 d. ESRV paskelbé Rekomendacija ESRV/2013/1
dél makroprudencinés politikos tarpiniy tiksly ir priemoniy. Sioje Rekomendacijoje
makroprudencinés politikos galutiniai tikslai susiejami su tarpiniais tikslais ir priemonémis
jiems pasiekti. Rengiant Rekomendacijg naudotasi teorine finansinio stabilumo literatara ir
atliktais empiriniais tyrimais. Rekomendacijoje pateikiamas preliminarus priemoniy sarasas, o
kiekvienas tarpinis tikslas susiejamas su galimy makroprudenciniy priemoniy, atsizvelgiant j jy
veiksminguma ir efektyvuma, rinkiniu.

2014 m. sausio 1 d. jsigaliojus CRD / CRR, valstybéms naréms atsirado galimybé
pasinaudoti makroprudencinémis priemonémis sisteminei rizikai banky sektoriuje
mazinti, todél daugiausia demesio savo darbe Siuo klausimu ESRV skyré paramai rengiantis
naujy priemoniy jgyvendinimui. Nustatyti keturi tarpiniai tikslai, kurie yra svarbus siekiant

17 7r., pavyzdziui, ESRV jgaliojima, jtvirtinta 2010 m. lapkricio 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” 3 straipsnio 1 dalyje: ,ESRV atsako uz Sajungos finansy sistemos makrolygio rizikos ribojimo prieZidra,
siekdama prisideti prie sisteminés rizikos, kuri kyla finansiniam stabilumui Sajungoje dél pokyciy finansy sistemoje, prevencijos
ar mazinimo ir, atsizvelgiant | makroekonominius pokycius, baty iSvengta plataus masto finansiniy sunkumy laikotarpiy. Ji
prisideda prie sklandaus vidaus rinkos veikimo ir taip uztikrina tvary finansy sektoriaus indélj j ekonomikos augima”.
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issaugoti banky sektoriaus stabilumg'®. Sie tikslai apima prevencija ir mazinima sisteminés rizikos,
kylancios del toliau nurodyty priezasciy:

i) pernelyg spartaus kredito ir finansinio sverto augimo: pernelyg spartus kredito
augimas buvo vienas pagrindiniy finansy krizes lemusiy veiksny praeityje, o finansinis svertas
dar labiau sustiprino tokiy veiksniy poveikj;

ii) pernelyg didelés terminy neatitikties ir rinkos nelikvidumo: priklausomybé nuo
trumpalaikio ir nestabilaus finansavimo gali lemti skuby turto iSpardavimg, rinkos nelikviduma
ir neigiamos jtakos isplitima;

iii) tiesioginiy ir netiesioginiy pozicijy koncentracijy: deél pozicijy koncentracijy jprasty
sukrétimy atveju finansy sistema tampa paZeidZziama: tiek tiesiogiai (dél sukrétimy poveikio
finansy tarpininky balansams), tiek netiesiogiai (dél skubaus turto iSpardavimo ir poveikio
persidavimo);

iv) su ilgalaikiais rezultatais nesiejamo skatinimo sisteminés jtakos ribojimo siekiant
mazinti neatsakingo elgesio rizika: tai — sistemiskai svarbiy jstaigy (SIl) atsparumo
didinimas, taip atsveriant neigiama (numanomuy) vyriausybés garantijy poveikj.

Tolesniame skirsnyje smulkiai aptariami konkretds tikslai, susiejant juos su makroprudencinémis
priemoneémis, kurios galéty buti naudojamos Siems tikslams pasiekti. Jvertinusi ekonomines
aplinkybes nagrinéjamu laikotarpiu, kuriam budingas silpnas ir netolygus atsigavimas, ESRV
daugiausia démesio skyre tarpiniam tikslui, susijusiam su pernelyg dideliu finansiniu svertu ir i3
esmes su ilgalaikiais rezultatais nesiejamo skatinimo sisteminés jtakos ribojimu.

2.2.2 Pernelyg spartaus kredito augimo ir finansinio sverto mazinimas

Pirmasis tarpinis tikslas yra susijes su pernelyg spartaus kredito augimo ir finansinio
sverto mazinimu. Pernelyg spartus kredito augimas yra finansy kriziy pranasas. Tai ypac
daznai pasitvirtina, kai pernelyg spartus kredito augimas sutampa su skolinto ir nuosavo kapitalo
santykio didéjimu privaciajame sektoriuje ir netvariais pokyciais nekilnojamojo turto rinkose.

Pernelyg spartus kredito augimas ir per didelis finansinis svertas gali sukelti
finansiniy sukrétimy realiajame ekonomikos sektoriuje procikliska sustipréjima.
Ekonomikos nuosmukis po pernelyg spartaus kredito augimo laikotarpio gali lemti didelius
nuostolius banky sektoriuje ir jsukti uzburta rata. Banky pastangos sustiprinti savo balansus
mazinant finansinj svertg gali neigiamai paveikti kredito realiajam ekonomikos sektoriui pasiilg ir
taip pagilinti ekonomikos nuosmukj ir dar labiau susilpninti jy balansus.

Buvo imtasi priemoniy banky atsparumui tokioms procikliSkoms jéegoms padidinti.
2010 m. gruodZio meén. Bazelio banky prieZitros komitetas (BBPK) paskelbé nemazai priemoniy,
skirty banky sektoriaus reguliavimui stiprinti. Viena i$ tokiy priemoniy buvo anticiklinis kapitalo
rezervas, ji ES buvo jgyvendinta kartu su CRD.

18 Rekomendacijoje ESRV/2013/1 dél makroprudencinés politikos tarpiniy tiksly ir priemoniy faktiskai yra pateikiamas ir
penktas tikslas — stiprinti finansy infrastruktdros atsparuma. Taciau joje placiau apie ji nediskutuojama, ne jis néra tiesiogiai
susijes su banky sektoriumi ir CRD / CRR taikymu.
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Anticiklinis kapitalo rezervas yra skirtas kovai su procikliskumu finansy sistemoje. Tai
reiskia, kad kapitalas kaupiamas tuomet, kai nusprendziama, jog didéja cikliSka sisteminé rizika.
Tuomet papildomas kapitalas padidina banky sektoriaus atsparuma jtampos laikotarpiais, kai
patiriama nuostoliy. Tai savo ruoztu padeda palaikyti kredity pasidla ir sumazinti kredito ciklo
smukimo tendencijos poveikj. Naudojant anticiklinj kapitalo rezerva taip pat galima sumazinti
pernelyg sparciai didéjant; kredito augima finansinio ciklo pakilimo laikotarpiu.

CRD yra numatyta, kad ESRV, leisdama rekomendacijas, gali konsultuoti paskirtasias
institucijas apie anticiklinio kapitalo rezervo normas. Visy pirma ESRV gali kurti paskirtujy
institucijy konsultavimo principus nustatydama atitinkama rezervo norma, konsultuodama apie
kredito ir BVP atotrukio jvertinima ir apskaiciavima bei orientacinio rezervy dydzio apskaiciavima.
Be to, ESRV gali konsultuoti apie kintamuosius, rodancius sisteminés rizikos, siejamos su pernelyg
spartaus kredito augimo finansy sistemoje laikotarpiais, didéjima, ir kintamuosius, rodancius,

kad rezervas turi bti i$laikytas, sumazintas arba visiskai panaudotas. Sias rekomendacijas ESRV
specialisty grupeé rengé 2013 m.; tikimasi, kad jos bus paskelbtos 2014 m.

Finansinio sverto koeficientas yra dar viena priemoné, kurig galima tiesiogiai

taikyti pirmajam tarpiniam tikslui pasiekti. Sis rodiklis riboja pernelyg didelj balansinio ir
nebalansinio sverto didéjima mazinant, palyginti su jo nuosavybe, bendrg banko turima turta
(iskaitant ir nebalansinj turta). Kadangi Sis rodiklis néra susijes su pagal rizika jvertintu turtu, jis
taip pat yra paprasta ir skaidri apsauginé priemoné, skirta apsisaugoti nuo rizika pagristy kapitalo
poreikiy modeliavimo ir jvertinimo klaidy. Kadangi BBPK sverto koeficiento ir informacijos
atskleidimo reikalavimai buvo pataisyti tik 2014 m. sausio meén., o galutiniai apibrézimo
koregavimai ir kalibravimas vyks iki 2017 m., pagal CRD / CRR kol kas Sios priemoneés néra
taikomos. Nuo 2015 m. i$ institucijy bus reikalaujama apskaiciuoti savo sverto koeficienta ir
pateikti apie jj informacija.

