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Reziumeé

Disertacijoje nagrinéjama finansinio stabilumo problematika. Finansinis stabi-
lumas — ypatingos reik§més uzdavinys: stabili finansy sistema teigiamai veikia
ekonomikos plétra, taip pat finansy krizés niveliuoja teigiama finansy sistemos
poveikj.

I$nagrinéjus 1992 m. Lietuvoje prasidéjusius finansinio liberalizavimo pro-
cesus, taip pat, pritaikius funkcinés perspektyvos paradigma bendrosios pusiaus-
vyros modeliui, padaryta iSvada kad finansinis stabilumas didinamas, kai finansy
sektoriuje mazinama informacijos asimetrija bei didinama komerciniy banky
konkurencija pagal finansinio stabilumo pozymj. Sie tikslai pasiekiami operaty-
viai teikiant informacija apie komerciniy banky finansinj stabiluma, panaudojant
pasitlyta kiekybinio vertinimo metodika ir teikiant vertinimo rezultatus supran-
tama forma skirtingoms sprendimus priimanciy asmeny grupéms.

Disertacija sudaro jvadas, trys skyriai, baigiamosios iSvados ir priedai.

Pirmame disertacijos skyriuje nagrin¢jama finansinio stabilumo problema,
analizuojami ekonomikos transformavimo bei finansinio liberalizavimo proce-
sai. Parodoma, kad finansinis liberalizavimas padidina finansinj nestabiluma.
Nustatyta, kad teigiamas finansinio liberalizavimo efektas pasiekiamas, kai uz-
tikrinamas finansy sistemos stabilumas, efektyvinama finansy sektoriaus priezit-
ra, sumazinama informacijos asimetrija finansy sektoriuje, uztikrinamas skaid-
rumas. Nagrinéjamas finansy sistemos struktiiros poveikis finansiniam
stabilumui. Pasitlytas apibendrintas kriterijus, charakterizuojantis finansy siste-
mos tipa. Sio kriterijaus pagrindu istirta Lietuvos finansy sistema.

Antrame disertacijos skyriuje nagrinéjama komerciniy banky finansinio sta-
bilumo vertinimo metodo pasirinkimo problematika. Pateikta komerciniy banky
daugiakriterio vertinimo metodika.

Treciame skyriuje pasiiilytas praktinis siilomos metodikos taikymas. Pa-
teikti registruoty Lietuvoje komerciniy banky finansinio stabilumo vertinimai
daugiakriteriais metodais. Skyriuje argumentuojama, kad sékmingam praktiniam
metodikos jgyvendinimui labiausiai tinka finansinés prieziiiros institucija, Lietu-
vos atveju — Lietuvos bankas.



Abstract

The dissertation is devoted to the problem of financial stability. It is a task of
major importance as stable and developed financial system has a strong positive
effect on growth of country‘s economy. On the other hand, financial crises may
obliterate the growth effect.

Investigation of processes of the financial liberalisation, which commenced
in Lithuania in 1992, together with merging of the functional perspective of fi-
nancial intermediation with the theory of general economic equilibrium, dis-
closed the following factors, which increase financial stability: lowering infor-
mation asymmetry in the financial sector and fostering competition of financial
intermediaries in terms of financial stability. The factors are influenced by
prompt delivering information of evaluation of financial stability of commercial
banks by using proposed in the dissertation methodology of evaluation of finan-
cial stability of commercial banks, which delivers results of evaluation in under-
standable formats to different groups of decision-makers.

The dissertation consists of an introduction, three chapters, a concluding
chapter, and annexes.

In the first chapter the problem of financial stability is investigated, pro-
cesses of transformation of the economy and of the financial liberalisation are
analysed. It is concluded that the financial liberalisation increases financial in-
stability. A positive effect of the financial liberalisation can be achieved, when
the financial system is stable, the supervision of the financial system is effective,
information asymmetry in the financial sector is low, a high transparency level is
achieved. Influence of the structure of the financial system on financial stability
is investigated. A quantitative criterion, which characterises the type of financial
system, is proposed, the type of the Lithuanian financial system is determined.

In the second chapter the problem of choice of methods of evaluation of fi-
nancial stability of commercial banks is investigated. A multiple criteria evalua-
tion methodology is proposed.

The third chapter is devoted to the implementation of the methodology. Re-
sults of evaluation of commercial banks registered in Lithuania are presented. It
is argued that the financial supervision institution is the most suitable for a suc-
cessful implementation of the methodology. In the case of Lithuania it is the
Bank of Lithuania.
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Zyméjimai

Santrumpos

ABP — atidéjiniai blogoms paskoloms;

BVP — bendrasis vidaus produktas;

CAMEL - akronimas, apjungiantis atspindin¢iy banko finansinj stabiluma kriterijy kate-
gorijas: kapitalas (angl. Capital), aktyvai (angl. Assets), valdymas (angl. Management),
pajamingumas (angl. Earnings), likvidumas (angl. Liquidity);

COPRAS — Complex Proportional Assessment;

CQS — Credit Quality Step (kredito kokybés zingsnis);

DEA — Data Envelopment Analysis;

DSPM - daugiakriteriai sprendimy paramos metodai;

EBPA — Europos banky priezitiros administracija (angl. European Banking Authority);

ECAI - Eligible External Credit Assessment Institutions (iSorinés kredito rizikos
vertinimo institucijos);

ECB — Europos centrinis bankas (angl. European Central Bank);
ELECTRE — Elimination et choix traduisant la realité;

ERPB — Europos rekonstrukcijos ir plétros bankas (angl. European Bank for Reconstruc-
tion and Development),

ES — Europos Sajunga;
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ESMA — European Securities and Market Authority (Europos vertybiniy popieriy ir
rinky administracija);

ESS — Europos nacionaliniy ir regioniniy saskaity sistema (angl. European System of
Accounts);

FDIC — The Federal Deposit Insurance Corporation (Federaliniy rezervy indéliy
draudimo korporacija);

FRB - Board of Governors of the Federal Reserve System (Federaliniy rezervy sistemos
valdyba);

FSV — Finansinio stabilumo valdyba (angl. Financial Stability Board);

GP — Goal Programming;

HSBC — Honkong Shanghai Banking Corporation;

MDA — Multiple Discriminant Analysis;

MHDIS — Multi-Group Hierarchical Discrimination;

MMVD — mikro-, mini- ir vidutinio dydzio (jmonés);

MOORA — Multi-Objective Optimization on the Basis of Ratio Analysis;

MPTSA — Metinis prane§imas apie tarptautinius susitarimus ir apribojimus;

NRSRO — Nationally Recognized Statistical Rating Organization (JAV pripazintos rei-
tinguojancios organizacijos);

OCC — The Office of the Comptroller of the Currency (Finansinés priezitiros tarnyba);
P1, P2 — pinigy junginiai (angl. M1, M2);

PPA — pelnas prie§ atidéjinius;

PROMETHEE — Preference Ranking Organisation Method for Enrichment Evaluation;
RWA — Risk-Weighted Assets (pagal rizika jvertinty pozicijy vertés suma);

SAW — Simple Additive Weighing;

SPA — sprendimus priimantis asmuo;

TOPSIS — Technique for Order Preference by Similarity to an Ideal Solution;

TVF — Tarptautinis valiutos fondas;

UFIRS — Unifikuota finansiniy institucijy reitingavimo sistema (angl. The Uniform Fi-
nancial Institutions Rating System);

UTADIS — UTilite’s Additives DIScriminantes.
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Jvadas

Problemos formulavimas

Banky istorija prasideda V a. pr. Kr. Senovés Graikijoje ir Senovés Egipte. Siose
Salyse beveik tuo paciu metu atsirado pirmieji bankai. Taciau finansinio banky
stabilumo vertinimo problematika pasaulio mokslininkams aktuali tapo tik XX a.
pradzioje. Vienas pirmyjy bandymy susieti XIX a. pab. ir XX a. pradzioje jvy-
kusiy JAV banky kriziy priezastis su banky veiklos stabilumu ir jas i$siaiskinti,
vertinant banky finansinio stabilumo biukle, buvo padarytas 1910 metais Harvar-
do universiteto bankininkystés ir finansy profesoriaus Oliverio M.W. Sprague‘o.

Praéjus visam amziui padidéjo finansiniy tarpininky jvairové, kartu su ban-
kais atsirado kitokiy finansiniy institucijy. Finansy sistemas pradéta skirstyti j
bankinio ir rinkos tipus. Daugumos $aliy finansy sistema sparciai keiciasi, todél
svarbu mokéti kiekybiniu biidu jvertinti finansy sistemos struktiiros poky¢ius ir
nustatyti finansy sistemos tipg. Lietuvos finansy sistema yra bankinio tipo. Lie-
tuvos finansinis stabilumas didzigja dalimi priklauso nuo komerciniy banky fi-
nansinio stabilumo.

Galimybés finansy sistemai placiau dalyvauti ekonomikos plétroje bei jos
evoliuciniame vystyme atsiveria, kai Salies ekonomika yra liberalizuota. Taciau
su finansinio liberalizavimo privalumais atsiveria erdvé finansy krizéms, nei-
giamam reiskiniui, kuris daznai stabdo ar niveliuoja ekonomikos pasekimus,

1



2 [VADAS

tiesiogiai neigiamai atsiliepia finansiniam stabilumui. Lietuva — ne iSimtis. Po
ekonomikos transformavimo pradzios miisy Salyje jvyko ne viena finansy krizé.
Suvokiant finansinio liberalizavimo procesus gali biiti formuluojami pasitlymai
finansy kriziy prevencijai, tobulinant banky sektoriaus prieziiira.

Moksle dar nesusiformavo veiksminga finansy kriziy prevencijos, $iy kriziy
padariniy likvidavimo ir finansy sistemos stabilumo teorija. Iki $iol nepasiilytas
net priimtinas finansinio stabilumo apibrézimas. Devintame deSimtmetyje Ro-
bertas C. Mertonas pasiiilé funkcinés perspektyvos paradigma nagrinéti finansinj
tarpininkavima, $io pozitrio esmé — stabilus ir efektyvus finansy sistemos funk-
cijy vykdymas finansy institucijy konkurencijos didinimo btidu. Tadiau Sis
mokslininkas nesusiejo suformuluoty uzdaviniy sprendimo su bendrosios pu-
siausvyros modelio sitilomais sprendiniais. Pagal pastarajj modelj sitiloma spres-
ti Roberto C. Mertono iSkeltus uzdavinius, mazinant netobulumus finansy sekto-
riuje. Tai, be konkurencijos didinimo, pasiekiama informacijos asimetrijos
sumazinimu ($ios problemos nei$sprendzia reitingavimo agenttiros) bei komer-
ciniy banky vadovy moralés rizikos sumazinimu.

Darbo aktualumas

Finansinis liberalizavimas Salyse su pereinamgja ekonomika, kuriy tarpe yra Lie-
tuva, nedavé laukiamo rezultato ir parodé biitinuma nuodugniau nagrinéti finan-
sinio liberalizavimo procesus, jy poveikj ekonomikos plétrai bei finansy kriziy
masto padidéjimui. Ilgalaikiai bandymai niveliuoti finansy kriziy priezastis ir
padarinius bei iSspresti komerciniy banky vadovy moralés rizikos problema kol
kas davé nepakankamus rezultatus. Tai rodo pastaroji finansy krizé, dviejy Lie-
tuvoje registruoty komerciniy banky bankrotas.

Atsiranda poreikis keisti teoring paradigma ir jtraukti | komerciniy banky
stabilumo didinimo procesa rinkos mechanizma, kuris ne karta pasiteisino.
Sprendimus priimanciy asmeny grupés, nuo kuriy elgsenos pirmiausia priklauso
komerciniy banky finansinis stabilumas ir kurios yra rinkos mechanizmo pa-
grindiné sudedamoji dalis, silpnai orientuojasi komerciniy banky finansinio sta-
bilumo sferoje dél didelés informacijos asimetrijos finansy sektoriuje. Todél jos
menkai buvo jtraukiamos j komerciniy banky konkurencijos skatinimo mecha-
nizma.

Reikalinga efektyvi moksliskai pagrista kiekybinio komerciniy banky finan-
sinio stabilumo vertinimo metodika, teikianti rezultatus suvokiama forma banky
klientams ir vadovams, konsultuojan¢ioms finansinéms pagalbinéms jmonéms
bei priezitiros institucijoms, kuria naudojantis galima operatyviai teikti komerci-
niy banky finansinio stabilumo vertinimo rezultatus, vykdyti kiekvieno komer-
cinio banko finansinio stabilumo veiksniy jtakos dinamikos monitoringa.
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Tyrimy objektas

Darbo tyrimy objektas — komerciniy banky finansinis stabilumas.

Darbo tikslas

Darbo tikslas — sukurti ir empiriskai aprobuoti komerciniy banky finansinio sta-
bilumo kiekybinio vertinimo metodika.

Darbo uzdaviniai

Darbo tikslui pasiekti formuluojami Sie uzdaviniai:

1. ISnagrinéti finansinio stabilumo veiksnius ir iSgryninti tuos veiksnius, ku-
riuos jtakoja komerciniy banky finansinis stabilumas.

2. Noustatyti ekonomikos transformavimo procesy ir finansinio liberalizavimo
sudedamy daliy jtaka ekonomikos plétrai bei finansinio nestabilumo atsiradimui.

3. Noustatyti Lietuvos finansy sistemos tipg, iSryskinti jos pagrinda sudaran-
¢ius finansinius tarpininkus, nuo kuriy priklauso finansy sistemos stabilumas.

4. ISnagrinéti sukurtas ir taikomas komerciniy banky finansinio stabilumo
vertinimo metodikas, modelius ir metodus, jvertinti jy privalumus bei trakumus.

5. Sukurti komerciniy banky finansinio stabilumo vertinimo metodika, kurig
taikant biity galima kiekybiskai operatyviai jvertinti komerciniy banky finansinj
stabiluma, teikti vertinimo rezultatus suvokiama forma skirtingoms sprendimus
priimanciy asmeny (toliau SPA) grupéms, sumazinti informacijos asimetrija
komerciniy banky rinkoje ir padidinti komerciniy banky konkurencija pagal fi-
nansinio stabilumo pozymj.

6.  Praktiskai patikrinti komerciniy banky finansinio stabilumo vertinimo me-
todika, jvertinus Lietuvoje registruoty banky finansinj stabiluma ir jo dinamika.
Nustatyti priezastis, veikiancias jy finansinj stabilumg. Pasiiilyti praktinio meto-
dikos taikymo galimybes.

Tyrimy metodika
Atliekant tyrimus, kuriant bei pasirenkant koncepcijas, taikyti Sie tyrimy meto-

dai: dedukcijos, ekstrapoliacijos, lyginamosios ir lyginamosios istorinés anali-
zés, indukcijos, matematinés statistikos, hipotezés tikrinimo, sintezés, sisteminés
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bei empirinés analizés, metodinés trianguliacijos, ekspertinio vertinimo, dau-
giakriterio vertinimo, modeliavimo, duomeny trianguliacijos.

Darbo mokslinis naujumas

Disertacijoje gauti Sie ekonomikos mokslui nauji rezultatai:

1. Sukurta kokybiskai nauja, moksliskai pagrjsta komerciniy banky finansinio
stabilumo kiekybinio vertinimo metodika, leidZianti sumazinti finansinj nestabi-
luma. Palyginti su kitomis metodikomis, pagal pasitulyta metodika operatyviau
teikiami vertinimo rezultatai. Ji operatyviai ir lengvai adaptuojama prie besikei-
¢iancios aplinkos.

2. Pasiilyta pritaikyti funkcinés perspektyvos paradigma, pagal kurig teikia-
mas prioritetas finansy sistemos stabiliam funkcijy vykdymo uztikrinimui, ben-
drosios pusiausvyros modeliui. Tai leido pasitlyti inovatyvius finansy sistemos
stabilumo padidinimo sprendimus, taikant siiloma metodika.

3. Pasiilyta taikyti metodika skirtingoms sprendimus priimanc¢iy asmeny gru-
péms, nuo kuriy elgsenos priklauso finansinis stabilumas: komerciniy banky
klientams, vadovams, teikian¢ioms konsultacijas finansinéms pagalbinéms jmo-
néms bei prieziliros institucijoms.

4. Pasiilytas komerciniy banky finansinio stabilumo veiksniy jtakos dinami-
kos analizés metodas su grafinémis-analitinémis informacijos teikimo priemo-
némis.

5. Pasitlytas finansy sistemos tipa atspindintis kiekybinis kriterijus. Jo pa-
grindu nustatyta tai, kad Lietuvos finansy sistema yra bankinio tipo.

6. Nustatytas bei patobulintas labiau tinkantis finansiniam komerciniy banky
stabilumui vertinti pazangesnis daugiakriterio vertinimo metodas, kuriame atsi-
zvelgiama j komerciniy banky finansinj stabilumg atspindinciy kriterijy reikSmiy
ypatumus.

7. Pasitlytas absoliutaus daugiakriterio vertinimo metodas, kurj taikant alter-
natyva lyginama su hipotetinémis geriausia ir blogiausia alternatyvomis.

Darbo rezultaty praktiné reikSmé

1. Metodika suteikia galimybe operatyviai teikti informacija apie komerciniy
banky finansinj stabiluma, prieSingai nei tai daro reitingy agentiiros. Metodikos
teikiama galimybé jvertinti tiek reliatyvy, tiek absoliuty (nepriklausomai nuo
kity banky) finansinj komerciniy banky stabilumg. Absoliutus vertinimas leidzia
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operatyviai jvertinti banka, kai kity banky finansinés ataskaitos dar neprieina-
mos, nustatyti komerciniy banky finansinio stabilumo veiksniy dinamika.

2. Vertinimo rezultaty teikimas skirtingais pavidalais leidzia Siuos rezultatus
padaryti suprantamus skirtingoms sprendimus priimanciy asmeny grupéms: ko-
merciniy banky klientams ir vadovams, teikian¢ioms konsultacijas finansinéms
pagalbinéms jmonéms bei priezilros institucijoms. Tai leidZia mazinti finansy
sistemos nestabiluma, darant sprendimus priimanéiy asmeny elgsenai, sumazinti
informacijos asimetrija komerciniy banky rinkoje, priartinti finansy sistema prie
tobulosios konkurencijos modelio, didinti finansy sistemos efektyvuma ir stabi-
luma, naudoti metodika banky kriziy prevencijai, skatinti komerciniy banky
konkurencija pagal finansinio stabilumo pozymj.

3. Galimybé nustatyti kiekvieno banko finansinj stabiluma atspindinéiy krite-
rijy reikSmiy bei jy kategorijy jnaso dydj j banko finansinj stabiluma leidzia
efektyviai vykdyti finansinio stabilumo monitoringa.

4.  Galimybé operatyviai pritaikyti metodika prie besikeic¢ianéios aplinkos lei-
dzia greitai reaguoti j priezitiros ir apskaitos pasikeitimus bei poky¢ius rinkoje.
5. Nedidelés siiilomos metodikos taikymo islaidos. PrieSingai nei reitingavi-
mo agentiiry atveju, metodikos taikymas reikalauja aukstos kvalifikacijos eks-
perty dalyvavimo tik formuojant kriterijy rinkinj bei nustatant jy svorius.

6. Pasitlytas finansy sistemos tipa apibiidinantis apibendrintas kriterijus lei-
dzia nustatyti finansy sistemos tipa ir geriau valdyti finansinj stabiluma.

Ginamieji teiginiai

1.  Komerciniy banky finansinis stabilumas priklauso nuo jvairiadimenciy su-
détiniy veiksniy. Daugiakriteriai sprendimy paramos metodai geriausiai atitinka
tokio vertinimo tikslus. Sitloma kiekybinio vertinimo metodika yra tinkama
komerciniy banky finansinio stabilumo kiekybiniam vertinimui bei analizavimui
ir yra reikalinga finansiniam stabilumui didinti.

2. Finansinis stabilumas padidéja, kai finansy sistema priartinama prie ben-
drosios pusiausvyros modelio, mazinant informacijos asimetrija finansy sekto-
riuje ir didinant finansiniy tarpininky konkurencija pagal finansinio stabilumo
pozymj. Tai pasiekiama operatyviai teikiant vertinimo rezultatus, gaunamus tai-
kant komerciniy banky finansinio stabilumo kiekybinio vertinimo metodika.

3. Finansinis liberalizavimas turi tiesioging jtaka finansy kriziy padaznéjimui
ir padariniy dydziy padidéjimui. Finansinio liberalizavimo procesy analizé paro-
do, kad lemiama jtakg finansiniam stabilumui turi instituciné finansy sektoriaus
priezitira, skaidrumas, informacijos asimetrijos mazinimas.
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4. Dél komerciniy banky finansiniy duomeny ypatumy tikslinga naudoti nau-
doti pazangiausius, Sioje disertacijoje pritaikytus ir patobulintus daugiakriterio
vertinimo metodus.

5. Komerciniy banky finansinio stabilumo dinamikos monitoringui bei verti-
nimo operatyvumo padidinimui kartu su teikianciais reliatyvy vertinimg tradici-
niais daugiakriterio vertinimo metodais galima rekomenduoti taikyti sukurtg ir
Sioje disertacijoje aptarta daugiakriterj absoliutaus jvertinimo metoda, kai alter-
natyva yra lyginama su geriausia ir blogiausia hipotetinémis alternatyvomis.

6. Lietuvos finansy sistemos stabilumas daugiausia priklauso nuo komerciniy
banky, kadangi Lietuvos finansy sistemg yra bankinio tipo su labai menka rinkos
tipo finansy sistemos sudedamaja dalimi.

7. Pasitulyta komerciniy banky finansinio stabilumo vertinimo metodika gali-
ma rekomenduoti finansinés priezitiros institucijoms bei komerciniy banky va-
dovams.

Darbo rezultaty aprobavimas

Disertacijos tema yra iSspausdinta 11 moksliniy straipsniy: vienas — mokslo Zur-
nale, referuojamame Mokslinés informacijos instituto (ISI) duomeny bazéje
(Podvezko, Podviezko 2010a), keturi — recenzuojamuose mokslo zurnaluose
(Ginevicius, Podviezko 2012, 2011; Podvezko, Podviezko 2009a,b), trys — tarp-
tautiniy konferencijy pranesimy medziagose, referuojamose Mokslinés informa-
cijos instituto (ISI) duomeny bazéje (ISI Proceedings) (Podviezko 2012; Po-
dviezko, Ginevicius 2010; Podvezko, Podviezko 2010b), trys — tarptautiniy
konferencijy pranesimy medziagose (Ginevi¢ius, Podvezko, Podviezko 2012;
Brauers, Ginevicius, Podviezko 2012; Podviezko 2011).

Perskaityti pranesimai Siose konferencijose bei moksliniuose seminaruose:

= 2013-01-14 VGTU Verslo vadybos fakulteto doktoranty moksliniame se-
minare.

= 2012-11-01 Ciuricho universiteto (Sveicarija) Verslo fakulteto moksliniame
seminare.

= 2012-05-10 tarptautingje konferencijoje ,,Business and Management 2012":
»Evaluation of isolated socio-economical processes by a multi-criteria deci-
sion aid method ESP”.

= 2012-05-10 tarptautingje konferencijoje ,,Business and Management 2012":
»Evaluation of performance of Lithuanian commercial banks by multi-
objective optimization”.
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= 2012-02-20 VGTU Verslo vadybos fakulteto doktoranty moksliniame se-
minare.

= 2011-10-06 tarptautingje konferencijoje ,,Perspectives in Business Informa-
tics Research. 10th International Conference, BIR 2011, Doctoral Consor-
tium, Riga, Latvia”: “Enhancement of Multicriteria Decision Aid Approach
by Reporting Tools”.

= 2010-11-18 tarptautinéje konferencijoje ,,Business Management and Educa-
tion 2010%: ,,A Framework of Evaluation of Commercial Banks*.

= 2010-05-13 tarptautingje konferencijoje ,,Business and Management 2010*:
“Economic Criteria Characterising Bank Soundness and Stability”.

= 2010-05-13 tarptautinéje konferencijoje ,,Business and Management 2010:
“Use and Choice of Preference Functions for Evaluation of Characteristics
of Socio-Economical Processes™.

= 2010-05-24 VGTU Verslo vadybos fakulteto doktoranty moksliniame se-
minare.

= 2009-06-18 Jubiliejinégje Lietuvos matematiky draugijos konferencijoje.
,Prioritety funkcijy jtaka daugiakriteriniams vertinimams®.

Disertacijos struktiira

Disertacija sudaro jvadas, trys skyriai ir bendrosios iSvados. Taip pat yra 27
priedai.

Darbo apimtis — 140 puslapiy, neskaitant priedy, tekste panaudota 16 for-
muliy, 14 paveiksly ir 22 lentelés. RaSant disertacija buvo panaudoti 354 litera-
taros $altiniai ir 24 komerciniy banky metinés ataskaitos.






Finansinio stabilumo veiksniy
analizé

XX a. devintame desSimtmetyje Lietuva tapo viena i§ Saliy su pereinamaja eko-
nomika, kuri prad¢jo finansinio liberalizavimo procesa. Nepaisant to, kad finan-
sinis liberalizavimas suteikia nemazai galimybiy ekonomikos plétrai, Sis proce-
sas nedavé laukiamy rezultaty. Finansinio liberalizavimo poveikis ekonomikos
plétrai yra tiek teigiamas, tiek neigiamas, nuo jo tiesiogiai priklauso finansinis
nestabilumas. Besivystanciose Salyse pradéjus finansinj liberalizavimag padidéjo
finansy kriziy tikimybé (Daniel, Jones 2007; Bordo, Eichengreen 2002; Tornell
et al. 2004), pastebima padidéjusios finansy sistemos skvarbos' jtaka finansy
kriziy mastams (Levine 1997; Kakes, Ullersma 2003; Williamson, Mahar 1998,
Laeven, Valencia 2010; Caprio, Klingebiel 2002; Hoggarth ef al. 2001). Finan-
sinis stabilumas — ypatingos reikSmés uzdavinys: stabili finansy sistema teigia-
mai veikia ekonomikos plétra, taip pat finansy krizés niveliuoja teigiamag finansy
sistemos poveikj. Finansinis stabilumas priklauso nuo daugelio veiksniy. Pritai-

' Siuo metu pagrindiniu finansy sistemos skvarbos kriterijumi laikomas i¥duoty paskoly
privaciam sektoriui santykis su BVP (King, Levine 1993; Beck et al. 2000; Demirgiic-
Kunt, Levine 2001c; Klein, Olivei 2008; Tore et al. 2011), taciau i§ pradziy ,klasikai“
Goldsmithas ir McKinnonas naudojo finansiniy tarpininky aktyvy dydzio santyki su
BVP (King, Levine 1993), kurio véliau buvo atsisakyta. Sis kriterijus turi reik§minga
poveikj tiek ekonomikos plétros tempui, tiek finansy kriziy mastui.
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kius Roberto C. Mertono pasitilyta funkcinés perspektyvos paradigma bendro-
sios pusiausvyros modeliui iSryskinami pagrindiniai veiksniai, nuo kuriy pri-
klauso finansinis stabilumas: finansy sistemos efektyvumas, finansiniy instituci-
ju konkurencijos didinimas pagal stabilumo pozymj, informacijos asimetrijos
finansy sektoriuje mazinimas. Komerciniy banky, kaip pagrindiniy Lietuvos fi-
nansiniy tarpininky, tobulas funkcionavimas daro teigiama poveikj ekonomikos
plétrai. BesikeiCianCioje besivystancios Salies aplinkoje ekonomikos kontekste
adekvatus komerciniy banky finansinio stabilumo vertinimas jgyja ypatinga
reikSme. Viesas vertinimo rezultaty teikimas leidzia sumazinti informacijos asi-
metrijg finansy sistemoje, padidinti komerciniy banky konkurencijg pagal finan-
sinio stabilumo pozymj, sumazinti komerciniy banky vadovy moralés rizika,
banky kriziy padariniy dyd;j.

Disertanto manymu, finansy sistema gali veikti finansinj stabiluma tiesio-
giai ir netiesiogiai. Tiesioginé jtaka pasireiskia dél finansy sistemos aktyvy dy-
dzio ir skvarbos lygio Salies tikyje. Kuo Sie dydziai didesni, tuo ekonomikos sub-
jektai yra labiau priklausomi nuo finansy sistemos. Netiesioginé jtaka pasireiskia
dél to, kad finansy sistema jvairiais biidais daro poveikj ekonomikos plétrai. Sio-
je disertacijos dalyje akcentuojama, kad finansy sistemos efektyvumas, arba,
kitaip tariant, teigiamos finansy sistemos jtakos ekonomikos plétrai maksimiza-
vimas, daro teigiamg poveik] finansiniam stabilumui.

Viename i$ Sioje disertacijoje pateikty finansinio stabilumo apibrézimy ak-
centuojama finansy sistemos struktiiros svarba (Padoa-Schioppa 2003). Sioje
disertacijos dalyje pateikiami bankinio ir rinkos finansy sistemos sudedamyjy
daliy apibrézimai, nagriné¢jami jy privalumai bei trikumai, analizuojama Lietu-
vos finansy sistemos strukttira, nustatoma, kad Lietuvos finansy sistemos tipas
yra bankinis. ISrySkinama bankinio tipo Lietuvos finansy sistemos sudedamosios
dalies reiksmingumo did¢jimo tendencija. Lietuvos finansy sistemos stabilumas
tiesiogiai priklauso ir artimiausiu metu priklausys nuo komerciniy banky stabi-
lumo ir patikimumo, nes komerciniai bankai sudaro Lietuvos, kaip ir daugelio
besivystanciy Saliy, finansy sistemos pagrindg. Finansy sistemos strukttiros nag-
rinéjimas yra visada aktuali tema, kadangi besivystant Salies ekonomikai ji nuo-
lat sparciai keiciasi.

Netiesioginé Salies finansy sistemos struktiiros jtaka Salies finansiniam sta-
bilumui pasireiskia, pirma, per jos finansy sistemos struktiiros pokycius. Finansy
sistemos strukttra turi kiek jmanoma labiau priklausomai nuo $alies ypatumy,
maksimizuoti ekonomikos plétra, kartu didinti finansinj stabilumg. Antra, moks-
lingje literatliroje yra labai daug empiriniy jrodymy, kad finansy sistemos skvar-
ba teigiamai veikia ekonomikos plétra. Taciau kaip akcentuojama Sioje disertaci-
jos dalyje, finansy sistemos skvarbos dydis didina finansy kriziy padariniy
mastus. Todél, didéjant finansy sektoriaus skvarbai, turi biiti efektyvinamas fi-
nansy sektoriaus priezidiros institucijy darbas ir priezitiros mechanizmai.
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1.1. Finansiniam stabilumui poveikj darantys
veiksniai

Nuo 1992 mety, Lietuvai tapus viena i$ Saliy su pereinamaja ekonomika, prasi-
déjo ekonomikos transformavimo ir jos tarptautinio integravimosi procesai.
Mokslingje literatiiroje iy procesy poveikis finansy sektoriui apibiidinamas,
kaip ,finansy sektoriaus liberalizavimas® ar ,.finansinis liberalizavimas“ (to-
liau — ,.finansinis liberalizavimas®). Finansinis liberalizavimas paprastai prasi-
deda nuo einamosios sgskaitos liberalizavimo. Finansinio liberalizavimo terminu
jvardijamos Salies tarptautinio ekonomikos integravimosi sritys, tiesiogiai susi-
jusios su finansy sektoriumi. Pagal Sioje disertacijoje pasitlyta struktiira, finan-
sinis liberalizavimas apima iSorinj (kapitalo saskaitos ir Salies tarptautinés akcijy
rinkos) ir vidinj (banky sektoriaus ir Salies vidaus akcijy rinkos) finansinj libera-
lizavima.

Minétiems ekonomikos transformavimo procesams prasidéjus buvo tikétasi,
kad ekonomika pradés sparciai augti. Pagrindas optimizmui buvo nemenkas:
finansinis liberalizavimas suteikia galimybe finansy sistemai teigiamai veikti
ekonomikos plétra. Tokios iSvados daznai buvo daromos intuityviai, taciau jos
galéjo buti ir moksliskai pagrjstos, remiantis Josepho Schumpeterio idéja apie
banky dalyvavima ekonomikos evoliucijoje (Schumpeter 1939) ir Raymondo
Goldsmitho pasitvirtinusia prielaida dél finansy sistemos skvarbos teigiamo po-
veikio ekonomikos plétrai (Goldsmith 1969). Teigiamas poveikis ekonomikos
plétrai buvo akcentuojamas prie§ pradedant transformavimo procesus tiek libera-
lizavimo teoretiky Ronaldo 1. McKinnono (McKinnon 1973) ir Edwardo S.
Shaw (Shaw 1973), tiek neoliberalizmo pradininko Johno Williamsono, pasiu-
liusio veiksmy grupe, placiai zinoma kaip Soko terapija arba Vasingtono konsen-
susas (angl. Washington Consensus) (Williamson 2002). Taciau devintame de-
Simtmetyje pradéta akcentuoti, kad laukiamas ekonomikos augimo efektas néra
pastebimas ir prisiminta 1985 metais i$sakyta mokslininko Diaz-Alejandro idéja,
kad po finansinio liberalizavimo padidéja finansiniy kriziy tikimybé (Diaz-
Alejandro 1985). Sukaupta informacija apie pastaryjy finansy kriziy mastus ir
niveliuojancia jtaka Saliy ekonomikoms (Reinhart, Rogoff 2009; Laeven, Valen-
cia 2010; Caprio, Klingebiel 2002 ir kiti) leidzia daryti iSvada, kad finansy kri-
zés yra pagrindiné finansinio liberalizavimo nesékmés priezastis ir kad finansi-
nis stabilumas — biitina sékmingos ekonomikos plétros sglyga.

Disertacijoje lyginamosios analizés biidu jrodoma, kad Lietuvos finansy sis-
tema yra bankinio tipo, tai reiSkia, kad Lietuvos finansinis stabilumas didzigja
dalimi priklauso nuo komerciniy banky finansinio stabilumo. Bankinéje sistemo-
je finansy krizés yra vadinamos banky krizémis. Banky kriziy priezastys ir pa-
sekmés bus nagrinéjamos toliau disertacijoje.
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Finansinis komerciniy banky stabilumas nagrinéjamas mokslininky jau dau-
giau kaip 100 mety. Vienas pirmyjy mokslo darby, kuriame nagrinéjamas ko-
merciniy banky stabilumas, yra 1910 m. isleista Oliverio M. W. Sprague‘o kny-
ga ,,Kriziy istorija nacionalinés bankinés sistemos kontekste” (Sprague 1910).
Joje aprasomos 1873, 1884, 1890, 1893 ir 1907 m. Jungtinése Amerikos Valsti-
jose jvykusios banky krizés, jy pasekmés ir prevencinés priemonés, kuriy buvo
imtasi. Tuo metu dar nebuvo techniniy galimybiy taikyti sudétingus banky verti-
nimo metodus, kurie $iuo metu grindziami ne tik matematinémis teorijomis ar
statistiniy duomeny gausa, bet ir informaciniy technologijy galimybémis.

Net praéjus beveik visam amziui, kurio metu sparciai kilo mokslo lygis ir
plétojosi kompiuterizacija, problema, kaip formaliai apibudinti finansy sistemos
stabiluma, vis dar keliama. Savoka ,.stabilumas® (angl. stability) kildinama i§
lotyny kalbos Zodzio ,.stabilitas“ — iStvermingumas, patvarumas, pastovumas.
Patikimumo sgvoka jungia tokias objekto savybes, kurios sukuria objekto jvaizdj
kaip patikima ar keliantj pasitikéjima. Disertacijos temos kontekste finansinis
tarpininkas laikomas patikimu, jei jam klientas samoningai pasiruoses patikéti
savo lésas.

