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REKOMENDACIJOS

EUROPOS SISTEMINES RIZIKOS VALDYBA

EUROPOS SISTEMINES RIZIKOS VALDYBOS REKOMENDACIJA
2012 m. gruodzio 20 d.
dél kredito jstaigy finansavimo
(ESRV/2012/2)
(2013/C 119/01)

EUROPOS SISTEMINES RIZIKOS VALDYBOS BENDROJI VALDYBA, dar daro neigiama jtaka vieSajam sektoriui, o viesasis
sektorius — kredito jstaigoms. Norint, kad finansavimo
rinkos veikty geriau, biitina nutraukti §j uzburta rata;

atsizvelgdama i 2010 m. lapkri¢io 24 d. Europos Parlamento ir

Tarybos reglamenta (ES) Nr. 1092/2010 d¢l Europos Sajungos

finansy sistemos makrolygio rizikos ribojimo priezidros ir

Europos sisteminés rizikos valdybos jsteigimo ('), ypa¢ j jo 3 (3)  siekiant pagerinti finansavimo salygas, bitina atkurti
straipsnio 2 dalies b, d ir f punktus ir 16-18 straipsnius, kredito jstaigy atsparumg ir pasitikéjima jomis. Prie Sio
tikslo i§ dalies jau prisidéjo Europos bankininkystés
institucijos (EBI) rekomendacija, kad minimalus pagrin-
dinio 1 lygio kapitalo rodiklis kredito jstaigoms turéty
bati 9 % (}). Taciau atsiZvelgiant | dabarting makroekono-
ming perspektyva kredito jstaigoms valdyti balansus bus
dar sudétingiau;

atsizvelgdama j 2011 m. sausio 20 d. Europos sisteminés
rizikos valdybos sprendimg ESRV/2011/1, kuriuo patvirtinamos
Europos sisteminés rizikos valdybos darbo tvarkos taisyklés (2),
ypac j jo 15 straipsnio 3 dalies e punktg ir 18-20 straipsnius,

kadangt (4)  Europos Sajungos teisés akty, reglamentuojanciy kredito
jstaigy veikla (DKP IV rinkinys (%), ypa¢ jo nuostatos dél
likvidumo rezimo bei dél gaivinimo ir pertvarkymo siste-
(1)  dabartiné krizé labai paveiké kredito istaigy finansavimo mos (°)), reforma vis dar yra deryby etape. Vis dar
salygas. Dél glaudziy kredito jstaigy ir vyriausybiy rysiy neaiSku, kada pasitilyti teisés akty rinkiniai bus patvirtinti
bei netikrumo dél turto kokybés ir kai kuriy kredito
staigy verslo modeliy iSlikimo, kredito ir tarpbankinés (}) EBI rekomendacija dél laikiny kapitalo rezervy sukiirimo ir prie-
rinkos tebéra silpnos. Kredito istaigos sureagavo | S3ia 7itiros siekiant atkurti pasitikéjima rinka (angl. EBA Recommendation
padétj pakeisdamos savo finansavimo struktiras ir turto on the creation and supervisory oversight of temporary capital buffers to
portfelius; restore market confidence) (EBA/REC[2011/1).

(*) Pasitlymas dél Europos Parlamento ir Tarybos direktyvos dél gali-
mybés verstis kredito jstaigy veikla ir dél rizikos ribojimu pagristos
kredito jstaigy ir investiciniy jmoniy priezitros, kuria i§ dalies

) 2012 m. birzelio 29 d. euro zonos aukidiausio lygio keic¢iama Europos Parlamento ir Tarybos direktyva 2002/87/EB dél

susitiki b senotas  svarbus i s siekiant finansiniam konglomeratui priklausanciy kredito jstaigy, draudimo
usitikime - buvo  zengta varbus - ZIngsmis - siekian jmoniy ir investiciniy jmoniy papildomos priezitros (COM(2011)

nutraukti neigiamg rysj tarp vyriausybiy ir kredito jstaigy. 453 galutinis), ir pasiiilymas dél Europos Parlamento ir Tarybos
Jame numatytas bendro priezitiros mechanizmo suki- reglamento dél rizikos ribojimo reikalavimy kredito jstaigoms ir
rimas ir tiesioginis Europos 1é§y naudojimas i§ EFSF ir investicinéms jmonéms (COM(2011) 452 galutinis).

ESM banky rekapitalizavimui | gelbéjimui arba pertvar- (°) Pasiilymas dél Europos Parlamento ir Tarybos direktyvos, kuria

nustatoma kredito jstaigy ir investiciniy jmoniy gaivinimo ir pertvar-
kymo sistema ir i§ dalies kei¢iamos Tarybos direktyvos 77/91/EEB ir
— 82/891[EB, direktyvos 2001/24/EB, 2002/47[EB, 2004/25[EB,
() OL L 331, 2010 12 15, p. 1. 2005/56/EB, 2007/36/EB bei 2011/35/EB ir Reglamentas (ES) Nr.
(3 OL C 58, 2011 2 24, p. 4. 1093/2010 (COM(2012) 280/3).

kymui finansuoti. Taciau kai kurios kredito jstaigos vis
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(10)

(11)

ir jsigalios; taip pat neaisku, koks bus jvairiy priemoniy
tarpusavio rysys. Reguliavimo taisykliy sistemos aiskumas
bity naudingas ne tik kredito jstaigoms, kurioms ji
taikoma, bet ir investuotojams;

nors vie$ojo sektoriaus institucijos, ypa¢ centriniai bankai,
émeési ypatingy priemoniy finansavimo jtampai mazinti ir
kurti salygas, kad ateityje kredito jstaigos galéty sustip-
rinti finansavimo struktiiras, kredito istaigos taip pat turi
aktyviai stengtis uZztikrinti tvarias finansavimo struktiras;

nacionaliniy  priezitiros institucijy vykdoma kredito
jstaigy finansavimo rizikos ir finansavimo rizikos
valdymo stebésena ir vertinimas yra esminis veiksnys
vertinant istaigy gebéjima vykdyti savo finansavimo
planus ir mazinti priklausomybe¢ nuo viesojo sektoriaus
finansavimo Saltiniy. Be to, nacionaliniy prieZitiros
institucijy atlickama stebésena, kiek jstaigos naudojasi
naujoviskomis priemonémis ir neapdraustomis | indélj
panaSiomis finansinémis priemonémis, gali prisidéti
laiku nustatant rizika, o prireikus — ir imtis papildomy
priezifiros veiksmuy;

rizikos valdymo politikos nustatymas turto suvarzymo
atzvilgiu yra esminis veiksnys uztikrinant, kad kredito
istaigos stebéty savo turto suvarzymo lygi; taip jos galéty
geriau susidoroti su galimomis nepalankiausiomis aplin-
kybémis;

nacionaliniy priezitiros institucijy atlickama turto suvar-
Zymo stebésena turéty apimti suvarzytg turta ir dar nesu-
varzyta turta, kurj galima suvarzyti, taip pat suvarzZymo
Saltinius bei kredito jstaigy parengta politika ir nenuma-
tyty atvejy planus;

rinkos skaidrumas prisideda prie asimetrinés informacijos
problemy sprendimo. Siekiant sudaryti salygas rinkos
dalyviams geriau diferencijuoti suvarzymo rizikos pobidi,
reikalinga aiski, paprasta ir lengvai palyginama informa-
cija;

rinkos dalyviams — kai tinkama — taikomi reikalavimai
atskleisti informacija, paremti 7-tuoju tarptautiniu finan-
sinés atskaitomybés standartu (TFAS) (!). Tuo pat metu
baty tinkama iSpleésti sarasa kredito jstaigy, kurios turi
atskleisti informacijg, taikyti atskleidimo reikalavima
visoms turto suvarZymo rasims, patobulinti atskleidimo
salygas ir sukurti vienodesne praktika;

siilomomis atskleidimo salygomis siekiama neleisti, kad
kredito jstaigoms kilty jy $alinimosi pavojus, todél apie
centrinio banko operacijas neturi biti atskleidziama jokia
informacija;

(") Europoje sie standartai patvirtinti 2008 m. lapkri¢io 3 d. Komisijos
reglamentu (EB) Nr. 1126/2008, priimanciu tam tikrus tarptautinius
apskaitos standartus pagal Europos Parlamento ir Tarybos regla-
menta (EB) Nr. 1606/2002 (OL L 320, 2008 11 29, p. 1).

(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

17)

Europos ir nacionaliniy priezitiros institucijy nustatyta
geriausia praktika sudaryty sglygas palyginti skirtingas
padengty obligacijy emisijas ir prisidéty prie informaty-
vesnés rizikos analizés. Geriausios praktikos nustatymas
kity finansiniy priemoniy, dél kuriy suvarzomas turtas,
atzvilgiu gali prisidéti prie pagerinimy tose rinkose. Inves-
tuotojams taps patraukliau jsigyti abiejy riiSiy priemones,
nes sumazés su joms taikomy reguliavimo taisykliy
sistemy supratimu susijusios islaidos. Taigi pageidautina
skatinti naudoti geriausig praktika auksciausiy kokybés
standarty lygiu;

Komisijos pasitilyme dél bendro priezitiros mechanizmo
sukdirimo (%) (kuriam Taryba pritaré 2012 m. gruodzio
12 d) numatyta Europos Centriniam Bankui (ECB)
pavesti specialias kredito jstaigy priezitirai batinas prie-
zitiros uzduotis. Vykdant $ias uzduotis, ECB bus laikomas
kompetentinga institucija pagal atitinkamus Sajungos
teisés aktus ir turés tokius jgaliojimus ir pareigas, kokius
pagal tuos aktus turi kompetentingos institucijos;

Sios rekomendacijos priede nagrinéjama reik§minga siste-
miné rizika finansy stabilumui Sgjungoje, kurig sukelia
kredito jstaigy finansavimas;

vadovaujantis Reglamento (ES) Nr. 1092/2010 29 kons-
tatuojamaja dalimi, rengiant 3ig rekomendacija buvo atsi-
zvelgta i atitinkamy privataus sektoriaus suinteresuotyjy
subjekty pastabas;

§i rekomendacija nedaro poveikio Sgjungos centriniy
banky igaliojimams pinigy politikos srityje;

Europos sisteminés rizikos valdybos rekomendacijos skel-
biamos po to, kai Tarybai praneSama apie Bendrosios
valdybos ketinimg tai padaryti ir Tarybai suteikiama gali-
mybé reaguoti,

PRIEME SIA REKOMENDACIJA:

1 SKIRSNIS
REKOMENDACIJOS

A rekomendacija. PrieZiiiros institucijy atlieckami finansa-
vimo rizikos ir finansavimo rizikos valdymo stebésena ir
vertinimas

1. Uz banky priezitira atsakingoms nacionalinéms priezitiros
institucijoms rekomenduojama atidziau vertinti kredito

(%) 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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jstaigy finansavimo ir likvidumo rizika bei jy finansavimo
rizikos valdyma platesnéje balanso sistemoje, visy pirma:

a) vertinti kredito jstaigy pateiktus finansavimo planus ir jy
tinkamuma kiekvienai nacionalinei banky sistemai suves-
tiniu pagrindu, atsizvelgiant j kiekvienos istaigos verslo
modelj ir polinkj rizikuoti;

b) stebéti finansavimo struktiry raidg siekiant nustatyti
naujoviskas priemones, prasyti informacijos apie tokias
priemones ir analizuoti gauta informacija, siekiant
suprasti, kaip finansinéje sistemoje gali pasikeisti rizika;

c) stebéti neapdrausty j indélj panasiy finansiniy priemoniy,
kurios parduodamos mazmeniniams klientams, lygi, raida
ir elgsena bei galimg jy neigiamg poveikj tradiciniams
indéliams.

2. Uz banky priezitira atsakingoms nacionalinéms priezitiros
institucijoms rekomenduojama stebéti kredito jstaigy planus
mazinti priklausomybe nuo vieSojo sektoriaus finansavimo
Saltiniy ir vertinti tokiy plany tinkamumg kiekvienai nacio-
nalinei banky sistemai suvestiniu pagrindu.

3. Nacionalinéms priezidros institucijoms ir kitoms instituci-
joms, jgaliotoms vykdyti rizikos ribojimo priezitira makroly-
giu, rekomenduojama jvertinti kredito jstaigy finansavimo
plany poveikj kredity srautui j realigja ekonomika.

4. Siekiant palengvinti duomeny apie finansavimo planus
teikimg 1-3 dalyse nurodyty rekomendacijy tikslais, EBI
rekomenduojama, vadovaujantis jos nustatyta konsultavimosi
praktika, parengti gaires dél suderinty ataskaity formy ir
apibrézéiy.

5. EBI rekomenduojama koordinuoti finansavimo plany verti-
nima Sgjungos lygiu, jskaitant kredito jstaigy planus mazinti
priklausomybe nuo vie$ojo sektoriaus finansavimo Saltiniy, ir
jvertinti tokiy plany tinkamumg Sajungos banky sistemai
suvestiniu pagrindu.

B rekomendacija. Istaigy atliekamas turto suvarZymo
rizikos valdymas

1. igyvendinty rizikos valdymo politika, kurioje bty apibréztas
jy pozitris | turto suvarZyma, taip pat procediras ir kont-
role, kurie uztikrinty, kad su jkaito valdymu ir turto suvar-
Zymu susijusi rizika yra tinkamai nustatoma, stebima ir
valdoma. Sioje politikoje turéty biiti atsizvelgta i kiekvienos
jstaigos verslo modelj, valstybes nares, kuriose jos veikia,
finansavimo rinky ypatumus ir makroekonoming padéti.

Politika turéty patvirtinti kiekvienos istaigos atitinkami
valdymo organai;

. | savo nenumatyty atvejy planus jtraukty strategijas, skirtas

salyginio suvarzymo, atsiradusio dél atitinkamy nepalan-
kiausiy aplinkybiy, problemoms spresti; tai apima galimus,
nors ir mazai tikétinus, sukrétimus, jskaitant kredito istaigos
kredito reitingo sumaZzinima, jkeisto turto nuvertéjima ir
padidéjusius ikaito vertés iSlaikymo prievolés reikalavimus;

. nustatyty bendra stebésenos sistema, pagal kurig vadovams ir

atitinkamiems valdymo organams bty laiku teikiama infor-
macijg apie:

a) turto suvarzymo ir susijusiy suvarzymo Saltiniy, pavyz-
dziui, jkaitu uztikrinto finansavimo ar kity sandoriy, lygi,
raidg ir rasis;

b) nesuvarzyto turto, kurj galima suvarzyti, dydj, raida ir
kredito kokybe, nurodant galimo suvarzyti turto dydj;

¢) papildomo suvarzymo, kylancio dél nepalankiausiy aplin-
kybiy (salyginio suvarzymo), dydj, raida ir rasis.

C rekomendacija. PrieZitiros institucijy atliekama turto
suvarzymo stebésena

1. Uz banky priezifirg atsakingoms nacionalinéms priezitiros

institucijoms rekomenduojama, kaip dalj jy priezitros
proceso, atidZiai stebéti turto suvarzymo lygi, raidg ir rasis,
visy pirma:

a) perzitréti kredito jstaigy nustatytus suvarzymo ir jkaito
valdymo stebésenos sistemas, politika ir nenumatyty
atvejy planus;

b) stebéti turto suvarzZymo ir susijusiy suvarzymo Saltiniy,
pavyzdziui, apsaugoto finansavimo ar kity sandoriy,
lygi, raidg ir rasis;

¢) stebéti nesuvarzyto turto, kurj galima suvarZyti, ir neap-
saugotiems kreditoriams prieinamo turto dydj, raidg ir
kredito kokybeg;

d) stebéti papildomo suvarzymo, kylancio dél nepalankiausiy
aplinkybiy (nenumatyto suvarzymo), dydj, raida ir riisis.

. Uz banky prieziira atsakingoms nacionalinéms priezifiros

institucijoms rekomenduojama, kaip dalj jy priezidros
perzitiros proceso, stebéti ir vertinti su jkaito valdymu ir
turto suvarzymu susijusig rizika. Siame vertinime turéty
bati atsizvelgiama | kita rizika, pavyzdziui, kredito ir finan-
savimo rizikg, taip pat i $velninancius veiksnius, pavyzdziui,
kapitalo ir likvidumo rezervus.

. Siekiant palengvinti turto suvarZymo stebésena, EBI reko-

menduojama, vadovaujantis jos nustatyta konsultavimosi
praktika, parengti gaires dél suderinty ataskaity formy ir
apibrézéiy.
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4. EBI rekomenduojama Sajungos lygiu atidziai stebéti turto
suvarzymo lygj, raidg ir riis bei nesuvarZytg turta, kurj
galima suvarZyti.

D rekomendacija. Rinkos skaidrumas turto suvarZymo
klausimu

1. EBI rekomenduojama parengti gaires dél kredito istaigoms
taikomy skaidrumo reikalavimy turto suvarzymo klausimu.
Sios gairés turéty padéti uztikrinti, kad rinkai atskleidziama
informacija yra aiski, lengvai suprantama ir tinkama. Kadangi
turima nedaug patirties patikimos ir prasmingos informacijos
apie turto kokybe atskleidimo srityje, EBI turéty siekti to
palaipsniui, kad prie i$samesnés informacijos atskleidimo
sistemos biity pereita po vieneriy mety. Gairése i§ kredito
jstaigy turéty bati reikalaujama pateikti informacija apie:

a) suvarzyto ir nesuvarZyto turto lygj ir raida:

i) pirmaisiais metais po gairiy priémimo $§i informacija
turéty apimti paskirstymg pagal turto rG§ (metiné
informacija);

ii) atsizvelgiant i iki 2014 m. gruodzio 31 d. jgyta patirt,
jskaitant C rekomendacijos jgyvendinimo patirtj, gairés
turéty bati i§ dalies pakeistos, reikalaujant, kad infor-
macija bty teikiama kas pus¢ mety ir kad ji taip pat
apimty paskirstyma pagal turto kokybe, jeigu EBI
mano, kad toks papildomos informacijos atskleidimas
suteikty patikimos ir prasmingos informacijos;

b) savanoriska aprasa, kuriame kredito istaigos pateikty
vartotojams informacijos, kuri galéty bati naudinga
siekiant suprasti suvarzymo svarbg kredito jstaigos finan-
savimo modelyje.

2. EBI rekomenduojama nurodyti gairése 1 dalies a punkte
nustatytos atskleistinos informacijos ypatybes, ypac jos
vienetus ir atskleidimo laika.

3. Rengiant Sias gaires, EBI rekomenduojama:

a) bendradarbiauti su EVPRI, kad bty atsizvelgta | esamus
TFAS reikalavimus dél turto suvarzymo;

b) atsizvelgti i atitinkamus pokycius susijusiose srityse, ypac
likvidumo reguliavimo sistemoje, ir

¢) uztikrinti, kad nebaity galima nustatyti centriniy banky
naudai suvarZyto turto lygio ir kaitos, taip pat centriniy
banky teikiamos likvidumo pagalbos kiekio.

E rekomendacija. Padengtos obligacijos ir kitos priemonés,
dél kuriy suvarZzomas turtas

1. Nacionalinéms priezitiros institucijoms rekomenduojama
nustatyti geriausig praktikg dél padengty obligacijy ir skatinti
ju nacionaliniy sistemy suderinimg.

2. EBI rekomenduojama koordinuoti nacionaliniy priezitiros

institucijy veiksmus, ypa¢ dél jkaito fondy kokybés ir atsky-
rimo, nemokumo netaikymo padengtoms obligacijoms, turto
ir jsipareigojimy rizikos jkaito fondams ir jkaito fondy sude-
ties atskleidimo.

. EBI rekomenduojama apsvarstyti, ar nebiity tinkama isleisti

gaires ar rekomendacijas, kuriomis biity patvirtinta geriausia
praktika, prie§ tai dvejus metus stebint padengty obligacijy
rinkos veikima ir lyginant jj su $ia geriausia praktika. Jei EBI
nustatyty, kad $ivo klausimu reikia teisés akto pasitlymo, ji
turéty apie pranesti Europos Komisijai ir informuoti ESRV.

. EBI rekomenduojama jvertinti, ar yra kity finansiniy priemo-

niy, dél kuriy suvarZomas turtas, kurioms taip pat bty
naudinga nustatyti geriausia nacionaliniy sistemy praktika.
Jei EBI nustatyty, kad tokios priemonés egzistuoja, ji turéty:
i) koordinuoti geriausios praktikos nustatyma ir skatinti, kad
nacionalinés priezitiros institucijos suderinty atitinkamga
geriausig praktikg; ii) veliau veikti kaip nustatyta 3 dalyje
dél padengty obligacijy.

2 SKIRSNIS
IGYVENDINIMAS

. AiSkinimas

. Sioje rekomendacijoje:

a) kredito jstaiga — kredito jstaiga, kaip apibrézta Direktyvos
2006/48/EB (') 4 straipsnio 1 dalyje;

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

¢) nacionaliné priezitiros institucija — kompetentinga ar prie-
zitros institucija, kaip apibréita Reglamento (ES) Nr.
1092/2010 1 straipsnio 3 dalies f punkte. Jei nacionaliné
prieziiros institucija néra kompetentinga priezitiros
institucija, ECB, veikiantis bendrame prieziiiros mecha-
nizme, laikomas atitinkamos rekomendacijos adresatu;

d) suvarzytas turtas — turtas, kuris, tiesiogiai ar netiesiogiai,
yra ikeistas arba kuris pagal susitarimg naudojamas bet
kokiam sandoriui apsaugoti, uztikrinti jkaitu ar padidinti
jo kreditinguma;

e) naujoviska priemoné — priemoné, apie kurig, dél jos
naujumo, turima nedaug informacijos, ypa¢ apie jos
elgseng nepalankiausiomis aplinkybémis; dél jos kredito

() OL L 177, 2006 6 30, p. 1.
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jstaigoms kyla nematoma rizika, pavyzdziui, dél likvi-
dumo ir finansavimo susitraukimo, taip pat teisiné rizika
ar rizika reputacijai;

f) neapdrausta j indélj panasi finansiné priemoné — finan-
siné priemoneé, kuri gali bati panasi j indéli, bet kelia
kitokio tipo rizika nei indéliai, nes $iai finansinei prie-
monei netaikoma indéliy garantijy sistema;

g) indélis — indélis, kaip apibrézta Direktyvos 94/19/EB (') 1
straipsnio 1 dalyje;

h) tvari finansavimo struktiira — finansavimo struktiira, kuri
gali bati islaikyta be vieSojo sektoriaus intervencijos ir
kurios finansavimo islaidos nedaro poveikio jstaigos
gyvybingumui.

2. Priedas yra sudedamoji $ios rekomendacijos dalis. Esant prie-
Staravimy tarp pagrindinio teksto ir priedo, vadovaujamasi
pagrindiniu tekstu.

2. Igyvendinimo kriterijai

1. Sios rekomendacijos jgyvendinimui taikomi tokie kriterijai:
a) $i rekomendacija taikoma tik kredito jstaigy finansavimui;

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

¢) igyvendinant turi biti tinkamai atsizvelgiama i proporcin-
gumo principg, kadangi kiekvienoje banky sistemoje
finansavimo ir suvarZymo rizika turi ypatinga sisteming
svarba; kartu turi bati atsiZvelgiama | kiekvienos reko-
mendacijos tikslg ir turinj;

d) konkretis A-E rekomendacijy jgyvendinimo kriterijai yra
isdestyti priede.

2. Adresatai turi pranesti ESRV ir Tarybai apie veiksmus, kuriy
buvo imtasi laikantis $ios rekomendacijos, arba tinkamai
pateisinti neveikima. Ataskaitose turi bati pateikiama bent:

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

b) veiksmy, kuriy imtasi, poveikio $ios rekomendacijos tiksly
poZiiiriu vertinimas;

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

3. Tolesniy veiksmy grafikas

Adresatai turi pranesti ESRV ir Tarybai apie veiksmus, kuriy
buvo imtasi laikantis $ios rekomendacijos, o neveikimo atveju
— tinkama pateisinima, kaip nurodyta toliau.

1. A rekomendacija. Uz banky prieZitira atsakingos nacionalinés
priezifiros institucijos, nacionalinés priezifiros institucijos ir

() OL L 135, 1994 5 31, p. 5.

kitos institucijos, igaliotos vykdyti rizikos ribojimo prieZitira
makrolygiu, ir EBI turi pateikti ataskaitas pagal tokj grafika:

a) iki 2014 m. birzelio 30 d. uz banky prieZitira atsakingos
nacionalinés priezitiros institucijos turi pateikti ESRV
tarping ataskaita, kurioje biity pirmas A rekomendacijos
1 ir 2 daliy jgyvendinimo vertinimas;

b) iki 2015 m. sausio 31 d. uz banky priezitrg atsakingos
nacionalinés priezifiros institucijos turi pateikti ESRV ir
Tarybai galuting ataskaita dél A rekomendacijos 1 ir 2
daliy;

c) iki 2014 m. birzelio 30 d. nacionalinés prieZitiros institu-
cijos ir kitos institucijos, jgaliotos vykdyti rizikos ribojimo
priezitirg makrolygiu, turi pateikti ESRV tarping ataskaita,
kurioje baity pirmas A rekomendacijos 3 dalies igyvendi-
nimo vertinimas;

d) iki 2015 m. kovo 31 d. nacionalinés priezitros institu-
cijos ir kitos institucijos, igaliotos vykdyti rizikos ribojimo
priezifirg makrolygiu, turi pateikti ESRV ir Tarybai galu-
ting ataskaita dél A rekomendacijos 3 dalies jgyvendi-
nimo;

e) iki 2013 m. gruodzio 31 d. EBI turi pateikti ESRV ir
Tarybai gaires, nurodytas A rekomendacijos 4 dalyje;

f) iki 2014 m. rugs¢jo 30 d. EBI turi pateikti ESRV tarping
ataskaitg, kurioje bity pirmas A rekomendacijos 5 dalies
igyvendinimo vertinimas;

g) iki 2015 m. kovo 31 d.: EBI turi pateikti ESRV ir Tarybai
galuting ataskaita dél A rekomendacijos 5 dalies jgyven-
dinimo.

. B rekomendacija. Tki 2014 m. birzelio 30 d. uz banky prie-

Zilirg atsakingos nacionalinés priezifiros institucijos turi
pranesti ESRV ir Tarybai apie veiksmus, kuriy imtasi laikantis
Sios rekomendacijos.

. C rekomendacija. EBI ir uz banky priezitirg atsakingos nacio-

nalinés priezitiros institucijos turi pateikti ataskaitas pagal
tokj grafika:

a) iki 2013 m. gruodzio 31 d. EBI turi pateikti ESRV ir
Tarybai gaires, nurodytas C rekomendacijos 3 dalyje, ir
tarping ataskaitg, kurioje baity pasitilymas, kaip ji ketina
vykdyti C rekomendacijos 4 dalj;

b) iki 2014 m. rugséjo 30 d. EBI turi pateikti ESRV pirma
ataskaitg dél turto suvarzymo stebésenos C rekomenda-
cijos 4 dalies tikslais;

¢) iki 2015 m. gruodzio 31 d. EBI turi pateikti ESRV ir
Tarybai galuting ataskaitg dél turto suvarZymo stebésenos
C rekomendacijos 4 dalies tikslais;
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d) iki 2014 m. birzelio 30 d. uz banky prieziiira atsakingos
nacionalinés priezitiros institucijos turi pateikti ESRV
pirmg stebésenos ataskaitg dél veiksmy, kuriy imtasi
laikantis C rekomendacijos 1 ir 2 daliy;

e) iki 2015 m. rugséjo 30 d. uz banky priezitira atsakingos
nacionalinés priezifiros institucijos turi pateikti ESRV ir
Tarybai galuting stebésenos ataskaitg dél veiksmy, kuriy
imtasi laikantis C rekomendacijos 1 ir 2 daliy.

. D rekomendacija. EBI turi pateikti ataskaitas pagal tokj grafika:

a) iki 2013 m. gruodzio 31 d. EBI turi pateikti ESRV ir
Tarybai gaires;

b) iki 2015 m. birzelio 30 d. EBI turi pateikti ESRV ir
Tarybai papildoma ataskaita apie D rekomendacijos 1
dalies a punkto ii papunkdio jgyvendinima.

. E rekomendacija. EBI ir nacionalinés priezitiros institucijos turi
pateikti ataskaitas pagal tokj grafika:

a) iki 2013 m. gruodzio 31 d. nacionalinés priezitros
institucijos turi pranesti ESRV ir Tarybai apie veiksmus,
kuriy imtasi laikantis E rekomendacijos 1 dalies;

b) iki 2013 m. gruodzio 31 d. EBI turi pateikti ESRV tarping
ataskaitg, kurioje nustatomi geriausios praktikos principai
padengty obligacijy atzvilgiu, kuriuos ji nustaté kartu su
nacionalinémis priezitiros institucijomis, ir kity finansiniy
priemoniy, dél kuriy suvarzomas turtas ir kuriy atzvilgiu
gali prireikti nustatyti geriausia praktika, egzistavimo jver-
tinimas;

¢) iki 2014 m. gruodzio 31 d. EBI turi pateikti ESRV tarping
ataskaitg, kurioje nustatomi geriausios praktikos principai
kity finansiniy priemoniy, dél kuriy suvarZomas turtas,

atzvilgiu, jei jos buvo nurodytos b punkte nurodytoje
tarpinéje ataskaitoje;

d) iki 2015 m. gruodzio 31 d. EBI turi pateikti ESRV ir
Tarybai galuting ataskaita, kurioje pateikiamas padengty
obligacijy sistemos veikimo vertinimas lyginant ji su
geriausios praktikos principais, ir jos pozifiris dél reko-
menduojamy tolesniy veiksmy, jei pageidaujama;

e) iki 2016 m. gruodzio 31 d. EBI turi pateikti ESRV ir
Tarybai galuting ataskaita, kurioje pateikiamas kity finan-
siniy priemoniy, dél kuriy suvarZomas turtas, sistemos
veikimo vertinimas lyginant ji su geriausios praktikos
principais, jei jos buvo nurodytos b punkte nurodytoje
tarpinéje ataskaitoje, ir jos pozifiris dél rekomenduojamy
tolesniy veiksmy, jei pageidaujama.

. Stebésena ir vertinimas

. ESRV sekretoriatas:

a) padeda adresatams, jskaitant pagalba organizuojant koor-
dinuotg ataskaity teikimg, teikia reikiamas ataskaity
formas, o prireikus — iSsamiau apibfidina tolesniy veiksmy
ypatumus ir grafika;

b) tikrina adresaty tolesnius veiksmus, jskaitant ir tuos atve-
jus, kai jie to praso, ir per Valdymo komitetg teikia
Bendrajai valdybai ataskaita apie tolesnius veiksmus.

. Bendroji valdyba jvertina adresaty pateiktas ataskaitas apie

veiksmus ir pateisinimus dél neveikimo ir, kai tinkama,
sprendzia, ar $ios rekomendacijos buvo laikomasi ir ar adre-
satai tinkamai pateisino savo neveikimg.

Priimta Frankfurte prie Maino 2012 m. gruodzio 20 d.

ESRV Pirmininkas
Mario DRAGHI
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SANTRAUKA

Banky finansavimo struktiiros pastaraisiais metais labai pasikeité. Siame priede aptariami Sajungos banky finansavimo
Saltiniy ir struktiry pokyciai, dél iy pokyciy atsirandanti rizika ir pateikiami keli politikos pasitilymai, kaip ja mazinti.

Labiausiai pastebimas pokytis yra tai, kad, investuotojams vis labiau vengiant rizikos ir pasirodzius naujiems reglamen-
tuojantiems dokumentams, pavyzdZziui, Bazelio reikalavimy kapitalui ir likvidumui sistemai ir Mokumo 1II direktyvai,
padidéjo santykiné ijkaitu uZtikrinto finansavimo svarba. Dél Siy pokyciy susidaré sglygos didéti jkaito paklausai (ir i§
viesojo sektoriaus finansavimo 3altiniy) mazéjant kokybisko ikaito pasitlai tokiu metu, kai bankams ypa¢ reikia stabilaus
finansavimo $altiniy, kad galéty ir toliau teikti paskolas realiajai ekonomikai. Didéjant investuotojy neuZztikrintumui dél
dabartinés valstybiy skoly krizés, bankams vis dazniau teko naudotis vieSojo sektoriaus finansavimo $altiniais, o centriniai
bankai savo ruoZtu émési ypatingy priemoniy, pavyzdziui, ilgino operacijy trukme ir i$plété jkaitu tinkamo turto sgrasus.