Per didziausias finansy krizes svarbus vaidmuo teko sparciam kredity augimui
nekilnojamojo turto rinkose. Taciau placiai naudojamas anticiklinis kapitalo rezervas ir
finansinio sverto koeficientas yra maZiau tinkami kredito pokyciams konkreciuose ekonomikos
segmentuose suvaldyti, — tam reikalingos papildomos tikslinés priemoneés. Tokios nekilnojamojo
turto segmentui skirtos priemones gali bati suskirstytos j dideles grupes, kurios visy pirma yra
skirtos bankams, o tada skolininkams.

Bankams taikomos nekilnojamojo turto priemonés jgyja reikalavimy dél papildomo
kapitalo, kurie nustatomi itin didele rizika dél nekilnojamojo turto sektoriaus patiriantiems
bankams, forma. Apskaiciuojant kapitalo poreikj, pozicijos nekilnojamojo turto sektoriaus
atzvilgiu turéty buti vertinamos griezCiau, taikant didesnius rizikos koeficientus arba grieztesnius
jsipareigojimy nejvykdymo tikimybés kriterijus, o jie savo ruoztu lemia didesnius rizikos
koeficientus. Visos Sios su kapitalu susijusios priemoneés yra numatytos CRD / CRR, nors jy
naudojimo tvarka gali skirtis.

Taciau CRD / CRR néra numatytos nekilnojamojo turto priemonés, taikytinos paskoly
gavéjams, todél nacionalinés institucijos jas gali naudoti savo nuoziurra. Jos apima
tokius normatyvus kaip paskolos ir jkeisto turto vertés santykis (LTV), paskolos ir pajamy santykis
(LTI) bei vidutinés jmokos dydzio ir pajamy santykis (DSTI). Paskolos ir jkeisto turto vertés santykis
yra naudojamas sumai, kurig galima pasiskolinti, apriboti susiejant jg su uzstatu, paprastai

ESRV 2013 mety ataskaita — Makroprudencinés politikos parengimas jgyvendinti 43



nekilnojamuoju turtu. Paskolos ir pajamy santykis bei vidutines jmokos dydzio ir pajamuy santykis
yra naudojami paskolos dydziui arba skolos tvarkymo nastai sumazinti, susiejant ja su paskolos
gavéjo pajamomis.

Nors paskolos ir jkeisto turto vertés, paskolos ir pajamy bei vidutinés jmokos
dydzio ir pajamy santykiy ribojimas, rodos, yra daug Zzadancios makroprudencinés
jas jgyvendinti. Kiti sunkumai, kuriuos verta paminéti, yra susije su stebésena ir komercinio
nekilnojamojo turto sektoriaus pokyciais bei regioniniu lygiu (pvz., dideli miestai ir kaimo
vietoveés).

Rodikliai, kurie gali padéti apsispresti dél j nekilnojamojo turto rinka orientuoty
priemoniy naudojimo, apima tiek kiekybinius rodiklius (nekilnojamojo turto
paskolos), tiek su kaina susijusius rodiklius (nekilnojamojo turto kainos). Visy pirma
makroprudenciniu poziuriu susirupinimga kelia didelis nekilnojamuoju turtu uztikrinty paskoly

ir nekilnojamojo turto kainy augimas, ypac todél, kad jis vyksta esant sumazintiems skolinimo
reikalavimams (didesniam paskolos ir jkeisto turto verteés, paskolos ir pajamy bei vidutinés
jmokos dydZio ir pajamy santykiams). Be to, naudingi yra rodikliai, fiksuojantys investicijy |
nekilnojamajj turta ir skolinimo salygas, taip pat banky balanso rodikliai (kai reikia jvertinti banky
atsparuma).

2.2.3 Pernelyg didelés terminy neatitikties ir rinkos nelikvidumo iSvengimas ir
mazinimas

Antrasis tarpinis tikslas — pernelyg didelés likvidumo rizikos finansy sistemoje
iSvengimas ir mazinimas; jis yra glaudziai susijes su ankstesniu tikslu — sumazinti pernelyg
sparty kredito augima ir pernelyg didelj finansinj sverta. I3 tiesy, kaip matyti i3 finansy kriziy
pastaraisiais metais, didziulis likvidumas finansy sistemoje, visy pirma trumpalaikio ir kintamojo
finansavimo forma, gali paskatinti netvary kredito augima ir finansinio sverto susidaryma.

Likvidumo rizika gali pasireiksti finansavimo likvidumo rizikos arba rinkos likvidumo
rizikos forma. Finansavimo likvidumo rizika reiskia pernelyg didelj finansiniy tarpininkuy,
pavyzdziui, banky, turto ir jsipareigojimy terminy neatitikima, o rinkos likvidumo rizika galima
apibrézti kaip nesugebéjima greitai parduoti finansinj turta nepadarius esminio poveikio

rinkos kainoms. Abi rizikos formos yra tarpusavyje susijusios ir viena kitg sustiprina. Rinkos
dalyviy gebéjimas prekiauti finansiniu turtu, taip uztikrinant rinkos likviduma, priklauso nuo juy
prieigos prie finansavimo likvidumo, jj atitinkamai veikia turto likvidumas rinkoje. Itin glaudi
likvidumo rinkoje rizikos ir finansavimo likvidumo rizikos koreliacija visy pirma atsiranda esant
nepalankioms salygoms.

Likvidumo rizika yra sisteminé, kai placiai pasireiskia banky nesugebéjimas vykdyti
iprasta finansavima ir uztikrinti refinansavimo kanaly veikla. Tai savo ruoztu gali
paskatinti centrinj bankg imtis vykdyti paskutinio skolintojo funkcija. Sios risies rizika yra
esminé norint suprasti pastaraja pasauline finansy krize. Zvelgiant | praeitj, pasakytina, kad
rinkos dalyviai nepakankamai internalizavo likvidumo rizika, kuri taip pat nesulauké pakankamo
reguliavimo ir priezitros institucijy demesio.
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Gali buti, kad bankai neturi tinkamy paskatuy gerinti savo likvidumo pobudzio, nes
jie nesugeba visiskai internalizuoti susijusios naudos. I3 tikryjy, jau yra jprasta, kad bankai
nejvertina poveikio, kurj jy veiksmai ar silpnosios vietos gali daryti visai finansy sistemai. Todél
siekdami veiklos tiksly jie gali greitai padidinti savo balansus naudodami nestabilius finansavimo
Saltinius, tikedamiesi, kad kilus krizei valdzios institucijos suteiks jiems pagalba.

Likvidumo reguliavimo, visy pirma bankuy reguliavimo, tikslas yra uztikrinti, kad
suéjus likvidumo terminui bankai sugebéty save refinansuoti. Tai galima pasiekti
sumazinus pernelyg didelj turto ir jsipareigojimy suéjimo terminy neatitikimga ir pareikalavus i3
banky laikyti pakankamai dideles atsargas, uztikrinancias likvidumo apsauga.

Visas pasaulis, ypac BBPK, émési iniciatyvos kurti banky likvidumo standartus,
padésiancius spresti pirmiau minétas problemas. Kol kas BBPK taiko du standartus: i)
padengimo likvidziuoju turtu rodiklj, kuris reiskia, kad bankai privalo tureti likvidziojo turto
atsargy, kuriy dydj lemia banko terminy neatitiktis vieng meénesj; ir ii) grynojo stabilaus
finansavimo rodiklj, kuris reiskia, kad bankai turi sumazinti likvidZiojo turto finansavimo
naudojant trumpalaikius ir nestabilius 1&3y 3altinius apimtis. Siuo metu ES pagal CRD / CRR
netaikomi jokie konkretus kiekybiniai reikalavimai dél padengimo likvidziuoju turtu ir grynojo
stabilaus finansavimo rodikliai, nors i$ banky jau reikalaujama vykdyti padengimo likvidZiuoju
turtu ir stabilaus finansavimo reikalavimus, suformuluotus bendresne, kiekybine prasme.

Padengimo likvidziuoju turtu ir grynojo stabilaus finansavimo rodikliai yra
suprantami kaip tarptautiniu mastu suderinti minimalis reikalavimai, grindziami
nepalankiy salygy scenarijais. Jie yra privalomi ir jprastomis aplinkybémis nesikeicia. Taciau
susidarius nepalankioms aplinkybéms bankams leidziama nukrypti nuo padengimo likvidZiuoju
turtu rodiklio ir pasinaudoti savo likvidumo atsargomis.

Padengimo likvidZiuoju turtu ir grynojo stabilaus finansavimo rodikliai ne tik
uztikrina atskiry banky finansinj patikimuma, bet ir yra naudingi makroprudenciniu
poziuriu. Struktdrinio finansavimo reikalavimas, toks kaip grynojo stabilaus finansavimo rodiklis,
yra pirmenybiné priemoné norint suvaldyti pernelyg didelj terminy neatitikima, nes tiesiogiai
veikia finansinio tarpininkavimo procesa.