1.1 lenteléje pateikti mokslingje literatiiroje aptikti banky nemokumo api-
brézimai, tiesiogiai susije su banky finansiniu nestabilumu. Jie paskirstyti j ban-
ko bankroto, banko kvazibankroto ir banko ekonominio nemokumo kategorijas.
Zymiausi ekonomistai ir jtakingos finansy organizacijos bandé formaliai api-
brézti banky sistemos stabiluma. 1996 metais C. J. Lindgrenas, G. Garcia, Saalis
(Lindgrenas et al. 1996) iskélé banky sistemos stabilumo apibrézimo problema,
pazymédami, kad sudétinga pamatuoti banky sistemos stabilumo lygj. Vienoje
iSsamiausiy mokslinés literatiiros su banky stabilumo problematika apzvalgoje,
atliktoje A. G. F. J. Houbeno, J. Kakeso, G.J. Schinasi‘o (Houben et al. 2004),
zymaus ekonomisto, Anglijos banko stabilumo departamento konsultanto, Lon-
dono verslo mokyklos profesoriaus Charleso A. E. Goodharto (Goodhart 2006)
bei pirmojo Europos Centrinio banko prezidento Willemo F. Duisenbergo (Hou-
ben et al. 2004: 39) straipsniuose, Europos centrinio banko apzvalginiame
straipsnyje L. Morttinen, P. Poloni, P. Sandarso, J. Vesalos (Morttinen et al.
2005), zymaus Kalifornijos universiteto profesoriaus ekonomisto Barry J.
Eichengreeno knygoje ,,Finansy krizés. Ka daryti? (angl. “Financial Crises:
And What to Do About Them*) (Foot 2003) pazymima, kad tikslaus banky sis-
temos ar finansinio stabilumo apibrézimo dar néra sukurta. Tai netapo klititimi
nuolatiniams moksliniams tyrimams S$ioje sferoje, tyrimy metody ir metodiky
tobulinimui. Mokslininkai ir centriniai bankai sitilo savo finansinio stabilumo
apibudinimus. Toliau pateikiami reikSmingiausi finansinio stabilumo apibrézi-
mai.
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1.1 lentelé. Banky nemokumo apibrézimai
Table 1.1. Definitions of bank solvency

Autorius (-iai)

Banko bankrotas

Arena (2005, Priezitiros institucija rekapitalizavo banka arba jo prasymu sutei-

2008) ké pagalba likvidumui palaikyti; vyriausybé sustabdé banko veik-
la; vyriausybé uzdaré banka; bankas buvo nupirktas ar prijungtas
prie kito banko ar institucijos

De Young, Ha- | Prieziiiros institucija paskelbé banka nemokiu, bankas gavo pa-

san, Hunter galbos (pvz., kapitalo injekcija) i$ priezitros institucijos, be ku-

(1999) rios jis tapty nemokus; bankas buvo nupirktas, kai banko nuosa-

vas kapitalas krito Zemiau nei 1% aktyvy

Whalen, Thom-
son (1998);
Thomson (1991)

Priezitiros institucija paskelbé uzdarymo data, ind¢liy draudimo
atstovai iSmoka kompensacijas indélininkams

Demirgiic-Kunt
(1991)

Samoningas priezitiros institucijy sprendimas pripazinti banka
nemokiu ir imtis priemoniy taisyti jo susilpnéjusia finansine padé-
ti

Shen, Hsieh Valdzios organy sprendimu bankas likviduotas ar uzdarytas. Pa-
(2004) bréziama, kad Salyse su Zemu atskaitomybés skaidrumu tai labiau
politinis nei ekonominis reiskinys
Banko kvazibankrotas
Shen, Hsieh Banko veikla sustabdyta, bankas rekapitalizuojamas ar restrukta-
(2004) rizuojamas; bankas gali gauti pagalba i$ indéliy draudimo jmonés
Banko ekonominis nemokumas
Kane (2002) Materialtis ir nematerialdis aktyvai negali visiskai padengti kredi-

toriy jsipareigojimy

Demirgiig-Kunt
(1991)

Banko nesugebéjimas vykdyti jsipareigojimus nuosavais iStekliais
dél to, kad jsipareigojimy be nuosavybés rinkos verté virsija ban-
ko aktyvy rinkos verte

Gonzalez-
Hermosillo
(1999)

Reik3mé , kapitalo ir atidéjiniy suma minus blogosios paskolos®,
padalinta i§ aktyvy, yra nukritusi Zemiau ribos, kurios dydis nu-
statomas pagal Salyje galiojanti neveiksniy paskoly apibrézima.
Riba yra tarp 0 % iki 8 %.

Rojas-Suarez

Bloguju paskoly kiekis banke sudaro daugiau kaip vidurkj visame

(2001a) banky sektoriuje plius du standartiniai nuokrypiai
Rojas-Suarez Bloguju paskoly kiekis banke sudaro daugiau kaip vidurkj visame
(2001b) banky sektoriuje plius standartinis nuokrypis.

Sudaryta autoriaus
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A. Bailey (2012: 55-65) nurodo stabily finansy sistemos funkcijy atlikima,
kaip pagrindinj finansinio stabilumo pozymj: ,,Finansy sistemg mes vadiname
stabilia, jeigu ji greitai gali suteikti svarbiausias kritines ekonomikai paslaugas.

T. Beckas (Beck 2008: 3) atkreipia démes;j j tai, kad banky sisteminis nesta-
bilumas — tai , laikotarpis, kai bankiné sistema negali efektyviai vykdyti tarpi-
ninkavimo funkeijy, tai yra akumuliuoti indélius, teikti kreditus, vykdyti moké-
jimus.*

J. Chantas (Chant 2003: 3) akcentavo stabily ekonomikos funkcionavima,
stabilig rinkos biikle, stabily kreditavimg, stabily uzimtuma bei galimus finansa-
vimo stabilumo pavojus, kylancius net i$ nedidelio masto jvykio: ,,Finansinis
nestabilumas turi tiesioginj rysj su tokiomis finansy rinkos salygomis, kurios
blogina finansy sistemos funkcionavima, ko pasekoje gali pabloginti ar sukelti
grésme ekonomikos funkcionavimui. <...> Sis nestabilumas gali pabloginti eko-
nomikos funkcionavimg keliais aspektais: gali susilpninti finansing namy ukiy,
jmoniy, vyriausybiy bikle taip, kad jiems bus apribojamas finansy priteklius.
Finansinis nestabilumas gali nutraukti tam tikry finansiniy institucijy ir rinky
funkcionavima, taip sumazés jy pajégumai finansuoti ekonomika.“

Deutsche Bundesbank (2003: 8) atstovai nurodo stabily finansy sistemos
funkcijy vykdyma, kaip pagrindinj finansinio stabilumo pozymj: ,,Finansinio
stabilumo terminas placiu braizu nusako stabilig biikle, kai finansy sistema efek-
tyviai vykdo jai pavestas pagrindines ekonomines funkcijas, tokias kaip istekliy
ir rizikos skirstymas, mokéjimy vykdymas, gali toliau tai daryti net atsiradus
sukrétimams ir esminiams struktiiriniams poky¢iams.*

A. Crockettas (Crockett 1997) atkreipé démesj | tai, kad finansinis nestabi-
lumas — tai iSimtinai didelio masto reiskinys, akcentavo kainy stabiluma, stabily
ekonomikos funkcionavima: ,.<...> apibréziame finansinj stabiluma kaip nestabi-
lumo nebuvima, <..> situacijos, kai ekonomikos funkcionavimas potencialiai
zlugdomas finansiniy aktyvy kainy svyravimais ar finansiniy institucijy nesuge-
béjimu vykdyti savo jsipareigojimus. <...> [nestabilumo metu] turi atsirasti ap-
¢iuopiami finansiniai praradimai...*

W. Duisenbergas (Houben et al. 2004: 39) akcentavo kainy stabiluma, stabi-
ly finansy sistemos funkcijy vykdyma, stabily ekonomikos funkcionavima:
,»<..> finansinis stabilumas apibréziamas kaip bendro kainy lygio stabilumas,
arba infliacijos ir defliacijos nebuvimas. Néra paprasto arba placiai vartojamo
finansinio stabilumo apibrézimo. Taciau yra bendras susitarimas, kad finansinis
stabilumas reiskia pagrindiniy finansy sistemos elementy stabily funkcionavi-
ma.*

Europos Centrinio banko (toliau — ECB) (European Central Bank 2012)
svetaingje apibiidinamas stabilus finansy sistemos funkcijy vykdymas, kaip pa-
grindinis finansinio stabilumo pozymis: ,,Finansy sistema gali buti vadinama
stabilia, jeigu jai neabejotinai gali buti priskirtos tokios pagrindinés charakteris-
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tikos. Pirma, finansy sistema efektyviai ir sklandziai perveda indélininky pinigi-
nius iSteklius investuotojams. Antra, finansinés rizikos vertinamos ir jkainoja-
mos gana tiksliai ir pakankamai gerai valdomos. Trecia, finansinés sistemos
buklé turi buti tokia, kad ji patikimai galéty amortizuoti finansinés kilmés bei
realiosios ekonomikos netikétumus ir sukrétimus.”

R. W. Fergusonas (2002: 1) pabrézia kainy stabilumo ir ekonomikos stabi-
lumo svarba: ,,Naudinga apibrézti finansinj stabilumg <...> kaip prieSingybe fi-
nansiniam nestabilumui. Mano manymu, finansinio nestabilumo apibrézimo pa-
grindiniai elementai turi biti rinkos grittis arba iSoriniai veiksniai, kurie gali
pazeisti ekonomikos funkcionavima.

<..> a§ apibrésiu finansinj nestabiluma, kaip situacija, charakterizuojama
trimis pagrindiniais kriterijais: pirma, finansiniy aktyvy kainos stipriai nukrypo
nuo jprasty; antra, rinkos funkcionavimas ir paskoly prieinamumas stipriai de-
formavosi tiek vidaus rinkoje, tiek galimai ir tarptautinéje rinkoje, todél; trecia,
bendros islaidos stipriai nukrypo (ar gali nukrypti) j vieng ar i kita puse nuo eko-
nomikos galimybiy lygio.“

M. Footas (Foot 2003) pazyméjo kainy stabilumo svarbg finansiniam stabi-
lumui ir tai, kad finansinio nestabilumo apibrézime turi biiti minimi sisteminiai
praradimai: ,,<..> turime finansinj stabiluma, tai reiSkia: a) monetarinj stabilu-
ma; b) tai, kad uzZimtumas arti jprasto miisy ekonomikai; c) pasitikéjima pagrin-
dinémis finansinémis institucijomis ir rinkomis; d) néra finansiniy ir realiyjy
aktyvy kainy svyravimy, kurie paveikty a) ir b).

Tikiuosi, kad pirmieji trys apibrézimai nediskutuotini. Atsizvelgiant | a) ir
b) punktus, biity neteisinga nustatyti finansinj stabiluma didelés infliacijos metu
arba, kaip tai jvyko tre¢iame deSimtmetyje, kai infliacija maza, bet didelis ne-
darbas. Taip pat dél c) punkto biity keista teigti, kad buvo finansinis stabilumas,
kai bankai bankrutavo arba kai jprasty skolinimo — ilgalaikio taupymo finansiniy
kanaly funkcionavimas sutrinka tiek jmoniy sektoriuje, tieck namy iikiy sektoriu-
je. Tokios aplinkybés reiksty, kad ekonomikos dalyviai prarado pasitikéjima fi-
nansiniais tarpininkais. Tai beveik uztikrintai reiksty, kad ekonomikos augimas
buvo slopinamas finansiniy istekliy nepasiekiamumo arba gana aukstos finansi-
nio tarpininkavimo kainos.

Belieka panagrinéti punkta d). <...> Saky¢iau, yra keturi btidai, kaip aktyvy
kainy poky¢iai gali paveikti realigja ekonomika: poveikis namy iikiy gerovei ir,
atitinkamai, vartojimui <...>; poveikis kapitalo kastams <...>; poveikis jmoniy
balansams, o tai gali tuomet paveikti jmoniy islaidas <...>; poveikis kapitalo ju-
déjimams, pavyzdziui, skatinant kapitalo atéjima, kaip atsitiko JAV su dot.com
burbulu, dél kurio sustipréjo JAV doleris.*

A. G. Haldane‘as, G. Hoggarthas, V. Saporta ir P. Sinclair (Haldane et al.
2005: 2) pabrézia ekonomikos ir finansinio tarpininkavimo funkcijy vykdymo
stabilumo svarba: ,,<...> mes teikiame kiek platesnj finansinio stabilumo apibré-
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zima. Galima manyti, kad, viena vertus, finansinis stabilumas leidZia ekonomi-
kos subjektams stabilizuoti vartojima laiko atzvilgiu (pavyzdziui, skolinantis ir
skolinant) arba esant iSoriniams poveikiams (pavyzdziui, naudojantis draudimo
paslaugomis), ar, kita vertus, investuojant sukauptas 1ésas j pelningus projektus.
Tokio finansinio stabilumo pagrindas yra taupymo-investavimo sgsaja. Remian-
tis Siuo apibrézimu, finansinis nestabilumas gali bati apibréztas kaip bet koks
atotriikis nuo optimalios taupymo-investavimo ekonomikoje eigos dél netobu-
lumy finansy sektoriuje. Tokio apibréZimo pranaSumas yra tas, kad jis paremtas
ekonomikos pagrindais ir traktuoja banky krizes kaip specifinj finansinio nesta-
bilumo atvejj. <..>. Kitaip tariant, sisteminé banky krizé — tai stiprus finansiniu
tarpininkavimu paremtos taupymo-investavimo sgsajos pazeidimas®.

A. Large‘as (Large 2003) akcentavo stabily finansy sistemos funkcijy atli-
kima, kainy stabiluma, pasitikéjimo finansy sistema svarba: ,,Pagalvokime apie
finansinj stabiluma kaip apie pasitikéjimo finansy sistema islaikyma. Grésmiy
tokiam stabilumui gali kilti i$ jvairiy Saltiniy. Jos gali plisti per skirtingas salis,
dél to nukendia likvidumas ir sutaré¢iy vykdymas. Finansinio nestabilumo sim-
ptomai gali bati stipriis ir nenuspéjami kainy svyravimai. Sio reiskinio prevenci-

Lietuvos bankas (2013) savo svetainéje nurodo pasitikéjimg finansy siste-
ma, ekonomikos ir kainy stabiluma kaip pagrindinius finansinio stabilumo po-
zymius: ,,Finansy sistema, o ypa¢ komerciniai bankai, yra svarbi Lietuvos eko-
nomikos grandis. Tik patikima ir saugi finansy sistema uztikrina ilgalaik] ir tvary
Salies ekonomikos augima, tikslingai perskirsto isteklius ir prisideda prie ilgalai-
kio kainy stabilumo.*

Kolumbijos universiteto profesorius F. Mishkinas (Mishkin 1999: 6) atkrei-
pia démesj | grésme stabiliam finansy sistemos funkcijy vykdymui, esant stip-
riam informacijos asimetrijos® poveikiui: ,,<...> finansinis nestabilumas atsiran-
da, kai dél sukrétimo finansinei sistemai poveikis informacijos srautui pasidaro
toks, kad finansiné sistema daugiau nebegali vykdyti savo pagrindinés funkeijos:
nukreipti 1éSas tiems, kas teikia produktyvaus investavimo galimybes.*

Norvegijos centrinis bankas (Norges bank 2003: 3) su finansy sistemos sta-
bilumu susieja jos funkcijy stabily vykdyma bei kainy stabiluma: ,,Finansinis
stabilumas reiSkia tai, kad finansy sistema atspari netikétumams, galintiems
jvykti ekonomikoje. Tokiu biidu finansy sistema gali atlikti tarpininko vaidmen;j
finansy srityje, vykdyti mokéjimus ir tinkamai perskirstyti rizikas. Patirtis rodo,
kad nestabilumo pagrindas atsiranda, kai iSauga jsiskolinimy ir aktyvy kainos.
Bankai atlieka pagrindinj vaidmenj kredity ir mokéjimy sferoje, todél jie yra
svarbils, uztikrinant finansinj stabiluma.*

Informacijos asimetrija reiskia tokia bukle, kai informacija yra zinoma ne visoms dalyvaujan-
¢ioms Salims. Informacijos asimetrija padaro rinka neefektyvig dél reikalingos informacijos
sprendimo priémimui trikumo (Investorwords 2012).
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T. Padoa-Schioppa (2003: 25) pabrézia stabily finansy sistemos funkcijy at-
likima ir finansy sistemos struktiiros jtaka finansiniam stabilumui: ,,<...> [finan-
sinis stabilumas] — tai tokia biiklé, kai finansy sistema gali atlaikyti sukrétimus ir
neleisti vystytis procesams, kurie zlugdo santaupy paskirstyma investicijoms ar
mokéjimy vykdymui.®

A. Schwartz (Schwartz 1987: 271) akcentuoja finansy sistemos patikimumo
svarbg finansinio stabilumo uztikrinimui: ,,Finansy krizés metu astrinama baime,
kad mokéjimy priemonés bus nepasiekiamos uz jokia kaing ir bankiné sistema
bus priversta ieSkoti brangiy pinigy. Tokia situacija atsiranda, kai visuomené
staigiai sumazina bankinés sistemos iSteklius <..> Finansy krizés esmé yra tai,
kad ji yra trumpalaiké ir baigiasi, o Zzmonés vis dar nenustoja reikalauti pinigy.

N. Wellinkas (Wellink 2002: 2) nurodo stabily finansy sistemos funkcijy at-
likimg ir kainy stabiluma, kaip pagrindinius finansinio stabilumo pozymius:
»Remiantis miisy, t. y. Nyderlandy banko, finansinio stabilumo apibrézimu, sta-
bili finansy sistema gali efektyviai skirstyti iSteklius ir absorbuoti sukrétimus,
Sitaip apsaugant realig ekonomikg ar finansing sistemg nuo zlugimo. Taip pat
pati sistema neturéty bati Siy sukrétimy Saltinis. Miisy apibrézimas reiskia, kad
pinigai gali visiskai atlikti savo funkcijas, kaip mokéjimy priemoné ir kaip ap-
skaitos vienetas, o finansy sistema gali adekvaciai atlikti savo 1é8y kaupimo, ri-
ziky ir 1éSy paskirstymo funkcijas. Finansinis stabilumas — tai biitina ekonomi-
kos augimo sglyga, kadangi didzioji atsiskaitymy dalis yra daroma per finansine
sistema. Finansinio stabilumo reikSmingumas, ko gero, labiausiai matomas fi-
nansinio nestabilumo situacijose. Pavyzdziui, bankai gali vengti finansuoti pel-
ningus projektus, aktyvy kainos gali labai skirtis nuo jy tikros kainos, mokéjimai
gali biiti neatliekami laiku. Ekstremaliais atvejais finansinis nestabilumas gali
privesti net prie banky gritities, hiperinfliacijos ar akcijy rinkos zlugimo.*

IS pateikty apibrézimy galima isskirti svarbiausius finansinio stabilumo as-
pektus, kuriais biitina remtis apibréziant finansinio stabilumo savoka:

1. Finansinis stabilumas reiskia stabily bei patikima finansy sistemos funk-
cionavimg (Beck 2008; Deutsche Bundesbank 2003; European Central
Bank 2012; Foot 2001; Haldane et al. 2005; Large 2003; Lietuvos ban-
kas 2013; Mishkin 1999; Norges bank 2003; Padoa Schioppa 2003;
Wellink 2002).

2. Finansinis stabilumas reiskia teigiama jtaka ilgalaikiam kainy stabilumui
(Crockett 1997; Duisenberg; Ferguson 2002; Foot 2003; Large 2003;
Lietuvos bankas 2013; Norges bank 2003; Wellink 2002).

3. Finansinis stabilumas reiskia stabilig rinkos bikle, stabily kreditavimg ir
stabily uzimtumg (Chant 2003; Crockett 1997; Ferguson 2002).

4. Bendros $alies iSlaidos radikaliai nenukrypsta nuo jprasty ar prieinamy
ekonomikai, todél finansinio nestabilumo apibrézimas neturi apimti si-
tuacijy, kai patiriami nedideli, nesisteminiai praradimai, kurie nesustab-
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do finansy sistemos funkcijy vykdymo (Crockett 1997; Ferguson 2002;
Foot 2003).

5. Pasitikéjimas finansy sistema yra pakankamas, kad nesudaryty grésmés
finansy sistemoje palaikomam likvidumui (Foot 2003; Large 2003; Lie-
tuvos bankas 2013; Schwartz 1987).

Finansinj stabiluma galima bty apibrézti taip: finansinis stabilumas — tai
patikimas bei stabilus finansy sistemos funkcijy vykdymas, pakankamo kainy,
rinkos bei ekonomikos stabilumo lygio uZztikrinimas, suteikiantis pagrinda pasi-
tikéti finansy sistema, todél ekonomikai negrésty dideli sisteminiai praradimai
dél nepakankamo likvidumo. Visos §io apibrézimo dalys yra susijusios tarpusa-
vyje. Kaip pagrinda galima pasirinkti stabily finansy sistemos funkcijy atlikima,
kuris nejmanomas be kainy bei ekonomikos stabilumo ir pasitikéjimo finansy
sistema. Toks poziliris j finansy sistemos stabiluma atitinka Nobelio premijos
laureato Roberto C. Mertono funkcinés perspektyvos paradigma. Sis mokslinin-
kas pritaiké funkcionalizmo sociologijos moksla finansy sistemai. Funkciona-
lizmo kryptyje iSkeliamas pamatinis visuomenés stabilumo tikslas, o funkcinés
perspektyvos paradigma sudaro dedukcinio samprotavimo pagrindg. Anot Ro-
berto C. Mertono, finansinis stabilumas pasiekiamas, skatinant konkurencija tarp
finansiniy institucijy ir didinant jy efektyvuma (Merton 1995). Si hipotezé pat-
virtinta empiriniais tyrimais (Beck 2008; Schaeck er al. 2006).

Finansinio stabilumo pasiekimas — ypatingos reiksmés uzdavinys. Be stabi-
lios finansy sistemos nejmanomas sékmingas Salies ekonomikos funkcionavi-
mas. Finansinis stabilumas nuolat nurodomas kaip daugumos finansinés priezii-
ros institucijy prioritetinis uzdavinys, pavyzdziui, Lietuvos banko jstatyme
(Lietuvos Respublikos Seimas 1994) ir Finansinio tvarumo jstatyme (Lietuvos
Respublikos Seimas 2009). Finansinis stabilumas yra holistinis reiskinys, api-
mantis visa visuomene. Sio reikinio pagrindas — stabilus finansy sistemos funk-
cijy atlikimas. Finansy sistemos funkcijos apibréztos placiai cituojamame
R. C. Mertono ir Z. Bodie (Merton, Bodie 1995) straipsnyje (A priedas).

Robertas C. Mertonas pagrindinj démesj sutelké j finansy sistemos funkci-
jas, efektyvy jy vykdyma, o ne | finansy institucijas, kurios, $io mokslininko
manymu, turi nuolat keistis, diegti inovacijas, siekti ekonominio efektyvumo,
prisitaikyti prie besikeic¢iancios aplinkos.

Maksimalus finansy sistemos efektyvumas savo ruoztu pasiekiamas, kai
rinka priartéja prie K. J. Arrow ir G. Debreu bendrosios pusiausvyros modelio
(Arrow, Debreu 1954). Tod¢l disertantas sitilo kaip finansy sistemos funkciona-
vimo vizijos pagrinda pasirinkti Robert C. Merton funkcinés perspektyvos para-
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digmg ir pritaikyti ja K. J. Arrow ir G. Debreu bendrosios pusiausvyros mode-
livi. Toks dviejy fundamentiniy teorijy sujungimas leidzia atsakyti j opiausius
klausimus dél finansy sistemos stabilumo uztikrinimo ir leidzia padaryti iSvadas,
kokiomis priemonémis galima padidinti finansinj stabiluma.

Netobulosios rinkos priartéjimo prie bendrosios pusiausvyros modelio pro-
blema sprendziama, iskeliant kelis smulkesnius uzdavinius (Allen, Gale 2000):
informacijos asimetrijos mazinimas, vadovy moralés rizikos mazinimas, finansi-
niy institucijy konkurencijos skatinimas, transakcijy islaidy minimizavimas, ak-
cininky, vadovy ir vartotojy tiksly skirtumy mazinimas.

Pirmi trys uzdaviniai gali buti sprendziami finansiniy institucijy finansinio
stabilumo vertinimu ir rezultaty pateikimu aiskia vartotojams forma, taikant sia-
loma $ioje disertacijoje metodika (Podviezko 2011, 2012). Minéti uzdaviniai yra
susije. Pavyzdziui, informacijos asimetrijos sumazinimas mazina banky vadovy
moralés rizika, didina komerciniy banky konkurencija pagal finansinio stabilu-
mo pozymj bei mazina banky krizés padarinius (Ergungor, Thomson 2005;
Mishkin 1999).

Kita vertus, finansinio liberalizavimo procesy nagrinéjimas (1.2—1.3 posky-
riai) leido kartu su jau minétais tikslais finansiniam stabilumui pasiekti iskelti
komerciniy banky priezitiros stiprinimo tikslg. Neigiamas veiksniy, atsiradusiy
pradéjus finansinj liberalizavima, poveikis ir teigiamas §ioje disertacijoje sitilo-
my priemoniy, taikomy priezitros institucijos, poveikis finansiniam stabilumui
parodyti 1.1 paveiksle. Neigiamga jtaka finansiniam stabilumui turintys veiksniai,
, tokie kaip bankinés krizés ir bankiné panika, atsirade po finansinio liberaliza-
vimo, bus nagrin¢jami 1.3 poskyryje. Kita vertus, teigiama jtaka finansiniam
stabilumui daroma, kai priezitiros institucija operatyviai teikia kiekybinio ko-
merciniy banky finansinio stabilumo vertinimo informacijg, naudodama sukurta
ir Sioje disertacijoje pateikta metodika.

1.2. Ekonomikos transformavimo procesai finansy
sektoriuje

Siame poskyryje nagringjami ekonomikos integravimosi (globalizacijos) proce-
sai Salyse su pereinamaja ekonomika, tarp kuriy yra ir Lietuva, iSrySkinami fi-
nansinio integravimosi procesai. Pastebime, kad kai nagriné¢jamas konkrecios
Salies finansy sistemos integravimasis j pasaulio finansy rinka, vartojama finan-
sinio integravimosi savoka. Kita vertus, kai nagrinéjami Saliy finansiniai rySiai
bei tarptautiniai kapitalo srautai, vartojama finansines globalizacijos savoka.
Vienokios ar kitokios sgvokos pasirinkimas priklauso nuo to, ar procesas nagri-
néjamas tarptautiniu ar Salies lygmeniu (Prasad et al. 2003). Saliy su pereinama-
ja ekonomika, tarp kuriy yra Lietuva, ekonomiky integravimosi procesai yra su-
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détingesni, reikalaujantys daugiau pastangy. Sioms $alims taikomas kitas — eko-
nomikos transformavimo terminas.

Pagrindinis transformavimo tikslas — sumazinti valstybés dalyvavima eko-
nomikoje. Tikslesni uzdaviniai formavosi per visg devintajj deSimtmet], prade-
dant nuo pirmyjy uzdaviniy, aprasyty vieno pagrindiniy transformavimo jkvépé-
ju R. 1. McKinnono (McKinnon 1991): centralizuoto valdymo mazinimas,
mokesciy sistemos jvedimas, rinkos elementy jvedimas kartu su valstybiniy
jimoniy liberalizavimu ir privatizavimu, komerciniy banky steigimas, po reformy
pradzios neiSvengiamos infliacijos kontrolé ir kreditavimo kontrolé.

Postkomunistinés Salys prie globalizacijos proceso prisijungé devintojo de-
Simtmecio pradzioje, Lietuva — 1992 metais (Fischer, Sahay 2008). Tai reiskia,
kad Lietuvos finansinio liberalizavimo arba finansinio atvirumo politikos taiky-
mas jsiliejo j XX a. aStuntame deSimtmetyje prasidéjusius visuotinius globaliza-
cijos procesus.

Transformavimo procesas yra Zymiai sudétingesnis nei globalizacijos sukel-
ti procesai kity Saliy nei Saliy su pereinamaja ekonomika, grupése. Pavyzdziui,
kaip pazyméta Europos rekonstrukcijos ir plétros banko ataskaitoje (European
bank for reconstruction and development 1998), pradiniame etape vienas pa-
grindiniy skirtumy tarp besivystanéiy Saliy ir Saliy su pereinamaja ekonomika
buvo tai, kad pereinamosios ekonomikos $alyse nebuvo iSsivystytas finansinis
tarpininkavimas. Sios i§vados aktualuma galima pastebéti ir atlikus Lietuvos
finansy sistemos tyrima su pirmojo XXI a. desimtme&io duomenimis. Salyse su
pereinamaja ekonomika buvo gerai iSvystyta industrija, taciau finansiné sistema
apsiribojo tik atsiskaitymo funkcijos vykdymu, o pinigai neturéjo didelés reiks-
més. Kapitalizmo istorijoje, prieSingai, finansy sektorius vystési greiciau nei
pramoné. Teigiama, kad prie$ pramonés revoliucija jau buvo sukauptas finansi-
nis kapitalas, uZtikrinantis ekonomikos plétra (Coricelli ez al. 2008).

Toliau bus nustatyta, kad transformavimo procesy poveikis finansy sektoriui
gali buti traktuojamas kaip finansinis liberalizavimas. Akcentuojama, kad eko-
nomikos transformavimas nedavé laukiamo ekonomikos plétros efekto Salyse su
pereinamaja ekonomika, tarp kuriy yra Lietuva. Tai sudaro prielaida nagrinéti
finansinj liberalizavima, sukeliantj finansinj nestabiluma, kadangi finansinis nes-
tabilumas niveliuoja pasiekimus ekonomikoje finansy kriziy metu (1.3 poskyris).
Lietuvos ekonomikos transformavimo pasiekimy finansy sektoriuje analizé pa-
rodé biitinumg stiprinti finansy sektoriaus prieziiira.

ISsivysciusiose Europos Salyse ir JAV finansinis integravimasis pirma karta
pasieké labai aukstg lygj 1870—1913 m., i karto po telegrafo iSradimo. Antras
gana svarbus finansinio integravimosi veiksnys — 1860 m. pasirasyta Cobden-
Chevalier laisvos prekybos sutartis tarp Pranciizijos ir DidZiosios Britanijos. Ga-
lima atkreipti démesj, kad mokslingje literatiiroje finansinio liberalizavimo sg-
voka Siam laikotarpiui netaikoma. Finansinis integravimasis vyko nattraliai,
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siekiant uztikrinti stambiy projekty, tokiy kaip gelezinkelio plétra, finansavima,
arba naudojantis techninémis galimybémis plétoti prekyba. Banky vaidmuo in-
formacijos srityje, kaip ir pastaruoju metu, buvo labai svarbus.

Taciau dél Pirmojo ir Antrojo pasauliniy kary bei Didziosios depresijos pa-
dariniy Salys tapo uzdaresnés (Sachs, Warner 1995). G. Caprio, G. A. Hansonas
ir P. Honohanas (Caprio et al. 2001) aprasé konkretesnes priezastis, dél ko po
Antrojo pasaulinio karo buvo pradéti taikyti apribojimai finansy sektoriuje. Po
Didziosios depresijos daugumai Saliy teko jvesti aukso standarta ir tai sukélé
sunkumy vykdant socialine politika ir padidino visuomenés spaudimg taikyti
socialines garantijas. Dél $iy priezas¢iy teko atsisakyti aukso standarto. Sis
veiksnys tapo spartaus valiuty devalvavimo priezastimi. Norédamos sumazinti
kilusia sumaistj dél valiuty kursy skirtumy, Salys jvedé prekybos barjerus (Ra-
jan, Zingales 2003). Silpnos $aliy finansy sistemos po Antrojo pasaulinio karo
pareikalavo grieztos kapitalo tarptautinio judéjimo kontrolés, kuri buvo apibréz-
ta 1944 m. 45 saliy Bretton Woods konferencijoje. Kontrolé kapitalo judéjimui
sulétino finansinj integravimasi. Integravimasis pradéjo augti tik nuo septintojo
desimtmecio vidurio, atsisakius Bretton Woods sistemos i§ pradziy tik nedauge-
lyje Saliy. Taciau jau devintajame deSimtmetyje integravimasis pasieké tokj pat
aukstg lygj, kaip 1870-1913 m. (Bordo, Eichengreen 2002; Prasad et al. 2003;
Rajan, Zingales 2003).

Globalizacijos, $Saliy ekonomikos bei visuomeniy integravimosi procesai
paveiké beveik visas pasaulio $alis. Mokslininkai, nagrinédami $aliy finansy
sektoriy liberalizavima, Salis dazniausiai skirsto j tris grupes: industrinés, besi-
vystancios ir pereinamosios ekonomikos Salys (angl. transition countries). Pasta-
rosioms $alims priklauso ir Lietuva. Salys su pereinamaja ekonomika — tai tos,
kurios nusprendé pereiti i$ centralizuotos j rinkos ekonomika. Pagrindiniai cent-
ralizuotos finansy sistemos transformavimo startiniy salygy bruozai yra Sie: pir-
ma, pradzioje Saliy su centralizuota ekonomika finansy sistema buvo embrioni-
niam lygyje, antra, nebuvo sukauptas kapitalas, kaip tai atsitiko industrinése
Salyse pries industrine revoliucija. Europos ir Centrinés Azijos Saliy su pereina-
maja ekonomika sarasas pateiktas B priede.

Placiai manoma, kad $aliy integravimosi uzdaviniai daugeliui besivystanciy
Saliy buvo apibrézti Pasaulio banko ir Tarptautinio valiutos fondo (toliau —
TVF). 1989 metais J. Williamsonas (Williamson 2002), vienas i§ neoliberalizmo
pradininky, Siuos uzdavinius sujungé ir suteiké jiems apibendrinta pavadinima
Vasingtono konsensusas (C priedas). Kituose Saltiniuose galima aptikti kita ter-
ming — Soko terapija (Aslund 2008). Minéti 10 uzdaviniy buvo i$ pradziy taiko-
mi besivystan¢ioms Lotyny Amerikos $alims. Kadangi Sie uzdaviniai buvo taik-
liai suformuluoti, jie buvo taikomi ir kitoms Salims. Vasingtono konsensuso
koncepcija daznai kritikuojama kaip nepagrjsta ir neteikianti teigiamo efekto
ekonomikos plétrai (Stiglitz 1998, 2004; Rodrik 2006). Tikimasi, kad ,,praplés-
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ta® Vasingtono konsensuso koncepcija su papildomais uzdaviniais turéty teikti
teigiama efekta (Rodrik 2006) (zr. C prieda).