Be to, bankai vis dazniau naudojasi klienty indéliais ir konkuruoja del jy. Daugiau démesio indéliams i3 dalies pasiteisino,
nors nebuvo iSvengta ir rizikos, nes dél konkurencijos didéja indéliy kintamumas, klientams sitilomi naujoviski produktai,
kurie ne visuomet tinkamai suprantami. Galiausiai, norédami pritraukti 163y konkurencingomis kainomis, keli bankai émé
leisti naujoviskus produktus, ypa¢ likvidumo apsikeitimo sandorius. Siekiant pateikti i§samig 3iy reiSkiniy analiz¢, priede
jvertintas finansavimo struktfiry tvarumas, taip pat jy poveikis finansy sektoriui ir realiajai ekonomikai.

Priede smulkiau aptariami trys rizikos Saltiniai: 1) turto suvarzymas; 2) naujoviskas finansavimas ir 3) koncentracija.

Dabartiniu jtampos laikotarpiu jkaitu uztikrintas finansavimas bankams tapo gelbéjimosi ratu, jis suteikia galimybe
diversifikuoti finansavimo $altinius ir mazinti sandorio Salies rizika. Priede pripazjstama ikaitu uZtikrinto finansavimo
nauda krizés metu, taciau jvertinta ir per didelio turto suvarZymo lygio rizika. Pirma, tai reiskia, kad atsiskaitymo
eiliskumo pozitriu kity kreditoriy, ypa¢ indélininky, padétis tapo blogesné, dél to gali tekti naudoti indéliy garantijy
sistemy lésas. Ateityje dél auksto turto suvarzymo lygio gali biiti sunku naudotis jkaitu neuZtikrinto finansavimo rinkomis
ir teisingai jvertinti rizika, kartu ir veiksmingai paskirstyti isteklius. Be to, salyginis suvarzymas yra procikliskas, nes jis
ypa¢ didéja jtampos laikotarpiais, kai automatiskai padidéja uztikrinimo ikaitu reikalavimai. Zvelgiant placiau, dél visos
sistemos mastu didéjancio suvarZymo atsiranda likvidumo bei finansavimo valdymo sunkumy ir didéja jkaito pakartotinio
panaudojimo rizika. Kiti sunkumai susij¢ su veiksmingu daug suvarzyto turto turinéiy jstaigy valdymu ir priezitira.

Naujoviskas finansavimas daznai yra maZziau skaidrus, todél ji sunkiau valdyti ir priziaréti. Dél galimo neskaidrumo didéja
teisminiy gincy tikimybé ir rizika reputacijai, ypac jei ie produktai parduodami mazmeniniams vartotojams. Dél koncent-
racijos kylanti rizika analizuojama keturiais skirtingais pozitiriais: investuotojy bazés, priemoniy, i$pirkimo terminy ir
geografinés aprépties.

Zvelgiant i finansavimo struktiiry visumg, priede nurodoma, kad gerai diversifikuota finansavimo struktiira yra svarbiau-
sias dalykas uztikrinant kredito jstaigy gebéjima atsilaikyti prie§ jtampa sukeliancius jvykius. Tai reikia, kad batina vengti
priklausomybés nuo vieno finansavimo 3altinio, ypa¢ nuo jkaitu uZztikrinto finansavimo. Be to, nustatydamos savo
pajéguma igyvendinti savo finansavimo planus, finansy jstaigos turéty atsizvelgti ir i kity jstaigy veiksmus, ypac¢ i
priklausomybe nuo klienty indeliy, nes didéjant konkurencijai indéliai gali tapti maziau stabiliu finansavimo 3altiniu.
Jau yra duomeny, kad kredito jstaigos naudojasi mazmeninémis finansavimo priemonémis, kurios gali atrodyti panasios i
indélius, bet joms budinga visai kitokia rizika, nes gali bati, kad jos neturi indéliy garantijy sistemy apsaugos.

Remiantis tyrimu, parengta keletas politikos rekomendacijy.

Artimiausiu metu, atsizvelgiant j vis dar sutrikdytos rinkos salygas ir kredito istaigy poreikj sukurti patikimus finansavimo
planus, nacionalinéms priezitiros institucijoms ir Europos bankininkystés institucijai (EBI) rekomenduojama stebéti ir
jvertinti finansavimo ir likvidumo rizika bei finansavimo plany gyvybinguma ir nacionaliniu, ir Sajungos lygmeniu.
Siuo metu valdzios institucijoms pirmiausia rekomenduojama jvertinti jstaigy planus mazinti priklausomybe nuo viesojo
sektoriaus finansavimo Saltiniy. Analizuojant finansavimo ir likvidumo rizika, institucijoms rekomenduojama atkreipti
ypatinga démesj | naujovisky priemoniy, kurios gali kelti sisteminés rizikos grésme, naudojima, taip pat jvertinti mazme-
niniams klientams parduodamy neapdrausty i indélius panasiy finansiniy priemoniy keliama rizikg ir galima neigiama jy
poveikj tradiciniams indéliams.

Pagrindiné pasitlymy mintis — parengti aiskia strategija turto suvarZymo klausimams spresti. Trumpuoju laikotarpiu
sitiloma stengtis bendrai gerinti kredito jstaigy likvidumo ir finansavimo rizikos valdyma turto suvarZymo atvejais. Be
to, priezitros institucijoms rekomenduojama nuosekliau vykdyti turto suvarzymo lygio, raidos ir tipy, taip pat jtampa
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sukelianciy jvykiy poveikio turto suvarzymui stebéseng ir vertinimg. Labai svarbu, kad, siekiant uZtikrinti finansavimo
pasitla, buvo itraukta ir rekomendacija dél rinkos finansavimo skaidrumo, kuri padés lengviau jvertinti galimg rizika, ypac
susijusig su suvarZymu.

Atsizvelgiant | tai, kokig santyking svarba banky finansavimo struktirose igijo padengtos obligacijos, ir i su $iy priemoniy
panaudojimu susijusia rizika, pavyzdziui, teisinius neaiSkumus kai kuriose valstybése narése ir skirtinga informacijos
atskleidimo tvarka, nacionalinéms priezitiros institucijoms rekomenduojama skatinti diegti valdzios ar privaciojo sekto-
riaus geriausios praktikos pavyzdzius. Po Sio pirmojo etapo Europos bankininkystés institucijai rekomenduojama koor-
dinuoti tokias iniciatyvas ir nustatyti geriausios praktikos pavyzdzius, taip pat apsvarstyti, kaip rinka galéty veikti pagal
nustatytus principus. Ji taip pat turéty apsvarstyti, ar tikslinga pasinaudoti savo galiomis kaip oficialiu mechanizmu, kad
tokia geriausia praktika baty privaloma, ar perduoti klausimg Europos Komisijai, kad, atsizvelgdama j galimg poveiki kitais
atzvilgiais gerai veikiancioms rinkoms, nustatyty galimus tolesnius veiksmus. Antrajame etape rekomenduojama EBI
apsvarstyti, ar nenaudojamos kitos su turto suvarzymu susijusios finansinés priemones, kurios taip pat turéty bati panasiai
jvertintos.

ESRV nesitilo jokiy oficialiy rekomendacijy kitoms finansavimo rinkoms skatinti, bet atkreipia démesj j kai kurias
privacias iniciatyvas, pavyzdziui, dél pakeitimo vertybiniais popieriais ir padengty obligacijy Zenklinimo, nes tai gali
padéti atkurti pasitikéjimg tam tikrais finansiniais produktais.

[VADAS

Dabartinés krizés pradzia siejama su 2007-2008 m. jvykiais, kai didmeninés ir mazmeninés prekybos rinkose pasireiske
kai kurioms turto klaséms (pvz., rizikingoms bisto paskoloms Jungtinése Valstijose ir kitur) ir kai kuriems verslo
modeliams (pvz., grindZiamiems trumpalaikiu didmeniniu finansavimu) bidingas paZeidziamumas. Kriz¢ ilgainiui i$siplété.
Sajungoje, ypac¢ euro zonoje, dabartinis kai kuriy valstybiy pazeidziamumas ir kai kuriy banky sistemy trapumas dar
padidéjo dél silpno ekonomikos augimo. Tokiomis salygomis stipri banko ir vieSojo sektoriaus finansavimo sgnaudy
sgsaja kartu su neuztikrintumu dél kai kuriy banky turto kokybés ir jy verslo modeliy tvarumo reiskia, kad kredito ir
tarpbankinés rinkos tebéra sutrikdytos ir kad valdydami savo balansus bankai ir toliau patiria sunkumy.

Tokiomis aplinkybémis jsikiSo valdZios institucijos, o centriniai bankai stengési jgyvendinti ryZtingas priemones, kad patys
bankai turéty galimybe save finansuoti, priezitiros institucijoms stengiantis jtvirtinti reikiamag kapitalo lygj, didinti skaid-
rumg ir spresti turto kokybés problemas.

Be to, norédami prisitaikyti prie Sios situacijos, bankai émési keisti savo finansavimo struktiras ir turto portfelio sudétj.
Siame priede taip pat daug démesio skiriama banky finansavimo $altiniy ir struktiiros poky¢iams ir vertinama, ar dél tokiy
pokyciy atsiranda sisteminé rizika.

Siame priede apzvelgiamos ES banky finansavimo struktiiros ir jy raida pastaraisiais metais, taip pat skiriama daug
démesio vis didé¢janciam jkaitu uZtikrinto finansavimo ir kity sandoriy su jkaitais vaidmeniui bei jy pasekméms turto
suvarzymo pozitiriu. Galbit spresdami dél krizés kilusias problemas keletas banky pradéjo naudotis naujoviskesniais
finansavimo $altiniais, kurie daznai yra neskaidriis ir kai kuriais atvejais gali daryti poveikj turto suvarZymui. Galiausiai
priede placiau nagrinéjamos 3iy pokyciy pasekmés banky finansavimo struktiiry tvarumo pozitriu.

Priede pateikiamas jvertinimas, ar Siems procesams tenka démesio politikos pozidiriu ir kaip jis rodomas. Daroma i§vada,
kad kai kurios rizikos r@iSys yra reiksmingos, todél sitilomi keli politiniai sprendimai. Siuose pasifilymuose deramai
atsizvelgta | dabartinés padéties pobadj, t. y. | tai, kad gyvename krizés ir rinkos nestabilumo sglygomis, todél reikia
bati ypac atsargiems.

Sickiant geriau parodyti 3iy pokyciy raida ir esamg padétj, ioje analizéje panaudoti keli skirtingi duomeny $altiniai. Nors
banky balansus tikrina priezitiros institucijos ir kitos valdzios jstaigos, be to, jiems taikomos rinkos skaidrumo taisyklés,
reikéjo atlikti ad hoc tyrima informacijai surinkti, ypa¢ apie suvarzymo lygj ir tipus bei naujoviskus finansavimo $altinius.

Sis priedas padalytas j esis skirsnius. Po Ivado I skirsnyje aprasoma ES banky finansavimo struktiiry raida ir dabartiné
bukle. I skirsnis skirtas ESRV surinkty turto suvarzymo duomeny analizei. Su tokia raida susijusios rizikos analizé
pateikta III skirsnyje. IV skirsnyje placiau aptariamos finansavimo struktiiry tvarumo problemos, o V skirsnyje pateikiamos
ESRV politikos rekomendacijos. Prie ESRV turto suvarzymo ir naujovisko finansavimo tyrimo pridedamas metodikos ir
statistikos priedas (VI skirsnis).
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I. FINANSAVIMO STRUKTURUY IR TURTO RAIDA

Pastaryjy mety finansavimo Saltiniy ir struktiiry raidos analizé galima tik turint galvoje dabarting uZsitgsusia krize.
Atsizvelgdami j pablogéjusia padét] kredito ir tarpbankinéje rinkoje ir tiek valstybiy, tiek finansy sistemy paZeidziamuma,
ypa¢ euro zonoje, bankai koregavo ir savo finansavimo struktiras, ir turto portfelius.

Palyginus euro zonos (!) banky balansy finansavimo struktiras 2011 m. pabaigoje su vyravusiomis iki finansy krizés
(pvz., 2005 m. pabaigoje), galima daryti i§vada, kad indéliai (i8skyrus indélius tarp pinigy finansiniy institucijy (PFI) vis
dar sudaro didziausig banky jsipareigojimy dalj (zr. 1 pav.). Be to, nuo 2008 m. klienty indéliy dalis banky jsipareigo-
jimuose didéjo, ilgéjo ir jy iSpirkimo terminas (?) (zr. 1.3.1 skirsni).

1 pav.
Isipareigojimy pasiskirstymas 2005 ir 2011 m.
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Saltinis. ECB: euro zonos ketvirciy saskaitos.

Nuo 2005 m. jsipareigojimai buvo restruktarizuoti didinant indéliy tarp PFI dalj. Remiantis finansiniy sandoriy duome-
nimis, nuo 2005 m. pabaigos indéliy dalis i3 tikryjy padidéjo 12 %.

Taciau reikéty pazyméti, kad $is statistinis komponentas apima ir centriniy banky finansavima. Centriniams bankams ir
kitoms valdZios institucijoms priémus politinius sprendimus dél pablogéjusios padéties kredito ir tarpbankinése rinkose,
pastaraisiais metais bankai vis daZniau naudojasi centriniy banky ir ypa¢ Eurosistemos finansavimu, taip pat valstybés
garantuotomis paskolomis (Zr. L5 skirsni).

Trecioje vietoje tarp svarbiausiy balanso straipsniy yra ilgalaikiai skolos vertybiniai popieriai, kurie sudaré 14 % visy banko
jsipareigojimy. Kalbant apie skolos vertybinius popierius, per pastaruosius keleta3 mety banky finansavimo struktirose
pastebimas jkaitu uZtikrinto finansavimo, pavyzdziui, padengty obligacijy, dalies didéjimas (zr. 1.1 ir 1.2 skirsnius). Dél
susilpnéjusio rinkos pasitikéjimo gerokai maziau buvo vykdoma ir tarpvalstybiniy tarpbankiniy operacijy — tai rodo
trumpesni i§pirkimo terminai ir didesnés paliikany normos. Atskirose 3alyse toks segmenty persigrupavimas i§ tarptau-
tinio j nacionalinj lygmenj vyksta toliau.

Galima daryti i§vady, kad, remiantis nedidelés imties tyrime tirty banky duomenimis (%), isipareigojimy struktiiros pertvar-
kymas priklauso nuo banko reitingo (kartu ir valstybés reitingo): kuo labiau paZeidziami bankai ar valstybés, kuriose jie

() Neturint palyginamy duomeny apie padétj visoje ES, i informacija apima tik euro zonos 3alis.

() Zr. ECB (2012a). Banky finansavimo modeliy pokyciai (Changes in bank financing patterns), 2012 m. balandis.

(%) Sie duomenys gauti 2012 m. vasara ESRV atlikus turto ikeitimo ir naujovisko finansavimo tyrima. Daugiau informacijos pateikta VI
skirsnyje.
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jsisteige, tuo didesné jkaitu uztikrinto finansavimo dalis (jskaitant centrinio banko finansavima) ir tuo maziau taikomos
jkaitu neuztikrintos skolos priemonés. Atrodo, kad, palyginti su aukstesnj reitingg turinciais bankais, Sie bankai labiau
stiprino ir savo indéliy baz¢ (zr. 2 pav.).

2 pav.
Skirtingo reitingo banky grupiy finansavimo struktiira, 2007 m. pabaiga ir 2011 m. pabaiga
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Saltinis. ESRV turto suvarzymo ir inovatyvaus finansavimo tyrimas. Bloomberg.
Apréptis. 12 banky (AA/A), 6 bankai (BBB), 11 banky (spekuliacinis reitingas), 29 bankai (i§ viso).
Pastaba. Siekiant uZztikrinti duomeny palyginamuma, naudojami ty paciy banky 2007 m. pabaigos ir 2011 m. pabaigos duomenys.

Sie banky isipareigojimy struktiiros poky¢iai rodo, kad keiciasi ir banky verslo modelis. Pries krize ES bankai daugiausia
laikési turto didinimo strategijos — turto dalis balanse daZnai nusverdavo isipareigojimy dalj, nes buvo nesunku ir
nebrangu gauti finansavima, ypa¢ didmeninése rinkose. Krizé ir dél jos atsiradusios likvidumo ir 1éSy pritraukimo
problemos verté bankus radikaliai keisti strategija ir daugiau démesio skirti jsipareigojimy daliai.

I.1. Jkaitu uZtikrintas ir neuZtikrintas finansavimas

Nuo 2007 m. pabaigos banky isleidziamy vidutinés trukmés ir ilgalaikiy skolos vertybiniy popieriy emisijy, palyginti su
ikikriziniu desimtmeciu, gerokai sumazéjo. Finansy krizé turéjo didelj neigiama poveikj ir jkaitu uztikrinto, ir neuztikrinto
finansavimo rinkoms, taciau Sgjungos banky padengty obligacijy emisijos per pastaruosius keleta mety pasiteisino daug
labiau nei pirmaeilés jkaitu neuztikrinty obligacijy emisijos (zr. 3 pav.), todél labiau uZtikrinty priemoniy padaugéjo (zr. 4
pav.). Si vis ryskesné tendencija pasikeité¢ tik 2012 m., i§ dalies todél, kad didZiaja mety dalj Europos periferiniy aliy
emitentams, 2010 ir 2011 m. isleidusiems didziausig padengty obligacijy emisijy dalj, galimybés gauti finansavima
rinkose buvo labai ribotos.

3 pav.

Padengty obligacijy ir pirmaeiliy jkaitu neuZtikrinty obligacijy emisijy poky¢iai (2007-2011 m.;
indeksas 2007 = 100)
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Saltiniai. Dealogic ir ECB apskaiciavimai.
Pastaba. ES banky emisijos nepriklausomai nuo jy dydzio. Neisplatinti sandoriai nejtraukti.
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4 pav.
Ikaitu uZtikrinty ir neuZtikrinty obligacijy dalis (2009-2012 m. rugséjo mén.; proc.)
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Saltiniai. Dealogic ir ECB apskaiciavimai.
Pastaba. lkaitu uztikrintos emisijos apima ES banky padengty obligacijy, turtu uZztikrinty VP ir hipoteka uZztikrinty VP emisijas nepriklau-
somai nuo jy dydzio. Neiplatinti sandoriai nejtraukti.

Si daugelj 3aliy apimanti tendencija neparodo konkreciy 3aliy ir banky dinamikos skirtumy. Per pastaruosius keleta mety
pazeidziamiausiose 3alyse banky galimybés leisti emisijas buvo daug mazesnés negu kitose salyse. Siy 3aliy bankams teko
leisti vis daugiau jkaitu uztikrinty priemoniy (daZnai jkaitu panaudojant finansines priemones) ir priemoniy su garantija
(ypac su valstybés garantija). Net jsisteige stipresnése valstybése Zemesnj reitingg turinciy grupiy bankai, sickdami didme-
ninio finansavimo privaciojo sektoriaus rinkose, taip pat susidiiré su didesniais sunkumais.

Euro zonos pinigy rinkos tarpbankinio finansavimo tyrimo duomenys (') rodo, kad po ilgalaikio augimo 2008 m. bendras
aktyvumas ikaitu neuZztikrinto finansavimo rinkose émé mazéti, o 2009-2010 m., didéjant susiriipinimui dél sandorio
Salies rizikos, ypa¢ smuko. Ir nors 2011 m. jkaitu neuZtikrinty paskoly apimtis siek tiek padidéjo, vis délto tokiy paskoly
buvo i§duodama gerokai maziau nei iki krizés. Santykiné jkaitu neuztikrinty emisijy dalis mazéjo ir 2012 m., kai jkaitu
neuztikrinty VP rinky apyvarta susitrauké 36 %. Sj jkaitu neuztikrinto tarpbankinio skolinimosi nuosmukj i§ dalies
kompensavo padidéjes finansavimas atpirkimo sandoriais, kuris po 2008 m. nuosmukio 2009 m. pradéjo augti, bet
2012 m. vél smuko 15 %. Santykinj jkaitu uztikrinty VP rinkos atsparuma i§ dalies galima paaiskinti padidéjusiu elekt-
roniniy platformy naudojimu, ypa¢ pasinaudojant prekybos sistemomis jkaitu uztikrintiems sandoriams vykdyti per
pagrindines sandorio 3alis. Tyrimo duomenimis, per pagrindines sandorio $alis jvykdyty ikaitu uZtikrinty VP sandoriy
dalis nuo 2008 m. gerokai padidéjo: 2012 m. jie jau sudare 55 % visy ikaitu uZztikrinty VP rinkos sandoriy (2011 m. —
51 %).

1.2. Tkaitu uZtikrinto finansavimo raida

Nuo 2009 m. pabaigos iki pirmojo 2012 m. ketvircio pabaigos ES banky isleisty, bet dar neiSpirkty jkaitu uztikrinty
obligacijy emisijy apimtis buvo santykinai stabili (i§skyrus Vokietija), nors Sie duomenys neparodo pokyc¢iy visos Sajungos
mastu, t. y. kad kai kuriose Zalyse (pvz., Ispanijoje, Italijoje ir Svedijoje) jy buvo isleidziama daugiau, o kitose (pvz.,
Airijoje, Nyderlanduose ir Jungtinéje Karalystéje) maziau (2).

Kartu kai kurie bankai émé vykdyti daugiau neidplatinto pakeitimo vertybiniais popieriais arba leisti padengty obligacijy,
Sias priemones naudodami kaip ikaita, ypa¢ refinansavimo operacijose su centriniais bankais (smulkiau Zr. L5 skirsnj).
Ypac aktyviai $ios risies operacijomis Zemesnj reitingg turincios jstaigos naudojosi 2011 ir 2012 m.

I§ pradziy pakeitimas vertybiniais popieriais buvo ypa¢ paplites: 2008 m. buvo isleista rekordiskai daug — 711 mlrd. EUR
vertés — emisijy, bet tik 5 % viso to kiekio buvo banky iplatinti. 2008-2011 m. neiSplatintu turtu uZtikrinty vertybiniy
popieriy dalis ir apyvarta gerokai lenké nei$platinty padengty obligacijy emisijy dalj.

(1) Zr. Euro money market survey, ECB, 2012 m. rugséjis.

(3) Vokietijos banky ileidziamy jkaitu uztikrinty obligacijy skaicius pastaruosius keleta mety nuolat mazéjo. Tai galima paaiskinti tuo, kad
keletas banky i§ esmés persitvarko ir laipsniskai mazina savo portfelius, kuriuos anksciau finansavo padengtomis obligacijomis (ypa¢
vieSojo sektoriaus padengtomis obligacijomis).
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Per pirmuosius devynis 2012 m. ménesius neisplatinty padengty obligacijy emisija gerokai padidéjo ir sudaré daugiau kaip
vieng trecdalj visy padengty obligacijy emisijy (Zr. 5 pav.). Taciau neisplatinto pakeitimo vertybiniais popieriais dalis, bent
jau pirmaji 2012 m. ketvirtj, tebebuvo gerokai didesné.

5 pav.

NeiSplatintas pakeitimas VP ir padengty obligacijy emisijos ES kiekvienais metais
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-- neiplatintos padengtos obligacijos, palyginti su visomis emisijomis,
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Saltiniai. Europos finansy rinky asociacija. Dealogic.
Pastabos. | duomenis jtrauktos ir ES banky isleistos padengtos obligacijos, turtu uztikrinti VP ir hipoteka uztikrinti VP. | 2012 m. duomenis
jtraukti pirmojo ketvircio pakeitimo VP ir pirmyjy trijy ketvirciy padengtos obligacijos.

1.2.1. Padengtos obligacijos

Padengtos obligacijos tampa vis svarbesne ijkaitu uztikrinto finansavimo priemone. Buvusios finansavimo Saltiniu tik
keliose Salyse, Siuo metu padengtos obligacijos yra svarbus ilgalaikio banky finansavimo $altinis jau daug didesnéje
Saliy grupéje (zr. 6 pav.). 2003 m. 95 % visy iSleisty padengty obligacijy buvo isleide vos keturiose Salyse (Danijoje,
Pranciizijoje, Vokietijoje ir Ispanijoje) jsisteige bankai ir hipotekos bankai, 0 2010 m. $iy keturiy 3aliy banky ileistos
padengtos obligacijos sudaré tik 66 % visy padengty obligacijy emisijy (Zr. 7 pav.).

6 pav.
ISleista padengty obligacijy
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Saltinis. Europos hipotekos federacija (EHF) | Europos padengty obligacijy taryba (EPOT) (European Mortgage Federation | European Covered
Bond Council) (ECBC Fact Book 2012).
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7 pav.
Visoje ES isleista padengty obligacijy (pagal Salis)
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Saltinis. EHF[EPOT (ECBC Fact Book 2012).

Ir pirmingése, ir antrinése rinkose padengty obligacijy palikany normy skirtumas isliko mazesnis nei atitinkamy pirmaciliy
ikaitu neuztikrinty obligacijy, todél padengtos obligacijos tapo patrauklesne finansavimo priemone, ypac teikiant biisto
paskolas. Reitingy agentiiros padengtas obligacijas taip pat vertina daug geriau negu to paties emitento pirmaeiles jkaitu
neuztikrintas obligacijas, todél smarkiai augo investuotojy polinkis investuoti j Sias priemones.

1.3. Ikaitu neuZtikrinto finansavimo raida

Nors jkaitu neuZztikrinty paskoly emisijos 2009 ir 2010 m. buvo ileidziamos santykinai stabiliai, pirmajj 2011 m. ketvirtj
ju pradéjo mazéti. Tas pats pasakytina ir apie jkaitu neuZtikrinty skolos VP dalj visy isleisty skolos VP atzvilgiu: 2009 ir
2010 m. jie sudaré apie 40 %, o pirmajj 2011 m. ketvirtj pradéjo mazéti ir neseniai susitrauké iki 30 %. Tokia raida
budinga visoms Sajungos 3alims, bet daugiausia $i dalis mazéjo labiausiai krizés paveiktose Salyse (ypa¢ Italijoje ir
Portugalijoje). Aukstesnj kredito reitingg turincios banky grupés, net jsisteigusios aukstesnio kredito reitingo Salyse, taip
pat prane$a apie jkaitu neuztikrinty paskoly dalies maZzéjima.

1.3.1. Klienty indéliai

Nors apskritai indéliy dalis banky jsipareigojimuose padidéjo (zr. 1 pav.), kol kas palaikyti didesn¢ indéliy baz¢ bankams
sekasi nevienodai (zr. 8 pav.), daugiausia dél dideles konkurencijos jau ir taip banky perpildytoje rinkoje ir kai kuriy
indélininky santykinio nenoro jSaldyti lésas nedideliy palikany indéliuose.
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8 pav.
Salies nefinansinio privaciojo sektoriaus indéliy dalis, palyginti su visu turtu (proc.)
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Saltinis. ECB. Paskutinis vertinimas 2012 m. rugpjii¢io mén.

Pastabos. Namy tkiy ir nefinansiniy korporacijy sektoriaus indéliai. | visg turta nejtrauktas balanso straipsnis ,likes turtas® (t. y. finansiniy
iSvestiniy priemoniy pozicijos, kuriy bendroji rinkos verté teigiama). Paskutinis vertinimas 2012 m. rugpjii¢io mén. rodo ty 3aliy, kuriose
Sio santykio pokytis nuo 2010 m. rugpjucio iki 2012 m. rugpjicio mén. buvo teigiamas, raudony ir mélyny stulpeliy suma.

I3 tiesy, 2009-2012 m. paskoly ir indéliy santykis santykinai nesikeité (Zr. 9 pav.): pirmaji 2011 m. ketvirtj jis susitrauke,
paskui vel padidéjo ir paskutiniais ketvirciais beveik nesikeisdamas laikési ties 150 % riba. Apskritai, kitaip negu rinkos
fondai, indéliy atsargos per visg krizés laikotarpj nesikeité, iSskyrus keletg Saliy jtampos laikotarpiu. Tam tikru mastu ta
uztikrino visoje Sajungoje galiojancios suderintos indéliy garantijy sistemos. Taciau kai kuriose Salyse antragjj 2011 m.
pusmetj pastebimas nedidelis didmeniniy indéliy judéjimas, kai kur perkeliant indélius i kitas valstybes (zr. 10 pav.).

9 pav.
Paskoly ir indéliy santykis dideliy ES banky grupéje

2,27
— Mediana
2,0
1,84
1,64
1,44
1,21
1,0 .

20111 2011 2011l 2011-IV 20124 2012-I

Saltinis. EBA.
Pastabos. Atskiry institucijy tarpkvartilinis uzmojis. Tyrimo imtis: 36 dideli bankai. Ilgainiui tyrimo imtis gali keistis.
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10 pav.

ES ne pinigy finansiniy institucijy indéliy perkélimas j uZsienj
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Saltinis. ECB.
Pastabos. ES ne pinigy finansiniy institucijy indéliai uZsienyje. Pokyciai grindziami atsargy antrajj 2012 m. ketvirtj ir antrgjj 2011 m. ketvirtj
skirtumu.

1.4. Naujoviskas finansavimas

Norédami pagerinti savo finansavimo salygas ar likviduma, bankai, nors labai nevienodu mastu, naudojasi ne tik tradi-
ciniais banky finansavimo bidais, bet ir kitomis priemonémis.

1.4.1. Likvidumo apsikeitimo sandoriai

Likvidumo apsikeitimo sandoriai yra keliy rasiy, bet dazniausiai jie apibréziami kaip jkaitu uztikrinto skolinimo budas, kai
kreditorius suteikia besiskolinanciajam labai likvidy turtg (pvz., grynuosius pinigus ir vyriausybés obligacijas) mainais uz
maziau likvidy uZstatg (pvz., turtu uztikrintus VP), tokiu sandoriu pagerindamas besiskolinanciojo likviduma.

ESRV turto suvarzymo ir naujovisko finansavimo tyrime pateikta informacija rodo, kad 1¢3os, gaunamos i§ likvidumo
apsikeitimo sandoriy, kuriy jkaitas — grynieji pinigai (atpirkimo sandoriai), ir gaunamos jkeiciant atvirkstinio atpirkimo
sandoriuose gautg uzstatg (,suderinti atpirkimo sandoriai“), sudaro 7 % viso turto. Palyging 2007 ir 2011 m. duomenis,
pamatysime, kad Sioje turto dalyje nenurodoma jokiy reik$mingesniy pokyciy, i§skyrus tai, kad 2007 m. bankai teiké
pirmenybe suderintiems, o ne jprastiems atpirkimo sandoriams (').

Remiantis to paties tyrimo duomenimis, vertybiniy popieriy skolinimo sandoriy dalis daugelyje finansy istaigy ir toliau
buvo nereik§minga. I3 tiesy, $iais sandoriais gauty léSy suma vidutiniskai tebuvo 0,7 % visy banky lésy ir né viename
nagrinétame banke nevirsijo 3,5 %. Taciau vertybiniy popieriy skolinimo sandoriai labai koncentruoti, daugiausia sutelkti
didziuosiuose bankuose. I3 viso tokius sandorius vykdantys nurode tik 19 banky (i§ 47), i§ jy keturiems bankams teko
67 % visy gauty lésy. Be to, rinkoje i§imtinai dominuoja tik kelios Salys, batent Jungtiné Karalysté (44 % visy gauty lésy),
Vokietija (22 %) ir Pranciizija (19 %), po jy eina Nyderlandai, Italija ir Svedija.

1.4.2. Struktrizuoti produktai ir birZoje prekiaujami fondai
Krizé paveiké ir struktirizuoty produkty rinkg (%). Euronext (Amsterdamo, Briuselio, Lisabonos ir Paryziaus) birZoje
kotiruojamy struktirizuoty VP metiné apyvarta $io amziaus pirmojo desimtmecio viduryje gerokai didéjo, bet prasidéjus
krizei staigiai smuko (Zr. 1 lentelg).

1 lentele.

Struktiirizuoty produkty apyvarta (mlrd. EUR)

2005 2006 2007 2008 2009 2010

11,5 23,6 34,0 28,9 23,0 26,1

Saltinis. NYSE Euronext.

() Si iSvada grindziama 21 banko nuosekliai pateiktais duomenimis apie padétj 2007 m. pabaigoje ir 2011 m. pabaigoje.