Reikalavimus, tokius, kokie jie yra dabar, gali tekti papildyti makroprudencine
likvidumo politika. Kalbant konkreciai, naudodami laikui bégant kintantj grynojo stabilaus
finansavimo rodiklj bankai galés pakoreguoti savo atsparuma likvidumo rizikai per visg kredito
cikla (tokiu pat budu kaip anticiklinio kapitalo rezervo atveju). Taip pat atsiras galimybé spresti
struktariniy pokyciy finansy sistemoje ilgesniuoju laikotarpiu klausima. Taciau esamomis
aplinkybéems yra per anksti tai daryti, nes kol kas neturima duomeny apie padengimo likvidziuoju
turtu ir grynojo stabilaus finansavimo rodikliy praktinj panaudojima. Todel Siy rodikliy
stebésenos ir jvertinimo etapuose didéjant duomeny kiekiui yra svarbu kuo issamiau itirti ju
makroprudencinius aspektus ir saveika su kitomis politikos sritimis.

Paskoly ir indéliy santykis ir Siek tiek placiau apibréziamas paskoly ir stabilaus
finansavimo santykis, kurie yra nustatyti ir tebenaudojami kai kuriose valstybése
narése, gali buti laikomi supaprastinta grynojo stabilaus finansavimo versija. Yra
empiriniy duomeny, kad jie gali padéti numatyti nepalankius jvykius. Nors ir patrauklus dél
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savo paprastumo ir suprantamumo, jie néra tokie visapusiski kaip grynojo stabilaus finansavimo
rodiklis, nes daugiausia demesio skiriama konkretiems banko balanso elementams.

Visos paminétos priemonés gali buti priskirtos prie kiekybiniy priemoniy, nes jomis
nustatomi kiekybiniai banky balansy apribojimai. Kainomis grindziamos priemoneés,
prieSingai, banky finansavimo sgnaudas veikia tiesiogiai. Tokias priemones sudaro deél likvidumo
rizikos bankams skiriamas mokestis, kuris apskaiCiuojamas remiantis priklausomybe nuo
trumpalaikio, kintamo finansavimo arba grynojo stabilaus finansavimo rodikliu, arba likvidumo
pridetinis mokestis, skiriamas sistemiskai svarbioms jstaigoms, visy pirma sistemiskai svarbiems
bankams. Likvidumo pridétinis mokestis gali buti apskaiciuojamas kaip jstaigos poveikio
sisteminei likvidumo rizikai funkcija. Finansinio stabilumo tarybos (FST) manymu, tokie pridétiniai
mokesciai yra viena i5 priemoniy, kurias galima baty taikyti sistemiskai svarbiems bankams.

Galima sudaryti daugybe rinkos ir balansy rodikliy, kuriais buty vadovaujamasi
naudojant Sias priemones. Norint pradéti Sias priemones naudoti, butina vadovautis ne tik
rodikliais, bet ir specialisty vertinimais. Taciau didelio daznio rinkos rodikliai gali bati svarbesni
numatant priemoniy panaudojimo etapa, nes jos dazniausiai greitai parodo nepalankias
likvidumo salygas.

2.2.4 Pozicijy koncentracijy valdymas

Treciasis tarpinis tikslas yra susijes su pozicijy koncentracijy valdymu. Dél pozicijy
koncentracijy finansy sistema tampa neapsaugota nuo jprasty sukrétimy: tiek tiesiogiai dél
balansy pozicijy, tiek netiesiogiai dél skubaus turto iSpardavimo ir poveikio persidavimo.

Tiesioginé koncentracijos rizika kyla dél atskiry klienty (arba grupés susijusiy
klienty) dideliy pozicijy, konkreciy sektoriy (pvz., nekilnojamojo turto, tarpbankinio
ar ekonomikos sektoriy) arba turto klasiy (pvz., turtu uztikrinty vertybiniuy popieriu)
atzvilgiu. Ji yra tiesioginé dél to, kad sukrétimas, kurj patirs konkretus klientas, sektorius ar turto
klasé, paveiks visy banky balansus su pozicijomis to kliento, sektoriaus ar turto klasés atzvilgiu.
Netiesioginé koncentracijos rizika kyla, kai dél sukrétimo, kurio poveikis plinta tokiais kanalais
kaip tarpusavio priklausomybe, skubus turto iSpardavimas ir bendras likvidumas, susilpnéja banky
padétis. Sie rizikos veiksniai yra netiesioginiai ta prasme, kad juos gali sukelti pazeidziamumas
kitose finansy sektoriaus dalyse, bet jie neigiamai paveiks banky turto kainas ir kokybe.

Naudojant dvi makroprudenciniy priemoniy grupes — dideliy pozicijy ir kapitalo
priemoniy ribojima — galima riboti rizika, susijusia bendromis pozicijomis, poveikio
iSplitimu ar tarpusavio priklausomybe.

Siuo metu CRD / CRR yra numatytos dideliy pozicijy taisyklés. Pagal jose esant;
apibrézima atskiro kliento arba grupés susijusiy klienty pozicija yra didelé, jei ji virsija tam

tikra riba, nustatyta remiantis reikalavimus atitinkanciu banko kapitalu. Kai tik nustatoma, kad
pozicija yra didelé, ji privalo buti papildomai stebima, valdoma, jai turi buti taikomi papildomi
atskaitomybés reikalavimai. Be to, tokioms pozicijoms taikomi dydzio apribojimai bei konkrecios
iSimtys ir taip iki minimumo sumazinami nuostoliai, kuriy bankas galéty patirti, jei klientas ar
susijusiy klienty grupé nejvykdyty savo jsipareigojimy.
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Tokie apribojimai yra naudingi ir makroprudenciniu poziuriu, nes banko kliento
isipareigojimy nejvykdymo atveju dél jy sumazéja persidavimo rizika. Taciau
makroprudenciniais tikslais vertéty pagalvoti apie dar grieztesniy taisykliy taikyma dideliy pozicijy
atveju. PavyzdZiui, makroprudencinémis priemonemis taip pat galéty bati mazinama riba, kurig
pasiekus pozicija tampa didelé, pasalinamos CRR numatytos isimtys (pvz., pozicijoms pagrindiniy
sandorio 3aliy ar valstybiy atzvilgiu) arba, pritaikius daug grieztesnius kriterijus modeliams ir
rizikos mazinimo budams, pakoreguotas dideliy pozicijy apskaic¢iavimo metodas. Be to, nustacius
virSutine nuostoliy, patiriamy dél kliento jsipareigojimy nejvykdymo kuriame nors ekonomikos
sektoriuje, riba apribojimai galéty buti taikomi dideléms pozicijoms to sektoriaus, o ne pavieniy
klienty atzvilgiu.

Dideliy pozicijy apribojimy grieztinimas gali buti taikomas kaip grieztesne nacionaliné
priemone (pagal pirmiau paminetas ,nacionalines lankstuma uztikrinancias priemones”) arba
naudojant prieziurinj tikrinima ir vertinimo procesa (pagal antrajj ramstj), jei nustatoma, kad
konkretus bankas ar banky grupé tokiomis pozicijomis didina sistemine rizika.

Grieztesniy dideliy pozicijy apribojimy taikymas yra kiekybiné priemoné, skirta
koncentracijos rizikai ir sukrétimy rizikos persidavimui finansy sistemoje riboti. Nors tuo tikslu
gali bUti naudojamos ir kitos politikos priemonés, politikos formuotojai kartais gali bati linke
pasitiketi, bent i$ dalies, Sio rusies priemone, o ne tiesiogiai kreditavimo kaina veikiancia
priemone, pavyzdziui, kapitalo reikalavimais.

Dideléms pozicijoms laikinai gali buti taikomi grieztesni apribojimai esant Sioms
aplinkybéms: i) padidéjus finansy jstaigy tarpusavio priklausomybei, kuri padidina sisteminio
persidavimo rizikg dél sandorio 3aliy nuostoliy arba netiesioginio poveikio per kitas finansy
jstaigas; ir i) padidéjus banky portfeliy koncentracijai sektoriy lygiu, nes tai, kaip manoma,
skatina sistemine rizikg (pvz., koncentracija sektoriuje, kuriame yra tik kelios pagrindinés sandorio
salys).

Kapitalo priemonés yra skirtos didinti banky gebéjima absorbuoti nuostolius, kad jie
sugebéty atlaikyti sukrétimus dél dideliy poziciju koncentracijy. Jos apima grieztesnius
minimaliy nuosavy lésy reikalavimus, papildomus nuosavy lésy reikalavimus pagal priezitros
patikrinimo ir jvertinimo procesa (pagal antrajj ramstj), CRD nustatyta sistemines rizikos atsargg ir
kapitalo apsaugos rezervo lygmens didinima.