Dél to, kad Salys su pereinamgja ekonomika turéjo pradéti procesus daug
platesniu mastu nei kitos Salys, dalyvaujancios globalizacijos procese, Saliy su
pereinamaja ekonomika ekonomikos transformavimo palengvinimui 1991 m.
buvo jsteigtas Europos rekonstrukcijos ir plétros bankas (toliau — ERPB). 1994
m. §is bankas jvedé pokyciy indeksus ekonomikos transformavimo procesams
stebéti. Sie indeksai buvo nuolat tobulinami, jy rinkinys buvo nuolat papildomas
(European bank for reconstruction and development 1998, 1999, 2009, 2010).
2010 m. pasitlyti nauji indeksai, tarp jy finansy sektoriaus pokycio indeksas, |
kurio sudétj Siuo metu jtraukiami pokyciai banky sektoriuje, draudimo ir kity
finansiniy paslaugy jmoniy sektoriuje, kapitaly rinkoje, privataus kapitalo rinko-
je, mikro-, mini- ir vidutinio dydzio (MMVD) jmoniy sektoriuje. Akcentuojama
finansy sektoriaus reforma kaip Salies ekonomikos plétros Saltinis. Formuluoja-
mi tokie uzdaviniai taip: vietos kapitalo rinky kaip stabilaus finansavimo Saltinio
plétra, kreditavimo vietine valiuta plétojimas ir finansy sistemos prieziiiros stip-
rinimas (European bank for reconstruction and development 2010). ERPB stebi
ekonomikos transformavimo procesa, parodydamas kiekvienos Salies bukle
transformavimo ataskaitose bei verslo aplinkos ir ikio subjekty veiklos ataskai-
tose. Procesai, apimantys ekonomikos transformavima, sugrupuoti 1.2 lenteléje.

Tiesiogiai susijusios su finansy sektoriaus transformavimu sritys sugrupuo-
tos | skiltis ,,Rinka ir prekyba® ir ,,Finansinés institucijos®. Lietuvoje kainy, va-
liutos keitimo, prekybos liberalizavimas vyko gana sklandziai. Lietuvos ir kity
Ryty Europos Saliy 2010 m. ERPB transformacijos indeksai sferose, susijusiose
su finansy sektoriaus transformavimu, pateikti D priedo lenteléje, kurioje parys-
kintos Siame regione maksimalios reikSmés ir dvi absoliuciai maksimalios
reikSmés 4,33, kurias pasieké Lietuva. Galima pastebéti, kad pagal Siuos indek-
sus pasiekti gana geri rezultatai tarp Saliy su pereinamaja ekonomika, iSskyrus
kapitalo ir vertybiniy popieriy rinkas. Tai atitinka 1.6 poskyrio rezultatus. Mak-
simaliai galima Siy indekso reikSmé yra 4+, arba 4,33 (European bank for re-
construction and development 2011a), kuri sekmingg reiskia rinkos mechanizmo
funkcionavima.

I§ pateikty transformavimo indeksy ir jy reikSmiy aprasymo ERPB metodo-
logijoje galima padaryti iSvada, kad, iSkélus siekj visisSkai pereiti prie rinkos
ekonomikos, Lietuvai reikia padaryti pazanga, transformuojant kapitalo ir verty-
biniy popieriy rinkas, bankinj ir kity finansinio tarpininkavimo jstaigy sektorius,
reguliuojant konkurencija. Banky sektoriuje pazanga turi biiti padaryta, jgyven-
dinant Tarptautiniy atsiskaitymy banko Bazelyje standartus, didinant konkuren-
cija, efektyvinant banky prieziiira, plétojant kreditavimg priva¢ioms jmonéms ir
tobulinant bei pleciant bankines paslaugas. Finansy rinkoje ir finansy sektoriuo-
se turi buiti labiau apsaugojami smulkiis investuotojai, plétojamos nebankinés
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institucijos, tokios kaip investiciniai fondai, pensijy fondai ir kitos, pasiekiami
aukstesni finansy rinky likvidumo ir kapitalizacijos rodikliai (European bank for
reconstruction and development 201 1a). Sie veiksniai gali bati priskirti baigia-
majai finansy sektoriaus transformavimo stadijai. Jie skirti finansy sektoriaus

efektyvumui didinti, o tai turi teigiama jtaka finansiniam stabilumui.

1.2 lentelé. Saliy su pereinamaja ekonomika ekonomikos integravimosi sritys

Table 1.2. Fields of integration of transition countries

Ekonomikos transformavimas
Korporatyvi- |Rinka ir prekyba |Finansinés institucijos |Infrastruktiira Teisiné sis-
nis tema
Stambiy Kainy Banky sektoriaus Telekomunikacija |Komercine
jmoniy liberalizavimas |reforma Elektros tickimas ~ |teise
privatizavimas |prekybos Paliikany normos Gelezinkelis Finansinés
Smulkiy liberalizavimas |liberalizavimas Keliai sistemos
imoniy Valiutos Vertybiniy popieriy _— . |reguliavimas
vatizavi - . Vandens tiekimas ir S
privatizavimas |keitimas rinka ' " [1moniy teise
. B o nuotekos
Imoniy N Konkurencijos |Draudimo ir kitos Natiiraliu istekli
restruktiriza- |reguliavimas  |finansiniy paslaugy i 4 4
vimas jmonés panaudojimas
. . Atsinaujinanti
Kapitalo rinka J
) ) energetika
Privatus kapitalas o
. VieSasis transportas
MMVD sektorius

Sudaryta autoriaus. Saltiniai: European bank for reconstruction and development 1998, 1999,
2009, 2010; Fischer, Sahay 2008; Demirgii¢c-Kunt, Levine 2001b

ERPB naudoja mokslininky ir TVF pasiiilytus finansinio liberalizavimo kri-
terijus (Lane, Milesi-Ferretti 2006; Rajan, Zingales 1998; International Moneta-
ry Fund 2011). IS to galima daryti iSvada, kad terminas finansy sektoriaus trans-
Jformavimas reiskia ta patj, ka ir finansinis liberalizavimas tik jis taikomas Salims
su pereinamaja ekonomika.

1.3. Finansinis liberalizavimas ir jo jtaka finansiniam
stabilumui

Kaip jau buvo minéta 1.2 poskyryje, finansinis liberalizavimas yra sudedamoji
transformavimo proceso dalis Salyse su pereinamaja ekonomika, tarp kuriy yra ir
Lietuva. Siame poskyryje nagrinéjamas finansinio liberalizavimo poveikis finan-
siniam nestabilumui ir tai, kad finansinio liberalizavimo teikiamos galimybés
ekonomikos plétrai yra niveliuojamos dél pagrindinés finansinio nestabilumo
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priezasties — finansy kriziy, kurios bankinio tipo finansy sistemoje vadinamos
bankinémis krizémis. Siame poskyryje pateikiama finansinio liberalizavimo
struktiira, iliustruojama finansinio liberalizavimo sparta, $io proceso dinaminé
buklé, priezastys, poveikis skirtingy $aliy, taip pat ir Lietuvos, ekonomikos plét-
ros nestabilumui.

Liberalizavimo paradigma daugelyje moksliniy darby apibiidinama kaip vy-
riausybés kontrolés bei apribojimy sumazinimas, siekis jvesti rinkos ekonomika
ar pereiti i$ centralizuotos | maziau kontroliuojamg sistema. Finansinio liberali-
zavimo koncepcijos jkvépé¢jais laikomi R. I. McKinnonas (McKinnon 1973) ir
E. S. Shaw (Shaw 1973). Pagal Siy mokslininky iskelta hipotezg, finansinis libe-
ralizavimas turi paskatinti ekonomikos plétra. Hipoteze teigiama, kad kontrolés
finansy sistemoje sumazinimas padaryty palikanas uz santaupy lésas patrauk-
lias, o tai pritraukty investuotojy bei indélininky léSas, kurios biity naudojamos
kreditavimui. Tokiu biidu padidéjusi finansy sistemos skvarba turéty teigiamai
veikti ekonomikos plétra (Moore 2010). Si hipotezé néra visuotinai pripazinta
mokslininky dél pagrindinés prieZasties: finansy kriziy padariniy po finansinio
liberalizavimo gausos. Be to, finansinio liberalizavimo poveikis skirtingoms $a-
lims yra skirtingas.

Finansinio liberalizavimo procesas nagrinéjamas visose Saliy grupése, iS-
skyrus kelias uzdaras 3alis, kaip Siaurés Koréja, Kuba, Libija, Iranas ir pan. Lite-
ratiroje Salys yra skirstomos j grupes pagal geografinius regionus ir pagal eko-
nomikos i$sivystymo lygj, 1 Salis su pereinamgja ekonomika, industrines,
besivystancias ir besivystancias Salis su mazomis pajamomis (Prasad et al.
2003).

Finansinis liberalizavimas yra suprantamas placiau nei valstybés vaidmens
finansy sektoriuje mazinimas. Sis veiksmas yra tik pradinis reformy atspirties
taskas (Abiad et al. 2008). Siuo metu finansinio liberalizavimo savoka dar for-
muojasi. Pavyzdziui, R. Ranciere‘as, A. Tornellis ir F. Westermannas (Ranciére
et al. 2008a) Palgrave ekonomikos Zodyno straipsnyje ,,Finansinis liberalizavi-
mas® apsiriboja tik vietos finansy rinkos ir kapitalo sgskaitos kontrolés sumazi-
nimu. Toks apibrézimas neatspindi liberalizavimo procesy visumos, nes moksli-
néje literatliroje galima iSskirti daug specifiniy, siauresnés pakraipos tyrimy
finansinio liberalizavimo srityje: kapitalo saskaitos, vertybiniy popieriy rinkos,
einamosios saskaitos liberalizavimo.

Disertantas sitilo finansy liberalizavimo procesy struktirg, kuri pateikta 1.3
lenteléje. Sio darbo autoriaus nuomone, nusistovéjusioje terminologijoje, apibii-
dinancioje ekonominius finansinio liberalizavimo procesus, galima isskirti du
lygmenis. Pirmajame, tarptautiniame, lygmenyje finansinis liberalizavimas su-
daro prielaidg Salies finansiniam integravimuisi j tarptauting finansy sistema.
Finansinis liberalizavimas Siame lygmenyje moksliniuose darbuose apibudina-
mas kaip einamosios saskaitos liberalizavimas, kapitalo saskaitos liberalizavi-



26 1. FINANSINIO STABILUMO VEIKSNIU ANALIZE

mas, akcijy birzos liberalizavimas tarptautiniams investuotojams. Antrasis yra
Salies lygmuo — Salies vidaus finansinis liberalizavimas. Tai — teisinés bazés pa-
rengimas, banky sektoriaus ir vertybiniy popieriy rinkos reforma.

Dél to, kad Lietuvos finansy sistema yra bankinio tipo (1.6 poskyris), jos
stabilumg gali paveikti einamosios sgskaitos ir kapitalo saskaitos liberalizavimas
bei banky sektoriaus prieziliros intensyvumas.

1.3 lentelé. Finansinio liberalizavimo procesy struktiira
Table 1.3. Proposed structure of financial liberalisation processes

Bankiné finansy sistema Rinkos finansy
sistema
ISorinis finansinis Kapitalo saskaitos liberalizavimas
liberalizavimas Einamosios saskaitos liberalizavimas
Vidinis finansinis Istatyminiai aktai
liberalizavimas Banky sektoriaus Vertybiniy popieriy
priezitiros tobulinimas rinkos priezitiros
tobulinimas

Sudaryta autoriaus

Einamosios sgskaitos liberalizavimas — tai prekybos liberalizavimas ir pre-
kybos barjery panaikinimas, apribojimy uzsienio skolos grazinimui, tarptauti-
niams atsiskaitymams uz prekes bei paslaugas sumazinimas. Einamosios saskai-
tos liberalizavimo pavojai yra gana akivaizdiis. Finansiniy iStekliy, gaunamy i$
eksporto stabilumas priklauso nuo iSorinio stabilumo, todél daznai po einamo-
sios saskaitos liberalizavimo vykstanti Salies gamybos specializacija padidina
iSoriniy finansy $altiniy nestabilumg (Razin, Rose 1994). R.E. Baldwinas
(Baldwin 2004) pabrézé, kad teigiamas einamosios saskaitos liberalizavimo
efektas pasiekiamas, kai Salyje taikoma apdairi monetariné ir antikorupciné poli-
tika. F. Rodriguezo ir D. Rodriko (Rodriguez, Rodrik 2000), A. O. Kruegerio
(Krueger 1998) ir J. E. Stiglitzo (Stiglitz 1998) manymu, einamosios saskaitos
liberalizavimas teikia teigiama efekta, kai vykdomos institucinés reformos, stip-
rinamos finansinés institucijos, efektyviai kontroliuojamas biudzetas, didinama
pinigy pasitila, didinama konkurencija, apibréziamos vystymo strategijos.

Kapitalo sgskaitos liberalizavimas — tai mokesciy bei kvoty panaikinimas,
kity apribojimy investiciniy 1éSy judéjimui i$ Salies ir j Salj mazinimas, akcijy
birzos liberalizavimas tarptautiniams investuotojams. Reikalavimas liberalizuoti
kapitalo saskaita ES Salims apibréztas Romos sutartyje (European Union 1957,
2006) ir ES direktyvoje Nr. 88/361/EEC (Temprano-Arroyo, Feldman 1998). Sis
reikalavimas pagreitina kapitalo saskaitos liberalizavimo procesg Salyse su per-
einamaja ekonomika, taip pat ir Lietuvoje. Daugumos mokslininky nuomone, Sis
procesas susijes su finansy sistemos nestabilumo padidéjimu.
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Kapitalo sagskaitos apibrézimas teikiamas ir atnaujinamas TVF Mokéjimy
balansy ir tarptautiniy investicijy pozicijy vadovuose (International Monetary
Fund 2010). Iki 2010 m., kai galiojo Sios 1993 m. publikacijos penktas leidinys,
kapitalo saskaitos kategorija junge tiesiogines investicijas, portfelio investicijas,
tarpbankines paskolas, investicijas j nekilnojamajj turta, prekybines paskolas,
investicijas ] iSvestines finansines priemones, rezervinius aktyvus (Lane, Milesi-
Ferretti 2007; Dubauskas 2001). Paskutiniame Sios publikacijos 2010 m. Sesta-
me leidinyje ankstesné ,,Kapitalo saskaitos* kategorija pavadinta ,,Kapitalo ir
finansine saskaita®“ ir yra padalinta j dvi subkategorijas: ,,Kapitalo saskaita“ ir
,Finansiné saskaita“. Tai buvo padaryta, kad kapitalo saskaitos apibrézimas ati-
tikty Europos nacionaliniy ir regioniniy saskaity sistema (toliau — ESS‘95) (Eu-
ropean Commission 1995), kuri galioja Siuo metu. Kapitalo ir finansinés saskai-
tos detalizavimas pagal subkategorijas pateiktas E priede.

Moksliniuose darbuose kapitalo ir finansinés saskaitos liberalizavimo pro-
cesams apibrézti vartojamos skirtingos sgvokos: kapitalo saskaitos liberalizavi-
mas, finansy rinkos liberalizavimas, kapitalo ir finansinés saskaitos liberalizavi-
mas, finansinis liberalizavimas ir pan. Nagrinéti Sioje disertacijoje tyrimai
grindZziami pastaryjy dviejy deSimtmeciy mokslinémis publikacijomis, todél var-
tosime Siuose straipsniuose dazniausiai aptinkama savoka ,kapitalo saskaitos
liberalizavimas®.

Mokslininkai finansinio liberalizavimo pasiekimus matuoja skirtingais de
jure ir de facto apibendrintais rodikliais. De jure kriterijai atspindi tarptautinio
kapitalo judéjimo apribojimy dydj. De facto kriterijai atspindi faktinius Salies
pasiekimus, liberalizuojant kapitalo saskaita. Mokslininkai naudoja abu kriterijy
tipus, sukurdami apibendrintus kriterijus, atspindincius Salies finansinj atviruma.

De jure apribojimai rodo Salies apribojimy, taikomy tarptautiniam kapitalo
judéjimui, laipsnj. Nuo 1950 m. TVF teikia informacija skirtingais pjliviais apie
visy Saliy TVF nariy taikomus apribojimus finansy sektoriuje Metiniame prane-
Sime apie tarptautinius susitarimus ir apribojimus (toliau — MPTSA) (Internatio-
nal Monetary Fund 2011). Sios duomeny bazés duomenis beveik be isimties
naudoja dauguma minéty mokslininky. Siuo metu informacijai apie tarptautinio
kapitalo judéjimo apribojimus teikti naudojama 13 kategorijy.

A. Demirgiic-Kunt, E. Detragiache (Demirgiic-Kunt, Detragiache 1998)
naudoja tokias de jure finansinio liberalizavimo kriterijy kategorijas: palukany
apribojimy panaikinimo data ir prieziuros kriterijus, tokius kaip biurokratinio
aparato kokybé, priemoniy, uztikrinanéiy sutariy vykdyma, efektyvumas, ko-
rupcijos lygis. Pladiausias de jure kriterijy spektras pasitlytas A. Abiado,
E. Detragiache ir T. Tresselio (Abiad et al. 2008) straipsnyje (1.4 lentelé), ku-
riame prapléstas finansinio liberalizavimo laipsnio matavimo kriterijy rinkinys,
pasiiilytas L. Laeveno (Laeven 2003). Sie kriterijai sujungiami j apibendrinta
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kriterijy, kuris parodo bendra finansinio liberalizavimo laipsnj. [vardytas finan-
sinio liberalizavimo kriterijy rinkinys tapo populiarus tarp mokslininky.

I§ pateikto liberalizavimo kriterijy apraSymo galima matyti, kad vienu pa-
grindiniy neatsiejamu finansy sistemos liberalizavimo procesy tapo finansy sis-
temos priezitira. Daugumoje moksliniy straipsniy (Laeven 2003; Laeven, Valen-
cia 2008; Abiad et al. 2008; Mody, Murshid 2002; Kaminsky, Schmukler 2003;
Chinn, Ito 2006; Demirgiig-Kunt, Detragiache 1998) salis, kurioje taikoma efek-
tyvesné banky sektoriaus prieziira, gauna aukstesnj finansinio liberalizavimo
pasiekimy jvertinimg. Galima bty iSvengti nesusipratimy, pakeitus liberaliza-
vimo terming j kita termina, kuris sujungty tiek kontrolés mazinima, tiek ir prie-
zitros efektyvinimg. Taciau iki dabar tikslesnis terminas nepasitlytas. Europos
rekonstrukcijos ir plétros bankas vartoja kiek tiksliau esme atspindintj terming
Lreforma®, taciau §is terminas yra labai bendras. Laikydamiesi tradicijos, diser-
tacijoje vartosime terming ,.finansinis liberalizavimas“ (angl. financial liberali-
sation).

IS 1.4 lenteléje pateikty 3,5 ir 6 finansinio liberalizavimo kriterijy kategorijy
aprasymo nesunku pastebéti, kad apibudinty Siais kriterijais apribojimy sumazi-
nimas tiesiogiai skatina Salies finansinj integravimasi. Teigti, jog finansinis in-
tegravimasis yra tiesioginé finansinio liberalizavimo pasekmé, negalima, kadan-
gi Lotyny Amerikoje yra Saliy, kuriose pasiektas aukstas finansinio
integravimosi lygis, nepaisant dideliy apribojimy finansy sektoriuje. Sio darbo
autorius manymu, tiksliau de jure procesus apibuidinty terminas ,,finansinis libe-
ralizavimas®, o de facto pasiekimus apibudinty terminas ,,finansinis integravi-
masis*.

Tyrimas, atskleidziantis liberalizavimo eigos dinamikg pasaulyje, buvo at-
liktas A. Abiado, E. Detragiache ir T. Tresselio (Abiad et al. 2008) straipsnyje.
F priede pateikiamas sutrumpintas $io tyrimo apraSymas. Autoriai jvertino finan-
sinio liberalizavimo de jure eiga 1974-2005 laikotarpiu 91 Salyje. Tarp minéty
Saliy desimt buvo TSRS sudétyje’.

Nagrinétu laikotarpiu finansinio liberalizavimo reformy buvo kur kas dau-
giau nei atbuliniy reformy. Net labai sunkiais 2009 m., kai ekonomikos nuosmu-
kis pasieké dugng, beveik nebuvo atvejy, kad salys, iSgyvenancios pereinamajj
laikotarpj, atSaukty liberalizavimo reformas (European bank for reconstruction
and development 2010). Tyrimas atskleidé, kad finansinio liberalizavimo pasie-
kimai yra dideli visose Saliy grupése ir visuose geografiniuose regionuose.

Finansinio liberalizavimo tendencijg tarp TVF Saliy-nariy rodo statistika
(Simmons, Elkins 2004). Autoriai nustaté, kad 1967 m. 25 TVF $aliy-nariy
(24 % visy nariy) netaiké beveik jokiy apribojimy kapitalo saskaitai, 38 TVF

3 Azerbaidzanas, Baltarusija, Estija, Gruzija, Kazachstanas, Latvija, Lietuva, Rusija,
Ukraina, Uzbekistanas
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1.4 lentelé. De jure finansinio liberalizavimo kriterijai
Table 1.4. De jure criteria of the financial liberalisation

Kategorija

Matuojami apribojimai

Kreditavimo reguliavi-
mas

Kreditiniy istekliy skirstymas bei apribojimai,
taikomi reikalavimai minimaliems rezervams

Paliikany reguliavimas

Tiesioginis reguliavimas, arba maksimaliy ir
minimaliy palikany apribojimas

léjimo barjery nustaty-
mas

Licencijavimo politika, uzsienio banky veiklos
apribojimai, banky specializacijos nustatymas ar
draudimai steigti universaliuosius bankus

Valstybes dalis banky
sektoriuje

Banky nacionalizavimas ar privatizavimas,
finansy rinkos dalyviy privatizacijos apribojimai

Tarptautiniy atsiskaity-
my reguliavimas

Kapitalo repatriacijos ir valiuty keitimo
apribojimai, taikomi mokesc¢iai jplaukoms ar
iSeinan¢ioms sumoms, keliy skirtingy valiuty
kursy taikymas

Akcijy rinkos reguliavi-
mas ar skatinimas

Vertybiniy popieriy bei kapitalo rinkos steigimas,
skatinimas, reguliavimas bei teisiné baz¢,

vyriausybés obligacijy emisijy dydis, jy paltikany
jtaka rinkai, akcijy rinkos atvirumas uzsienio
investuotojams

7. | Banky sektoriaus regu-
liavimas

Bazelio susitarimo apribojimy kapitalo
pakankamumui taikymas, priezitiros institucijos
nepriklausomybés laipsnis nuo vyriausybés ir Sios
nepriklausomybés jteisinimas, priezitiros
diskriminacija, vidaus ir iSorés priezitiros
efektyvumas

Sudaryta autoriaus. Saltinis: Abiad, Detragiache, Tressel (2008)

Salys-narés (37 % visy nariy) turéjo atvirg einamaja saskaita, 75 TVF Salys-narés
(73% visy nariy) netaiké keliy valiuty keitimo kursy. 1996 m. 54 TVF 3alys-
narés (30 % visy nariy) turéjo kapitalo saskaita beveik be apribojimy, 79 TVF
Salys-narés (45 % visy nariy) turéjo atvirg einamaja saskaitg, 158 TVF salys-
narés (88 % visy nariy) netaiké keliy valiuty keitimo kursy (1.5 lentelé).

TVF (International Monetary Fund 2001) atkreipiamas démesys j kapitalo
saskaitos liberalizavimo laipsnio matavimo problematika, j tai, kad sunku kieky-
biniu budu pamatuoti kapitalo saskaitos apribojimy efektyvuma. Taciau pasta-
ruoju metu publikuoty moksliniy straipsniy nagrinéjama tema gausa davé tei-
giamga rezultatg. Pastebime kriterijy reikSmiy aibés prasiplétima nuo {0,1} iki
{0,1,...,8}, ir platesnés kriterijy aibés panaudojima (Quinn, Toyoda 2008).
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1.5 lentelé. TVF Saliy-nariy rodikliai, atspindintys finansinio liberalizavimo aspektus
Table 1.5. Indicators reflecting financial liberalisation level of IMF member countries

Metai I§ viso TVF | Kapitalo Einamoji Vienodas valiuty
nariy saskaita saskaita keitimo kursas

1967 109 25 (24 %) 38 (37 %) 75 (73 %)

1996 191 54 (30 %) 79 (45 %) 158 (88 %)

Sudaryta autoriaus. Saltinis: Simmons, Elkins (2004)

Vienas pirmyjy mokslininky, pradéjusiy naudoti teikiamus MPTSA duome-
nis kiekybiniam $aliy atvirumui matuoti D. Quinn (Quinn 1997), kuris suforma-
vo du kiekybinius apibendrintus Salies einamosios bei kapitalo saskaitos atviru-
mo kriterijus. Sie kriterijai yra vieni populiariausiy (Cline 2010).

Bendras poziiiris | tai, kokie kriterijai turi bati jtraukiami, matuojant kapita-
lo saskaitos liberalizavimo laipsnj, dar nesusiformavo. G. L. Kaminsky ir
S. L. Schmukleris (Kaminsky, Schmukler 2003), be anksCiau paminéty kriterijy
kategorijy, jtrauké valiuty kursy apribojimus, taikomus Salyje. Straipsnyje auto-
riai pateikia vieng aiSkiausiy kapitalo saskaitos liberalizavimo laipsniy apibrézi-
my (G priedas). Autoriai taiko tris kapitalo sgskaitos liberalizavimo laipsnius:
»pilnas®, | dalinis® ir ,,uzdaras®.

Kiekybinis de facto $alies kapitalo sgskaitos atvirumo kriterijus naudojamas
matuojant faktinj Salies kapitalo sgskaitos atviruma. Bendras mokslininky poziii-
ris | tai, kaip matuoti de facto salies kapitalo saskaitos atviruma, dar taip pat ne-
susiformavo. Naudojami santykiai su Salies BVP tokiy reik$miy, kaip bendra
kapitalo judéjimo apyvarta, neatitikimo tarp santaupy ir investicijy Salyje dydis,
tiesioginés uzsienio investicijos, portfelio investicijos, skolintas i$ uZsienio kapi-
talas. Naudojami ir kitokio tipo kriterijai: vietos akcijy proporcija, prieinama
uzsienio investuotojams, skirtumas tarp vietos ir uzsienio paliikany normy (Cline
2010). TVF naudoja masés (angl. volume-based) de facto finansinio integravi-
mosi kriterijy IFIGDP, sukurta P. R. Lane‘o, G. M. Milesi-Ferretti‘o (Lane, Mi-
lesi-Ferretti 2003, 2006, 2007), kurio reiksmé skai¢iuojama pagal (1.1) formule:

IFIGDP = 222 100. (1.1)
GDP

Kriterijaus reikSmé lygi Salies uzsienio aktyvy FA (angl. foreign assets) ir
pasyvy FL (angl. foreign liabilities) sumai, padalintai i§ BVP (formuléje pazy-
méta GDP). | abu démenis jtraukiamos tiesioginés uzsienio investicijos ir portfe-
lio investicijos. Sio kapitalo saskaitos atvirumo kriterijaus dinamika, kartu su
prekybos atvirumo dinamika, i$skiriant besivystancias ir iSsivysciusias $alis, pa-
teikta 1.6 lenteléje. Palyginamos 1981-1985 mety laikotarpio kriterijy vidutinés
reikSmés su 1997-2001 mety laikotarpio vidutinémis reikSmémis. Einamosios
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saskaitos atvirumas de facto matuojamas kaip importo ir eksporto suma, padalin-
ta i BVP.

TVF naudojamy einamosios ir kapitalo saskaity atvirumo kriterijy reikSmiy
dinamika parodo tai, kad atvirosios saskaitos liberalizavimo sparta aukstesné
besivystanciosiose Salyse, o integravosi j pasaulio finansy sistemg sparta — i$si-
vyséiusiose Salyse (1.6 lentelé).

1.6 lentelé. Einamosios ir kapitalo saskaity atvirumo kriterijy reik§miy pokytis tarp
1981-1985 m. ir 1997-2001 m. laikotarpiy, procentiniai punktai
Table 1.6. Progress of values of criteria of openness of current and capital accounts
between 1981-1985, and 1997-2001 periods, percentage points

Saskaitos | Einamosios sgskaitos Kapitalo saskaitos
tipas | atvirumas atvirumas
Salies tipas
I8sivysciusios Salys 3,9 77,3
Besivystancios $alys 15,4 19,9

Sudaryta autoriaus. Saltinis: International Monetary Fund 2002

ReikSmingiausios apzvalgos, kuriomis tiriama kapitalo saskaitos liberaliza-
vimo nauda, yra atliktos E. S. Prasado su bendraautoriais (Prasad et al. 2003) ir
M. A. Kose su bendraautoriais (Kose ef al. 2006). Pirmoje apzvalgoje nagriné-
jamas 191 mokslinis dabas, o antroje —248 moksliniai darbai. Siy ir kity moksli-
niy straipsniy pagrindu galima padaryti iSvada, kad kapitalo saskaitos liberaliza-
vimas padidina besivystanc¢ioms Salims finansinj nestabiluma:

= Besivystanciose $alyse su juridinémis sistemomis, kurios blogiau uztikri-
na sutartiniy jsipareigojimy vykdyma, finansy sistema pasidaro trapesné
(Tornell et al. 2004). Faktiskai pastebimas finansy kriziy pagauséjimas, jy
pasekmiy patiméjimas (International Monetary Fund 2001, 2002, 2009).

= Gamybos specializacija didina rizika, susijusig su pramonés rizika (Razin,
Rose 1994).

= Staigis kapitalo judéjimo pokyciai Salyse su nepakankamai stipria finansy
sistema sukelia finansinius burbulus arba didina jy padarinius (Kuodis,
Ramanauskas 2009; Ramanauskas 2006).

= Kapitalo sgskaitos liberalizavimas padidina banky galimybes labiau rizi-
kuoti. Kapitalo saskaitos liberalizavimas daro tarpbankines paskolas pavo-
jingesnes (Prasad ef al. 2003). Banky krizés — dazna finansy kriziy prie-
Zastis. Pvz., 2008 m. tarpbankiniy paskoly gausa buvo Kazachstano
finansy krizés priezastis (European bank for reconstruction and develop-
ment 2009).
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= Kapitalas gali biiti nekaupiamas Salyje dél neskaidrios oligarchy veiklos,
nes jie gali repatrijuoti kapitala j saugesnes vietas (Claessens et al. 1995).

» Didinama valiutos keitimo rizika. Bankai ir jmonés, besiskolinancios uz-
sienyje, dazniausiai turi didele atvira uZsienio valiutos pozicija. Sis veiks-
nys stipriai pablogino Ryty Azijos finansy sistemy padétj per devintojo
desimtmecio krize (Stiglitz 2000).

= UzZsienio investicijos akcijy rinkoje — labai nestabilus investicijy Saltinis,
todél jos didina finansy sistemos nestabiluma (Bacchetta, Wincoop 2000).

= Vartojimo nestabilumo padidéjimas. Nustatyta, kad po kapitalo sgskaitos
liberalizavimo padidéja vartojimo ir gyventojy pajamy nestabilumas.

= Didéja skurdas. Skurdas mazéjo tik tais iSimtiniais atvejais, kai gerai vei-
ké priezitros institucijos (Arestis, Caner 2009).

= Kapitalo judéjimas koreliuoja su issivyséiusiy Saliy palakany norma ir
ekonomikos bukle. Ekonomikos nuosmukio metu padidéja kapitalo repat-
riacija (Stiglitz 2000). Trumpalaikis kapitalas pasizymi ypatingu nepasto-
vumu (Kose, Prasad 2004; Stiglitz 2004; Henry 2007).

= Didéja akcijy kainy priklausomybé nuo poky¢iy pasaulio ekonomikoje.
To pasekoje iSauga priemoka uz akcijy rizika (Stulz 1995).

Banky sektoriuje finansinis liberalizavimas pasireiskia tuo, kad taikomi ma-
Zesni reikalavimai banky vadovams ir bankams leidziama mokéti nepagrjstas
paliikanas uz indélius, daugiau skolintis uZsienyje, taikyti rizikingas trumpalai-
kio pelningumo strategijas. Vis minéti veiksniai didina banky vadovy moralés
rizika (Ergungor, Thomson 2005).

Dél finansinio nestabilumo finansinio liberalizavimo teikiama nauda dauge-
liu atvejy yra niveliuojama. D. Rodrikas (Rodrik 1988) nustaté, kad koreliacijos
koeficientas tarp ekonomikos plétros ir liberalizavimo indekso yra labai zemas:
0,0038. A. Mody ir A. P. Murshidas (Mody, Murshid 2002) remdamiesi 60 besi-
vystanéiy Saliy pavyzdziais, parodé, kad statistinis rySys tarp tiesioginiy uzsienio
investicijy, portfelio investicijy ir finansinio integravimosi kriterijaus reikSmés
taip pat yra nereikSmingas.

Atlikta nemazai kapitalo saskaitos liberalizavimo jtakos ekonomikos plétrai
empiriniy tyrimy. Vienareik§miska iSvada apie teigiamg ar neigiama efekta ne-
galéjo susiformuoti, kadangi Siy tyrimy rezultatai skirtingi. H priede pateikti 25
moksliniy darby rezultatai apie integravimosi jtaka ekonomikos plétrai. I$ Siy
darby 16 darby nustatyta teigiama jtaka, 5 darbuose — neigiama, 4 darbuose —
misri.

Norédamas parodyti liberalizavimo reformy jtaka ekonomikos plétrai Sio
darbo autorius atliko keliy saliy grupiy BVP dinamikos 1990-2010 m. laikotar-
piu lyginamajg analize (1.2 pav.). Tyrimui buvo pasinaudota Pasaulio banko sta-
tistika (The World Bank 2011b). 1990 m. BVP, kai Lietuvoje prasidéjo liberali-
zavimo reforma, paimtas kaip atskaitos taskas. Palyginimo tikslumui pasiekti
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visy Saliy BVP perskai¢iuotas 2010 m. kainomis, naudojant kainy indeksus. Dél
i§skirtinai spartaus BVP augimo iSskirtas Lenkijos BVP pokytis. Prie i$sivysciu-
siy Saliy grupés priskirtos Sios Salys: Pranciizija, Vokietija, Japonija, Didzioji
Britanija ir JAV. Prie Saliy su pereinamaja ekonomika grupés priskirtos Rusija
Baltarusija, Estija ir Latvija. Galima pastebéti, kad per 20 liberalizavimo refor-
my mety ypac prasta BVP dinamika buvo tose pereinamosios ekonomikos Saly-
se, kuriose vyksta ekonomikos transformavimo procesai. Lietuvos atveju, neofi-
cialiais duomenimis, per 1989—1993 m. laikotarpj BVP sumazéjo net 63 %,
priesingai nei buvo tikétasi pries pat liberalizavimo pradzig (Kuodis 2008). To-
dél, disertanto manymu, sieti ekonomikos transformavimo idéja su ekonomikos
plétra yra netikslinga dél padidéjusio nestabilumo po finansinio liberalizavimo.
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1.2 pav. Salivq su pereinamaja ekonomika ir i§sivys¢iusiy Saliy BVP
dinamika. Saltinis: Pasaulio banko statistika (sudaryta autoriaus)
Fig. 1.2. Dynamics of the GDP of transition and developed countries

Pastebime, kad Lietuvos BVP dabar zenkliai vir§ija 1990 lygj. Taciau taip
pat matome, kad BVP dinamika nestabili. Pradiniame ekonomikos vystymosi
etape finansinis liberalizavimas sukélé neigiamy pasekmiy, todél ir dabartiniame
etape yra labai svarbu padaryti iSvadas i$ ankstesnio laikotarpio ir taikyti naujus,
efektyvesnius finansy sektoriaus priezitiros mechanizmus, kai padidéjo finansy
sektoriaus skvarbos lygis, didinantis finansinj nestabilumg. Apie tai bus kalbama
toliau Siame poskyryje. 2012-09-12 Europos komisijos sprendimas jvesti centra-
lizuota finansy sektoriaus prieziiirg euro zonoje, j kurig daugiausia jeina i$sivys-
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Ciusios Salys parodo, kad iSsivyséiusiose Salyse stengiamasi stiprinti finansy sek-
toriaus priezitirag (European Commission 2012).

