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(Rezoliucijos, rekomendacijos ir nuomonés)

REKOMENDACIJOS

EUROPOS SISTEMINES RIZIKOS VALDYBA

EUROPOS SISTEMINES RIZIKOS VALDYBOS REKOMENDACIJA
2013 m. balandzio 4 d.
dél makroprudencinés politikos tarpiniy tiksly ir priemoniy
(ESRV/2013/1)
(2013/C 170/01)

EUROPOS SISTEMINES RIZIKOS VALDYBOS BENDROJI VALDYBA, rekomendacija toliau plétojama 2011 m. gruodzio 22 d.
Europos sisteminés rizikos valdybos rekomendacija
ESRV/2011/3 dél nacionaliniy institucijy jgaliojimy
makrolygio rizikos ribojimo srityje (3), i§samiau apibidi-
atsizvelgdama i 2010 m. lapkricio 24 d. Europos Parlamento ir nant makroprudencinés politikos tarpinius tikslus ir prie-
Tarybos reglamentg (ES) Nr. 1092/2010 dél Europos Sajungos mones;
finansy sistemos makrolygio rizikos ribojimo priezitiros ir
Europos sisteminés rizikos valdybos jsteigimo (!), ypa¢ i jo
3 straipsnio 2 dalies b, d ir f punktus ir 16-18 straipsnius,
(3)  Rekomendacija ESRV/2011/3 reikalaujama, kad valstybés
narés paskirty institucijg, kuriai baty patikéta vykdyti
makroprudencing politikg. Panasiai ir pasidlytoje naujoje

atsizvelgdama | 2011 m. sausio 20 d. Europos sisteminés sistemoje, nustatancioje rizikos ribojimo reikalavimus
rizikos valdybos sprendimg ESRV/2011/1, kuriuo patvirtinamos kredito jstaigoms (toliau — KRD IV/KRR), reikalaujama,
Europos sisteminés rizikos valdybos darbo tvarkos taisyklés (?), kad valstybés narés paskirty institucijg, atsakingg nacio-
ypac i jo 15 straipsnio 3 dalies e punktg ir 18-20 straipsnius, naliniu lygmeniu imtis bitiny priemoniy siekiant suma-

zinti sisteming rizika arba makroprudencing rizika, suke-
lian¢ig grésme finansiniam stabilumui, ar galiausiai $iy
dalyky ivengti (¥);

kadangi:

(4)  galutinis makroprudencinés politikos tikslas yra prisidéti
prie visos finansy sistemos stabilumo apsaugos, jskaitant
finansy sistemos atsparumo stiprinimg ir sisteminés
rizikos susidarymo mazinima, taip uZtikrinant tvary
finansy sektoriaus jnasa j ekonomikos augimg. Kaip
numatyta Rekomendacijoje ESRV/2011/3, tarpiniai poli-
tikos tikslai gali bhti nustatyti kaip galutinio tikslo

(1)  finansinis stabilumas yra kredity suteikimo finansy
sistemoje prielaida, palaikanti tvary ekonomikos augima.
Finansy krizé aiskiai atskleidé makroprudencinés priezia-
ros, kuri sumazinty sisteming rizikg finansy sistemai ir
galiausiai padéty jos isvengti, poreikj. Sios rekomenda-
cijos tikslas yra Zengti kita biting Zingsnj link veiks-
mingos makroprudencinés prieZitiros;

() OL C 41, 2012 2 14, p. 1.
(*) Pasitlymas dél Europos Parlamento ir Tarybos direktyvos dél gali-
mybés verstis kredito jstaigy veikla ir dél rizikos ribojimu pagristos
(2) Sajungoje atsparumas sisteminei rizikai priklauso nuo kredito jstaigy ir investiciniy jmoniy prieziiiros, kuria i§ dalies
patikimos makroprudencinés politikos sistemos, kuri keiciama Europos Parlamento ir Tarybos direktyva 2002/87/EB del
veikty greta mikroprudencinés prieziros, sukdrimo. Sia finansiniam konglomeratui priklausan¢iy kredito jstaigy, draudimo
’ ’ jmoniy ir investiciniy jmoniy papildomos priezitros (COM(2011)
I— 453 final), ir pasitlymas dél Europos Parlamento ir Tarybos regla-
) OL L 331, 2010 12 15, p. 1. mento dél rizikos ribojimo reikalavimy kredito jstaicoms ir inves-
p ) y Istaig
OL C 58, 2011 2 24, p. 4. ticinéms jmonéms (COM(2011) 452 final).



C 170)2

Europos Sgjungos oficialusis leidinys

2013 6 15

operaciniai patikslinimai. Nusta¢ius tarpinius tikslus
makroprudenciné politika bty geriau jgyvendinama,
skaidresné, uz jg biity atsiskaitoma, o priemoniy pasirin-
kimas turéty ekonominj pagrinds;

be to, makroprudencinés politikos veiksmingumas Sajun-
goje priklauso nuo makroprudenciniy priemoniy rinkinio
nustatymo, kurj atitinkamos makroprudencinés prie-
ziiros institucijos veiksmingai taikyty vadovaudamosi
visuma rodikliy bei eksperty nuomone. Batinas makro-
prudencines priemones makroprudencinés priezitiros
institucijos privalo kontroliuoti tiesiogiai arba teikdamos
rekomendacijas, o bitent kiekvienam tarpiniam makro-
prudencinés politikos tikslui — viena ar daugiau priemo-
niy. Jeigu bitina stabilizuoti finansinj cikla, reikéty atsi-
sakyti priemoniy, naudojamy makroprudencinei politikai
sugrieztinti. Makroprudencinés priemonés gali  biti
taikomos placiai arba tikslinéms pozicijy kategorijoms,
pavyzdziui, konkreciy uZzsienio valiuty pozicijoms;

2012 m. kovo 29 d. laiske Tarybai, Europos Komisijai ir
Europos Parlamentui Europos sisteminés rizikos valdyba
(ESRV) i8reiské savo nuomong¢ dél makroprudencinés
priezitiros institucijy pajégumo jgyvendinant makropru-
dencines priemones, kaip nustatyta KRD IV/KRR. ESRV
ypal pabreézé, kad makroprudencinés priezitiros institu-
cijos privalo turéti diskrecijos teis¢ ir valstybiy nariy, ir
Sajungos lygmeniu laikinai sugrieztinti I ramscio jvairaus
pobudzio kalibravimo reikalavimus bei reikalauti
atskleisti papildoma informacija. Sie reikalavimai apima
agreguoto kapitalo lygio, likvidumo reikalavimus bei
dideliy pozicijy ir finansinio sverto apribojimus, taip
pat konkretiems sektoriams ar konkrecioms pazeidzia-
moms banky balansy dalims skirtus kapitalo reikalavi-
mus;

nors KRD IV/KRR daugiausiai démesio skiriama mikro-
prudencinei prieZitirai, joje taip pat numatytos makrop-
rudencinés priemonés, kurias esant tam tikroms salygoms
taiko atitinkama makroprudencinés priezitiros institucija.
Sioje rekomendacijoje siillomas orientacinis priemoniy
sarasas, apimantis KRD IV/KRR numatytas priemones,
bet neapsiribojantis vien jomis, kurias valstybés narés
galéty suteikti makroprudencinés priezifiros institucijoms
siekiant jgyvendinti nustatytus tarpinius tikslus, kartu
neapribojant valstybiy nariy teisés taikyti kitas priemones;

be to, makroprudencinés priezifiros institucijos turéty
parengti visg politikos strategija dél makroprudenciniy
priemoniy taikymo, kuri paskatinty sprendimy priémima,
informavimg ir makroprudencinés politikos atskaito-
mybe;

makroprudencinés politikos veiksmingumas taip pat
priklauso nuo suderinty valstybiy nariy veiksmy taikant
makroprudencines priemones nacionaliniu lygmeniu.
Nors makroprudenciné politika paprastai turés svarby
teigiama tarptautinio iSplitimo poveikj, kartais gali kilti
ir neigiamy tarptautinio iSplitimo padariniy. Makropru-
dencinés prieZitiros institucijos turéty jvertinti tokio

(1)

(12)

(13)

(14)

teigiamo ir neigiamo i$plitimo poveikio galuting svarba,
be kita ko, sickdamos apsaugoti bendrajg rinkg. ESRV
i$nagrinés galimus makroprudencinés politikos tarptau-
tinio iplitimo atvejus ir, nedarydama poveikio bet
kokioms susijusioms Sgjungos teisés nuostatoms, skatins
tinkamg suderinty veiksmy sistemg Sioms problemoms
iSspresti;

kadangi institucijos ilgainiui suzinos apie skirtingy
makroprudenciniy priemoniy veiksminguma, tarpiniai
politikos tikslai ir (arba) makroprudencinés priemonés
gali biti perzitrimi, be kita ko, atsizvelgiant | potenciali
nauja rizika finansiniam  stabilumui. Tam reikia
periodiskai vertinti nustatyty tarpiniy politikos tiksly ir
makroprudenciniy priemoniy tinkamumg;

$iuo metu galiojantis ir siilomas Sajungos teisinis regla-
mentavimas — tai sudétingy ir skirtingy makropruden-
ciniy nuostaty rinkinys, kurj ateityje bty labai naudinga
supaprastinti ir visiSkai suderinti tarpusavyje. Sgjungos
institucijos taip pat galéty apsvarstyti galimybe numatyti
makroprudencines priemones teisés aktuose, kurie regla-
mentuoja ne tik bankininkystés, bet ir kitas finansy
sektoriaus sritis;

siekdama uztikrinti nuosekly makroprudenciniy prie-
moniy taikyma bei makroprudencing priezitirg visoje
Sajungoje, ateityje ESRV gali priimti makroprudencinés
priezifiros institucijoms skirtas rekomendacijas, kuriose
pateikty gaires dél makroprudenciniy priemoniy taikymo;

sieckdami mazinti sisteming rizika ar uzkirsti jai kelia,
politikos formuotojai Europoje ir uz jos riby svarsto
dar gausesnio galimy priemoniy rinkinio privalumus ir
trikumus, o siekdami uzkirsti kelig rizikai finansy
sistemoje vykdo teisinio reguliavimo reformas. ESRV tes
kity svarstomy priemoniy kaip makroprudencinés poli-
tikos sistemos dalies veiksmingumo ir naudingumo
analize;

pagal pasitlymg dél Tarybos reglamento, kuriuo suku-
riamas bendras prieziiros mechanizmas (BPM) (1), kuriam
2012 m. gruodzio 12 d. pritaré Taryba, Europos Centri-
niam Bankui (ECB) pavedami specialis jgaliojimai esant
reikalui taikyti grieZtesnius kapitalo atsargos reikalavimus
nei tie, kuriuos taiko dalyvaujan¢iy valstybiy nariy
kompetentingos ar paskirtosios institucijos, o laikantis
KRD IV/KRR sistemoje nustatyty procediiry bei atitinka-
moje Sgjungos teiséje numatytais konkreciais atvejais
taikyti grieztesnes priemones sisteminei ar makropruden-
cinei rizikai spresti. Siekdama nuoseklaus makropruden-
cinés politikos vykdymo visoje Sajungoje ESRV siekia

(") Pasitlymas dél Tarybos reglamento, kuriuo Europos Centriniam

Bankui pavedamos specialios uzduotys, susijusios su rizikos ribojimu
pagristos kredito jstaigy priezitros politika (COM(2012) 511 final).
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bendradarbiauti su ECB ir nacionalinémis kompetentin-
gomis institucijomis, kurie sudaro BPM, taip pat su
Europos priezidros institucijomis ir kitais ESRV nariais;

(15) 8 rekomendacija nedaro poveikio Sajungos centriniy
banky jgaliojimams vykdyti pinigy politika bei mokeé-
jimo, tarpuskaitos ir atsiskaitymo infrastruktiiry priezitira;

(16) ESRV rekomendacijos skelbiamos po to, kai Tarybai
prane§ama apie Bendrosios valdybos ketinima tai pada-
ryti ir Tarybai suteikiama galimybé reaguoti,

PRIEME SIA REKOMENDACIJA:

1 SKIRSNIS
REKOMENDACIJOS

A rekomendacija - tarpiniy tiksly nustatymas

Makroprudencinés priezifiros institucijoms rekomenduojama:

1) nustatyti ir vykdyti makroprudencinés politikos tarpinius
tikslus atitinkamoje visoje jy nacionalinéje finansy sistemoje.
Sie tarpiniai tikslai turéty biiti makroprudencinés politikos
galutinio tikslo — prisidéti prie visos finansy sistemos stabi-
lumo apsaugos, jskaitant finansy sistemos atsparumo stipri-
nima ir sisteminés rizikos susidarymo mazinima, taip uZztik-
rinant tvary finansy sektoriaus jnasg j ekonomikos augimg —
operaciniai patikslinimai. Tai reiskia inter alia priemoniy,
kurios anks¢iau buvo naudotos makroprudencinei politikai
sugrieztinti, atsisakyma;

2) tarpiniai politikos tikslai:

a) mazinti pernelyg didelj kredito ir finansinio sverto
augima ir galiausiai $iy dalyky iSvengti;

b) mazinti pernelyg didele terminy neatitiktj ir rinkos nelik-
vidumg ir galiausiai iy dalyky i$vengti;

¢) riboti tiesioginiy ir netiesioginiy pozicijy koncentracijas;

d) riboti su ilgalaikiais rezultatais nesuderintos skatinimo
sistemos jtakg siekiant mazinti neatsakingo elgesio rizika;

e) stiprinti finansy infrastruktfiry atsparumg;

3) atsizvelgiant j pagrindinius rinkos sutrikimus ir konkrecias
valstybés ir (arba) Sajungos finansy sistemos struktirines
ypatybes, kurios galéty jtakoti sisteminés rizikos atsiradima,
jvertinti papildomy tarpiniy tiksly poreikj.