Jei pablogéja visy arba panasia rizika patirianciy banky grupés rizikos pobudis,
sisteminé rizika gali iSaugti. Ji taip pat gali iSaugti, jei konkreCiame ekonomikos sektoriuje
susidaro pernelyg didelé rizikos koncentracija ir jei sektoriy lygiu naudojamos priemonés yra
nepakankamos. Galiausiai, sistemine rizika gali padidéti dél pernelyg didelés kredity pasiulos,
deél kurios issiplecia verslo ciklas. Tokias grésmes taip pat galima riboti naudojant anticiklinius
kapitalo rezervus.

Rodikliai, pagal kuriuos sprendziama, ar reikia ir kada reikia aktyviau taikyti Sias
priemones, apima koncentracijos rodiklius (pvz., pagal geografine padetj, valiuta, terming ir
ekonomikos sektoriy), dideliy pozicijy rodiklius (pvz., deSimt didZiausiy pozicijuy) ir finansy tinklo
rodiklius.
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2.2.5 Su ilgalaikiais rezultatais nesiejamo skatinimo sisteminés jtakos ribojimas

Sistemiskai svarbios jstaigos dél numanomuy vyriausybés garantijy, kurios joms yra
naudingos dél jy , per didelés, kad Zlugty” statuso, patiria su ilgalaikiais rezultatais
nesiejamo skatinimo sistemine rizika. CRD pateikiamos dvi priemonés Siai problemai
spresti: pasaulinés sisteminés svarbos jstaigos (G-SlI) rezervai ir kitos sisteminés svarbos jstaigos
(O-SII) rezervai, juos naudojant didinamas banky atsparumas ir taip mazinami nuostoliai, kuriy
visuomeneé gali patirti.

G-Sll rezervai yra kapitalo rezervai, privalomi bankams, kurie laikomi pasaulio

mastu svarbiais bankais. Nustatyta 1-3,5 proc. pagal rizikg jvertinto turto jmoka, kuri bus
laipsniskai jdiegta nuo 2016 iki 2019 m. Kalbant apie G-Sll rezervy taikyma, pasakytina, kad CRD
nurodyti rodikliai ir rezervy dydis buvo nustatyti laikantis BBPK sistemos. Rodikliai buvo nustatyti
naudojant Siuos kriterijus: dydj, sudétinguma, tarpusavio priklausomybe, tarpvalstybine veiklg ir
pakeiciamuma.

Dél O-Sll rezervy valdzios institucijos 3alies viduje svarbioms jstaigoms ir O-SlI,
kurios néra laikomos pasaulinés svarbos, gali nustatyti kapitalo poreikj. CRD yra
numatyta informavimo procedura ir 2 proc. virsutiné riba. O-Sll rezervai yra diskretiné priemoneé,
ji bus pradeta taikyti 2016 m. sausio 1 d. Nacionalinés institucijos savo nuoZidra ir jvertinusios
Salyje esancias aplinkybes naudoja rodiklius O-SII nustatyti; taCiau Siam procesui taip pat bus
taikomos rekomendacijos, kurias parengs EBI. Ne maziau kaip devynios valstybes narés dalyvauja
O-Sll nustatymo ir rezervy joms skyrimo procese.

Taikant Siuos kapitalo rezervy reikalavimus, yra butina suderinti veiksmus
tarpvalstybiniu lygiu, tik tuomet galima iSvengti nenumatyty pasekmiuy, tokiy kaip
procikliskumas, galimybe rinktis palankesnes reguliavimo salygas ir sklaida. Dél jai suteikty
jgaliojimy ir sudéties ESRV atlieka pagrindinj vaidmenj vykdant tokj tarpvalstybinj reguliavima.

2.2.6 ESRV nuomonés ir rekomendacijos

2014 m. pradzioje ESRV priémé sprendima'® uztikrinti CRD / CRR numatyta sklandzig
ir veiksminga nuomoniy ir rekomendacijy teikimo tvarka. Pagal CRD / CRR reikalaujama,
kad ESRV teikty nuomones (del sistemineés rizikos rezervo) arba priimty rekomendacijas (dél
nacionaliniy lankstuma uztikrinanciy priemoniy) apie konkrecias makroprudencines priemones,
kurias valstybés narés turety jgyvendinti per vieng meénesj po pranesimo apie tokios priemones
gavima. Siekiant paspartinti 5j procesa, sprendime aptariami tokie dalykai kaip preliminarus
keitimasis informacija, standartiniy pranesimo 3ablony naudojimas ir specialios jvertinimo
grupés, kuri rengs nuomoniy ir rekomendacijy projektus, sukurimas.

2014 m. pradzioje sukurta vertinimo grupé kaip Patariamojo techninio komiteto
(PTK) nuolatiné struktuira, jai pirmininkauja ESRV sekretoriatas. Joje yra ECB, BPM ir devyniy
ES valstybiy nariy nacionaliniy centriniy banky atstovai. Europos Komisijos ir EBI nuolatiniai
stebétojai taip pat gali dalyvauti vertinimo grupes posedziuose.

19 2014 m. sausio 27 d. Europos sisteminés rizikos valdybos sprendimas (ESRV/2014/2) dél koordinavimo sistemos, susijusios
su kompetentingy ir paskirty institucijy praneSimu apie nacionalines makroprudenciné politikos priemones, ESRV nuomoniy
teikimu ir rekomendacijy priemimu.
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2.3 Ateities perspektyvos

Pavyzdinés ataskaitos ir Vadovo paskelbimas ESRV tapo luzio tasku, nes ji pagrindinj
démesj nuo gerai sukonstruotos politikos sistemos sukdrimo ES perkélé j sistemos parengimo
jgyvendinti parama. Todél labai svarbu, kad 3iy dviejy leidiniy pasirodymas sutapo su CRD / CRR
numatyty priemoniy sisteminei rizikai banky sektoriuje riboti atsiradimu.

Kalbant apie ateitj, verta paminéti, kad ESRV vis dar turi daug darbo ir visy pirma
Siose trijose srityse: i) makroprudencinés politikos parengimas jgyvendinti visoje ES; ii)
makroprudencines priezilros sistemos isplétimas | ja jtraukiant kitas priemones ir kitus finansy
sektorius; ir iii) dalijimosi informacija ir duomenimis apie makroprudencines priemones centro
sukdrimas.

Norédama paremti makroprudencinés politikos parengima jgyvendinti visoje ES,
ESRV taip pat privalés toliau stiprinti sisteminés rizikos stebésena. Todél ji galéty

dar tiksliau suskirstyti pagrindinius rizikos rodiklius pagal tarpinius tikslus, nustatyti papildomus
rodiklius, kurie jspety apie sisteminés rizikos kaupimasi, ir politikos orientavimo tikslais nustatyti
dar aiSkesnes preliminarias ribas.

Be to, norédama jvertinti makroprudenciniy priemoniy tinkamuma ir jy poveikio
persidavimo j kitas valstybes galimybe, ESRV galéty toliau tobulinti savo analitinius
gebéjimus. Grésmés atveju ar esant neigiamiems poveikio persidavimo rezultatams ir atsiradus
nenumatytoms pasekméms, ESRV galéty teikti konsultacijas apie jy susvelninima.

Labai svarbu toliau plésti makroprudencine sistema, kad | ja buty jtrauktos kitos
priemonés ir finansy sektoriai, nes dél vykdomy reguliavimo reformy tam tikra banky
sektoriaus veikla gali buti perkelta | kitus sektorius. ESRV vykdoma analizé apima, pavyzdZiui,
draudimo sektoriy, pagrindines sandorio 3alis ir SeSeling bankininkyste, nes yra tiriami

tokie dalykai kaip tarpusavio priklausomybe ir procikliskumas. Papildomi etapai galéty buti
taksonomijos ir makroprudenciniy priemoniy atitinkamose srityse perzitra (susiejant tikslus su
rodikliais ir priemonémis), konkreciy rizikos parametry kurimas.

Isteigus dalijimosi informacija ir duomenimis apie makroprudencines priemones
centra, démesj galima buty sutelkti j laiku ir svarbios informacijos apie
makroprudencine politika teikima ESRV naréms ir ne tik. Tokig informacija galéty sudaryti
dvi pagrindinés grupés: informacija apie makroprudencine politikg ir priemones visoje ES

bei statistiniai duomenys, reikalingi makroprudencinei politikai vykdyti. Nors toks centras

visy pirma baty labai svarbus ES, bty naudinga, jei jame dalyvauty ir tarptautiniu lygiu
veikian¢ios makroprudencines jstaigos. Didesnis skaidrumas buty naudingas koordinuojant
makroprudencing politika ES, didinant jos patikimuma ir gerinant atskaitomybe.