Pagrindinis veiksnys, kuris niveliuoja kapitalo saskaitos liberalizavimo su-
teikiamas galimybes ekonomikos plétrai, yra finansy krizés ir jy padariniy masto
padidéjimas. Pirmasis mokslininkas, kuris pastebéjo rysj tarp finansy sektoriaus
liberalizavimo ir padidéjusios finansy kriziy tikimybés, nagringjant Lotyny
Amerikos Saliy finansy kriziy pavyzdzius, buvo C. Diaz-Alejandro (Diaz-
Alejandro 1985). Jo straipsnio pavadinimas ,,Viso gero finansiniam slopinimui,
sveika, finansy krize* atspindi pagrindine straipsnio idéja. Lotyny Amerikos Sa-
lyse finansy sektoriaus liberalizavimas prasidéjo anksti, septintojo deSimtmecio
pradzioje, kai daugelis Sio regiono Saliy noréjo tokiu buidu paskatinti naujy ko-
merciniy banky steigima ir kreditavimo apiméiy didéjima. Pastarasis veiksnys
sukelé infliacija, kuri destabilizavo kainas ir banky pajamy struktiira. Sio moks-
lininko idé¢ja, kad po finansinio liberalizavimo padidéja finansy kriziy tikimybe,
ne kartg pasitvirtino. Pavyzdziui, astuntojo deSimtmecio finansinés krizés Japo-
nijoje ir Skandinavijoje buvo taip pat sukeltos finansy sektoriaus liberalizavimo
(Kindleberger, Aliber 2005).

Ekonomistai laikosi nuomonés, kad finansinis liberalizavimas yra finansinio
nestabilumo prielaida, tai atsispindi mokslinése publikacijose, mokslinés litera-
tiros apzvalgose bei monografijose apie finansy liberalizavima (Diaz-Alejandro
1985; Kaminsky, Reinhart 1999; Demirgiig-Kunt, Detragiache 1998, 2000; Cap-
rio, Honohan, Stiglitz 2001; Caprio, Hanson, Honohan 2001; Ribakova 2005;
Reinhart, Rogoff 2009; Prasad et al. 2003; Kose et al. 2006; Kindleberger, Ali-
ber 2005; Beck 2008; Edwards 2005; Tornell ef al. 2004; International Monetary
Fund 2001; Wyplocz 2001 ir kt.), ypa¢ kai banky prieziiira yra nepakankamai
iSplétota, ar néra seny finansy sektoriaus priezitiros tradicijy. A. Demirgii¢c-Kunt
ir E. Detragiache (Demirgiic-Kunt, Detragiache 1998) nustaté, kad 78 % banky
kriziy jvyksta Salyse, kuriose finansy sistema liberalizuota.

Dabartinés finansy krizés i$ esmés pasikeité. Viduramziais finansy krizés
buvo susijusios su karais, prasto derliaus metais ar per dideliu aukStuomenés
iSlaidavimu. Pavyzdziui, manoma, kad visos trys minétos aplinkybés sukuré
prielaida finansy krizei prie§ Didziaja Pranctizy revoliucija. Tiek viduramziais,
tiek per pastargjj Simtmetj finansy krizés pries ar po kary nuslopindavo ekono-
miskai nepagrjstus gyventojy lukescius (Reinhart, Rogoff 2009). Moksliniai ty-
rimai apie finansy kriziy, jvykusiy iki pramonés revoliucijos, pasekmes, apsiri-
boja tik infliacija ar monety nuvertinimu®. Pastaruoju metu finansy krizés
susijusios su kitais veiksniais: staigiy energiniy iStekliy kainy poky¢iais, staigiu
turto ar prekiy nuvertéjimu, finansy sektoriaus liberalizavimu. Pastarasis veiks-

* Vyriausybés ar karaligkosios valdzios, siekdamos nuvertinti pinigus, mazindavo tauriy-
juy metaly proporcija monetose
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nys lémé tai, kad labai padaugéjo Zenkliai padidéjo naujy rizikingy finansiniy
priemoniy, tokiy kaip iSvestinés, paskolos, hipotekiniy paskoly lakstai, padaugé-
jo rizikingy investiciniy fondy, leidZianciy greitai uzsidirbti rizikuojant (Kindle-
berger, Aliber 2005).

Banky sektoriuje finansinis liberalizavimas, pirma, sumazina finansinio tar-
pininkavimo kastus, antra, optimizuoja indéliy ir paskoly paltikanas, trecia, ska-
tina ekonomikos plétra ir, ketvirta, sukelia skolinimosi buma. Tai maZina banky
budruma ir atiduma, pritraukiant naujus skolininkus, dél to didéja blogyju pasko-
ly kiekis ir padidéja banky krizés ir panikos tikimybé (Gupta 2000). Banky kri-
zés sukelia kelias makroekonomines krizes: valiutos krize, infliacijg, $alies iSo-
rinés skolos augimg (Reinhart, Rogoff 2009).

Finansinio liberalizavimo mastai turi tiesiogine jtakg banky kriziy padariniy
dydziui. Po 1971 m., kai finansy sektoriaus liberalizavimas jgijo sparta, banky
krizés pasidaré dvigubai daznesnés nei pries 1914 m. (Bordo, Eichengreen
2002). Padidéjus Saliy finansinio integravimosi laipsniui krizés pasidaré ,,uzkre-
ciamos® (angl. contagious), pasklindancios tarp besivystanciy Saliy (Paolo et al.
2002) arba tarp ty Saliy, kuriy apéiuopiama dalimi aktyvy prekiaujama tarptauti-
nése birzose ir kuriy akcijy rinkos likvidumo lygis yra didelis (Goldstein et al.
2000).

G. Caprio ir D. Klingebiel (Caprio, Klingebiel 2002) susistemino banky kri-
zes, kurios jvyko po septintojo desSimtmecio iki 2003 m. 93 Salyse. Minéty auto-
riy moksliniame darbe apzvelgiama 117 sisteminiy ir 45 nesisteminés (maZesnio
masto) banky krizés. Autoriai daro i§vada, kad devintame deSimtmetyje kiekvie-
noje Salyje su pereinamgja ekonomika buvo banky krizé, nors ir ne visos vyriau-
sybés jas pripazino. Banky krizés padarydavo tiesioging Zala Saliy ekonomikai ir
pareikalaudavo 10-20 % BVP (kai kuriais atvejais net 40—55 % BVP) (Hoggarth
et al. 2001). | Siuos kastus jskaiiuoti tik finansy sektoriaus (tam tikrais atvejais
ir jmoniy) restruktiirizavimo ir rekapitalizavimo kastai. Sie kastai neatspindi $a-
lies uzsienio skolos padidéjimo, netiesioginés Zalos daromos padidéjus palikany
marzai dél pablogéjusio banky paskoly portfelio, atsiskaitymy sutrikdymo, salies
skolinimosi reitingo smukimo.

Dabartinés banky krizés kastus susumavo L. Laevenas ir F. Valencia (Lae-
ven, Valencia 2010). Sie autoriai juos palygino su istoriniais vidurkiais (1.7 len-
telé). 33 banky kriziy, jvykusiy 31 Salyje 1977-2002 m., padariniai pateikti I
priede.

Apibendrinsime banky kriziy pasekmes. Banky restruktiirizavimo ir rekapi-
talizavimo kastai siekia iki 55 % BVP. Recesijos po finansy kriziy trunka ilgiau
nei jprastos recesijos. Sumazgja uzsienio investicijos, brangsta stabilizuojancios
priemonés, pavyzdziui, dél Salies reitingy smukimo. Per trejus metus nuo krizés
pradzios vyriausybés skolos padidéjimas, istoriniais statistiniais duomenimis,
vidutiniskai siekia 86 %. Sutrinka kreditavimo paslaugy rinka. Padidéja akcijy
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kainy svyravimas. Padidéja biudzeto deficito dydis. Sulétéja BVP augimas, su-
mazéja gamyba, pajamos i mokesciy, atSaukiami iStekliai i§ gamybos ir kity
sfery. Krenta gyvenimo lygis, padidéja nedarbas (Reinhart, Rogoff 2009; Ka-
minsky, Reinhart 1999; Demirgii¢-Kunt, Detragiache 1997).

1.7 lentelé. Dabartinés banky krizés nuostoliy ir jy istoriniy vidurkiy palyginimas,
% BVP
Table 1.7. Comparison of costs of the current crisis and the historical average, % GDP

Laikotarpis | Dabartiné Istorinis vidurkis
Nuostolio tipas krize (1970-2009)
Gamybos apimtys, sumazéjimas 24,5 19,5
I3oriné skola, padidéjimas 23,9 16,3
Tiesioginé zala finansy sektoriui 4,9 10,0

Saltinis: Laeven, Valencia (2010)

Kitas banky kriziy pasekmiy aspektas — reformy zlugimo grésmés padidéji-
mas. Banky krizé gali sukelti banky nacionalizavima, kitas atbulines reformas.
Galimo banky nacionalizavimo mastg geriausiai iliustruoja Norvegijos ir Piety
Koré¢jos pavyzdziai, Siose Salyse po banky kriziy buvo nacionalizuota daugiau
kaip pusé banky (Haldane et al. 2005; Abiad, Moody 2003). Dazniausiai prasi-
déjus krizei reformy eiga sustoja, atsiranda grésmé liberalizavimo reformy smu-
kimui.

Finansy sistemos stabilumg gali lemti veiksniai, kylantys ne finansinéje sis-
temoje, o jos iSor¢je. Tokie veiksniai yra nefinansiniai. Tai gali buti gamtos
stichijos padariniai, politiniai perversmai, prekybos rezimo staigiis pokyciai.
Sioje disertacijoje nagrinéjami tik finansiniai veiksniai.

Banky sistema transformuoja atsiskaitymo terminus pagal skolinimo ir sko-
linimosi pobiidzio finansines priemones. Dazniausiai skolintojai linke uzsitikrin-
ti trumpalaik] likviduma, mazindami atsiskaitymo terming, o skolininkai linke
pailginti atsiskaitymo termina, uzsitikrindami ilgalaikj likviduma. Atsiranda dar
vienas nestabilumo veiksnys dél to, kad banky aktyvai néra pakankamai likvidis
(Diamond 1984). Paskolos sudaro didziaja dalj komercinio banko aktyvy. Siy
paskoly stebéjimo funkcija (kitaip tariant, ,,deleguotas monitoringas®, minétas
1.5 poskyryje) yra neatsiejama kreditavimo paslaugy teikimo dalis, kuri reika-
lauja tiek nuodugnaus kliento pazinimo i$ banko pusés, tiek nuolatinio finansuo-
jamo projekto bei jo eigos stebéjimo. Tokia kreditavimo specifika nulemia pa-
skoly pardavimo sudétinguma. Paskolos pirkimo-pardavimo sandorio metu su
kitu banku deleguoto monitoringo kastai savaime turi dubliuotis. Tai padidina
paskolos pirkimo-pardavimo kastus. Sis veiksnys turéty labai mazinti banky pa-
skoly, kurios sudaro didzigja dalj aktyvy, likviduma. Tuo metu, kai iSorés poky-
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Ciai pareikalauja padidinti banko likvidumag ir atsiranda poreikis parduoti banko
turta, susiduriama su paskoly realizavimo sunkumais. Tai padaryti ypa¢ sunku ar
net nuostolinga tais atvejais, kai likvidumo poreikiai atsiranda sprogus nekilno-
jamojo turto burbului, kai, smukus nekilnojamojo turto kainoms, paskolos nekil-
nojamajam turtui darosi nepakankamai apdraustos turtu (Kaminsky, Reinhart
1999; Gourinchas et al. 2001). Kaip kontrapavyzdj verta prisiminti pastarajj lai-
kotarpj, kai Jungtinése Amerikos Valstijose Zymiai padidéjo busto paskoly lik-
vidumas, susilpnéjo démesys biisto paskoly monitoringui. Véliau isaiskéjo, kad
tokia politika neperspektyvi, kadangi ji didziaja dalimi privedé prie pastarosios
finansy krizés, taigi Freddi Mac ir Fannie Mae kompanijy sukurtas biisto pasko-
ly perpardavimo mechanizmas galiausiai pasirodé esantis zalingas.

Banky aktyvy likvidumo problema Salyse su pereinamaja ekonomika yra
dar opesné. Salyse, kurios neseniai liberalizavo savo finansy sektoriy, pagauséjo
galimybiy gauti finansavima paskoloms, taciau Siose Salyse didesnio rizikingu-
mo klienty monitoringo kokybé atsilieka ir yra viena i$ banky nestabilumo prie-
Zas¢iy. Monitoringo kokybé gali buiti keliama tik laipsniskai, mokantis i§ savo
klaidy (Demirgiig-Kunt, Detragiache 2001).

Banky sistemos nestabilumo priezZastis yra ta, jog tarp ekonomikos dalyviy
atsiranda baimé, kad nebus deramai atsiskaityta laiku. Tokio pobtidzio baimé
sukelia panikg ir yra priskiriama neracionaliam elgesiui. Bankinés panikos rizika
kildinama i$ likvidumo, rinkos ir verslo partnerio riziky, informacijos asimetri-
jos bei atsiskaitymo sistemy sutrikimo. Siai baimei pasklidus tarp ap&iuopiamos
ekonomikos dalyviy dalies kyla domino efekto, banky griiities, sisteminés krizés
gresmes.

Minétos baimés jtaka banky kriziy atsiradimui pasidaré lemiama, padidéjus
pinigy ir finansy sistemos svarbai. Pirma, pinigy ilgalaikiSkumas nuslopo, atsi-
sakius aukso ekvivalento. Antra, kai pinigai naudojami atsiskaitymams, galioja
galutinio atsiskaitymo principas, kuris reiskia atsiskaitymo negin¢ijamuma. Ta-
¢iau sudétingéjant finansinéms sistemoms, prie atsiskaitymy funkcijos prisideda
finansiniy sandoriy tarp individo ir finansiniy institucijy rizika. Tuomet iskyla
individo pasitikéjimo organizacija problema: ar bus deramai atsiskaityta ateityje.
Todél organizacijai iSkeliamas likvidumo uztikrinimo reikalavimas. Toks finan-
sinés transakcijos su finansiniu tarpininku pavyzdys gali biiti bankinis indélis. Si
transakcija pakeicia likvidzius pinigus j maziau likvidzig bankine priemong, ku-
rios neatsiejama dalis yra finansinés institucijos mokumo rizika. Trecia, padidéja
nepiniginiy aktyvy, tokiy iSvestiniy finansiniy priemoniy, kaip akcijos ir obliga-
cijos, reik§mé (J priedas). Todél finansy sistemos pasidaré sudétingesnés. Tai
lemia pasitikéjimo finansy sistemomis sumazéjima dél galimai auksto lygio in-
formacijos asimetrijos finansy sektoriuje. Ketvirta, finansy sistemos plétési zy-
miai greic¢iau nei realioji ekonomika (K priedas). I$sivys¢iusiose Salyse finansi-
nis turtas $iuo metu kelis kartus vir§ija metinio bendrojo vidaus produkto verte.
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Finansy sistemos jtakos ekonomikai didéjimas pasireiskia jos skvarbos gilé-
jimu, kuris didina finansy kriziy padariniy masta. Vieni pirmyjy tokia prielaida
padaré J. Williamsonas ir M. Maharas (Williamson, Mahar 1998). A. Tornellis,
F. Westermannas ir L. Martinez (2004) empiriniu budu patvirtino, kad finansinis
liberalizavimas sudaro sglygas Salies finansy sektoriaus plétrai ir padidina rizi-
kingesnio kreditavimo apimtis. Kol finansy institucijos ir finansy rinka buvo
nei$sivysciusios, nefinansiniai tkio subjektai buvo mazai priklausomi nuo finan-
sinio tarpininkavimo paslaugas teikian¢iy jmoniy. Tokiu budu finansy rinkos
nestabilumas turéjo palyginti nedidelj poveikj Siems tkio subjektams. Taciau
didéjant finansinio tarpininkavimo skvarbai, didéja ir tkio subjekty priklauso-
mybé nuo finansiniy tarpininky teikiamo finansavimo. Sis veiksnys padidina
finansy kriziy amplitude. Lietuvoje, kaip ir daugelyje kity Saliy, augant BVP
didéja finansy sektoriaus skvarbos lygis (1.2 pav., 1.7 pav.).

Baimé, kad nebus deramai atsiskaityta laiku, yra bankiniy kriziy sukéléjas.
Jos kulminacija yra bankiné panika’. Sio darbo autorius, remdamasis C. P. Kind-
lebergerio ir R. Z. Aliberio moksliniu darbu (Kindleberger, Aliber 2005) susis-
temino veiksniy seka, lemianéiy panikos atsiradima. Taigi visy pirma sumazgja
aktyvy ir prekiy kainos. Sumazéja uzstato bankams verté. Bankai bando reali-
zuoti iSduotas paskolas bei mazina naujy paskoly teikimg. Firmos pardavinéja
turta dél gaminamy prekiy vertés sumazéjimo. Gaminamy prekiy vertés sumazé-
jimas sukelia firmy bankrotus. Firmy bankrotai lemia paskoly negrazinimg ir
banky zlugima. Indélininkai reikalauja grazinti indélius.

Paskutiniai du veiksniai susije su bankinés panikos apibrézimu. ,,Bankiné
panika — tai metas, kai vieno ar keliy banky skoliniy jsipareigojimy turétojai juos
konvertuoja j pinigus tokiais mastais, kurie priver¢ia bankus nutraukti skoliniy
jsipareigojimy konvertavima j pinigus® (Calomiris, Gorton 1991: 112). E. Stig-
litzas (Stiglitz 2004) atkreipia démesj j daznai pasitaikantj neracionalaus elgesio
reiskinj, ypac j atsirandantj pokrizinj pesimizma, kuris gali daryti poveikj indéliy
atsiémimo mastams. Dar 1910 m. O. M. W. Sprague‘as (Sprague 1910) Sig situ-
acijg aprasé tokiais zodziais: ,,Ukiai, firmos, bankai panasis j plyty eile. Viena
plyta sukelia kity plyty nestabiluma.”

Bankiné panika labai pavojingas reiskinys, kadangi banky aktyvai menkai
finansuojami nuosavu kapitalu: banky svertas yra ypac didelis, nes aktyvy dydis
gali virsyti kapitalg 12 karty, nepazeisdamas kapitalo pakankamumo normatyvy
(Basel Committee on Banking Supervision 2004). Likusi dalis aktyvy dazniau-
siai finansuojama indélininky IéSomis.

Sio darbo autorius i$skiria tris grupes veiksniy, kurie turi poveikj banky kri-
ziy padariniy mastui: makroekonominiai, banky sektoriaus priezitros efektyvu-

> Panika — netikétas baimés atsiradimas. Zodis kiles nuo dievo Pano, keliancio terora,
vardo. Jos pasekmé — vieno ar keliy svarbiy banky ar firmy Zlugimas.
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mo laipsnis ir informacijos asimetrijos laipsnis. Prie ,kity veiksniy“ gali buti
priskirti banky dalyvavimas akcijy rinkose ir indéliy draudimo schemos. Paste-
bima, kad Salyse kuriose ribojamas banky dalyvavimas akcijy rinkose, bankinés
sistemos yra nestabilesnés (Barth ef al. 2001). Salyse, kuriose egzistuoja efekty-
vus ir aiskiai apibréztas indéliy draudimas, bankinés sistemos yra taip pat nesta-
bilesnés (Demirgii¢-Kunt, Detragiache 1997, 1998, 2001).

Yra nemazai literaturos, kurioje nustatoma makroekonominiy kriterijy jta-
kos tikimybé banky kriziy atsiradimui ir $iy kriterijy reikSmiy slenksciai. Diser-
tantas iSskiria dvi jtakingas autoriy grupes. Viena autoriy grupé nustaté, kad
banky krizés tikimybe labiausiai padidina tokie veiksniai, kaip silpnas rinkos
reguliavimas, silpna ekonomikos plétra, didelé infliacija, realiyjy ir nominaliyjy
paliikany svyravimai, P2 santykis su tarptautiniais rezervais, indéliy draudimo
schemy taikymas, stipris akcijy kainy svyravimai, biudzeto deficito dydis, vie-
tos valiutos realios vertés smukimas (Demirgiic-Kunt, Detragiache 1997, 1998;
2000). Kita autoriy grupé atliko iSsamesnj tyrima, kurio pagrindiniai rezultatai
pateikti L priedo lenteléje. Sioje lenteléje pateikti tik tie autoriy nagrinéti kriteri-
jai, pagal kuriuos banky krizé buvo nuspéta daugiau kaip 50 % atvejy.

Yra kity autoriy, kurie nustaté makroekonominiy kriterijy jtakos tikimybe
banky kriziy atsiradimui. Kaip galima matyti A. Demirgii¢-Kunt ir E. Detragia-
che (Demirgiig-Kunt, Detragiache 2005) literatiros apzvalgoje ir toliau nurody-
tuose moksliniuose straipsniuose, kriterijaus (kriterijy) pasirinkimas priklauso
nuo autoriy. M. Gavino ir R. Hausmano (Gavin, Hausman 1996) manymu, krize
galima numatyti, jei padidéjo kreditavimo apimtys. F. S. Mishkinas (Mish-
kin1996); P. Hartmannas, S. Stractmansas ir C. de Vriesas (Hartmann et al.
2005) pagrindiniu nuspéjanciu krize kriterijumi pasirinko krentancias akeijy kai-
nas. G. Calvo (Calvo 1996) matuoja pinigy P2 santykj su Salies valiutos rezer-
vais. B. Eichengreenas, A. K. Rose‘as ir C. Wyploszias (Eichengreen et al.
1995) parinko iSsamy makrokriterijy rinkinj, kuris buvo panaudotas placiai ci-
tuojamame G. Kaminsky ir C. Reinhart (Kaminsky, Reinhart 1999) straipsnyje.
Kituose darbuose (Demirgiic-Kunt, Detragiache 1998, 2000; Hardy,
Pazarbasioglu 1998; Keefer 2001; Barth et al. 2001, 2006; Gourinchas et al.
2001; Abiad 2003; Von Mises 2006; Reinhart C. M., Reinhart V. R. 2010) j ty-
rimg dazniausiai jtraukiami i$ karto keli makro-kriterijai.

M. Braunas ir C. Raddatzas (Braun, Raddatz 2007) pazymi, jog finansy sek-
toriaus liberalizavimo jtaka skirtingoms institucijoms jvairiose Salyse yra skir-
tinga. Prieziiiros efektyvumas priklauso nuo to, ar salyje taikomos efektyvios
kapitalo atéjima reguliuojancios strategijos, ar koordinuoti skirtingy Salies insti-
tucijy veiksmai (Prasad, Rajan 2008; Gupta, Yuan 2009), nuo makroekonomikos
politikos sékmingumo, prekybos integravimo lygio, juridinés sistemos efekty-
vumo, apsaugant investuotojy teises (Kose er al. 2006; King, Levine 1993; Le-
vine 1996). Nevienodai veiksminga instituciné prieziiira Salyse lemia tiek finan-
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sy kriziy daznumga, tiek padariniy mastg (Ranciére, Tornell, Westermann
2008a,b). Siy autoriy nuomone, sékminga ekonomikos plétra gali biti tik esant
stiprioms prieziliros institucijoms ir efektyviam juridiniam sutartiniy jsipareigo-
jimy vykdymo uZztikrinimui. PanaSy rezultata gavo M. Kleinas (Klein 2005), jis
pabrézé, kad Salyse su gera instituciné priezitira finansinio liberalizavimo efektas
buvo teigiamas. Sis autorius pastebéjo, kad gera institucine prieziiira paprastai
buina Salyse su vidutinémis ar aukStomis pajamomis. Pastebima, kad visos Salys,
kurios po finansy liberalizavimo iSvengé finansy krizés (Austrija, Didzioji Brita-
nija, Piety Afrikos Respublika, Vengrija), taiké stiprig prieziiiros politika. Visose
Salyse, kuriose jvyko krizés po finansy liberalizavimo, pastebéta finansy sekto-
riaus priezitiros spragy (International Monetary Fund 2001).

Nepakankamas reguliavimas Salyse su pereinamgja ekonomika lemia tai,
kad banky su silpnu balansu akcininkai gali nepagrijstai rizikuoti, i§duoti rizikin-
gas paskolas ar prekiauti rizikingomis akcijomis tais atvejais, kai akcininky at-
sakomybé dél priezitiros spragy buty gana nedidelé (European bank for reconst-
ruction and development 1998). Preliminariais duomenimis, S§i prielaida
pasitvirtino, 2011 m. lapkri¢io ménesj bankrutavus AB bankui SNORAS: akci-
ninky praradimai Siuo atveju buvo maZzesni dél salyginai nedidelio 1-jo lygio
banko kapitalo, kuris 2010-12-31 buvo maziausias rinkoje (8,29 %). Banky sek-
toriaus priezitira Lietuvoje nagrinéta Jekaterinos Titarenko (Titarenko 2000,
2001, 2002).

Banky kriziy metu labai svarbu banky sektoriuje islaikyti kuo aukstesn;j in-
formacijos simetrijos lygj, kadangi aukstas informacijos asimetrijos lygis gilina
banky kriziy padariniy pasekmes (Mishkin 1999). Bankai labai svarbius renkant
informacija apie skolininkus ir atliekant skolininky monitoringa (1.5 poskyris).
Ypac svarbus $is banky vaidmuo tose Salyse, kur informacijos asimetrijos lygis
yra aukstas. Banky kriziy metu visuomenéje neiSvengiamai padidéja moralés
rizika, dél Sio veiksnio savaime didéja informacijos asimetrijos lygis, bankams
pasidaro sunkiau vykdyti ,,deleguoto monitoringo* funkcija ir atskirti patikimus
skolininkus nuo rizikingy. Todél prastéja naujy paskoly kokybé ir bankai pri-
versti kelti palikany marzg galimiems nuostoliams padengti. Padidéjus paliikany
marzai sumazéja rizikos vengianciy klienty-skolininky susidoméjimas pabrangu-
siais kreditais, todél pablogéja klienty bazé. Kita vertus, banky aktyvy pablogé-
jimas tiesiogiai sumazina banky kapitala, banky galimybes skolinti ir didina kli-
enty nepasitikéjimg bankais. Tai spartina indéliy atsiémimus ir sumazina
kreditavimo apimtis. Kainy nestabilumas, atsirandantis dél informacijos asimet-
rijos padidéjimo, mazina nuosava jmoniy kapitala, tai lemia jmoniy vadovy mo-
ralés rizikos padidéjimg ir mazina banky nora skolinti. Kainy nestabilumas padi-
dina kreditavimg uzsienio valiutomis. Tai savo ruoZtu sukelia valiutos keitimo
rizika. Banky kriziy gil¢jimo dél informacijos asimetrijos padidéjimo schema
pateikta 1.3 paveiksle.
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1.3 pav. Informacijos asimetrija, kaip pagrindiné banky kriziy gilé¢jimo

priezastis. Saltinis: Mishkin (1999) (sudaryta autoriaus)

Fig. 1.3. Effects of information asymmetry on deepening financial crisis

Kaip viena veiksmingiausiy priemoniy mazinti kainy nestabiluma ir for-
muoti visuomenés lakes¢ius tuometinis Lietuvos banko Stabilumo departamento
vadovas M. Leika nurodé informacijos asimetrijos mazinima (Leika 2008). J.
Stiglitzo nuomone, finansinis skaidrumas turi biiti visuotinis, nuo ofSorinés ban-
kininkystés iki centrinio banko veiklos (Stiglitz 2000). Skaidrumo politikg pro-
paguoja Tarptautiniy atsiskaitymy bankas Bazelyje, ruo§damasis jvesti Tre¢iojo
Bazelio susitarimo standartus (Basel Committee on Banking Supervision 2010,

2011, 2012).
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1.4. Finansy sistemos struktira

Finansy sistema gali biiti apibrézta, kaip: ,,<...> istoriskai susiformavusi ir jsta-
tymais jteisinta finansinés strukttiros ir santykiy visuma, kuri sutelkia finansinius
iSteklius ir juos naudoja visuomenés poreikiams tenkinti“ (Rutkauskas et al.
2008: 20). Komerciniai bankai yra vieni pagrindiniy finansy sistemos dalyviy.
Iskelus tiksla iSnagrinéti finansinj stabiluma, svarbu iSryskinti finansy sistemos
struktiirg, nustatyti reliatyvia komerciniy banky dalj salies finansy sistemoje,
finansy sistemos vystymosi perspektyvas ir veiksnius, lemiancius jos pokycius.
Siame poskyryje bus apibendrinti finansy sistemy tipai, pateikta Lietuvos finan-
sy sistemos struktura.

Pirmoji finansy sistema vystési nuo III tikstantmecio pr. Kr. Mesopotamijo-
je, kai atsirado pirmosios finansinés priemonés: atsiskaitymo priemonés sidabras
ir mieziai, paskolos tikininkams ir prekybininkams, vartojimo paskolos. V a. per.
Kr. pabaigoje Senovés Graikijoje atsirado pirmieji bankai, kurie priimdavo indé-
lius ir teiké paskolas. Iki XIII m. e. amziaus finansy sistema apsiribojo tokiomis
funkcijomis bei priemonémis: kaip atsiskaitymo priemong naudojo brangiuosius
metalus, teiké paskolos oikininkams ir prekybininkams, vartojimo paskolas indi-
vidams, keité monetas (Goldsmith 1987; Allen, Gale 2000).

Viduramziais kiek padaugéjo finansiniy institucijy funkeijy. XIII a. atsirado
pirmosios tarptautinés prekybos birzos (pvz., Sampanés, Zenevos ir Bezansono),
kuriose atsirado atsiskaitymas po visy jvykusiy sandoriy dienos pabaigoje (angl.
netting). Prekeiviai galéjo padengti prekybos metu susidariusj tarpusavio jsisko-
linima tik viena karta nustatyto laikotarpio pabaigoje. Siaurés Italijoje atsirado
dar tobulesnés atsiskaitymo priemonés — pirmieji vekseliai ir bankai, kurie su-
paprastino ir pagreitino atsiskaitymus dideléje Europos geografinéje plotméje.
Iki XIX a. finansinés institucijos vykdé tokias funkcijas: teiké paskolas biistui ir
prekybai, leido vyriausybés bei korporatyvinius vertybinius popierius, teiké
draudimo paslaugas. Taciau tik iSimtiniais atvejais vykdé prekyba vertybiniais
popieriais. Viduramziy pabaigoje sustipréjo vyriausybiy vaidmuo finansy siste-
mose. 1656 m. Svedijoje buvo jsteigtas pirmasis centrinis bankas, 1694 m. —
Anglijos centrinis bankas, o 1800 m. — Pranciizijos centrinis bankas. Pastarasis
tapo kity Europos centriniy banky prototipu. Centriniy banky vaidmuo jsteigimo
stabilizuojant finansy sistema pradéjo ryskéti ne i§ karto. Pavyzdziui, pirmg kar-
ta kilus 1866 m. Overendo, Gurniejaus ir Kompanijos finansinei panikai, Angli-
jos centrinis bankas patenkino staigius likvidumo poreikius. Anglijos centrinis
bankas, kaip komerciniy banky priezitiros institucija, nuolat didino savo jtaka
(Allen, Gale 2000). 1913 m. JAV suformuota Federaliniy rezervy institucija fi-
nansy sistemos stabilumui uztikrinti (Leika 2008). Taciau stabilizuojantis centri-
niy banky vaidmuo negarantuoja finansinio stabilumo. Tai geriausiai parodo
pastaroji finansy krizé.



1. FINANSINIO STABILUMO VEIKSNIU ANALIZE 43

Rinkos ekonomika sudaryta i§ dviejy komponenty: finansy sistemos (pinigy
ir kapitalo rinkos) bei realios ekonomikos su visais gamybos ir paslaugy tkio
dalyviais. | finansy sistema savo ruoztu jeina banky subsistema, draudimo insti-
tucijos, akcijy rinka (Ciginskas, Sadzius 2006). 1.4 paveiksle pateiktoje schemo-
je parodyti pagrindiniai finansy sistemos dalyviai: skolintojai ir skolininkai bei
skolinimosi ir skolinimo pinigy srautai.

Finansy rinkos

pinigai Pinigy rinkos pinigai
Obligacijy rinkos
Vertybiniy popieriy rinkos
A
Skolintojai Skolininkai
Namy tkiai pimigai Imonés
Imonés Vyriausybés
Centriniai bankai Namy tkiai
pinigai v pinigai

Bankai ir kitos pinigy finansinés institucijos
Draudimo kompanijos ir pensijy fondai
Kiti finansiniai tarpininkai

A 4

A

Finansiniai tarpininkai

1.4 pav. Apibendrinamoji finansy sistemos schema (Allen, Carletti 2012;
European Central Bank 2012)
Fig. 1.4. General structure of the financial system

Pagrindiniai finansy sistemos dalyviai yra finansiniai tarpininkai, per ku-
riuos aptarnaujami realiosios ekonomikos dalyviai. Finansiniai tarpininkai gru-
puojami j sektorius ir subsektorius. Pagal Lietuvos Respublikos terminy banko
apibrézima, finansy sektorius — tai ,,sektorius, apimantis subjektus, kurie verciasi
indéliy ar kity grazintiny léSy priémimo i§ visuomenes ir laikymo, paskoly tei-
kimo ir (arba) investavimo j vertybinius popierius veikla“ (Lietuvos Respublikos
terminy bankas 2012). Lietuvoje, kaip ir kitose ES Salyse, finansiniai tarpininkai
grupuojami pagal Europos nacionaliniy ir regioniniy saskaity sistema ESS95
(European Commission 1995). Sektoriaus S.12 ,.Finansinés korporacijos* detali-
zavimas pateiktas 1.8 lenteléje, kurioje jos iSskirstytos j subsektorius.

Subsektoriui S.121 ,,Centrinis bankas” priskiriamos tos finansinés korpora-
cijos, kurios turi teise vykdyti pinigy emisija, palaikyti vidinj ir iSorinj vietos
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valiutos kursa, valdyti Salies rezervus. Lietuvoje | §j sektoriy jeina tik centrinis
bankas — Lietuvos bankas, kitose Salyse centrinio banko funkcijas gali vykdyti
vyriausybés institucijos. | Lietuvos centrinio banko funkcijas, be Europos nacio-
naliniy ir regioniniy saskaity sistemoje numatyty anksciau iSvardinty funkcijy,
jeina komerciniy banky ir kredito unijy priezitira, kainy stabilumo palaikymas. O
nuo 2012 m. sausio 1d. — vertybiniy popieriy rinkos prieziiira bei draudimo, per-
draudimo, draudimo ir perdraudimo tarpininkavimo veiklos priezitra.

1.8 lentelé. Finansy sektoriai pagal ESS'95
Table 1.8. Financial sectors under 1995 ESA

Sektoriaus, ar Sektoriaus ar subsektoriaus pavadinimas
subsektoriaus Nr.