B rekomendacija — makroprudenciniy priemoniy pasirin-
kimas

Valstybéms naréms rekomenduojama:

1) bendradarbiaujant su makroprudencinés prieZitros instituci-

jomis jvertinti, ar makroprudenciniy priemoniy, kurias pasta-
rosios kontroliuoja tiesiogiai arba teikdamos rekomendacijas,
pakanka veiksmingai ir naudingai pasiekti pagal Rekomen-
dacija ESRV/2011/3 nustatytg galutinj makroprudencinés
politikos tiksla, taip pat ir pagal A rekomendacija nustatytus
tarpinius tikslus. Vertinant reikéty atsizvelgti | tai, kad
makroprudencinés priezidiros institucijos tiesiogiai arba teik-
damos rekomendacijas kontroliuoty bent vieng makropru-
dencing priemong kiekvienam makroprudencinés politikos
tarpiniam tikslui pasiekti, nors gali reikéti daugiau nei vienos
priemoneés;

2) jeigu vertinimo metu nustatoma, kad turimy priemoniy

nepakanka, bendradarbiaujant su nacionalinémis makropru-
dencinés priezitros institucijomis apsvarstyti papildomas
makroprudencines priemones, kurias pastarosios kontro-
liuoty tiesiogiai arba teikdamos rekomendacijas. Siuo tikslu
1 lenteléje pateikiamas orientacinis makroprudenciniy prie-
moniy sarasas:

1 lentelé

Orientacinis makroprudenciniy priemoniy sgrasas

1. Mazinti pernelyg didelj kredito ir finansinio sverto augima
ir galiausiai $iy dalyky i§vengti

Anticikliné kapitalo atsarga

Sektoriniai kapitalo reikalavimai (jskaitant pacioje finansy
sistemoje)

Makroprudencinis finansinio sverto rodiklis

Paskolos ir jkeisto turto vertés santykio reikalavimai

Paskoly ir pajamy santykio/skolos aptarnavimo ir pajamy
santykio reikalavimai

2. Mazinti pernelyg didele terminy neatitiktj ir rinkos nelikvi-
dumg ir galiausiai $iy dalyky iSvengti

Makroprudencinis koregavimas pagal likvidumo rodiklj (pvz.,
padengimo likvidziuoju turtu rodiklis)

Finansavimo $altiniy makroprudenciniai ribojimai (pvz.,
grynojo stabilaus finansavimo rodiklis)

Makroprudencinio nesvertinio ribojimo ir maziau stabilaus
finansavimo santykis (pvz., paskoly ir indéliy santykis)

Tkaito vertés iSlaikymo ir vertinimo maZesne nei rinkos verte
reikalavimai
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3. Riboti tiesioginiy ir netiesioginiy pozicijy koncentracijas

Dideliy pozicijy ribojimai

Reikalavimas tarpuskaita vykdyti per pagrinding sandorio alj

4. Riboti su ilgalaikiais rezultatais nesuderintos skatinimo
sistemos jtaka siekiant maZinti neatsakingo elgesio rizikg

Sistemiskai svarbiy finansy jstaigy papildoma kapitalo
atsarga

5. Stiprinti finansy infrastruktiry atsparuma

Tkaito vertés iSlaikymo ir vertinimo maZesne nei rinkos verte
reikalavimai vykdant tarpuskaita per pagrinding sandorio 3alj

Didesni informacijos atskleidimo reikalavimai
Struktiriné sisteminés rizikos atsarga

3) laikantis 1 ir 2 daliy pasirinkti bet kokias papildomas
makroprudencines priemones atsizvelgiant j:

a) jy veiksminguma ir naudingumg kiekvienam tarpiniam
tikslui pasiekti atitinkamoje jy jurisdikcijoje, kaip nusta-
tyta A rekomendacijoje;

b) jomis suteikiama galimybe suvaldyti struktiirinj ir ciklinj
sisteminés rizikos aspektus jy atitinkamoje jurisdikcijoje;

4) pasirinkus makroprudencines priemones, uztikrinti, kad
makroprudencinés priezitiros institucijos dalyvauty kuriant
ir prisidéty nacionaliniu lygiu jgyvendinant:

a) banky ir ne banky finansy jstaigy gaivinimo ir pertvar-
kymo tvarka;

b) indéliy garantijy sistemas;

5) nustatyti teising sistema, kuris leisty makroprudencinés prie-
Zifiros institucijoms tiesiogiai arba teikiant rekomendacijas
kontroliuoti makroprudencines priemones, pasirinktas vado-
vaujantis $ia rekomendacija.

C rekomendacija — politikos strategija

Makroprudencinés priezifiros institucijoms rekomenduojama:
1) nustatyti politikos strategija, kuri:

a) susiety makroprudencinés politikos galutinj tiksla su
tarpiniais tikslais bei makroprudencinémis priemonémis,
kurias jos kontroliuoja tiesiogiai ar teikdamos rekomen-
dacijas;

b) nustatyty patikimg tiesiogiai ar teikiant rekomendacijas jy
kontroliuojamy makroprudenciniy priemoniy taikymo
sisteng galutiniam bei tarpiniams makroprudencinés poli-
tikos tikslams pasiekti. Tai turéty apimti atitinkamus
rodiklius sisteminés rizikos atsiradimui stebéti ir teikti
gaires dél sprendimy dél jvairios trukmés makropruden-
ciniy priemoniy taikymo, atsisakymo ar kalibravimo, taip
pat nacionaliniu lygmeniu su atitinkamomis institucijomis
nustatyti atitinkama koordinavimo mechanizma;

¢) skatinti makroprudencinés politikos skaidruma ir atskai-
tomybe;

2) atlikti tolesng makroprudenciniy priemoniy praktiniu
taikymu paremtg analize, skirta makroprudencinés politikos
strategijai sustiprinti, jskaitant dél:

a) Sajungos teisés aktuose nenumatyty priemoniy, pavyz-
dziui, paskolos ir jkeisto turto vertés santykio bei paskoly
ir pajamy santykio reikalavimy bei priemoniy, skirty
mazinti pernelyg didele terminy neatitiktj ir rinkos nelik-
vidumg ir galiausiai $iy dalyky i$vengti;

b) priemoniy perdavimo mechanizmo, taip pat dél rodikliy,
kurie padéty nuspresti dél jy taikymo, atsisakymo ar
kalibravimo;

3) nedarant poveikio atitinkamoms Sgjungos teisés akty nuosta-
toms, prie§ pradedant taikyti makroprudencines priemones
nacionaliniu lygmeniu pranesti ESRV, jei manoma, kad jy
taikymas gali turéti reikSmingy tarptautiniy padariniy kitoms
valstybéms naréms ar bendrajai rinkai.

D rekomendacija - tarpiniy tiksly ir priemoniy periodiskas
vertinimas

Makroprudencinés priezifiros institucijoms rekomenduojama:

1) periodiskai vertinti tarpiniy tiksly, nustatyty vadovaujantis A
rekomendacija, tinkamuma atsizvelgiant | makroprudencinés
politikos sistemos veikimo metu igyta patirtj, struktiirinius
pokycius finansy sistemoje ir atsiradusias naujas sisteminés
rizikos riisis;

2) periodiskai perzitréti makroprudenciniy priemoniy, pasi-
rinkty vadovaujantis B rekomendacija, veiksmingumg ir
naudinguma pasiekti galutinj ir tarpinius makroprudencinés
politikos tikslus;

3) jei to reikia atlikus 1 dalyje nurodyta analiz¢ — prireikus
koreguoti tarpiniy tiksly rinkinj, o ypatingai jei finansiniam
stabilumui i8kyla nauja rizika, kurios esanti sistema negali
pakankamai suvaldyti;

4) jei manoma, kad reikia naujy makroprudenciniy priemoniy -
informuoti atitinkama savo valstybés narés institucija, kad
bity nustatyta atitinkama teisiné sistema;
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5) pranesti ESRV apie tarpiniy tiksly ir makroprudenciniy prie- h) priemonés efektyvumas — priemonés potencialas maziau-

moniy, kurias jos kontroliuoja tiesiogiai ar teikdamos reko-
mendacijas, rinkinio bet kokius pakeitimus bei pateikti $iuos
pakeitimus paaiskinancia analizg.

E rekomendacija — bendroji rinka ir Sgjungos teisés aktai

Komisijai rekomenduojama, kad ateityje rengdama Sajungos
teisés akty pakeitimus ji:

1)

atsizvelgty | biitinybe svarstyti suderinta makroprudenciniy
priemoniy rinkinj, veikiantj finansy sistema, jskaitant visas
finansy tarpininky, rinky, produkty ir rinky infrastruktory
rusis;

uztikrinty, jog priimti mechanizmai leisty Sajungos institu-
cijoms ir valstybéms naréms veiksmingai bendradarbiauti bei
nustatyty makroprudencinés priezitiros institucijoms pakan-
kamg lankstumo lygj, kad prireikus tos makroprudencinés
priemonés bty pradétos naudoti, kartu saugant bendraja
rinka.

2 SKIRSNIS
IGYVENDINIMAS

Aiskinimas

. Sioje rekomendacijoje vartojamy sgvoky apibréztys:

a) finansy sistema — finansy sistema, kaip apibrézta Regla-
mente (ES) Nr. 1092/2010;

b) makroprudencinés prieZitiros institucija — nacionalinés
makroprudencinés priezitiros institucijos, turincios tiks-
lus, priemones, igaliojimus, atskaitomybés reikalavimus
ir kitus Rekomendacijoje ESRV/2011/3 nustatytus poZy-
mius;

c) tiesioginé kontrolé — reali ir objektyvi galimybé prireikus
nustatyti finansy jstaigoms, kurios patenka i makropru-
dencinés priezitros institucijos veiklos sritj, makropru-
dencines priemones ir jas pakeisti, kai to reikia galutiniam
ar tarpiniam tikslui pasiekti;

d) jgaliojimas teikti rekomendacijas — galimybé teikti reko-
mendacijas dél makroprudenciniy priemoniy taikymo
gairiy, kai to reikia galutiniam ar tarpiniam tikslui pa-
siekti;

e) sisteminés rizikos struktirinis aspektas — rizikos finansy
sektoriuje pasiskirstymas;

f) sisteminés rizikos ciklinis aspektas — sisteminés rizikos
pasikeitimai per tam tikrg laika, kylantys dél finansy
istaigy polinkio prisiimti pernelyg didele rizika ekono-
mikos pakilimo laikotarpiu ir pernelyg jos vengti esant
ekonomikos nuosmukiui;

g) priemoneés veiksmingumas — tai, kiek priemone galima
suvaldyti rinkos sutrikimus ir pasiekti galutinj bei tarpi-
nius tikslus;

siomis sagnaudomis pasiekti galutinj bei tarpinius tikslus.

2. Priedas yra sudedamoji Sios rekomendacijos dalis. Esant

prieStaravimy tarp pagrindinio teksto ir priedo, vadovauja-
masi pagrindiniu tekstu.

. Igyvendinimo kriterijai

. Sios rekomendacijos jgyvendinimui taikomi sie kriterijai:

a) turéty bati vengiama galimybés rinktis palankesnes regla-
mentavimo salygas;

b) igyvendinant turi biiti tinkamai atsiZvelgiama | proporcin-
gumo principa, atsizvelgiant j skirtingg finansy jstaigy
sisteming svarba, | skirtingas institucines sistemas ir i
kiekvienos rekomendacijos tikslg ir turini.

. Adresatai turi pranesti apie veiksmus, kuriy buvo imtasi

jgyvendinant $ig rekomendacija, arba tinkamai pateisinti
neveikimg. Ataskaitose turi bati pateikiama bent:

a) informacija apie veiksmy, kuriy imtasi, esme¢ ir grafika;

b) veiksmy, kuriy imtasi, veikimo vertinimas $ios rekomen-
dacijos tiksly pozitiriu;

¢) i§samus bet kokio neveikimo ar nukrypimo nuo Sios
rekomendacijos, iskaitant bet kokj uzdelsima, pateisini-
mas.

. Sios rekomendacijos priede pateikiama papildoma informa-

cija apie kiekvieno pasitlyto tarpinio tikslo ypatumus, taip
pat orientacinis makroprudenciniy priemoniy, skirty tarpi-
niams tikslams pasiekti, sgrasas. Priedas gali biti naudingas
adresatams pasirenkant makroprudencines priemones bei
rengiant jy taikymo politikos strategija.

. Tolesniy veiksmy grafikas

. Adresatai turi pranesti apie veiksmus, kuriy buvo imtasi

jgyvendinant $ig rekomendacija, arba tinkamai pateisinti
neveikimg, kaip nurodyta Siose dalyse:

a) A ir B rekomendacijos — iki 2014 m. gruodzio 31 d.
adresatai privalo pateikti ESRV, Europos bankininkystés
institucijai (EBI) ir Tarybai ataskaita, kurioje paaikina,
kokiy priemoniy buvo imtasi jgyvendinant A ir B reko-
mendacijas, turinj. Apie priemones, kuriy buvo imtasi
laikantis B rekomendacijos, valstybés narés gali pranesti
per savo makroprudencinés priezitiros institucijas;

b) C rekomendacija — iki 2015 m. gruodzio 31 d. makro-
prudencinés priezitros institucijos privalo pateikti ESRV,
EBI ir Tarybai ataskaita, kurioje paaiskina, kokiy prie-
moniy buvo imtasi jgyvendinant C rekomendacijos
1 dalies turinj. Ataskaity pateikimui dél C rekomendacijos
2 ir 3 daliy konkretus terminas nenustatomas. Informa-
cija pagal C rekomendacijos 3 dalj makroprudencinés
priezifiros institucijos ESRV pateikia per protinga termina;
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¢) D rekomendacija — ataskaitos pateikimui dél D rekomen- 2. Bendroji valdyba jvertina adresaty pateiktas ataskaitas apie
dacijos vienas terminas nenustatomas. Jeigu pasikeicia veiksmus ir pateisinimus dél neveikimo ir, kai tinkama,
makroprudencinés priezitiros institucijy tiesiogiai ar sprendzia, ar buvo laikomasi $ios rekomendacijos ir ar adre-
teikiant rekomendacijas kontroliuojami tarpiniai tikslai ir satai tinkamai pateisino savo neveikimg.
priemongs, jos laikydamosi D rekomendacijos 5 dalies
privalo per tinkamg laikg pateikti apie tai ESRV ataskaita; 3 SKIRSNIS

d) E rekomendacija — ataskaitos pateikimui dél E rekomen- BAIGIAMOSIOS NUOSTATOS

dacijos konkretus terminas nenustatomas. Komisija
pateikia ESRV ataskaitg kas dvejus metus nurodydama,
kokiu biidu | rengiamus finansinius teisés aktus jtraukti
makroprudencinés politikos tikslai. Pirma ataskaita turéty
bati pateikta iki 2014 m. gruodzio 31 d.