ESRV taip pat turés intensyviau bendradarbiauti su nacionalinémis valdzios
institucijomis ir BPM, nes nuo 2014 m. lapkri¢io men. pastarajam teks svarbios

makroprudencinés uzduotys.

Kai ESRV imsis nauju darbuy, skirty padéti parengti makroprudencine politika
igyvendinti ES, NMPI turés spresti joms tenkancius uzdavinius. Visos NMPI turéty
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sukurti politikos strategija naudodamos patikima analiting sistema, pagal kurig tarpiniai
makroprudenciniai tikslai yra siejami su svarbiausiais rodikliais ir priemonémis. Esant tokioms
aplinkybéms ir pagal Rekomendacijg ESRV/2013/1, valstybés narés turéty jvertinti, ar turimo
makroprudenciniy priemoniy rinkinio pakanka sisteminei rizikai savo Salyje mazinti.

Be to, NMPI turéty pagerinti makroprudenciniais tikslais naudojamy duomeny
pasiekiamuma, kokybe ir palyginamuma. Tai reiSkia, kad turi bati renkami tinkami
duomenys apie pagrindinius rodiklius, tokius kaip paskolos ir turto vertés, paskolos ir pajamy bei
skolos tvarkymo ir pajamuy santykiai, taip pat regioniniu lygiu pagerinta prieiga prie komercinio
nekilnojamojo turto duomeny bei pasirupinta iSsamesniais duomenimis apie ekonomikos
finansavimo srautus. Siekdama didesnio duomeny palyginamumo, kuris bendrojoje rinkoje

yra itin svarbus dalykas, ESRV, glaudZiai bendradarbiaudama su ECB, galéty koordinuoti NMPI
pastangas gauti daugiau duomeny.

Vertinant institucinius aspektus, pasakytina, kad NMPI turéty uztikrinti tinkamus
rysiy su mikroprudencinémis institucijoms savo jurisdikcijose koordinavimo
mechanizmus. Taip buty jtvirtintas holistinis pozilris j sistemineés rizikos apribojima, jtraukiant
makroprudencinj aspekta | priezidrinio tikrinimo ir vertinimo (SREP) procesa (pagal antrajj ramstj)).

NMPI taip pat turéty skatinti tinkamy rysio su ES makroprudencinés prieziuros
institucijomis, jskaitant ESRV, koordinavimo mechanizmy naudojima. Tai ypac
svarbu, nes daug makroprudenciniy priemoniy gali sukelti poveikio isplitimg j kitas 3alis ir
nepageidaujamas pasekmes.

Galiausiai, NMPI turéty sukurti patikima komunikacijos strategija. Tokioje strategijoje
turéty buti nurodyti jy jgaliojimai, jtaka ir priemoneés, taip pat pateikta suprantama analize
apie tai, kaip yra susijusi sistemineé rizika ir politikos veiksmai bei galimi jy poveikio kanalai.
Patikima komunikacijos sistema yra itin svarbi siekiant uztikrinti pasitikéjima makroprudencinés
prieziuros institucijomis, jy veiklos efektyvuma ir atskaitomybe.
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Jgyvendinimo ir atskaitomybés uztikrinimas

3.1 Tolesnis darbas jgyvendinant ESRV rekomendacijas

ESRV rekomendacijos neturi tiesioginés saistomosios galios, vis délto joms taikomas
principas ,veik arba paaiskink”. Tai reiskia, kad rekomendacijy adresatai, kaip antai:
valstybes narés, nacionalinés priezilros institucijos (NPI) ir Europos institucijos, privalo informuoti
ESRV ir ES Taryba apie veiksmus, kuriy émeési reaguodami j rekomendacija, arba tinkamai
pateisinti neveikima.

2013 m. liepos mén. ESRV isleido ,,ESRV rekomendacijy igyvendinimo vadova”.

Jame nustatytos priemoneés, kuriy ESRV turi imtis vertindama adresaty veiksmus (arba ju pateikta
veiksmy nesiémimo pateisinima). Buvo svarbu iSleisti tokj vadova, nes nustatyti skiriamaja linija
tarp, viena vertus, rekomendacijy vykdymo ir nevykdymo ir, kita vertus, tinkamo ir netinkamo
neveikimo pateisinimo, yra jautrus dalykas. Tai turi buti pagrjsta skaidriomis taisykleémis.

Jvertinimo procediiros pradzioje sudaroma jvertinimo grupé. Ji turi jvertinti adresaty
pateikta informacija ir pateikti jvertinimo ataskaitg ESRV sprendimus priimantiems organams.

Sis jvertinimas galiausiai yra pagrindas , atitikties reitingams” suteikti. Sie reitingai
apibendrina i) veiksmy, kuriy imtasi, statusa (pvz., ar jie yra galutiniai, ar dar tik planuojami);

ii) ju turinj (esme) (pvz., ar jais — visiSkai ar i$ dalies — jgyvendinami rekomendacijos tikslai);

iii) ju tinkamuma (pvz., ar jgyvendinta rekomendacija palaikoma palankios teisinés ir ekonomineés
aplinkos bei pakankamy administraciniy iStekliy); iv) rekomendacijy nesilaikymo rizika

(pvz., ar yra rizika, kad adresatas galéty nevykdyti rekomendacijos); v) atsakymo iSsamumo

(pvz., ar pateiktuose atsakymuose aptarti visi rekomendacijos elementai) , dirbtinj jvertinima”.
Tuo atveju, kai adresatai nesiima veiksmu, jie privalo pateikti tinkama veiksmy nesiémimo
pateisinima. Vertinimo grupé jj vertina pagal tris kriterijus: iSsamumg, kokybe ir turinj.

3.1.1 Rekomendacija ESRV/2011/1 dél skolinimo uzsienio valiutomis

2013 m. spalio 31 d. Bendroji valdyba patvirtino Rekomendacijos ESRV/2011/12° dél
skolinimo uzsienio valiutomis (toliau — rekomendacija) igyvendinimo tolesniy veiksmy
ataskaitg. 2011 m. ESRV nustaté keletg sisteminiy grésmiy, kurios kyla deél skolinimo uzsienio

valiutomis kai kuriose valstybése narese ir gali paskatinti tolesnj neigiamy pasekmiy plitima tarp
kity valstybiy.

20 2011 m. rugséjo 21 d. Europos sisteminés rizikos valdybos rekomendacija ESRV/2011/1 dél skolinimo uZsienio valiutomis.
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Rekomendacijos tikslas buvo suvaldyti rizika, kylancia finansiniam stabilumui taikant
holistinj metoda ir atsizvelgiant j jvairius rizikos komponentus. Todéel rekomendacija
buvo sudaryta i$ Siy rekomendacijy:

« Rekomendacija dél kredito rizikos buvo siekiama pagerinti paskoly gavéjy supratima apie
grésmes, susijusias su skolinimu uzsienio valiuta (A rekomendacija), ir uztikrinti, kad naujos
paskolos uzsienio valiuta bty teikiamos tik gebantiems atlaikyti didelius valiutos kurso
sukretimus paskoly gavéjams (B rekomendacija).

« Jei skolinimas uzsienio valiuta pradeda skatinti per didelj bendrg kredito augima, reikéty
pasvarstyti apie grieztesnes arba naujas priemones (C rekomendacija).

- Siekdamos spresti netinkamo rizikos, susijusios su skolinimu uzsienio valiuta, lygio
nustatymo problemas, NPI turéty reikalauti, kad finansy jstaigos 3ia rizika jtraukty j savo
vidinj rizikos nustatyma (D rekomendacija) ir turéty pakankamai kapitalo pagal sistemos

.Bazelis II" antrajj ramstj (E rekomendacija).

« Be to, NPI turéty atidziai stebéti (prireikus apsvarstyti galimybe taikyti apribojimus)
finansavimo ir likvidumo rizika, prisimama skolinant uZsienio valiuta, ypa¢ daug démesio
skirti rizikai, susijusiai su valiutos ir terminy neatitikimy susidarymu turto ir jsipareigojimy
srityse, ir su tuo susijusiam rémimuisi uzsienio valiutos apsikeitimo sandoriy rinkomis (F
rekomendacija).

« Valstybés narés taip pat turéty prisideti prie reguliacinio arbitrazo prevencijos, taikydamos
abipusiskumo principa kity valstybiy nariy, kurios jgyvendino priemones, skirtas su
skolinimu uZsienio valiuta susijusiai rizikai riboti, atzvilgiu (G rekomendacija).