(3) Struktiirizuoti produktai — tai produktai, kuriy atsipirkimo struktiira yra nustatyta i§ anksto ir priklauso nuo jy vertés i$pirkimo metu
arba nuo vieno ar daugiau pagrindiniy priemoniy, pavyzdziui, akcijy, akcijy indeksy, valiuty kurso normy, infliacijos indeksy, skolos
vertybiniy popieriy ar zaliavy. Sie produktai gali bati struktarizuoti VP arba struktiirizuoti indéliai.
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Europos Salyse struktiirizuoty produkty panaudojimas bankams finansuoti (') labai skiriasi: tai priklauso nuo rinkos
dydzio (Belgijai, Vokietijai, Pranciizijai ir Italijai 2011 m. pabaigoje teko apie du trecdaliai isleisty struktirizuoty produkty,
atitinkamai uz 226 mlrd. EUR, 157 mlrd. EUR, 84 mlrd. EUR ir 82 mlrd. EUR) ir Salies banky finansavimo struktiiros
modelio. Taciau reikia pazyméti, kad struktirizuoti produktai néra po krizés jdiegta naujové.

BirZoje prekiaujamy fondy (BPF) panaudojimas buvo pladiai iSreklamuotas kaip naujoviska finansavimo priemoné. Taciau
banky naudojimasis prekiaujamais fondais siekiant pritraukti 1éSy neapsiriboja BPF, nes gali bati panaudojami ir kitokie
kolektyvinio investavimo | perleidziamuosius vertybinius popierius subjektai (KIPVPS), taip pat apsikeitimo graZomis
sandoriai ir VP skolinimo sandoriai. Remiantis atlickant ESRV tyrimg surinkta medZiaga, savo finansavimui bankai
labai retai naudojasi BPF; tik keli bankai nurodé Siuo tikslu naudojesi $ia priemone. Taciau tai nereiskia, kad ateityje $i
veikla negali vél suaktyvéti. Tai viena i§ priezas¢iy, dél kurios priezitiros institucijos ir toliau ja stebi. Be to, Europos
vertybiniy popieriy ir rinky institucija (EVPRI) 2012 m. liepos mén. paskelbé gaires dél BPF ir kity KIPVPS emisijy.

L.5. VieSojo sektoriaus parama dabartinémis jtampos saglygomis

Prasidéjus finansy krizei ir ypaC po Lehman Brothers banko gritities centriniai bankai ir valdzios jstaigos émési ryztingy
priemoniy. Susidiire su sunkumais pritraukdami finansavima jkaitu neuztikrintose kredito rinkose, Sajungos bankai didino
savo veiklos finansavimg jkaitu uztikrintomis priemonémis (zr. 1.2 skirsnj) ir i§ centriniy banky.

Be to, ES valstybés narés émeési priemoniy padéti savo banky sistemoms. Daugumg i§ vieSojo sektoriaus gauty paramos
priemoniy galima suskirstyti i tris placias kategorijas: kapitalo injekcijos, garantijos uz banky jsipareigojimus ir turto
iSpirkimo priemonés (?). Reikia pazymeti, kad valstybés narés pritaré nacionaliniy valstybés garantijy likvidumo palaikymo
sistemai, kuri 2011 m. buvo perzitiréta siekiant padéti gyvybingiems bankams gauti 1é8y. 2012 m. sausio mén. 17 ES
valstybiy nariy suteiké garantijas naujy obligacijy emisijoms uz 580 mlrd. EUR (480 mlrd. EUR euro zonoje) — gerokai
maziau nei paskutinj 2009 m. ketvirtj per didZiausig finansavimo pakilima (930 mlrd. EUR (720 mlrd. EUR euro zonoje).
Taciau atskirose Salyse padetis nevienoda (zr. 11 pav.). Neapibréztyjy isipareigojimy, atsirandanciy i§ garantijy dél banky
jsipareigojimy, suma atéjus obligacijy iSpirkimo terminui daugumoje Saliy sumazéjo, bet tokiose Salyse kaip Belgija,
Graikija, Italija, Portugalija ir Ispanija padidéjo.

11 pav.
Banky jsipareigojimy garantavimas pagal $alis (mlrd. EUR)

SSSS SN S S AT
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Saltiniai: Ekonomikos ir finansy reikaly generalinis direktoratas. Ekonomikos ir finansy komiteto valstybiy nariy tyrimas.
Pastaba. Nenurodytos 3alys nebuvo nustaciusios jokiy garantijy dél banky jsipareigojimy.

Kai kuriose euro zonos Salyse krizé virto valstybés skolos krize, todél $iy 3aliy bankams finansavimo salygos labai
pablogéjo. Siomis aplinkybémis jsikiso Eurosistema, pasiiliusi didelj finansavimo priemoniy pasirinkima, pavyzdziui,
inter alia, ilgesnés trukmés refinansavimo operacijas (ITRO) paskirstant visa sumg ir taikant fiksuoty palikany norma,
iSplétusi jkaitu tinkamo turto sgrasg ir sumazinusi minimalius atsargy reikalavimus. 2011 m. gruodzio 22 d. ir 2012 m.
kovo 1 d. ECB jvykdé dvi ilgesnés trukmés (3 mety) refinansavimo operacijas, kuriy bendra verté buvo daugiau kaip 1 tril.
EUR (zr. 12 ir 13 pav.).

(") Remtasi https:/[www.structuredretailproducts.com.
(%) Europos Komisijos duomenimis, 2009 m. pabaigoje bendra vieSojo sektoriaus parama ES finansy jstaigoms pasieké maksimuma
(1 540 mlrd. EUR), 0 2012 m. sausio mén. smuktel¢jo iki 1 080 mlrd. EUR.
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12 pav.

Operacijos su ES nacionaliniais centriniais bankais
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Saltiniai. ECB (PFI balansy statistika) ir Tarptautinis valiutos fondas (TVF).
Pastabos. Kity PFl isipareigojimai, i§skyrus pinigy rinkos fondus (PRF), Europos centriniy banky sistemos (ECBS) atzvilgiu, kaip visy
isipareigojimy dalis, iSskyrus kapitalg, rezervus ir likusius jsipareigojimus. Tamsiai pilka spalva Zymima tarpkvartilinio uzmojo sritis;
pilka spalva apima maksimalius ir minimalius vertinimus. JK duomeny néra.

13 pav.

Operacijos su ES nacionaliniais centriniais bankais

® Lie-11 « 12 mén. pokytis a paskutinis vertinimas (2012-07)

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

Saltiniai. ECB (PFI balansy statistika) ir TVF.
Pastabos. Kity PFI isipareigojimai, i§skyrus PRF, ECBS atzvilgiu, kaip visy isipareigojimy dalis, iSskyrus kapitalg, rezervus ir likusius
isipareigojimus. JK duomeny néra.

Suprantama, kad naudojimasis centriniy banky finansavimu koreliuoja su valstybés problemiskumo lygiu, pavyzdziui,
Kipro, Graikijos, Airijos, Italijos, Portugalijos, Slovénijos ir Ispanijos bankai dazniau kreipési i Eurosistema (zr. 13 pav.).
Kai kuriose 3alyse bankai, norédami gauti operacijoms su centriniais bankais tinkama ikaita, daugiausia naudojosi neis-
platintais VP, ypa¢ padengtomis obligacijomis (zr. 5 pav.). Kai kurie bankai, i§leisdami skolos VP, naudojosi valstybés
garantijomis, o i§leistus VP véliau panaudojo refinansavimo operacijoms su centriniu banku.

1.6. Finansavimo struktiiry kiirimo varomosios jégos

Banky jsipareigojimy sudétis keitési dél keliy vienu metu pasireiSkusiy veiksniy. Daugeliu pozicijy nuvertinus keliy euro
zonos periferiniy valstybiy ileistus skolos VP, kurie anksc¢iau buvo aukstai kotiruojami ir buvo laikomi mazos rizikos VP,
investuotojai j fiksuoto pajamingumo priemones reikalavo vis saugesnio turto. Tai labai padidino jkaitu uztikrinto turto,
ypac padengty obligacijy, paklausg, nes i3 santykinai saugaus turto, kuriuo padengiamos obligacijos, sudaryti jkaito fondai
kaip antrinis atpirkimo 3altinis suteikdavo tarsi papildoma garantija. Be to, kai kuriose teisinése sistemose isleidZiant
padengtas obligacijas investuotojams numatomos papildomos garantijos.
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Tkaitu uZztikrinty ir neuZtikrinty paskoly sanaudy pokycius vertinantys iBoxx indeksai rodo, kad visg krizés laikotarpj
pirmaeiliy jkaitu neuZtikrinty paskoly ir padengty obligacijy palikany normy skirtumy modelis per krize keitési. Iki
mazdaug 2010 m. vidurio vidutinés pirmaeiliy jkaitu neuztikrinty paskoly sgnaudos buvo gerokai didesnés nei padengty
obligacijy, bet ilgainiui tas skirtumas i§nyko, o 2011 m. pirmojoje puséje sanaudos buvo netgi mazesnés. Dél stipréjancios
valstybiy skolos krizés padidéjes nenoras rizikuoti kredito rinkose, sustiprintas nuogastavimy dél pasialymy gelbéti
privaciomis 1¢Somis galimo poveikio pirmaciliy jkaitu neuztikrinty paskoly kainai, 2011 m. antrojoje puséje pirmaeiliy
ikaitu neuztikrinty paskoly ir padengty obligacijy palikany normy skirtumas vél tapo teigiamas ir padidéjo.

14 pav.

Eurais denominuoty pirmaeiliy jkaitu neuZztikrinty skolos priemoniy ir padengty obligacijy apsikeitimo sandoriy
iBoxx indeksuose pajamingumo skirtumai (2010 m. sausis—2012 m. spalis; baziniais punktais)

= iBoxx EUR banky pirmaeilés == iBoxx EUR padengtos
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Saltinis. Markit.

Eurosistemai pradéjus vykdyti ilgesnés trukmés (3 mety) refinansavimo operacijas, pirmaciliy jkaitu neuztikrinty paskoly
palikany normy skirtumas 2012 m. pradZioje gerokai sumazéjo, o jkaitu uztikrinty ir neuZtikrinty paskoly palikany
normy skirtumai didZigja pirmojo pusmecio dalj buvo beveik vienodi. Taciau 2012 m. birZelio mén. pabaigoje vidutinis
pirmaeiliy jkaitu neuZtikrinty paskoly palikany normy skirtumas buvo netgi maZzesnis nei padengty obligacijy.

Po Lehman Brothers bankroto ypa¢ padidéjus sandorio 3alies rizikai, tarpbankinio finansavimo rinkoje ikaitu neuZztikrinti
sandoriai, palyginti su finansavimu atpirkimo sandoriais, labai pabrango, kaip matyti i§ staigaus EURIBOR-EUREPO
terminy skirtumo didé¢jimo. Ir nors ECB jgyvendinus didelio masto paramos likvidumui priemones palikany normy
skirtumai gerokai sumaz¢jo, jie tebéra daug didesni negu buvo iki krizés. Nuo 2011 m. vidurio valstybiy skoly krizei
vis intensyvéjant, jkaitu uztikrinty ir neuZztikrinty sandoriy palikany normy skirtumai vél éme didéti. Igyvendinus
Eurosistemos ilgesnés trukmés (3 mety) refinansavimo operacijas, pirmajj 2012 m. pusmetj palikany normy skirtumas
sudarant atpirkimo ir jkaitu neuztikrintus sandorius vél sumazéjo.

Taip pat reikéty pazyméti, kad nuo krizés pradzios ES bankai daug démesio skyré savo finansavimo bazés stiprinimui,
indéliy surinkimg pasirinke pagrindine strategija. Bazelio pasitilyme dél likvidumo sistemos mazmeniniai indéliai, palyginti
su kitomis priemonémis, laikomi maziausiai kintanciais. Tai galéjo bati ir vienas i§ motyvy, paskatinusiy bankus pradéti
taikyti tokias strategijas.

1.6.1. Naujy ir rengiamy banky finansavimg reglamentuojanciy dokumenty poveikis
1.6.1.1. Pagrindiniai faktai

Keletas teisiniy iniciatyvy — jau jgyvendinty ir numatyty jgyvendinti artimiausioje ateityje — gali turéti jtakos bankams
pasirenkant finansavimo bidg, ypa¢ renkantis jkaitu uztikrinto arba neuztikrinto finansavimo $altinj, taip pat renkantis
naujus finansavimo 3altinius. I3 $iy iniciatyvy svarbiausios: Kapitalui keliamy reikalavimy direktyva ir reglamentas
(KRD/KRR 1V), Mokumas II | Pirmoji bendroji direktyva (Omnibus Directive), pasitilymai dél Banky gaivinimo ir pertvar-
kymo direktyvos ir Europos rinkos infrastruktiros reglamentas (ERIR).
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Apibendrinant reikia pasakyti, kad nors pagal buisimas Bazelio Il ir Mokumo II taisykles padengty obligacijy emisijos,
palyginti su pakeitimo vertybiniais popieriais operacijomis, bus vertinamos palankiai, bankai gali turéti ir papildomy
paskaty rinktis tokias priemones. Kartu pasitlyme dél banky pertvarkymo aptariamos gelbéjimo privaciomis 1éSomis
paskoly nuostatos sustiprino investuotojy supratima, kad ijkaitu neuztikrinty paskoly graza ateityje gali biiti mazesné
nei dabartiné jy verté. Tai, kad pasitlyme dél padengimo likvidZiuoju turtu rodiklio banky isleistos jkaitu neuztikrintos
skolos priemonés nelaikomos likvidZiu turtu, taip pat gali sumazinti banky suinteresuotumg turéti kity banky jkaitu
neuztikrinty skolos priemoniy (*).

Siuose teisés aktuose aptariamas poveikis neapsiriboja banky finansavimu, todél potencialiai neigiamg poveikj reikéty
aptarti platesniu gaunamos naudos pozitriu, atsizvelgiant ne tik j finansavimg ir likviduma, bet ir i didesnj sistemos
atsparumg, maZesn¢ moraling Zala, mazesnj persidavimo pavojy ir kt.

.6.1.2. Daugiau informacijos apie jau jgyvendintus ar dar tik rengiamus teisés aktus

KRD/KRR IV. Du KRD IV dalykai, galintys turéti didelj poveikj banky finansavimo modeliui, yra susije su likvidumo
sistema: padengimo likvidZiuoju turtu rodiklis (PLTR) ir grynasis stabilaus finansavimo rodiklis (GSFR). Pagrindinis GSFR
taikymo tikslas — reikalauti, kad bankai sukurty stabilesniy ilgalaikiy finansavimo 3altiniy. Kita vertus, pagrindinis PLTR
taikymo tikslas — sukurti lengvai parduodamo turto fonda, kuriame daugiausia baty aukstos kokybés likvidaus turto,
jskaitant padengtas obligacijas, bet nejtraukiant turtu uZtikrinty VP.

Papildomg poveikj banky finansavimui gali turéti kapitalui keliamus reikalavimus reglamentuojanciy teisés akty nuostatos
dél padengty obligacijy. KRD IV direktyvoje néra naujy reikalavimy dél padengty obligacijy emisijoms privalomy kapitalo
reikalavimy, kaip buvo anksciau, nes pagrindinés padengty obligacijy ikaitu tinkamo turto klasés tos pacios, kaip ir
ankstesnése kapitalui keliamy reikalavimy direktyvose.

Mokumo II direktyva. Si direktyva skirta draudimo ir perdraudimo jmoniy reguliavimui suderinti. Mokumo taisyklés
nustato minimalig finansiniy istekliy sumg, kurig draudimo ir perdraudimo jmonés privalo turéti, kad padengty prisi-
imamg rizikg. Vienas pagrindiniy dalyky, dél kuriy kritikuojama Mokumo 1II direktyva, yra tas, kad dél kapitalui keliamy
reikalavimy kredito marZzos rizikai valdyti struktiros ji skatins investuoti j trumpalaikes, o ne i ilgalaikes skolos priemo-
nes. Taciau §i kritika grindZiama pernelyg supaprastintu pozitiriu | Mokumo II direktyva, kai palikany normy skirtumo
rizikos modulio parametrai lyginami su KRD IV parametrais. Neatsizvelgiama ir i diversifikavimo poveiki, nei | palikany
rizikos submodulius galutiniuose kapitalui keliamuose reikalavimuose.

Kiti $iuo metu derybose dél Antrosios bendrosios direktyvos (Omnibus II) aptariami elementai gali islaikyti ar net padidinti
suinteresuotumg ilgalaikémis investicijomis. Vienas pavyzdys biity ,ilgalaikiy garantijy paketas®, skirtas problemoms,
atsirandancioms dél dirbtinai sukelto kainy svyravimo poveikio draudimo produktams su ilgalaikémis garantijomis spresti.

Mokumo II direktyva kritikuojama ir uZ tai, kad joje numatomos nuobaudos uz dalyvavimg banky kapitale. Kita vertus, tai
grindziama Europos draudimo ir profesiniy pensijy institucijos (EDPPI) penktaja kiekybinés jtakos studija (QIS5), pagal
kurig investicijos i finansy ir kredito jstaigy kapitalg atimamos i§ nuosavy 1ésy. Siuo metu parengtuose deleguotyjy akty
projektuose laikomasi panaSaus pozidrio kaip ir KRD IV, pagal kurig dalyvavimo banky kapitale verté atimama i§
atitinkamo lygio tik tada, kai virSijamos tam tikros ribos. Mazai tikétina, kad toks pozitiris galéty labai paveikti draudiky
turto perskirstyma.

Vis délto yra tikimybe, kad jei Mokumo I direktyvoje bus nustatyti turto diversifikavimo reikalavimai, ji turés jtakos kai
kuriy imoniy turto paskirstymui.

Banky gaivinimo ir pertvarkymo direktyva. Direktyvos projekte nustatytos bitinos priemonés ir jgaliojimai, uztikri-
nantys, kad bet kurioje ES Salyje bankrutuojantys bankai bity valdomi taip, kad baty iSvengta finansinio nestabilumo ir
sumazinti mokesciy mokétojams tenkantys nuostoliai. Pagal sitiloma projekta numatytos tokios pertvarkymo priemonés
kaip dalinis skolos sumazinimas arba gelbéjimas privaciomis léSomis. Taikydamos $ig priemong pertvarkymo institucijos
galéty mazinti akcinio kapitalo, subordinuotyjy paskoly ir kity pirmaeiliy jkaitu neuztikrinty jsipareigojimy verte arba
juos konvertuoti j akcijas. Pagal Komisijos pasitlyma gelbéjimas privaciomis 1éSomis netaikomas jkaitu uZztikrintam
finansavimui, indéliams, kuriuos garantuoja indéliy garantijy sistemos, fondams, kuriy iSpirkimo terminas trumpesnis
nei vienas ménuo, prekybos (komerciniam) kreditui, jsipareigojimams darbuotojams arba mokesc¢iy ir socialinio draudimo
institucijoms bei i$vestinéms finansinéms priemonéms.

() Sios isvados dél emitenty ir skolos priemones turinciy subjekty paskaty nereiskia, kad $ie teisinio reguliavimo pasitilymai nereikalingi
arba nepadés kurti saugesnés finansy sistemos. Jomis tik pripazistama, kad dabartiné reguliavimo sistemos perzitira gali paveikti ir
finansavimo struktiiras.



C 119/22

Europos Sgjungos oficialusis leidinys

2013 4 25

Nors gelbéjimas privaciomis 1éSomis nepakeicia neapsaugoty kreditoriy padéties kreditoriy hierarchijoje, jis turéty padéti
investuotojams pripazinti tikimybe, kad ateityje atgaunamo ikaitu neuZztikrinto turto verté gali bati maZesné. Apskritai,
atsizvelgiant i didesn¢ rizikos premijg, jsipareigojimai, kuriems gali bati taikomas gelbé¢jimas privaciomis léSomis (pvz.,
ikaitu neuztikrintas finansavimas), ateityje gali bati brangesni. Vis délto Europos Komisijos atliktas poveikio vertinimas
parodé, kad tikétinas poveikis yra valdomas. Prie direktyvos projekto pateikiamame Komisijos poveikio vertinime (')
numatyta, kad banky finansavimo sgnaudos i§ viso padidés nuo 5 iki 15 baziniy punkty, o gelbéjimo privaciomis 1ésomis
jsipareigojimy sanaudos — nuo 15 iki 40 baziniy punkty. Taciau, banky sektoriaus skaiciavimais, gelbéjimo privaciomis
lésomis jsipareigojimy finansavimo sgnaudos keisis nuo 55 iki 100 baziniy punkty ().

Apskritai jsipareigojimy, kuriems taikomas gelbéjimas privaciomis 1éSomis, rizikos ir finansavimo sgnaudy didéjima
reikéty vertinti atsizvelgiant | teigiamg gelbéjimo privaciomis 1é§omis priemonés poveikj banky finansavimui. Naujuoju
Europos rinkos infrastruktiiros reglamentu (ERIR) sieckiama didesnio skaidrumo ir geresnio rizikos valdymo ne birzos
iSvestiniy priemoniy rinkoje, taip pat didesnio $ios rinkos saugumo mazinant sandorio 3alies kredito rizikg ir veiklos
rizika.

Sickiant mazinti sandorio 3alies kredito rizika, naujosiose taisyklése yra nustatoma: 1) grieztesni reikalavimai pagrindinéms
sandorio Salims dél rizikg ribojanciy (pvz., kiek jos turi turéti kapitalo), organizaciniy (pvz., rizikos komitety vaidmuo) ir
veiklos standarty (pvz., informavimas apie kainas); 2) privaloma standartizuoty sandoriy (t. y. jie jau atitinka i§ anksto
nustatytus tinkamumo kriterijus) tarpuskaita per pagrinding sandorio 3alj; 3) rizikos $velninimo standartai sandoriams,
kuriy tarpuskaitos nevykdo pagrindiné sandorio 3alis (pvz., kei¢iantis jkaitu). Daugiau apie su pagrindine sandorio Salimi
susijusig rizika zr. IIL.1.6 skirsnyje.

L.7. Finansinis svertas ir turto i§skaidymas

Finansy krizei smarkéjant, sparciai didéjo banky balansai, dél to didéjo ir banky finansinis svertas. Krizei pragjus,
atsizvelgdami | padidéjusias finansavimo (ypa¢ ikaitu neuztikrinto finansavimo) sgnaudas, bankai stengési mazinti savo
finansinius svertus tiek didindami kapitala, tiek ribodami turto dalies augima, kaip matyti 15 pav. Si tendencija labiau
pasireiské uz euro zonos riby, ypac Jungtingje Karalysteje jsisteigusiuose bankuose.

15 pav.

ES banky finansinis svertas

2008 2009 2010 2011

=== EUro zona e Kitos ES ««+A** Kitos ES, igskyrus JK

Saltinis. ECB — konsoliduota banky duomeny statistika.
Pastaba. Finansinis svertas apskai¢iuojamas visa turta padalijant i§ akcinio kapitalo, o nematerialusis turtas atimamas ir i§ vardiklio, ir i§
skaitiklio.

2009 m. euro zonoje bankai sumazino savo turtg mazdaug 10 %; 2010 ir 2011 m. $ie pokyciai buvo ne tokie ryskis (Zr.
16 pav.). Apskritai euro zonai nepriklausanciy ES banky turto dydis iki 2010 m. buvo beveik nekoreguojamas, bet
2011 m. jis veél pradéjo didéti. Nuo 2008 m. bankai stengési rekapitalizuotis, todél akcinio kapitalo dalis visoje ES
padidéjo beveik 400 mlrd. EUR, nors 2011 m. euro zonos bankuose sumazéjo apie 5 %. Nuo 2007 m. visas euro
zonos banky turtas padidéjo 14 %, bet pasikeité ir turto struktira. Nuosavybés VP dalis sumazéjo 6 %, o paskolos
namy tkiams didéjo vos 9 %, paskolos pinigy finansinéms institucijoms — tik 6 %. O $tai kitas turtas, paskolos vyriau-
sybéms ir skoliniy jsipareigojimy kiekis padidéjo daugiau kaip 20 %. Sie skaiciai liudija susilpnéjusia tarpbankinio sekto-
riaus skolinimo veiklg ir santykinj paskoly namy tkiams bei verslo jmonéms nuosmukj.

(") http:/|ec.europa.eufinternal_market/bank/docs/crisis-management/2012_eu_framework/impact_assessment_final_en.pdf.

(*) Danijoje, kur gelbéjimo privaciomis léSomis priemoné jau taikoma visiems kreditoriams, jskaitant indélininkus, veiklos nutraukimo
atveju gelbéjimui privaciomis léSomis numatyti jsipareigojimai kainuoja 100 baziniy punkty daugiau negu kitose Skandinavijos Salyse.
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16 pav.

ES banky akcinio kapitalo ir turto pokyc¢iai
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Saltinis. ECB — konsoliduota banky duomeny statistika.
Pastaba. Akcinio kapitalo ir viso turto pozicijy pokyciai mety pabaigos balanse.

II. TURTO SUVARZYMAS: TYRIMO DUOMENYS

Turto suvarzZymas atsiranda tada, kai turtas naudojamas kreditoriy reikalavimams uztikrinti. Todél banko bankroto atveju
paprastiems kreditoriams tas turtas tampa nepasiekiamas. Toks jkaito uztikrinimas gali bati naudojamas arba finansavimui
uztikrinti (pvz., i$leidziant turtu uZztikrintus VP, padengtas obligacijas ir atpirkimo sandorius), arba prekybos ir rizikos
valdymui (pvz., i$vestiniy finansiniy priemoniy ir VP skolinimo atveju). Kai kuriose i§ iy operacijy bankai turtg jkeicia ne
tiesiogiai sandorio 3aliai, bet pagrindinei sandorio 3aliai, vykdydami operacijas, kuriy tarpuskaita atlickama per $ias jstaigas.
SuvarZzytas turtas — tai turtas, kuris, tiesiogiai arba netiesiogiai, yra jkeistas arba pagal susitarimg panaudojamas bet kokiam
sandoriui uZztikrinti, garantuoti jkaitu ar kreditingumui didinti.

Vis dazniau pasikliaujant jkaitu uztikrintu finansavimu ir pereinant prie kity sandoriy (pvz., i$vestiniy priemoniy) uZztik-
rinimo jkaitais, nuo krizés pradzios turto suvarzymo mastas labai iSaugo. Sis reiskinys paplito daugelyje Saliy, taciau
pazeidziamiems bankams ir bankams pazeidziamose Salyse jis ypa¢ budingas. I§ tiesy, turto suvarzymo negalima nagrinéti
atsietai nuo krizes ir jos padarytos zalos kredito ir tarpbankinéms rinkoms. Taciau jkaitu uZtikrinty skolos priemoniy
apimties didéjima ir tipy daugéjima 1émeé ne tik rinky suvarZymai, bet ir daug kity veiksniy, visy pirma, kainos, galimybé
gauti jkaita, pervirSinio jkaito naudojimas ir iSpirkimo terminai.

I.1. Bendras turto suvarzymo lygis

Toliau Siame priede kalbant apie turto suvarzymo lygj turimas galvoje suvarZyto turto ir viso turto santykis (!). Daugiau
apie skai¢iavimo metodikg zr. VI skirsnyje.

Pasiskirstymas pagal suvarzymo lygi (2007 ir 2011 m.) parodytas 17 pav. () Sis rodiklis apima visa suvarzyta turta,
jskaitant atvirkstinio atpirkimo sandoriuose (suderintuose atpirkimo sandoriuose) jgyta turtg, padalyta i§ viso turto. Taciau
esama tam tikry abejoniy dél kai kuriy banky duomeny pateikimo metodikos tikslumo, todél nurodant suvarzymo lygj
pateikiami ne konkretiis skaiCiai, bet jy intervalas. Duomenys rodo, kad $iam tyrimui duomenis pateikusiy banky
suvarzymo lygio medianos verté — apie 25 % (arba apie 23 %, kai atimami suderinti atpirkimo sandoriai).

(") Suvarzymo lygio skaiciavimo metodikg reikia paaiskinti. Vienas i§ skaiciavimo sunkumy, su kuriais susiduriama pacioje pradzioje, yra

tas, kad nei$platinti VP gali bti jtraukti ir nejtraukti j balansa, taciau $i informacija ESRV tyrimui nebuvo renkama. Be to, gali bati, kad
kai kurie bankai savo nebalansinius straipsnius jtraukeé j visa turta, o kiti — ne, todél apskaiciuojant suvarzyto turto lygi galima paklaida.
Antrasis sunkumas susijes su nebalansiniy straipsniy jtraukimu j suvarzyta turtg, ypac suderinty atpirkimo sandoriy atveju. Atsizvelgiant
i tai, kad $ie straipsniai ne visada patenka  balansa, skai¢iuojant suvarzymo lygi ir skaitiklj, ir vardiklj reikéty koreguoti atsizvelgiant j
suderintus atpirkimo sandorius. Taciau reikia pazymeti, kad taip vis tiek neiSsprendziama visa nebalansiniy straipsniy problema, nes gali
bati kity finansiniy priemoniy, kurioms taikoma nebalansiné apskaita, bet jos néra suvarzytos arba apie jas néra informacijos. Kita
vertus, valstybés garantuoti atperkamieji skolos VP jtraukti j centrinio banko ikaito fonda kai kuriy jstaigy refinansavimui. Ir nors tokiu
atveju balanse neatsiranda suvarzyto turto, tolesnéje analizéje Sie VP jtraukiami j suvarzyto turto dalj, todél kai kuriy istaigy atveju turto
suvarzymo lygis yra Siek tiek padidintas.
(%) Toks pats grafikas (29 pav.), rodantis turto suvarzymo lygj nejtraukiant suderinty atpirkimo sandoriy, pateiktas ir VI skirsnyje.
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17 pav.

SuvarZyto turto (jskaitant suderintus atpirkimo sandorius) pasiskirstymas viso turto atZvilgiu 2011 m. pabaigoje
(mélynas stulpelis) ir 2007 m. pabaigoje (pilkas stulpelis)

100 % 7
# NeaiSku, ar pateikti duomenys apie iSvestines finansines priemones
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° B Neaisku, ar atperkami VP ir suderinti atpirkimo sandoriai jtraukti | visg turtg**
80 % - @ Neaisku, ar pateikti duomenys apie atperkamus VP kity VP atzvilgiu *
@ Maziausia jmanoma suvarzyto turto verté
70 %
60 % A
50 % -
40 % -
30 % -
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0% - I I I Ils.

Saltinis. ESRV turto suvarzymo ir naujovisko finansavimo tyrimas.

Apréptis. 51 bankas (2011 m. pabaigos duomenys), 28 bankai (2007 m. pabaigos duomenys).

Pastabos. Siame intervale Zemiausia verté apskai¢iuojama kaip viso suvarzyto turto dalis (atémus bankuose apskaitomy neisplatinty VP
verte, nes jie gali biti jtraukti j kitas padengtas obligacijas ir kitus jkaitu uztikrintus VP) visame turte, kurio suma didinama suderinty
atpirkimo sandoriy verte. Viduriné verté (legendoje pazyméta (*)) apskai¢iuojama kaip viso suvarzyto turto dalis (jskaitant suderintus
atpirkimo sandorius) visame turte, padidinta suderinty atpirkimo sandoriy suma. DidZiausia verté (legendoje pazyméta (**)) apskaiciuojama
kaip viso suvarzyto turto dalis (jskaitant suderintus atpirkimo sandorius) visame turte, kaip nurodyta pateiktoje informacijoje. Tiems
bankams, kuriy ataskaitos rengimo metodai buvo aiskiis i§ duomeny, apraytasis suvarzymo rodiklio koregavimas nebuvo taikomas, o
netikrumo intervalai nereik§mingi.

Lyginant 2007 ir 2011 m. duomenis, akivaizdu, kad beveik visy duomenis pateikusiy banky turto suvarzymo lygis
padidéjo (). Paéme mazesng imtj — 28 bankus, pateikusius abejy mety duomenis, matome, kad mediana padidéjo nuo
7 % iki 27 %, o vidurkis viso turto atzvilgiu — nuo 11 % iki 32 % (kai jtraukiami suderinti atpirkimo sandoriai).

Nors $i tendencija pasireiské labai placiai, turto suvarzymo didéjimo lygis skiriasi ir priklauso nuo banky charakteristikos.
I§ tiesy Zemesnio kredito reitingo bankai (maZesnio nei A)(?) dazniausiai nurodé gerokai didesnj suvarzymo lygio
did¢jima (18 pav.) ().

(1) Cia lyginami tik tie bankai, kurie pateiké ir 2007 m., ir 2011 m. duomenis.

(%) Toks reitingas yra blogiausias ilgalaikius VP isleidziancio emitento kredito reitingas, kurj 2012 m. liepos 9 d. nustaté trys didZiausios
reitingy agentiiros (Fitch, Moody’s ir Standard & Poor’s, jei buvo gauti duomenys). Sioje analizéje reitingai buvo suskirstyti i tris grupes:
AA ir A (t. y. reitingai atitinkamai nuo AA+ iki A- ir nuo Aal iki A3), BBB (t. y. reitingai atitinkamai nuo BBB+ iki BBB- ir nuo Baal
iki Baa3) ir spekuliacinj (neinvesticinj).