1. ESRV gairés dél makroprudenciniy priemoniy taikymo

Pagal Reglamento (ES) Nr. 1092/2010 16 straipsnj priimdama
rekomendacijas ESRV gali makroprudencinés priezifiros institu-
cijoms pateikti gaires, kaip geriau igyvendinti ir taikyti makro-
prudencines priemones. Gairése gali bati numatomi makropru-

2. Bendroji valdyba gali pratesti pirmiau nurodytus terminus, jei denciniy priemoniy taikymo rodikliai.

vienai ar daugiau rekomendacijy jgyvendinti reikia imtis
teisékiiros iniciatyvy. . . L L.
2. Makroprudenciniy priemoniy rinkinio reforma ateityje

4. Stebésena ir vertinimas Pagal Reglamento (ES) Nr. 1092/2010 16 straipsnj priimdama

1. ESRV sekretoriatas: rekomendacija ESRV gali ateityje i$plésti Sioje rekomendacijoje
numatyta orientacinj makroprudenciniy priemoniy rinkinj.

a) padeda adresatams, jskaitant pagalba organizuojant koor-
dinuotg ataskaity teikima, teikiant reikiamus ataskaity
mgdellus, ° prlrelkus —samian apibudinant tolesniy Priimta Frankfurte prie Maino 2013 m. balandzio 4 d.

veiksmy ypatumus ir grafika;
b) tikrina adresaty tolesnius veiksmus, jskaitant ir tuos atve- o
jus, kai jie to praSo, ir per Valdymo komitetg teikia ESRV' Pirmininkas

Bendrajai valdybai ataskaitg apie tolesnius veiksmus. Mario DRAGHI
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REKOMENDACIJOS DEL MAKROPRUDENCINES POLITIKOS TARPINIU TIKSLU IR PRIEMONIU PRIEDAS

1. ]Zanga

Daugumoje Sgjungos valstybiy nariy jau yra jsteigtos arba $iuo metu steigiamos makroprudencinés priezitiros institucijos.
Kitas zingsnis, kurj reikia Zengti siekiant jgyvendinti makroprudencing politika, yra veiksmingas ir efektyvus makropru-
dencinés politikos priemoniy, padésianciy ivengti sisteminés rizikos finansy sistemai ar ja maZinti, pasirinkimas. Siame
priede aptariama, kaip $ios priemonés turéty biti pasirenkamos.

Kaip numatyta ESRV rekomendacijoje dél nacionaliniy institucijy makroprudenciniy jgaliojimy (!), tarpiniai politikos
tikslai gali bti nustatyti kaip ,galutinio tikslo operaciniai patikslinimai“. Nustacius tarpinius tikslus makroprudenciné
politika bity geriau jgyvendinama, skaidresne, uZ ja bty atsiskaitoma, o priemoniy pasirinkimas turéty ekonominj
pagrindg. Todél Siame priede aptariama priemoniy pasirinkimo sistema pagrista i§ anksto nustatytais plataus taikymo
tarpiniais tikslais. Jame i§samiai nagrinéjama, kaip orientacinés priemonés padéty pasiekti siuos tarpinius tikslus ir pagal ka
baty sprendziama, kada Sias priemones pradéti arba nustoti taikyti. Taip pat pateikiama informacijos apie kiekvienos
priemongés teising baz¢. Tikimasi, kad $iuo metu rengiamais Sgjungos teises aktais bus sukurta bendra kai kuriy priemoniy
teisiné bazé.

Minéta sistema makroprudencinés prieziiros institucijos turety taikyti pradiniu tasku laikydamos nacionalinio lygmens
rizikg finansiniam stabilumui. Ivairiose 3alyse $i rizika gali bati nevienoda, kadangi skiriasi Sgjungos 3aliy finansy sistemos
ir finansiniai ciklai. Dél to, taip pat atsizvelgiant i tai, kad makroprudencing politika dar tik pradedama formuoti, vals-
tybése narése galima taikyti skirtingas priemones. Be to, paZymétina ir tai, kad Sajungoje finansy rinkos yra labai
integruotos, todél reikéty imtis suderinty veiksmy. Suderintais veiksmais galima padidinti makroprudencinés politikos
veiksmingumg ir efektyvumga, dél to apribojant galimybés rinktis palankesnes reguliavimo salygas masta ir sklaida.
Suderinti veiksmai taip pat labai svarbiis uzkertant kelia teigiamam ir neigiamam i$plitimo | kity valstybiy nariy finansy
sistemas ir ekonomikg poveikiui ir apsaugant bendrosios rinkos veikimg. Nors tikétina, kad ilgainiui Sajungoje makro-
prudencinés priemonés bus dar labiau suderintos, vis délto jos turés bati pritaikytos konkretiems atitinkamy Saliy
finansiniams ciklams ir jvairiai rizikai.

Prieda sudaro Sios dalys:

— 2 skirsnyje apibiidinami tarpiniai makroprudencinés politikos tikslai; jie susiejami su konkreciais rinkos sutrikimais,
kuriems labiausiai taikytina makroprudenciné politika,

— 3 skirsnyje isdéstyti kriterijai, pagal kuriuos sidloma rinktis makroprudencines priemones, ir apZvelgiami tarpiniai
tikslai bei orientacinés makroprudencinés priemonés,

— 1 priede pateikta atskiry makroprudenciniy priemoniy analizé; 2 priede nagrinéjami makroprudenciniai aspektai
draudimo sektoriuje.

2. Tarpiniy tiksly nustatymas

ESRV rekomendacijoje dél nacionaliniy institucijy makroprudenciniy jgaliojimy valstybiy nariy praoma ,nurodyti, kad
galutinis makroprudencinés politikos tikslas — prisidéti prie visos finansy sistemos stabilumo apsaugos, iskaitant finansy
sistemos atsparumo stiprinimg ir sisteminés rizikos susidarymo mazinima, taip uztikrinant tvary finansy sektoriaus jnasg i
ekonomikos augima*.

Sj klausima nagrinéjancioje literatiiroje iSskiriami du sisteminés rizikos aspektai: struktiirinis ir ciklinis. Struktirinis
aspektas susijes su rizikos paplitimu finansy sistemoje. Ciklinis aspektas susijes su banky polinkiu prisiimti pernelyg
didele rizikg ekonomikos pakilimo laikotarpiu ir pernelyg jos vengti esant ekonomikos nuosmukiui. Nustatant, kas skatina
sisteming rizika, ir renkantis atitinkamas priemones naudinga atsizvelgti i struktarinj ir ciklinj aspektus, taciau Siuos
aspektus atskirti sudétinga, nes jie tarpusavyje glaudziai susije.

Batent tarpiniy tiksly nustatymas remiantis literatiiroje apraytais konkreciais rinkos sutrikimy atvejais padéty aiskiau
suklasifikuoti makroprudencines priemones, uZztikrinti jy kalibravimo ir taikymo ekonominj pagrinda ir skatinti makro-
prudencinés priezitiros institucijy atskaitomybe. I3 tikryjy, makroprudencinés priemonés jau ir dabar daznai yra siejamos
su tarpiniais tikslais. Pavyzdziui, anticiklinés atsargos yra skirtos dél pernelyg didelio kredito augimo kylanciai sisteminei
rizikai mazinti. I$samiam tarpiniy tiksly vaizdui susidaryti Siame priede remiantis literatiira nustatomi rinkos sutrikimai,
kuriems taikytina makroprudenciné politika, paskui jiems priskiriami konkretts tikslai (zr. 1 lentelg) (3).

(") ESRB/2011/03, http://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/2011/ESRB_2011_3.en.pdf?2f10e4e718e¢60a8ecleef6d984e7c2efc

() Literatiiros Saltiniy yra per daug, kad juos visus biity galima ¢ia apibendrinti. Zr., pavyzdziui, Brunnermeier, M., Crockett, A., Goodhart,
C., Persaud, A. and Shin, H. (2009), ,The Fundamental Principles of Financial Regulation®, Geneva Report on the World Economy 11, ICBM,
Geneva, and CEPR, London; Gorton, G. and He, P. (2008), ,Bank Credit Cycles®, Review of Economic Studies 75 (4), p. 1181-1214,
Blackwell Publishing; Bank of England (2009), ,The Role of Macro-prudential Policy, A Discussion Paper; Bank of England, (2011),
Jnstruments of macroprudential policy“, A Discussion Paper; Hellwig, M. (1995), ,Systemic aspects of risk management in banking and
finance®, Schweizerische Zeitschrift fiir Volkswirtschaft und Statistik, 131, p. 723-737; Acharya, V. V. (2009), ,A Theory of Systemic Risk
and Design of Prudential Bank Regulation®, Journal of Financial Stability, 5 (3), p. 224-255; Hanson, S., Kashyap, A. and Stein, J. (2011),
A Macro-prudential Approach to Financial Regulation®, Journal of Economic Perspectives 25, p. 3-28; Longworth, D. (2011), ,A Survey of
Macro-prudential Policy Issues”, Mimeo, Carleton University.
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Pirmas tarpinis tikslas yra mazinti pernelyg didelj kredito ir finansinio sverto augimga ir galiausiai iy dalyky i$vengti.
Nustatyta, kad pernelyg didelis kredito augimas yra vienas pagrindiniy finansy krizes lemianciy veiksniy, o finansinis
svertas dar labiau sustiprina tokiy veiksniy poveikj. Finansinio sverto svarba rodo skirtumas tarp interneto bendroviy
burbulo sprogimo, kurj i§ esmés sukélé akciju kainy kilimas, ir rizikingy hipotekos paskoly burbulo, atsiradusio dél
netinkamo  kreditavimo, sprogimo poveikio. Siuo pazidiriu galima isskirti finansinj sverta, susiformuojantj finansy
sistemoje, ir finansinj sverta, susiformuojantj tarp finansy jstaigy ir realiosios ekonomikos paskoly gavéjy, t. y. atliekant
PFI tarpusavio pretenzijy uzskaita. Kad ekonomikai kylant nebiity prisiimama pernelyg didelé rizika, galéty bati taikomas
toks makroprudencinés politikos sprendimas, kaip kapitalo ir jkaito reikalavimy grieztinimas. Ekonomikos kilimo metu
sudarytos atsargos galéty biiti naudojamos nuostoliams padengti ekonomikos nuosmukio metu. Taip biity susilpnintas
poreikis mazinti finansinj jsiskolinimg ir uzkirstas kelias masiskai atsiimti banky indélius, kartu baty skatinama teikti
kreditus tvariam ekonomikos augimui palaikyti.

1 lentelé

Makroprudencinés politikos tarpiniai tikslai ir susije¢ rinkos sutrikimai

Tarpinis tikslas

Susije rinkos sutrikimai

Mazinti pernelyg didelj kredito
ir finansinio sverto augimg ir
galiausiai $iy dalyky i§vengti

Kredity krizés poveikis iSorei: staiga sugrieztéja paskoly teikimo salygos, dél to nefinan-
siniam sektoriui sunkiau gauti kreditg.

Endogeninio pobiidzio rizikos prisiémimas: paskatos, dél kuriy ekonomikos pakilimo
metu prisiimama pernelyg didelé rizika ir prastéja banky skolinimo standartai. To prie-
zastis gali bati kompetencijos demonstravimas, rinkos spaudimas didinti graza arba
jstaigy strateginé saveika.

Rizikos iliuzija: situacija, kai bendrai manoma, kad rizika yra mazesné, negu ji yra i3
tiesy; tai susije su tuo, kad finansy krizés kyla nedaznai ir jos gana greitai pamirStamos.

Masiniai banky indéliy atsiémimai: didmeniniy ar mazmeniniy léSy atsiémimas dél
realaus ar numanomo nemokumo.

Tarpusavio sgsajy poveikis iSorei: kitiems persiduodancios istaigos ar rinkos jvykiy neapi-
bréztumo pasekmeés.

Mazinti ~ pernelyg  didele
terminy neatitiktj ir rinkos
nelikvidumg ir galiausiai Siy
dalyky ivengti

Skubaus pardavimo mazomis kainomis poveikis iorei: pasireiskia, kai tenka parduoti
turtg dél pernelyg didelés turto ir jsipareigojimy neatitikties. Dél to gali susidaryti likvi-
dumo spiralé, t. y. mazéjancios turto kainos skatina toliau parduoti turta ir mazinti
finansinj jsiskolinimg, o poveikis persiduoda panasiy klasiy turto turin¢ioms finansy
jstaigoms.

Masinis banky indéliy atsiémimas

Rinkos nelikvidumas: smukus bendram pasitikéjimo lygiui arba vyraujant labai pesimis-
tinéms nuotaikoms, i§senka tarpbankinés ir kapitalo rinkos.

Riboti tiesioginiy ir netiesio-
giniy pozicijy koncentracijas

Tarpusavio sgsajy poveikis iSorei

Skubaus pardavimo maZomis kainomis poveikis iSorei: (Cia) pasireiskia, kai dél pozicijy
pasiskirstymo finansy sistemoje turtas priverstinai parduodamas neadekvacia kaina.

Riboti su ilgalaikiais rezulta-
tais nesuderintos skatinimo
sistemos jtaka siekiant mazinti
neatsakingo elgesio rizikg

Neatsakingo elgesio rizika ir ,per didelis, kad Zzlugty“ pernelyg didelés rizikos prisi-
émimas, kai institucija tikisi, kad prireikus bus iSgelbéta valstybés léSomis, nes save
suvokia kaip sistemiskai svarbig.

Stiprinti finansy infrastruktiiry
atsparumg

Tarpusavio sgsajy poveikis iSorei
Skubaus pardavimo mazomis kainomis poveikis iSorei
Rizikos iliuzija

Nei§samios sutartys: kompensavimo struktiiros, skatinancios rizikingai elgtis.
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Antras tarpinis tikslas yra susijes su pernelyg didele terminy neatitiktimi, t. y. dalis ilgalaikio turto finansuojama
trumpalaikiais isipareigojimais. Patirtis parod¢, kad kredito ciklai sutampa su padidéjusia priklausomybe nuo trumpalaikio
finansavimo. Tai didina rizika finansiniam stabilumui dél didesnio nelikvidumo, skubiy pardavimy mazomis kainomis ir
nepageidautino poveikio iSplitimo rizikos. Siekiant Sio tarpinio tikslo daugiausia démesio turéty bati skiriama turto
likvidumui rinkoje ir pasikliovimui trumpalaikiu finansavimu, taip pat informacijos asimetriskumui, kuris gali susieti
finansavimo klausimus su turto kainomis. Terminy neatitikties klausimams spresti makroprudencinés politikos vykdytojai
gali reikalauti, kad bankai savo nelikvidziam turtui finansuoti naudoty stabilius finansavimo Saltinius ir kad turéty
kokybisko likvidaus turto trumpalaikéms 1éSoms refinansuoti. Siy priemoniy tikslas — padéti bankams apsisaugoti nuo
rinkos nelikvidumo ir susijusio spaudimo skubiai parduoti turt3 mazomis kainomis, taip pat nuo masinio atsiimti indélius
skubanciy indélininky ir kity finansy jstaigy antpladzio.