A, B, C, D, E, Fir G rekomendacijos buvo skirtos NPI, o E rekomendacija — ir Europos
bankininkystes institucijai (EBI).

Rekomendacijoje nustatytas terminas pateikti ataskaitas apie veiksmus, kuriy imtasi.
Pavyzdziui, pirmasis terminas, iki kurio NPI turéjo jvykdyti A ir D rekomendacijas, buvo 2012 m.
birzelio 30 d., o galutinis terminas kitoms rekomendacijoms jvykdyti — 2012 m. gruodzio 31 d.
Visi 27 adresatai pateiké rekomendacijos vykdymo ataskaitas?!, o EBI 2013 m. gruodZio mén.
isleido gaires, numatytas E rekomendacijoje.

Apskritai i$ veiksmy jgyvendinimo ataskaitos matyti, kad daugiausia veiksmy imtasi
reaguojant j rekomendacija (zr. 3 lentele). Nustatyta, kad 26 valstybés nares visiskai arba
beveik visiskai vykdé rekomendacija. Tik viena valstybé naré (Bulgarija) ja vykdeé tik i$ dalies. Taigi,
neé viena valstybe naré nejvertinta kaip nevykdziusi reikalavimy. Toliau pateikiamas apibendrintas
jvertinimas, kaip buvo vykdoma kiekviena rekomendacija.

Kalbant apie A rekomendacija dél paskoly gavéjuy supratimo apie rizika, jvertinta,
kad 16 valstybiy nariy ja vykdé visiskai arba beveik visiskai, o 9 valstybés narés

21 Kroatija nebuvo jtraukta j pirminj veiksmy jgyvendinimo jvertinima, bet jos veiksmuy jgyvendinimo ataskaita bus jvertinta
vélesniame etape.
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tinkamai pateisino neveikima. Laikoma, kad Bulgarija is dalies vykdé rekomendacija, nes jos
NPI pareiske, kad pagal jos vidaus prudencinj reglamentavima euro valiuta neturéty buti
laikoma uzsienio valiuta dél salies valiuty kurso rezimo. Todél jvertinta, kad Bulgarija visiskai
jvykde rekomendacijas dél paskoly uZzsienio valiuta, bet ne del euro valiuta suteikty paskoly.
Pranclzijos nesiémimas veiksmy buvo jvertintas kaip ,pateisintas netinkamai”. Prancuzijos
NPI savo neveikimg pateisino skolinimo uzsienio valiutomis ribojimu Prancuzijoje, bet pagal A
rekomendacija NPI pozicija privalo buti aktyvesné.

B rekomendacijos dél paskoly gavéjuy kreditingumo vykdymo lygis buvo labai
aukstas. |vertinta, kad 14 valstybiy nariy jg vykde visiskai arba beveik visiSkai, o 12 valstybiy
tinkamai pateisino neveikima — Zemas skolinimo uzsienio valiuta lygis. Tik Bulgarija vykdé

Sig rekomendacija i$ dalies dél pirmiau nurodytos prieZasties. Né viena valstybe naré nebuvo
jvertinta kaip nevykdZziusi rekomendacijos ir né vienos salies neveikimas nejvertintas kaip
pateisintas netinkamai.

Kalbant apie C rekomendacija dél skolinimo uzsienio valiuta paskatinto kredito
augimo, pabréztina, kad buvo daug jrodymuy, jog ji buvo vykdoma. |vertinta, kad visos
valstybés narés arba jg vykde visiskai, arba tinkamai pateisino neveikima. Taip buvo del to, kad
nagringjamu laikotarpiu nebuvo scenarijaus, kuris buty nulémes per didelj kredito augima,
tikimybés.

Tinkamai reaguota j D rekomendacija dél vidaus rizikos valdymo. |vertinta, kad
tik Bulgarija ja vykdé is dalies dél panasiy priezasciy, kaip ir minétos, kalbant apie A ir B
rekomendacijas, valstybés narés.

E rekomendacijos dél kapitalo poreikio - joje nustatyta, kad finansy jstaigos
turéty turéti pakankamai kapitalo rizikai, susijusiai su skolinimu uzsienio valiuta,
padengti, — vykdyma palengvino EBI darbas. Jis apemeé 2013 m. geguzes 23 d. pradetas
konsultacijas dél gairiy projekto, po ju ty paciy mety gruodzio 20 d. paskelbtos galutinés
gairés, kaip numatyta E rekomendacijoje. Gali buti, kad dél gairiy projekto 12 valstybiy nariy
visiSkai arba beveik visiskai vykdeé E rekomendacija. |vertinta, kad mazdaug 13 valstybiy nariy
tinkamai pateisino, kodél nesiémé veiksmy: daugiausia dél Zemo skolinimo uzsienio valiuta
lygio. Galiausiai tik 2 valstybés narés (Vengrija ir Lietuva) jvertintos kaip is dalies vykdziusios

Sig rekomendacija: jos nenumateé pagal sistemos ,Bazelis 11" antrojo ramscio reikalavimus
aiskiy kapitalo papildymo 3altiniy, reikalingy rizikai, kylanciai dél uzsienio valiutos kurso rizikos,
padengti.

Beveik visos valstybés narés visiSkai arba beveik visiskai jgyvendino priemones arba
tinkamai pateisino savo neveikima, reaguodamos j F rekomendacija dél finansavimo ir
likvidumo rizikos, kurig prisiima finansy jstaigos del skolinimo uzsienio valiuta, stebgjimo.

Kalbant apie G rekomendacija dél abipusiskumo, pabréztina, kad vertinimo metu
nustatyta, jog NPI dar nepakankamai keiciasi informacija. Tik 6 valstybés narés (Graikija,
ltalija, Malta, Austrija, Rumunija ir Jungtiné Karalyste) jvertintos kaip visiSkai arba beveik visiskai
vykdziusios $ig rekomendacijg, 19 valstybiy nariy — kaip tinkamai pateisinusios savo neveikima,
taciau kai kurios i3 jy labai remiasi informacija, gaunama per priezitros institucijy kolegijas, o 2
valstybés narés (Belgija ir Danija) pateiké tinkama neveikimo pateisinima.
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2013 m. gruodzio mén. ESRV jsteigé bendra centra, skirta dalytis informacija apie
kiekvienoje valstybéje naréje taikomas skolinimosi uzsienio valiuta taisykles. Tuo
tikslu ji sukaré ir specialy puslapj savo interneto svetaingj?.

3 lentele
Rekomendacijos ESRV/2011/1 dél skolinimo uzsienio valiutomis vykdymas

Valstybé naré Konkrecios rekomendacijos Bendras reitingas

Belgija
Bulgarija
Cekija
Danija
Vokietija
Estija

Alrija
Graikija
Ispanija
Pranclzija
Italija

Kipras
Latvija
Lietuva
Liuksemburgas
Vengrija
Malta
Nyderlandai
Austrija
Lenkija
Portugalija
Rumunija
Slovenija
Slovakija
Suomija
Svedija
Jungtine Karalysté

Visiskai vykdo
Beveik visiskai vykdo
I$ dalies vykdo
Beveik nevykdo
Nevykdo

Tinkamai pateisino

Netinkamai pateisino

22 Zr. www.esrb.europa.eu/mppa/html/index.en.html.

ESRV 2013 mety ataskaita — |gyvendinimo ir atskaitomybes uztikrinimas 55



3.1.2 Rekomendacija ESRV/2011/3 dél nacionaliniy institucijy jgaliojimy makrolygio
rizikos ribojimo srityje

2011 m. gruodzio mén. ESRV paskelbé Rekomendacijag ESRV/2011/3 23 del
nacionaliniy institucijy jgaliojimy makrolygio rizikos ribojimo srityje (toliau -
rekomendacija). Si rekomendacija nuo rekomendacijos dél skolinimo uZsienio valiutomis skiriasi
dviem aspektais: pirma, ji skirta tik valstybéms naréms, t. y. nacionaliniy teisés akty leidejams;
antra, ji skirta atsparumui sisteminei rizikai didinti stiprinant makroprudencine politikg, o ne
vengiant konkreciy riziky ar jas mazinant.

Pagrindinis Sios rekomendacijos tikslas — sukurti bendra sistema NMPI, siekiant
didinti ES makroprudencinés politikos efektyvuma. Rekomendacijoje pateiktos kelios konkrecios
rekomendacijos.

« A rekomendacijoje apibrézti makroprudenciniai tikslai, artimi nustatytiems ESRV
makroprudenciniams tikslams pagal ESRV reglamenta. Sie tikslai turéty bati NMPI politikos
gairémis.