(}) Reikia pazymeti, kad reitingy ir suvarzymo lygio koreliacija nereiskia jokio priezastingumo rysio, t. y. neteigiama, kad Zemesnis kredito
reitingas yra didesnio suvarzymo priezastis ar kad didesnis suvarzymas lemia Zemesnj reitinga. Sie teiginiai tik pazymi, kad yra
koreliacija.
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18 pav.

Suvarzymo lygio didé¢jimas skirtingo kredito reitingo banky grupése 2007-2011 m. (procentiniais punktais) (')
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Apréptis. 11 banky (AA[A), 6 bankai (BBB), 11 banky (spekuliacinis reitingas).

Pastabos. Sickiant uztikrinti palyginamumo nuosekluma, ta pati banky apréptis buvo naudojama nagringjant ir 2007 m. pabaigos, ir
2011 m. pabaigos duomenis. Vertikalioji asis atitinka procentinius punktus.

Saltinis. ESRV turto suvarzymo ir naujovisko finansavimo tyrimas. Bloomberg.

Apskritai 2011 m. aukstesnj reitingg turintys bankai (iki A lygio) nurodé ir gerokai mazesnj turto suvarzymo lygj (19
pav.) (). Nors tai néra netikéta i$vada, jos nereikéty vertinti atskirai nuo banky ir valstybiy, kuriose jie isisteige, nes kai
kurie didesnj suvarzymo lygj nurode bankai buvo tempiami zemyn valstybés rizikos. Sis banky ir valstybiy atsparumg
rodantis turto suvarzymo skirtumy modelis gali biti laikomas patvirtinanciu teiginj, kad padidéjes turto suvarzymas yra
(bent jau i§ dalies) krizés pasekme.

19 pav.
SuvarZymo lygio pasiskirstymas skirtingo kredito reitingo banky grupése 2011 m. pabaigoje (proc.)
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Apréptis. 26 bankai (AAJA), 13 banky (BBB), 12 banky (spekuliacinis reitingas).
Saltinis. ESRV turto suvarzymo ir naujovisko finansavimo tyrimas. Bloomberg.

() Sis reitingas yra blogiausias emitenty kredito reitingas, kurj 2012 m. liepos 9 d. nustaté trys didziausios reitingy agentiiros (Fitch,

Moody’s ir Standard & Poor’s, jei buvo gauti duomenys). Atsizvelgta tik i tos konkrecios dienos kredito reitinga, t. y. i praeityje buvusius
reitingus neatsizvelgta. Todél nevienodas banky skaicius skirtingose banky reitingo klasése rezultatams jtakos neturéjo.

(3 Nenustatyta jokios koreliacijos tarp suvarzymo lygio ir 1 lygio rodikliy. Taciau gali bati, kad to priezastis yra pastaraisiais metais vykusi
didelé rekapitalizacija.
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I1.2. Pervirsinio jkaito jtaka suvarzymo lygiui

Suvarzymo lygis priklauso nuo sandoriy, kuriuose turtas jkei¢iamas, tipo, t. y. nuo natiiralaus reikalavimo pateikti didesnj
uzstata negu paskolos verté (zr. 20 pav.). Atpirkimo sandoriai, suderinti atpirkimo sandoriai ir VP skolinimas yra tie jkaitu
uztikrinto finansavimo sandoriai, kuriuose ijkaitas naudojamas reciau, nes paprastai jie vertinami maZesne negu rinkos
verté. Taciau aukstesnj kredito reitingg turincios istaigos turi daugiau galimybiy pasinaudoti tokiais sandoriais, nes
sandorio Salys labiau linkusios vykdyti operacijas su finansiskai stipresnémis jstaigomis (taip pat Zr. 21 pav.). PrieSingai,
kai finansavimg suteikia centriniai bankai, i§leidZziamos padengtos obligacijos ar kiti jkaitu uZztikrinti VP, reikalaujama
jkaito suma didesné.

20 pav.

Pervirsinio jkaito naudojimo pasiskirstymas skirtingo kredito reitingo banky grupése 2011 m. pabaigoje
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Apréptis. 49 bankai.
Saltinis. ESRV turto suvarzymo ir naujovisko finansavimo tyrimas.
21 pav.

Pervirsinio jkaito naudojimo pasiskirstymas pagal jkaito tipg 2011 m. pabaigoje
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Apréptis. 48 bankai.
Saltinis. ESRV turto suvarzymo ir naujovisko finansavimo tyrimas.

Padengty obligacijy atvejj reikia paaiskinti placiau. Padengty obligacijy pervirSinio jkaito naudojimo lygis placiaja prasme
priklauso nuo trijy veiksniy: 1) reguliavimo reikalavimy, 2) reitingo agentiiry reikalavimy ir 3) jstaigy strateginio pasi-
rinkimo, kokio dydzio pervirsinio ikaito apsauga jos nori turéti. Kai kuriy 3aliy taisyklése reikalaujama, kad padengtoms
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obligacijoms biity numatytas gana didelis minimalus pervirSinis jkaitas (pvz., Ispanijoje (1)), kai kuriose Sie pervirsinio
ikaito reikalavimai gana mazi (%), dar kitose reikalaujama, kad padengty obligacijy jkaitui uztikrinti jstaiga turéty atskirg
ikaitu tinkamo turto portfelj (pvz., Slovakijoje), taip pat yra 3aliy, kuriose néra jokiy reikalavimy. Toks jvairus pozidiris
turéjo nemaza poveikj pervirsinio jkaito naudojimui, kartu ir turto suvarzymo lygiui. Ir nors pervirSinio jkaito naudojima
i§ dalies galima pateisinti reguliavimo rezimu, jis priklauso ir nuo reitingo, kurj jstaigos nori gauti savo jkaitu uZztikrina-
moms skolos priemonéms, nes didesnis pervirinis jkaitas uztikrina didesnj saugumg investuotojams ir suteikia galimybe
gauti aukStesnius reitingus. Be to, jstaigos sprendzia, kokios papildomos apsaugos nori kartu su priezidros institucijy ir
reitingy agentiiry nustatytais reikalavimais. Ar $ia apsauga priskirti prie i jkaito fonda jtraukty priemoniy ar nepriskirti —
banky ir valstybiy nariy strateginiai sprendimai ir praktika Siuo klausimu skiriasi.

I1.3. [vairiy sandoriy jtaka suvarZymui

Nenuostabu, kad labiau paZeidZiami bankai (kai jie vertinami pagal kredito reitingg) linke labiau pasikliauti jkaitu
uztikrintu finansavimu, ypa¢ centriniy banky finansavimu, o auksciau kotiruojamy banky jkaitu uZtikrinto finansavimo
struktira labiau diversifikuota: jy finansavimo 3altiniuose svarbi vieta tenka atpirkimo sandoriams, VP skolinimui ir jkaitu
uztikrintiems skolos VP. Taip pat reikia pazyméti, kad nors atrodo, jog spekuliacinj reitingg turinciy banky ikaitu
uztikrinto finansavimo lygis nedaug didesnis nei BBB reitingg turin¢iy banky, jei atsizvelgsime j iy banky jau ,supakuo-
to“, bet finansavimui gauti dar nepanaudoto neisplatinto turto sumg, $is lygis gali padidéti.

22 pav.

Tkaitu uZtikrintas finansavimas skirtingo kredito reitingo banky grupése 2011 m. pabaigoje
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Centrinio banko finansavimas

Saltinis. ESRV turto suvarzymo ir naujovisko finansavimo tyrimas. Bloomberg.
Apréptis. 26 bankai (AA[A), 13 banky (BBB), 11 banky (spekuliacinis reitingas).

Tai rodo, kad Zemiausia reitingg turinciy banky turto suvarzymo lygis yra santykinai didelis. Taip yra dél keliy priezasciy.
Pirma, centrinio banko finansavimas susijes su labai dideléemis suvarzyto turto sumomis — taip yra dél dazniau, palyginti
su kitomis finansavimo rii$imis, naudojamo pervirsinio jkaito (zr. 20 pav.). Antra, Zemiausig reitinga turintys bankai gali
biti nepageidaujami privaciojo sektoriaus jkaitu neuztikrinty priemoniy rinkose, bet kai kuriais atvejais gali isleisti jkaitu
uztikrintas finansavimo priemones, jei pasitlyty geros kokybeés ikaita. Trecia, Sie bankai didele dalj jkaitu tinkamo savo
turto jau i§naudojo centrinio banko refinansavimo operacijoms (zr. 24 pav., vidurinj stulpelj) ir vis dazniau kaip jkaita
finansavimui i§ centriniy banky gauti naudoja savo paciy neiSplatintas padengtas obligacijas ir kitus jkaitu uztikrintus VP.
Ketvirta, toks jkaitas vis tiek reiskia, kad jis vertinamas Siek tiek mazesne verte, palyginti su auk$ciausio reitingo banky
ikaitais (Zr. 24 pav. kairjjj stulpelj).

(") Cédulas hipotecarias privalo turéti ne mazesnj kaip 25 % ikaito pervirsj.
(3) Tokiose Salyse, kaip Suomija, Pranciizija, Vokietija, Airija ir Portugalija, priimtose taisyklése taip pat taikomas minimalaus ikaito
pervirSio reikalavimas, bet pagrindiniy padengty obligacijy atveju jis yra 2-3 %.
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III. RIZIKA

Siame skirsnyje analizuojama rizika, susijusi su: 1) turto suvarzymu, 2) naujovisku finansavimu ir 3) koncentracija. Toliau
pateiktoje lenteléje apibendrintos pagrindinés rizikos rasys ir i§vados.

2 lentele.

Pagrindinés su finansavimo operacijomis susijusios rizikos rii§ys

Turto suvarzymas

Naujoviskas finansavimas

Koncentracija

1. Neapsaugoty kreditoriy, pvz., indélininky,
struktiirinis subordinavimas

1. Skaidrumas, pasitikéjimas, patogumas
valdyti ir vykdyti priezitira

1. Investuotojy bazé

2. Galimybé ateityje gauti finansavimg jkaitu
neuztikrinto finansavimo rinkose: 1) neap-
saugoty kreditoriy iSstimimas; 2) rinkos
finansavimo ir rinkos disciplinos i$saugoji-
mas; 3) padidéjes jautrumas pirmaeiliy
ikaitu neuztikrinty paskoly ir pagrindiniy
finansavimo priemoniy paliikany normy
skirtumui

2. Sasajos

2. Finansavimo priemoneés

3. Skaidrumo ir teisingos kainodaros klausi-
mai

3. Teisminiy gincy rizika ir rizika repu-
tacijai; vartotojy apsauga

3. I3pirkimo
charakteristikos

terminy

4. Padidéjusi finansavimo ir likvidumo rizika

4. Likvidumo apsikeitimo sandoriams

budinga rizika

4. Geografine apreptis

5. Salyginis suvarzymas

6. Kitos su turto suvarzymu susijusios rizikos
rasys: 1) jkaito trikumas ir pakartotinis jo
naudojimas; 2) banko, kurio didelé turto
dalis suvarzyta, rizikos valdymas

7. Kitos rizikos rays (susijusios su konkre-
Ciais  produktais ar  sandoriais): 1)
padengtos  obligacijos; 2) pagrindinés
sandorio 3alys

III.1. Su turto suvarZymu susijusi rizika

Su turto suvarzymu susijusi rizika placigja prasme gali bati suskirstyta i tokias grupes: 1) neapsaugoty kreditoriy
struktiirinis subordinavimas; 2) klausimai, susije su galimybe ateityje gauti finansavimg jkaitu neuztikrinto finansavimo
rinkose; 3) skaidrumo ir teisingos kainodaros klausimai; 4) padidéjusi likvidumo rizika; 5) klausimai, susije su salyginiu
suvarzymu; 6) klausimai, susije su procikliskumu; 7) kitos rizikos riisys. Siame skirsnyje taip pat minimos specifinés
padengtoms obligacijoms ir sandoriams su pagrindinémis sandorio Salimis biidingos rizikos rasys.

I.1.1. Neapsaugoty kreditoriy struktiirinis subordinavimas

Vienas i§ turto suvarZymo poveikiy yra rizikos perskirstymas tarp investuotojy. I3siplétus turto suvarzymo mastui,
neapsaugoty kreditoriy, tokiy kaip pirmaeiliy jkaitu neuZtikrinty obligacijy turétojy ar indélininky, reikalavimai tampa
rizikingesni, vis labiau subordinuoti, nes pirmenybeé teikiama jkaitu uztikrintoms paskoloms. Rizikos perskirstymas tarp
investuotojy, be kita ko, priklauso nuo pervirsinio ijkaito naudojimo laipsnio (t. y. didesnio prioriteto kreditoriy apsaugos
masto), kity kreditoriy tipo, verslo modeliy ir bendros turto kokybés, taip pat nuo santykinio jkaitu uztikrinty ir
neuztikrinty paskoly dydzio santykio ir jsipareigojimy nevykdymo tikimybés. Kiek toks rizikos perskirstymas yra pavo-
jingas neapsaugotiems kreditoriams, priklauso nuo jy gebéjimo tinkamai jkainoti tokia rizika. Todél netikétas didesnis nei
absoliutus turto suvarzymo lygio pokytis daugiau problemy gali sukelti esamiems neapsaugotiems kreditoriams, kadangi
jie neturi galimybés nustatyti tokio suvarzymo pokycio kainos.

[L1.1.1. Struktarinis indélininky subordinavimas

Kadangi indéliai yra pirmaeilio jkaitu neuZtikrinto banky finansavimo forma, turto suvarzymas didina ir indéliy rizikin-
gumg ir galiausiai indéliy draudimo fondy atsakomybe (). Struktiirinis indéliy subordinavimas gali biiti mazesné problema
Salyse, kuriose indéliy draudimo fondai yra ex ante finansuojami draudimo sistemose dalyvaujanciy institucijy mokamais

() Si rizika aktuali tik indélius priimancioms jstaigoms.
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inasais. Tokiais atvejais rizika, kad dél turto suvarzymo padidés mokes¢iy mokétojy jsipareigojimai, i§ dalies sumazinama.
Kad indéliy draudimo fondams bty kompensuojamas padidéjes rizikingumas, indéliy draudimo sistemose dalyvaujanciy
jstaigy jmokos gali biiti atitinkamai koreguojamos atsizvelgiant i rizika, kylancia dél turto suvarzymo ir dél indélininky
subordinavimo, kuris dél to suvarzymo atsiranda.

Padidéjes indéliy rizikingumas yra ypac¢ didelé problema valstybése narése, kuriose néra priimty specialiy indélininky
apsaugos jstatymy. Pagal tokius jstatymus kredito jstaigos nemokumo atveju indéliy draudimo fondams suteikiamas
pirmumo statusas, taip sumazinant galima nasta mokes¢iy mokétojams ('). Padidéjes indéliy rizikingumas mazesné
problema valstybése narése, kuriose dél teisés akty nustatyty apribojimy turto suvarzymas néra placiai taikomas. Vienos
valstybés narés yra nustaciusios tiesioginius turto suvarzymo apribojimus isleidziant padengtas obligacijas, kitos skirtingai
traktuoja priimamus indélius ir hipotekos paskolas. Neapsaugoty indélininky ir investuotojy pozitiriu svarbu iSanalizuoti,
ar likgs nesuvarzytas turtas galéty padengti jkaitu neuztikrintus jsipareigojimus. Pagal ESRV atliktg tyrima daugelyje banky
taip ir baty (zr. 23 pav.), ta¢iau reikéty pazyméti du dalykus. Pirma, kai kuriuose tyrime dalyvavusiuose bankuose toks
nesuvarzytas turtas yra nepakankamas jkaitu neuztikrintiems jsipareigojimams padengti. Antra, Zemesnio reitingo
bankuose tokio padengimo rodiklis biity mazesnis.

23 pav.

Skirtingo kredito reitingo banky grupiy nesuvarZyto turto ir viso neuZztikrinto finansavimo santykis, 2011 m.
pabaiga

2,57

B Interkvartilinis uzmojis

2.0 1 Mediana =
1,5

1,0
0,5
0,0
AA /A BBB Spekuliacinis 18 viso AA /A BBB Spekuliacinis 18 viso
Nesuvarzyto turto dalis viso jkaitu neuztikrinto turto Nesuvarzyto turto dalis jkaitu neuztikrinto finansavimo
atzvilgiu (i8skyrus indélius, uztikrintus indéliy garantijy sistemo-
mis) atzvilgiu

Saltinis. ESRV turto suvarzymo ir naujovisko finansavimo tyrimas. Bloomberg.
Apréptis. 47 bankai (kairéje puséje), 44 bankai (desinéje puséje).

111.1.2. Prieiga prie jkaitu neuZtikrinty rinky ateityje
1. Neapsaugoty kreditoriy iSstiimimas

Turtg dideliu mastu suvarzius jstaigose, kuriose didelé turto dalis jau suvarzyta arba kuriose ta dalis gali padidéti, gali
sustipréti nuogastavimai, kad bus suvarzyta dar daugiau turto. Dél tokiy nuoggstavimy jkaitu neuztikrinto finansavimo
kaina gali padidéti iki tokio lygmens, su kuriuo bankai jau negaléty arba nenoréty sutikti. Be to, dél griezty kriterijy
suvarzyto turto kokybé daznai yra geresné nei nesuvarzyto turto. ISskirtiniu atveju bankai gali siekti pritraukti lésy
naudodami pervirinj jkaita, finansuojama mazmeniniais indéliais (vienintelis jkaitu neuztikrinty paskoly Saltinis) ir (arba)
nuosavomis éSomis.

Remiantis ESRV tyrimu nustatyta, kad, vertinant pagal rizikos koeficientus, su suvarzytu turtu susijusi rizika dazniausiai
maZzesné negu susijusioji su nesuvarZytu turtu. Ir, atvirkiciai, vertinant pagal paskolos ir jkaito vertés santykio pasiskirs-
tymg, didelio skirtumo tarp suvarzyto turto ir nesuvarzyto turto néra. Duomenys rodo, kad §i i§vada tinka ir atskiriems
tyrime dalyvavusiems bankams. Vis délto palyginimas gali bati Siek tiek iSkraipytas dél skirtingos $iy dviejy kategorijy
turto sudeéties.

Dél tokios padéties didéja struktirinis indélininky subordinavimas ir mazéja banky likvidumas, todél apskritai silpnéja
finansinis stabilumas. Si rizika turi mazesne tikimybe realizuotis banky sistemoje, kurios jsipareigojimy struktiiroje kiti
kreditoriai subordinuojami nedaug arba kuri turi pakankamai kapitalo su didelio masto turto suvarzymu susijusioms
problemoms spresti (pvz., Siaurés 3aliy banky sistemos).

() Siuo metu tokie jstatymai galioja Argentinoje, Kinijoje, Sveicarijoje ir Jungtinése Valstijose. JK vyriausybé taip pat pasitilé priimti
jstatymus dél pirmenybés suteikimo indélininkams, kuriems taikoma JK indéliy garantijy sistema.
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2. Rinkos finansavimo ir rinkos disciplinos islaikymas

Dél didelio turto suvarzymo gali susiauréti | banko skolos VP norinciy investuoti sandorio $aliy ratas, todél rinka gali tapti
pernelyg koncentruota. Atsizvelgiant j tai, kad kai kurios institucijos taiko investicijy j viena sandorio $alj dydzio
apribojimus, gali biti nustatyti papildomi jy finansavimo valdymo apribojimai.

Rinkos funkcionalumo klausimu finansy teorija grindZiama prielaida, kad investuotojai i ikaitu neuZtikrintus VP turi
pakankamai motyvy vykdyti stebéseng ir atitinkamai koreguoti kainas. Bankas, kuris didina savo finansavima jkeisdamas
turtg (ir atitinkamai jj suvarzydamas), maziau démesio skiria drausmei, kurig bandyty jdiegti neapsaugoti kreditoriai,
nustatydami savo jkaitu neuztikrintos paskolos kaina, nes toks bankas biity maziau nuo jy priklausomas.

3. Padidéjes jautrumas pirmaeiliy jkaitu neuZtikrinty paskoly ir pagrindiniy finansavimo priemoniy paliikany normy
skirtumui

Tinkamai valdomoje aplinkoje jsipareigojimy nevykdymo tikimybé yra nedidel¢, dél to atsirandantis struktdrinis subor-
dinavimas neapsaugotiems kreditoriams nedaro jokio arba tik nedidelj realy poveikj. Taciau, jsipareigojimy nevykdymo
tikimybei did¢jant, struktiirinio subordinavimo poveikis turéty bati racionaliai jvertinamas nustatant palikany normy
skirtumus. Netikéti neigiami veiksniai gali sukelti staigius jkaitu neuZtikrinto finansavimo kainos Suolius ir dél to padidinti
neramumy jkaitu neuztikrinto finansavimo rinkose tikimybe.

IL.1.3. Skaidrumo ir teisingos kainodaros klausimai

Atsizvelgdamos | turto suvarzyma ir galimg struktiirinj subordinavima, jvairios reitingy agentiros ir kiti vertintojai remiasi
modeliais ir informacija, atribojama nuo faktiniy empiriniy salygy, todél ji turi bati nuolat kei¢iama ir atnaujinama. Tokius
modelius ir informacija atnaujinant ir tobulinant atsiranda rizika, kad pirmaeiliy jkaitu neuztikrinty obligacijy reitingas
gali buti sumazintas, dél to gali sumazéti ir jkaitu uztikrinto finansavimo reitingas (dél esamo rysio tarp emitento reitingo
ir padengty obligacijy reitingo).

Be to, dél to, kad informacija nepakankamai atskleidziama, arba dél to, kad néra precedento, su turto suvarzymu susijusia
rizikg sunku jvertinti kiekybiskai. Dél veiklos atpirkimo sandoriy rinkoje ir su centriniais bankais, taip pat dél pervirsinio
ikaito naudojimo sglyginio suvarzymo rizika (zr. IIL1.5 skirsnj) ir turto suvarZymas apskritai kelia daug neaiSkumy.
Nepakankamai atskleidziant informacijg apie suvarZyta turta gali susidaryti tokia situacija, kad nepasaugoti kreditoriai
negalés tiksliai jkainoti suvarzomo turto. Tokiais atvejais pasireiskus rizikai turto suvarzymas gali tapti tikru netikétumu
rinkai ir dar pabloginti banky galimybe gauti finansavima.

Banky pertvarkymo atveju jkaitu uZztikrintg turta turintys investuotojai suinteresuoti versti bankus parduoti jkaita, galbat
net labai sumazintomis kainomis (skubus iSpardavimas), neatsizvelgdami i poveikj rinkai, nes jie yra santykinai apsaugoti
pervirsiniu jkaitu (o padengty obligacijy atveju — dvigubomis uZtikrinimo priemonémis). Dél to gali nukentéti kiti
suinteresuotieji subjektai, tokie kaip neapsaugoti investuotojai ir indélininkai, taciau apskaiciuojant rinkos kainas j tokius
procesus buty labai sunku atsizvelgti.

Be kainos svyravimy dél tokiy esminiy veiksniy kaip isipareigojimy nevykdymo rizika, jtampos laikotarpiais kaina gali
bati neteisingai nustatoma ir dél ,bandos” elgesio, ypa¢ vykstant kovai dél kokybés ir dél likvidumo. Be to, kaina gali bati
neteisingai nustatyta dél skirtingy atskiroms priemonéms taikomy reguliavimo reikalavimy. Kadangi padengtoms obliga-
cijoms taikomi maZesni kapitalo reikalavimai, bankams (taip pat jiems veikiant kaip sandorio 3alims) gali bati naudinga {
jas investuoti didinant 1ésy srautus Sioms priemonéms jsigyti, dél to gali sumazéti jy pajamingumas.

1L.1.4. Padidéjusi finansavimo ir likvidumo rizika

Normalioje aplinkoje dél turto suvarzymo didéja banky bendra finansavimo ir likvidumo rizika, nes gali sumazéti
institucijos finansavimo galimybés. Taciau esant dabartinei konjunktirai jkaitu uZztikrintas finansavimas ikeiciant turta
leidzia bankams testi veikla, kai kiti finansavimo kanalai tampa jiems neprieinami.

Dél jau placiai refinansavimui panaudoto suvarZyto turto maZzéja turto, kurj biity galima transformuoti | operacijoms su
centriniu banku tinkama jkaita, todél mazéja ir centriniy banky galimybes teikti pagalba likvidumui (25 pav.). Todél,
padidéjus turto ikeitimo vaidmeniui vykdant banky finansavimo operacijas, gali sumazéti pinigy perdavimo mechanizmo
veiksmingumas. Be to, bankams jkeiciant didele savo turto dali, gali didéti sisteminé banky sektoriaus rizika ir (arba)
centriniy banky kredito rizika, jeigu centriniai bankai nuspresty iSplésti priimtiny jkaity sgrasa, netaikydami atitinkamy
jvertinimo mazesne nei rinkos verte priemoniy.

Kaip minéta, ESRV atlikto turto suvarzymo ir naujovisko finansavimo tyrimo duomenimis, Zemesnio reitingo institucijos
nurodo ikeitusios didesn¢ savo turto dali. Todél jy galimybés gauti papildoma finansavima i§ centrinio banko yra
maZesnés negu kity institucijy. I§ tikryjy, iSsamesné analizé rodo, kad tokie Zemesnio reitingo bankai i§ tiesy jau yra
ikeite didZiaja savo neisplatinty skolos VP dalj (Zr. 24 pav., kair¢ skale).
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24 pav.

Centrinio banko finansavimas: pervirSinis jkaitas, centrinio banko tinkamu laikomas nesuvarZzytas turtas, cent-

rinio banko finansavimo dalis — pasiskirstymas pagal skirtingo reitingo banky grupes, 2011 m. pabaiga
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Pervir§inio jkaito naudojimas [Operacijoms su CB jkaitu tinkamo| CB finansavimo dalis viso turto
operacijose su CB nesuvarzyto turto dalis viso turto atzvilgiu
atzvilgiu

Saltinis. ESRV turto suvarzymo ir naujovisko finansavimo tyrimas. Bloomberg.
Apréptis. 24 bankai (AA[A), 13 banky (BBB), 11 banky (spekuliacinis reitingas).

Pastaba. Pervirsinis jkaitas buvo apskaiciuotas, kai suvarzyto turto dalis atitinkamy jsipareigojimy atzvilgiu sumazéjo 100 %.

Skirtingo reitingo banky jkaitu tinkamo nesuvarzyto turto struktiira centrinio banko finansavimui gauti skiriasi: Zemesnio
reitingo banky atveju kredito jstaigy isleisty skolos priemoniy (iskyrus padengtas obligacijas) ir jmoniy ir kity emitenty
isleisty skolos priemoniy dalis, palyginti su nesuvarZytu centrinio banko finansavimui tinkamu turtu, yra didesné, o
grynyjy pinigy ir paskoly dalis — mazesné (Zr. 25 pav.). Be to, dazniausiai $i kredito jstaigy ir jmoniy isleisty skolos
VP dalis didéja, maZéjant centrinio banko finansavimui jkaitu tinkamo nesuvarZyto turto daliai viso turto atzvilgiu (zr. 32
pav.). Didesné kredito jstaigy isleisty skolos VP dalis i§ dalies patvirtina i§vadg, kad, sickdamos gauti finansavima,
Zemesnio reitingo jstaigos vis dazniau naudoja neisplatintus VP. Be to, didziausig neiSplatinty ikeisty vertybiniy popieriy

dalj islaiko neivesticinio reitingo bankai, kurie dazniausiai juos ikeicia vykdydami operacijas su centriniu banku (').

25 pav.

Centrinio banko finansavimo operacijoms jkaitu tinkamo nesuvarZzyto turto pasiskirstymas pagal skirtingo

kredito reitingo banky grupes, 2011 m. pabaiga

0% Kita (jskaitant turtu uztikrintus VP)
8 % 1 ® Paskolos
6% 1 O Akciniy bendroviy ir kity emitenty iSleistos skolos priemonés
0 Kredito jstaigy iSleistos skolos priemonés
% | @ Padengtos obligacijos
2% Vyriausybiy VP
0% @ Grynieji pinigai

AA /A BBB Spekuliacinis
Saltinis. ESRV turto suvarzymo ir naujovisko finansavimo tyrimas. Bloomberg.

Apréptis. 26 bankai (AAJA), 13 banky (BBB), 12 banky (spekuliacinio reitingo).
Pastaba. Vertikali asis rodo atskiry viso turto kategorijy dalj.

(") Daugiau informacijos Zr. VI skirsnyje.
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Be to, kaip matyti 26 pav., kai kuriose valstybése bankai jau yra jkeit¢ didZiaja savo paskoly portfelio dalj. Taciau darant
Sig iSvada reikéty atsizvelgti | padengty obligacijy, uztikrinty didelémis perviSinio turto sumomis, ypatybes, nes §j turta vis
délto galima iSpirkti (i§samiau aptarta IL.2 skirsnyje).

26 pav.

Suvarzyty paskoly santykis su visomis paskolomis pagal valstybes, 2011 m. pabaiga
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Saltinis. ESRV turto suvarzymo ir naujovisko finansavimo tyrimas.

Apréptis. 33 bankai.

Pastabos. Apskaiciuojant nesuvarzyty paskoly sumas jtrauktos paskolos, ikeistos uz nei$platintas padengtas obligacijas ar kitus jkeistus
vertybinius popierius. Nepateike duomeny ar pateike nepatikimus duomenis bankai jtraukti nebuvo. Informacija teikiama apie pasirinkta
saliy imtj.

Tam tikromis aplinkybémis dél turto suvarzymo gali tekti pateikti daugiau jkaito. Sumazéjus esamo ikaito vertei ar
pablogéjus jo kokybei, paprastai reikia inesti papildoma ikaita. Sumazinus jstaigos kredito reitinga, padidéja sandorio
Salies rizika, dél to gali biti reikalaujama papildomy pervedimy jkaito vertés islaikymo prievolei jvykdyti (taip pat Zr.
IL.1.5 skirsnj dél salyginio suvarzymo).

IL.1.5. Sglyginis suvarzymas

Ivykus nepalankiam jvykiui, tokiam kaip istaigos kredito reitingo sumazinimas, ikaito vertés sumazéjimas ar apskritai
pasitikéjimo praradimas, dél esamo turto suvarzymo dazniausiai prireikia jkeisti papildoma turta. Dél tokiy nepalankiy
jvykiy jkeistas turtas gali biiti papildomai jvertintas mazesne nei rinkos verte arba pareikalaujama papildomy pervedimy
ikaito vertes iSlaikymo prievolei jvykdyti pagal sutartinius jsipareigojimus ar atsizvelgus j padidéjusia sandorio 3alies rizikg.
Investuotojai tokiu atveju gali bati uzklupti netikétai, kadangi kai kuriy pozicijy, kaip antai i$vestinés finansinés priemo-
nés, poveikj turto suvazymui sunku numatyti.

Be to, jeigu ikaitui naudojamos padengos obligacijos, dél jo vertés sumazéjimo galimos ir kitos neigiamos pasekmeés,
pavyzdziui, emitentui gali prireikti didinti jkaito fonda siekiant uZztikrinti tinkamesnj paskolos ir jkaito vertés santykj (angl.
loan-to-value, LTV) ir pagerinti ijkaito kokybe. Reik$mingai sumazéjus jkaito vertei, galiausiai bankas gali tapti suintere-
suotas i$pirkti savo padengtas obligacijas, todél emitento atzvilgiu gali susidaryti didelé finansavimo spraga.

Atliekant ESRV tyrima reikéjo analizuoti informacija apie salyginj suvarZyma pagal tris nepalankius scenarijus. Analizé
parodyta 27 pav. Vertinant atskirai nebuvo nustatyta, kad bent vienas i§ $iy trijy scenarijy biity padargs reiksminga jtaka
vidutiniam turto suvarzymo lygiui. Taciau taikant scenarijus, pagal kuriuos suvarZyto turto dalis viso turto atZvilgiu
padidéty daugiau nei 10 %, kai kurie bankai pasirodé labiau pazeidziami. Tokie rezultatai turéty biiti vertinami itin
atsargiai, kadangi scenarijy poveikj apskaiciavo patys bankai, todél banky taikytos metodika ir prielaidos gali bati labai
skirtingos.
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27 pav.