Trecias tarpinis tikslas — riboti tiesioginiy ir netiesioginiy pozicijy koncentracijas atsizvelgiant i jy rizikingumo lygi.
Tiesioginés koncentracijos rizika atsiranda dél dideliy pozicijy nefinansinio sektoriaus (pvz., busto rinkos, vyriausybiy)
atzvilgiu ir dél dideliy pozicijy, suformuoty tarp finansy sektoriy ir (arba) finansy jstaigy. Be to, kadangi finansy jstaigos
yra tarpusavyje susijusios, o dél bendry pozicijy tam tikras poveikis gali persiduoti i§ vienos jstaigos kitoms, sistemoje
susidaro netiesioginiy pozicijy. Galima nustatyti dideliy pozicijy apribojimus tam tikry finansy sektoriy ir sandorio Saliy
(ju grupiy) atzvilgiu, dél to nustatant virSutines ribas arba jvedant ,automatinius grandinés pertraukiklius®, pavyzdziui,
pagrindines sandorio $alis, kurios padeda sumazinti ,domino efekto” reiskimosi (pvz., nepageidaujamo poveikio isplitimo
ir skubaus pardavimo mazomis kainomis) dél netikéto jsipareigojimy nejvykdymo ar dél bendry pozicijy su kitomis
finansy jstaigomis tikimybe.

Ketvirtas tarpinis tikslas — siekiant maZinti neatsakingo elgesio rizika, riboti su ilgalaikiais rezultatais nesiejamo
skatinimo sistemine jtakg. Tai apima sistemiskai svarbiy finansy jstaigy atsparumo didinima, taip atsveriant neigiama
numanomy vyriausybés garantijy poveikj. Sprendziant neatsakingo elgesio rizikos klausima, labai svarbu, kad baty
patikimai atliekamas tvarkingas, laipsniskas likvidavimas ir pertvarkymas. Galiausiai gali biiti taikomos ir kitos priemonés,
pavyzdziui, gali bti rinkos dalyviy prasoma savomis 1éSomis pirkti bendrovés vertybiniy popieriy, arba taikomos su
vadovy darbo uzmokes¢iu susijusios priemongés.

Penktas tarpinis tikslas — stiprinti finansy infrastruktiiry atsparumg. Tai galima pasiekti dviem pagrindiniais btdais:
sprendziant finansy sistemos infrastruktiiros neigiamy iSorés aplinkybiy problemas (') ir mazinant dél institucinés struk-
tiros galincios kilti neatsakingo elgesio rizikos poveikj. Tai galéty apimti teisines sistemas, kredito reitingy agenttras,
indéliy garantijy sistemas ir rinkos praktika.

3. Kaip pasirinkti makroprudencines priemones

Nustacius tarpinius makroprudencinés politikos tikslus, kitas Zingsnis yra parinkti priemones, naudotinas tiems tikslams
pasiekti. Tos priemonés turéty biiti parenkamos atsizvelgiant | jy veiksmingumga ir efektyvumg sickiant tarpiniy ir
galutiniy tiksly.

Veiksmingumas yra susijes su tuo, kiek galima suvaldyti rinkos sutrikimus ir pasiekti tarpinius bei galutinius tikslus.
Kiekvienam tarpiniam tikslui reikia bent vienos veiksmingos priemonés (vadinamoji ,Tinbergeno taisyklé®). Praktikoje gali
bati pateisinamas jvairiy papildomy priemoniy panaudojimas, ypac jei jos slopinty galimybés rinktis palankesnes regu-
liavimo salygas poveikj ir neuztikrintuma dél perdavimo mechanizmo.

Siuo pozifiriu deréty pagalvoti apie tai, kaip panaudoti koordinavima, kad biity iSvengta galimybés rinktis politika.
Vienos priemonés veiksmingos, jei taikomos 3alies lygmeniu (pvz., paskolos ir jkeisto turto vertés santykis ar paskoly ir
pajamy santykio apribojimai), kitos bus veiksmingos, jei bus taikomos bent jau Sajungos lygmeniu (pvz., jkaito vertés
islaikymo ir vertinimo maZesne nei rinkos verte reikalavimai, reikalavimas tarpuskaita vykdyti per pagrinding sandorio
Salj). Nors daugelis priemoniy tam tikra teigiama poveikj turés taikomos tik Salies lygmeniu, vis délto jos baty naudin-
gesnés, jei bendradarbiauty visos Sgjungos Salys. Koordinavimas yra svarbus ne tik didinant priemoniy veiksminguma, bet
ir leidZia atsizvelgti i teigiamo ir neigiamo poveikio i$plitimo i kity valstybiy nariy finansy sistemas tikimybe ir apsaugoti
tinkamg bendrosios rinkos veikima.

Efektyvumas reiskia, kad tikslai pasiekti maziausiomis sanaudomis. Svarbiausias dalykas — kad biity rysys tarp (finansy
sistemos) atsparumo ir augimo, nes padidinti tg atsparumg kainuoja. Tai reiskia, kad pirmenybé teiktina tokioms ilgalaikj
augima uZztikrinanc¢ioms priemonéms, kurios neleidZia plisti sisteminei rizikai, ir priemonéms, daran¢ioms mazesnj
poveikj kitoms politikos priemonéms.

2 lenteléje pateiktas orientacinis makroprudenciniy priemoniy sgrasas pagal tarpinius tikslus (?). Be to, valstybés narés gali
noréti pasirinkti ne tik 2 lentel¢je nurodytas priemones, bet ir tas, kuriomis galima nacionaliniu lygmeniu labiausiai
sumazinti specifine rizika finansiniam stabilumui. Tiksly ir priemoniy sistema taip pat turéty bati periodiskai vertinama, ji
turéty parodyti, kaip keiCiasi makroprudencinés politikos i§manymo lygis, ir atskleisti atsiradusius naujus sisteminés
rizikos $altinius.

() Priezitiros funkcija daznai laikoma centriniy banky vykdomos finansinio stabilumo uztikrinimo funkcijos dalimi. Siam tarpiniam tikslui
pasiekti makroprudencinés priezitiros institucija turéty glaudziai bendradarbiauti su institucija, atsakinga uz infrastruktaros priezitira,
nepriklausomai nuo institucinés sandaros.

(3) Priemonés atrinktos i§ visy galimy priemoniy ,ilgo saraso®, sudaryto remiantis ,i§ virSaus i apacig“ atlikta atotriikio analize ir ESRV
priemoniy darbo grupés nariy apklausa pagal pirmiau minétus atrankos kriterijus.
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2 lentelé

Tarpiniai tikslai ir orientacinés makroprudencinés priemonés

1. Mazinti pernelyg didelj kredito ir finansinio sverto augimg ir galiausiai $iy dalyky iSvengti

— Anticikliné kapitalo atsarga

— Sektoriniai kapitalo reikalavimai (jskaitant pacioje finansy sistemoje)
— Makroprudencinis finansinio sverto rodiklis

— Paskolos ir jkeisto turto vertés santykio reikalavimai

— Paskoly ir pajamy santykio/skolos aptarnavimo ir pajamy santykio reikalavimai

2. Mazinti pernelyg didele terminy neatitiktj ir rinkos nelikvidumg ir galiausiai Siy dalyky iSvengti

— Makroprudencinis koregavimas pagal likvidumo rodiklj (pvz., padengimo likvidziuoju turtu rodiklis)
— Finansavimo 3altiniy makroprudenciniai ribojimai (pvz., grynojo stabilaus finansavimo rodiklis)
— Makroprudencinio nesvertinio ribojimo ir maziau stabilaus finansavimo santykis (pvz., paskoly ir indéliy santykis)

— Ikaito vertés iSlaikymo ir vertinimo maZesne nei rinkos verte reikalavimai

3. Riboti tiesioginiy ir netiesioginiy pozicijy koncentracijas

— Dideliy pozicijy ribojimai

— Reikalavimas tarpuskaita vykdyti per pagrinding sandorio 3alj

4. Riboti su ilgalaikiais rezultatais nesuderintos skatinimo sistemos jtaka siekiant maZinti neatsakingo elgesio
rizikg

— Sistemiskai svarbiy finansy jstaigy papildoma kapitalo atsarga

5. Stiprinti finansy infrastruktiiry atsparumg

— Tkaito vertés islaikymo ir vertinimo mazesne nei rinkos verte reikalavimai vykdant tarpuskaita per pagrinding
sandorio 3alj

— Didesni informacijos atskleidimo reikalavimai

— Struktdriné sisteminés rizikos atsarga

Ribotas makroprudenciniy priemoniy naudojimas trukdo atlikti patikima kiekybine jy veiksmingumo ir efektyvumo
analize. Apskritai nacionaliniu lygmeniu surinkty duomeny yra labai mazai. Taciau 1 priede pateikta priemoniy
perdavimo ir jy praktinio taikymo analizé rodo, kad apie vienas priemones (pvz., apie su kapitalu susijusias priemones,
dideliy pozicijy apribojimus, paskoly ir jkeisto turto vertés ar paskoly ir pajamy santykio reikalavimus) zinoma daugiau, o
apie kitas (pvz., apie jkaito vertés iSlaikymo ir vertinimo maZesne nei rinkos verte reikalavimus, reikalavimus atlikti
tarpuskaita per pagrinding sandorio $alj) — maZiau. Ivairlis perdavimo bidai ir priemoniy taikymo apimtis parodo,
kokiomis priemonémis juos galima papildyti. Pavyzdziui, su kapitalu susijusios priemonés (darancios poveikj turto
kainoms) ir paskoly ir jkeisto turto vertés ar paskoly ir pajamy santykio apribojimai (dél jy mazéja finansiniy paslaugy)
galéty bati naudojamos kartu, apribojant pernelyg didelj kredito augima. Dideliy pozicijy apribojimai ir reikalavimas atlikti
tarpuskaitg per pagrinding sandorio $alj taip pat galéty biti taikomi tuo paciu metu, nes jy tikslas — valdyti sandorio 3aliy
rizikg vykdant jvairius sandorius. Be 2 lenteléje nurodyty priemoniy, uz makroprudencine prieZitirg atsakingos institucijos
turéty dalyvauti rengiant ir jgyvendinant gaivinimo ir pertvarkymo planus ir indéliy draudimo sistemas, atsizvelgiant i jy
poveikj patikimam finansy sistemos veikimui. Nors kai kurios 2 lenteléje nurodytos specifinés priemonés buvo sukurtos
banky sektoriui, jas galima taikyti ir kituose sektoriuose: 2 priede aptariama galima makroprudenciné politika draudimo
sektoriuje.

Galiausiai, kalbant apie 3iy priemoniy teising baze, tikimasi, kad $iuo metu bankams ir dideléms investicinéms jmonéms
rengiamuose Kapitalui keliamy reikalavimy reglamente ir Kapitalui keliamy reikalavimy direktyvoje (KRR/KRD IV) numa-
tomas didesnis lankstumas grieztinant kai kuriy 2 lenteléje pateikty priemoniy kalibravimg tam tikromis salygomis. Tai
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atitinka ESRV laiska dél makroprudencinés politikos principy Sajungos teisés aktuose dél banky sektoriaus (). Sajungos
teisés aktuose nejtvirtintos priemonés (3) gali bati jgyvendinamos nacionaliniu lygmeniu, jei tam yra tinkama teisiné
bazé (%). Vis délto tai, kad néra iSsamiy Sgjungos lygmens taisykliy, nereiskia, kad valstybés narés visiskai laisvai galés
nustatyti nacionalines taisykles, nes kai kurie Sajungos teisés principai, pavyzdziui, draudimas nustatyti laisvo kapitalo
judéjimo apribojimus, gali riboti 3aliy veikima savo nuoZitra.

1 priedas
ESRV analizuojamos makroprudencinés priemonés

Siame priede pateikiama jzvalgy dél ESRV analizuoty makroprudenciniy priemoniy, sugrupuoty pagal tarpinius tikslus,
santrauka. Santraukoje pateikiama kiekvienos priemonés apibréztis, apibiidinama, kaip priemoné veikia (t. y. ka mes
zinome apie jos poveikio mechanizmg), nurodoma, kokie rodikliai galéty padéti nuspresti, ar ja panaudoti, ar ne, ir
kaip ji papildo kitas priemones. Ir nors kai kuriy priemoniy konceptualioji analizé jau yra pasiekusi auksta lygi, daugelio
jy panaudojimo Sgjungos lygmeniu patirtis dar labai menka (nors kai kurios priemonés, pavyzdziui, paskolos ir jkeisto
turto vertés santykio arba paskoly ir pajamy santykio ribojimai, buvo taikomos ir anksciau). Tolesné jy galimo poveikio,
rodikliy ir vienos kity papildymo (kitur papildomumo) apimties analizé bus svarbiausias dalykas.

1. Mazinti pernelyg didelj kredito ir finansinio sverto augimg ir galiausiai $iy dalyky iSvengti
Anticikliné kapitalo atsarga

Anticikliné kapitalo atsarga papildo kapitalo apsaugos atsarga. Sis papildomas kapitalas gali biiti didinamas arba mazi-
namas sickiant anticikliskumo, atsizvelgiant i sisteminés rizikos kitima per tam tikra laika, ypac jei jis priklauso nuo
kredito ciklo. Anticiklinés kapitalo atsargos tikslas — apsaugoti banky sistemg nuo galimy nuostoliy, kai pernelyg didelis
kredity augimas yra susijes su padidéjusia sistemine rizika. Si priemoné turi tiesioginj poveikj atsparumui: kapitalo atsarga
bus kaupiama didéjancios sisteminés rizikos laikotarpiu, o rizikai mazéjant ji gali bati naudojama.

Galimas netiesioginis anticiklinés kapitalo atsargos poveikis, pavyzdziui, ji gali padéti pristabdyti kredito ciklo plétra
mazindama kredity pasitil arba didindama kredity kaing. Kredity pasiila gali mazéti, jei bankai didinty kapitalo rodiklius,
mazindami pagal rizikg jvertintg turta. Kredity kaina gali didéti dél padidéjusios bendros kapitalo kainos, kuria bankai
perkelia klientams, nustatydami didesng paskoly palikany norma. Abu poveikio bidai gali prisidéti prie kredity apimties
mazéjimo, kuris savo ruoztu padeda i§vengti sisteminés rizikos kaupimosi. Panasiai atsargos panaudojimas gali sumazinti
rizikg, kad, kredito ciklo krypciai pasikeitus, priezitiros institucijy nustatyti kapitalo reikalavimai varzys kredito pasiilg.
Netikrumas dél netiesioginio poveikio didesnis negu dél tiesioginio poveikio, todél Sioje srityje reikia daugiau tyrimy.
Galimas kredity augimo slopinimas pasikeitus kredito ciklo krypciai turéty bati laikomas potencialiu teigiamu Salutiniu
poveikiu, bet ne anticiklinés kapitalo atsargos reikalavimo tikslu.