+ B rekomendacijoje valstybés nares buvo paragintos savo nacionaliniuose teises aktuose
suteikti isskirtinius makroprudencinius jgaliojimus valdybai, sudarytai i3 institucijy, kuriy
veiksmai daro esminj poveikj finansiniam stabilumui, arba vienintelei institucijai. Pastaruoju
atveju NMPI turéty glaudziai bendradarbiauti su NPI ir kitomis institucijomis, kuriy veiksmai
turi esminj poveikj finansiniam stabilumui. Abiem atvejais nacionalinis centrinis bankas
turety atlikti pagrindinj vaidmenj rengiant makroprudencine politika, o NMPI turety
bendradarbiauti tarpvalstybiniu lygiu, ypac su ESRV.

+ Crekomendacijoje reikalaujama, kad NMPI buty numatyta uzduotis stebéti ir mazinti rizika
ir buty suteiktos galios rinkti duomenis ir jais keistis, nustatyti sistemiskai svarbias jstaigas ir
struktUras, kaip antai sistemiskai svarbios finansy jstaigos, ir kontroliuoti makroprudencines
priemones.

D rekomendacijoje NMPI patariama laiku informuoti apie makroprudencinés politikos
sprendimus bei motyvus ir pateikti vieSus ir neviesSus pareiskimus dél sisteminés rizikos. Be
to, jos ir toliau turéety buti atskaitingos nacionaliniams parlamentams, o jy darbuotojams
buty uztikrinta teisineé apsauga, jei jie veike teisétai.

+ E rekomendacijoje reikalaujama, kad NMPI veikla buty nepriklausoma, ypac nuo politiniy
organy ir finansy sektoriaus. Be to, makroprudencinés politikos vykdymas neturéty kelti
pavojaus organizaciniams ir finansiniams susitarimams.

Rekomendacijoje buvo nustatyti du galutiniai terminai, iki kuriy adresatai turéty

informuoti apie veiksmus, kuriy jie @meési. ki 2012 m. birzelio 30 d. jie turéjo buti pateike
ESRV tarpine ataskaita, o iki 2013 m. birzelio 30 d. — jgyvendine 3ig rekomendacija teises aktu

23 2011 m. gruodZio 22 d. Europos sistemines rizikos valdybos rekomendacija (ESRV/2011/3) dél nacionaliniy instituciju
igaliojimy makrolygio rizikos ribojimo srityje.
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ir pateike galutine ataskaitg. Svarbu, kad galutinéje ataskaitoje buty iSsamus pareiSkimas dél to,
ar buvo jgyvendinti ar planuojami makroprudenciniai jgaliojimai. Visos valstybés narés pateike
ESRV reikiamas ataskaitas. Rekomendacijoje visos valstybés narés paskatintos imtis teiseklros
iniciatyvy, nors kai kuriose valstybése narése atitinkamy jstatymy jgyvendinimo akty jsigaliojimas
gerokai vélavo. ESRV Siuo metu baigia savo vertinima.

3.1.3 Galutinio termino informuoti apie Rekomendacijos ESRV/2012/2 dél kredito

jstaigy finansavimo jgyvendinima pratesimas

2012 m. gruodzio mén. ESRYV isSleido Rekomendacija ESRV/2012/2%* dél kredito
istaigy finansavimo (toliau — rekomendacija). Sioje rekomendacijoje pateiktos kelios
rekomendacijos, susijusios su pagrindinémis trimis sritimis.

A rekomendacija susijusi su banky finansavimo planais. NPI ir EBI rekomenduojama stebéti
ir vertinti finansavimo ir likvidumo rizikas, taip pat finansavimo plany jgyvendinamuma

tiek nacionaliniu, tiek ES lygiu. Siuo atzvilgiu NPI ypa¢ rekomenduojama vertinti jstaigy
planus mazinti priklausomybe nuo vieSojo sektoriaus finansavimo 3altiniy. Joms taip pat
patariama ypac stebéti naujoviskas priemones, kurios gali kelti sistemine rizikg, ir atsizvelgti
j neapdrausty j indélj panasiy finansiniy priemoniy, kurios parduodamos maZmeniniams
klientams, lygj, raidg ir elgseng bei galima ju neigiama poveikj tradiciniams indeliams.

B, C ir D rekomendacijos skirtos turto suvarzymo klausimams. Siy rekomendacijy tikslas —
uztikrinti riziky, susijusiy su turto suvarzymu, visapusiska valdyma. Rekomenduojama
artimiausiu metu sutelkti pastangas toliau gerinti kredito jstaigy likvidumo ir finansavimo
riziky valdyma, jeigu tai susije su suvarzymu. Be to, rekomenduojama, kad priezituros
institucijos nuolat stebéty ir vertinty suvarzymo lygj, raidg bei risis, taip pat nepalankiausiy
salygu jvykiy poveikj suvarzymui. Taip pat pateikta rekomendacija dél rinkos skaidrumo
didinimo, kad buty galima lengviau nustatyti riziky, susijusiy su turto suvarzymu, lygius.
Kartu reikéty tinkamai pasiripinti, kad baty iSvengta nenumatyty skaidrumo didinimo
padariniy (pvz., susijusiy su banky vykdomomis centriniy banky operacijomis).

E rekomendacija yra dél padengty obligacijy. Atsizvelgiant j padengty obligacijy svarba,
igyta banky finansavimo struktdrose, rekomenduojama, kad NPI skatinty geriausios
padengty obligacijy naudojimo patirties jgyvendinima. Rekomendacijoje nustatyta
grupe riziky, ypac susijusiy su teisiniu neapibréztumu kai kuriose valstybése narése ir

su informacijos atskleidimo patirties skirtumais. Pirmiausia, rekomenduojama, kad EBI
koordinuoty 3aliy veiksmus skatinti Siuo pozilriu geriausios patirties peremima. EBI taip
pat tureti apsvarstyti — ar jai deréty pasinaudoti savo pacios galiomis taikant geriausios
patirties praktika, ar tai perduoti Europos Komisijai, kad ji imtysi tolesniy veiksmy. Antra,
rekomenduojama, kad EBI apsvarstyty, ar, be padengty obligaciju, yra ir kity finansiniy
priemoniy, deél kuriy suvarzomas turtas, ir todeél jas reikety traktuoti vienodai.

24 2012 m. gruodzio 20 d. Europos sisteminés rizikos valdybos rekomendacija ESRV/2012/2 dél kredito jstaigy finansavimo.

ESRV 2013 mety ataskaita — |gyvendinimo ir atskaitomybes uztikrinimas 57



Dauguma rekomendacijy (A, B, C ir E) buvo skirtos NPI, o A, C, D ir E rekomendacijy
atzvilgiu svarbus koordinavimo vaidmuo tenka EBI. EB| papradyta informuoti ESRV ir

ES Tarybg apie veiksmus, kuriy imtasi reaguojant j rekomendacija, ir apie tinkama neveikimo
pateisinima iki konkreciy terminy — nuo 2013 m. gruodzio 31 d. iki 2016 m. gruodzio 31 d.
Atitinkamas terminas NPI yra nuo 2013 m. gruodzio 31 d. iki 2015 m. rugséjo 30 d.

Atsizvelgdama j iSankstinio darbo, kurj turi atlikti EBI, svarba?®, ESRV Bendroji valdyba
2013 m. gruodzio 30 d. nusprendé pratesti galutinj terming Sesiais meénesiais, o konkrecius
terminus — dvylika ménesiy. Pirmasis i$ naujy terminy — 2014 m. birzelio 30 d., jis paskatins
pradéti nauja tolesnio rekomendacijy vykdymo vertinima.

3.2 Instituciniai aspektai, atskaitomybé Europos Parlamentui ir informavimas

ESRV institucine struktura sudaro Bendroji valdyba, Valdymo komitetas,
Patariamasis mokslinis komitetas, Patariamasis techninis komitetas ir Sekretoriatas.
Bendrajai valdybai pirmininkauja ECB Pirmininkas Mario Draghi. Patariamojo mokslinio komiteto
pirmininkas yra Stefan Ingves, Sveriges Riksbank valdytojas, o Patariamojo techninio komiteto
pirmininkas — profesorius Marco Pagano (pries jj pirmininkavo profesorius André Sapir).

Sekretoriatas atlieka kasdienj ESRV darba. ECB uztikrina ESRV sekretoriato darba,
teikdamas analiting, statisting, logisting ir administracine pagalba. ESRV sekretoriato vadovas yra
Francesco Mazzaferro, jo pavaduotojas — Andrea Maechler.