Turto suvarzymo lygio pasiskirstymo pokytis esant nepalankiems scenarijams (pagal bankus), 2011 m. pabaiga
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Banko ilgalaikio kredito |keisto turto ir pagrindinio |kaitu uztikrinty paskoly
reitingo sumazéjimas dviem turto vertés sumazinimas 30  vertés didinimas 40 p.p.
pozicijomis %

Saltinis. ESRV turto suvazymo ir naujovisko finansavimo tyrimas.

Apréptis. 40 (1-as scenarijus), 35 (2-as scenarijus), 29 (3-ias scenarijus).

Pastaba. Pagal atskirus scenarijus sudarytos skirtingos banky imtys; taip yra todél, kad atskiry scenarijy poveikio ataskaitas pateike
skirtingos jstaigy grupés.

I1.1.6. Kitos su turto suvarZymu susijusios rizikos riisys

Siame poskirsnyje aptariamos kitos rizikos riiSys, atsirandancios, kai didelé banko turto dalis yra suvarzyta: 1) jkaito
trikumas ir pakartotinis jo naudojimas ir 2) banko, kurio didelé turto dalis yra suvarZyta, rizikos valdymas.

1. Ikaito triilkumas ir pakartotinis jo panaudojimas

Per pastaruosius keleta mety jkaito, konkreciau — saugaus turto (zr. 1 diagramg), paklausa smarkiai padidéjo. I3 dalies tokia
paklausa susijusi su jkaitu uZztikrintu finansavimu ir jkaito naudojimu ne birzos sandoriy rinkose. Kartu saugaus turto
pasitilai jtaka daré netikrumas dél kai kuriy valstybiy gebéjimo atsilaikyti ir pakeitimo vertybiniais popieriais operacijy
masto sumazéjimo. Tuo pat metu, pasak Singh (1), sumaZzéjo galimybés pakartotinai panaudoti ikaitg, t. y. jau jkeista turta
panaudoti pagal tiesioging jo paskirtj, todél gauti jkaita tapo dar sunkiau.

1 diagrama.
Geros kokybés jkaito paklausa

|kaitas ne birziniy iSves-

|kaitu uztikrintam finansavimui tiniy priemoniy rinkose

Bazelis Ill ||Mokumas II|| Saugumo sumetimais

Atpirkimo SL? gzgat:':iirj\?;s skol\i{'ll?mas PSS DviSaliai  p| TR reguliucjamasis Nvestavimo  Saugumo
sandoriai bankais sandoriai kapitalas poliika  uztikrinimas

Su ikaito trikumu susijusi rizika yra dvejopa. Viena vertus, pablogéjusios galimybés gauti ikaitg ir faktinis pakartotinis jo
naudojimas gali tapti kliitimi finansy jstaigoms gauti finansavimg. Kita vertus, vis dazniau pakartotinai naudojant jkaita,
susidaro vis ilgesnés ir sudétingesnés tarpininkavimo grandinés, dél to didéja sasajos, be to, tai gali bati rizikinga
galutiniams investuotojams, kuriems gali bati sunku i$pirkti jkaita.

(") Singh, M., (2011) Velocity of Pledged Collateral: Analysis and Implications, TVF darbinis dokumentas, WP[11/256.
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2. Banko, kurio didelé turto dalis yra suvariyta, rizikos valdymas

verslo modelio ir (arba) finansavimo poreikio istaiga, kurios suvarzyto turto dalis mazesné. Valdyti daug sunkiau todeél,
kad jvykus sukrétimams vadovai turéty maziau pasirinkimo galimybiy. Sukrétimo bangos gali daug greiciau sklisti per
bankg, kurio didelé turto dalis suvarzyta, nei per bankg, kurio ikeisto turto dalis maZzesné.

Visos jstaigos turéty turéti tinkamas savo likvidumo ir finansavimo rizikos valdymo sistemas, ypa¢ turto suvarzymo lygio
stebésenai. Kurdamos savo rizikos valdymo sistemas jstaigos, kuriy didelé turto dalis suvarZyta, turéty atsizvelgti i tai, kad
jvykus sukrétimui jos turés maziau veiksmy laisvés. Banky priezitiros institucijos turéty biti gerai susipazinusios su
vyraujan¢iomis salygomis ir suprasti jy poveikj rizikos valdymui.

1L.1.7. Kitos su konkreciais produktais ar sandoriais susijusios rizikos riisys
1. Specifiné su padengtomis obligacijomis susijusi rizika

Su padengtomis obligacijomis susijusi rizika, biidinga ir kitoms jkaitu uZtikrinto finansavimo ri$ims; su turto suvarZymu
labiau susijusios rizikos ri§ys i§vardytos pirmesniuose poskirsniuose.

Visy pirma kai kuriose valstybése narése padengty obligacijy emitento nemokumo atveju yra nemazai teisinio neapibréz-
tumo. Toks neapibréZtumas daugiausia susijes su jkaito fondo atskyrimu nuo emitento turto ir su kreditoriy ,subordi-
navimu laiko atzvilgiu“. Nemokumo atveju jkaitu neuZtikrintos skolos turi biti padengiamos nedelsiant, o uz padengtas
obligacijas taip greitai atsiskaityti nereikia. Taigi, jei jkaito fondo nebeuztenka (priesingai ankstesnéms prielaidoms) visiems
ikaitu uztikrintiems reikalavimams padengti, visas turtas nemokumo atveju gali biti iddalytas neapsaugotiems investuo-
tojams.

Atsizvelgdami | mazZesnius padengty obligacijy emisijoms taikomus kapitalo dydZzio reikalavimus (palyginti su kitomis
skolos VP risimis), | pasitilyma juos laikyti likvidziu turtu taikant PLTR ir pasiGilyma joms netaikyti dideliy pozicijy
apribojimy pagal KRD IV (nacionaliniy priezitiros institucijy nuoziiira), bankai bus suinteresuoti tarpusavyje vykdyti
apsikeitimo sandorius padengtomis obligacijomis, kartu stiprés sasajos banky sektoriuje ir didés galimybés finansy rinkose
paskleisti sukrétimus.

Be to, emitentas neprivalo atskleisti i$samios informacijos apie ijkaito fonda sudarantj turt; dél tokio nepakankamo jo
skaidrumo rinka gali turta neteisingai jkainoti.

Galiausiai dar viena rizika atsiranda dél skirtumo tarp padengty obligacijy pajamingumo ir pajamingumo, kurj tam tikri
investuotojai, ypa¢ draudimo jmonés, turi gauti, kad galéty tinkamai vykdyti savo isipareigojima uZtikrinti garantuota
pajamingumga pagal savo (gyvybés draudimo) sutartis. Todel jie gali bati priversti pirkti rizikingesnius produktus. Kita
vertus, padengty obligacijy emitentams gali kilti mintis pabloginti padengty obligacijy kokybe. Taciau tokie veiksmai tik
sukelia didesne rizikg ir leidzia pasekméms pasklisti i§ vienos padengty obligacijy rinkos i kita.

1 intarpas.
Nacionaliniy padengtas obligacijas reglamentuojanciy teisés akty skirtumai

Padengtas obligacijas reglamentuojantys nacionaliniai teisés aktai atskirose Europos 3alyse skiriasi. Siame intarpe apzvel-
giami sisteminés rizikos pozitiriu svarbiy nacionaliniy teisés akty skirtumai.

1. Kas gali isleisti padengtas obligacijas?

Nacionaliniai teisés aktai gali leisti visoms kredito jstaigoms, tik specialioms | vienos veiklos risies jstaigoms arba ir
toms, ir toms ileisti padengtas obligacijas. I3kirtinis vienos veiklos risies istaigy pozymis tas, kad jos nepriima indéliy ir
kad padengtos obligacijos yra pagrindinis jy finansavimo 3altinis.

2. Ikaitu naudojamg turtg reglamentuojantys teisés aktai

Nors padengty obligacijy reguliavimas yra nacionalinio pobtidzio, padengtos obligacijos yra apibréztos ir Kapitalui
keliamy reikalavimy direktyvoje (toliau — KRD) (') tos direktyvos taikymo tikslais (). Svarbiausia, toje direktyvoje
apibréziamas turtas, tinkamas naudoti jkaito fondui. Be kita ko, toks turtas gali bati: a) pirmos eilés bisto ir komerciné
hipoteka; b) kity kredito jstaigy reikalavimai ar jy i§duotos garantijos; c) vieSojo sektoriaus kreditai [ garantijos (pagal kai
kurias nacionalines taisykles taikomas minimalus reitingo reikalavimas); d) laivy hipoteka.

(") 2006 m. birzelio 14 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyva Nr. 2006/48/EB dél kredito jstaigy veiklos pradéjimo ir vykdymo
(nauja redakcija) (OL L 177, 2006 6 30, p. 1).

(%) KRD turtas apibiidinamas remiantis KIPVPS direktyvoje pateiktomis apibréztimis (2009 m. liepos 13 d. Europos Parlamento ir Tarybos
direktyva Nr. 2009/65[EB dél istatymy ir kity teisés akty, susijusiy su kolektyvinio investavimo i perleidziamuosius vertybinius
popierius (KIPVPS), derinimo).
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Kuo platesni ikaito tinkamumo kriterijai, tuo didesnés galimybés isleisti padengty obligacijy emisijas. Taigi, dél labai
placios ikaito fondui tinkamo turto apibrézties gali biiti suvarzoma vis daugiau turto ir struktariskai subordinuojami kiti
kreditoriai. Auks¢iausios paskolos ir vertés santykio (angl. LTV) ribos taikomos basto paskoloms (80 %), o Zemiausios —
komercinei hipotekai (60 %).

3. Kreditoriy subordinavimas

Bankroto atveju padengty obligacijy turétojams taikomos lengvatinés salygos, kadangi jie turi teis¢ gauti i$mokas i3
jkaito fondo.

Subordinacijos lygis priklauso nuo kity kiekvienos jstaigos kreditoriy skaiCiaus ir riisies. Subordinacija netaikoma
specializuotoms jstaigoms, finansuojamoms tik per jkaito fondg. Indéliy nepriimanciy jstaigy kreditoriai yra investuo-
tojai, kurie nesinaudoja indéliy draudimu. Indélius priimanciy jstaigy indélininkai ir kiti kreditoriai yra subordinuoti
padengty obligacijy turétojy atzvilgiu.

4. Turto atskyrimg ir bankrota reglamentuojantys teisés aktai

Bankroto atveju padengty obligacijy turétojams suteikiamos privilegijuotos teisés yra labai svarbi priemong, ypac todél,
kad jie daznai siekia pasinaudoti likviduojamos jstaigos turtu (du Saltiniai). Dél tokios galimybés pasinaudoti dviem
Saltiniais didéja struktirinis kity kreditoriy subordinavimas. Be to, struktiirinis subordinavimas pasireik§ dar intensyviau,
jeigu pagal nacionalinius teisés aktus nemokumo atveju leidziama pasinaudoti reikalavimo greiciau iSpirkti obligacijas
teise, pavyzdZziui, jeigu tokia greitesnio iSpirkimo teise¢ reiskia, kad nemokumo atveju gali biti pareikalauta jnesti
papildoma ikaita.

5. Ikaito fondy turto ir jsipareigojimy valdymg reglamentuojantys teisés aktai

Nepakankama atitiktis tarp padengty obligacijy ir jkaito fondui tinkamo turto gali kelti reik$minga turto ir jsipareigo-
jimy valdymo rizikg. Tai priklauso nuo to, kokiu mastu yra leidziama valiutos kursy rizika, palikany normos rizika,
likvidumo rizika ir pasirinkimo rizika. Visoms kitoms aplinkybéms esant vienodoms, grieztas turto ir jsipareigojimy
valdymo rizikos reguliavimas reiksty, kad, be badingos kredito rizikos, bankai emitentai gali prisiimti tik minimalia
rizikg, taip uztikrindami didesne ileisty padengty obligacijy atitiktj jkaito fonda sudaranciam pagrindiniam turtui.
Apribojus galimybe prisiimti kitokia nei kredito rizika, sumazéja jkaito fondo Zlugimo rizika. Dél to gali sumazéti ir
reikalavimai pervirSiniam jkaitui.

6. Turto suvarzZymg reglamentuojantys teisés aktai

Siekdamos apsaugoti indélininkus ir kitus jprastus kreditorius, kai kurios 3alys yra sukirusios sistemas, pagal kurias gali
nustatyti apribojimus dél turto suvarzymo isleidziant padengtas obligacijas. Tokios 3alys yra Australija, Kanada, Jungtinés
Valstijos, Italija, Nyderlandai ir Jungtiné Karalysté. Pastarosiose dviejose valstybése turto suvarzymui taikomi apribojimai
nustatomi kiekvienu atveju atskirai. Taciau dauguma Saliy tokiy apribojimy nenustato. Tarp tokiy Saliy yra Danija,
Suomija, Pranciizija, Vokietija, Airija, Norvegija ir Svedija. Be prieZifiros institucijy nustatyty turto suvarzymui taikomy
apribojimy, reitingo agentiiros taip pat yra nustaciusios tam tikras turto suvarzymo ribas, privalomas norint islaikyti tam
tikrg reitinga.

2. Specifinés sandoriy su pagrindinémis sandorio Salimis rizikos riiSys

Nors priezitiros institucijy reikalavimas daugiau sandoriy vykdyti per pagrinding sandorio 3alj gali duoti daug naudos,
ypac sandorio $alies rizikos ir abipusiy sasajy mazinimo pozitriu, svarbu Zinoti, kad ir $iuo atveju yra tam tikra rizika.
Akylai turi bati stebima dviejy rasiy rizika.

Pirma, dél tarpuskaitos per pagrindines sandorio alis gali didéti suvarzomo turto dalis, o tai gali turéti neigiamos jtakos
finansavimo salygoms ir galimybéms gauti ikaita. Atlickant sandoriy, kurie priesingu atveju per tokias institucijas nebity
apskaitomi (1), tarpuskaitg per pagrindine sandorio 3alj, padidéty geros kokybés ikaito paklausa. [keiciant vis daugiau geros
kokybés turto pagrindinéms sandorio Salims, maziau jo likty panaudoti kitur. Palyginus sandorius, kuriy tarpuskaita
atlickama per pagrindines sandorio 3alis, su sandoriais, pagal kuriuos Salys atsiskaito tarpusavyje, dél pagrindinés sandorio
Salies sukurtos daugiaSalés uzskaitos jkaito ir kapitalo poreikis gali biiti maZesnis nei vykdant dviSale tarpuskaita. Todél
iniciatyvomis priimti teisés aktus, skatinancius tarpuskaitos operacijas vykdyti per centring tarpuskaitos sistemg, palaikomi
sprendimai, pagal kuriuos reikalaujama maZzesnio ikaito. Be to, dél pagrindiniy sandorio 3aliy nustatyty papildomo jnaso
reikalavimy banky sistemoje gali sumazéti jkaito pasiila, nors grynaisiais pinigais gaunamas jkaitas daZniausiai yra
reinvestuojamas.

(") Pavyzdziui, dél jsipareigojimo ne birzos sandoriy tarpuskaita vykdyti per pagrindines sandorio 3alis.
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Antra, pagrindiniy sandorio 3aliy vykdomas rizikos valdymas gali daryti jtaka likvidumo rizikai banky sistemoje. Pasi-
keitus rinkos salygoms pagrindiné sandorio 3alis gali netikétai vienasaliskai gerokai padidinti papildomo jnaso reikalavi-
mus, taip padarydama neigiamos jtakos sistemos likvidumui. Ivertindamos kredito rizika jtampos laikotarpiu pagrindinés
sandorio 3alys veikia procikliskai, ji nustato aukstesnius papildomo jnaso reikalavimus ir netgi pasalina kai kurias sandorio
Salis i§ atsiskaitymo operacijy. Tac¢iau ERIR reikalaujama, kad Europos vertybiniy popieriy ir rinky institucija, rengdama
pagrindinés sandorio 3alies papildomo jnaSo reikalavimy techninj standarta, atsizvelgty i papildomo jnaso reikalavimy
poveikj procikliskumui.

Su pagrindinémis sandorio Salimis yra susijusios ir kitos rizikos rasys, kurios Siame priede neaptartos, pavyzdziui,
sisteminés rizikos perkélimas i§ banky | pagrindines sandorio 3alis, Sioms sukuriant tokios rizikos pasklidimo galimybe,
ir reguliuojamojo arbitrazo galimybé, taip pat dél konkurencijos tarp pagrindiniy sandorio $aliy gali bati supaprastinti
standartai.

II1.1.8. Veiksniai, skatinantys reikstis rizikg

Galimi veiksniai, del kuriy gali pasireiksti turto suvarzymo rizika, yra pasitikéjimo krizé, reitingy mazinimas, reikalavimai
inesti papildoma jnasg ir vis didesnis turto suvarZymo mastas per se. Pavieniy banky bankrotas (dél vieno ar keliy pirmiau
iSvardyty rizikos veiksniy) taip pat gali tarsi uzkratas pasklisti uz vienos istaigos riby. Be to, jeigu rinkos praranda
pasitikejimg ir yra paZeistos, gauti finansavimg gali baiti sunku netgi nedidele turto dalj jkeitusiems bankams.

[L1.9. Turto suvarZymo tvarumas

Viena vertus, reikéty pabrézti, kad turtg suvarzius iki netvaraus lygmens rizika yra neiSvengiama, bet jkaitu uZtikrintas
finansavimas ir kity sandoriy uZtikrinimas ikaitu turi ir privalumy. Sandoriy uztikrinimas jkaitu sumazina sandorio 3alies
rizikg ir padaro tokias priemones stabilesnes. Be to, jkaitu uZtikrintos finansavimo priemonés suteikia galimybe diversi-
fikuoti finansavimo Saltinius ir sandorio $alis (zr. IIL.3 skirsnj apie koncentracijos rizikg). Ikaitu uztikrintas finansavimas
daznai yra ir ekonomiskai efektyvesnis, taip pat sukuria papildomas paskatas bankams stengtis, kad paskolos bity geros
kokybés.

Kita vertus, negalima neatsizvelgti ir | dél per didelio turto suvarzymo kylancia rizika, i$samiai aptartg IIL1 skirsnyje.
PerZenges tam tikra lygj, turto suvarzymas tampa savaime plintanciu procesu ir pasiekia tokj masta, kai jkaitu uztikrinto
finansavimo negalima gauti dél jkaito trikumo, kartu jkaitu neuztikrintas finansavimas tampa nejmanomas dél aukstesnés
rizikos premijos.

Néra vienos ribos, kurig virsijus balanso suvarzymas tampa netvarus. Vienas i§ rodikliy, parodanciy banko gebéjima
pritraukti 163y suvarZant turtg, yra jo likes turtas, kuris atskirai ar suvestiniu pagrindu yra tinkamas centrinio banko
finansavimui gauti, kai finansavimas per centrinius bankus gali bati paskutiné galimybé uztikrinti likviduma.

IL.1.10. Turto suvarZymo poveikis realiajai ekonomikai
I1.1.10.1. Tiesioginis poveikis

Tiesioginis turto suvarZymo poveikis realiajai ekonomikai daugiausia susijes su kredito tiekimo kanalu.

1. Turtg naudojant jkaitu gali biiti ribojamas bendras banko balanso augimas ir banko skolinimo veikla.

a. Manoma, kad dél sandoriams naudojamo ijkaito uztikrintas finansavimas yra stabilesnis, nei jkaitu neuZtikrintas
finansavimas. Vis delto, kadangi galimas ikaitu panaudoti turtas yra baigtinis, galimas ikaitu uZtikrintas finansavimas
taip pat néra neribotas. Be to, jeigu yra suvarzyta didesné turto dalis, jvykus nepalankiam jvykiui daZniausiai jo
suvarzoma dar daugiau (Zr. IIL1.5 skirsnj). Todél ceteris paribus (jkaitu uZtikrinto) finansavimo trikumas daro tiesioging
jtaka banko galimybéms teikti kreditus, todél ir realiajai ekonomikai arba ekonomikos augimui (dél kredito pasitilos
suvarZymy atidedamos investicijos arba jy visai atsisakoma) (1).

b. Jeigu banko galimybés gauti finansavima ikeitus turta yra ribotos, bankai privalés ieskoti alternatyviy finansavimo
Saltiniy. Taciau ir alternatyvis finansavimo Saltiniai yra riboti: ar$i konkurencija dél mazmeniniy indéliy gali padidinti
indéliy kintamumg ir banko finansavimo sgnaudas. Todél tam tikrg laikg banko jkaitu neuztikrinto finansavimo
sanaudos gali bati didelés, ypa¢ banky, kuriy didZioji turto dalis yra suvarzyta.

2. Jkaitu uZtikrinto finansavimo didéjimas gali iSkraipyti kreditavimo veiklg.

Kuo daugiau bankas tampa priklausomas nuo jkaitu uztikrinto finansavimo, tuo didesné tikimybeé, kad jis investuos j tam
tikra turtg dél vienintelés priezasties — siekdamas padaryti turtg tinkama bati jkaitu. Toks tinkamas turtas yra auksciausio
reitingo vyriausybés obligacijos ir komercinés bei biisto paskolos. Kadangi turtas, toks kaip paskolos mazosioms ir
vidutinéms jmonéms (MV]), laikomas prastesnés kokybés ir dazniausiai néra tinkamas naudoti jkaitu (pvz., tradicinéms
padengtoms obligacijoms ar atpirkimo sandoriams), jy dalis balanse, kurio didzioji dalis yra suvarZyta, gali sumaZzéti.

(1) Zr. Abiad et al. [2011], Calvo et al. [2006], Kannan [2009].
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Savaime suprantama, kad jvairiems tkio subektams suteikiamo kredito lygis priklauso ir nuo kity veiksniy, pavyzdziui,
nuo finansavimo kainos, konkurencijos, galimybés daryti jtaka paskoly kainoms ir kito turto pajamingumui. Tikétina, kad
toks netinkamas kreditavimo paskirstymas gali turéti neigiamos jtakos ekonomikos augimui, nes kredituoti netinkamiems
ar maziau tinkamiems sektoriams (pvz., MVI, akcinéms bendrovéms) paskoly bus teikiama maziau.

II1.1.10.2. Netiesioginis poveikis

Dazniausiai netiesioginis turto suvarZymo poveikis realiajai ekonomikai pasireiskia per ilgesnj laikotarpj. Nors tokj poveikj
gana sunku jvertinti, jis gali bati reikimingas.

1. Didesnis kredity teikimo veiklos procikliSkumas

Dél finansinio tarpininkavimo turto suvarzymas gali padidinti realiosios ekonomikos procikliskumg. Kita vertus, kaip
minéta III.1.5 skirsnyje, jkaito verté ekonomikos pakilimo laikotarpiais dazniausiai didéja, o per ekonomikos nuosmukius
- mazéja (pvz., vertinimas mazesne nei rinkos verte, papildomo jnaso reikalavimai, turto kokybé ir investuotojy polinkis
prisiimti rizika kinta vienu kartu). Dél to banky kredito pasitila gerais laikais automatiskai padidéja, o sunkesniais
laikotarpiais — sumazéja. Jeigu jkei¢iama labai daug turto, finansiné sistema gali pasidaryti rizikingesné, nes ji tampa
jautresné pagrindinio turto vertés procikliskiems svyravimams. O paskoly pasitlai (pertekliné kredity pasitila | kreditavimo
salygy sugrieztinimas) ir paskoly marzoms (netinkamas kredito | likvidumo rizikos jkainojimas) procikliski svyravimai
maziau budingi — ilgalaikio tvaraus augimo pozitriu tai labiau priimtina.

Kita vertus, jkaitu neuztikrintas finansavimas gali bati procikliskas paskoly tarpininkavimo pozitiriu, nes tai dazniausiai
labiau kintantis finansavimo $altinis. Siuo atzvilgiu jtampos laikotarpiais jkaitu uZtikrintas finansavimas gali bati naudo-
jamas kaip kreditavimg stabilizuojanti priemoné.

2. Galimybés vykdyti kredito tarpininko funkcijas netekimas

Jeigu ateityje banky sektorius negalés vykdyti kreditavimo tarpininko funkcijy, gali padidéti rizika rastis alternatyviai
nereguliuojamai tarpininkavimo sistemai (pvz., $es¢linei bankininkystei). Kalbant apie akcines bendroves, galincias tiesio-
giai pasinaudoti kapitalo rinkomis, tai galéty reiksti, kad dalis kreditavimo tarpininkavimo funkcijy i§ banky sistemos
pereis i kapitalo rinkas. Taciau maZzesnés jmonés paprastai negali pasinaudoti kapitalo rinkomis, o privatiems asmenims
tai apskritai nejmanoma.

Be to, uztikrintam finansavimui jkaitu netinkamas turtas gali pasitraukti i§ banky sistemos — ypac i§ banky, kuriy verslo |
finansavimo modeliui buidingas didelés turto dalies suvarzymas. Toks turtas gali atsidurti $esélinés bankininkystés siste-
moje, kurioje paskolos gali biiti lengviau gaunamos, joms gali biiti tatkoma maziau suvarzymy nei banky paskoloms, taip
bty susvelnintas jkaito fondy trikumo poveikis ekonomikos augimui.

I1.2. Su naujovisku finansavimu susijusi rizika

Naudojant naujoviskesnius finansavimo $altinius (pvz., pirmiau apraSytus ar kitus finansinius produktus, tokius kaip
struktfirizuoti maZmeniniai indéliai, likvidumo apsikeitimo sandoriai, BPF ir KIPVPS) gali bati sukelta papildoma rizika
ar sustiprinta esama arba gali padidéti mazai tikétiny jvykiy tikimybeé atskiruose bankuose ar visame finansy sektoriuje.
Finansy krizéms dazniausiai bidinga tai, kad keliy rasiy rizika reiskiasi vienu metu, viena kitg papildydamos ir sustip-
rindamos; todél naujovisko finansavimo $altiniai sukelia papildomg rizika arba padidina esama.

I1.2.1. Skaidrumas, pasitikégjimas, valdymo ir prieZiiiros problemos

Naudojant naujoviskus finansavimo 3altinius gali sumazeti skaidrumas, todél investuotojams, patiems bankams, finansy
sektoriui ir priezitiros institucijoms sunkiau suprasti rizkg. Dél naujovisky produkty sudétingumo rizika gali bati maziau
suprantama ar aiski ir investuotojams, kurie netikétai dingus pasitikéjimui skubiai iSparduoda savo investicijas. Dél
struktfirizuoty mazmeniniy produkty gali pradéti veikti tam tikri veiksniai (susij¢ su jvairiais finansy rinky veiksniais,
paties banko ar garanto kredito kokybe), dél kuriy atitinkamam bankui tenka anksti pradéti vykdyti ikaito vertés islaikymo
prievole ir staiga patirti netikétas islaidas.

II1.2.2. Sgsajos

Dél naujovisky finansavimo priemoniy gali sustipréti ir sasajos tarp finansy sektoriaus dalyviy ir jvairiy ekonomikos
sektoriy. PavyzdZziui, i§ rinkos pasitraukus kai kuriy struktiirizuoty mazmeniniy produkty kapitalo garantui (Lehman
Brothers) mazmeniniai investuotojai suskubo atsiimti savo santaupas, todél bankas emitentas staiga patyré daug islaidy.
Finansavimo vertybiniais popieriais sandoriai ir likvidumo apsikeitimo sandoriai gali padidinti sasajas tarp jvairiy banky,
tarp tame paciame sektoriuje veikian¢iy jmoniy ir tarp atskiry sektoriy, todél jos gali tapti sisteminés rizikos pasklidimo
visoje finansy sistemoje kanalu. Taciau reikéty paminéti ir tai, kad dél sasajy gali padidéti ir jkaito naudojimo veiks-
mingumas.
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11.2.3. Teisminiy gincy rizika ir rizika reputacijai; vartotojy apsauga

Su naujoviskais finansavimo Saltiniais susijusi teisminiy gin¢y rizika ir rizika reputacijai gali bati santykinai didesné. Nuo
finansy krizés pradzios jau keliems bankams jvairiose valstybése narése buvo iskeltos bylos dél pernelyg sudétingy
produkty pardavimo nepateikus aiSkaus su jais susijusios rizikos aprasymo. Dél tokiy produkty naudojimo gali kilti ir
rizika reputacijai, dél kurios bankas gali bati priverstas jtraukti turta atgal | balansa, kad nepatenkinti klientai i§ viso
nepasitraukty i§ banko (pvz., uzdarydami savo einamagsias ir taupomgsias sgskaitas). Rizika reputacijai taip pat gali iskilti
vykdant finansavimo vertybiniais popieriais sandorius, nes didesnés jtampos laikotarpiais i§ aukstos kokybés likvidy turta
gaunanciy banky gali bati pareikalauta tokj gauta turtg grazinti. Naujoviskiems finansavimo produktams taip pat dazniau
gali bati taikomos vartotojy apsaugai skirtos priemonés, dél kuriy gali smarkiai sumazéti ar bati apribotos galimybés kai
kurias priemones leisti. Pavyzdziui, prasidéjus finansy krizei keliy valstybiy priezitros institucijos (Belgijos, Danijos,
Pranciizijos ir Portugalijos) ispéjo bankus nepardavinéti sudétingy finansiniy priemoniy maZzmeniniams investuotojams.

111.2.4. Specifinés su likvidumo apsikeitimo sandoriais susijusios rizikos riisys

Vienas i§ pagrindiniy dalyky, dél kuriy sunku nustatyti ir kontroliuoti su likvidumo apsikeitimo sandoriais susijusia rizika
ir vykdyti jos stebésena, yra nepakankami priezifiros institucijy turimi duomenys. Likvidumo apsikeitimo sandoriai gali
bati strukttrizuojami jvairiais bidais, o problema tampa dar opesné dél to, kad néra vienos visuotinai suprantamos tokiy
sandoriy apibrézties.

I§ ESRV atlikto tyrimo matyti, kad bankai atpirkimo sandorius kaip likvidumo apsikeitimo sandoriy formg ikaito ir
sandorio 3alies atZvilgiu naudoja skirtingai ir tai priklauso nuo jy reitingo. Kai tokias operacijas vykdo Zemesnj kredito
reitingg turincios jstaigos, valstybiy skolos priemonés sudaro tik 20 % viso ikeisto turto, palyginti su mazdaug 70 % kity
banky atveju. Zemesnj reitingg turincios kredito jstaigos jkeitia biisto paskolas dazniau negu aukstesnj reitingg turintys
bankai (zr. 28 pav.). Smarkiai skiriasi ir banky sandorio 3aliy sudétis, nes kredito istaigos yra vienintelés galimos
investicinio reitingo neturinciy banky sandorio Salys, o kiti bankai gali vykdyti sandorius ir su kitais partneriais, daugiausia
ne bankinémis finansy jstaigomis.

28 pav.

Ikaity, naudojamy vykdant likvidumo apsikeitimo sandorius su grynyjy pinigy jkaitu (atpirkimo sandoriai) ir
vykdant suderintus atpirkimo sandorius, pasiskirstymas pagal skirtingo kredito reitingo banky grupes, 2011 m.
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Skolindamiesi vertybinius popierius bankai daugiausia jkeisdavo vyriausybés skolos priemones (40 % visy jkaity), nors
ikaito struktaira atskirose Salyse buvo nevienoda. Svarbiausios sandorio 3alys atlickant tokias operacijas taip pat yra kredito
jstaigos (64 %, i§ jy 42 % sudaré ES esancios jstaigos ir 22 % — ne ES valstybése veikiancios jstaigos) ir kitos finansy
istaigos, sudariusios 28 % sandorio Saliy (pinigy rinkos fondai — 9 %, ne pinigy rinkos fondai — 7 %, kiti — 12 %).
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Santykis su draudimo sektoriumi

Likvidumo apsikeitimo sandoriai daznai vykdomi tarp banko ir draudimo jmonés. Veikdama kaip likvidaus turto skolin-
toja, draudimo jmoné gali susidurti su kitokiy rasiy rizika nei lésas besiskolinantys bankai, taciau ir tos rizikos rusys gali
bati labai reik§mingos. EDPPI $iuo metu atlicka likvidumo apsikeitimo sandoriy draudimo sektoriuje tyrima.