Anticiklinés kapitalo atsargos dydj nustatantys politikos formuotojai gali vadovautis kredito ir BVP santykio nuokrypiu
nuo jo ilgalaikés tendencijos ir kity svarbiy rodikliy. Iki $iol empiriné diskusija daugiausia buvo grindziama atotrikio tarp
kredito ir BVP santykio ypatumais. Sis atotriikis susidaro dél kredito ir BVP santykio nuokrypio nuo ilgalaikés tendencijos;
teigiamas atotriikis laikomas rodanciu pernelyg didelj kredito augimg. Tarptautiniy atsiskaitymy banko atliktuose Saliy
tyrimuose pabréziami ankstesni kredito ir BVP santykio atotriikio rezultatai, tinkamai perspéjantys apie finansy krizes.
Kartu nacionalinio Iygmens patirtis rodo, jog jie ne visada tinkamai perspédavo, kad reikia pradeti kaupti atsargas, arba
nenuosekliai perspédavo apie prasidéjusi jy naudojimo etapg. ESRV subiré eksperty grupe, kad parengty papildomas
rekomendacijas atsargy dydziui nustatyti, pirmiausia tesdama tarptautinj kity galimy rodikliy Sajungos valstybése narése
tyrima.

Anticiklinés kapitalo atsargos reikalavimas nustatytas KRD IV ir turi bati perkeltas j nacionaling teis¢. Anticiklinés kapitalo
atsargos reikalavimo projekte numatyta, kad uz makroprudencing prieZitirg atsakingos institucijos gali lanks¢iai nustatyti
atsargos dydij, atsizvelgdamos | rodikliams taikomus principus ir gaires (%), be to, jos gali $iuos reikalavimus derinti.

(") ESRB, Principles for macro-prudential policies in EU legislation on the banking sector, 2 April 2012, http://www.estb.europa.cu/news|
pr/2012/html/pr120402.en.html

(?) Kai kurios 2 lentel¢je nenurodytos priemonés numatytos ES teisés aktuose (pvz., draudimas prekiauti skolintais vertybiniais popieriais).
(}) ESRV perziiiréjo i ES teisés aktus nejtrauktas priemones ir nustaté: paskolos ir jkeisto turto vertés santykio apribojimus naciona-
linése rizikos ribojimo sistemose yra nustaciusios 16 valstybiy nariy, bet tik 7 i§ jy gali jais naudotis makroprudenciniais tikslais;
paskoly ir pajamy santykio apribojimus nacionalinése prudencinése sistemose yra nustaciusios 12 valstybiy nariy, bet tik 2 i§ jy gali
jais naudotis makroprudenciniais tikslais; nesvertinis likvidumo rodiklis nustatytas 3 valstybiy nariy nacionalinése prudencinése
sistemose, kurios gali ji taikyti ir makroprudenciniais tikslais; gaivinimo ir pertvarkymo tvarka/planai jtraukti i 11 valstybiy nariy
nacionalines prudencines sistemas, 8 i§ jy gali jais naudotis makroprudenciniais tikslais. 6 valstybés narés émeési priemoniy Siems
planams jgyvendinti. Planuojama, kad 4 i§ iy Saliy gaivinimo arba pertvarkymo planai bus naudojami ir makroprudenciniais tikslais.
,Suvarzytos diskrecijos“ principas apima ESRV gaires, standarto nustatyma makroekoniminio kintamojo atzvilgiu, informavima ir
skaidruma.

>
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Sektoriniai kapitalo reikalavimai (jskaitant reikalavimus pozicijoms pacioje finansy sistemoje)

Bendrai kapitalui keliami reikalavimai, pavyzdziui, anticiklin¢ kapitalo atsarga, gali buti nepakankama priemoné spren-
dziant pernelyg didelio aktyvumo tam tikruose sektoriuose problemas. Tokiais atvejais atskiriems sektoriams taikomi
kapitalo reikalavimai (') gali bati tikslingesné priemong, jei mikroprudenciniai reikalavimai nepakankami sisteminei rizikai
valdyti. Jie gali biiti taikomi: a) tam tikru dydZiu mazinant mikroprudencinius kapitalo reikalavimus konkrec¢iam sektoriui
ar turto klasei; arba b) taikant kapitalo atsargy arba papildomo kapitalo reikalavimus pagal rizikg jvertinto banko turto
pozicijoms konkreciame sektoriuje ar turto klas¢je. Gali bati nustatytos ir maziausios rizikos koeficienty reik§meés.

Poveikio mechanizmas panaSus j anticiklinés kapitalo atsargos poveikj, bet yra du skirtumai. Pirma, didinant kapitalo
reikalavimus konkreciame sektoriuje keiciasi santykinés kainos, todél atitinkamai mazéja skolinimas (augimas) Siam
sektoriui, nes jame pasireiskia santykinio ribinio finansavimo sanaudy didé¢jimo tendencija. Antra, jei sektorius vertinamas
kaip ypac rizikingas, bankai gali biti labiau linke mazinti rizika nei didinti akcinj kapitalg.

Sia priemone reikéty naudotis tuo atveju, kai pastebima, kad konkreciame sektoriuje ar turto klaséje didéja sisteminé
rizika. Vienas potencialiy tokio didéjimo rodikliy galéty bati kredito duomenys pagal sektorius, kuriuos bity galima
apskaiciuoti kaip atotrikj tarp sektoriaus kredito ir BVP santykio. Apie besikaupiancia rizika gali perspéti ir papildomi
duomenys, pavyzdziui, hipotekos apimtis ar nekilnojamojo turto kainos nekilnojamojo turto sektoriuje.

KRR projekte numatoma galimybé koreguoti kapitalo reikalavimus, taikomus gyvenamyjy namy ir komercinés paskirties
turtui, taip pat pozicijoms pacioje finansy sistemoje dél makroprudencinés ar sisteminés rizikos priezas¢iy Sajungos
lygmeniu nustatyta tvarka.

Makroprudencinis finansinio sverto rodiklis

Finansinio sverto rodiklis apibréziamas kaip banko turto ir viso turto (nekoreguoto pagal rizika) santykis. Norint finan-
sinio sverto reikalavima panaudoti makroprudenciniams tikslams, kaip papildoma priemoné jis galéty biti taikomas
visiems bankams, taip pat jj bty galima taikyti skirtingu laiku. Ypa¢ tais atvejais, kai makroprudenciniai pagal rizika
jvertinto kapitalo reikalavimai taikomi kintanc¢iam laikotarpiui, finansinio sverto rodiklio reikalavimas po tam tikro laiko
galéty buti kei¢iamas palaikant jo, kaip prevencinés priemongs, funkcija. Kaip makroprudenciné priemoné, finansinio
sverto rodiklio reikalavimas dél savo santykinio paprastumo ir skaidrumo turi pranasumy.

Finansinio sverto rodiklio reikalavimo poveikio ir pagal rizika jvertinto kapitalo reikalavimy poveikio mechanizmai yra
panasis. Jei finansinio sverto rodiklio reikalavimas grieztesnis uz pagal rizika jvertinto kapitalo reikalavimus, bankai galéty
didinti akcinj kapitalg, nepaskirstyti pelno arba mazinti turta, kad atitikty didesnius reikalavimus (?). Kredito kaina
greiCiausiai padidéty, o suteikty kredity skaicius gali sumazeéti (?).

Finansinio sverto rodiklis kartais laikomas sisteminés rizikos rodikliu. I3 tiesy, BBPK studijoje nustatyta, kad pastarosios
finansy krizés metu finansinio sverto rodiklis suteiké galimybe nustatyti, kuriems bankams reikia vieSojo sektoriaus
paramos (¥). Be to, priimant sprendimus dél finansinio sverto rodiklio galima pasinaudoti ir kitais rodikliais, kurie gali
bati svarblis nustatant anticiklinés kapitalo atsargos dydi.

Kai pagal rengiama KRR finansinio sverto rodiklio reikalavimas nustatomas kaip i$samiai iSaiSkinta privaloma priemoné
po stebéjimo laikotarpio, gali bati leidziama makroprudenciniais tikslais Sajungos lygmeniu nustatyta tvarka ji grieztinti.
Pries ji suderinant Sajungos lygmeniu, galima numatyti jo taikyma nacionaliniu lygmeniu.

Paskolos ir jkeisto turto vertés santykio ir paskoly ir pajamy santykio/skolos aptarnavimo ir pajamy santykio
reikalavimai

Paskolos ir jkeisto turto vertés santykio reikalavimas — tai paskolos vertés apribojimas atsizvelgiant j jkaito (pvz., biisto)
verte; paskoly ir pajamy santykio reikalavimas — tai skolos aptarnavimo sanaudy apribojimas atsizvelgiant i disponuoja-
mgsias pajamas. Taciau ieities taskas, palyginti su iki Siol aptartomis priemonémis, skiriasi: kalbame apie sutartj tarp
kliento ir finansy istaigos, o ne apie pacig istaiga.

(") Sektoriniai kapitalo reikalavimai apima ir rizikos koeficientus, ir konkretiems sektoriams ar turto klaséms taikomus vidaus reitingais

grindziamus modelius.

(%) Zr. pagal rizikg jvertinty kapitalo priemoniy poveikio mechanizmo aptarimg.

(%) Jei reikalavimai bty sumazinti, turéty pasireiksti prieingas poveikis. Taciau rinkos spaudimas gali reiksti, kad bankai dél galimo
priemoniy veiksmingumo sumazéjimo nuosmukio laikotarpiu negali mazinti savo finansinio sverto ar pagal rizikg jvertinto kapitalo
rodikliy visa suma.

(¥) Zr. BBPK (2010), ,Calibrating regulatory minimum capital requirements and capital buffers: a top-down approach®. Be to, daugeliu kity
tyrimy nustatyta, kad finansinis svertas yra patikimas sisteminés rizikos rodiklis (pvz., Barrell, Davis and Liadze (2010), ,Calibrating
Macro-prudential Policy; Kato, Kobayashi and Sita (2010), ,Calibrating the level of capital: the way we see it“; Adrian and Shin (2010),
,Liquidity and Leverage®; ir Papanikolaou and Wolff (2010), ,Leverage and risk in US commercial banking in the light of the current
financial crisis*.
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Paskolos ir jkeisto turto vertés santykio ir paskoly ir pajamy santykio apribojimy makroprudencinis tikslas yra slopinti
kredito ciklg ir didinti finansy istaigy atsparumg. Poveikis kredito ciklo amplitudei atsiranda i3 $velninancio grieztesniy
paskolos ir jkeisto turto vertés koeficienty poveikio ,finansinio akseleratoriaus® mechanizmui: kai dél teigiamo pajamy
sukrétimo didéja bisto kainos, tikimasi, kad bus maziau skolinamasi tose 3alyse, kuriose paskolos ir jkeisto turto vertés
santykis bus mazesnis ('). Be to, dél mazesniy paskolos ir ijkeisto turto vertés santykio apribojimy gali padidéti banky
sistemos atsparumas sumazéjus nuostoliams dél jsipareigojimy nevykdymo, nes dél mazesniy paskolos ir jkeisto turto
vertés santykio apribojimy gali sumazéti jsipareigojimy nejvykdymo tikimybé. Paskolos ir jkeisto turto vertés santykio ir
paskoly ir pajamy santykio apribojimai paprastai laikomi papildomomis priemonémis. Kadangi pajamos yra stabilesnés
nei bisto kainos, paskoly ir pajamy santykio apribojimai didéjant bisto kainoms gali biiti grieztesni. Nors praktikoje
paskolos ir jkeisto turto vertés santykio ir paskoly ir pajamy santykio apribojimai paprastai biidavo naudojami kaip
nekintami, jie gali bati naudojami ir kaip laikui bégant kintantys dydziai. Taciau lakesciai gali atlikti ir destabilizuojantj
vaidmenij. Jei namy kiai mano, kad apribojimai bus grieztinami, jie gali stengtis kuo skubiau gauti paskola net esant
dideliems paskolos ir jkeisto turto vertés bei paskoly ir pajamy santykio rodikliams.

Paskolos ir jkeisto turto vertés santykis bei paskoly ir pajamy santykis keliose ES Salyse jau taikomi, taciau tai nedaroma
suderintai visoje Sajungoje. Atsizvelgiant | tai, kad néra Sajungos lygmeniu suderinty $iy priemoniy apibréziciy ar
rekomendacijy, biity naudingas iSsamesnis ESRV jvertinimas, kad bty nustatytos gairés makroprudencing prieziiira
vykdanc¢ioms institucijoms.

Papildomumas

Anticiklinés kapitalo atsargos, sektoriniai kapitalo reikalavimai ir finansinio sverto rodiklio reikalavimas papildo vienas
kit savo taikymo apréptimi (nuo placiausios iki siauriausios), jautrumu rizikai ir jgyvendinimo badu (vieni skirti ciklings,
kiti — sisteminés rizikos problemoms spresti). Kartais paskolos ir jkeisto turto vertés santykis bei paskoly ir pajamy
santykis yra laikomi pakei¢ianciais sektorinius kapitalo reikalavimus bisto rinkoje. Taciau dél keleto priezasciy jie gali bati
laikomi ir papildanciais su kapitalu susijusias priemones. Pirma, su kapitalu susijusios priemonés daugiausia veikia kredito
pasitila, o paskolos ir jkeisto turto vertés santykis bei paskoly ir pajamy santykis — paklausg, t. y. banky paskoly gavéjus.
Antra, jei rizika néra tinkamai suvaldoma, pavyzdziui, biisto rinkai skirtais sektoriniais kapitalo reikalavimais, paskolos ir
ikeisto turto vertés santykis bei paskoly ir pajamy santykis gali tapti biitina prevencine priemone. Galiausiai su kapitalu
susijusiy priemoniy veiksmingumui gali turéti jtakos tai, kad jas reikia derinti tarp valstybiy nariy; tokio poveikio néra
taikant paskolos ir jkeisto turto vertés santykj ir paskoly ir pajamy santykj, nes jy atskaitos taskas yra sutartis tarp kliento
ir finansy jstaigos, o ne pati jstaiga. Tod¢l jiems maziau bidinga galimybé rinktis palankesnes reguliavimo salygas, dél
kurio verslas gali bati perkeliamas j uZsienj arba i Seséling banky sistema (2).