S.12 Finansinés korporacijos

S.121 Centrinis bankas

S.122 Kitos pinigy finansinés institucijos

S.123 Kiti finansiniai tarpininkai

S.124 Finansinés pagalbinés jmoneés

S.125 Draudimo korporacijos ir pensijy fondai

Sudaryta autoriaus. Saltiniai: European Commission (1995), Lietuvos bankas (2012a)

Subsektoriui S.122 , Kitos pinigy finansinés institucijos* priskiriamos visos
finansinio tarpininkavimo finansinés korporacijos, kuriy veikla yra kaupti 1ésas
i$ tkio subjekty, panaudojant indélius ar kitas panasaus pobuidzio priemones. | §j
subsektoriy jeina komerciniai, universalieji, taupomieji, ziro-, agro-, specializuo-
tieji (prekybiniai, privatieji), kooperatiniai bankai, kredito unijos, taip pat gali
buti jtraukti investiciniai fondai, jei jie priima indélius ar naudoja panasaus po-
biidzio priemones. Lietuvoje Siam subsektoriui priskiriami komerciniai bankai,
uzsienio banky filialai (skyriai), centriné kredito unija, kredito unijos ir pinigy
rinkos fondai.

Subsektoriui S.123 ,Kiti finansiniai tarpininkai“ priskiriamos visos finansi-
nés korporacijos, i$skyrus pensijy fondus ir draudimo kompanijas, kurios finan-
sinj tarpininkavima vykdo jsipareigodamos kitokiomis finansinémis priemoné-
mis nei pinigai, indéliai, kitos panaSaus pobudzio priemonés ar draudimo
techniniai atidéjiniai. Sio sektoriaus finansiniy tarpininky jsipareigojimai daz-
niausiai biina ilgalaikiai. | §j sektoriy jeina lizingo faktoringo kompanijos, finan-
sy makleriai, specializuotosios finansinés korporacijos (vystymo, eksporto ir
importo finansavimo), finansiniai tarpininkai, priimantys indélius i§ pinigy fi-
nansiniy institucijy.

Subsektoriui S.124 , Finansinés pagalbinés jmonés™ priskiriamos visos fi-
nansinés korporacijos, kurios neprisiima rizikos, pirkdamos aktyvus ar jsiparei-
godamos. Finansinés pagalbinés jmonés néra finansiniai tarpininkai, taciau jos
vykdo finansines operacijas. | §j sektoriy jtrauktos: finansy maklerio jmonés,
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pensijy fondy ir kolektyvinio investavimo subjekty valdymo jmonés, draudimo
brokeriai ir agentai, garantijas teikianCios jmonés, priezitiros institucijos (iki
2012 m. sausio 1 d. Vertybiniy popieriy komisija, Draudimo priezitiros komisi-
ja), vertybiniy popieriy birza, vertybiniy popieriy depozitoriumas, ne pelno insti-
tucijos, teikiancios paslaugas finansinéms korporacijoms.

Subsektoriui S.125 ,.Draudimo korporacijos ir pensijy fondai* priskiriamos
visos finansinés korporacijos, kurios kaupia draudimo techninius atidéjinius. | §j
sektoriy jtrauktos gyvybés ir negyvybés draudimo korporacijos bei savarankiski
pensijy fondai (European Commission 1995; Lietuvos bankas 2012e).

Nepaisant to, kad anot A. Demirgiig-Kunt ir R. Levine‘o (Demirgii¢-Kunt,
Levine 2001a), dar néra tikslaus finansy sistemos struktiiros apibrézimo, sie-
kdami apibtdinti ar iSnagrinéti Salies finansy sistema, jos skvarbos lygj, stabilu-
ma ar poveikj Salies ekonomikos plétrai, mokslininkai skiria du pagrindinius
finansy sistemy tipus: bankinj ir rinkos finansy sistemy (angl. bank-based ir
market-based) (Levine 1997, 2002; Demirgiic-Kunt, Maksimovic 2002; Allen,
Gale 2000; Allen 2004; Beck, Demirgiig-Kunt 2009; Rutkauskas ez al. 2008).

Rinkos tipo finansy sistemos formavimo pradzia galima laikyti Amsterdamo
akcijy birzos (,,Amsterdam Bourse™) atidaryma 1602 m. Per 1719-1720 mety
Piety jiros ir Misisipio krizes pradéjo formuotis dvi atskiros finansy sistemos:
rinkos tipo sistema Anglijoje ir bankinio tipo sistema Pranciizijoje (Allen, Gale
2000). 1802 m. Londone buvo jsteigta akciné birza.

Pasaulio Salyse paprastai vieno tipo finansy sistemos dalyviai istoriskai bu-
vo ir $iuo metu yra aktyvesni uz kitos finansy sistemos dalyvius. Taciau jprasta,
kai kartu veikia abiejy, bankinés ir rinkos, finansy sistemy dalyviai. Mokslinéje
literattiroje, pvz. A. Demirgiic-Kunt ir R. Levine‘o (Demirgiic-Kunt, Levine
2001c) ir F. Alleno ir D. Gale‘o (Allen, Gale 2000) monografijose, i$skiriamos
tos iSsivysciusios Salys, kurias nagrinéjo R.W. Goldsmithas (Goldsmith 1969).
Siose 3alyse istoriskai dominavo ir dabar dominuoja vienas finansy sistemos
tipas. JAV ir Didziojoje Britanijoje dominuoja rinkos finansy sistema, o Prancii-
zijoje, Japonijoje ir Vokietijoje — bankinio tipo finansy sistema.

Disertanto nuomone, dar nesusiformavo terminologija, kuri tiksliau apiba-
dinty salies finansy sistemos struktiirg ir atspindéty globalyjj pokytj rinkos fi-
nansy sistemos plitimo link (Sis pokytis nagringjamas 1.6 poskyryje). IS tiesy,
kai minima, kad tam tikros Salies finansy sistema yra bankiné ar rinkos tipo, tai
nereiskia, kad Sioje sistemoje néra kitos finansy sistemos sudedamosios dalies.
Pavyzdziui, vienoje rysSkiausiy rinkos tipo JAV finansy sistemoje veikia daugiau
kaip 6000 komerciniy banky, kurie turi didelg jtaka Salies ekonomikos plétrai, be
to, jie turéjo jtakos pastarosios finansy krizés atsiradimui (Laeven, Valencija
2010).

Vartojant esamg terminologija negalima nustatyti ar palyginti alternatyvios
finansy sistemos sudedamosios dalies skvarbos ar dydzio masto Salyje. Paskuti-
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niu metu terminologija tobulinama (Lin et al. 2009). Disertacijoje sitlloma finan-
sy sistemos tipg tirti, atsizvelgiant j jos abi, bankine ir rinkos, sudedamasias da-
lis, atitinkamai vartojant minétus terminus. Tai ypac aktualu dabar, kai, pagal
naujausius statistinius duomenis, daugumoje $aliy, ypaé issivysciusiose, ryskéja
nuolatiné rinkos finansy sistemos plétros tendencija. Svarbu nuolat atsizvelgti |
abi finansy sistemos sudedamasias dalis, nuolat vertinti jy santykj. Toks pozitris
aktualus, nes Lietuvos finansy sistemos sudedamyjy daliy skvarba bei dydziai
gali zenkliai kisti, kaip tai atsitiko iSsivysCiusiose Salyse, Lenkijoje bei Estijoje,
bei daugelyje kity Saliy. 1.5 poskyryje parodyta, kokia jtaka ekonomikos plétrai
gali turéti kiekviena i§ finansy sistemos sudedamyjy daliy, priklausomai nuo
salygy salyje.

1.5. Finansy sistemos struktiiros poveikis
finansiniam stabilumui

1.1 poskyryje buvo akcentuojama, kad finansy sistemos efektyvumas, arba, ki-
taip tariant, finansy sistemos teigiamos jtakos ekonomikos plétrai maksimizavi-
mas, turi teigiama jtaka finansiniam stabilumui. Finansy sistemos struktiira yra
nuolat dinamiskai besikeicianti. Finansy sistemos struktiiros optimalumas, pri-
klausomai nuo Salies ypatumy, daro poveikj finansy sistemos efektyvumui, vei-
kia ekonomikos plétra, o tai turi tiesioging jtaka finansiniam stabilumui.

Iskelus tiksla iSnagrinéti finansinj stabiluma, svarbu isryskinti finansy sis-
temos struktiira, nustatyti komerciniy banky reliatyvig dalj Salies finansy siste-
moje, finansy sistemos vystymosi perspektyvas ir veiksnius, lemiancius jos po-
kycius. Kaip buvo paminéta 2011 m. liepos ménesj Pasaulio banko
organizuotoje konferencijoje, ,,politika, neatsizvelgianti j Salies politing ekono-
mika, kuri grindziama $alies finansine struktiira, greiCiausiai neveiks* (World
Bank 2011a).

Dar 1873 m., kai mokslininkai nagrinéjo tik bankinio tipo finansy sistema,
W. Bagehotas mingjo, kad bankai identifikuoja pelninga versla, kontroliuoja
jmoniy valdyma, mobilizuoja finansinius isteklius, valdo rizika, efektyviai vyk-
do atsiskaitymus (Levine 1998). 1911 m. J. Schumpeteris, evoliucinés teorijos
pradininkas, pastebéjo banky jtaka ekonomikos plétrai (Schumpeter 1939). Kaip
pagrindinj ekonomikos vystymosi $altinj jis nurodé kiirima naujy produkty, ku-
rie dél patobuléjusios kokybés nustelbia jau esancius produktus. Kadangi bankai
sprendzia, kokie tikio subjektai naudosis visuomenés 1éSomis, kokie nauji pro-
duktai bei technologijos bus kuriami, jie nulemia ekonomikos vystymosi eigg ir
tiesiogiai dalyvauja ekonomikos plétroje (Beck ef al. 2000). Komerciniai bankai
pritraukia ekonominiy subjekty IéSas, jas akumuliuoja ir tiesiogiai dalyvauja Sias
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lééas panaudojant Bankuose sukauptq lééq panaudojimo efektyvumas turi tie-

Finansy sistemos struktiiros jtakos ekonomlkos plétrai teorija Vystosi.
ReikSmingiausius ir naujausius darbus, kuriuose nagrinéjama $i tema, parasé Sie
mokslininkai R. G. Rajanas (Rajan 1992), R. Levine‘as (Levine 1997, 1998,
2002), R.G. Rajanas ir L. Zingalesas (Rajan, Zingales 1998), T. Beckas su ben-
draautoriais (Beck ef al. 2000), F. Allenas ir D. Gale‘as (Allen, Gale 2000),
A. Demirgiig-Kunt ir R. Levine’as (Demirgii¢-Kunt, Levine 2001a,b), A.
Demirgiig-Kunt ir V. Maksimovicius (Demirgiic-Kunt, Maksimovic 2002),
F. Allenas ir H. Oura (Allen, Oura 2004), F. Allenas (Allen 2004), T. Beckas ir
A. Demirgiig-Kunt (Beck, Demirgiic-Kunt 2009), J. Y. Linas ir kt. (Lin, Sun,
Jiang 2009), F. Allenas ir kt. (Allen et al. 2010), R. Cullas ir L. C. Xu (Cull, Xu
2011), A. Torre ir kt. (Torre, Feyen, Ize 2011), K. Kpodaras ir R. J. Singhas
(Kpodar, Singh 2011). Nepaisant to, kad mokslinéje literatiiroje vyravo priesinga
R. W. Goldsmithui nuomoné, kad finansy sistemos struktiira neturi didelés jta-
kos ekonomikos plétrai, 2011 m. Pasaulio banko konferencijos medziagoje kris-
talizavosi nuomoné, kad finansy sistemos struktiira turi biiti pritaikyta prie konk-
recCios Salies ekonomikos taip, kad kiek jmanoma, priklausomai nuo Salies
ypatumy, biity galima maksimizuoti ekonomikos plétra, kartu didinant finansinj
stabiluma.

Mokslininkai plétojo teorijas apie bankinés ir, atitinkamai, rinkos finansy
sistemos tipo poveikio skirtumus ekonomikos plétrai, lygindami Salis, kuriose
istoriSkai susiformavo bankiné finansy sistema (Vokietija, Japonija) ir rinkos
finansy sistema (Didzioji Britanija, JAV) (Allen, Gale 2000; Levine 2002). Ta-
Ciau tarp iSsivyséiusiy $aliy su vienokiu ar kitokiu finansy sistemos tipu ekono-
mikos pranaSumy nepastebéta, negalima isskirti vieno finansy sistemos tipo kaip
pranasesnio.

Net laikantis poziiirio, kad finansy sistemos struktiira neturi jtakos ekono-
mikos plétros tempams, galima iSrySkinti bankinés ir rinkos finansy sistemos
pranasumus bei trikumus ir bandyti pritaikyti geriausiai tinkantj derinj, priklau-
somai nuo konkrec¢iy salygy tam tikroje Salyje. Tokiy nuomoniy buvo pareiksta
2011 m. Pasaulio banko organizuotoje konferencijoje (The World Bank 2011a).
Idomiausios mintys, iSsakytos Sios konferencijos medziagoje: optimaliai Salies
ekonomikos plétrai finansy sistemos struktiira turi bati pritaikoma atsizvelgiant |
Salies ekonomikos ypatumus (Lin er al. 2009); finansy sistemos strukttra turi
jtakos ekonomikos plétros tempui (Demirgiic-Kunt et al. 2011; Kpodar, Singh
2011; Cull, Xu 2011). Kaip bus parodyta toliau, tiek bankiné, tiek rinkos sistema
vis délto, turi tam tikromis salygomis pranasumy. Darbo autorius laikosi nuo-
moneés, kad tiek bankinés, tiek rinkos finansy sistemos sudedamyjy daliy jtakos
santykis turi biiti nuolat vertinamas, kaip ir salygos, kurios lemia bankinés ar
rinkos finansy sistemos pranasumus, atitinkamai koreguojant bankinés ir rinkos
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finansy sistemos sudedamyjy daliy plétojima ir taip uztikrinant optimaly finansy
sistemos poveik]j Salies ekonomikos plétrai. Lietuvos finansy sistemos tipas jver-
tintas 1.6 poskyryje, kuriame patvirtinta moksliné i§vada, kad daugumoje besi-
vystan¢iy Saliy bankiné finansy sistema yra pagrindiné (pvz., Brownbridge,
Kirkpatrick 2000).

Galima isskirti tokius bankinés finansy sistemos pranasumus.

1. Pranasumai prastai funkcionuojancioje juridinéje sistemoje.

R. Laporta, F. Lopez-de-Silanesas, A. Shleiferis ir R. W. Vishny (Laporta et
al. 1998) juridines sistemas suklasifikavo j keturis tipus: angly, vokieciy, pran-
ctizy, skandinavijos. Mokslininkai jas suskirsté pagal juridiniy sistemy veikimo
finansy sektoriuje ypatumus: investuotojy bei kreditoriy teisiy apsaugojima, tei-
sés akty vykdymo kokybe, nuosavybés koncentracija. Bankinés sistemos efekty-
vuma pagal Siuos pozymius minétose keturiose juridinése sistemose iStyré R.
Levineas (Levine 1998, 2002), R. G. Rajanas ir L. Zingalesas (Rajan, Zingales
1998), A. Demirgiig-Kunt ir R. Levine’as (Demirgiic-Kunt, Levine 2001b). Ty-
rimy rezultatai parodé, kad bankiné sistema turi daugiau pranaSumy Salyse su
prasta juridine sistema, netobula atskaitomybe, kadangi bankai gali efektyviau
priversti jmones grazinti skolas ir priversti jas atskleisti veiklos informacijg. To-
kioje aplinkoje bankiné sistema efektyviau skatina ekonomikos plétra nei rinkos
tipo finansy sistema.

2. Stabilus ir nuoseklus ilgalaikiy projekty finansavimas, esant ilgalaikiams
rySiams su klientais.

Dar 1939 m. J. Schumpeteris suformulavo ,,deleguoto monitoringo* princi-
pa, teigdamas, kad bankininkas turi ne tik iSmanyti bankinius produktus, reika-
lingus klientams, bet ir pazinti klienta, jo versla, net asmeninius jprocius, daznai
asmeniskai susitikinéti su juo (Schumpeter 1939). Taigi, jau esamiems klientams
bankai efektyviau gali teikti ir vykdyti ilgalaikius finansavimo jsipareigojimus,
efektyviau finansuoti iSsivyscCiusias ir tradicines pramonés Sakas (Allen, Gale
2000).

3. Informacijos kaupimo ir apdorojimo pranasumai.

Bankai efektyviau nei finansy rinkos dalyviai sugeba kaupti bei apdoroti in-
formacija apie finansuojamus projektus ir jy vykdytojus (Diamond 1984; Rajan
1992; Allen, Gale 1999; Allen 2004). Salyse su didele informacijos asimetrija
toks pranasumas bankams reiskia mazesnes informacijos kaupimo ir apdorojimo
iSlaidas nei kitiems rinkos dalyviams. Kita vertus, finansy rinkos dalyviams vei-
kiant tokiose Salyse tenka kompensuoti didesnes su informacijos gavimu susiju-
sias iSlaidas per didesnes priemokas. Tokiu atveju, dél padidéjusiy islaidy mazé-
ja skaiCius finansuojamy projekty, kuriuos esant mazesnéms informacijos
surinkimo ir apdorojimo islaidoms finansuoty rinkos tipo finansy sistemos dalies
dalyviai. Tai negatyviai atsiliepia ekonomikos plétrai.
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Dél minéty pranaSumy informacijos srityje bankai kartais gali suteikti ilga-
laikj finansavima net naujai jsteigtoms jmonéms, kuriy dar nepaZzjsta rinka (Al-
len, Gale 1999).

4. Moralés rizikos mazinimas.

Bankams biidingas efektyvus suteikty paskoly monitoringas bei stipri jmo-
niy kontrolé. Tai jmonése mazina moralés rizikg (Diamond 1984; Rajan 1992).

5. Tarplaikinés ir likvidumo riziky valdymas.

Tarplaikiné rizika — pajamy ir i$laidy svyravimo rizika, kurig bankai — ilgai
funkcionuojancios finansinés korporacijos — su$velnina geriau nei finansy rin-
kos. Taip naftos kainy svyravimo padariniai bankinése sistemose beveik nevei-
kia indélininky santaupy dydziy, o rinkos finansy sistemose tokie kainy svyra-
vimai stipriai atsiliepia investuotojams (Allen, Gale 2000).

Zinomos dvi tarplaikinés nediversifikuojamos rizikos valdymo strategijos,
skirtos aktyvy grazai susvelninti. Viena — riziky paskirstymas tarp heterogeniniy
aktyvy. Kita — rezerviniy aktyvy kaupimas laikiniems pajamingumo kritimams
padengti (Allen, Gale 2000; Allen, Santomero 2001). Igyvendinant Sias strategi-
jas bankai turi pranaSumy. Pastebima tai, kad tarplaikinés rizikos valdymas yra
gana trapus be valstybés reguliavimo dél banky turimos rinkos galios. Vokietijo-
je, Salyje su dominuojancia banky tipo finansy sistema, toks riziky valdymas yra
efektyvesnis dél komerciniy banky akcininky struktiiros, kurioje dominuoja Siy
banky klientai (Charkham 1994).

6. Nauda i$ masto ekonomijos.

Bankai ne tik efektyviai akumuliuoja finansinius isteklius i$ indélininky, bet
ir turi galimybe skolintis i$ pigesnj finansavima teikianciy Saltiniy, kaip tarpban-
kinés paskolos, indéliy sertifikatai, subordinuotosios paskolos ir pan.

7. Plati finansiniy paslaugy paleté.

Bankai ne tik teikia platy paslaugy asortimenta nuo atsiskaitymy iki preky-
bos finansavimo, bet ir kvalifikuotai teikia konsultacijas savo klientams.

Bankiné sistema turi trikumy.

1. Zemas konkurencijos tarp finansiniy institucijy lygis.

Dominuojant bankinei finansy sistemos sudedamajai daliai padidéja banky
koncentracija, tokiu biidu mazéja konkurencija. Tai sudaro prielaida neforma-
liems santykiams tarp banky ir jmoniy, laisvosios rinkos iSkreipimui, neefekty-
viam finansiniy iStekliy panaudojimui, naujy firmy atsiradimo slopinimui
(Rajan, Zingales 1998; Allen 2004).

2. Galimas nepagrjstas banky teikiamy finansiniy istekliy kainos didinimas.

Bankai daznai piktnaudziauja, reikalaudami didesnés priemokos uz finansi-
niy istekliy teikima, nepaisydami pranasumy pritraukiant Siuos iSteklius. Tai gali
paskatinti jmonés vadovus nesiimti pelningy projekty dél per mazo atlygio, gau-
namo i$ $iy projekty (Rajan 1992).
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3. llgalaikiy projekty rizika.

Priklausomybé nuo banko, kaip pagrindinio finansavimo $altinio, padidina
grésme jmonés finansinei biklei, jei bankas pareikalaus pakeisti kreditavimo
sutarties salygas, nutrauks paskolos sutartj ar privers restruktiirizuoti paskola.
Tokie banky veiksmai galimi, net jei projekto dabartiné verté teigiama.

4. Imonés savininko antrepreneriskos iniciatyvos slopinimas ar iskraipymas.

Banky taikoma aktyvi jmoniy-skolininkiy priezitira ir didelés atsakomybés
dalies uz projekto sékme prisiémimas gali paskatinti jmonés vadovus imtis ne-
pelningy projekty, perkeliant didele dalj atsakomybés bankams. Tokio jmonés
vadovy elgesio problematika vadinama nematomos informacijos ir nematomy
veiksmy problema (angl. hidden information problem, ar hidden action pro-
blem). Tokio jmonés vadovy elgesio priezastys, siekiant neefektyvaus investa-
vimo, susijusios su vadovy galimybémis gauti geresnj atlyginima, kai finansuo-
jami stambesni projektai (Stulz 2001).

5. Inovatyvumo skatinimo trokumas.

Pirma, bankai, teigdami paskolas, stengiasi minimizuoti rizikg, todél jie lin-
ke skolinti 1éSas mazos rizikos, galimai mazo pelningumo projektams jgyvendin-
ti (Morck, Nakamura 1999; Weinstein, Yafeh 1998). Antra, inovatyviy banky
projekty finansavimas gali buiti nepakankamas, kadangi tokiuose projektuose
negalimas materialus uZzstatas (pavyzdziui, moksliniy tyrimy projektai ir pan.).

6. Bankinés sistemos nestabilumo pasekmeés.

Kai finansuojami ilgalaikiai projektai, reikalaujantys finansavimo etapais,
bankinés sistemos nestabilumas, keliy banky bankrotas gali tokius projektus su-
zlugdyti.

7. Indéliy draudimo padariniai.

Indéliy draudimo schemos — neatsiejama stipriy bankiniy sistemy dalis. Nu-
statyta, kad plataus spektro indéliy draudimo schemos didina banky vadovy mo-
ralés rizikg ir kenkia finansiniam stabilumui (Demirgiic-Kunt, Kane 2002;
Demirgiig-Kunt, Detragiache 2002).

Rinkos finansy sistemos pranasumai yra §ie:

1. Pelningy rizikingy projekty finansavimo galimybeé.

Projekty finansavimas rinkos tipo finansy sistemoje nereikalauja uZzstato,
todél gali baiti finansuojami inovatyvis projektai, reikalaujantys brangiy moksli-
niy tyrimy (Holmstrém, Tirole 1993; Allen, Gale 1999; Allen 2004).

2. Platesnés galimybés pritraukti investuotojus.

Rinkos finansy sistema pasitilo investuotojams labai daug investavimo ga-
limybiy ir priemoniy. Pavyzdziui, siekianti gauti finansavima jmoné gali parduo-
ti rinkoje savo akcijas ar obligacijas. Norint supaprastinti vertybiniy jmonés po-
pieriy pardavima, galima pasinaudoti paslaugomis finansinio tarpininko, kuris
gali supirkti didelj kiekj jmonés vertybiniy popieriy. Imonés ir investuotojai néra
verciami naudotis tik banky paslaugomis, kitaip tariant, apsiriboti bankiniy indé-
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liy priemoniy, kaip projekty finansavimo pagrindu. [vairiy finansiniy priemoniy
panaudojimas leidzia pritraukti 1éSas i$ daugiau tiek vietiniy, tiek tarptautiniy
investuotojy (Levine 1991).

3. Rinkos mechanizmo privalumai.

Finansy rinka suteikia mazesnés galimybés finansiniams tarpininkams suda-
ryti konkurencija iSkreipianéius susitarimus su finansuojamy jmoniy vadovais.
Esant auks$tam konkurencijos tarp jmoniy lygiui iStekliai panaudojami efekty-
viau (Morck, Nakamura 1999; Weinstein, Yafeh 1998).

4. Daugiau galimybiy pasirinkti rizikos laipsnj.

Investuotojas gali pasirinkti rizikos dydj pagal savo poreikj, numatyti inves-
ticijy graza ir diversifikacijos lygj (Obstfeld 1994).

5. Galimyb¢ pasirinkti alternatyvy finansavima.

Tais atvejais, kai bankai taiko per didele marza, bando nutraukti ar restruk-
tiirizuoti finansavimo susitarimus, nesiima finansuoti pelningy, taciau galimai
rizikingy projekty, finansy rinka gali pasiiilyti alternatyvy finansavima. ISvystyta
finansy rinka netiesiogiai mazina banky taikomos priemokos uz rizika dyd;.

6. Galimybé parduoti projekta ar versla.

Likvidziose ir iSvystytose finansy rinkose egzistuoja galimybé pelningai
parduoti pradéta projekta ar versla. Bankingje finansy sistemoje parduoti versla
galima tik zema kaina, o tai didina rizika, imantis naujy projekty, didina naujy
projekty rizikinguma (Levine 1991).

7. Informacijos akumuliavimas finansy rinkoje.

Informacijos asimetrija finansy rinkoje maza, informacija adekvati ir placiai
prieinama, todél tokioje finansy rinkoje atsiranda galimybé priimti adekvacius ir
efektyvius investavimo sprendimus.

8. Globalizacijos ir liberalizacijos teikiamos finansavimo galimybés.

Finansy rinkos teikia galimybes skolintis jmonéms i$ uzsienio ar pritraukti
uzsienio investicijas. Tokiu biidu rizika paskirstoma tarptautiniu mastu.

Rinkos sistema turi ir trikumy (Allen, Gale 2004).

1. Trumpalaiké finansavimo trukmé.

Finansy rinka nepasizymi galimybe efektyviai teikti ilgalaikius finansavimo
jsipareigojimus.

2. Mazesnés galimybés naujoms jmonéms.

Patekti naujoms jmonéms | finansy rinka, buti jtrauktoms j akcijy birzos
prekybos sarasa gali buti labai brangu, kadangi naujai jsteigty jmoniy akcijy lik-
vidumas daZniausiai yra zemas.

3. Imonés istekliy eksproprijavimas.

Tais atvejais, kai jmong¢ valdo akcininkai, turintys nedidele akcijy dalj,
jiems gali buti naudingiau pasinaudoti savo valdymo teise ir nukreipti dalj jmo-
nés 1éSy sau naudingais tikslais. Atlygis per dividendus proporcingas turimy ak-
cijy daliai ir tokiu atveju yra nepalyginamai Zemesnis.
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4. Brangi priemoné dalyvauti finansuojamy jmoniy valdyme.

Finansy rinka pasiiilo vienintelj biida valdyti jmone — jsigyti jos kontrolinj
akcijy paketa. Sis jmoniy kontrolés mechanizmas yra brangus.

5. Konkurencijos iskreipimas dél informacijos surinkimo brangumo.

Smulkus rinkos dalyvis negali savo jégomis gauti adekvacios informacijos
apie padétj finansy rinkoje. Todél jis yra priklausomas nuo finansinio tarpininko.
Tai didina investuotojo rizika.

6. Didelé priemoka uz rizika Salyse, kur prastai veikia juridiné sistema.

Tokiy Saliy finansy rinkose, kur prastai veikia juridiné sistema ir dél Sios
priezasties jmoniy apskaita neatspindi realios jmoniy padéties, taikomos didelés
papildomos priemokos uz rizikg. Tai mazina finansy rinkos patraukluma.

R. Goldsmithas (Goldsmith 1969) monografijoje ,,Financial structure and
development aprasé teorines prielaidas apie bendras finansy sistemy vystymosi
tendencijas. Pirma, finansy sistemos struktiira keiciasi, besivystant Salies eko-
nomikai: didéjant Salies ekonomikos iSsivystymui vis aktyvesné darosi rinkos
finansy sistemos sudedamoji dalis. Antra, finansy sistemos struktiira lemia eko-
nomikos plétros tempus. Pirma hipotezé patvirtinta empiriniais tyrimais (Levine,
Zervos 1998; Levine 1998; Demirgiig-Kunt, Levine 2001c; International Mone-
tary Fund 2006; Demirgii¢-Kunt et al. 2011), taigi galima padaryti iSvada, kad
siekiant teigiamo Lietuvos finansy sistemos poveikio ekonomikos plétrai neis-
vengiamai keisis jos finansy sistemos struktiira. Augant BVP bankai uzleidzia
dalj rinkos kitiems finansiniams tarpininkams. Si prielaida patvirtinta empiri-
niais tyrimais (Levine, Zervos 1998; Levine 1998; Demirgiic-Kunt, Levine
2001c; International Monetary Fund 2006; Demirgiic-Kunt ez al. 2011). Siekiant
finansinio stabilumo, $alies finansy sistemos struktiira turi buti optimizuojama,
priklausomai nuo $alies ypatumy.

Pirmasis R. Goldsmitho teiginys gali buiti pagristas tuo, kad butina iSnaudoti
konkrecias abiejy tipy finansy sistemos sudedamyjy daliy galimybes ekonomi-
kos plétrai, priklausomai nuo 3alies ypatumy. Sias galimybes sékmingai naudoja
i§sivysciusios $alys. Tai iliustruojama 1.6 poskyrio tyrimo rezultatais. IS M prie-
de pateikty 20002009 m. laikotarpio duomeny vidurkiy normalizuoty reikSmiy
akivaizdu, kad iSsivyséiusios Salys su istoriSkai susiformavusia bankinio tipo
finansy sistema dabar turi labai aktyvias finansy rinkas. Pranciizijos ir Japonijos
pavyzdziuose galima pastebéti esming finansy sistemos struktiiros pokyciy ten-
dencijg. Pradedant R. Goldsmitho teiginiais, iki XX a. pabaigos buvo manoma,
kad Pranciizijos ir Japonijos finansy sistemos yra bankinio tipo. Taciau pastarajj
desimtmet] S§iy Saliy akcijy rinkos apyvarta pastebimai padidéjo (Beck,
Demirgiig-Kunt 2009; Beck ez al. 2010). Tai patvirtina bendrg rinkos tipo finan-
sy sistemos jtakos didéjimo tendencija. Lietuvai dar reikés padaryti didele pa-
Zangg vystant vertybiniy popieriy rinka, kadangi Lietuvos minéty rodikliy vidur-
kiy atitikmenys yra zymiai mazesni: 0,197 ir 0,026.
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Antras teiginys taip pat gali biiti pagrjstas 1.6 poskyrio tyrimu. IS M priede
pateikty duomeny akivaizdu, kad iSsivysciusiose Salyse abiejy tipy finansy sis-
temos sudedamos dalys yra aktyvios. Tai leidzia Sioms Salims naudotis abiejy
finansy sistemy pranasumais. Rinkos finansy sistemos sudedamoji dalis i$sivys-
Ciusiose Salyse yra daug didesné nei besivystanciose Salyse. Akcijy rinkos kapi-
talizacijos santykis su BVP iSsivysCiusiose Salyse yra nuo 2,43 karto iki 6,31
karto didesnis nei jo vidurkis besivystanciose Salyse. Akcijy rinkos apyvartos
santykis i$sivys¢iusiose Salyse yra nuo 11,87 karto iki 40,28 karto didesnis nei jo
vidurkis besivystanciose Salyse.

Bankai pranasesni informacijos kaupimo ir apdorojimo srityse. Remiantis
F. S. Mishkinu (Mishkin 1999), egzistuojant aukstam informacijos asimetrijos
laipsniui, t. y. kai viena i$ sandorio $aliy neturi pakankamai informacijos apie
kita sandorio $alj, teisingas ekonominis sprendimas yra nejmanomas. Tokiu at-
veju Salyse su auks$tu informacijos asimetrijos laipsniu biitinas komerciniy banky
dalyvavimas Salies ekonomikoje. Banky prigimtis — kaupti ir apdoroti informaci-
ja, neprieinama kitiems ekonomikos dalyviams ir tai daryti su minimaliomis i$-
laidomis (Rajan 1992; Diamond 1984).

1.6. Lietuvos finansy sistemos ypatumy poveikio
finansiniam stabilumui analizé

Siekiant nustatyti, kokio tipo yra Lietuvos finansy sistema, nuo ko priklauso jos
stabilumas, Siame poskyryje aptariama atlikta autoriaus keliy finansy sistemy
lyginamoji analizé. | analizuojamas $alis, be Lietuvos, jtrauktos jos kaimyninés
besivystancios Salys Lenkija, Latvija ir Estija ir iSsivysciusios Salys Pranciizija,
Vokietija, Japonija, JAV, kurios, kaip buvo minéta 1.4 poskyryje, labiausiai nag-
ringjamos ekonomisty ir laikomos bankinés ar rinkos finansy sistemos tipo eta-
lonu. Buvo remiamasi 2000-2009 m. laikotarpio statistiniais duomenimis, pa-
naudoti penki kriterijai, atspindintys finansy sistemos tipa, jie apibrézti 1.9
lenteléje. Siame darbe pasiiilytas apibendrintas kriterijus, atspindintis finansy
sistemos tipa ir sujungiantis smulkesnius kriterijus. 1-2 ir 4-5 kriterijus naudoja
A. Demirgiig-Kunt ir R. Levine’as (Demirgiic-Kunt, Levine 2001c); 3 kriterijus
pasitlytas disertacijos autoriaus, remiantis F. Alleno ir D. Gale‘o (Allen, Gale
2000) mintimi, kad bankinio tipo sistemoje banky koncentracija biina aukstesné.

1 kriterijus atspindi bankinio tipo sistemos sudedamosios dalies dydj. 4 kri-
terijus atspindi rinkos tipo sistemos sudedamosios dalies dydj. 2 ir 5 kriterijai
atspindi finansy sistemos atitinkamy sudedamujy daliy aktyvumag. Kuo 1, 2 ir 3
kriterijy reikSmés didesnés, o 4 ir 5 kriterijy reikSmés mazesnés, tuo Salies finan-
sy sistema yra arciau bankinio tipo.
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1.9 lentelé. Kriterijai, atspindintys finansy sistemos tipa
Table 1.9. Criteria of the type of the financial system

Finansy sistemos Kriterijus
sudedamoji dalis

1 Banky sektoriaus aktyvai/BVP
2 Bankinio tipo Suteikti privac¢iam sektoriui kreditai/BVP
3. Koncentracija banky sektoriuje
4 ) ) Akcijy rinkos kapitalizacija/BVP
Rinkos tipo —
5. Akcijy rinkos apyvarta/BVP

Sudaryta autoriaus

3 kriterijus — banky sektoriaus koncentracija matuojama kaip trijy didziau-
siy Salies banky aktyvy dalis visoje Salies banky sistemoje (Beck, Demirgiic-
Kunt 2009):

_ Zier i

T YA (1.2)
¢ia I' — trys didZiausi Salies bankai; 7 — visi Salies bankai. Pastarasis kriterijus
atspindi F. Alleno ir D. Gale‘o (Allen, Gale 2000) tyrimo rezultata, kuris parodé,
kad $alyje dominuoja bankinio tipo sistema, kai susiformuoja keli pagrindiniai
stambiausi bankai.