Siekdama jvertinti likvidumo apsikeitimo ir kity panasiy sandoriy naudojima, 2012 m. kovo mén. EDPPI inicijavo
apklausg ir tyrimg. Remiantis $io tyrimo rezultatais buvo galima padaryti i$vada, kad likvidumo apsikeitimo sandoriai
ir likvidumo programos sudaro mazdaug 3 % viso balanse nurodomo turto, nors skirtingose jurisdikcijose $is skaicius
svyravo nuo 0 iki 14 %. Apskritai draudimo jmoniy vykdomi likvidumo apsikeitimo ir likvidumo programy sandoriai: i)
yra nedazni; ii) pagrindinis tokiy sandoriy tikslas — gauti pajamy, optimizuoti portfelj ir apdrausti rizika; iii) priemonés
dazniausiai yra nedidelés trukmeés (numatytos ir pasitraukimo strategijos, o daugelyje valstybiy nariy taip pat numatyta
galimybé priemones greitai iSpirkti sandorio 3aliai nevykdant isipareigojimy); iv) sandorio 3alys dazniausiai yra grupei
nepriklausantys bankai; v) turimas ar jkei¢iamas ikaitas daZniausiai yra grynieji pinigai ar investicinio reitingo vyriausybiy
VP; vi) sandoriai daZniausiai yra jvertinami rinkos verte, ir vertinimas atlickamas kasdien arba kas savaite; vii) jkaitas retai
kada naudojamas pakartotiniam ikeitimui (kai kuriose valstybése narése tai apskritai draudziama); viii) jei turtas panau-
dotas vykdant vertybiniy popieriy skolinimo operacijas ir atvirkstinius atpirkimo sandorius, gali bati reikalaujama pervir-
Sinio jkaito, ir galiausiai ix) pajamos, gaunamos vykdant likvidumo apsikeitimo ir likvidumo programy sandorius, sudaro
tik nedidel¢ bendry jmonés pajamy dalj.

Vis délto svarbu pazyméti ir tai, kad draudimo jmonés vykdo atpirkimo ir atvirkstinio atpirkimo sandorius, sickdamos
gauti tai paciai grupei ar konglomeratui priklausancio banko finansavimg, kadangi didele draudimo jmoniy skolinamy
vertybiniy popieriy dalj sudaro valstybiy ileistos skolos priemonés, kurios véliau yra jkei¢iamos vykdant operacijas su
Eurosistema. Todél tokiais atvejais draudimo jmonés $iuos sandorius vykdo ne tenkindamos savo paciy likvidumo
poreikius, bet padédamos tai paciai grupei ar konglomeratui priklausanciam bankui pagerinti savo likviduma.

Kol kas Sgjungoje veikiantys bankai ir draudikai likvidumo apsikeitimo sandorius naudoja tik labai ribotai, vis délto tam
tikri aspektai turéty bati stebimi.

Sie sandoriai gali biiti naudingi skolininkams (padidinantiems savo likviduma) ir skolintojams (likvidumo teikéjams),
pavyzdziui, dél likvidumo ar finansavimo perkélimo j ta ekonomikos sektoriy, kuriame jo labiausiai reikia, ir padidéjusio
finansinio stabilumo, sudarius bankams galimybe gauti 1¢8y uz banky sektoriaus riby ir padidinti savo turto pelninguma,
taciau jie taip pat gali biiti susij¢ su tam tikra rizika (?).

Galimos rizikos rasys, kurias $iuo poZitiriu turéty jvertinti jstaigos ir prieZitros institucijos, yra $ios: a) sustipréjusios
sasajos tarp draudiky ir banky, dél kuriy sisteminé rizika gali sklisti visoje finansy sistemoje, b) padidéjusi rizika grupés
viduje, pavyzdziui, galimi interesy susidarimai, ir ¢) problemos, panasios i tas, kurios budingos kitoms jkaitu uztikrintoms
priemonéms, tokios kaip ikaito vertés nustatymas, galintis sukelti finansavimo naudojant ikaitg procikliskuma dél i) nuo
laiko priklausancio jvertinimo maZesne nei rinkos verte ir ii) paties jkaito vertés pokyciy.

Be to, dél nepakankamo skaidrumo rinkos atzvilgiu su likvidumo apsikeitimo sandoriais susijusi rizika gali padidéti.
Rinkos dalyviai neturi pakankamai informacijos apie likvidumo apsikeitimo sandoriy vykdymo masta ir apie tai, kokia
rizikq jie yra prisiéme. Dél tokio skaidrumo trikumo rinkoje gali atsirasti jtampa arba pablogeéti su ja nesusijusi nepalanki
padétis.

1.3. Rizika dél koncentracijos

Koncentruota finansavimo struktfira gali daryti neigiama poveikj finansy rinkai, sukeldama joje procikliskumo efektg ir
taip pablogindama istaigos galimybes save finansuoti, jeigu jos naudojamas finansavimo Saltinis i§sekty batent jtampos
laikotarpiu. Tai gali pasitvirtinti jvairiais poZifriais: panasiy problemy gali kilti dél investuotojy bazés koncentracijos,
finansavimo priemoniy koncentracijos, banko isipareigojimy struktiiros i$pirkimo terminy struktiros koncentracijos arba
geografinés banko veiklos aprepties. Taip pat reikéty pazymeti, kad koncentracijos rizikos reiskimosi tikimybé ir jos
poveikis taip pat priklauso nuo investuotojy ir nuo investavimo priemoniy riisies. Investuotojy elgsena jy teikiamo
finansavimo stabilumo atzvilgiu labai skiriasi ir priklauso nuo jy investavimo strategijos ir turimos patirties.

1. Investuotojy bazés koncentracija. Pernelyg pasikliaujant atskiromis investuotojy grupémis, problemy gali iskilti
pakitus atitinkamo rinkos segmento elgsenai dél pasikeitusiy a) rinkos nuotaiky, b) rinkos likvidumo ir c) institucinés
aplinkos. Pernelyg didelé priklausomybé nuo vienos ar kitos sandorio 3alies gali sukelti visy pirmiau minéty reiskiniy
procikliskuma. Panasiai, kuo santykinai didesnis yra investuotojas, tuo didesng derybing galig jis gali turéti reikalaudamas
banko atlikti tam tikrus ad hoc veiksmus, pavyzdziui, iSpirkti iSleistus vertybinius popierius nesuéjus jy i§pirkimo terminui.

(") Ivertinusi padidéjusi naujovisky finansavimo priemoniy emisijy mastg ir galima su tokiais sandoriais susijusig rizika, 2012 m. vasario
mén. Jungtinés Karalystés finansiniy paslaugy priezitiros institucija paskelbé rekomendacijas dél jkaito pagerinimo sandoriy, jskaitant
likvidumo apsikeitimo sandorius.
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Sis pavyzdys parodo ir galimas kity, netgi tai paciai klasei priklausanciy, investuotojy islaidas: koncentruota investuotojy,
pavyzdziui, i pirmaeiles obligacijas, bazé faktiskai galéty priversti bankg ipirkti tam tikry investuotojy turimas skolos
priemones, taip padarydama neigiama poveikj kitiems tokio paties eiliskumo skolos priemoniy turétojams.

2. Finansavimo priemoniy koncentracija. Nors pirmiau nurodytos rizikos raidys bidingos visiems produktams, su
skirtingais produktais gali bati susijusi labai skirtinga rizika: finansy krizés metu didmeninis finansavimas — ir ypac¢
didmeninis jkaitu neuztikrintas finansavimas — pasirodé¢ esas maziau stabilus ir daug jautresnis rinkos nuotaiky arba
numatomos sandorio 3alies rizikos pokyciams nei kiti finansavimo 3altiniai. Jeigu visos kitos salygos yra vienodos (ceteris
paribus), ikaitu uZztikrintas didmeninis finansavimas yra stabilesnis, kadangi teikiamos paskolos uztikrinamos jkaitu, kuris
gali biti jkeistas centriniam bankui, bent jau euro zonos institucijy sistemoje. MaZmeniniai indéliai laikomi paciu
stabiliausiu finansavimo $altiniu. Nors juos taip pat gali paveikti pasitikéjimo krize, rizikq sumazina indéliy garantijy
sistemos. Vis délto mazmeninio finansavimo koncentracija neivengiamai daro poveikj kitiems rinkos dalyviams: vienin-
telis banko, kuris dél finansavimo salygy suvarzymo negali pritraukti 1ésy kapitalo rinkoje, atsakas — didinti indélininkams
sitloma palikany normg, taip paspartinant konkurencijos procesg.

3. ISpirkimo terminy koncentracija yra papildomas rizikos 3altinis, ypa¢ kai i§pirkimo terminai trumpi. Dél to
bankas rinkos pokyciy ir sukrétimy metu tampa labiau paZeidziamas, nes trumpuoju laikotarpiu refinansuoti reikalinga
suma bus tikrai didel¢, palyginti su visais jo jsipareigojimais, o refinansavimo sgnaudos padarys didelj poveikj banko pelno
(nuostolio) ataskaitai.

4. Panasiai rizikos veiksniu gali tapti ir finansavimo geografiné koncentracija. Laisvam turto judéjimui i§ vienos
valstybés nares | kitg gali bati taikomi teisiniai ar reguliuojamieji apribojimai (pvz., mokes¢iy klausimai, reguliavimo
sistemos nustatomas privalomas atskyrimas), dél kuriy grupés negali veiksmingai sujungti savo likvidumo istekliy. Istaigos
turéty sugebéti nustatyti koncentracija, susidarancig banko viduje (tarp pagrindinés buveinés ir uZsienyje veikianciy jos
filialy) ir grupés viduje (arba tarp patronuojanciosios bendrovés ir jos patronuojamosios bendrovés, arba tarp atskiry
patronuojamyjy bendroviy).

II1.4. Rizika dél spaudimo mazZinti finansinj jsiskolinima

Kaip aprasyta L7 skirsnyje, bankai jau nuo pat finansy krizés pradzios sické mazinti savo finansinj jsiskolinimg. Nedideliy
pajamingumo skirtumy ES valstybése veikiantys bankai $j procesa vykdé gana stabiliai, taciau dideliy pajamingumo
skirtumy ES valstybése veikiantys bankai, noréje sumazinti savo finansinius jsiskolinimus, iStikus valstybiy skoly krizei
susidairé su didelémis problemomis. Dél dideliy nuostoliy ir valiuty devalvacijos 2010 m. jy akcinis kapitalas mazéjo, o
2011 m. — ypac smarkiai, todél jau nuo 2010 m. jy finansiniai jsiskolinimai tik didéjo. Tokios tendencijos verté susiriipinti
del dideliy pajamingumo skirtumy valstybése veikianciy banky gebéjimo islaikyti stabilig kapitalizacija. Taciau nepalankios
finansavimo salygos, rinkos ir priezitiros institucijy iniciatyvos, kuriomis siekiama didinti jstaigy atsparuma, ir nauji
priezitiros institucijy reikalavimai vercia bankus ir toliau mazinti finansinius jsiskolinimus. Jeigu valstybiy skoly krize
uzsites, o galimybés uzdirbti pajamy ir toliau bus menkos, bankai galés mazinti finansinj jsiskolinimg tik toliau kore-
guodami savo turta. Tai savo ruoztu galéty padaryti neigiama poveikj galimybéms teikti kreditus privaciajam sektoriui, o
tai yra svarbiausias dalykas norint sukurti tvary ekonomikos augima skatinancig aplinka.

IV. FINANSAVIMO STRUKTURY TVARUMAS (VIDUTINES TRUKMES IR ILGALAIKE PERSPEKTYVA)

Tvarig finansavimo struktiirg galima apibrézti kaip tokia, kuri yra palaikoma be valdzios institucijy jsikisimo ir kurios
kaina uztikrina finansy jstaigos gyvybinguma.

Zvelgiant i§ dabartinés padéties pozicijy, grizti prie normaliy finansavimo salygy reiskia, kad nebebus taikomos ypatingos
su centrinio banko finansavimu ir valstybés garantijomis susijusios priemonés. Siaurgja prasme, norédami, kad ateityje
finansavimas baty tvarus, bankai turi atkurti tvarius verslo modelius — tam reikia ir iki priimtino lygio pertvarkyti
balansus. Be to, bankai turéty pasirinkti tokius verslo modelius, kuriuos taikant likvidumo ir finansavimo rizika bty
labai ribota, o likvidumo standartus baty galima atitikti nepriklausant nuo neproporcingai didelio ir iSskirtinai ilgo
centriniy banky finansavimo.

Placigja prasme finansavimo struktfiry tvarumas yra susijes ir su tokiy struktry poveikiu, ypa¢ tarpininkavimo lygiui ir
tinkamo kredity srauto | realigja ekonomikg uztikrinimui.

IV.1. Didesné klienty indéliy svarba

Klienty indéliai (ir mazmeninis finansavimas apskritai) palaiko stabilesnius finansavimo modelius. Pirma, patirtis rodo, kad
klienty indéliai yra stabiliausias ir labiausiai nuspéjamas finansavimo Saltinis. Klienty indéliai neuztikrinami jkaitu ir, jei
susideda i§ smulkesniy, yra diversifikuotas finansavimo $altinis (apie koncentracijos rizikos vertinima Zr. IIL3 skirsnyje). Be
to, atsizvelgiant j konkurencijos Siame segmente intensyvuma, klienty indéliai visuotinai laikomi santykinai pigiais. Taciau
per pastaruosius keleta mety dél didesnés konkurencijos didéjo ir mazmeninio finansavimo sgnaudos.
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Vis délto indéliy jsipareigojimy dalies viso turto atzvilgiu didéjimas néra tik laikinas su krize susijes reiskinys. Vykdant
teisinio reguliavimo reformas, ypa¢ Bazelio III likvidumo taisyklése, ilguoju laikotarpiu klienty indéliai laikomi ypac
svarbiais. Pirmas dalykas, kurj reikia aptarti, — kaip Sgjungoje apsaugoti patikimas indéliy draudimo sistemas ir taip
iSvengti indélius atsiimanciy klienty antpladzio (1).

Taciau tam tikra rizika badinga ir finansavimui indéliy léSomis. Pirma, bankai konkuruoja dél galutinés indéliy sumos.
Tiesa sakant, banky finansavimo strukttirose vis dazniau naudojant mazmeninius indélius ribotas mazmeniniy santaupy
elastingumas daznai nurodomas kaip problema. Taciau per pastaruosius du deSimtmecius Sajungoje bankai vis dazniau
skatino klientus perkelti savo indélius j banky valdomus investicinius fondus. Ateityje $i tendencija turéty pasikeisti, o
alternatyvius taupymo produktus pakeitus banko indéliais arba banko jsipareigojimais gali padidéti bendras mazmeniniy
santaupy pasitlos elastingumas nepriklausomai nuo to, koks yra visais makroekonominio taupymo lygis. Vis délto i§
priezidiros institucijy gaunama informacija rodo, kad daugumos banky finansavimo planai grindziami vis didinama klienty
indéliy rinkos dalimi — turint galvoje visus indélius, tai nerealu, bent jau trumpuoju laikotarpiu. I tiesy, jei visi bankai tuo
pat metu panoréty didinti savo mazmeniniy indéliy dalj, padidéjus konkurencijai finansavimo sgnaudos issipasty ir dél
sitlomy paliikany, ir dél tam reikalingos infrastruktiiros (daugiau filialy tinkly, geresnés internetinés bankininkystés ir t.
t.). Did¢jant konkurencijai, mazmeniniai indélininkai suzinoty apie siilomas paliikanas ir jautriau reaguoty j konkreciy
banky sitlomy palikany skirtumus. Tokiu atveju mazmeniniy indéliy kintamumas biity gerokai didesnis negu anksciau,
nes klientai nuolat iesko pelno, ypa¢ kai dabar siilomos palikanos tokios mazos. Kita vertus, dél internetinés bankinin-
kystés plétros ir dél visoje Europoje vis labiau suderinty indéliy draudimo sistemy perkelti indélius bus lengviau, dél to vél
didéty jy kintamumas.

Be to, padidéjus konkurencijai dél klienty indéliy, atsirado ypatinga banky pasitlymy dinamika. Viena vertus, tai turéty
skatinti didinti uz klienty indélius mokamas paliikanas (klienty gaunama graza), bet, kita vertus, astréjant konkurencijai,
kai kuriais atvejais imta silyti naujus ir naujoviskus produktus, kuriy vartotojai gali ir nesuprasti, be to, jie gali biti
neapdrausti indéliy draudimo sistemy. Jungtinéje Karalystéje dél tokio kredity draudimo klaidinancio pardavimo nuo
2011 m. pradzios gauta daugybé skundy, o kompensacijy suma jau padidéjo iki daugiau kaip 5 mlrd. GBP.

I§ tikryjy, dél padidéjusios konkurencijos indélininkai gali susidurti su klaidinancio pardavimo rizika, t. y. bankai gali
patarti klientams pirkti indéliy priemones, kurios nenusimananc¢iam vartotojui yra netinkamos. Pasireiskus $iai rizikai gali
atsirasti rizika reputacijai ir buti pakirstas pasitikéjimas finansy sistema. Yra potenciali galimybeé, kad i rizika sustiprins ir
kitokio pobiuidzio rizikg, priezitiros institucijoms paskyrus baudas uz klaidinantj pardavima.

Jei kartais abejonés dél jstaigos gyvybingumo sustipréty, galéty padidéti masinio indéliy atsiémimo rizika. Taciau reikia
pazyméti, kad indéliy garantijy sistemos (ir minimalaus garantijy dydZio suderinimas Sajungos lygmeniu) yra viena i3
priemoniy, naudojamy norint apsisaugoti nuo indéliy atsiémimo rizikos. Ir nors krizés laikotarpiu keliose 3alyse didelés
indéliy sumos buvo perkeltos | kitas $alis, i$ tikryjy indéliai buvo stabilts ar netgi didéjo.

IV.2. Didmeninio jkaitu uZtikrinto ir jkaitu neuZtikrinto finansavimo vaidmuo

Banky finansavimo priemoniy deriniai ateityje labai priklausys nuo investuotojy ,naujo” rizikos suvokimo, teisinés bazés
poky¢iy ir politikos priemoniy (zr. 1.6.1 skirsnj). Nors dabar (vis dar nesibaigiant finansy krizei) sunku nustatyti, kokia
finansavimo struktiira bus ateityje, numatoma, kad didmeninio jkaitu neuZztikrinty finansavimo priemoniy svarba bus
mazesné negu pries krize.

Ir nors didmeninio finansavimo lygio maz¢jimas, palyginti su buvusiuoju pries krize, i§ esmés laikomas teigiamu dalyku,
kuriant tvary finansavimo modelj pageidautina atgaivinti ir pirmaeiles jkaitu neuztikrinty skolos VP rinkas. Siuo poZifiriu
sutrikdyti kredito rinkas taip pat rizikinga, nes dél to mazéja jstaigy pajégumas diversifikuoti finansavimo priemones. I$
tiesy, reikéty pazyméti, kad iki tam tikro lygio jkaitu uZtikrintas finansavimas yra naudingas, nes diversifikuojamos
finansavimo priemonés, taip pat gali bati diversifikuojama pagal investuotojus ir i$pirkimo terminus. Be to, ikaitu
uztikrintos finansavimo priemonés turi ypatybiy, dél kuriy yra laikomos stabilesniu finansavimo 3altiniu.

(") Europos Komisija pasitilé Europos Parlamento ir Tarybos direktyva dél indéliy garantijy sistemy. Pagal §j pasitilyma indéliy garantijy
sistemomis galima pasinaudoti skolinant 1é3as indéliy garantijy sistemoms kitoje valstybéje naréje, laikinai pasidalijant finansing nasta.
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IV.3. Tvarios finansavimo struktiiros ypatumai

Galimas daiktas, kad banky finansavimo struktiiros ateityje jvairuos ir tai priklausys nuo banky verslo modeliy. Bendras
principas: diversifikuotas tvarios i$pirkimo termino sudéties finansavimo priemoniy komplektas didins banky atsparuma.

Siame priede aprasyti pokydiai tikrai turés jtakos banky balansy tvarumui ateityje. Dabartiné tendencija ieskoti stabilesniy
finansavimo $altiniy stebima nuo 2008 m., be to, ji dar labiau sustipréjo émus taikyti naujus Bazelio III likvidumo
pasitlymus. Mazmeninio finansavimo dalies didéjimas taip pat laikytinas teigiamu veiksniu didinant banky atsparuma
apskritai. Be to, maZéjanti trumpalaikio tarpbankinio ir didmeninio finansavimo dalis taip pat gali sustiprinti bendra
stabilumg.

IV.4. Paklausos ir pasiiilos poveikis finansavimui

Kalbant apie paklausos ir pasitlos poveikj banky finansavimui, galima pastebéti, kad dabartinés neuztikrintos rinkos
salygos veikia ir potencialiy investuotojy nusiteikima nerizikuoti investuojant j banky skolos VP. Kadangi per patj krizés
pakilima net labai gerai vertinamas turtas buvo laikomas rizikingu, investuotojai permasto savo rizikos suvokima.
Vertinant paklausos pozitriu, vis dar nei$nykes netikrumas vercia ieskoti kokybiskesniy priemoniy; kalbant apie banky
skolos priemones, kaip matyti 1 skirsnyje, tai pasireiskia didé¢jancia jkaitu uZztikrinty finansavimo priemoniy paklausa.
Vertinant pasiiilos pozZiiiriu, saugiomis laikomy skolos priemoniy kiekis sumazéjo arba dél sumazéjusio jkaitu neuztikrinty
skolos VP reitingo, arba dél pakoreguoto rizikos suvokimo, jei kalbama apie pakeitimo vertybiniais popieriais rinka.
Tokios tendencijos neleidzia bankams sukaupti nei atpirkimo ir i§vestiniy priemoniy rinkoms, nei kitiems jkaitu uztikrinto
finansavimo Saltiniams jkaitu tinkamo turto.

V. POLITIKA

Krizé sudavé smarky smigj banky finansavimui. Lésy trikumo problemas padéjo spresti centriniai bankai, be to, buvo
naudojamasi ir politikos priemonémis, pavyzdziui, valstybés garantijomis banky paskoloms finansuoti. Susvelninti finan-
savimo sunkumus ypa¢ padéjo Eurosistemos intervencijos, biitent dvi ilgesnés trukmés refinansavimo operacijos, per
kurias ES bankams buvo paskolinta daugiau kaip 1 tril. EUR. Kitos politikos priemonés, skirtos investuotojy pasitikéjimui
bankais stiprinti, — tai rekapitalizacija ir pastangos didinti skaidrumga, taip pat nuolat vykstantis darbas siekiant i) taisyti
banky likvidumo padétj ir ii) atkurti stabily banky finansavima i§ privaciojo sektoriaus.

Taikydami Sias intervencijos priemones politikos formuotojai sukiiré¢ daugiau erdvés, kurios bankams reikia pereinant prie
tvaresniy finansavimo struktary. Vis délto krizé dar nesibaigé, todél bankams tenka dirbti sunkiomis kai kuriy valstybiy ir
finansy sektoriy pazeidziamumo bei vangaus ekonomikos augimo, ypa¢ euro zonos salyse, salygomis. Nepaisant Sajungos
ir euro zonos institucijy atlickamy suderinty veiksmy, dar laukia dideli uzdaviniai. Tokiomis aplinkybémis politikos
kiiréjai atsiduria sudétingoje padétyje, nes reikia derinti banky finansavimo paklausos skatinimg (idealiu atveju ji turéty
dideti, kad baty uztikrintas kredito teikimas realiajai ekonomikai) su finansavimo pasitla i§ privaciojo sektoriaus 3altiniy,
kuri tebéra sutrikdyta.

Kaip tik | tokias aplinkybes atsiZvelgiant ir parengtos $ios rekomendacijos.

Politikos tikslai

Siy ESRV pasiiilymy dél banky finansavimo politikos tikslai susije su pirmiau aprasyta esama rizika finansiniam stabi-
lumui.

Pagrindiné rizika yra susijusi su banky finansavimo tvarumu vidutinés trukmeés laikotarpiu, bankams stengiantis mazinti
priklausomybe nuo viesojo sektoriaus finansavimo Saltiniy ir griZti j privaciojo sektoriaus rinkas tokiu bidu, kuris jiems
leisty tinkamai finansuoti savo veiklg ilga laika. Vis délto, kaip rodo dabartinés banky finansavimo tendencijos, yra gana
daug konkrecios rizikos veiksniy, kurie Siame priede buvo pripazZinti sisteminiais arba galinciais tokiais tapti, todél reikia
atsizvelgti i juos. Tokia rizika susijusi su 1) bendra finansavimo rizika, ypa¢ dél naujovisky produkty ir i indélius panasiy
produkty pardavimo maZmeniniams klientams, ir finansavimo plany vykdymu, 2) suvarzymu ir 3) padengtomis obliga-
cijomis ir kitomis priemonémis, dél kuriy suvarzomas turtas.

Politikos rekomendacijy tikslas — mazinti ir $velninti finansavimo ir likvidumo rizika placiaja prasme, uZtikrinant sklandy
kredity teikima realiajai ekonomikai. Atsizvelgiant j konkrecias rekomendacijas, tokia rizika mazinama skatinant institu-
cijas tiek sektoriy, tiek laiko pozitiriu internalizuoti kai kuriuos rizikos sukuriamus iSorinius padarinius (pvz., atsizvelgiant
i salyginio suvarzymo poveiki) arba mazinti informacijos asimetrija (pvz., didinti rinkos skaidruma).
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Kiekvienas politikos pasitilymas jgyvendinamas per skirtingg laika, taCiau pagrindiné nuostata tokia: §iuo metu svarbu
atsizvelgti | 1) ilgalaike kredito rinky patirta Zala, 2) banky pajéguma uZsitikrinti tvaresnes finansavimo struktaras ir 3)
batinybe bankams nejsiskolinti per daug ar neplaningai. Ypa¢ svarbu, kad, uZuot skating tvary atsigavima nuo krizés, Sie
politikos pasitilymai dar labiau neapsunkinty jau ir taip jtemptos dabartinés padéties.

Rekomendacijy jgyvendinimo principai

Kadangi kiekvienoje banky sistemoje finansavimo ir suvarzymo rizika turi ypatinga sisteming svarba, jgyvendinant $ias
rekomendacijas reikéty deramai atkreipti démesj j proporcingumo principg ir i ypatingg sisteming finansavimo ir turto
suvarzymo svarbg kiekvienoje banky sistemoje; kartu turi bati atsizvelgiama i kiekvienos rekomendacijos tikslg ir turinj.

Tolesni su visomis politikos rekomendacijomis susije veiksmai

Dél visy rekomendacijy jy adresatai turéty:

— nustatyti ir aprasyti visas taikomas priemones (iskaitant jgyvendinimo laikg ir svarbiausius teiginius), kuriy imtasi pagal
kiekvieng rekomendacija,

— dél kiekvienos rekomendacijos nurodyti, ar taikytos priemonés, siekiant jomis numatyty tiksly, pasiteisino, atsizvel-
giant { jy laikymosi kriterijus,

— jei rekomenduotos priemonés nebuvo taikomos arba buvo kity neveikimo pagal rekomendacijas atvejy, isamiai
apraSyti tai pateisinancius motyvus.

Kaip nustatyta Reglamento (ES) Nr 1092/2010 17 straipsnio 1 dalyje, adresatai 3ig informacijg teikia ESRV ir Europos
Sajungos Tarybai. Gavusi nacionaliniy prieZitiros institucijy atsakyma, ESRV privalo apie tai informuoti ir EBI (laikydamasi
konfidencialumo taisykliy).

Rekomendacijos

3 lenteléje pateikta sitlomy rekomendacijy santrauka.

3 lentelé.

Rekomendacijos

Tolesniy veiksmy grafikas (')

Tema Rekomendacijos

NPI EBI

Finansavimo ir refinansa- | A. Priezitiros institucijy atliekami finansavimo | 2015 m. sausis 2015 m. kovas
vimo rizika rizikos ir finansavimo rizikos valdymo stebé-

sena ir vertinimas

Turto suvarZymas

. Istaigy atliekamas turto suvarzymo rizikos

valdymas

2014 m. birzelis

. Priezitiros institucijy atlickama turto suvar-

Zymo stebésena

2015 m. rugséjis

2013. gruodis ir
2015 m. gruodis

. Rinkos skaidrumas turto suvarzymo klau-

simu

2013 m. gruodis ir
2015 m. birZelis

Finansavimo priemonés

. Padengtos obligacijos ir kitos priemones, dél

kuriy suvarzomas turtas

2013 m. gruodis

2015 m. gruodis ir
2016 m. gruodis

() Siame grafike nurodoma tik galutinés ataskaitos pateikimo data, t. y. jame nenurodoma tarpiniy ataskaity teikimo data.
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V.1. A rekomendacija. PrieZiiiros institucijy atliekami finansavimo rizikos ir finansavimo rizikos valdymo stebé-
sena ir vertinimas

1. Uz banky prieZiiirg atsakingoms nacionalinéms prieZifiros institucijoms rekomenduojama atidziau vertinti
kredito jstaigy finansavimo ir likvidumo rizika bei jy finansavimo rizikos valdyma platesnéje balanso sistemoje, visy
pirma:

a) vertinti kredito jstaigy pateiktus finansavimo planus ir jy tinkamumg kiekvienai nacionalinei banky sistemai suvestiniu
pagrindu, atsizvelgiant j kiekvienos jstaigos verslo modelj ir polinkj rizikuoti;

b) stebéti finansavimo struktiiry raidg, siekiant nustatyti naujoviskas priemones, prasyti informacijos apie tokias prie-
mones ir analizuoti gautg informacija, siekiant suprasti, kaip finansinéje sistemoje gali pasikeisti rizika;

¢) stebéti neapdrausty j indélj panasiy finansiniy priemoniy, kurios parduodamos mazmeniniams klientams, lygi, vysty-
masi ir elgseng bei galimg jy neigiama poveikj tradiciniams indéliams.

2. Uz banky prieziiirg atsakingoms nacionalinéms prieZiiiros institucijoms rekomenduojama stebéti kredito
jstaigy planus mazinti priklausomybe nuo vieSojo sektoriaus finansavimo Saltiniy ir vertinti tokiy plany tinkamuma
kiekvienai nacionalinei banky sistemai suvestiniu pagrindu.

3. Nacionalinéms prieZiiiros institucijoms ir kitoms institucijoms, jgaliotoms vykdyti rizikos ribojimo prieziiirg
makrolygiu, rekomenduojama jvertinti kredito staigy finansavimo plany poveikj kredity srautui i realigja ckonomika.

4. Siekiant palengvinti duomeny apie finansavimo planus teikimg 1-3 dalyse nurodyty rekomendacijy tikslais, EBI
rekomenduojama, vadovaujantis jos nustatyta konsultavimosi praktika, parengti gaires dél suderinty ataskaity formy ir
apibrezéiy.

5. EBI rekomenduojama koordinuoti finansavimo plany vertinimg Sgjungos lygmeniu, jskaitant kredito jstaigy planus
mazinti priklausomybe nuo viesojo sektoriaus finansavimo $altiniy, ir jvertinti tokiy plany tinkamuma Sajungos banky
sistemai suvestiniu pagrindu.

V.1.1. Ekonominis pagrindimas

Analizuojant kredito jstaigy finansavimo planus suvestiniu pagrindu, galima jvertinti jy nuoseklumg ir pagristuma, dél to
atsizvelgiant i galimg finansavimo rinky raidg. Tokia analizé turéty bati atliekama kiekvienoje atskiroje valstybéje naréje,
taip pat visos Sgjungos lygmeniu.

Naujy finansiniy produkty ir struktiiry kiirimas yra finansy sistemos ypatumas. Sios naujos priemonés daznai biina
neskaidrios (pvz., jkaito apsikeitimo sandoriai ir sintetiniai birzoje prekiaujami fondai). Jtemptu laikotarpiu tarp investuo-
tojy gali placiai paplisti nepasitikéjimas — ne tik priemone, bet ir pacia finansy jstaiga. Jau yra pavieniy atvejy, kad kredito
jstaigos isleidzia produktus, kurie panasis i indélius, bet faktiskai néra indéliai, todél — ir tai svarbiausia — nepatenka {
indéliy garantijy sistemas. Tokiy priemoniy savininkai gali audringiau sureaguoti i bet kokius zenklus, kad juos isleidusi
jstaiga turi sunkumy, ir gali bati sukeltas dar didesnis finansavimo spaudimas bankams, jei tos priemonés buty graZina-
mos. Tokiai praktikai placiai paplitus gali labai padidéti sanaudos dél mokesciy uz teisines paslaugas ir baudy, skiriamy uz
sudétingy produkty pardavimg jy nesuprantantiems investuotojams, ypa¢ mazmeniniy klienty segmente. Dar svarbesnis
galimas investuotojy pasitikéjimo mazéjimas, nes galiausiai tai turéty neigiamg poveikj ir indéliy stabilumui.

Taigi, priezitiros institucijy stebésena yra bitina rizikos vertinimo ir, reikalui esant, tolesniy veiksmy salyga.