2. Mazinti pernelyg didele iSpirkimo terminy neatitiktj ir rinkos nelikvidumg ir galiausiai $iy dalyky iSvengti

Makroprudencinis koregavimas pagal likvidumo rodiklj (pvz., padengimo likvidZiuoju turtu rodiklis) ir finansavimo
Saltiniy makroprudenciniai ribojimai (pvz., grynojo stabilaus finansavimo rodiklis)

Aukstos kokybés likvidaus turto ir bendros per ateinancias 30 dieny iSmokétiny grynyjy pinigy sumos santykis rodo
banky pajéguma atsilaikyti per trumpalaikius i§ anksto numatomus likvidumo jtampos laikotarpius ir uZztikrina, kad banky
likvidus turtas galés atsverti galimg trumpalaikj jtampos sukeltg likvidumo praradimg; rodiklio apibréztis buvo suderinta
su Bazelio komitetu. Turimo ir privalomo stabilaus finansavimo sumy santykiu siekiama nustatyti maziausig ilgalaikio
finansavimo suma, kurig bankai turéty turéti maziau likvidziam turtui kompensuoti, bet Bazelio komitetas dar turi
susitarti dél tikslios jo apibrézties. Makroprudencinés politikos veiksmai galéty papildyti ar koreguoti abi prieZitiros
institucijy nustatytas makroprudencines priemones; be to, jos galéty biti skirtos tik tam tikrai banky grupei, pavyzdziui,
sistemiskai svarbiems bankams, bet ne visam banky sektoriui.

Pagrindinis tarpinis $iy priemoniy tikslas — mazinti pernelyg didel¢ iSpirkimo terminy neatitiktj ir finansavimo rizikg (3).
Be to, jos gali padidinti sistemos atsparumg pernelyg dideliam kreditavimui ir finansiniam svertui (). Bankai gali atitikti
Siuos likvidumo reikalavimus ilgindami finansavimo paskoly i$pirkimo terming arba investuodami j likvidy turtg (arba
taikydami abi priemones). Procikliskumui i§vengti bankams turéty biti leidziama Siomis atsargos priemonémis naudotis
likvidumo jtampos laikotarpiais.

(") Almeida, H., Campello, M. and Liu, C. (2006), ,The financial accelerator: evidence from international housing markets, Review of Finance
10, p. 1-32.

(3) Vis délto paskolos ir ikeisto turto vertés santykio ribos gali priklausyti nuo jy paciy naudojamy formy draudimui apeiti, pavyzdziui,
iSduodant jkaitu neuztikrintas paskolas. Jeigu bankai gali savo nuoZitira nustatyti jkaito verte (pvz., kai dalis paskolos panaudojama
namo kokybei gerinti), tai juos gali paskatinti pateikti optimistiskesnj vertinima, kad galéty susvelninti sumazéjusio paskolos ir jkeisto
turto vertés santykio poveiki.

(%) Duomeny apie likvidumu grindziamy makroprudenciniy priemoniy veiksminguma labai mazai. Kai kuriuose straipsniuose teigiama,

kad anticiklinis padengimo likvidZiuoju turtu rodiklio arba grynojo stabilaus finansavimo rodiklio taikymas yra naudingas sprendziant

likvidumo jtampos problema. Zr., pavyzd#iui, Giordana and Schumacher, ,The impact of the Basel III liquidity regulations on the bank
lending channel: A Luxembourg case study“, Working Paper No 61, June 2011; Bloor, Craigie and Munro, ,The macroeconomic effects
of a stable funding requirement”, Reserve Bank of New Zealand Discussion Paper Series DP 2012/05, August 2012; arba Van den End
and Kruidhof, ,Modelling the liquidity ratio as a macro-prudential instrument, DNB Working Paper No 342, 2012 m. balandis.
Zr. CGFS Working group on the Selection and Application of Macro-prudential instruments (SAM), ,Transmission Mechanisms of
Macro-prudential Instruments®, Workstream 4 tarping ataskaita, 2012 m. kovas.
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Reikalavimy grieztinimo rodikliais galéty bati banky balansy duomenys, ekonominiai rodikliai ir rinkos (akcinio kapitalo,
kredito jsipareigojimy nejvykdymo apsikeitimo sandoriy) duomenys. Tokie rodikliai kaip dideli tarpbankiniy sandoriy
apimties ir normos pokyciai, naudojimasis ECB galimybémis, jkaito naudojimas ir galimybé ji gauti, perspéjimai apie
masinius banky indéliy atsiémimus (pvz., skubiis atsiémimai arba mokéjimai) galéty padéti nustatyti, kada reikéty mazinti
apribojimus (!). Kai kurie rodikliai gali sutapti su rodikliais, susijusiais su laikui bégant kintanciomis kapitalu grindzia-
momis priemonémis.

Manoma, kad padengimo likvidZiuoju turtu rodiklis ir grynasis stabilaus finansavimo rodiklis bus pradéti taikyti po to, kai
KRR bus i$samiai aptarti privalomi reikalavimai, bet tik po atitinkamo stebéjimo laikotarpio. Tikimasi, kad kol Sios
priemonés bus suderintos Sgjungos lygmeniu, valstybés narés turés galimybe taikyti nacionalinius likvidumo reikalavimus
arba rizikos ribojimui skirtus kapitalo rodiklius, atsizvelgdamos ir j kitas aplinkybes, pavyzdziui, sisteming likvidumo
rizikg. Be to, Sajungos teisés akty projektuose numatoma galimybé Sajungos lygmeniu nustatyta tvarka makroprudenci-
niais tikslais koreguoti likvidumo priemones.

Makroprudencinio nesvertinio ribojimo ir maZiau stabilaus finansavimo santykis (pvz., paskoly ir indéliy santykis)

Kai kuriose Salyse nesvertinio likvidumo ribojimo ir maziau stabilaus finansavimo santykis, pavyzdziui, paskoly ir indéliy
santykis, buvo taikomas siekiant apriboti pernelyg didele priklausomybe nuo maziau stabiliy finansavimo 3altiniy. Klienty
indéliai paprastai laikomi stabiliu finansavimo Saltiniu. Tai reiSkia, kad paskoly ir indéliy santykis (arba ipléstinés jo
versijos) gali biti naudojamos pernelyg didelei struktiirinei priklausomybei nuo maziau stabilaus rinkos finansavimo
mazinti. Taciau taikant $ig priemon¢ neatsizvelgiama j rinkos finansavimo terminy struktiirg, o skirtingo verslo modelj
taikanciuose bankuose jos poveikis skiriasi. Pagrindinio finansavimo rodikliai arba didmeninio finansavimo rodikliai yra
susijusios priemones.

Paskoly ir indéliy santykio reikalavimas gali bati jvykdytas mazinant skolinimo arba didinant indéliy apimtj. Pastarosios
krizés patirtis parodé, kad nuosmukio laikotarpiu kai kuriais atvejais indéliy populiarumas, palyginti su paskoly popu-
liarumu, didéja, nes indéliai nekinta arba net padidéja (dél perkélimo i§ kity taupymo formy), o paskoly paklausa dél
smukusio ekonomikos aktyvumo mazéja. Taigi paskoly ir indéliy santykis gali bati keiciamas pagal §j ciklg, pakilimo
laikotarpiais atitinkamg reikalavimg sugrieztinant, nuosmukio laikotarpiais — jj maZinant. Jei paskolos ir indéliai tinkamai
neapibrézti, gali bati paskatinta galimybé rinktis palankesnes reguliavimo salygas; bankai gali sukurti naujas finansavimo
struktdiras, kuriose bity ir skolos vertybiniy popieriy, kurie nejtraukiami i skaitiklj.

Jei reikia, paskoly ir indéliy santykj galima panaudoti pernelyg dideliam finansiniam svertui ar kreditui (kurj rodo kredito
ir BVP santykis arba jo poky¢iai) mazinti ir strukttrinei banky likvidumo pozicijai didinti.

Ikaito vertés iSlaikymo ir vertinimo maZesne nei rinkos verte reikalavimai

Vertinimas maZesne nei rinkos verte ir jkaito vertés iSlaikymas nustato uztikrinimo jkaitu lygj jkaitu uztikrinto finansa-
vimo ir i§vestiniy sandoriy atveju. Placigja prasme jkaitu uZtikrinto finansavimo sandoriuose uZtikrinimo jkaitu lygis
nustatomas mazinant jkaitu gauty vertybiniy popieriy rinkos verte. I$vestiniy priemoniy sandoriuose uZztikrinimo jkaitu
lygis pirmiausia priklauso nuo pradinio jkaito reikalavimo (kuris apsaugo rinkos dalyvius nuo potencialiy jy pozicijos
vertés pokyciy, jei isipareigojimy nevykdo kita sandorio 3alis), taip pat nuo vertybiniams popieriams taikomo vertinimo
mazesne nei rinkos verte, kad jie atitikty ta reikalavimg. PrieziGiros institucijy nustatytas jkaito vertés islaikymo ir
vertinimo mazesne nei rinkos verte reikalavimas gali pazaboti finansavimo bumus ir pristabdyti jkaitu uztikrinto finan-
savimo susitraukimg nuosmukio laikotarpiais, t. y. sumazinti rinkos likvidumo procikliskumg mazinant galimybes kaupti
likvidumg ir poreikj skubiai parduoti turt3 maZomis kainomis. Be to, Sios priemonés gali padéti apriboti pernelyg didelj
kredito ir finansinio sverto augima.

Poveikio viso ciklo metu nustatymo metodo taikymas (naudojant ilgalaikius istorinius duomenis, gautus ir jtampos
rinkoje, ir stabilios rinkos salygomis) reiskia, kad ijkaito vertés islaikymo ir vertinimo mazesne nei rinkos verte reikala-
vimas maziau priklausys nuo dabartiniy rinkos salygy. Ji galima papildyti diskrecinémis anticiklinémis priemonémis, jkaitu
uztikrintam finansavimui reguliuoti, jei reikia, uztikrinant labiau realistinj rizikos jvertinima ir pertekliaus sumazinima.
Taciau reikalavimy grieztinimas, ypa¢ finansinio ciklo auksciausiame taske, gali destabilizuoti rinkas, nes dél jo atsiranda
finansavimo suvarzymy. Dél to gali kristi turto kainos, tai vercia dar labiau mazinti vertinimg ir didinti jkaito vertés
islaikymo prievolg ir gali jsisukti smukimo spiralé (3).

Dabartiniuose teisés aktuose makroprudencing prieziiirg uztikrinanc¢ioms institucijoms nenumatytas joks vaidmuo Sioje
srityje. Kalbant apie ne birzos ivestines priemones, $i problema gali biiti aptariama Europos rinkos infrastruktiros
reglamento (ERIR) pirmojoje perZitiroje. Be to, ikaito vertés iSlaikymui ir vertinimui maZesne nei rinkos verte, kaip rinkos
sandoriams taikomoms priemonéms, biity taikomas galimybeés rinktis reguliavimo salygas draudimas, jas bty naudinga
taikyti pasauliniu mastu.

(") Heijmans and Heuver, ,Is this bank ill> The diagnosis of doctor Target 2, DNB Working Paper No 316, 2011 m. rugpjutis.

() Zr., pavyzdziui, Brunnermeier, M. and Pedersen, L. (2009), ,Market Liquidity and Funding Liquidity”, Review of Financial Studies, Society
for Financial Studies, vol. 22 (6), p. 2201-2238, ir Gorton, G. and Metrick, A. (2012), ,Securitized banking and the run on repo,
Journal of Financial Economics, Elsevier, vol. 104 (3), p. 425-451.
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Galima numanyti, kad kaip papildomos priemonés galéty deréti padengimo likvidZiuoju turtu rodiklio, grynojo stabilaus
finansavimo rodiklio ir paskoly ir indéliy santykio reikalavimai, daugiausia dél jy i§pirkimo termino, aprépties ir jautrumo
rizikai skirtumy. Likvidumo priemonés taip pat gali papildyti mokumo priemones, pavyzdziui, anticikling kapitalo atsarga
mazinant finansinj sverta ir didinant atsparumg. Be to, jkaito vertés islaikymo ir vertinimo mazesne nei rinkos verte
reikalavimai papildo specifines bankuose taikomas priemones (ypa¢ gryngji stabilaus finansavimo rodiklj ir paskolos ir
indélio santyki), nes gali daryti poveikj bendram rinkos likvidumui ir finansavimo stabilumui.

3. Riboti tiesioginiy ir netiesioginiy pozicijy koncentracijas
Dideliy pozicijy ribojimai

KRD didelé pozicija apibrézia kaip ,kliento arba susijusiy klienty grupés pozicija, kurios verte yra lygi arba virsija 10 %
banko nuosavy lésy“. Kredito jstaigy ir investiciniy jmoniy pozicija vieno kliento ar klienty grupés atzvilgiu negali bati
didesneé kaip 25 % jy nuosavy lésy (kapitalo). KRD numatomas ir valstybiy nariy savarankiskumas vertinant kai kuriy tipy
pozicijy (pvz., sistemiskai svarbiuose sektoriuose) rizikinguma, nuo kurio gali priklausyti makroprudencinés intervencijos
dydis. Dél dideliy pozicijy apribojimy gali bati sumazinta koncentracijos rizika, sandorio $aliy rizika ir galimas nepagei-
daujamo poveikio iplitimas (ir | $e$élinés bankininkystés sektoriy) (1). Be to, dél jy mazéja finansy jstaigy jautrumas
bendriems ar sektoriy sukrétimams.

Nustatydamas pozicijy apribojimus tam tikroms sandorio $alims ar sektoriams (pvz., nekilnojamajam turtui ar kitoms
finansy jstaigoms), dideliy pozicijy ribojimas tiesiogiai skatina rizikg paskirstyti visoje sistemoje (3. Be to, ji gerina
tarpbankinés rinkos gyl ir diversifikuoja finansy ir nefinansy jstaigy finansavimg. Pozicijy ribos mazina ir galimg vienos
sandorio 3alies jsipareigojimy nejvykdymo poveiki. Kaip ir daugelio makroprudenciniy priemoniy atveju, procikliskumas
gali atsirasti dél kapitalo padidéjimo pakilimo laikotarpiais prasiplétus pozicijy riboms, o dél kapitalo sumazéjimo
nuosmukio laikotarpiais tos ribos gali dar labiau susiauréti. Be to, apribojimas gali trukdyti augimui arba neleisti institu-
cijoms tam tikruose sektoriuose pasinaudoti savo patirtimi.