Kalbant apie iSteklius, pazymétina, kad 2013 m. ECB paskyré ESRV veiklai vykdyti
55,0 pagal visos darbo dienos ekvivalenta (VDDE) etato (i$ jy 23,3 etato skirta
Sekretoriatui ir 31,7 etato — kitiems pagalbiniams darbams atlikti). Tiesioginés ECB islaidos
sudare 7,2 min. eury, prie kuriy reikia pridéti netiesiogines islaidas, susijusias su kitomis pagalbos
paslaugomis, kuriomis bendrai naudojamasi su ECB (pvz., Zmogiskieji iStekliai, IT, bendras
administravimas). Per t3 patj laikotarpj kitos institucijos ESRV narés suteiké apie 45 VDDE etatus
analitiniam darbui ESRV grupése ir ESRV pirmininky pozicijoms uzimti.

ESRV yra atskaitinga Europos Parlamentui (zr. ESRV reglamento 19 straipsnj). Todél ESRV
pirmininkas reguliariai kvieCiamas j Europos Parlamento Ekonomikos ir pinigy politikos komiteto
posedzius. Sie posédziai yra viesi ir juos galima stebéti ESRV interneto svetainéje, kur skelbiamos
ir jZanginés pirmininko kalbos. Nagrinéjamu laikotarpiu tokie posedziai jvyko 2013 m. liepos

8 d., rugsejo 23 d. ir 2014 m. kovo 3 d. Per 2013 m. liepos 8 d. posédj ESRV pirmininkas Europos
Parlamentui pristate antrajg ESRV mety ataskaita?®, ji tuo paciu metu buvo paskelbta ir ESRV
interneto svetainéje.

25 EBI darbas jgyvendinant rekomendacija vyko trimis kryptimis: i) informavimo apie turto suvarzyma; ii) finansavimo rizikos
stebejimo ir finansavimo rizikos valdymo; iii) rinkos skaidrumo turto suvarzymo atZvilgiu.

26 Pagal ESRV reglamento 19 straipsnj, ESRV privalo atsiskaityti Europos Parlamentui ir ES Tarybai parengdama mety
ataskaita, ja turi pristatyti ESRV pirmininkas viesame Ekonomikos ir pinigy politikos komiteto posédyje jos paskelbimo diena.
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lzanginis ESRV pirmininko zodis yra svarbi priemoné Europos Parlamento nariams
reguliariai pateikti naujausia ESRV informacija apie sisteminés rizikos perspektyva ir
jzvalgas deél ESRV veiklos pagrindiniy krypciy. ESRV taip pat siekia uztikrinti, kad jos politikos
rekomendacijos, pateiktos Siy posédziy metu, siekiant pateikti Europos Parlamento nariams
informacija i$ pirmy l0puy apie jy loginj pagrinda, buty viesos. Pavyzdziui, 2013 m. vasario 18 d.
posédyje pristatytas ESRV darbas, susijes su sistemine rizika, kylancia i$ pinigy rinkos fondy ir
specifiniy kredito jstaigy finansavimo ypatumuy; 2013 m. liepos 8 d. posédyje — darbas, susijes su
ESRV perzilra, ir ,ESRV rekomendacijy jgyvendinimo vadovas”; 2014 m. kovo 3 d. posedyje —
darbas, susijes su makroprudencineés politikos jgyvendinimu ES banky sektoriuje. Be vieSy
posédziy, ESRV pirmininkas rengia konfidencialias diskusijas apie ESRV darba su Ekonomikos ir
pinigy politikos komiteto pirmininku ir vicepirmininkais.

4 lentelé ESRV svetainéje 2013 m. balandzio 1 d.-—2014 m. kovo 31 d. paskelbtos
rekomendacijos, komentarai, ataskaitos ir straipsniai

2014 m. kovo 3 d.

The ESRB Handbook on Operationalising Macro-prudential Policy in the Banking Sector
2014 m. kovo 3 d.

Flagship Report on Macro-prudential Policy in the Banking Sector

2013 m. lapkricio 5 d.

~Central counterparties and systemic risk”, Macro-prudential Commentaries, No 6
2013 m. lapkricio 4 d.

ESRB Recommendation on lending in foreign currencies (ESRB/2011/1):

Follow-up Report — Overall assessment

2013 m. rugséjo 17 d.

+Assessing contagion risks from the CDS market”, Occasional Paper Series, No 4

2013 m. rugséjo 17 d.

.The consequences of the single supervisory mechanism for Europe’s macro-prudential policy
framework”, Reports of the Advisory Scientific Committee, No 3

2013 m. rugséjo 16 d.

. The Structure and Resilience of the European Interbank Market”, Occasional Paper Series,
No 3

2013 m. liepos 8 d.

Annual Report 2012

2013 m. liepos 8 d.

Handbook on the follow-up to ESRB recommendations

2013 m. liepos 8 d.

High-Level Group Report on the ESRB Review

2013 m. birzelio 20 d.

Recommendation of the European Systemic Risk Board of 4 April 2013 on intermediate
objectives and instruments of macro-prudential policy (ESRB/2013/1)
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ESRV taip pat tesé darbus kuriant jvairiy komunikacijos priemoniy rinkinj, skirta
naudoti pagal poreikj priklausomai nuo perteikiamos zZinios ir tikslinés auditorijos.
Be ESRV pirmininko jzanginiy zodziy Ekonomikos ir pinigy politikos komitete, ESRV taip pat
skelbé pranesimus spaudai apie Bendrosios valdybos posédziy rezultatus. Be to, ESRV toliau
skelbé savo rizikos rodikliy rinkinj: tai kiekybiniy ir kokybiniy rodikliy, naudojamy ES finansy
sistemos sisteminei rizikai nustatyti ir iSmatuoti, rinkinys. Rizikos rodikliy rinkinys yra reguliariai
atnaujinamas ir skelbiamas ESRV interneto svetaineje kartu su pagrindiniais duomenimis, pastaba
apie apzvalga ir priedais, kuriuose nurodoma taikyta metodika ir naudoti rodikliai.

PMK ataskaitos ir iii) NereguliarGs straipsniai. Siuose leidiniuose isreikstos autoriy nuomonés ir jos
nebutinai sutampa su oficialia ESRV pozicija.

3.3 ESRV perziura

Teisés aktuose, kuriais jkuriama Europos finansy prieziuros institucijy sistema,
nustatyta, kad Europos Komisija turéjo atlikti ESRV ir Europos prieziuros institucijy perzitra per
trejus metus nuo jy jsigaliojimo. Pagal ESRV reglamentg ESRV perZidra turéjo buti atlikta iki
2013 m. gruodzio 17 d.

2012 m. rugséjo mén. ESRV pradéjo pasirengima skelbti savo nuomones apie
perziurg, nes Europos Komisija iSreiské ketinima pradéti perziurg iki 2012 m. pabaigos dél
darbo kuriant BPM. Siekiant padéti Bendrosios valdybos nariams rengiant ESRV indélj j Sia
perzilra, buvo sukurta auksto lygio grupé, susidedanti is ECB pirmininko pavaduotojo Vitoro
Constancio, PTK pirmininko Stefano Ingves ir PMK pirmininko André Sapiro.

2012 m. gruodzio mén. auksto lygio grupé pateiké savo pirmosios ataskaitos
projekta. Jis buvo parengtas po iSsamiy konsultacijy su institucijomis ESRV naremis (jskaitant
Siy institucijy darbo susitikimg 2012 m. spalio 29 d.). Po Europos Vadovy Tarybos politinio
susitarimo dél BPM, pasiekto 2012 m. gruodzio meén., Bendroji valdyba auksto lygio grupe taip
pat jgaliojo apsvarstyti, konsultuojantis su Europos Komisija, galima BPM poveikj ESRV. 2013 m.
balandZio 26 d. Komisija pradéjo konsultacijas dél Europos finansy prieZidros institucijy sistemos
(EFPIS), jskaitant ESRV.

2013 m. liepos 8 d. ESRV iSdésté savo poziurj apie perziurg ESRV pirmininko
Mario Draghi pasirasytame laiSke. Laiske buvo raSoma apie auksto lygio grupés ataskaita
ir pagrindinius diskusijy del ataskaitos, vykusiy per 2013 m. birzelio 20 d. Bendrosios valdybos
susitikima, rezultatus. Ataskaitoje pateikta: i) iSsami informacija apie ESRV pazanga, pasiekta
dirbant jvairiomis jos darbo kryptimis; ii) rekomendacijos, kaip galima pagerinti tiek ESRV

ataskaita paskelbti ESRV interneto svetainéje.
2014 m. kovo mén. Europos Parlamentas paskelbé savo pozicija dél ESRV ataskaitos,

ragindamas stiprinti ESRV vaidmenj atliekant ES finansy sistemos stebésena.
Atitinkamga Europos Komisijos ataskaita numatoma paskelbti 2014 m. vasara.
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