Taikydami lyginamaja analizg, iSanalizuosime astuoniy Saliy finansy siste-
my tipy sudedamyjy daliy santykj, pasinaudodami statistine duomeny baze
(Beck, Demirgiic-Kunt 2009), kuri buvo atnaujinta 2010 m. (Beck et al. 2010).
20002009 m. laikotarpio $aliy finansy sistemy statistiniy duomeny vidurkiy
normalizuotos pagal (1.3) formule (Ginevicius, Podvezko 2007a):

7’;.
== (1.3)

By
J=1

Cia 7;j— normalizuotos kriterijy reikSmes, 7;; — 2000-2009 mety laikotarpio sta-
tistiniy duomeny vidurkiai, » — lyginamyjy Saliy skaicius. ReikSmés pateiktos M
priede.

Besivystanéiy Saliy finansy sistemos maziau iSsivysciusios. Kaip matome i
M priede pateikty duomeny, besivystanciy Saliy (Lenkijos, Lietuvos, Latvijos,
Estijos) banky sektoriaus aktyvai maZzesni, maziau suteikta kredity privaciam
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sektoriui nei i$sivysciusiose Salyse. Be to, $iy Saliy akcijy rinkos kapitalizacija
bei akcijy rinkos apyvarta yra daug mazesni nei iSsivysciusiy saliy.

Rezultatams palyginti autorius sitilo apibendrintg kriterijy 7, kurio reikSmé
skai¢iuojama pagal (1.4) formule:

7. = KitKa+K3)/3 (1.4)

J (K4+Ks)/2

Apibendrinto kriterijaus skaitiklyje yra visy maksimizuojanciy kriterijy, atspin-
dinéiy bankinés finansy sistemos dalies jtaka, aritmetinis vidurkis, o vardiklyje —
maksimizuojanéiy kriterijy, atspindinCiy rinkos finansy sistemos dalies jtaka,
aritmetinis vidurkis. Gautos kriterijaus reikSmés normalizuojamos, taikant (1.3)
formule. Normalizuotos 7 kriterijaus reikSmés pateiktos 1.5 paveiksle.
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1.5 pav. Finansy sistemos tipa atspindincio kriterijaus 7 reikSmeés
Autoriaus skai¢iavimai (sudaryta autoriaus)
Fig. 1.5. Values of the criterion 7 of the type of the financial system

Apibendrinto kriterijaus, atspindin¢io JAV finansy sistemos tipa, reikSmé
0,010 yra maziausia. Tai sutampa su placiai zinomu faktu, kad JAV finansy sis-
tema yra ryskiausia rinkos tipo finansy sistema pasaulyje. Finansy sistemas, ku-
riose labiau nei JAV dominuoja bankai, charakterizuoja didesnés kriterijaus 7
reik§més. Pastebime iSsivyscCiusiy $aliy finansy sistemy alternatyviosios sude-
damosios dalies aktyvéjimo tendencijg. Prancitizijoje ir Japonijoje, Salyse, kur
tradiciS$kai dominavo bankinio tipo finansy sistema, labai padidéjo akcijy rinkos
kapitalizacija. Japonijoje 7 kriterijaus reikSmé yra didesné nei Prancuzijoje, ka-
dangi Japonijos banky sektoriaus aktyvy ir BVP santykis yra didelis. Didziausia
kriterijaus 7 reikSmé i$ besivystanéiy Saliy atitenka Latvijai (7=0,420), toliau
seka Lietuvos finansy sistema (7=0,188). Sio darbo autoriaus nuomone, dél ry3-
kios dinamikos finansy sistemose svarbu nuolat atlikti finansy sistemos bankinés
ir rinkos sudedamyjy daliy lyginamaja analize, stebéti pokyc¢iy dinamika.
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Lietuvoje, turinfioje dominuojancig bankinio tipo sistema, yra aktyviy fi-
nansy rinkos dalyviy. Taciau galima teigti, jog kiti Lietuvos finansy sistemos
dalyviai (sektoriai S.123-S.125) — finansy maklerio jmonés, finansinés nuomos
bendrovés, faktoringu uzsiimancios bendrovés, rizikos kapitalo valdymo ben-
drovés, asmeny ir verslo finansavimu uzsiimancios bendrovés, investicinés ben-
drovés, pensijy fondy ir kolektyvinio investavimo subjekty valdymo jmonés,
draudimo brokeriai ir agentai, garantijas teikiancios jmonés, prieziliros instituci-
jos, ne pelno institucijos, teikiancios paslaugas finansinéms korporacijoms,
draudimo korporacijos — uzima atitinkamai nedidel¢ likusig rinkos dalj. Analo-
giskai ir JAV, kur finansy sistemoje dominuoja rinkos sudedamoji dalis, yra ne-
mazai banky, taciau jie uzima palyginti nedidele rinkos dalj.

Tai, kad Lietuvos finansy sistema yra ryskiai dominuojanéio bankinio tipo
lémé menka Sios Salies akcijy rinkos kapitalizacija, o akcijy rinkos apyvarta ypac
maza. Palyginti su i$sivys€iusiomis Salimis (be JAV) Lietuvos akcijy rinkos ap-
yvarta mazesné 31—68 karty ar net 106 kartais (palyginti su JAV). Lietuvos akci-
ju rinkos kapitalizacija, palyginti su BVP, sudaro 0,197, o tai yra nuo 2.8 iki 7
karty maziau nei iSsivyscéiusiose Salyse. Taigi, vien i$ to, kad Baltijos Saliy fi-
nansy sistemy apibendrinto kriterijaus reikSmés yra didelés, palyginti su kitomis
Salimis, daryti iSvada, kad Siy Saliy bankinés sistemos yra labiau iSvystytos nei
kitose, tarp jy i$sivysciusiose Salyse, biity neteisinga.

Paaiskinti Lietuvos bankinés sistemos dominavima galima tiek aukstu in-
formacijos asimetrijos lygiu finansy sistemoje, tiek istoriniais pavyzdziais. Atsi-
grezdami j XX a. pr. istorija M. Bordo ir B. Eichengreenas (Bordo, Eichengreen
2002) pastebéjo, kad iki 1914 m., kai buvo nepalyginamai blogesnis informaci-
jos prieinamumas, didzioji dalis uZsienio investuotojy nukreipdavo savo investi-
cijas j obligacijas ir tarpbankinius kreditus ir tik labai maza dalis investuotojy
daré portfelio investicijas. Kitaip tariant, investuotojai vengé finansy rinky, o
noriau bendradarbiavo su bankais. Investuotojo logika Siuo atveju yra ta pati,
kaip ir firmos, siekiancios gauti finansavima Salyje su didele informacijos asi-
metrija finansy sektoriuje. Si apradyta finansy Saltiniy hierarchijos teorijoje
(angl. pecking order), 1984 m. pasitlytoje S. C. Myerso ir N. Majlufo (Shyam-
Sunder, Myers 1999). Si teorija paaikina, kad esant informacijos asimetrijai
firmos noriau tenkina finansinius poreikius kreipdamosi j bankus nei parduoda-
mos emituotus vertybinius popierius akcijy rinkoje. Tais atvejais, kai finansy
rinkos dalyviai turi nepakankamai informacijos apie skolininkg ir jo verslo pla-
na, jie vertina §j skolininkg kaip rizikinga, atitinkamai reikalaudami didesnés
priemokos uz rizikg. Investuotojai i§ istorinio pavyzdzio, aprasyto M. Bordo ir
B. Eichengreeno (Bordo, Eichengreen 2002), taip pat vengé investuoti j akcijas,
parduodamas finansy rinkose su didele informacijos asimetrija, arba reikalauda-
vo didesniy priemoky uz rizika.
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Siekiant i$nagrinéti Lietuvos finansy sistemos vystymo tendencijas per pas-
tarajj deSimtmetj, 1.10 lenteléje pateikti 2009 m. penkiy kriterijy (1.9 lentelé)
reikSmiy palyginimas su 2000-2009 m. laikotarpio ty paciy kriterijy vidurkiais.
Pasinaudota statistine duomeny baze (Beck et al. 2010), kuri buvo atnaujinta
2010 m. Lietuvoje finansy rinkos statistiniai duomenys iki 2012 m. sausio 1 d.
neteikiami dél to, kad nuo Sios datos Lietuvos bankas perémé finansy rinkos
priezilra i§ Vertybiniy popieriy priezitiros komisijos, kuri yra panaikinta.

1.10 lentelé. Lietuvos finansy sistemos kriterijy dinamika: 2000-2009 m. laikotarpio
duomeny vidurkiy palyginimas su 2009 m. duomenimis

Table 1.10. Dynamics of the criteria of the type of the financial system, 2000-2009
average compared to 2009, Lithuanian case

Akcijy Grynoji

Banky . Kreditai | Akcijy |Nepalukani- b Banky sek-
. rinkos . . k palikany .
.| sektoriaus o privaciam | rinkos | nés banky . toriaus
Metai . |kapitaliza- . R .| marza
aktyvai, cita. dalis sektoriui, |apyvarta, |iSlaidos, dalis| bank koncentra-
dalis BVP | V& dalis BVP |dalisBVP|  BVP 4 cija
BVP sektoriuje

2009 m. 0,735 0,188 0,730 0,027 0,020 3,20 % 0,813

2000—
2009 m. 0,387 0,197 0,345 0,022 0,034 2,90 % 0,801
vidurkis
Sudaryta autoriaus. Saltinis: Beck, Demirgiic-Kunt, Levine (2010)

IS 1.10 lentelés galima matyti, kad Lietuvos banky sektorius yra koncent-
ruotas. Tai, kaip buvo minéta 1.5 poskyryje, mazina konkurencija, sudaro prie-
laida neformaliems santykiams tarp banky ir jmoniy, neefektyviam finansiniy
iStekliy panaudojimui, iSkreipia laisva rinka, slopina naujy firmy atsiradima. Lie-
tuvos bankiné finansy sistemos sudedamoji dalis per pastarajj deSimtmet] paste-
bimai patobuléjo. 2009 m. banky sektoriaus aktyvy dalis, padalinta i$ BVP, buvo
1,9 karto didesné, palyginti su deSimtmecio vidurkiu; kredity privac¢iam sektoriui
dalis BVP atitinkamai 2,1 karto didesné. Kita vertus, tiriamuoju laikotarpiu pas-
tebima nedidelé rinkos finansy sistemos sudedamosios dalies susitraukimo ten-
dencija: kapitalizacijos santykio su BVP rodiklis 2009 m. buvo 0,188, Zemesnis
nei laikotarpio vidurkis 0,197. Akcijy rinkos apyvartos dalies BVP didelio padi-
déjimo nepastebéta. 2009 m. ji buvo 0,027, o laikotarpio vidurkis 0,022. Taigi,
Lietuvos finansy sistemos plétra 2000-2009 m. laikotarpiu grindziama salyginiu
bankinés finansy sistemos sudedamosios dalies nuolatiniu aktyvéjimu. Tai kont-
rastuoja su TVF eksperty iSvadomis dél rinkos tipo Lietuvos finansy sistemos
sudedamos dalies vystymo biitinumo, konsultuojant Baltijos $alis pries stojima |
ES (Schipke et al. 2003).

Remdamiesi M. Bordo ir B. Eichengreeno (Bordo, Eichengreen 2002) pa-
teiktu pavyzdziu, iSanalizuosime portfelio investicijy j Lietuvos akcijas dinami-
ka, panaudodami Pasaulio banko statistinius duomenis (The World Bank
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2011b). Lyginamajai analizei paimtos tos pacios 8 Salys: Lenkija, Latvija, Estija,
Pranciizija, Vokietija, Japonija ir JAV. N priede pateikti 20002010 m. $iy Saliy
portfelio investicijy balansai 2010 m. kainomis. Jie isreiksti JAV doleriais. Sios
reik§més padalintos i§ kiekvienos Salies 2010 m. BVP, susumuotos ir pateiktos
1.11 lenteléje. Jeigu palyginsime ty paciy astuoniy Saliy uzsienio portfelio inves-
ticijy santykius su BVP (1.11 lentelé), pastebésime, kad Lietuva atsilieka nuo
iSsivysciusiy Saliy ir praranda didelj rinkos finansy sistemos sudedamosios da-
lies vystymo potencialg. IS tiesy per nagrinéjama deSimtmet;j portfelio investicijy
balansas sudaro tik 0,85 % BVP. Sis rodiklis dar karta patvirtina, kad Lietuvos
finansy sistemos rinkos sudedamoji dalis yra labai menka. 1.6 paveiksle pateikta
portfelio investicijy i Lietuvg balanso santykio su atitinkamy mety BVP dinami-
ka parodo portfelio investicijy nestabiluma. Pavyzdziui, artéjant dabartinei krizei
2007 m. didelé portfelio investicijy dalis buvo repatrijuota i§ Lietuvos. Siekiant
finansinio stabilumo besivystanc¢ioms Salims, i$ jy ir Lietuvai, dar reikia nueiti
netrumpa kelig vystant finansy rinka, nes ji yra akivaizdziai nepatraukli uzsienio
investuotojams.

1.11 lentelé. Bendras uzsienio portfelio investicijy balansas 1992-2010 m. laikotarpiu,
min. USD, 2010 m. kainomis, proc. nuo 2010 m. BVP

Table 1.11. Cumulative balance of portfolio investments in 1992-2010, mIn. USD, in
2010 prices, % of 2010 GDP

= o
;% g s '§ :§ ;_%
-~ 2 5 2, 2 = g >
5 ) ] 7 g S =3 =
) A A m & > = =
1,24 % 0,85 % 0,52 % -0,72% | 20,46 % | 10,56 % | 16,65 % | 12,54 %

Sudaryta autoriaus. Saltinis: The World Bank (2011b)

I$ tiesy obligacijos ir tarpbankiniai kreditai, garantuojantys palyginti nedide-
le graza, neatstoja investicijy j akcijas, kurios yra patrauklios kitai grupei inves-
tuotojy. Kita vertus, kai informacijos asimetrija mazéja ir padaugéja adekvataus
investuotojy informavimo priemoniy (naudojamos modernios informavimo
priemones, tokios kaip internetas, reitingy agentiiry praneSimai, TVF, Pasaulio
banko informavimas, spauda ir pan.), atsiranda prielaidos vystytis finansy siste-
mos rinkai, didéja investuotojy poreikis investuoti j akcijas.

Vieno svarbiausiy rodikliy, lemianéiy ekonomikos plétra, banky sektoriaus
skvarbos, arba banky privaciam sektoriui iSduoty paskoly dalis BVP, dinamika
pateikta 1.7 paveiksle, kuriame akivaizdziai matoma banky sektoriaus skvarbos
didéjimo tendencija. Skaic¢iavimams panaudoti T. Becko ir kt. (Beck 2010) pa-
teikti duomenys.
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1.6 pav. Uzsienio portfelio investicijy dinamika Lietuvoje, % BVP
Saltinis: The World Bank 2011b (sudaryta autoriaus)
Fig. 1.6. Dynamics of Portfolio Investment to Lithuania, % GDP

R. Goldsmithas dar 1969 m. suformulavo hipotezg, kad finansy sistemos skvarba
teigiamai veikia ekonomikos plétra (Goldsmith 1969; Demirgiic-Kunt, Levine
2001c). Mokslingje literatiiroje atsirado labai daug Sia hipoteze patvirtinanciy
empiriniy jrodymy (Beck et al. 2000; Levine 1998; Klein, Olivei 2008; Braun,
Raddatz 2007; Demirgiic-Kunt, Maksimovic 1998; King, Levine 1993;
Demirgiig-Kunt, Levine 2001c¢ ir kiti). Taciau rySys tarp finansy sistemos skvar-
bos ir ekonomikos plétros yra nevienareik§mis. Pavyzdziui, pastebéta neigiama
skvarbos jtaka finansy kriziy mastams (Levine 1997; Kakes, Ullersma 2003;
Williamson, Mahar 1998) ir skvarbos jtaka finansy kriziy padariniy padidéjimui
(Laeven, Valencia 2010; Caprio, Klingebiel 2002; Hoggarth et al. 2001). Sie-
kiant finansinio stabilumo, turi buiti suvokiami keli dalykai. Pirmiausia tai, kad
finansy sistemos skvarba didina finansy sistemos efektyvumg, antra, didina fi-
nansinj nestabiluma ir, trecia, finansy sistemos skvarbos didéjimas reikalauja
naujy sprendiniy, susijusiy su finansine prieziiira.

80% 73%
61% N\
60% 2000-2009 m. PV 1\ \ §_

40% vidurkis, 34 % 259 33%

o | 14%  13%  14% ; s W

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

0%

1.7 pav. Lietuvos banky sektoriaus skvarbos dinamika
(sudaryta autoriaus)
Fig. 1.7. Dynamics of Development of Lithuanian Banking Sector
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Teigiamas finansy sistemos skvarbos poveikis ekonomikos plétrai iliustruo-
jamas M priede pateiktais duomenimis. I$ pateikty 20002009 m. laikotarpio
kriterijy, atspindin¢iy $aliy finansy sistemos tipa, normalizuoty reik§miy vidur-
kiy akivaizdu, kad iSsivysciusiose Salyse tiek bankinio sektoriaus skvarba, ma-
tuojama suteikty privac¢iam sektoriui kredity santykiu su BVP, tiek akcijy rinkos
aktyvumas, matuojamas akcijy rinkos apyvartos santykiu su BVP, yra daug
aukstesni nei besivystanciose Salyse.

Rysys tarp finansy sistemos skvarbos ir BVP augimo yra abipusis. Kaip nu-
staté J. Wurgleris (Wurgler 2000) Salyse, kur finansinis sektorius yra labiau is-
vystytas, jo skvarbos lygis aukstesnis, daugiau investuojama j perspektyvias,
augancias ukio Sakas. Taciau Salyse, kuriose finansy sektorius nei$plétotas, jo
skvarbos lygis mazas, 1éSy investavimas daznai iSkreipiamas: labiau nei Salyse
su stipresniu finansy sektoriumi investuojama j nykstancias tikio Sakas.

Lietuvos finansy sistemos skvarba atsilieka nuo i$sivys¢iusiy Saliy (M prie-
das), taciau ji nuolat didéja (1.7 pav.). Dél Sios priezasties démesys komerciniy
banky stabilumui, komerciniy banky prieZzitirai turi atitinkamai didéti.

Atsizvelgiant ne tik j iSsivyscCiusiy Saliy finansy sistemy, bet ir j kaimyniniy
Saliy Lenkijos ir Estijos dabartinés finansy sistemy buiklés lyginamosios analizés
rezultatus, galima apibrézti biitinas Lietuvos rinkos tipo finansy sistemos sude-
damosios dalies vystymo gaires. Lenkijoje ir Estijoje tokie rodikliai, kaip akcijy
apyvartos santykis su BVP, o iSsivysCiusiose Salyse — ir akcijy apyvartos santy-
kis su BVP, ir kapitalizacijos santykis su BVP yra daug didesni nei Lietuvoje.
Empirinio tyrimo rezultatai, pateikti 1.6 poskyryje, patvirtino, kad net istoriskai
bankiniam finansy sistemos tipui priskiriamose Salyse, tokiose kaip Prancuzija ir
Japonija, rinkos finansy sistemos sudedamoji dalis per pastaraji deSimtmet;j i$si-
vysté taip, kad ji dabar prilygsta bankinei sudedamajai daliai.

Lietuvos finansy sistemos palyginimas su kitomis Salimis parodé, kad ji yra
akivaizdziai bankinio tipo su labai menka rinkos tipo finansy sistemos sudeda-
maja dalimi. UZsienio portfelio investicijy dinamika pailiustravo kapitalo atéji-
mo i§ uZzsienio nestabiluma, taip ir labai menkai iSnaudojamas rinkos finansy
sistemos sudedamosios dalies galimybes.

Siekiant padidinti Lietuvos finansy sistemos efektyvuma turéty buti skati-
namas rinkos tipo Lietuvos finansy sistemos sudedamos dalies vystymas dél Siy
priezas¢iy. Pirma, finansy rinka turi teigiamy bruozy, aprasyty 1.5 poskyryje.
Antra, finansy rinkos plétra didinty finansy sistemos skvarba, o tai teigiamai
veikia ekonomikos plétra. Finansy rinka suteikia galimybe pritraukti daugiau
investuotojy 1éSy. Trecia, koncentruotas banky sektorius padidina sisteminés
rizikos grésme (Schaeck er al. 2006). Ketvirta, rinkos tipo finansy sistemos su-
dedamosios dalies vystymas padidinty konkurencijg tarp finansiniy institucijy.
Minéty Lietuvos finansy sistemos struktiiros pokyciy rezultatas turéty biiti efek-
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tyvumo ir konkurencijos didinimas. Sie veiksniai teigiamai veikia finansinj sta-
biluma (1 skyrius).

Norint teisingai vertinti procesus finansy sektoriuje ir didinti Salies finansinj
stabiluma, butinas nuolatinis ir laiku atlieckamas finansy sistemos vertinimas.
Tai, kad Lietuvos finansy sistema akivaizdziai yra bankinio tipo, leidzia daryti
iSvada, kad jos finansinis stabilumas didziaja dalimi priklauso nuo komerciniy
banky stabilumo.

1.7. Pirmo skyriaus iSvados

1. ISnagrinéjus ekonomikos transformavimo ir finansinio liberalizavimo
procesus nurodytos sritys, kuriose Lietuvos pasiekimai nepakankami. Nustatyta,
kad finansinis liberalizavimas turi tiesioging jtaka finansiniam nestabilumui. I$-
ryskintos pagrindinés su finansiniu liberalizavimu susijusios finansinio nestabi-
lumo priezastys ir teigiama bei neigiama finansinio liberalizavimo jtaka ekono-
mikos plétrai. Nustatyta, kad teigiamas finansinio liberalizavimo efektas
pasiekiamas, kai uztikrinamas finansy sistemos stabilumas, efektyvinama finan-
sy sektoriaus prieziiira, finansy sektoriuje sumazinama informacijos asimetrija,
uztikrinamas skaidrumas.

2. Istirus mokslininky ir centriniy banky finansinio stabilumo apibrézimus,
banky nemokumo apibrézimus mikroekonominiu ir makroekonominiu aspektais
nustatyti pagrindiniai veiksniai, sukeliantys bankine panika bei finansy krizg,
kiti veiksniai, nuo kuriy priklauso finansinis stabilumas.

3. Pasitlyta pritaikyti funkcinés perspektyvos paradigma bendrosios pu-
siausvyros modeliui. Tai leido nustatyti rys$j tarp finansinio stabilumo, finansy
sistemos efektyvumo, informacijos asimetrijos mazinimo ir komerciniy banky
konkurencijos pagal stabilumo pozymj didinimo.

4. Nustatyta, kad tobulas komerciniy banky, kaip pagrindiniy Lietuvos fi-
nansiniy tarpininky funkcionavimas uztikrina ekonomikos plétra. Besikeician-
cioje besivystancios Salies aplinkoje ekonomikos kontekste adekvatus komerci-
niy banky finansinio stabilumo vertinimas jgyja ypatingg reikSme. VieSas
vertinimo rezultaty teikimas leidzia sumazinti informacijos asimetrija finansy
sistemoje, padidinti komerciniy banky konkurencija pagal finansinio stabilumo
pozymj, sumazinti komerciniy banky vadovy moralés rizika, banky kriziy pada-
riniy dyd].

5. Pateiktos pagrindinés finansy sistemy banky ir rinkos sudedamyjy daliy
charakteristikos, parodytas teigiamas ir neigiamas $iy sudedamyjy daliy poveikis
ekonomikos plétrai, priklausomai nuo Salies ypatumy ir jos teisinés sistemos.
Pasiiilyta terminologija, apibiidinanti finansy sistemos sudedamasias dalis.
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6. Pasiiilytas kiekybinis kriterijus, charakterizuojantis finansy sistemos tip3.
Sio kriterijaus pagrindu istirta Lietuvos finansy sistema ir keliy kity besivystan-
¢iy bei i8sivysciusiy finansy sistemos.

7. Lietuvos finansy sistemos tyrimas parodé, kad:

- Lietuvos finansy sistema yra bankinio tipo su labai menka rinkos tipo fi-
nansy sistemos sudedamaja dalimi;

- Lietuvos banky sektorius yra koncentruotas;

- pastargjj deSimtmetj sparciai plétési bankinio tipo sudedamosios finansy
sistemos dalies jtaka, o rinkos tipo sudedamosios finansy sistemos dalies poky-
¢iai buvo nezymds;

- portfelio investicijos j Lietuva yra nestabilios, jy balansas yra labai men-
kas.

8. Iskelti tikslai, teigiamai veikantys Lietuvos finansy sistema, ekonomikos
plétra ir finansy sistemos stabiluma: informacijos asimetrijos finansy sektoriuje
mazinimas, konkurencijos finansy sektoriuje didinimas, komerciniy banky prie-
Ziliros stiprinimas, tobulinimas, naujy formy diegimas, Lietuvos rinkos tipo fi-
nansy sistemos sudedamosios dalies plétros skatinimas.



Finansinio komerciniy banky
stabilumo vertinimo metodai

Komerciniy banky finansiniam stabilumui vertinti taikoma daug skirtingy meto-
dy. Metodo pasirinkimas priklauso nuo uzdavinio bei duomeny ypatumy. Sky-
riuje argumentuojama, kad Lietuvoje registruoty komerciniy banky finansiniam
stabilumui vertinti optimaliai tinka daugiakriterio vertinimo metodai, nurodomi
reitingavimo agenttiry metodiky bei statistiniy metody triikumai, aprasyti dau-
giakriterio vertinimo metodai bei jy taikymo finansy srityje privalumai, teikiama
komerciniy banky daugiakriterio vertinimo metodika. Pateikiamas komerciniy
banky patikimumo stiprinimo pagrindimas, teikiant pagal apraSytas metodikas
gauta informacija jvairiais formatais SPA: indélininkams, banko vadovams ir
priezilros institucijoms.

Skyriaus tematika paskelbtos 8 autoriaus publikacijos (Ginevicius, Po-
dviezko 2012, 2011; Podviezko, Ginevi¢ius 2010; Podvezko, Podviezko
2010a,b, 2009a,b; Ginevicius ef al. 2012).

63
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2.1. Finansinio komerciniy banky stabilumo
vertinimo metody pasirinkimo problematika

Komerciniy banky organizaciné bei verslo struktiros tampa vis sudétingesnés,
pinigy srautai vis komplikuotesni (Basel Committee on Banking Supervision
2002). Apzvalgose jvardyta daug skirtingy metody, taikomy finansiniam banky
stabilumui vertinti. Metodo pasirinkimas priklauso nuo uzdavinio. Banko bank-
roto tikimybei nustatyti taikomi DEA, daugiafaktoré diskriminantiné analizé,
logit, probit, Cox regresija, MDA, neuroniniai tinklai, atstumo iki artimiausios
alternatyvos matavimas, sprendimy medziai, UTADIS, MHDIS, ELECTRE, Z-
rodiklis. Banko akcininky jtakai banko efektyvumui nustatyti, banky susijungi-
my jtakai banky efektyvumui jvertinti naudojami DEA, GP metodai
(Zopounidis 1999; Steuer, Na 2003; Demirgiic-Kunt, Detragiache 2005; Ravi-
kumar, Ravi 2007; Fethi, Pasiouras 2010; loannidis ef al. 2010; Demyanyk, Ha-
san 2010). Siuo metu galima i$ry$kinti tris pagrindines metody, taikomy finansi-
nio banky stabilumo tyrimuose, kategorijas. Tai reitingy agentiiry, statistiniai-
ekonometriniai ir operacijy tyrimy metody pogrupis — daugiakriteriai sprendimy
paramos metodai (angl. multiple criteria decision aid methods, toliau — DSPM).

Finansinei jmonés biiklei nustatyti neturi biiti naudojamas vienas kriterijus.
Pavyzdziui, geras jmonés pelningumas kartu su nepriimtinu likvidumo lygiu
galéty labai padidinti jmonés bankroto grésme. Todél statistiniy metody taikymo
finansy srityje pradzia galima laikyti XX a. treiajj deSimtmet], kai pradéta nau-
doti daugiafaktoré diskriminantiné analizé (Altman 1969). Sio metodo esmé —
tuo paciu metu iskeliami keli maksimizavimo tikslai.

Svarbus zingsnis buvo padarytas pradéjus taikyti klasifikavimo metodus,
kuriais jmonés sugrupuojamos j dvi grupes: patikimas ir nepatikimas. Pastaruoju
metu siekiama jmones grupuoti detaliau, j didesnj grupiy kiekj, kad taikant $iuos
metodus gaunamo rezultato forma priartéty prie reitingy agenttry naudojamo
pavidalo (Fethi, Pasiouras 2010). Statistiniai metodai, taikomi finansinei jmoniy
biiklei nustatyti, daugiausia yra klasifikuojamieji. Be jau minéto daugiafaktorés
diskriminantinés analizés metodo, véliau pradéta taikyti logit ir probit logistinés
daugiafaktorés regresijos statistinius metodus, taip pat signaliniy slenks¢iy mo-
delj. Naudojantis Cox proporciniu rizikos modeliu nustatoma tikimybé, kad
bankas su nurodytomis kriterijy reikSmémis nebankrutuos nustatyta laika.

Logit ir probit metodai taikomi banky ir $alies finansy sistemos stabilumo
laipsniui nustatyti (Whalen, Thomson 1988; Thomson 1991; Demirgii¢c-Kunt,
Detragiache 1997, 2011; Beck et al. 2006; Halling, Hayden 2006; Arena 2008).

B. Eichengreenas, A. K. Rose ir C. Wyploszius (Eichengreen et al. 1995)

ovve

modeliuoti. Sis modelis naudojamas slenksc¢io reikSmei nustatyti ir bankinés bei
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valiutos kriziy tikimybei matuoti, kai kriterijaus reikSmé virsija slenks¢io dydij
(1.6 poskyris).

Statistiniai-ekonometriniai metodai iki Siol yra populiariis tarp mokslininky,
vertinan¢iy banky sistemos stabiluma. Taciau reikia atsizvelgti j tai, ar jie tinka
kiekvienu konkreciu atveju. 1989-1996 m. laikotarpio 289 moksliniy darby, ku-
riuose taikomi logit ir probit metodai finansy bei atskaitomybés sferose, apzval-
goje R. Barnivas ir J. B. McDonaldas (Barniv, McDonald 1999) isryskino $iy
metody ypatumus. Sie metodai netinka, kai duomenys neturi simetrinio pasi-
skirstymo, alternatyvy kiekis nedidelis, duomenys nestabilts, kintamieji kore-
liuoja tarpusavyje, yra duomeny trikumas.

Sioje apzvalgoje pabréziama, kad esant i$vardytoms ypatybéms patartina
taikyti kitus metodus. Lietuvoje komerciniy banky kiekis yra mazas, tai reiskia,
kad ir alternatyvy skaicius yra nedidelis. Ekonomika Lietuvoje, kaip ir daugelyje
besivystanciy $aliy, yra nestabili, tai reiskia, kad duomenys, atspindintys komer-
ciniy banky finansine padétj, yra nestabilts. Komerciniai bankai palyginti nese-
niai pradéjo teikti finansines ataskaitas pagal Tarptautinius finansinés atskaito-
mybés standartus, galiojancius ES, todél gali buti naudojamos tik gana trumpo
laikotarpio kriterijy reikimeés, o tai reiskia duomeny trikumg. Sie argumentai
parodo, kad Lietuvos komerciniams bankams vertinti statistiniai metodai netin-
ka.

Kad biuity pasiektas komercinio banko stabilumas, bankas vienu metu turi
siekti nesuderinamy tarpusavyje tiksly, todél banko stabilumui jvertinti geriau-
siai tinka operacijy tyrimy metody grupé — daugiakriterio vertinimo metodai, |
vieng apibendrinta kriterijy sujungiantys skirtingus tarpusavyje konfliktuojan-
¢ius tikslus (angl. objectives). Pavyzdziui, siekiantis biiti patikimas, komercinis
bankas turi maksimizuoti pelng galimiems nuostoliams padengti, taciau ir jo ak-
tyvai turi biiti kuo saugesni (Bracon et al. 2006). Komercinis bankas turi turéti
pakankama likviduma galimam staigiam léSy poreikiui uztikrinti, taciau likvidas
aktyvai paprastai biina nepelningi (grynieji pinigai, tarpbankiniai depozitai ma-
Zesnés rizikos bankuose, vyriausybés obligacijos ir pan.). Komercinis bankas
turi pritraukti kuo daugiau indéliy i§ gyventojy, kurie, be akcinio kapitalo, lai-
komi saugiausiu banko finansavimo $altiniu, ta¢iau minétas finansavimo Saltinis
reikalauja daug sgnaudy, kurias bankas turi minimizuoti (plataus filialy tinklo,
daug darbuotojy kasininky, inkasatoriy, konsultanty ir pan.). Be to, banky kriziy
metu $is finansavimo $altinis tampa rizikingas. Tokiy pavyzdziy gali biiti pateik-
ta daugiau. Finansinio firmos ar banko jvertinimo uzdavinys yra zZymiai sudétin-
gesnis, kad biity taikomas modelis, vertinantis tik rizikos laipsnio atitikimg pa-
jamingumui. Todél ir vertinimo modelis turi optimizuoti daugiau tiksly.
Pajamingumo maksimizavimas matematiniame modelyje negali bati vienintelis
tikslas vien dél to, kad nejmanoma patikimai apskaityti visy jmonés veiklos rii-
Siy poveikio jmonés pajamingumui (Nunamaker, Truitt 1987). C. Zopounidisas
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(Zopounidis 1999) atkreipia démes;j j pelno maksimizavimo siekianéiy uzdaviniy
siaurumg. Pirma, pelno maksimizavimo uzdavinys néra vienareikSmis. Lygia-
greciai gali biti suformuluota daugiau tokio pobiidzio skirtingy uzdaviniy, pra-
plecianciy jau iskeltus optimizuojamus tikslus, pavyzdziui akcininky naudos
maksimizavimas. Antra, sprendimai finansy sferoje realiai priimami atsizvel-
giant | daugiau veiksniy, ne tik j pelno maksimizavima.

Ivertinus Siuos argumentus galima padaryti iSvada, kad komerciniams ban-
kams vertinti tinka daugiakriteriai sprendimy paramos metodai, kurie sudaro
operacijy tyrimy metody grupe.

Operacijy tyrimy metody panaudojimo finansy srityje istorija prasideda XX
a. penktame deSimtmetyje, kai H. M. Markowitzas pasiiilé optimalaus portfelio
teorija. O nuo astuntojo deSimtmecio pradéti taikyti kelis vertinimo kriterijus
apimantys daugiakriterio vertinimo metodai, kurie tapo vieni svarbiausiy opera-
cijy tyrimy metody. Jie sudaro operaciniy metody pogrupj. Siy metody prana-
Sumas, palyginti su statistiniais metodais, iSryskéja tais atvejais, kai uzdavinio
tikslas yra kompleksinis, kai nepakanka vertinti rizikos ir pajamingumo tarpusa-
vio saveikos (Spronk ef al. 2005). Sie metodai pla¢iai taikomi Lietuvoje ekono-
mikos ir vadybos srityse (Ginevicius ef al. 2005; Ginevicius et al. 2008; Ginevi-
¢ius, Podvezko 2004a, 2006, 2008a, 2008b, 2008c; Zvirblis et al. 2008;
Ginevicius, Zubrecovas 2009; Ginevic¢ius, Krivka 2009; Gineviéius et al. 2010;
Zavadskas, Turskis 2011; Stankevi¢iené, Mencaité 2012).