V.1.2. Vertinimas. Pranasumai ir triikumai

DidZiausi pasitilymo pranaumai yra Sie:

a. Gaunamas bendras finansavimo poreikio, finansavimo pajégumy ir kartu finansavimo plany gyvybingumo vaizdas —
tiek nacionaliniu, tiek Sgjungos lygmeniu;

b. Prisidedama prie galimybés jau ankstyvoje stadijoje perspéti apie galima naujovisky priemoniy ir maZmeniniams
investuotojams netinkamy priemoniy rizikg.
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Didziausi pasitilymo trikumai:

c. Papildoma priezitiros nasta nacionalinéms priezitiros institucijoms, nors manoma, kad ji bus nedidel¢, nes priezitiros
institucijos jau stebi ir vertina finansavimo plany pagristuma;

d. Papildoma priezitros nasta EBI, kuri turi derinti $iuos finansavimo planus Sgjungos lygmeniu;

e. Reguliavimo pakeitimy sukeliamos islaidos;

f. Didesné nasta kredito jstaigoms, kurioms teks rengti daugiau ataskaity.

V.1.3. Tolesni veiksmai
V.1.3.1. Tolesniy veiksmy grafikas

Uz banky priezitirg atsakingos nacionalinés prieZitiros institucijos, nacionalinés priezitiros institucijos ir kitos institucijos,
jgaliotos vykdyti rizikos ribojimo priezitirg makrolygiu, bei EBI teikia ataskaitas ESRV ir Tarybai apie $iai rekomendacijai
jgyvendinti vykdomus veiksmus, arba tinkamai pagrindzia neveikima, pagal tokj grafika:

a. iki 2014 m. birzelio 30 d. uz banky prieZitira atsakingos nacionalinés priezitiros institucijos turi pateikti ESRV tarping
ataskaita, kurioje buity pirmas A rekomendacijos 1 ir 2 daliy jgyvendinimo rezultaty jvertinimas;

b. iki 2015 m. sausio 31 d. uz banky priezifirg atsakingos nacionalinés prieZitiros institucijos turi pateikti ESRV ir Tarybai
galuting ataskaitg del A rekomendacijos 1 ir 2 daliy jgyvendinimo;

c. iki 2014 m. birzelio 30 d. nacionalinés priezitiros institucijos ir kitos institucijos, jgaliotos vykdyti rizikos ribojimo
priezitirg makrolygiu, turi pateikti ESRV tarping ataskaita, kurioje baity pirmas A rekomendacijos 3 dalies jgyvendinimo
rezultaty vertinimas;

d. iki 2015 m. kovo 31 d. nacionalinés priezidros institucijos ir kitos institucijos, jgaliotos vykdyti rizikos ribojimo
priezitirg makrolygiu, turi pateikti ESRV ir Tarybai galuting ataskaita dél A rekomendacijos 3 dalies jgyvendinimo;

e. iki 2013 m. sausio 31 d. EBI turi pateikti ESRV ir Tarybai gaires, nurodytas A rekomendacijos 4 dalyje;

f. iki 2014 m. rugséjo 30 d. EBI turi pateikti ESRV tarping ataskaita, kurioje bity pirmas A rekomendacijos 5 dalies
jgyvendinimo rezultaty vertinimas;

g. iki 2015 m. kovo 31 d. EBI turi pateikti ESRV ir Tarybai galuting ataskaita dél A rekomendacijos 5 dalies jgyven-
dinimo.

V.1.3.2. Atitikties kriterijai

A rekomendacijos 1 ir 2 dalims jgyvendinti nustatomi atitikties kriterijai nacionalinéms priezitiros institucijoms, kurios
turéty:

a. jvertinti, atsizvelgiant j kiekvienoje valstybéje naréje kredito jstaigy patiriama finansavimo ir likvidumo rizika, regu-
livojamaja prieZitra ir vertinimg ir jy rizikos valdyma, kredito jstaigy finansavimo plany pagristuma suvestiniu
pagrindu kiekvienai nacionalinei banky sistemai;

b. stebéti kredito jstaigy isipareigojimy pokycius atitinkamoje valstybéje naréje, siekiant nustatyti naujoviskus produktus,
kurie gali sukelti sisteming rizika, ir jvertinti, kaip naujovisky produkty naudojimas keicia rizikg tos valstybés narés
finansy sistemoje;

c. stebeti | indélius panasiy produkty, kuriems netaikoma indéliy draudimo sistemy prieZidira, pasitlymus, jvertinti su
tokiais produktais susijusia rizika, jei tie produktai parduodami mazmeniniams klientams, ir galima neigiama jy poveikj
tradiciniams indéliams;



C 119/46

Europos Sgjungos oficialusis leidinys

2013 4 25

d. jvertinti atitinkamos valstybés narés kredito jstaigy galimybes vél pradéti naudotis privaciojo sektoriaus finansavimo
Saltiniais, atsizvelgiant | tuo metu vyraujancias ypatingas priemones;

e. uztikrinti, kad finansavimo ir likvidumo rizikos, ypa¢ naujovisky priemoniy ir jkaitu neuztikrinty j indélius panasiy
priemoniy stebésena ir vertinimas baty proporcingi i§ $iy priemoniy kylanciai rizikai;

g. finansavimo plany ir jstaigy plany mazinti priklausomybe nuo vieSojo sektoriaus finansavimo 3altiniy stebésena ir
vertinimas turéty apimti maZiausiai kiekvienos valstybés narés didziausias pagal turto dydj kredito jstaigas ir ne maziau
kaip 75 % banky sistemos viso konsoliduoto turto.

A rekomendacijos 3 daliai jgyvendinti nustatomi tokie atitikties kriterijai nacionalinéms priezitiros institucijoms ir kitoms
institucijoms, jgaliotoms vykdyti rizikos ribojimo priezitira makrolygiu, kurios turéty:

h. jvertinti, suvestiniu pagrindu, jstaigy finansavimo plany ir verslo strategijy poveikj kredito srautams i atitinkamos
valstybés narés realigja ekonomika;

i. uztikrinti, kad jstaigy finansavimo plany poveikio kredito srautams j atitinkamos valstybés narés realigja ekonomika
stebésena ir vertinimas apimty maziausiai kiekvienos valstybés narés didziausias pagal turto dydj kredito jstaigas ir ne
maziau kaip 75 % banky sistemos viso konsoliduoto turto.

A rekomendacijos 4 daliai jgyvendinti nustatomi tokie atitikties kriterijai EBI, kuri turéty:

j. parengti gaires dél finansavimo plany ataskaity suderinty formy.

A rekomendacijos 5 daliai jgyvendinti nustatomi tokie atitikties kriterijai EBI, kuri turéty:

k. jvertinti finansavimo ir likvidumo rizika, kurig patiria Sgjungos kredito jstaigos, taip pat jy finansavimo rizikos
valdymg ir finansavimo planus;

. remiantis i§ nacionaliniy priezitiros institucijy gauta informacija, jvertinti Sajungos kredito jstaigy galimybes vél
pradéti naudotis privaciojo sektoriaus finansavimo $altiniais, atsizvelgiant | tuo metu vyraujancias ypatingas priemo-
nes;

n. uztikrinti, kad finansavimo plany ir jstaigy plany mazinti priklausomybe nuo vieojo sektoriaus finansavimo 3altiniy
stebésena ir vertinimas apimty maZziausiai Sgjungos didZiausias pagal turto dydj kredito jstaigas ir ne maziau kaip
75 % Sajungos viso banky sistemos konsoliduoto turto.

V.1.4. Informavimas apie tolesnius veiksmus

Informacija teikiama pagal visus atitikties kriterijus.

Nacionaliniy priezitiros institucijy tarpinéje ataskaitoje, kurig jos turi pateikti iki 2014 m. birzelio 30 d., turéty bati
pirmas A rekomendacijos 1 ir 2 daliy jgyvendinimo rezultaty jvertinimas, grindZiamas ne ankstesne nei 2013 m.
gruodzio 31 d. informacija.

Nacionaliniy priezitros institucijy ataskaitoje, kuria jos turi pateikti iki 2015 m. sausio 31 d., turéty buti galutiné A
rekomendacijos 1 ir 2 daliy ataskaita, grindZiama ne ankstesne nei 2014 m. rugséjo 30 d. informacija.

EBI ataskaitoje, kurig reikia pateikti iki 2013 m. gruodzio 31 d., kaip sitlomy gairiy dalis turéty bati finansavimo plany
ataskaity formos.

EBI tarpinéje ataskaitoje, kurig reikia pateikti iki 2014 m. rugséjo 30 d., turéty biti pirmasis A rekomendacijos 5 dalies
igyvendinimo rezultaty vertinimas, grindZiamas ne ankstesne nei 2013 m. gruodzio 31 d. informacija.
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EBI galutingje ataskaitoje, kurig reikia pateikti iki 2015 m. kovo 31 d., turéty bati galutinis A rekomendacijos 5 dalies
igyvendinimo rezultaty vertinimas, grindziamas ne ankstesne nei 2014 m. rugséjo 30 d. informacija.

Nacionaliniy priezitiros institucijys ir kity institucijy, jgalioty vykdyti rizikos ribojimo prieziiira makrolygiu, tarpinéje
ataskaitoje, kurig reikia pateikti iki 2014 m. birzelio 30 d., turéty bti pirmas A rekomendacijos 3 dalies jgyvendinimo
rezultaty vertinimas, grindziamas ne ankstesne nei 2013 m. gruodzio 31 d. informacija.

Nacionaliniy priezitiros institucijy ir kity institucijy, igalioty vykdyti rizikos ribojimo priezitira makrolygiu, galutinéje
ataskaitoje, kurig reikia pateikti iki 2015 m. kovo 31 d., turéty bati galutinis A rekomendacijos 3 dalies jgyvendinimo
rezultaty vertinimas, grindziamas ne ankstesne nei 2014 m. rugsé¢jo 30 d. informacija.

V.2. B rekomendacija. Istaigy atliekamas turto suvarZymo rizikos valdymas

Uz banky prieZiiirg atsakingoms nacionalinéms prieZiiiros institucijoms rekomenduojama, kad jos reikalauty, jog
kredito jstaigos:

1. Igyvendinty rizikos valdymo politika, kurioje buty apibréztas jy pozidris i turto suvarzyma, taip pat proceddras ir
kontrolg, kurie uZztikrinty, kad su ikaito valdymu ir turto suvarzymu susijusi rizika yra tinkamai nustatoma, stebima ir
valdoma. Sioje politikoje turéty biiti atsizvelgta i kiekvienos jstaigos verslo modelj, valstybes nares, kuriose jos veikia,
finansavimo rinky ypatumus ir makroekonoming padeétj. Politikg turéty patvirtinti kiekvienos jstaigos atitinkami valdymo
organai.

2. | savo nenumatyty atvejy planus jtraukty strategijas, skirtas salyginio suvarzymo, atsiradusio dél atitinkamy nepa-
lankiausiy aplinkybiy, problemoms spresti; tai apima galimus, nors ir mazai tikétinus, sukrétimus, jskaitant kredito jstaigos
kredito reitingo sumazinima, ikeisto turto nuvertéjima ir padidéjusius jkaito vertés islaikymo prievolés reikalavimus.

3. Nustatyty bendrg stebésenos sistema, pagal kurig vadovams ir atitinkamiems valdymo organams bty laiku teikiama
informacija apie:

a) turto suvarzymo ir susijusiy suvarzymo Saltiniy, pavyzdziui, jkaitu uZtikrinto finansavimo ar kity sandoriy, lygi, raida
ir rasis;

b) nesuvarzyto turto, kuris gali bati suvarzytas, vystymasi ir kredito kokybe, nurodant galimo suvarzyti turto dydj

¢) papildomo suvarzymo, kylancio dél nepalankiausiy aplinkybiy (salyginio suvarzymo), dydj, vystymasi ir rasis.

V.3. C rekomendacija. PrieZiiiros institucijy atliekama turto suvarZymo stebésena

1. Uz banky prieZiiira atsakingoms nacionalinéms prieZiiiros institucijoms rekomenduojama, kaip dalj jy prie-
Ziliros proceso, atidziai stebéti turto suvarzymo lygi, vystymasi ir rsis, visy pirma:

a) perziaréti kredito jstaigy nustatytus suvarzymo ir jkaito valdymo stebésenos sistemas, politikg ir nenumatyty atvejy
planus;

b) stebéti turto suvarZymo ir susijusiy suvarzymo Saltiniy, pavyzdziui, jkaitu uztikrinto finansavimo ar kity sandoriy, lygi,
vystymasi ir risis;

¢) stebéti nesuvarzyto, bet suvarzomo ir neapsaugotiems kreditoriams prieinamo turto dydj, vystymasi ir kredito kokybg;

d) stebéti papildomo suvarzymo, kylancio dél nepalankiausiy aplinkybiy (salyginio suvarzymo), dydj, vystymasi ir risis.

2. Uz banky priezitra atsakingoms nacionalinéms priezitros institucijoms, kaip dalj jy priezitros perZitros proceso,
stebéti ir vertinti su jkaito valdymu ir turto suvarzZymu susijusia rizika. Siame vertinime turéty biti atsizvelgiama j kita
rizikg, pavyzdziui, kredito ir finansavimo rizikg, taip pat i $velninancius veiksnius, pavyzdziui, kapitalo ir likvidumo
rezervus.
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3. Siekiant palengvinti turto suvarzymo stebésena, EBI rekomenduojama, vadovaujantis jos nustatyta konsultavimosi
praktika, parengti gaires dél suderinty ataskaity formy ir apibrézéiy.

4. EBI rekomenduojama Sajungos lygmeniu atidziai stebéti turto suvarzymo lygj, raida ir rasis bei nesuvarZyta, bet
suvarzomg turta.

V.3.1. Ekonominis pagrindimas (B ir C rekomendacijos)

Viena vertus, dabartinés krizés metu jkaitu uZztikrinto finansavimo rinkos buvo stabilumo Saltinis, padéjes iSvengti
papildomy finansavimo trikdziy ir kredito mazéjimo. Kita vertus, didéjantis jkaitu uztikrinto finansavimo lygis reiskia
ir didéjantj turto suvarzymo lygj, kuriam badinga IIL1 skirsnyje aprasyta rizika.

Tokiomis salygomis labai svarbu, kad prieZitros institucijos reikalauty, kad kredito jstaigos Zinoty savo turto suvarZymo
lygj ir turéty parengty aiskia stebésenos sistema. Institucijos gali geriau susidoroti su nepalankiausiomis situacijomis, jei jos
turi galimybe stebeti ir kontroliuoti rizika, reguliariai gaudamos kokybiska informacija. Priezitiros institucijos gali naudoti
Sia informacija vertindamos kredito jstaigy padéti, atsizvelgdamos i kiekvieno konkretaus atvejo specifika; jos turéty turéti
galimybe, jei reikia, priimti papildomas priemones, pasiremdamos savo profesionaliomis Ziniomis. Galiausiai, siilomos
priemonés padés ir priezidiros institucijoms nustatyti struktirinj suvarzymo padidéjima ir jy veiksmus krizés atveju, ir taip
isvengti bet kokio papildomo spaudimo, atsirandancio finansavimo rinkose.

V.3.2. Vertinimas. Pranasumai ir tritkumai (B ir C rekomendacijos)

DidZiausi $io pasitilymo pranasumai yra Sie:

[

. jis skatina kredito jstaigose diegti geriausig praktika;

b. tiek kredito jstaigos, tiek priezitiros institucijos jj gali jgyvendinti ir trumpuoju, ir vidutiniu laikotarpiu;

c. ji bty galima pritaikyti atsizvelgiant i skirtingy valstybiy nariy specifika ir i skirtingus verslo modelius;

d. jis skatinty geriau vertinti kredito jstaigos rizikg, nes turto suvarzymo stebésena biity vykdoma remiantis prieZitros
institucijy patirtimi;

e. suvokimas, kad turto suvarzymo lygiui kontroliuoti ir kredito jstaigos, ir priezitros institucijos taiko aukstesnius
standartus, gali turéti teigiama poveikj rinkoms ir kredito jstaigy reitingams;

DidZiausi $io pasitlymo trikumai yra Sie:

f. didesné nasta kredito jstaigoms, kurioms reikés jgyvendinti $ia politika, procediras ir stebésena, nors | tai reikéty
zvelgti kaip | geraja praktika, ypac atsizvelgiant | dabarting padetj;

g. didesné nasta priezitiros institucijoms, kurioms reikés perziaréti kredito jstaigy politika ir praktika ir stebéti jy visy
turto suvarzymo lygj (nors reikéty taikyti tam tikra proporcingumo lygj).

V.3.3. Tolesni veiksmai (B ir C rekomendacijos)
V.3.3.1. Tolesniy veiksmy grafikas. B rekomendacija

Iki 2014 m. birzelio 30 d. uz banky priezitira atsakingos nacionalinés priezitiros institucijos turi pranesti ESRV ir Tarybai
apie veiksmus, kuriy imtasi laikantis B rekomendacijos, arba tinkamai pateisinti neveikima.

V.33.2. Tolesniy veiksmy grafikas. C rekomendacija

EBI ir uz banky prieziiira atsakingos nacionalinés priezitiros institucijos turi pateikti ataskaitas dél B rekomendacijos
igyvendinimo veiksmy arba pateisinti neveikima pagal tokj grafika:

a. iki 2013 m. gruodzio 31 d. EBI turi pateikti ESRV ir Tarybai gaires, nurodytas C rekomendacijos 3 dalyje, ir tarping
ataskaita, kurioje buty pasitilymas, kaip ji ketina vykdyti C rekomendacijos 4 dalj;
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b. iki 2014 m. rugséjo 30 d. EBI turi pateikti ESRV pirmg ataskaita dél turto suvarZymo stebésenos C rekomendacijos 4
dalies tikslais;

c. EBI turi pateikti ESRV ir Tarybai galuting ataskaita dél turto suvarzymo stebésenos C rekomendacijos 4 dalies tikslais;

d. iki 2014 m.birzelio 30 d. nacionalinés priezitiros institucijos, kurios atsako uz banky priezitira, turi pateikti ESRV
pirmg stebésenos ataskaitg dél veiksmy, kuriy imtasi laikantis C rekomendacijos 1 ir 2 daliy;

e. iki 2015 m. rugsé¢jo 30 d. nacionalinés priezitiros institucijos, kurios atsako uz banky prieziiirg, turi pateikti ESRV ir
Tarybai galuting stebésenos ataskaitg dél veiksmy, kuriy imtasi laikantis C rekomendacijos 1 ir 2 daliy.

V.3.3.3. Atitikties kriterijai. B rekomendacija

B rekomendacijai jgyvendinti nacionalinéms priezitiros institucijoms nustatomi tokie atitikties kriterijai:

a. jei atitinkamoje valstybéje nar¢je tokiy reikalavimy néra arba jie neatitinka B rekomendacijos arba neapima visy jos
aspekty, kredito jstaigoms turéty biiti parengtos gairés (arba imtasi kity veiksmy, uztikrinanéiy atitiktj reikalavimams),
apimancios visus B rekomendacijos aspektus;

b. Sios gairés turéty bati taikomos visoms jstaigoms, bet kiekviena istaiga jas gyvendina atsizvelgdama j rizikg kiekvienu
konkreciu atveju.

V.3.3.4. Atitikties kriterijai. C rekomendacija

C rekomendacijai jgyvendinti nacionalinéms priezitros institucijoms nustatomi tokie atitikties kriterijai:

a. stebéti turto suvarzymg atitinkamoje jurisdikcijoje ir jvertinti susijusig rizika;

b. pateikti suvarzymo atitinkamoje valstybéje naréje lygio ir vystymosi santrauka, nurodant: i) suvarzymo lygj ir susijusius
suvarzymo Saltinius; i) galimybes gauti nesuvarzyto turto, kurj galima suvarzyti, ir jo, kaip kredito, kokybe; iii)
papildoma suvarzyma, atsirandantj dél nepalankiy aplinkybiy, nurodant, kokios aplinkybés analizuojamos;

c. uztikrinti, kad tarp jprastos priezitiros procediiry bity ir turto suvarzymo stebésena, ypac atsizvelgiant i C rekomen-
dacijoje nustatytus aspektus.

e. uztikrinti, kad C rekomendacijos 1 dalyje nurodyta stebésena ir vertinimas apimty maziausiai kiekvienos valstybés
narés didZiausias pagal turto dydj kredito istaigas ir ne maziau kaip 75 % banky sistemos viso konsoliduoto turto.

Igyvendinant C rekomendacijos 3 ir 4 dalj, nustatomi tokie atitikties kriterijai EBI, kuri turéty:

f. apibrézti bitinus terminus, pavyzdZiui, tokius kaip ,suvarZytas turtas® ir ,nesuvarZytas turtas, kurj galima suvarzyti‘, ir
suvarzymo lygi;

g. parengti suderintg ataskaitos formg duomenims apie turto suvarzymg rinkti;

h. parengti bitinas gaires nuosekliam apibrézciy ir ataskaitos formy taikymui visoje Sajungoje;

i. stebéti turto suvarzymo raidg Sgjungoje, remiantis surinkta ir i§ nacionaliniy prieZitros institucijy gauta informacija
(surinkta, jgyvendinant B ir C rekomendacijas);

j. 8i rekomendacija turéty bati taikoma konsoliduotai, o jos jgyvendinimo rezultatai aptariami prizitrétojy kolegijose.
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V.3.4. Informavimas apie tolesnius veiksmus. B rekomendacija

Informacija teikiama pagal visus atitikties kriterijus. Nacionaliniy prieZitiros institucijy ataskaitoje, kuria privaloma pateikti
iki 2014 m. birzelio 30 d., turéty bati:

a. dokumento, kuriuo kredito jstaigos jpareigojamos laikytis B rekomendacijos, vertimas | angly kalba;

b. trumpas paaiskinimas, kaip taikomais veiksmais jgyvendinama rekomendacija.

V.3.5. Informavimas apie tolesnius veiksmus. C rekomendacija

Informacija teikiama pagal visus atitikties kriterijus.

EBI tarpin¢je ataskaitoje, kurig privaloma pateikti iki 2013 m. gruodzio 31 d., turéty bati:

a. gairés, kaip pildyti suderintas ataskaity formas, ir C rekomendacijos 3 dalyje nurodytos apibréztys;

b. trumpas paaiSkinimas, kaip gairés jgyvendina C rekomendacijos 3 dalj;

c. pasitlymas, kaip bus stebimi turto suvarZymo poky¢iai Sgjungoje.

EBI ataskaitoje, kurig privaloma pateikti iki 2014 m. rugséjo 30 d., turéty bati:

d. turto suvarzymo stebésenai atskirose valstybése narése ir visoje Sgjungoje vykdyti pasirinkti rodikliai.

EBI ataskaitoje, kurig privaloma pateikti iki 2015 m. gruodzio 31 d., turéty bati suvarZymo stebésenai atskirose valstybése
narése ir visoje Sajungoje vykdyti pasirinkti rodikliai.

Nacionaliniy priezitiros institucijy ataskaitoje, kurig privaloma pateikti iki 2014 m. birzelio 30 d., turéty bati:

e. nuoroda i visas C rekomendacijos 1 ir 2 dalyse nurodytas detales — tick pagal turto suvarzymo stebésenai naudojamus
rodiklius, tiek pagal ir privaloma vertinima.

Nacionaliniy priezitiros institucijy ataskaitoje, kuria privaloma pateikti iki 2015 m. rugs¢jo 30 d., turéty biti nuoroda |
visas C rekomendacijos 1 ir 2 dalyse nurodytas detales — tiek pagal turto suvarzymo stebésenai naudojamus rodiklius, tiek
pagal privaloma vertinima.

V.4. D rekomendacija. Rinkos skaidrumas turto suvarZymo klausimu

1. EBI rekomenduojama parengti gaires del kredito jstaigoms taikomy skaidrumo reikalavimy dél turto suvarzymo.
Sios gairés turéty padéti uztikrinti, kad rinkai atskleidZiama informacija yra aiski, lengvai suprantama ir tinkama. Kadangi
turima nedaug patirties patikimos ir prasmingos informacijos apie turto kokybe atskleidimo srityje, EBI turéty siekti to
palaipsniui, kad prie issamesnés informacijos atskleidimo sistemos biity pereita po vieneriy mety.

Gairese i§ kredito jstaigy turéty bati reikalaujama pateikti informacija apie:
a) suvarzyto ir nesuvarzyto turto lygj ir raida:
i) pirmaisiais metais po gairiy priémimo $i informacija turéty apimti paskirstyma pagal turto rsj (metiné informacija);

ii) atsizvelgiant j iki 2014 m. gruodzio 31 d. igyta patirtj, jskaitant C rekomendacijos jgyvendinimo patirtj, gairés
turéty bati i§ dalies pakeistos, reikalaujant, kad informacija baty teikiama kas pus¢ mety ir kad ji taip pat apimty
paskirstyma pagal turto kokybe, jeigu EBI mano, kad toks papildomos informacijos atskleidimas suteikty patikimos
ir prasmingos informacijos;

b) savanoriska aprada, kuriame kredito jstaigos pateikty vartotojams informacijos, kuri galéty biti naudinga siekiant
suprasti suvarzymo svarbg kredito jstaigos finansavimo modelyje.
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2. EBI rekomenduojama nurodyti gairése 1 dalies a punkte nustatytos atskleistinos informacijos ypatybes, ypac jos
vienetus ir atskleidimo laika.

3. Rengiant $ias gaires, EBI rekomenduojama:

a) bendradarbiauti su EVPRI, kad biity atsizvelgta i esamus TFAS reikalavimus dél turto suvarzymo;

b) atsizvelgti i atitinkamus pokycius susijusiose srityse, ypa¢ likvidumo reguliavimo sistemoje, ir

¢) uztikrinti, kad nebiity galima nustatyti centriniy banky naudai suvarzyto turto lygio ir kaitos, taip pat centriniy banky
teikiamos likvidumo pagalbos kiekio.

V.4.1. Ekonominis pagrindimas

Stiprejancia priklausomybés nuo ikaitu uztikrinto finansavimo tendencijg, be kity veiksniy, lemia padidéjes kredito jstaigy
investuotojy nenoras rizikuoti. Dél $io nenoro rizikuoti ir dél to, kad neapsaugoti kreditoriai turi pretenzija tik j mazesng
ir galbat prastesnés kokybés balanso dalj, didéja ikaitu neuztikrinto finansavimo kaina. Jei rinkos visada veikty be
sutrikimy, $is kainos nustatymo mechanizmas bty labai svarbus nustatant tinkamg suvarzymo lygj.

Taciau yra dvi prieZastys, kodel neapsaugoti kreditoriai nekoreguoja kainy nustatymo: arba jie neturi pakankamai infor-
macijos apie turto suvarzymo lygj dél to, kad tokia informacija nepakankamai atskleidziama, arba jie neatsizvelgia i dél
turto suvarzymo, kuris atsiranda dél galimy arba aiskiai apibrézty garantijy (pvz., indéliy garantijy sistemy), padidéjusia
rizikg. Privalomu skaidrumo lygiu siekiama suvienodinti sprendimy priemimo salygas, kurios $iuo metu skiriasi, nes yra
informacijos turinciy ir neturinciy investuotojy. Rekomendacijoje i3aiskinant, kad gairése turéty bati nustatytas reikala-
vimas kredito jstaigoms kiekybing informacija apie turto suvarzymg pateikti kartu su aprasu, siekiama uZztikrinti, kad
remdamiesi atskleista kiekybine informacija rinkos dalyviai nedaryty per daug supaprastinty arba klaidingy prielaidy.

Be to, jkaitu uZztikrinty priemoniy emitentui nejvykdzius isipareigojimy, investuotojai turi teis¢ ir yra suinteresuoti
parduoti turtg jy pateikty léSy nominaliajai vertei atgauti. Dél to gali kristi turto, kurj jie parduoda, kaina ir atitinkamai
padideti kity investuotojy patiriamas nuostolis dél isipareigojimy nevykdymo. Tai taip pat gali daryti neigiamg poveikj
kitoms tokj patj turtg turin¢ioms jstaigoms (asmenims). Tokiomis aplinkybémis $ia rekomendacija dél rinkos informavimo
siekiama sumazinti informacijos asimetrijg ir Salutinius poveikius. Turint aiskig ir lengvai palyginamg informacija apie
kredito istaigas, rinkos dalyviams bus lengviau suprasti su suvarzymu susijusios rizikos pobadi.

V.4.2. Vertinimas. Pranasumai ir triikumai

Didziausi pasialymo pranasumai yra $ie:

a. Dél jo suinteresuotieji subjektai gali priimti geresnius ir iSsamesne informacija pagristus sprendimus, o tai sukuria
rinkos mechanizma, prisidedant prie suvarZymo tinkamo lygio nustatymo.

b. Sumazéja skaidrumo turto suvarzymo srityje trikumas, dél kurio atsiranda netikrumas dél kredito jstaigy atsparumo.
Siuo metu kredito jstaigos susiduria su bendry veiksmy nebuvimo problema, todél joms bus naudingos suderintai
dedamos pastangos didinti skaidruma. Be to, skaidrumas gali padéti kredito jstaigoms, kurios $iuo metu negali
pasinaudoti jkaitu neuztikrintomis skolos priemonémis, jomis naudotis, nes investuotojai galés jvertinti fakting prisi-
imamg rizika.

c. Informacija, kurig privaloma atskleisti, padéty atskirti maZiau suvarZyto turto turincias kredito jstaigas nuo daugiau
suvarzyto turto turin¢iy kredito jstaigy, nesukuriant nenaudingos padéties pirmosioms informacija pateikusioms jstai-
goms (mat rinkos gali neigiamai ziaréti i ,sveikas“ kredito istaigas, pateikusias informacija apie savo turto suvarzymo
lygi, jei néra daugiau jokios informacijos apie iy dydziy pasiskirstymg). Sis argumentas taikytinas tik toms valstybéms
naréms, kuriose kredito jstaigos savanoriskai neteikia informacijos apie turto suvarzymo lygi.
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d. Nustacius papildomus informacijos atskleidimo reikalavimus, be reikalavimy, nustatyty pagal 7-3 TFAS, prasiplésty
informacija atskleidzianciy kredito jstaigy kategorija, baty atskleidziama informacija apie visas suvarzymo priemones,
prapléstos atskleidimo nuostatos ir sukurta vienodesné praktika.

e. Palyginti su laikotarpio pabaigos duomenimis, medianos verciy atskleidimas geriau parodo suvarzyto ir nesuvarZyto
turto struktirinj lygj ir padeda iSvengti duomeny ,pagrazinimo®.

Didziausi pasitilymo trikumai yra ie:

f. Su reikalaujamos informacijos parengimu susijusios islaidos.

g. Gali pasireiksti procikliskumas, jei informacijos atskleidimas nebus suderintas ir paaiSkintas: rinka gali nustatyti maksi-
maly suvarzymo lygj, kuris néra tinkamas, ir priversti kredito jstaigas sumazinti savo turto suvarzymga iki per daug
zemo lygio finansavimui rinkoje gauti; o priezitros institucijos gali nustatyti reikalavimus, kurie priversty didinti
suvarzymo lygi.

h. Reikalavimas atskleisti privaloma informacija gali uzkirsti kelia i rinkas kai kurioms kredito jstaigoms. Jei ir taip daug
suvarzyto turto turincios kredito jstaigos negalés pasinaudoti jkaitu neuztikrinto finansavimo rinkomis, jy suvarZyto
turto dalis gali dar padidéti, todél bendrai turto suvarZymo lygiai tapty labai nevienodi. Kadangi jkaitu uZtikrintas
finansavimas yra labai procikliskas (daugiau dél kainy | vertés sumazinimo nei dél kiekiy), padidéjes turto suvarzymas
gali sumazinti kredito istaigy pajéguma finansuotis pacioms. Dél prociklisky poky¢iy (masinis indéliy atsiémimas i3
kredito istaigy, gresmé, kad reikés labai sumazinti kainas) gali tekti isikisti vieSajam sektoriui kaip paskutiniam
skolinimosi $altiniui, nors kitomis aplinkybémis to neprireikty. Jei baty manoma, kad turto suvarzymas yra labai
susitelkes nacionaliniu lygmeniu, didesnis skaidrumas galéty pagreitinti valstybés ir banky problemy saveika.

i. Papildomos su suvarzymu susijusios informacijos atskleidimas gali padidinti rizika, kad rinka suzinos apie pasinaudo-
jimg centrinio banko teikiamomis galimybémis, o tai gali sukelti nepageidaujamus padarinius, pavyzdziui, neigiama
poziarj j $ias galimybes. Vis délto informacijos atskleidimas, kuriam pritariama Sioje rekomendacijoje ir kuris atitinka 3
dalies b punkte iddéstytus reikalavimus, padés i§vengti dideliy sanaudy, susijusiy su neigiamu poZidriu | centrinio
banko teikiamas likvidumo galimybes.