Pagal KRD finansy jstaigos privalo pranesti apie pozicijas, virSijancias 10 % kapitalo. Tinklo analizéje §i informacija gali
bati panaudota nustatant, ar makroprudenciniai rizikos ribojimai yra tinkami. Jei reikia, galima nustatyti Zemesn¢ priva-
lomo informavimo apie pozicijos dydj riba, kad apimtos ir sistemiskai svarbios didel¢ kapitalo baze¢ turin¢ios pasaulio
jstaigos. KRR projekte numatoma galimybé Sajungos lygmeniu nustatyta tvarka makroprudenciniais tikslais grieztinti
dideliy pozicijy reikalavimus nacionaliniu lygmeniu.

Reikalavimas tarpuskaitg vykdyti per pagrinding sandorio $alj

Priezitiros institucijos gali reikalauti, kad tam tikry finansy jstaigy sandoriy tarpuskaita biity vykdoma per pagrindines
sandorio 3alis. Pakeiciant dviSaliy pozicijy tinkla tokia strukttra, kurioje kiekvienas dalyvis pagrindinés sandorio 3alies
atzvilgiu turi vieng pozicija, gali bati perskirstyta sandorio 3alies rizika ir centralizuota rizikos kontrolé ir jsipareigojimy
nejvykdymo valdymas. Tai gali padéti nepersiduoti jy poveikiui ir palaikyti stabiluma tarpbankingje rinkoje.

Taciau §i priemoné apima ir sandorio sgnaudas, taip pat padidina galimybe rinktis palankesnes reguliavimo salygas,
pavyzdziui, pereinant prie sandoriy, kuriems netaikomas reikalavimas tarpuskaita vykdyti per pagrinding sandorio 3alj.
Be to, sisteminé pagrindiniy sandorio 3aliy svarba didéja, nes jos koncentruoja sandorio 3alies rizika, dél to gali atsirasti
pernelyg didelé rinkos galia, neatsakingo elgesio rizika arba sistemine rizika (dél isipareigojimy nejvykdymo) (). Kita
vertus, pagrindiniy sandorio 3aliy rizikos valdymas ir pajégumas absorbuoti rizikg i§ esmés néra nagrinétas, ypac galbat
gerokai aukstesniu sandoriy lygmeniu. Todél bus reikalingas grieztas pagrindiniy sandorio Saliy reguliavimas, jskaitant
tinkamy pertvarkymo ir gaivinimo plany kiirimg pagrindinéms sandorio Salims. Taip pat turéty bati riipestingai atrenkami
produktai, kuriy tarpuskaitg reikia vykdyti per pagrinding sandorio 3alj.

Prie tinkamy atrankos kriterijy, padedanciy nuspresti, kokiems sandoriams taikyti tarpuskaitos per pagrinding sandorio
Salj reikalavimg, priskiriami standartizavimas, likvidumas, sudétingumas ir rizikos ypatumai, taip pat galimas sisteminés
rizikos mazinimas ir tarptautinio koordinavimo galimybe.

Pasaulyje jau bandoma reikalauti, kad per pagrinding sandorio 3alj biity vykdoma standartizuoty ne birzos i§vestiniy
priemoniy sandoriy tarpuskaita; Sgjungoje $is reikalavimas bus nustatytas ERIR. Vis délto reikia toliau tirti $io reikalavimo
igyvendinimo poveikj, pries ji jtraukiant | makroprudenciniy priemoniy rinkinj. Be to, kad Sis reikalavimas bty veiks-
mingas, jis turi bati jgyvendinamas, jei ne pasaulio, tai bent jau visos Sajungos lygmeniu.

(") Konkreciy empiriniy duomeny yra nedaug, bet ankstesné patirtis rodo, kad kai kuriuose sektoriuose (daznai — nekilnojamojo turto

sektoriuje) koncentracija yra finansinio nestabilumo epicentre.

(3) Atkreiptinas démesys | tai, kad vyriausybés vertybiniy popieriy pozicijoms $iuo metu dideliy pozicijy apribojimai netaikomi.

(%) Toks neigiamas poveikis i§samiau aptariamas, pavyzdziui, Pirrong, C. (2011), ,The economics of central clearing: theory and practice*,
International Swaps and Derivatives Association Discussion Paper No 1 ir Singh, M. (2011) ,Making OTC Derivatives Safe — A Fresh
Look*, IMF Working Paper 11/66.
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Sios dvi aptartosios priemonés yra papildomos, nes gali sumazinti sisteminj sandorio 3alies rizikos poveikj vykdant
jvairius sandorius. Dideliy pozicijy apribojimai mazina koncentracijos vienoje sandorio 3alyje ar sektoriuje rizikg; tarpus-
kaitos vykdymo per pagrinding sandorio $alj reikalavimas neleidzia plisti sandorio 3alies jsipareigojimy nejvykdymo
rizikai, nes ji valdoma ten, kur atsiranda. Dideliy pozicijy ribojima galima grieztinti kartu taikant sektorinius kapitalo
reikalavimus arba paskolos ir jkeisto turto vertés santykio apribojimus ir struktiirines atsargas finansy struktirai stiprinti.
Galiausiai centralizuotg tarpuskaita per pagrinding sandorio 3alj turéty papildyti pagrindinéms sandorio 3alims taikomi
ikaito vertés iSlaikymo ir vertinimo maZesne nei rinkos verte reikalavimai, kad jos biity atsparios sandorio 3alies rizikai;
pastaruosius reikéty derinti su reikalavimais, taikomais sandoriy tarpuskaitai ne per pagrinding sandorio $alj.

4. Riboti su ilgalaikiais rezultatais nesuderintos skatinimo sistemos jtaka siekiant maZinti neatsakingo elgesio
rizikg
Sistemiskai svarbiy finansy jstaigy papildoma kapitalo atsarga

SistemiSkai svarbioms finansy jstaigoms galéty biiti taikomas papildomos kapitalo atsargos reikalavimas. Tokios atsargos
tikslas — sustiprinti sistemiskai svarbiy finansy jstaigy pajéguma absorbuoti nuostolius. Taip yra mazinama ir nepalankiy
jvykiy atsiradimo tikimybeé, ir galimas jy poveikis. Kapitalo atsargos reikalavimas galéty biti iSpléstas ir taikomas ne tik
sistemiskai svarbiems bankams, bet ir kitoms sistemikai svarbioms jstaigoms.

Be to, atsargos reikalavimas gali pakoreguoti tikétinas finansavimo subsidijas sistemiskai svarbioms finansy jstaigoms,
atsirandancias i§ numanomy vyriausybés garantijy. Taip palaikomos vienodos veiklos salygos maziems ir vidutiniams
(sistemiskai maZziau svarbiems) bankams, o sistemiSkai svarbios finansy jstaigos biity geriau pasirengusios atlaikyti sukré-
timus. Trikumas yra tas, kad papildomos atsargos reikalavimas gali paskatinti veikla perkelti i Sesélinés bankininkystés
sektoriy, o sistemiskai svarbiy finansy jstaigy statusas tapty aiskus, taip biity skatinama numanoma finansavimo subsidija
ir i8kreipiama konkurencija. Vis délto Makroekonominio vertinimo grupé padaré ivada, kad sistemiSkai svarbioms finansy
jstaigoms taikomos papildomos kapitalo atsargos nauda finansinio stabilumo pozidriu gerokai didesné nei ekonominés
sanaudos (ireikstos kaip laikinas BVP sumazinimas).

Sisteminis banky ir kity institucijy pobidis nustatomas lyginant tokiy kategorijy rodiklius: dydi, sarysinguma, pakeicia-
mumg ir sudétingumg. Planuojama Siuos reikalavimus bankams nustatyti kartu su Bazelio IIl kapitalo tvaruma uztikri-
nancios atsargos ir anticiklinés kapitalo atsargos reikalavimais. Papildomos kapitalo atsargos reikalavimg sistemiskai
svarbioms finansy jstaigoms Sajungos lygmeniu numatoma kokia nors forma nustatyti rengiamoje KRD IV.

Gaivinimo ir pertvarkymo tvarka

Prieziiros institucijoms reikia priemoniy, kurios joms padéty neleisti kilti finansy krizéms ir susvelninti jy poveiki, jei vis
delto jos kilty. Prevencijai ir $velninimui reikia dvejopy plany — gaivinimo (juos rengia patys bankai) ir pertvarkymo (juos
rengia priezidiros institucijos). Turédamos jgaliojimus anksti jsikisti priezitiros institucijos gali veikti stengdamosi neleisti
bankui bankrutuoti, jei paaiskéty, kad Sie gaivinimo veiksmai yra nepakankami. [galiojimai spresti problemas suteikia
galimybe imtis problemy turin¢io banko kontrolés, jei paties banko arba priezitiros institucijy taikytos priemonés nepa-
deda. Tokios tvarkos, kokia siiloma Banky gaivinimo ir pertvarkymo direktyvos (BGPD) projekte, tikslas — iki minimumo
sumazinti sisteminius banky patiriamus sunkumus ir jsipareigojimy nejvykdymo tikimybe, uztikrinant banky funkcijy
testinumg, iSvengti isipareigojimy nejvykdymo poveikio ir sumazinti mokesc¢iy mokétojams tenkancius nuostolius, juos
paskirstant suinteresuotiesiems subjektams (pvz., taikant gelbéjima privaciomis léSomis arba juos atskiriant administracine
tvarka, kai svarbiausios funkcijos perduodamos laikinam bankui arba treciajai isigyjanciajai Saliai). Makroprudenciniu
pozitiriu BGPD padeda mazinti sisteminius pozicijy koncentracijy padarinius, gerinti sarySingumo supratimg ir $velninti
neigiama iorinj krizés poveikj.

Politikos perdavimas vyksta dviem pagrindiniais budais. Pirma, padédamas uztikrinti, kad banko nemokumo atveju
nuostolius patiria ne tre¢iosios 3alys (pavyzdziui, nacionalinés vyriausybés), bet kreditoriai, sistemiSkai svarbiuose
bankuose jis mazina moraling Zalg ir numanomg subsidija, kuria jie gali pasinaudoti. Antra, veiksmingas pertvarkymas
$velnina tiesioginio arba netiesioginio paplitimo poveiki, jei koks nors bankas turéty problemy. Be to, jis gali sustiprinti
visuomeneés pasitikéjima finansy jstaigomis. Galima tiketis, kad panaikinus numanomas valstybés garantijas didés banky
finansavimosi sgnaudos, o valstybés finansavimo sgnaudos sumazés mazdaug tokia pacia suma. Taciau banky finansavi-
mosi sgnaudos buty gerokai didesnés, jei vienintelé iSpirkimo valstybés léSomis alternatyva baty netvarkingas, galintis
uzsitgsti ir brangus bankroto procesas. Taigi bendra veiksminga pertvarkymo tvarka vidutiniuoju ir ilguoju laikotarpiu
turéty padéti gerinti realiosios ekonomikos prieiga prie kredito 3altiniy.

Veiksmingai spresti sunkumy patirianciy banky problemas gali bati sunku dél nepakankamy pertvarkymo jgaliojimy ir
priemoniy, nepakankamo jy taikymo patikimumo ir pernelyg mazo laikino finansavimo, kad pertvarkymo priemonéms
paremti bity suteikta pakankamai 1é§y. Nustatant pertvarkymo tvarka reikia atsizvelgti i $iuos trikumus ir jy vengti.
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Papildomumas

Papildoma kapitalo atsarga sistemiSkai svarbiose finansy jstaigose ir pertvarkymo tvarka viena kita papildo maZzinant
numanomas i$pirkimo valstybés léSomis subsidijas, konkurencijos iSkraipymus ir sisteminj jsipareigojimy nejvykdymo
poveikj. Papildoma kapitalo atsarga gali veikti kaip ex post pertvarkymy tvarkos ex ante papildymas (!). Papildoma kapitalo
atsargg sistemiSkai svarbiose finansy istaigose reikéty vertinti kaip kapitalo atsargy paketa, jskaitant kapitalo tvaruma
uztikrinancig, anticikling ir strukttiring atsargas.

5. Stiprinti finansy infrastruktiiry atsparumg
Indéliy garantijy sistemos

Banko bankroto atveju indéliy garantijy sistemos veikia kaip saskaitas banke turinciy asmeny apsauginis tinklas, nes iki
tam tikros sumos uZ jy indélius atlyginama. Tokiu biidu indéliy garantijy sistemos stiprina finansy infrastruktiros
atsparumg, padédamos i§vengti masinio banko indéliy atsiémimo, ir stiprina pasitikéjima finansy sistema. Be to, ji apsaugo
mokéjimo sistemy stabiluma, nes indéliai yra neatskiriama jy dalis.

Kadangi banky indéliai yra garantuoti, indélininkai turi maziau paskaty atsiimti juos bankui patekus j kriting padétj; taip
iSvengiama masinio banko indéliy atsiémimo ir jo sisteminiy implikacijy. Dar labiau apibendrintai galima pasakyti, kad,
veikdamos kaip apsaugos tinklas ir didindamos pasitikéjimg, indeliy garantijy sistemos gerina finansy sistemos veiks-
mingumg. Indéliy garantijy sistemos priklauso nuo savo patikimumo, susijusio su tinkamais finansavimo susitarimais.
Banky rizika grindZiamas indéliy garantijy sistemy ex ante finansavimas yra anticiklinis, todél gali turéti tiesioginj
makroprudencinio stabilumo poveik ().

Kai padengimo dalis labai didel¢, jis neribotas ar blogai apibréztas arba kai finansavimas nepriklauso nuo rizikos, gali
atsirasti neigiamy paskaty; indélininkai gali atidZiai nestebéti banky, gali atsirasti neatsakingo elgesio rizika. Be to, jei
indéliy garantijy sistemos nefinansuojamos, nuosmukio laikotarpiu gali tekti iSskaityti mokéjimus i§ banky, todél sustip-
réty neigiamas prociklinis poveikis. Galiausiai, nesant tarpvalstybinio koordinavimo, gali atsirasti nepageidaujama indéliy
garantijy sistemy konkurencija. Todél svarbu, kad Sgjunga ir toliau stengtysi derinti indéliy garantijy sistemy struktiirg,
kartu atsizvelgdama ir | Komisijos pasitilyta naujos redakcijos Indéliy garantijy sistemy direktyvos projekta. Makropru-
dencing priezitira vykdancios institucijos turéty atidziau sekti indéliy garantijy sistemy struktiirg ir jgyvendinima ir turéti
galimybe pareiksti savo nuomong dél jy, ypa¢ atsizvelgdamos i jy apimties ir finansavimo susitarimus.