R. Steuer ir P. Na (Steuer, Na 2003) 265 straipsniy, kuriuose DSPM meto-
dais nagrinéjami finansy srities uzdaviniai, apzvalgoje pabréziama, kad finansy
sferoje daznai sprendziami siauresni rizikos ir pajamingumo uzdaviniai tik dél
to, kad DSPM metodai autoriy néra Zinomi ar nepakankamai zZinomi. Antra prie-
zastis — DSPM metodai gali baiti taikomi, tik jei mokslininkas juos gerai iSmano.

DSPM metodiky taikymo finansy srityje privalumus aprasé C. Zopounidisas
(Zopounidis 1999):

= efektyviai struktiirizuojami sudétingi vertinimo uzdaviniai;

= naudojami kriterijai, iSreiSkiami skirtingais dydziais ir matmenimis;

= suteikiama galimybé naudoti kriterijus, kurie atspindi tarpusavyje
nederancius tikslus;

= naudojami kriterijai gali buti tiek kiekybiniai, tiek kokybiniai;

= | vertinimo procesg jtraukiami sprendimus priimantys asmenys, jy
nuomoneé turi jtakos vertinimo rezultatui;

= vertinimas tampa skaidresnis, nes sprendimus priimantys asmenys
aktyviai dalyvauja atliekant vertinima, iteratyviai ir interaktyviai su-
sipazjsta su DSPM metody esme, jsigilina j vertinimo problematika
ir susipazjsta su dauguma uzdavinio ypatumy;

=  DSPM metodikos grindziamos moksliniais matematiniais metodais;
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= prielaidos, reikalingos moksliniams DSPM metodams jgyvendinti
neatitolina mokslinio uzdavinio nuo realaus uzdavinio.

Kitas DSPM metody pranasumas — rezultaty teikimas aiskia rangavimo len-
teliy forma. Komerciniy banky finansinio stabilumo vertinimo rezultatai, pateikti
rangavimo lentelés pavidalu, parodo komercinio banko vieta rinkoje pagal finan-
sinio stabilumo pozymj. Teikiami komerciniy banky rangavimo rezultatai at-
spindi bendrg kiekvieno banko pozicija rinkoje. Tai leidzia SPA isryskinti lyde-
rius ir atsiliekancCius bankus ir priimti galutinj sprendimg dél banky atsilikimo ar
padéties pagéréjimo priezasCiy, jtraukiant | metodikg daugiau informavimo
priemoniy — grafiky ir lenteliy (Podviezko 2011, 2012).

Disertacijos tikslai platesni, nei komerciniy banky jvertinimas pelno mak-
simizavimo uzdavinio kontekste. Vertinimo tikslas yra finansy sistemos stabi-
lumo padidinimas, komercinio banko biiklés atskleidimas tiek banky indélinin-
kams, tiek vadovybei bei priezitros institucijoms. Todél 3.3.1 poskiryje aprasyta
kriterijy kategorijy sistema CAMEL, apimanti jvairius banko veiklos aspektus
atspindincius kriterijus, bei visus Siuos kriterijus apimantis daugiakriterio verti-
nimo modelis optimaliai tinka iSkeltam disertacijos tikslui. Vertinimas turi apim-
ti daugiau jvairiy kriterijy, apibuidinanciy kelis komercinio banko veiklos aspek-
tus.

Kitas aspektas, kodél daugiakriterio vertinimo modelis optimaliai tinka iS-
keltam disertacijos tikslui, yra tai, kad disertacijos tikslas yra sumazinti informa-
cijos asimetrija banky sektoriuje. Disertacijoje pasitilyti informacijos teikimo
biidai apie komerciniy banky finansing padétj yra suprantami indélininkams-
individams, kurie néra buhalteriai, finansy analitikai ir pan. ir nebatinai supranta
vienokio ar kitokio banko veiklos aspekto jtaka banko stabilumui.

Perfrazuojant C. Zopounidisa (Zopounidis 1999) galima suformuluoti finan-
sinio komerciniy banky stabilumo daugiakriterio vertinimo paradigma, kuri ati-
tinka iskeltg disertacijoje tiksla:

= jvertinimg jtraukiami keli kriterijai,
= tarp iSkeliamy tiksly kriterijy reikSméms yra tarpusavio konflikty;
= vertinimo rezultatai suprantami SPA;
= | vertinimo procesg jtraukiami bankininkystés ekspertai.
Reitingy agentiiry metody apzvalga pateikta 2.2 poskyryje.

2.2. Tarptautiniy reitingy agentiiry komerciniy banky
vertinimo principai

Vienas pirmyjy naudoti ir publikuoti jmoniy finansiniy kiekybiniy kriterijy
reikSmes 1841 m. pradéjo Dun and Bradstreet pirmtakas Mercantile Agency
(Dun and Bradstreet 2012). Trys Siuo metu Zymiausios reitingy agentiiros jsteig-
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tos pries visg amziy: Standard and Poor’s Rating Services pradéjo reitingavimo
versla 1860 m., Moody’s Investors Service Inc. — 1909 m., Fitch Ratings Ltd. —
1913 m.

Reitingy agentiiros teikia informacija apie finansinj jmoniy, komerciniy
banky, draudimo kompanijy, Saliy patikimuma, municipalines, regiony ir kitas
panaSaus pobiidzio obligacijas, struktiirizuotas obligacijas, suteikdamos joms
reitingus, kuriy prasmé aiskiai apraSyta agentiry metodikose. Agenttirose verti-
nimo darbus atlieka auksto lygio specialistai, kuriy yra nuo keliy mazose reitin-
gy agentiirose iki 11 000, kaip yra kompanijoje Dun and Bradstreet. Moody’s
Investors Service Inc. dirba apie 1500 darbuotojy, Fitch Ratings Ltd. — apie
1100, Standard & Poors — apie 1000 darbuotojy. Reitingy agentiiros konkreciai
jmonei ar finansinei institucijai paprastai priskiria vieng arba du vertintojus.
Moody’s Investors Service Inc. vertintojai teikia pasitilymus reitingy komite-
tams, kurie jgalioti keisti reitingus (Moody’s Investors Service Inc. 2006). Ana-
litikai taiko kiekybinio vertinimo metodikas ir vertinimo lenteles, vadinamas
»scorecard®, su jmoniy ar finansing banky bukle atspindinéiomis kriterijy reiks-
mémis (O priedas). Taciau lemiamo vaidmens kiekybiniai finansiniai rezultatai
neturi. Reitingai skirti investuotojams, kurie investuoja j kapitalg arba j vertybi-
nius popierius, todél pagrindinis démesys skiriamas ilgalaikiams reitingams.
Trumpalaikiai reitingai priskiriami, atsizvelgiant j jau suteiktus ilgalaikius rei-
tingus. Komerciniy banky reitingai tik maza iSimtimi gali biiti auksStesni nei Sa-
liai priskirtas reitingas. 2009-09-28 Lietuvai paskirtas paskutinis Moody’s Inves-
tors Service Inc. reitingas, kuris yra Baal, todél Sio ne ypa¢ auksto reitingo
negali virSyti vietos banky reitingai, nepriklausomai nuo jy finansinése ataskai-
tose pateikiamy finansiniy duomeny (Fanger 2007; Moody’s Investors Service
Inc 2011; Cailleteau et al. 2008).

Aktyviausia vertinant komercinius bankus yra Moody’s Investors Service
Inc. Jos rinka Siame segmente sudaré 88 % JAV, 69 % Europos, Artimyjy Ryty
ir Afrikos regione, 91 % Azijoje ir 85 % Lotyny Amerikoje (Estrella 2000).
Stambiausiy reitingy agenttry — Duff & Phelps Credit Rating Co., Fitch, Inc.,
Moody’s Investors Service Inc., Standard & Poor’s Ratings Services — teikiamy
reitingy skaiciaus pasiskirstymas pagal jy kategorijas ir geografinius regionus
pateiktas P priede.

Reitingy agenttiry vertinimo principuose iskelti tikslai skiriasi nuo Sioje di-
sertacijoje iSkelty tiksly. Toliau jvardijami keli minéti principai, jtraukti j Moo-
dy’s Investors Service Inc. ir Fitch Ratings Ltd. vertinimo politika (Moody’s In-
vestors Service Inc. 2010; Le Bras, Andrews 2003):

= Vertinimo pagrindas — kokybiné analizé.

= Pagrindinis démesys — ilgalaikei perspektyvai, ilgesnei nei kitas eko-
nomikos ciklas: pabréziama, kad vertinimo pagrindo nesudaro pasku-
tinio ketvircio finansiné ataskaita.
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= Salies reitingas — neatsiejama jmonés reitingo dalis. Jmoné ar bankas
gali virSyti Salies reitingg tik ypatingais atvejais.

1975 m. JAV Vertybiniy popieriy komisija jvedé JAV pripazinty reitinguo-
janciy organizacijy kategorija NRSRO (Nationally Recognized Statistical Rating
Organization). Reitingy agentiiry NRSRO statusas suteikiamas reitingy agentii-
rai, jei ji jveikia atrankos procediira. Bankams ir brokeriams, turintiems akcijy su
aukstais akcijy reitingais pagal NRSRO statusg turinCiy agentiiry jvertinima lei-
dziama daryti mazesnius atidéjinius nuostoliams dél siy akcijy kainos svyravi-
my. Minéty agentiiry reitingai naudojami JAV taisyklése ir reglamentuose, skir-
tuose akcijy rinkos dalyviams ir finansinéms institucijoms (U.S. Securities
Exchange Commission 2003). ES Salyse, taip pat ir Lietuvoje, reitingy agentu-
roms taip pat suteikiamas pripazinty ,,iSoriniy kredito rizikos vertinimo instituci-
Ju* (toliau — ECAI) statusas (Committee of European Banking Supervisors 2006;
Lietuvos bankas 2006d). Atrankos procesas ES néra taip formalizuotas, kaip
JAV. Reitingy agentiiros registruojamos Europos vertybiniy popieriy ir rinky
institucijoje (toliau — ESMA). I8 jy kiekvienos ES Salies banky prieziiiros insti-
tucijos atrenka ECAI, kurios tampa ,,pripazintomis* Sioje Salyje. Lietuvos ban-
kas atrinko tris stambiausias tarptautines reitingy agenturas, remdamasis ,,ISori-
niy kredito rizikos vertinimo institucijy pripazinimo tvarka®“ (Lietuvos bankas
2006d, 2011). ES salyse reitingy agentiiry atranka turi siauresne prasme, nei
JAV. Atrankos tikslas toks, kad $iy agentuiry reitingai galéty buti naudojami,
skaiCiuojant kapitalo pakankamumo rodikl} pagal Antrgjj Bazelio susitarima
standartizuotu vertinimo metodu. Antrojo Bazelio susitarimo nuostatos (Basel
Committee on Banking Supervision 2004) komerciniams bankams, registruo-
tiems Lietuvoje, yra privalomos®. Saragas tokiy reitingy agentiiry, kuriy kredito
rizikos reitingus bankai gali naudoti skai¢iuodami savo kapitalo pakankamuma,
pateiktas R priede.

Bendrosiose Lietuvos banko Kapitalo pakankamumo skai¢iavimo nuostato-
se (Lietuvos bankas 2006a) nustatyti trijy pripazinty Lietuvoje agentiiry reitingy
atitikmenys, kurie iSreiksti kredito kokybés zingsniais (toliau — CQS). Kredito
kokybés zingsniy ir pripazinty Lietuvoje agentiiry reitingy kategorijy atitikmuo
pateiktas S priede. Kredito kokybés zingsnius atitinka rizikos koeficientai, kurie
yra naudojami komerciniy banky kapitalo pakankamumui skaiéiuoti. Pagal rizi-
ka jvertintos pozicijy vertés, naudojamos kapitalo pakankamumui skaiéiuoti,
gaunamos dauginant pozicijy vertes i$ rizikos koeficienty, nurodyty ,,Kapitalo
pakankamumo skaic¢iavimo bendrosiose nuostatose” (Lietuvos bankas 2006a).
Kredito kokybés 1-3 zingsnius atitinka investiciniai reitingai su daugumai inves-
tuotojy priimtina rizika, o kredito kokybés 4-6 Zingsnius atitinka didesnés rizi-

® Antrasis Bazelio susitarimas Lietuvoje jgyvendinamas, remiantis Europos Parlamento
ir Tarybos direktyvos 2006/49/EB nuostatomis (Lietuvos bankas 2006a).
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kos spekuliatyviniai reitingai. Pavyzdziui, Zemiausios rizikos ilgalaikio reitingo
atitikmuo yra AAA arba Aaa, priklausomai nuo agentiiros, o auks¢iausios rizi-
kos reitingo atitikmuo yra D.

2011 m. reitingy agentiiry pasaulyje buvo 76 (DefaultRisk 2011). Yra ir ki-
tokiy finansiniy institucijy reitingy, kuriuos skiria finansiniai zurnalai, pavyz-
dziui ,,Geriausiy 1000 pasaulio banky sarasas® (angl. Top 1000 World Banks
List), kasmet publikuojamas zurnale ,,The Banker®, leidziamas leidyklos ,,Finan-
cial Times®; skiriami apdovanojimai geriausiam bankui ir pan. Tokius apdova-
nojimus nuolat skiria Zurnalai ,,Euromoney”, ,,The Banker®, ,,Global Finance”,
»World Finance” ir kiti. Lietuvoje zurnalas ,,Veidas“ nuo 2005 m. kasmet publi-
kuoja Lietuvoje registruoty komerciniy banky reitingus. Sie apdovanojimai gali
tik kiek padidinti indélininky palankuma, bet néra tinkami rimtiems finansiniams
sprendimams priimti. Pavyzdziui, 2011 m. paskelbtam nemokiu AB bankui
SNORAS Zurnalas ,,The Banker* suteiké geriausio 2010 m. regiono banko varda
ir Siam bankui vietg skyré greta HSBC, Barclays Bank PLC, Deutsche Bank AG
(The Banker 2010). Tais paciais metais Zurnalas ,,World Finance® pripazino
banko SNORAS grupe geriausia bankine grupe Baltijos Salyse (World Finance
2010). Zurnalas ,,Veidas“ 2011 m. lapkri¢io ménesj paskelbtame Lietuvos ko-
merciniy banky reitinge prie§ pat banko bankrotg, AB bankui SNORAS skyré
antrg vieta (Veidas 2011).

R. Cantoras ir F. Packeris (Cantor, Packer 1994, 1997) pirmi nuodugniai is-
nagrinéjo skirtingy stambiausiy reitingy agentliry vertinimy neatitikimus su rea-
lia situacija rinkoje ir tarpusavyje. Jie pastebéjo, kad, pirma, nepaisant to, kad
reitingy agentliry pagrindiniai reitingai yra ilgalaikiai, nemokumo tikimybé pri-
klauso ne tik nuo reitingy, bet ir nuo laikotarpio. Autoriai suformulavo iSvada,
kad jmoniy bei jstaigy nemokumas su tais paciais reitingais astuntame deSimt-
metyje buvo aukstesnis nei septintame deSimtmetyje. Antra, autoriai pamatavo
neatitikimus tarp reitingy, suteikty Moody’s Investors Service Inc. pagrindi-
niams komerciniams bankams, ir kity reitingy agentiiry suteikty reitingy. Rezul-
tatai parodé didelius neatitikimus (T priedas).

Tyrimai 1999-2004 m. laikotarpio duomeny pagrindu taip pat parodo
reikSmingus neatitikimus tarp reitingy. Ypac dideli neatitikimai pastebéti tarp
Zemesniy reitingy, jie blogiau koreliuoja. Tai ypa¢ svarbu tokioms Salims, kaip
Lietuva, kurioms tokie reitingai budingi. Pastebéta, kad Japan Bond Research
Institute teikia vidutiniskai 1,75 laipsniais (angl. notch) Zemesnius vertinimus
nei Moody’s Investors Service Inc. ISnagrinéjus 22752 vertinimus isaiskéjo, kad
70 % Zemesniy nei A- ar atitinkamai A3 lygio reitingy, suteikty Standard and
Poor’s Rating Services ir Moody’s Investors Service Inc., tarpusavyje neatitinka.
Smulkios reitingy agenttiros vidutiniskai 2 laipsniais pakelia reitingus, nes suin-
teresuotos gauti didesnes pajamas i$ reitinguojamy jmoniy (Langohr H., Lan-
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gohr P. 2008). Fitch Ratings ir Duff & Phelps Credit Rating Agency nuolat su-
teikia geresnius reitingus rizikingesnéms jmonéms (Cantor, Packer 1995).

Skirtingus reitingy agentliry vertinimus matome ir i§ bankrutavusio AB
banko SNORAS pavyzdzio. 2008-11-14 Moody’s Investors Service Inc. suma-
zino AB banko SNORAS finansinio patikimumo reitingg iki Zemiausio D-. 2009
m. minétas bankas atsisaké bendradarbiauti su §Sia reitingy agentira. 2011-04-
01 AB bankui SNORAS agentira Fitch Ratings suteiké gana auksta reitinga B+
su stabiligja perspektyva (Fitch Ratings 2011b). Taciau bankas netrukus bankru-
tavo — 2011 m. lapkri¢io ménes;.

Panasiy situacijy, kai reitingy agenttiros nenumaté Saliy finansy bei valiuty
kriziy bei stambiy jmoniy bankroty, pavyzdziai pateikti 2.1 lenteléje. Jie parodo
tai, kad reitingy agentiiros j finansinés situacijos pokycius reaguoja negreitai.
Tai, kad reitingy agenttiros blogai numato bankines ir valiuty krizes, jrodé M.
Goldsteinas, G. Kaminsky ir C. Reinhart (Goldstein ef al. 2000).

Kaip aiskina Moody’s Investors Service Inc. vyriausiasis analitikas ir moks-
lininkas R. Cantoras, rinka i$ reitingy agentiiry tikisi stabiliy reitingy, kurie nesi-
keicia dél ekonomikos ciklo fazés. Todél Moody’s Investors Service Inc. sten-
giasi minimizuoti reitingy pokyc¢ius ir reitingus keicia, tik jei manoma, kad
atgalinis pokytis mazai tikétinas (Cantor 2001).

Moksliniy tyrimy rezultatai parodo, kad reitingy agentiiry vertinimai ne vi-

sada tiksliai atspindi komerciniy banky finansinés buklés pokycius, todél reika-
linga nauja moksliné metodika, kuria remiantis buty teikiama operatyvi informa-
cija apie finansinj banky stabiluma. Tokia metodika ir jos teikiami vertinimo
rezultatai turéty sumazinti informacijos asimetrija finansy sistemoje ir sudaryti
prielaida banky kriziy prevencijai, paveikiant indélininky elgsena.
ISvardinsime pagrindinius veiksnius, lemiancius reitingy agentiiry darbo skirtu-
mus, siedami su Siame darbe iSkeltais tikslais. Reitingy agentiiros daugiausia
remiasi kokybine analize. Vertinimo kriterijai, taikomi Sioje disertacijoje, at-
spindi trumpalaikius banky indélininky interesus. Indélininkams patrauklaus
vertinimo trukmé atitinka jy indéliy trukme. 2012 m. nefinansiniy korporacijy ir
namy iikiy indéliy iki vieneriy mety trukmés buvo 36458 mln. Lt, o tai yra 89,8
% visy indéliy (Lietuvos bankas 2012d). Reitingai neatskleidzia visy atsilikimo
priezas¢iy. Reitinguojama tarptautiniu mastu, reitingai neskirti vietos indélinin-
kams. Reitingy agenttiry vertinimai létai reaguoja j rinkos pokyc¢ius. Reitingai
yra nenumatantys banky krizés rodikliai (Langohr H.,
Langohr P. 2008). Egzistuoja pernelyg neformaliis santykiai su reitinguojamais
bankais. Susiformavo reitingavimo kompanijy oligopolija. Bankai moka uz rei-
tingavimo kompanijy paslaugas, o tai neigiamai veikia reitingy objektyvuma.
Reitingy agentiiros pasikliauja tik vieno—kito darbuotojo eksperto vertinimu.
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2.1 lentelé. Zalingo léto reitingy agentiiry reagavimo pavyzdziai
Table 2.1. Examples of deterious slow reaction of rating agencies

Reitingy agentiira | Reitingo data | Reitingas Ivykis

Moody’s 1997-10-20 > BBB- Honkongo finansiné krizeé

Moody’s ir S&P 1997-06 > BBB- Tailando finansiné krizé

S&P 1997-07-14 > BBB- Malaizijos finansiné krizeé

S&P 1997-12-27 > BBB- Piety Kor¢jos finansiné krizé

S&P 1997-12-30 > BBB- Indonezijos finansiné krizé

Moody’s ir S&P 2001-11-27 > BBB- Enron bankrotas

Moody’s 2002-05-08 > BBB- Worldcom bankrotas

S&P 2002-05-09 > BBB- Worldcom bankrotas

S&P 2003-12-09 > BBB- Parmalat bankrotas

Moody’s 2008-03-17 Al, stabili Lehman Brothers bankrotas
perspektyva

Fitch 2011-04-01 B+, stabili AB banko SNORAS bankro-
perspektyva tas 2011 m. lapkri¢io mén.

Sudaryta autoriaus. Saltiniai: Moody’s Investors Service Inc (2008); Goldstein et al. (2000); Lan-
gohr H., Langohr P. (2008); Fitch Ratings (2011a)

Pastaruoju metu reitingavimo agentiiry darbo rezultatai sulauké daug kriti-
kos. Apibendrindami pacituosime H. Langohro ir P. Langohr (2008) mintj, i$sa-
kyta mokslinéje monografijoje apie reitingavimo agenttry darba: ,,Net suvok-
dami reitingy agentiiry svarba, jy tikro vaidmens suvokimas ir to, ka jos
matuoja, yra labai apytikslis.” (Langohr H., Langohr P. 2008).

2.3. Tyrimo metodika

Disertacijos tikslas — pasitilyti metodika, leidziancia kiekybiniu buidu jvertinti
komerciniy banky finansinio stabilumo laipsnj ir finansiniy veiklos veiksniy jta-
ka finansiniam stabilumui. Metodikoje sitilomi keli reliatyvaus finansinio stabi-
lumo vertinimo biidai, kai rezultatai pateikiami SPA rangavimo forma, grafiniu
bei analitiniu biidu, ir absoliutaus vertinimo buidas, kai bankai lyginami su hipo-
tetiniais geriausiu ir blogiausiu bankais. Disertacijos tikslas yra finansy sistemos
stabilumo stiprinimas, todél, autoriaus nuomone, indélininkams, kurie priima
sprendimg, ar patikéti savo 1éSas tam tikram komerciniam bankui, tikslinga
skleisti tik reliatyvaus vertinimo rezultatus. Tokio pobiidzio informacijos apie
komerciniy banky finansinj stabilumg skleidimas, visy pirma, didinty konkuren-
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cijg pagal finansinio stabilumo pozymij kaip atsvara dabartiniu metu galiojanciai
ir banky rizikinguma didinanciai nuostatai konkuruoti pagal pelningumo pozy-
mj. Banko patikimumas, pasireiSkiantis klienty lojalumu bankui, stipréty teigia-
mo vertinimo atveju. Tais atvejais, kai jvertinto banko finansinio stabilumo po-
zicija bity zema, banky vadovai turéty didinti Sio banko patikimuma,
planuodami konkrecius banko finansing padétj stiprinancius veiksmus ir nedels-
dami viesai skelbti apie Siuos veiksmus indélininkams. Komercinio banko pati-
kimumas nurodomas kaip svarbiausias veiksnys, lemiantis banko pasirinkima
(Jasiené, Staroselskaja 2010). Antra, turéty keistis dabar susiformavusi situacija,
kai banky tikslai yra priesingi klienty tikslams: bankai didindami pelninguma
paprastai daro tai klienty saskaita. Komerciniai bankai dél tokio savanaudisko
pozitrio finansy krizés metu gali prarasti klienty lojalumg. Metodikos teikiami
vertinimo rezultatai prieinama klientams forma gali padéti rasti dialoga tarp in-
délininky ir jy banko, suteikti galimybe banky vadovams sustiprinti rysj su savo
klientais. Kita vertus, metodikos teikiamas absoliutaus vertinimo budas galéty
biiti naudojamas priezitiros institucijy ir komerciniy banky vadovy, lyginant ko-
merciniy banky finansinj stabiluma su geriausiu ir blogiausiu hipotetiniais ban-
kais.

Vertinamo objekto sudétingumas l1émé tai, kad empiriniam tyrimui pasirink-
ti kiekybiniai daugiakriterio vertinimo sprendimy paramos matematiniai metodai
(2.1 poskyris). Autorius pasitlé lyginti ekonominius objektus su geriausiu ir
blogiausiu hipotetiniais variantais. Socialiniy-ekonominiy objekty kiekybinis
vertinimas apima kelis etapus. Pradiniame etape atrenkami vertinimo kriterijai.
Nuo kriterijy pasirinkimo tiesiogiai priklauso rezultatas. Antrame etape, pasi-
naudojant eksperty iSvadomis, nustatomi kriterijy svoriai, kuriy dydziai atspindi
kiekvieno kriterijaus reikSmingumg. TreCiame etape nustatomas eksperty nuo-
moniy suderinamumas. Ketvirtame etape surenkami vertinamy objekty statisti-
niai duomenys, atspindintys objekty savybes. Penktame etape pasirenkami verti-
nimo metodai. Se$tame etape nustatomi Siuose metoduose naudojami
parametrai. Septintame etape komerciniai bankai (objektai) vertinami analizuo-
jant grafikus, atspindin¢ius komercinio banko stabilumg pagal CAMEL kompo-
nentes. AStuntame etape objektai vertinami pagal kiekvieno kriterijaus reliaty-
vias reikSmes, pateikiamas procenty skaléje. Paskutiniame etape daromos
iSvados pagal gautus rezultatus (Ginevicius, Podviezko 2011).

Metodikos privalumai atitinka disertacijoje iSkeltus uzdavinius. Vertinimui
naudojami kriterijai, taikomi modeliai bei metodika yra vienodi visiems ban-
kams. Tai sumazina vertinimo subjektyvuma. Sis privalumas ypa¢ pasireiskia
tais atvejais, kai vertinami bankai funkcionuoja toje pacioje aplinkoje. Metodika
Sioje disertacijoje aprobuota empiriniu tyrimu (4 skyrius), jvertinus Lietuvoje
registruotus komercinius bankus, kuriy indéliai apdrausti identiskomis salygomis
toje pacioje indéliy draudimo jmonéje (VI Indéliy ir investicijy draudimas 2012)
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ir kuriy veikla reglamentuota tuo paciu jstatymu (Lietuvos Respublikos Seimas
2004), t. y. kuriy verslo aplinka yra de jure identiska.

Metodika banko vadovybei bei klientams suteikia galimybe gauti operaty-
vias iSvadas apie banko padétj, leidZia greitai ir operatyviai reaguoti j situacija,
gavus atnaujintus banky finansinius duomenis. Metodika pirmiausia orientuota |
banky klienty interesus, jiems leidzia operatyviai jvertinti komerciniy banky
veiklos rezultaty sudedamy daliy jnasa j banko finansinj stabiluma. Metodikoje
siilomos priemonés gali papildyti Siuo metu numatytas Lietuvos Respublikos
finansinio tvarumo jstatyme (Lietuvos Respublikos Seimas 2009).

2.3.1. Finansinio komerciniy banky stabilumo kriterijy
kategorijy sistema

Interesas vertinti komercinius bankus labai sustipréjo XX a. septintame deSimt-
metyje, kai buvo pradéti masiskai taikyti moksliniai vertinimo metodai. Miné-
tame deSimtmetyje Moody’s Investors Service Inc. pradéjo reitinguoti komerci-
nius bankus (Moody’s Investors Service Inc. 2012), o JAV Priezitiros institucijy
taryba’ (angl. The Federal Financial Institutions Examination Council) 1979-
11-13 jvedé Unifikuota finansiniy institucijy reitingavimo sistema (toliau —
UFIRS), pagal kurig vertinimas iSreiSkiamas finansinei institucijai priskiriamu
viesai neskelbiamu apibendrintu reitingu nuo 1 iki 5 baly, atskleidziamu tik prie-
zioros institucijoms (Curry, Fissel, Hanweck 2007; De Young, Hasan, Hunter
1998). Balas 1 reiskia labai gera institucijos finansinio stabilumo laipsnj, 5 ba-
lais jvertinama grésminga finansinés institucijos padétis. Minétas apibendrintas
reitingas sudarytas i§ atskiry kategorijy, pagal kurias vertinama finansiné institu-
cija: kapitalas (angl. capital), aktyvai (angl. assets), valdymo kokybé (angl. ma-
nagement), pajamingumas (angl. earnings), likvidumo uZztikrinimas (angl.
liquidity) ir 1996 m. papildytos jautrumo pokyciams rinkoje kategorijos (angl.
sensitivity to market risks). Pagal pirmasias kategorijy raides UFIRS kriterijy
kategorijy sistema vadinama akronimu CAMEL(S) tiek mokslinéje literatiiroje,
tiek JAV banky prieziiros dokumentuose (Federal Financial Institutions
Examination Council 1996). Si kriterijy kategorijy sistema skirta trims JAV
priezitiros institucijoms: FDIC, FRB ir OCC (Lopez 1999; Sahajwala, Van den
Bergh 2000; Kane et al. 2008), tatiau CAMEL kriterijy kategorijas naudoja ne-

7 Uz komerciniy banky prieZitira JAV atsakingos kelios institucijos: Federaliniy rezervy
sistemos valdyba (toliau — FRB), Federaliniy rezervy indéliy draudimo korporacija (to-
liau — FDIC), Kredito unijy nacionaliné administracija (angl. The National Credit Union
Administration), Finansinés priezitiros tarnyba (angl. The Office of the Comptroller of
the Currency — OCC), Vartotojy teisiy finansinés apsaugos biuras (angl. Consumer Fi-
nancial Protection Bureau — CFPB).
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maza dalis mokslininky (Whalen, Thomson 1988; Whalen 1991; Thomson 1991;
Cole, Gunther 1995; Wheelock, Wilson 1995; Rojas-Suarez 2001b, 2002; Gas-
barro et al. 2002; Arena 2005; Baral 2005; Pasiouras et al. 2005; Gaganis et al.
2006; Ozkan-Gunay, Ozkan 2007; Minnasoo, Mayes 2009; Fethi, Pasiouras
2010; Pasiouras et al. 2010), Lietuvos bankas (Ramonas 2002), V] Indéliy ir
investicijy draudimas (Zilinskas, Skyrius 2009) bei stambiausia i§ veikianciy
banky sektoriuje reitingy agentiiry Moody’s Investors Service Inc. (Fanger
2007).

B. Gonzalez-Hermosillo (1999) i$skyré du mokslininky pozitirius j finansi-
nio stabilumo kriterijy atranka. Kriterijy kategorijy sistema taikan¢ios CAMEL
teikianCios grupés poziiirj autoré apibudino, kaip mikro-, kita poziirj, kuriame
naudojami makroekonominai banky sistemos vertinimo kriterijai, ji apibtdino
kaip makro-. Paskutiniame XX a. deSimtmetyje susiformavo kita finansinio ko-
merciniy banky stabilumo vertinimo kryptis. Jos atstovai vertina, kokios specia-
liai parinkty makroekonominiy rodikliu reik§més signalizuoja ne tik apie banky
krizés, bet ir valiutos krizés pradzia (1.3 poskyris).

Sio darbo autorius siiilo i$skirti dar viena mokslininky grupe, kuri naudoja
tiek makro-, tiek mikro- kriterijus: M. Arena (2005); K. Ménnasoo, D. G. Mayes
(Ménnasoo, Mayes 2009); L. Morttinen ir kt. (Morttinen et al. 2005); G. Schina-
si (2009).

Disertacijos tiksla paveikti indélininky elgsena labiau atitinka mikro- poZzii-
ris, kuriuo grindziami komerciniy banky finansinio stabilumo vertinimo metodi-
kos teikiami rezultatai skatinty konkurencija tarp Salies komerciniy banky pagal
finansinio stabilumo pozZymj.

Paanalizuosime Moody’s Investors Service Inc. agentiiros naudojamus kri-
terijus ir jy svorius, kaip jdomiausia Sio darbo autoriaus aptikta finansinio stabi-
lumo mikro- kriterijy aibe (Podviezko, Ginevi¢ius 2010). Tai yra Sios reitingy
agentiiros naudojama vertinimo lentelé i§ komerciniy banky vertinimo metodi-
kos, kai vertinamas bankas registruotas besivystancioje Salyje (O priedas, Fanger
2007). 2,3 karto didesni svoriai taikomi kokybiniams kriterijams. Jy bendras
reikSmingumas nustatytas 70 %, kai kiekybiniy kriterijy svoriy bendras reiks-
mingumas nustatytas 30 %. Kaip ir daugumoje moksliniy darby, minéty anks-
¢iau, Sios reitingy agentiiros kiekybiniy kriterijy kategorijos apima pradinj va-
riantg CAMEL, kuris buvo taikomas JAV finansinés priezitros sistemoje iki
1997 m., nejtraukiant jautrumo rinkos pokyc¢iams kategorijy. Tokj sprendimag
galima paaiskinti tuo, kad JAV indéliy draudimo korporacija FDIC, viena CA-
MELS kriterijy sistemos autoriy ir mokslininkai priskiria $iai kategorijai vienin-
telj kriterijy: indéliy, dedamy per brokerj (angl. brokered deposits), santykj su
visais indéliais (Federal Deposit Insurance Corporation 2009; Méannasoo, Mayes
2009). Sis kriterijus néra reikimingas Europai, kadangi JAV daug labiau, nei
Europoje isplétota stambiy indéliy rinka.
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Sio darbo autorius pastebi keleta, jo nuomone, netobulumy Moody’s Inves-
tors Service Inc. metodikos kiekybinio vertinimo dalyje. Pirma, kriterijy svoriai
apvalis. Tai reiskia, kad nustatant svorius nebuvo pasitelkti keli ekspertai, nebu-
vo taikomi matematiniai metodai. Antra, naudojami galimai koreliuojantys krite-
rijai, j kuriuos jeina tie patys finansiniy ataskaity démenys: ,,1 lygio kapitalas*
(angl. Tier 1) ir ,,materialusis kapitalas” (angl. Tangible Common Equity); pelnas
pries mokescius ir atidéjinius (angl. Prie-provision Profits) ir grynosios pajamos
(angl. Net Income); probleminés paskolos apskaitomos abiejuose atspindinéiuose
aktyvy bukle kriterijuose, imant tg patj skaitiklj. Trecia, blogiausiai finansinio
veiksnio reikSmei priskiriamas beveik trigubai didesnis svoris, papildomi priski-
riant 30 % prie jau esamo svorio. Tai gali neproporcingai padidinti vieno kriteri-
jaus reik§minguma, nepaisant to, kad kito esancio greta pagal reikSminguma kri-
terijaus svoris licka daug mazesnis.