V.4.3. Tolesni veiksmai
V.43.1. Tolesniy veiksmy grafikas

EBI turi pateikti ataskaitag ESRV ir Tarybai apie $iai rekomendacijai jgyvendinti vykdomus veiksmus, arba tinkamai pagristi
neveikimg, iki 2013 m. gruodzio 31 d.

Iki 2015 m. birzelio 30 d. EBI turéty pateikti ESRV ir Tarybai papildoma ataskaitg apie D rekomendacijos 1 dalies a
punkto ii papunkcio jgyvendinimg. Gairése turi biiti nurodyta, kada kredito jstaigos turéty jgyvendinti EBI gaires.

V.43.2. Atitikties kriterijai

D rekomendacijai jgyvendinti nustatomi atitikties kriterijai EBI, kuri turéty:

a. Parengti gaires dél skaidrumo reikalavimy, apimancias visus D rekomendacijos aspektus, atsizvelgiant j tai:

i. Rengdama gaires EBI turéty nepamirsti, kad batina apsaugoti tinkamg centrinio banko operacijy veikimg. Infor-
macijos atskleidimo nuostatos, nurodytos 3 dalies b punkte, kuriomis siekiama, kad nebaity galima nustatyti
centriniy banky naudai suvarZyto turto lygio, turéty atitikti Siuos kriterijus: tenkinant informacijos atskleidimo
reikalavimus, centriniy banky naudai suvarZytas turtas neturéty buti jtrauktas i kategorija, kuri a) paprastai yra
stabili ir b) kurioje parodomi, laikantis ir kity informacijos atskleidimo reikalavimy, suvarzymo pokyciai, jvyke dél
rinkos sandoriy.

ii. Centriniy banky operacijy tinkamam veikimui apsaugoti 1 dalies a punkto i papunktyje nurodytas suvarZyto ir
nesuvarzyto turto paskirstymas pagal turto r§j turéty apimti tik: 1) grynuosius pinigus; 2) vyriausybiy, centriniy
banky, ir vir§valstybiniy institucijy isleistas skolos priemones; 3) kitg finansinj turtg ir 4) nefinansinj turta.

iii. Atskleidziamos informacijos nuoseklumui ir aiskumui uztikrinti ir centriniy banky operacijy tinkamam veikimui
apsaugoti, suvarzyto ir nesuvarzyto turto klasifikavimas pagal turto kokybe turéty bati atlickamas taikant tinkamus
kriterijus, jskaitant rizikos koeficientus.
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iv. Turéty biti pateiktos aiSkios gairés dél suvarZyto turto ir nesuvarzyto turto apibrézéiy, o ypac dél suvarzyto turto
klasifikavimo, kai yra ijkaitu naudojamo turto fondai, kaip antai Eurosistemos pinigy politikos sistemos atveju.

v. 1 dalies b punkte nurodytame savanoriskame aprase turéty buti pateikta konkreciy pavyzdziy, kaip antai suvar-
Zymo Saltiniai, verslo modelio apibiidinimas ir informacija apie pervir§inio jkaito naudojima. Informacijoje apie
pervirSinio ijkaito naudojima turéty buti konkreciai nurodyta, kiek vir$ijami minimalds reikalavimai, nes virSijant
minimalius reikalavimus operacijoms jkaitu naudojamas turtas gali bati suvarzytas arba panaudotas kitiems kredi-
toriams nemokumo atveju. Sie minimaliis reikalavimai gali biiti reguliuojamojo, sutartinio, rinkos ar veiklos
praktikos pobtdzio.

vi. Gairése turéty buti numatyta, kad suvarzyto ir nesuvarzyto turto kiekybiniai duomenys turi atitikti Sesiy ménesiy
laikotarpio (pusmetiniy duomeny atveju) ir dvylikos ménesiy laikotarpio (metiniy duomeny atveju) medianos
vertes. | medianos verciy apskaic¢iavima turéty biti jtraukti bent Se$iy ménesiy vertinimai (pusmetiniy duomeny
atveju) ir dvylikos meénesiy vertinimai (metiniy duomeny atveju).

vii. Gairése turéty bati nurodyta, kad informacija pateikti véluoti galima ne daugiau kaip penkis ménesius nuo grafike
nurodytos datos, t. y. ne daugiau negu gali bati véluojama pateikti metines finansines ataskaitas.

b. Parengti batinas gaires dél skaidrumo reikalavimy.

V.4.4. Informavimas apie tolesnius veiksmus

Informacija teikiama laikantis visy atitikties kriterijy.

EBI ataskaitoje, kurig privaloma pateikti iki 2013 m. gruodzio 31 d., turéty bati:
a. nustatytos gairés;

b. trumpas paaiskinimas, kaip gairémis vykdoma rekomendacija.

Papildoma EBI ataskaita apie D rekomendacijos 1 dalies a punkto ii papunk¢io jgyvendinima turi biiti pateikta iki 2015 m.
birzelio 30 d.

V.5. E rekomendacija. Padengtos obligacijos ir kitos priemonés, dél kuriy suvarZomas turtas

1. Nacionalinéms prieZiiros institucijoms rekomenduojama nustatyti geriausig praktika dél padengty obligacijy ir
skatinti nacionaliniy sistemy suderinimag.

2. EBI rekomenduojama koordinuoti nacionaliniy prieZitiros institucijy veiksmus, ypa¢ dél ijkaito fondy kokybés ir
atskyrimo, nemokumo netaikymo padengtoms obligacijoms, turto ir jsipareigojimy rizikos jkaito fondams ir jkaito fondy
sudéties atskleidimo.

3. EBI rekomenduojama apsvarstyti, ar nebiity tinkama isleisti gaires ar rekomendacijas, kuriomis biity patvirtinta
geriausia praktika, pries tai dvejus metus stebéti padengty obligacijy rinkos veikima ir jj lyginti su Sia geriausia praktika. Jei
EBI nustatyty, kad $iuo klausimu reikia teisés akto pasitilymo, ji turéty apie tai pranesti Europos Komisijai ir informuoti
ESRV.

4. EBI rekomenduojama jvertinti, ar yra kity finansiniy priemoniy, dél kuriy suvarZomas turtas, kurioms taip pat biity
naudinga nustatyti geriausia nacionaliniy sistemy praktika. Jei EBI nustatyty, kad tokios priemonés egzistuoja, ji turéty: i)
koordinuoti geriausios praktikos nustatyma ir skatinti, kad nacionalinés priezitiros institucijos suderinty atitinkama
geriausig praktika; ii) veliau veikti kaip nustatyta 3 dalyje dél padengty obligacijy.

V.5.1. Ekonominis pagrindimas

Toliau pateikiamas ekonominis pagrindimas susij¢s su konkreciu padengty obligacijy atveju.

Placigja prasme, jei padengty obligacijy sistemose biity taikoma geriausia praktika ir jos biity lengviau palyginamos, galbiit
investuotojai, ypa¢ uZsienio investuotojai, buity linke pirkti $ig priemong, nes sanaudos, skiriamos reguliavimo sistemai
suprasti, yra mazesnés. Kitaip tariant, tokios priemonés gali padéti mazinti su sandorio sanaudomis susijusig trintj rinkoje
(jei Sios sanaudos vertinamos pagal sanaudas informacijai gauti) ir rinkai integruotis Sgjungos lygmeniu. Reikéty pazyméti,
kad neketinama nustatyti visoje Europoje taikomus padengty obligacijy isleidimo apribojimus, taciau siekiant uZztikrinti
aukstus kokybés standartus pageidautina skatinti geriausios praktikos taikyma.
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V.5.2. Vertinimas. PranaSumai ir tritkumai

DidZiausi pasitilymo prana§umai yra Sie:

a. tobulesnés ir i dalies sujungtos jvairios padengty obligacijy ir kity priemoniy, dél kuriy suvarzomas turtas, reguliuo-
jamosios sistemos;

b. prisidedama prie padengty obligacijy patrauklumo didinimo investuotojams, jskaitant ir uZ Sajungos riby, o dél
skirtingy sistemy suartinimo ir geriausios praktikos palyginamumo — palengvinamas reitingo agentiry vertinimas ir

c. galima tikétis teigiamo poveikio jau trumpuoju laikotarpiu.

DidZziausias pasitlymo triikumas:

d. reguliuojamyjy pakeitimy sanaudos.

V.5.3. Tolesni veiksmai
V.5.3.1. Tolesniy veiksmy grafikas

EBI ir nacionalinés priezitiros institucijos ESRV ir Tarybai privalo teikti ataskaitas dél Sios rekomendacijos jgyvendinimo
arba tinkamai pateisinti neveikima pagal tokj grafika:

o

. iki 2013 m. gruodZio 31 d. nacionalinés prieZidiros institucijos turi pranesti ESRV ir Tarybai apie veiksmus, kuriy
imtasi laikantis E rekomendacijos 1 dalies;

b. iki 2013 m. gruodzio 31 d. EBI turi pateikti ESRV tarping ataskaitg, kurioje nustatomi geriausios praktikos principai
padengty obligacijy atzvilgiu, kuriuos ji nustaté kartu su nacionalinémis priezitiros institucijomis, ir kity finansiniy
priemoniy, dél kuriy suvarzomas turtas ir kuriy atzvilgiu gali prireikti nustatyti geriausig praktika, egzistavimo jver-
tinimas;

o

iki 2014 m. gruodzio 31 d. EBI turi pateikti ESRV tarping ataskaita, kurioje nustatomi geriausios praktikos principai
kity finansiniy priemoniy, dél kuriy suvarzomas turtas, atZvilgiu, jei jos buvo nurodytos b punkte nurodytoje tarpinéje
ataskaitoje;

d. iki 2015 m. gruodzio 31 d. EBI turi pateikti ESRV ir Tarybai galuting ataskaita, kurioje pateikiamas padengty obligacijy
sistemos veikimo vertinimas lyginant jj su geriausios praktikos principais, ir jos pozitris dél rekomenduojamy tolesniy
veiksmy, jei pageidaujama;

o

iki 2016 m. gruodzio 31 d. EBI turi pateikti ESRV ir Tarybai galuting ataskaita, kurioje pateikiamas kity finansiniy
priemoniy, dél kuriy suvarzomas turtas, sistemos veikimo vertinimas lyginant jj su geriausios praktikos principais, jei
jos buvo nurodytos b punkte nurodytoje tarpinéje ataskaitoje, ir jos pozitiris dél rekomenduojamy tolesniy veiksmy, jei
pageidaujama.

V.5.3.2. Atitikties kriterijai

gs]

rekomendacijai jgyvendinti nustatomi atitikties kriterijai nacionalinéms priezitiros institucijoms, kurios turéty:

o

. perzitiréti privacias ir viesas iniciatyvas bei standartus ir skatinti taikyti tuos, kurie padengty obligacijy ir kity priemo-
niy, dél kuriy suvarZomas turtas, atveju uztikrina geriausia praktikg ir suderinamuma.

E rekomendacijai jgyvendinti nustatomi atitikties kriterijai EBI, kuri turéty:

b. sukurti geriausios praktikos principus padengtoms obligacijoms ir kitoms priemonéms, dél kuriy suvarzomas turtas.
Sie principai turéty biti grindziami patikimiausiais ir labiausiai pasiteisinusiais esamais standartais;

o

stebéti padengty obligacijy rinka dvejus metus ir jvertinti jos atitikt pagal anks¢iau nurodytus principus ir spresti dél
tolesniy veiksmy, jei manoma, kad jy reikia;

d. jei reikia tolesniy veiksniy, sukurti standartus, kurie padéty pasiekti auk$ciausia jmanoma kokybés lygi, siekiant
uztikrinti $iy priemoniy stabiluma.
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V.5.4. Informavimas apie tolesnius veiksmus

Informacija teikiama pagal visus atitikties kriterijus.

Nacionaliniy priezitiros institucijy ataskaitoje, kurig privaloma pateikti iki 2013 m. gruodzio 31 d., turéty biti atitinka-
moje valstybéje nar¢je taikomy privaciy ir vieSy iniciatyvy bei standarty apzvalga ir geriausios praktikos pavyzdziai:

EBI ataskaitoje, kurig privaloma pateikti iki 2013 m. gruodzio 31 d., turéty biiti apibrézti geriausios praktikos principai
padengtoms obligacijoms ir jvertintas kity finansiniy priemoniy, dél kuriy suvarzomas turtas ir kuriy atzvilgiu taip pat
reikéty nustatyti geriausios praktikos pavyzdzius, egzistavimo.

EBI tarpinéje ataskaitoje, kurig privaloma pateikti iki 2014 m. gruodzio 31 d., turéty biti nustatyti geriausios praktikos
principai visoms kitoms finansinéms priemonéms, kurioms taikoma E rekomendacijos 4 dalis.

EBI ataskaitoje, kurig privaloma pateikti iki 2015 m. gruodzio 31 d., turéty bati padengty obligacijy rinkos veikimo
jvertinimas, taikant parengtus geriausios praktikos principus, ir jos nuomoné dél rekomenduojamy tolesniy veiksmy, jei
manoma, kad jy reikia.

EBI ataskaitoje, kurig privaloma pateikti iki 2016 m. gruodzio 31 d., turéty bati kity finansiniy priemoniy, dél kuriy
suvarzomas turtas, sistemos, nustatytos taikant geriausios praktikos principus, veikimo jvertinimas, ir jos nuomoné dél
rekomenduojamy tolesniy veiksmy, jei manoma, kad jy reikia.

V.6. ESRV atkreipia démesj i kitas iniciatyvas

ESRV atsizvelgia ir { privacias iniciatyvas, kurios netrukus bus taikomos kitose finansavimo rinkos srityse. Cia ypa¢ svarbu
paminéti Pirminés rinkos jkaitu uZztikrinty VP (angl. Prime Collateralised Securities — PCS) iniciatyvg dél Zenklinimo, kurios
tikslas — aiskiau apibrézti pakeitimo vertybiniais popieriais nuostatas ir salygas. Nors kai kurie pakeitimo vertybiniais
popieriais rinkos aspektai laikomi vienu i§ sudétiniy 2008 m. finansy kriz¢ sukélusiy veiksniy, kartais pakeitimo verty-
biniais popieriais, kaip vieno i§ finansavimo $altiniy, panaudojimas, jei baity tinkamai reglamentuotas ir suprantamas, gali
turéti pridéting verte visam banky sektoriui.

Pagal privacig iniciatyva tik kriterijus atitinkancios priemonés galés bati ,Zenklinamos®. Jei §i iniciatyva bus tinkamai
igyvendinta, ESRV pazymi, kad dél tokio standartizavimo ir suderinimo atsizvelgiant i rinkos veiksnius, ji gali padidinti
rinkos pasitikéjima; tai gali bati naudinga ir siekiant suaktyvinti viena i§ plataus pasirinkimo finansavimo Saltiniy. Yra ir
kity nacionaliniu lygmeniu priimamy iniciatyvy, pavyzdZziui, Olandijos finansy centro iniciatyva (parengé Olandijos
pakeitimo vertybiniais popieriais asociacija), kuria siekiama standartizuoti terminus ir informacijos atskleidimo reikala-
vimus bisto hipoteka uztikrintiems VP.

Panasiai ESRV atkreipia démesj | privacias iniciatyvas dél padengty obligacijy ,Zenklinimo®, kuris aiskiau apibrés padengty
obligacijy nuostatas ir salygas. Kriterijus atitinkancios obligacijos galés bati ,Zenklinamos®“. Pakeitimo vertybiniais popie-
riais atveju $i iniciatyva, jei bus teisingai jgyvendinta, dél tokio standartizavimo ir suderinimo atsizvelgiant i rinkos
veiksnius gali padidinti rinkos pasitikéjima iki tam tikro lygio.

VL. TURTO SUVARZYMO IR NAUJOVISKO FINANSAVIMO TYRIMO REZULTATAIL: METODINES IR STATIS-
TINES PASTABOS

VIL.1. Metodiné pastaba
VL1.1. Bendras surinkty duomeny aprasymas

2012 m. pavasario pabaigoje ESRV atliko turto suvarZymo ir naujovisko finansavimo tyrimg. Visi $iame priede pateikti
rezultatai ir visi rezultatai, apie kuriuos pagrindiniame tekste kalbama kaip apie ,ESRV turto suvarZymo ir naujovisko
finansavimo tyrimo“ rezultatus, yra gauti atlikus vienkartinj tyrima, kuriame atskaitos taskas buvo 2011 m. pabaiga.
Taikant ,geriausiy pastangy“ principg buvo surinkta papildomy duomeny apie padétj 2007 m. pabaigoje, kad tyrimo
rezultatus bty galima palyginti su padétimi prie§ krizg. I banky surinkti duomenys apémé keletg su turto suvarZymu ir
naujoviskais finansavimo Saltiniais susijusiy aspekty.
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Informacija buvo renkama taikant visisko konsolidavimo principg. Buvo stengiamasi taikyti rizikai jvertinti tinkamo
konsolidavimo apréptj (t. y. atmesti bet kokia rizika, atsirandancig su banko veikla nesusijusiose patronuojamosiose
bendrovése).

Buvo prasoma pateikti informacijg apie suvarzytg turtg ir su tuo susijusiy jsipareigojimy pasiskirstyma pagal naudoto
ikaito tipa (pvz., vyriausybés obligacijos, biisto paskolos ir pan.) ir pagal ijkaitu uztikrinto finansavimo tipg (pvz.,
padengtos obligacijos, atpirkimo sandoriai, likvidumo apsikeitimo sandoriai, centriniy banky finansavimas). Taip pat
buvo surinkta informacija apie turto suvarZyma dél priezasciy, kurios néra finansavimo Saltinis (pvz., ivestiniy priemoniy
sandoriai). Siekiant palyginti padétj 2011 m. pabaigoje su padétimi pries kriz¢, buvo prasoma pateikti informacija apie
padeétj tiek 2011 m. pabaigoje, tiek 2007 m. pabaigoje (pastargja — taikant ,geriausiy pastangy“ principg).

Taip pat buvo praSoma pateikti informacija (ir jkaitu uztikrinto, ir jkaitu neuztikrinto finansavimo atveju) apie finansa-
vimo pasiskirstyma pagal sandorio 3alis (pvz., centriniai bankai, kitos finansy jstaigos ir pan.), taip pat duomenis apie
atitinkamg suvarZyta turt3 2011 m. pabaigoje.

Be to, tyrime pateikiama ir Siek tiek informacijos apie suvarZyto ir nesuvarzyto turto pasiskirstyma pagal kredito kokybe,
remiantis pasiskirstymu pagal atitinkamus paskolos ir vertés santykio rodiklius (paskoloms, i§duotoms jkeiciant nekilno-
jamajj turtg) arba pagal priezitiros institucijy nustatyta jy rizikos koeficienta. Kadangi nepalankis jvykiai gali daryti didelj
poveikj banky turto suvarZymo lygiui, gauta informacijos apie tris scenarijus, turéjusius neigiamg poveikj neapibréztojo
turto suvarzymui: bankas pats maZzino savo kredito reitingg, buvo mazinama jkeisto turto verté ir didinamas jkaitu
uztikrinty paskoly paskolos ir vertés santykio rodiklis. Bankai patys apskaiciavo kiekvieno i§ $iy scenarijy poveikj,
todel gali bati, kad jie taiké skirtingas prielaidas ir metodus.

Galiausiai buvo surinkta informacijos apie naujoviskus finansavimo $altinius, ypa¢ apie banky finansavima likvidumo
apsikeitimo sandoriais ir birzoje prekiaujamais fondais. Pateikiant informacija palyginta skolinamy ir pasiskolinty VP verté,
o dél likvidumo apsikeitimo sandoriy dar nurodomas ir pasiskirstymas pagal sandorio $alj. Buvo prasoma pateikti
duomenis apie padétj 2011 m. pabaigoje ir, taikant ,geriausiy pastangy“ principg, 2007 m. pabaigoje.

VI.1.2. Kai kurie metodikos aspektai

Norint teisingai interpretuoti i$ankstinius $ios duomeny analizés rezultatus, reikia atsizvelgti i tokius metodikos dalykus.

Centriniy banky finansavimas buvo laikomas atskira kategorija. Likvidumo apsikeitimo sandoriai (jskaitant atpirkimo
sandorius) i sandorius su centriniais bankais nejtraukti. I§ padengty obligacijy ir kity jkaitu uztikrinty VP, kurie nebuvo
sitlomi rinkoje (nei$platinti VP), formoje nurodomas tik suvarzytas turtas, nes Sie VP patys dar néra finansavimo $altinis.

Apskritai nebalansiniai straipsniai | tyrima nejtraukti, iSskyrus nei$platintus VP ir atvirkstinio atpirkimo sandoriuose
(vadinamuosiuose suderintuose sandoriuose) pakartotinai panaudota ikaitg. Taigi pateikiamas suvarzymo lygis paprastai
neapima nesuvarzyto turto, kuris galéjo bati nurodytas kaip nebalansiniai straipsniai.

VIL.1.3. Duomeny kokybés kontrolé

Visy sioms rekomendacijoms rengti surinkty duomeny kokybeé, ypa¢ jy nuoseklumas banko viduje ir tarp banky, buvo
atidziai patikrinta. Reikalui esant ir jei buvo tikslinga, duomenys buvo taisomi, sickiant uztikrinti duomeny visumos
nuosekluma. Daugeliu atvejy problemy atsirado dél banky pateikty duomeny neteisingo aiskinimo, nenuoseklumo ar
neapibréztumo. Nacionalinés priezidiros institucijos padéjo spresti sudétingiausius atvejus ir, jei buvo galima, pateike
pataisytus duomenis. Vis délto kai kuriuos duomenis teko atmesti dél abejotino jy patikimumo arba nepakankamo
ekonominio paaiskinimo (').

I3 54 tyrimui atrinkty banky imties 51 pateiké tikslius duomenis arba kokybiska informacija — tai apima apie 99 % tyrime
dalyvavusiy banky ir daugiau kaip 60 % Sajungos banky sistemos turto. Vis délto uzbaigtumo laipsnis ir duomeny kokybé
lyginant keleta banky ir net to paties banko jvairiose lentelése pateiktus duomenis yra labai jvairi. Dauguma banky
nepateiké 2007 m. duomeny, be to, duomeny kokybés ir i§samumo lygis kalbant apie suvarZyto ir nesuvarZyto turto
kredito kokybe, salyginj turto suvarzyma ir naujoviskas finansavimo priemones yra gerokai maZzesnis negu atsakant j kitus
pateiktus klausimus.

(!) Todeél lyginamy banky imtis jvairiuose grafikuose gali skirtis, taciau ten, kur lyginami 2007 ir 2011 m. duomenys, visada naudojami tik
ty banky duomenys, kurie pateiké ir 2007, ir 2011 m. skaiCius. I$ viso triikstamy ar nepatikimy duomeny dalis — mazdaug ketvirtadalis
visy duomeny (daugiausia tai tiesiog nepateikti duomenys).
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VL.2. SuvarZymas
VI.2.1. Swarzymo lygiai
29 pav.

SuvarZyto turto (iSskyrus suderintus atpirkimo sandorius) ir viso turto rodiklio pasiskirstymas 2011 m. pabai-
goje (mélynas stulpelis) ir 2007 m. pabaigoje (pilkas stulpelis)

100 % 7
90 % | = NeaiSku, ar pateikti duomenys apie iSvestines finansines priemones
Neaisku, ar atperkami VP ir suderinti atpirkimo sandoriai jtraukti | visg turtg **
80%7 @ Neaisku, ar pateikti duomenys apie atperkamus VP kity VP atzvilgiu *
70 % - B Maziausia jmanoma suvarzyto turto verté
60 % -

50 % -

40 % -

30 % | :

20 % -

-l I
.l M, ...

Saltinis. ESRV turto suvarzymo ir naujovisko finansavimo tyrimas.

Apréptis. 51 bankas (2011 m. pabaigos duomenys), 28 bankai (2007 m. pabaigos duomenys).

Pastabos. Siame intervale Zemiausia verté apskaiciuojama kaip viso suvarzyto turto dalis (atémus bankuose apskaitomy neigplatinty VP
verte, nes jie gali bt jtraukti i kitas padengtas obligacijas ir kitus jkaitu uztikrintus VP) visame turte, kurio suma didinama suderinty
atpirkimo sandoriy verte. Viduriné verté (legendoje pazyméta (*)) apskaiciuojama kaip viso suvarzyto turto dalis (jskaitant suderintus
atpirkimo sandorius) visame turte, padidinta suderinty atpirkimo sandoriy suma. DidZiausia verté (legendoje pazyméta (**)) apskaiciuojama
kaip viso suvarzyto turto dalis (jskaitant suderintus atpirkimo sandorius) visame turte, kaip nurodyta pateiktoje informacijoje. Ty banky,
kuriy ataskaitos rengimo metodai buvo aiskis i§ duomeny, aprasytasis suvarzymo rodiklio koregavimas nebuvo taikomas, o netikrumo
intervalai nereik$mingi.

30 pav.

SuvarZyto turto pasiskirstymas pagal jkaito tipa, 2011 m. pabaiga

Kita
5%

Grynieji pinigai /
indéliai 6 %

Kity tipy paskolos Vyriausybiy Zléocl,/os priemonés
1% °

Centriniy banky ir virSnaciona-
liniy institucijy skolos priemonés
o)

Bisto paskolos
279

o

adengtos obliga-

cijos 4 %

Kredito jstaigy iSleistos skolos
priemones 8 %

Akciniy bendroviy ir kity emitenty
iSleistos skolos priemonés
2%

Turtu uztikrinti VP

6 %

Saltinis. ESRV turto suvarzymo ir naujovisko finansavimo tyrimas.
Apréptis. 49 bankai.
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31 pav.
SuvarZyto turto pasiskirstymas pagal jkaito tipg, 2007 ir 2011 m. pabaiga (mln. EUR ir proc.)

2 500 000 - r100% D I8 viso
Kity tipy paskolos Pinigai /
Indeial L909% B Kity tipy paskolos
2 000 000 - r80% @ Blsto paskolos
Bisto paskolos
[70%  m Turtu uztikrinti VP
o,
1 S00R9004 "80% g Akciniy bendroviy ir kity
L 50 9% emitenty iSleistos skolos
priemonés
1 000 000 - Kredito jstaigy L40% B Kredito jstaigy iSleistos
isleistos skolos skolos priemonés
priemonés L309%
O Padengtos obligacijos
500 000 A r20 %
Vyriausybiy iSleistos o Centriniy banky ir virSnacio-
skolos priemonés r10 % naliniy institucijy  skolos
priemonés
0 . . . . 0% o Kit
2007 2011 2007 2011 i
(suma) (suma) (%) (%)

B Grynieji pinigai/ indéliai
O Paskolos
Saltinis. ESRV turto suvarzymo ir naujovisko finansavimo tyrimas.

Apréptis. 24 bankai.
Pastaba. Ta pati banky duomeny imtis ir 2007, ir 2011 m.

32 pav.

Nesuvarzyto centrinio banko finansavimo operacijoms jkaitu tinkamo turto struktiiros ir viso turto santykis,
2011 m. pabaiga

60 % 1

40 % 4

20 % 4

0%

0% 10 % 20 % 30 % 40 % 50 % 60 %

Saltinis. ESRV turto suvarzymo ir naujovisko finansavimo tyrimas.

Apréptis. 43 bankai.

Pastabos. Horizontali ais rodo nesuvarzyto centrinio banko finansavimo operacijoms ikaitu tinkamo turto dalj viso turto atzvilgiu
procentais. Vertikali asis rodo skolos priemoniy, kurias isleido kredito jstaigos (i$skyrus padengtas obligacijas) ir akcinés bendrovés bei
kiti emitentai, kaip viso nesuvarZyto operacijoms su centriniu banku jkaitu tinkamo turto dalj procentais.
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33 pav.

NesuvarZytas jkaitu tinkamas turtas ir suvarzZymo lygis
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Saltinis. ESRV turto suvarzymo ir naujovisko finansavimo tyrimas.
Apréptis. 48 bankai.

Pastabos. Horizontali asis rodo nesuvarzyto turto (iSskyrus suderintus atpirkimo sandorius) ir suvarZyto ir nesuvarzyto centrinio banko
finansavimo operacijoms ikaitu tinkamo turto santykj. Vertikali asis rodo suvarzymo lygi.

34 pav.
Neisplatinti jkaitu uZtikrinti VP ir jkeisti skolos VP pagal skirtingo kredito reitingo banky grupes, 2011 m.
pabaiga
40%
35 % -
30 % -
25 %
20 % -
15 % -
10 % -
5% -

0% -

AA /A BBB Speculative

Wl |keisti skolos VP - CB finansavimas B |keisti skolos VP — kiti finansavimo tipai

® Neiplatinti jkeisti VP

Saltinis. ESRV turto suvarzymo ir naujovisko finansavimo tyrimas. Bloomberg.

Apréptis. 24 bankai (AAJA), 13 banky (BBB), 12 banky (spekuliacinis reitingas).

Pastabos. Visi skaiciai pateikti kaip viso turto procentiné dalis. [keisti skolos VP apima finansy jstaigy (banky ir ne banky) ir akciniy
bendroviy isleistas skolos priemones, taip pat turtu uztikrintus VP.
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VI1.2.2. Suvarzyto turto iSpirkimo terminai ir suderinti jsipareigojimai
35 pav.

Laiko iki suvarZyto turto iSpirkimo termino ir suderinty jsipareigojimy pasiskirstymas ir abiejy dydziy skirtu-
mas, 2011 m. pabaiga (metais)

25 1
B Tarpkvartilinis uzmojis
20 A
Mediana
15 @ Svertinis vidurkis
10 A
5 4
0 T T . ]
-5
Laikas iki suvarzyto turto iSpirkimo  Laikas iki suderinty jsipareigojimy Skirtumas
termino iSpirkimo termino

Saltinis. ESRV turto suvarzymo ir naujovisko finansavimo tyrimas.

Apreéptis. 22 bankai.

Pastabos. Laiko iki i$pirkimo termino svertinis vidurkis rodo atskiry banky vidurki, iSvesta i§ atitinkamo jy suvarzyto turto ir suderinty
isipareigojimy. Skirtumas — tai laiko iki suvarzyto turto iSpirkimo termino ir atskiry banky suderinty jsipareigojimy skirtumas ir jo
pasiskirstymas. Siuo atveju svertinis vidurkis rodo skirtuma tarp suvarzyto turto svertiniy vidurkiy ir suderinty isipareigojimy.

VL3. Ikaitu uZtikrintas finansavimas
36 pav.

Ikaitu uZtikrinto finansavimo ir i$vestiniy priemoniy pasiskirstymas, 2011 m. pabaigos duomenys

e 5% Centrinio banko finansa-

Ne birzos iSvestinés vimas 13 %
finansinés priemonés
12%

Birzoje prekiaujamos iSvestinés —
finansinés priemonés 1 %

VP skolinimas
3%

Padengtos obligacijos
26 %
Suderinti atpirkimo
sandoriai 16 %

Kiti jkaitu uztikrinti VP
6 %
Atpirkimo sandoriai
18 %

Saltinis. ESRV turto suvarzymo ir naujovisko finansavimo tyrimas.
Apréptis. 48 bankai.
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37 pav.

Ikaitu uZztikrinto finansavimo ir i§vestiniy priemoniy pasiskirstymas, 2007 ir 2011 m. pabaigos duomenys (mln.

EUR ir proc.)
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B Birzoje prekiaujamos o Ne birzos iSvestinés finansinés ® Kita

iSvestings finansinés priemonés ~ priemoneés

Saltinis. ESRV turto suvarzymo ir naujovisko finansavimo tyrimas.
Apréptis. 27 bankai.
Pastaba. Ta pati banky imtis ir 2007, ir 2011 m.

V1.4. Sandorio Salys
38 pav.

Suderinty jsipareigojimy pasiskirstymas pagal sandorio $alies tipa, 2011 m. pabaigos duomenys
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3%
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Saltinis. ESRV turto suvarzymo ir naujovisko finansavimo tyrimas.

Apréptis. 42 bankai.

Pastabos. Dél banky neuztikrintumo nustatant padengty obligacijy ir kity iSleisty apyvartiniy VP savininkus, Sioje diagramoje pateikty
duomeny apie suderintus jsipareigojimus apréptis mazdaug 26 % mazesné nei 36 pav. Tas pats pasakytina ir apie suderinty atpirkimo
sandoriy kategorija. Be to, keli bankai Sias sumas i§ karto priskyré ,kity sandorio Saliy“ kategorijai.
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