Ikaito vertés islaikymo ir vertinimo maZesne nei rinkos verte reikalavimai vykdant tarpuskaitg per pagrinding sandorio
Salj

Kaip ir tais atvejais, kai sandoriy tarpuskaita vykdoma dvisaliu pagrindu, ikaito vertés islaikymo ir vertinimo mazesne nei
rinkos verte reikalavimai vykdant tarpuskaity per pagrinding sandorio 3alj gali turéti sisteminj poveikj. Nustatydamos
tinkamga vertinimo maZesne nei rinkos verte reikalavimo ir jkaito verteés islaikymo dydj, pagrindinés sandorio 3alys turéty
atsizvelgti | rinkos likviduma, procikliskumo poveikj ir sisteming rizika. Ypac svarbu nustatyti ankstesnio vertinimo
laikotarpj (t. y. laika, nuo kada skaiciuoti kintamumg), kad biity i§vengta pernelyg didelio procikliskumo. Taip neleidZiama
keisti jkaito vertés iSlaikymo reikalavimy ir sukuriamos skaidrios bei nuspéjamos procediros Siems reikalavimams kore-
guoti. Be to, pagrindiné sandorio 3alis turéty sumazinti priklausomybe nuo komerciniy kredito reitingy skaiciuojant jkaito
vertés iSlaikymo ir vertinimo mazesne nei rinkos verte dydj. Abu Sie reikalavimai aptariami ERIR papildanciy techniniy
standarty projektuose.

Taikant Siuos reikalavimus, pagrindinés sandorio Salys ir toliau turi bati lankscios ir atsakingos, taip islaikydamos
apsisaugojimo poreikio ir noro uZtikrinti sisteminj stabiluma pusiausvyra. Kadangi, galimas daiktas, ateityje pagrindiniy
sandorio $aliy vaidmuo ir svarba finansy sistemoje didés, bus dar svarbiau tinkamai reguliuoti pagrindines sandorio 3alis;
mikroprudenciniais tikslais tai pripazistama ir ERIR. Nors makroprudencing priezitira vykdanciy institucijy vaidmuo
nustatant jkaito vertés islaikymo reikalavimus pagrindinéms sandorio 3alims ERIR dar neapibréztas, tai gali biti svarstoma
per pirmasias suplanuotas perzitras.

Didesni informacijos atskleidimo reikalavimai

Be informacijos atskleidimo, dél mikroprudenciniy priezasciy makroprudencing priezifirg vykdancios institucijos galéty
nustatyti papildomus informacijos atskleidimo reikalavimus, atsizvelgdamos j struktiiring arba cikling sistemine rizika.
Skaidrumas sudaro salygas rinkos jégoms veikti kaip atskiry jstaigy elgesj drausminanciam mechanizmui ir suteikia
galimybe tiksliau jvertinti rizikg finansy sistemoje. Mazindamas netikrumg dél tam tikry pozicijy dydzio ir vietos bei
sistemos vidaus rysiy, informacijos atskleidimas gali neleisti jtampai plisti visoje finansy sistemoje.

(") Zr., pavyzdziui, Claessens, Herring and Schoenmaker, 2010, ,A Safer World Financial System: Improving the Resolution of Systemic
Institutions®, Geneva Reports on the World Economy (London, UK: CEPR) ir Claessens et al., ,Crisis Management and Resolution: Early
Lessons from the Financial Crisis“, IMF Staff Discussion Note 11/05, 2011 m. kovo 9 d.

() Zr., pavyzdziui, Acharya, Santos and Yorulmazer, ,Systemic Risk and Deposit Insurance Premiums*, FRBNY Economic Policy Review,
2010 m. rugpjitis.
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Jei informacija aiskiau atskleidziama, rinkoje didinamas supratimas apie rizika ir stiprinama drausmé. Taip yra stiprinamas
rinkos pasitikéjimas ir palaikomas finansinis stabilumas i$vengiant rinkos skilimo, pavyzdziui, tokio kaip tarpbankinés
rinkos skilimas Zlugus bankui Lehman Brothers. Kita vertus, makroprudenciniai ir mikroprudenciniai atskleidimo reikala-
vimai kartais gali bati priestaringi. Pavyzdziui, bendram informacijos atskleidimui geréjant gali bati nustatyti sunkumy
patiriantys bankai, kurie gali bankrutuoti nesukeldami sisteminio poveikio. Apskritai turimi empiriniai duomenys rodo,
kad grieztesni atskleidimo reikalavimai yra naudingi (). Kalbant apie teisinj jgyvendinima, KRR projekte yra numatyta
galimybé nacionaliniu lygmeniu makroprudenciniais tikslais Sajungos lygmeniu nustatyta tvarka grieztinti atskleidimo
reikalavimus.

Struktiiriné sisteminés rizikos atsarga

Manoma, kad rengiamoje KRD IV bus numatyta sisteminés rizikos atsarga, Sajungos lygmeniu nustatyta tvarka uzkertanti
kelig atsirasti strukttirinei rizikai arba ja mazinanti (toliau — struktiiriné atsarga). Struktariné atsarga gali bati panaudota
banky sistemos arba jos daliy atsparumui nuo galimy sukrétimy dél struktiirinés sisteminés rizikos stiprinti. Si rizika gali
atsirasti dél teisés akty ar apskaitos standarty pakeitimy, ciklinio iSplitimo i§ realiosios ekonomikos poveikio, didelés,
palyginti su BVP, finansy sistemos arba sudétinguma didinanciy finansiniy naujoviy.

Si struktiiring atsarga didina atsparuma, stiprindama pajéguma absorbuoti nuostolius. Taip didesné rizikos dalis
perkeliama nuosavybés vertybiniy popieriy savininkams ir padidéja mokumas, todél mazéja tikimybé, kad pasireiks
strukt@iriné rizika. Galimas neigiamas struktirinés atsargos poveikis — nelieka vienody tarpvalstybinés veiklos salygy,
krinta banky savanoriskas kapitalas, vyksta kapitalo nutekéjimas i Sesélinés bankininkystés sistema. Taciau didesné struk-
tlriné atsarga mazina finansinj svertg ir rizikos prisiémima.

Sunku nurodyti, pagal kokius rodiklius reikia taikyti struktairing atsarga; galima vadovautis anks¢iau nurodytu struktiiriniu
pazeidziamumu. Sukaupus struktiirinés atsargos taikymo patirties, reikéty istirti jos pajéguma spresti struktirinés rizikos
problemas.

Papildomumas

Kadangi anks¢iau minéty priemoniy tikslas — didinti bendrg finansy infrastruktiiros atsparuma, jos veikia kartu su daugeliu
kity priemoniy. Pavyzdziui, indéliy garantijy sistemos galéty papildyti likvidumo priemones, uZtikrindamos stabilig indéliy
finansavimo bazg. Jos taip pat galéty papildyti struktiiring atsarga (ir kitas kapitalu grindZiamas priemones), nes mazina
jsipareigojimy nejvykdymo poveiki. Pagrindinéms sandorio $alims ir sandoriams, kuriy tarpuskaita vykdoma ne per
pagrinding sandorio $alj, taikomi jkaito vertés islaikymo ir vertinimo maZesne nei rinkos verte reikalavimai turéty bati
suderinti, kad biity uZtikrintos vienodos veiklos salygos. Be to, jkaito vertés iSlaikymo ir vertinimo mazesne nei rinkos
verte reikalavimai (tiek tiems, kuriy tarpuskaita vykdoma per pagrinding sandorio 3alj, tiek kitiems sandoriams) galéty
papildyti sverto rodiklius, mazindami pernelyg didelj finansinj sverta. Kadangi atskleidimas mazina informacijos asimetrijg,
jis gali sustiprinti rinkos pasitikéjimg ir didinti rinkos likviduma.

Struktiirinés atsargos poveikis gali veikti kartu su kitomis kapitalu grindziamomis priemonémis, pavyzdziui, su priescik-
linémis atsargomis. Tod¢l prie§ priimant sprendima dél tinkamo bendro kapitalo reikalavimy lygio batinas koordinavimas.

2 priedas
Makroprudencinés politikos tarpiniai tikslai draudimo sektoriuje

Makroprudenciné politika draudimo srityje dar tik pradedama formuoti. Taip yra dél keliy priezasciy:
— dauguma draudimo jmoniy per kriz¢ nedaug nukentéjo,

— tradiciné draudimo veikla kelia tik nedidel¢ sisteming rizika, nes Siai veiklai bidinga nuo isipareigojimy priklausanti
investavimo strategija, aukstas pakei¢iamumo lygis ir nedidelé masinio klienty pasitraukimo tikimybg,

— néra tarptautinio draudimo priezidros standarto, nors pradéjus galioti Mokumo II sistemai bus nustatytas bendras
Sajungos standartas.

Vis délto kai kurios draudimo jmonés iSplété savo veikl ir dabar yra didesné tikimybe, kad jy veikla gali kelti ar didinti
sisteming rizikg. Ypa¢ dél netradicinés draudimo veiklos ir ne draudimo veiklos gali kilti nuo finansinio ir ekonomikos
ciklo priklausanti rizika. Kaip pavyzdj galima paminéti kredito jsipareigojimy nejvykdymo apsikeitimo sandorius (angl.
credit default swap), kuriais nesiekiama apsidrausti nuo rizikos (?).

(") Hirtle, B., 2007, ,Public disclosure, risk, and performance at bank holding companies®, Staff Report No 293, Federal Reserve Bank of
New York; Goldstein, M. A., Hotchkiss, E. S., Sirri, E. R., 2007, ,Transparency and liquidity: A controlled experiment on corporate
bonds*“, The Review of Financial Studies 20(2), 235-273; Botosan, C. A., 1997, ,Disclosure Level and the Cost of Equity Capital, The
Accounting Review, Vol. 72, No 3, p. 323-349.

(%) International Association of Insurance Supervisors (IAIS), 2011, ,Insurance and Financial Stability*.
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Netradiciné draudimo veikla gali daryti didesnj poveikj finansy sistemai ir ekonomikai (pavyzdziui, prie§ kriz¢ sudétiniy
struktirizuoty produkty reitingui gerinti buvo naudojamos finansinés garantijos). Be to, ne draudimo veikla (pvz., VP
skolinimas) ir grupinés struktiiros (pvz., banky draudimo grupés (angl. bancassurance)) finansy sistemoje gali sukurti dar
daugiau tarpusavio sgsajy. Tarptautiné draudimo priezitiros institucijy asociacija (TDPIA) tokias veiklos rasis taip pat laiko
sistemiskai svarbesnémis ir pagal jas nustato pasaulio mastu sistemiSkai svarbias draudimo jmones.

Nustatyti netradicinei draudimo veiklai ir ne draudimo veiklai, kaip jas apibrézia TDPIA, taikytinas priemones néra
paprasta, nes Sios veiklos raSys néra aiskiai atskirtos, dél to ir priezitros institucijos daznai nevienodai jas klasifikuoja
(pvz., taip yra turto valdymo treciyjy Saliy vardu atveju). Atsizvelgiant i tai, konkretaus produkto ar paslaugos keliamai
rizikai jvertinti veiklg butina analizuoti taikant principa ,turinys svarbiau uz forma*“.

Be jau minéty struktiriniy dalyky, sisteminé rizika draudimo sektoriuje susijusi ir su cikliniu aspektu, nes draudimo
jmonés yra svarbios investuotojos, ir jos investuoja i daugiau ar maziau rizikinga turta. Sajungoje taikant Mokumo II
direktyvg draudimo jmoniy balanso straipsniai bus vertinami pagal rinkos verte. Tai reiskia, kad balanso turto dalis bus
vertinama rinkos verte, o jsipareigojimai bus vertinami diskontuojant pinigy srautus, taikant nerizikingy paliikany normas.
Dél to draudimo jmoniy, sitlanciy ilgalaikius produktus, balanso pozicijy, taip pat kapitalo verté tampa kintama.
Draudimo sektoriuje ir finansy sistemoje apskritai tai gali paskatinti procikliskus poky¢ius. Esant ekonomikos pakilimui,
del didesniy rizikingo turto kainy rinkos verte jvertintas kapitalas gali padidéti, palyginti su priezitiros institucijy nusta-
tytais kapitalo reikalavimais, o ekonomikos nuosmukio metu — sumazéti. Dél to esant ekonomikos pakilimui gali
susidaryti palankios sglygos prisiimti pernelyg didele rizika, o nuosmukio metu gali atsirasti spaudimas atsikratyti rizi-
kingo turto. Todeél $iuo metu Mokumo II direktyvoje numatyti anticikliniai mechanizmai, jskaitant nuosavybés vertybiniy
popieriy vertes Soky islyginima vertinant nuosavybés vertybiniy popieriy rizikg (angl. equity dampener), galimybe pratesti
jmonés gaivinimo laikotarpj, nerizikingy palikany normy kreivés ekstrapoliavima link fiksuotos galutinés iSankstiniy
sandoriy palikany normos. Be to, diskutuojama dél anticiklinio priedo ir suderinamumo priedo jtraukimo, kurie bity
naudojami kapitalo lygiui koreguoti atsizvelgiant | pernelyg didelius svyravimus finansy rinkose. Jei minéti sitlomi
mechanizmai nebus kruopsciai parengti, jie gali sukelti nenumatyty pasekmiy tiek draudimo jmonéms, tiek visai sistemai.
Svarbu, kad Sie mechanizmai bty skaidras ir kad juos taikant esant ekonomikos pakilimui bty kaupiamos atsargos,
kurias biity galima panaudoti ekonomikos nuosmukio metu.

Apskritai galima teigti, kad sisteminés rizikos struktiirinis aspektas daugiausia susij¢s su netradicine ir su ne draudimo
veikla. Bitent tokia veikla gali kelti rizika finansy sistemai, tod¢l jai gali biiti taikomi $iame dokumente apibrézti tarpiniai
tikslai ir priemonés. Jei dél tokios veiklos draudimo jmonés gali bati laikomos pasaulio mastu sistemiskai svarbiomis
draudimo jmonémis, joms gali bati taikomas tarpinis tikslas riboti su ilgalaikiais rezultatais nesuderintos skatinimo
sistemos jtaka siekiant mazinti neatsakingo elgesio rizikg. Taciau reikéty atkreipti démesj j tai, kad tokiy atvejy draudimo
jmonése pasitaiko maziau nei bankuose. Struktarinis aspektas taip pat svarbus dél draudimo ir kity finansy sektoriaus
subjekty tarpusavio sgsajy, dél kuriy rizika gali persiduoti kitiems subjektams. Siuo atveju aktualus tarpinis tikslas — riboti
tiesioging ir netiesioging rizikos koncentracija. Galiausiai ciklinis aspektas yra glaudziai susijes su endogeninio pobidzio
rizikos prisiémimu ir skubiu pardavimu maZomis kainomis.
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