2.3.2. Finansinio komerciniy banky stabilumo vertinimo
kriterijy atranka

Komerciniy banky organizaciné ir verslo struktiira tampa vis sudétingesné, pini-
gy srautai yra vis komplikuotesni (Basel Committee on Banking Supervision
2002). Dél Sios priezasties gali kilti natiiralus mokslininky noras jtraukti j ko-
merciniy banky modelj daugybe kriterijy, jvairiais aspektais atspindin¢iy banko
stabiluma. Mokslingje literaturoje galima aptikti Simtus kriterijy, jvairiais aspek-
tais kiekybiniu btdu isreiskianciy finansine jmonés ar komerciniy banky padétj
(Mackevicius 2006; Pasiouras et al. 2005). Viena stambiausiy reitingy agentiiry
Fitch Ratings Ltd. komerciniams bankams jvertinti naudoja 41 kriterijy (Lee et
al. 2009). Taciau atsizvelgiant | mokslininky idéjas (Ginevicius 2011; Ginevi-
¢ius, Podvezko 2004a,b, 2005), kriterijy skaicius turi buti nedidelis. Kitokiu at-
veju ekspertai negali tinkamai jvertinti kriterijy reikSmingumo. Tai reiskia, kad
turi biiti parinkti tik patys svarbiausi kriterijai, atspindintys disertacijoje apibréz-
tus tikslus — kiekybiSkai jvertinti komerciniy banky finansinj stabilumg ir opera-
tyviai teikti informacijg apie komerciniy banky finansinj stabiluma, sumaZzinant
informacijos apie komerciniy banky finansinj stabiluma asimetrijos laipsnj. Kri-
terijai turi atspindéti klienty-indélininky, kurie finansuoja didziaja dalj banky
aktyvy, interesus.

Siame darbe autorius naudojasi jau nusistovéjusia mokslininky bei reitingy
agentiiry placiai aprobuotu finansinio komerciniy banky stabilumo kriterijy pa-
skirstymu } CAMEL kategorijas, aprasytu 2.3.1 skyrelyje. Kriterijy paskirstymas
i kategorijas supaprastina kriterijy pasirinkima. Uzuot atlikus visy kriterijy at-
rankg vienu metu, nuosekliai pasirenkamos kategorijos ir kiekvienoje i$ Siy ka-
tegorijy atrenkami reikSmingiausi kriterijai. Vertinimo patikimumas gali biti
aukstas, tik jei parenkami nekoreliuojantys kriterijai (Mackevicius 2006; Pasiou-
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ras et al. 2005). Kriterijai parinkti, siekiant disertacijos tikslo sukurti komerciniy
banky finansinio stabilumo vertinimo metodika.

Tyrimui pasirinkti kriterijai, jy formulés ir svoriai pateikti 2.2 lenteléje.

1. Kriterijy kategorija ,,Kapitalas.

Komerciniy banky kapitalui skiriamas vis didesnis démesys. Kapitalo regulia-
vimo sprendimai, priimami Bazelio banky prieziiiros komiteto, turi jtakos viso
pasaulio bankams jau nuo 1988 m., kai buvo priimtas dokumentas ,, Tarptautiné
kapitalo matavimo ir standarty konvergencija“ (angl. International Convergence
of Capital Measurement and Capital Standards) (Basel Committee on Banking
Supervision 1988), kitaip vadinama Pirmuoju Bazelio susitarimu.

Artéjant prie Sio Bazelio susitarimo nuostaty vykdymo 1992 m. Lietuvos
banko valdybos buvo patvirtinta Kapitalo pakankamumo skai¢iavimo instrukci-
ja, pradéta taikyti nuo 1993 m. Joje numatytas minimalus 13 % kapitalo ir pagal
rizika jvertinty aktyvy santykis. Si instrukcija buvo pakeista 1995 m. Lietuvos
banko valdybos nutarimu ,,Dél kapitalo pakankamumo skaic¢iavimo tvarkos®
(Lietuvos bankas 1995; Ciapas 1999). Priémus $iuos nutarimus, 1996 m. komer-
ciniy banky akcinis kapitalas labai padidéjo (Ramonas 2002). Taciau per didelis
verslo liberalizavimas ir neveiksminga komerciniy banky prieziiira sukélé 1995—
1996 m. banky krize, kuri tiesiogiai paveiké apie 30 % tkio subjekty ir netiesio-
giai — iki 70 % iikio subjekty (Sadzius 2004). Neveiksmingy paskoly kiekis su-
daré 32,2 %, o krizés pasekmiy likvidavimo kaina sudaré 3,1 % BVP (Laeven,
Valencia 2008). Si krizé vietos literatiiroje minima kaip ,.griiitis* (Sadzius 2004)
o uzsienio mokslingje literatiiroje minima kaip banky krizé (Reinhart, Rogoff
2009) ar net sisteminé banky krizé (Caprio, Klingebiel 2002; Laeven, Valencia
2008). Po minétos banky krizés pradéta taikyti grieztesné komerciniy banky
priezitira. 1996 m. Lietuvos banko valdybos nutarimu patvirtintos kapitalo pa-
kankamumo skaiciavimo taisyklés (Lietuvos bankas 1996) ir 2000 m. — naujos
kapitalo pakankamumo skaiciavimo taisyklés. Didelis Zingsnis ] priek]j padarytas
2006 m. — Lietuvos banko valdyba patvirtino Kapitalo pakankamumo skaiciavi-
mo bendrasias nuostatas (Lietuvos bankas 2006a). Siomis nuostatomis siekiama
igyvendinti 2006 m. birzelio 14 d. Europos parlamento ir tarybos direktyva
2006/48/EB, isleista remiantis 2004 m. Bazelio banky priezitiros komiteto priim-
tu atnaujintu dokumentu ,, Tarptautiné kapitalo vertinimo ir kapitalo standarty
konvergencija” (Basel Committee on Banking Supervision 2004). Sis dokumen-
tas literatiiroje daznai vadinamas Antruoju Bazelio susitarimu ir yra kone svar-
biausias zingsnis, siekiant patobulinti kapitalo pakankamumo skai¢iavimg. Buvo
padaryti keli Kapitalo pakankamumo skai¢iavimo bendryjy nuostaty pakeitimai
(nurodomi tik reik§mingiausi) (Lietuvos bankas 2007, 2010a). 2006 m. buvo
patvirtintos Lietuvos banko valdybos Vidaus kapitalo pakankamumo vertinimo
proceso bendrosios nuostatos (Lietuvos bankas 2006b) ir Prieziiirinio tikrinimo
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ir vertinimo proceso bendrosios nuostatos (Lietuvos bankas 2006¢), sudarancios
neatsiejama minéto Antrojo Bazelio susitarimo jgyvendinimo proceso dalj.

Démesys kapitalo pakankamumo problematikai nuolat islieka didelis dél to,
kad kapitalas absorbuoja komercinio banko praradimus, susijusius su blogosio-
mis paskolomis, paltikany poky¢iais, valiuty kursy svyravimais, Zemu pajamin-
gumu, i$laidy valdymo neefektyvumu ir pan.

Antras aspektas yra tai, kad kuo didesné kapitalo dalis yra banko balanse,
tuo didesnés galima tikétis akcininky atsakomybés dél jy veiksmuy. IS tiesy, kaip
rodo Lietuvos Respublikos bankroto jstatymas, po banko bankroto akcininkai
1ésas, investuotas | kapitalg, susigrazina paskiausiai, t. y. tik po to, kai biina pa-
tenkinti visy kreditoriy reikalavimai (Lietuvos Respublikos Seimas 2001).

Mokslingje literatiiroje dazniausiai aptinkamas nesudétingas kriterijus: nuo-
savo kapitalo ir aktyvy santykis (Wheelock, Wilson 1995; Gaganis et al. 2006;
Pasiouras 2007; Fiordelisi ef al. 2011; Brissimis et al. 2010). Toks kriterijus ne-
atspindi trijy kapitalo lygiy skirtingo rizikingumo ir aktyvy rizikingumo skirtu-
my.

Komerciniy banky kapitalas skirstomas j tris lygius: I, Il ir Il (U priedas).
Lietuvoje registruoty komerciniy banky finansinése ataskaitose III lygio kapita-
las neaptinkamas. Likusios dvi kapitalo grupés yra skirtingo rizikingumo (Bar-
rell et al. 2011). Tokig pacia iSvada patvirtino komerciniy banky eksperty ap-
klausos rezultatai (3.1 poskyris), pagal kuriuos II lygio kapitalo rizikingumas
jvertintas beveik trigubai didesnis, nei I lygio kapitalas. Sis jvertinimas jtrauktas
1 kriterijy CAPITAL, priskyrus zZymiai didesnj svorj @, =0,726 I lygio kapitalui
ir atitinkamai svorj @, =0,274 1I lygio kapitalui. 2011-12-08 Europos banky
prieziiiros administracija® (toliau — EBPA) pateiké rekomendacija iki 2012-06-
30 specialiai parinktiems Europos bankams padidinti I lygio kapitala iki 9 %,
nejtraukiant kity kapitalo grupiy j rodiklio skai¢iavima. Sj reikalavima jvykde
didZioji dauguma banky (European Banking Authority 2011). Toks EBPA po-
zilris atitinka pasirinkta disertacijoje metoda taikyti skirtingus svorius abiems
kapitalo grupéms.

Skirtingai nuo kity kriterijy, abi kapitalo grupés atspindi ta patj banko veik-
los kriterijy. Skiriasi tik abiejy kapitalo grupiy rizikingumas. Pavyzdziui, jei Il
grupés kapitalas lygus nuliui, tai nereiskia, kad tokia Sio kriterijaus reik§Smé yra
bloga. Atvirksciai, tai reiSkia kad visas banko kapitalas susidaro i$ I grupés kapi-
talo ir yra maziau rizikingas. Todél Sioje disertacijoje abu kapitalo lygiy kriteri-
jai apjungti  vieng kriterijy, [ ir Il kapitalo grupéms taikant skirtingus svorius.

% 1ki 2011 m. sausio 1 d. EBPA funkcijas vykdé Europos banky prieZitiros komitetas
(angl. Committee of European Banking Supervisors).



2. FINANSINIO KOMERCINIU BANKU STABILUMO VERTINIMO METODAI 79

Aktyvy rizikingumas Siame darbe apskaitomas, vietoje bendros aktyvy su-
mos imant pagal rizika jvertinty pozicijy vertés suma’ (toliau — RWA). Sis skai-
¢ius gaunamas i§ komerciniy banky finansiniy ataskaity dviem budais. ki 2008
m. galiojo 2000 m. gruodzio 21 d. Lietuvos banko nutarimu Nr. 172 priimtos
Kapitalo pakankamumo skaiéiavimo taisyklés (Lietuvos bankas 2000), atitin-
kanc¢ios Pirmgjj Bazelio susitarima, todél RWA skai¢iuojama, kaip kapitalo ir
RWA santykis.

Nuo 2008 m. galioja 2006 m. lapkri¢io 9 d. Lietuvos banko nutarimu
Nr. 138 patvirtintos Kapitalo pakankamumo skaiciavimo taisyklés, atitinkancios
Antrajj Bazelio susitarima (Lietuvos bankas 2006a). RWA skai¢iuojama kaip
kapitalo poreikis, padaugintas i$ 12.

Sioje disertacijoje taikomas kriterijus CAPITAL skai¢iuojamas pagal for-
mule:

w4 Tierl+w,Tier2

CAPITAL = &alleritwpTier2 @2.1)
RWA

¢ia w, ir w, — eksperty priskirti svoriai, Tier! I lygio kapitalas, Tier2 I lygio ka-
pitalas, RWA pagal rizika jvertinty pozicijy vertés suma. Moody’s Investors Ser-
vice Inc. naudoja panasy kriterijy, taciau Sios reitingy agentiiros kapitalo kriteri-
jus apskaito I ir II lygio kapitalg vienodai, kaip ir taikomos pagal Antrajj Bazelio
susitarimg kapitalo pakankamumo skai¢iavimo metodikos.

Sis kriterijus yra maksimizuojantis.

2. Kriterijy kategorija ,,Aktyvai.*

Sios kategorijos kriterijai atspindi komercinio banko aktyvy pajamingumg ir
rizikinguma.

Pirmas Sios kategorijos kriterijus buvo pasirinktas, atsizvelgiant j aktyvy pa-
jamingumo svarbg. Pajamingumas laikomas vienu svarbiausiy Moody’s Inves-
tors Service Inc. reitingy agentiiros kriterijy (Fanger 2007). Pajamingumo svarba
pabrézia F. Pasiouras, S. Tanna ir C. Zopounidisas (Pasiouras et al. 2005). Ko-
merciniy banky aktyvai — pagrindinis banky pajamy $altinis, o pajamos leidzia
komerciniams bankams padengti galimus nuostolius tiek i$ kreditavimo, tiek i$
kitokiy veikly, susijusiy su rizika. Pajamy, gaunamy i§ aktyvy, didziausia dalis
apskaitoma kaip palukaninés pajamos. Jos apskaitomos kriterijaus formulés
skaitiklyje, o j vardiklj Sio darbo autorius jtrauké RWA. Rizikingesni aktyvai
apskaitomi RWA didesniu koeficientu (Lietuvos bankas 2006a), todél jie turi
generuoti didesnes pajamas, kad turéty tokj patj poveikj Siam kriterijui, kaip ir
mazesnio rizikingumo aktyvai. Sis kriterijus yra maksimizuojantis.

° Galiojangiose iki 2008 m. Kapitalo pakankamumo skai¢iavimo taisyklése buvo varto-
jamas terminas “banko turtas bei nebalansiniai straipsniai, jvertinti pagal rizika™.
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Antras pasirinktas Sios kategorijos kriterijus— paskoly kiekis banko balanse.
Sis kriterijus pasirinktas dél to, kad paskolos sudaro rizikingiausiag komerciniy
banky aktyvy dalj. Sis kriterijus minimizuojantis.

Trecias pasirinktas Sios kategorijos kriterijus— pradelsty paskoly dalis ko-
mercinio banko aktyvuose. Pasirinktas dazniausiai Lietuvos banko taikomas pa-
skoly pradelsimo terminas 60 dieny (Lietuvos bankas 2012b). Paskolos laikomos
pradelstomis, kai jy periodiniai mokéjimai uzdelsiami ilgiau nei 60 dieny. Sis
kriterijus minimizuojantis.

Ketvirtas pasirinktas Sios kategorijos kriterijus — paskoly vertés sumazéji-
mas, padalintas i§ aktyvy. Sis kriterijus minimizuojantis.

3. Kriterijy kategorija ,,Valdymas.“

Analizuojant moksline literatlira galima pastebéti, kad mokslininkai retai
jtraukia $ig kategorija j empiriniy tyrimy modelius. Sia autoriaus i$vada patvirti-
na mokslinés literatiiros apie komerciniy banky vertinima operacijy tyrimy bei
dirbtinio intelekto metodais apzvalga (Fethi, Pasiouras 2010). Keliuose moksli-
niuose darbuose | $ig kategorija jtraukiami tokie kriterijai, kaip efektyvus islaidy
valdymas ir paskolos susijusiems su banku asmenims (Thomson 1991). F. Pasi-
ouras, S. Tanna ir C. Zopounidisas (Pasiouras et al. 2005) i $ia kategorija jtrau-
kia visus tiek islaidy, tiek pajamy efektyvumo kriterijus. G. Whalenas ir J.
Thomsonas (Whalen, Thomson 1988) pazyméjo, kad j Sig kategorija daznai
jtraukiami subjektyviis kokybiniai kriterijai. Disertacijos tikslas yra kiekybinis
komerciniy banky vertinimas, todél Sio darbo autorius apsiriboja vienu $ios ka-
tegorijos kriterijumi, atspindinciu banko iSlaidy efektyvuma: nepaliikaninés is-
laidos, padalintos i§ bendryjy pajamy. Sis kriterijus — minimizuojantis.

4. Kriterijy kategorija ,,Pajamingumas.*

Anksc¢iau Siame poskyryje jau buvo minéta, kad pajamingumas — vienas
svarbiausiy kriterijy. | $ia kategorija jtraukti du kriterijai.

Pirmas Siai kategorijai priskirtas kriterijus atspindi pelng pries mokescius ir
atidéjinius. Sio kriterijaus reik§mé parodo komercinio banko gebéjima generuoti
pelna, i$ kurio komercinis bankas gali dengti savo nuostolius arba kaupti rezer-
vus.

Antras Sios kategorijos kriterijus atspindi grynajj pelna, po visy atskaitymy.

Skirtingai nuo daugelio moksliniy darby, Sio darbo autorius abiejy kriterijy
vardikliuose jras¢ RWA dél jau minétos priezasties: démeniui, atitinkanciam
rizikingesnj aktyva, atitiks ta pati reikSme, tik jei Sis aktyvas generuos didesnj
rizikinguma atitinkancias didesnes pajamas.

Abu kriterijai — maksimizuojantys.

5. Kriterijy kategorija ,,Likvidumas.*“

Nepakankamas komercinio banko likvidumas gali sukelti indélininky pani-
ka, kurios padariniai nagriné¢jami 1.3 poskyryje. Didziaja komercinio banko ak-
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tyvy dalj sudaro paskolos, kurios yra nelikvidzios (1.3 poskyris). Todél komer-
ciniam bankui biitina turéti pakankama likvidziy aktyvy kiekj.

Pirmu pasirinktu Sios kategorijos kriterijumi palyginama indéliy suma su
paskoly suma. I$ indéliy eliminuojami tarpbankiniai indéliai, kurie yra rizikingi.
Kuo Sio kriterijaus reik§mé didesné, tuo daugiau bankas pritrauké maziau rizi-
kingy gyventojy indéliy ir tuo daugiau banko 1éSy investuojama | likvidesnius
aktyvus nei paskolos. Sis kriterijus yra maksimizuojantis.

Antras Sios kategorijos kriterijus — Lietuvos banko nustatytas likvidumo ro-
diklis. Siuo rodikliu matuojamas likvidziy aktyvy santykis su jsipareigojimais,
kuriy terminas iki vieno ménesio (Lietuvos bankas 2010b). Sio rodiklio reikimé
atspindi jsipareigojimy iki vieno ménesio trukmés kiekj, Siuos jsipareigojimus
bankas patenkins, jei nebus pratesiami ar papildomai jnesami indéliai ar uztik-
rinti alternatyvaus finansavimo S$altiniai.

I$ viso buvo pasirinkta 11 kriterijy. Kaip rodo tyrimai, eksperty vertinimo
rezultaty patikimumas sumazéja, kai kriterijy skaicius virSija 8 (Jlortos,
[Mocnienora 2008). Vertinimo rezultaty patikimumui padidinti ir eksperty darbui
optimizuoti Sio darbo autorius pasitilé hierarching kriterijy struktiira (Podviezko
2012) (2.1 pav.), kuria remiantis racionalizuojama svoriy nustatymo procediira
dviem pakopomis (Ginevicius, Podvezko 2007b; Ginevicius et al. 2012). Si pro-
cediira apraSyta 3.1 poskyryje. Kriterijy hierarchinés struktiiros kategorijos
CAMEL aprasytos 2.3.1 skyrelyje.

Sioje disertacijoje naudojami kriterijai ir jy svoriai pateikti 2.2 lenteléje.
Kriterijy svoriy nustatymas aprasytas 2.1 poskyryje. Disertacijoje taikoma meto-
dika leidzia keisti kriterijy sarasa jj papildyti ar atsisakyti tam tikry kriterijy. Pa-
vyzdziui, kai bus taikomos Treciojo Bazelio susitarimo nuostatos, kuriose iSplés-
ta kriterijy bazé, autorius jtrauks j kriterijy sarasg stabilaus finansavimo kriterijy
(angl. Net Stable Funding Ratio) ir likvidumo tenkinimo (angl. Liguidity Cove-
rage Ratio) kriterijy.

2.3.3. Disertacijoje taikomi daugiakriteriai sprendimy
paramos metodai

2.1 poskyryje pagal aprasyta vertinimy metody problematika komerciniams
bankams vertinti buvo pasirinkti DSPM metodai, kaip geriausiai atitinkantys
disertacijoje iSkelta uzdavinj. Detalizuota vertinimo modelio schema pateikta 2.3
paveiksle. Sioje dalyje aptarsime jvairius kiekybinio vertinimo daugiakriterius
metodus. Kiekvienas metodas turi privalumy, pasizymi tam tikrais ypatumais.
Atsizvelgiant | moksliniy tyrimy rezultatus (Ginevicius, Podvezko 2008d), dau-
giakriterio vertinimo patikimumas pasiekiamas pasirenkant kelis skirtingus
DSPM metodus su skirtinga vidine logika. Rezultaty patikimumas tikrinamas
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matuojant koreliacijos koeficientg tarp Siy metody apibendrinty kriterijy reiks-
miy.

Sioje disertacijoje taikomy populiariy daugiakriteriy vertinimo metody
SAW, COPRAS, TOPSIS, MULTIMOORA aprasymas pateikiamas V priede.
Minéti metodai turi bendra svarby tritkuma: juos taikant reikalaujama pertvarky-
ti kriterijy reikSmes, jeigu pasitaikydavo neigiamy kriterijy reikSmiy. PROME-
THEE II (angl. Preference Ranking Organisation Method for Enrichment Eva-
luation) (Brans, Mareschal 1992, 2005) metode naudojamas argumentas:
kriterijy reikSmiy skirtumas. Kriterijy reik§miy skirtumai nepriklauso nuo to, ar
duomeny reikSmés buvo lygiagreciai perkeltos taip, kad jos tapty teigiamos, pri-
dedant vienoda (teigiama) konstantg. Pastebime kita esminj $io metodo privalu-
ma dél to, kad naudojamos prioriteto funkcijos: Sis metodas nereikalauja duo-
meny normalizavimo, kuris neiSvengiamai iskraipyty rezultata. Dar vienas
esminis privalumas — j apibendrintg kriterijy jtraukiami visy alternatyvy pory
tarpusavio palyginimo rezultatai.

Finansinio komerciniy banky stabilumo kriterijy hierarchiné struktiira

I I
C A M E

== = =i

I3 viso paskolu banko balanse [

I Iygio kapitalo rodiklis

11 lygio kapitalo rodiklis
Grynosios paliikanu pajamos
Paskolu vertés sumazéjimas
Pelnas pries§ atidéjinius
Indéliy ir paskoly santykis

Pradelstos paskolos
Nepaliikany islaidos
Likvidumo rodiklis

Grynasis pelnas

. Finansinio komerciniy banky stabilumo kriterijy hierarchiné
struktiira (sudaryta autoriaus)
Fig. 2.1. Hierarchy structure of criteria of financial stability
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Lietuvoje §is metodas zinomas (Tamositniené et al. 2006; Nowak 2005;
Podvezko, Podviezko 2009a,b), taiau dar mazai taikytas praktikoje (Ginevicius
et al. 2010; Podviezko 2011, 2012; Ginevicius, Podviezko 2012). Metodo algo-
ritmas apraSytas Podvezko, Podviezko (2009a). Kaip ir kity kiekybiniy daugiak-
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riteriy metody Sio metodo pagrinda sudaro kriterijy matrica R=Hr,/” ir kriterijy

, i=1,2,...,m;j=1,2,....n, m — kriterijy skaiCius, n —

svoriy vektorius 2= ||a)1

lyginamy objekty (alternatyvy) skai¢ius. Duomeny normalizacija atlickama, tai-
kant prioriteto funkcijas p(d), kuriy reik§més pagal apibrézima yra intervale
[0,1]. Prioriteto funkcijy argumentas d,(4,,4,)=r, =7, .

2.2 lentelé. Kriterijai, atspindintys finansinj komerciniy banky stabiluma ir jy svoriai
Table 2.2. Financial stability criteria and their weights

Kate-
Kriterijus Kategorija |80TUOS Formulé Tipas |Svoriai
svoris
CAPITAL Kapitalas 0,250 |w; Tierl/RWA+ w,Tier2/ RWA + 0,250
NII Grynosios palikany pajamos/RWA, % + 0,049
TL I8 viso paskoly/I$ viso aktyvy, % - 0,045
DELINQ Aktyvai 0,196 | pradelstos paskolos/I% viso aktyvy, % - 0,054
LD Paskoly vertés sumaz¢jimas/I§ viso ak- )
tyvy, % 0,048
NIC Valdymas 0,177 |Nepalukany islaidos/Pajamos, % - 0,177
PPP Pajamin- 0.167 Pelnas pries atidéjinius/RWA, % + 0,097
NI gumas " |Grynasis pelnas/RWA, % + 10,070
DEP I8 viso indéliy/I8 viso paskoly + 0,096
Likvidumas | 0,210
LIQ Lietuvos banko likvidumo rodiklis, % + 0,114

Sudaryta autoriaus

PROMETHEE II metode leidziama pasirinkti prioriteto funkcija ir jos pa-

rametrus. Sioje disertacijoje pasirinkta V pavidalo prioriteto funkcija su indife-
rentikumo intervalais. Si funkcija turi privalumy, i$skirian¢iy ja i kity naudo-
jamy prioriteto funkcijy, vertinant socialinius-ekonominius reiskinius.
IndiferentiSkumo srities taikymas suteikia galimybe atsizvelgti | duomeny ne-
apibréztuma ir pasirinkti tokius prioriteto funkcijos slenkscius, kad prioritetas
biity taikomas tik esant esminiams skirtumams tarp kriterijy reikSmiy. Taikomos
funkcijos apibrézimas ir grafikas pateikti 2.2 paveiksle.

Originaliame metodo apraSyme kiekvieno i-jo kriterijaus R; ribinius (di-
dziausius s; ir maZiausius ¢;) leistinus skirtumus nustato SPA. Sioje disertacijoje
taikomas kitas variantas: pasitlytas parametry nustatymo algoritmas, kuris bus
apraSytas toliau. Alternatyvos A; ir Ay laikomos identiSkomis (indifferent) R;
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kriterijaus atzvilgiu, jei kriterijaus reikSmiy 7; ir r; skirtumas d ( A, 4)=1,—1,
yra mazesnis uZ nustatyta maziausia ribing reikSme g, o alternatyva 4; turi prio-
riteta prieS Ay alternatyva R; kriterijaus atzvilgiu, jei kriterijaus reikSmiy 7;; ir 7,
skirtumas d,(4,,4,)=r, —r, yra didesnis uZ nustatyta didZiausig ribing reikSme
s;. Kai skirtumas kinta nuo g; iki s;, alternatyvos A; prioritetas prieS A, propor-
cingai kinta nuo nulio iki vieneto.

P4

1 0, kaid <q

p(d) =139 Kkaiq<d<s
s-q
1, kaid > s

[« 4

q S

2.2 pav. V pavidalo su indiferentiskumo sritimi prioriteto funkcija ir jos
apibrézimas (sudaryta autoriaus)
Fig. 2.2. V-shape priority function and its definition

PROMETHEE metodo dviejy alternatyvy 4, ir 4, palyginimo kriterijus, ar-
ba rangavimo santykis (angl. Qutranking) z(4,,4,) , skai¢iuojamas pagal (2.2)

formule:

(4, 4) =3 0,p,(d(4,.4)) 22)

i=1
Cia @,—i-jo kriterijaus R; svoris; d,(4,,4,)=r, —r, — alternatyvy 4; ir A i-jo
kriterijaus R; reikSmiy 7;, ir 7 skirtumas; p,(d) = p,(d,(4,,4,))— t-0ji, viena i§

pasirinkty i-jam kriterijui prioriteto funkcija.
PROMETHEE metode sumuojami visy teigiamy (,,iSeinanciy®) kiekvienos
alternatyvos prioritety vertinimai ((2.3) formulé):

F'=>n(4,,4)., (=12 ..n) (2.3)
k=1
ir visy neigiamy (,,jeinan¢iy“) prioritety vertinimai ((2.4) formulé):

Fo=>7(4.4), (=12, ..n). (24)
k=1
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Apibendrintas metodo kriterijus, pagal kurj nustatomas alternatyvy priorite-
tas, skaic¢iuojamas pagal formulg:

F =F,+—F;_ 2.5

Mokslingje literatiiroje parametry g ir s pasirinkimo klausimas praktiskai
yra nenagrinétas, $io klausimo sprendimas palieckamas SPA. Sioje disertacijoje
pasitlyti $iy parametry nustatymo algoritmai. I§ pradziy nustatomi intervalai,
kuriuose tikslinga nustatyti abu parametrus (Podvezko, Podviezko 2010a). Tiks-
las — suskaiCiuoti maziausia moduliy skirtuma tarp kriterijy reikSmiy
min d,(A,,4,)|. Didziausiam

d,(A‘],Ak)‘ ir didziausig moduliy skirtuma max

1<j,k<n

skirtumui gauti naudojame formule: max

1<j.k<n
siam skirtumui gauti reikia maz¢jancia tvarka surtSiuoti duomenis ir suskai¢iuo-
ti artimiausiy reikSmiy skirtumus. Paimamas maziausias moduliy skirtumas. Pa-
rametry g ir s reikSmés patenka j intervalg tarp maziausio ir didZiausio kriterijy
reikSmiy moduliy skirtumo:

d(4,, 4 )‘ =maxy, —minr, Maziau-

min

1<),k<n

d(4,.4,)|<g<s< max

1<j,k<n

d (A,,Ak)\ . (2.6)

Kitame etape SPA nusprendzia, atsizvelgiant | statistiniy duomeny neapi-
bréztuma, kokie skirtumai tarp kriterijy reikSmiy neturi poveikio galutiniam
jvertinimui, kitaip tariant, nusprendzia, kiek sumazinti apibrézta (2.6) formulés
intervalg. Sumazinus intervala [g,s] prioriteto funkcijos reikSmé nuo nereiks-
mingy, SPA manymu, skirtumy d;(4;, Ay) buty 0, o tai atspindéty vienos alter-
natyvos indiferentiSkuma kitos alternatyvos atzvilgiu. Tais atvejais, kai skirtu-
mai d; > s buty didesni uz SPA nustatyta reikSme s, prioriteto funkcijos reikSmé
siekty maksimaliai jmanomg reikSme 1, atspindincig absoliuty vienos alternaty-
vos prioriteta kitos alternatyvos atzvilgiu. Parametry nustatymo uzdaviniui pa-
lengvinti Sioje disertacijoje siiloma indiferentiSkumo sritis nustatyti pasirenkant
nuosimcius u, kurie dauginami i$ intervalo (2.6) dydzio. Didesnis nuoSimtis
pasirenkamas, norint taikyti didesnj indiferentiSkuma ir atvirks¢iai. Parametrai g
ir s tuomet skaic¢iuojami pagal formules:

g= min d,(A/,Ak)‘+,u(max d,(4,,4,)| - min d,(A/,Ak)), 2.7
1<j.,k<n - 1<j,k<n - 1<j.,k<n -
s = max |d,(4,, 4] - p (1“}%" d,(4,. 4.~ min |d (AwAk)‘) : 2.8)

Prioriteto funkcijy ir parametry g ir s pasirinkimas yra svarbus, kadangi jis
turi jtakos vertinimo rezultatams (Podvezko, Podviezko 2010a,b).
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2.4. Finansinio komerciniy banky stabilumo vertinimo modelis

2.1 poskyryje buvo aptartas vertinimo metody pasirinkimas. Buvo nurodytos
priezastys, kodél komerciniy banky finansinio stabilumo vertinimui geriausiai
tinka DSPM metodai. Kiekybinis vertinimas daugiakriteriais sprendimy paramos
metodais atliekamas keliais etapais (2.3 pav.) (Ginevicius, Podviezko 2011).

@ Kriterijy =|@ Statistiniy duo- |=|® Kriterijy reikimiy | |® Eksperty

pasirinkimas meny surinkimas skai¢iavimas nuomoniy
suderinamumo

— - . ]tyrimas
@ Prioriteto funkcijy atranka (taikoma ® MCDA me-
PROMETHEE metodui) — tody atranka o - ﬁ -
i @ Kriterijy svoriy
® Dinamikos analizé nustatymas

2.3 pav. Kiekybinio vertinimo daugiakriteriais sprendimy paramos
metodais schema (sudaryta autoriaus)
Fig. 2.3. Framework of multiple criterion quantitative evaluation

Gautas vertinimo rezultatas, taikant sprendimy paramos daugiakriterius me-
todus, iSreiskiamas kiekvieno metodo apibendrinty kriterijy reikSmémis, pagal
kurias mazéjancia tvarka ranguojamos alternatyvos, t. y. kuo didesné apibendrin-
to kriterijaus reik§mé, tuo aukstesne vieta uzima alternatyva. Rangavimo patiki-
mumas didinamas imant gauty visais pasirinktais DSPM metodais priskirty
kiekvienai vertinamai alternatyvai rangy vidurkius. Gautinis vertinimas paremtas
rangy vidurkiais. Rezultaty patikimumas tikrinamas, skai¢iuojant koreliacijos
koeficientus tarp visy DSPM metody apibendrinty kriterijy pory.

Galutinis vertinimo DSPM metodais rezultatas pateikiamas rangavimo for-
ma, kuri atspindi reliatyvy komerciniy banky finansinj stabiluma rinkoje ir jo
dinamikg. Tokia vertinimo rezultaty pateikimo forma yra labai aiski, taciau ran-
gavimas neatskleidzia geros ar prastos komercinio banko biiklés priezaséiy.

Kad buty galima padaryti iSvadas apie komerciniy banky atsilikimo ar pra-
nasumy priezastis, Sios disertacijos autorius sitilo transformuoti i§ komerciniy
banky finansiniy ataskaity gautus duomenis j procenty skale (Podviezko 2012)
tokiu btidu, kad 100 % atitekty geriausiai kriterijaus reik§mei rinkoje, o 0 % ati-
tekty blogiausiai kriterijaus reikSmei rinkoje. Tokiam transformavimui atlikti
taikoma (2.9) formulé:
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—— | kai i - maksimizuojantis kriterijus
max7, —minr, 2.9)

maxr, —r,

—~—— kai i - minimizuojantis kriterijus

maxr, —min7,
J J

Cia ryj — kriterijy reikSmés, i — kriterijy indeksas, o j — alternatyvy indeksas.

Transformuotos kriterijy reikSmes 7;; suraSomos j lentele, Kuri teikiama
SPA. Tokiu formatu teikiama informacija, t. y. kai kiekvieno kriterijaus reliaty-
vios reik§més pateikiamos procenty skaléje ir yra i$skirtos pagal kiekvieng krite-
rijy, leidzia SPA identifikuoti stipriasias ir silpngsias komercinio banko veiklos
savybes. Duomeny pateikimas procenty skaléje yra preciziskesnis nei duomenys
rangavimo lenteléje. Joje pateikiama informacija tiksliau atspindi banko veiklos
ypatumus.

Taciau dél duomeny gausos tik patyres SPA i$ tokios lentelés gali iSryskinti
banko veiklos dinamika, matyti, ar pageréjo banko aktyvai, pajamingumas, lik-
vidumas, veiklos efektyvumas. Sio darbo autorius siiilo teikti SPA duomenis dar
vienu grafinu budu, atspindin¢iu komercinio banko stabilumg pagal CAMEL
komponentes (3.3 poskyris). Grafikuose taip pat stebima jy dinamika (Podviez-
ko 2012). Komponenéiy dydziai skaic¢iuojami pagal (2.10) formule:

=Y o, (2.10)

iek,

Cia ¢ yra kriterijy kategorijos indeksas: kapitalas, aktyvai, valdymo efektyvumas,
pajamingumas ir likvidumas; j — alternatyvos indeksas; w; — kriterijaus svoris; 7

—pagal (2.9) formule transformuotos j-tosios alternatyvos i-jo kriterijaus reiks-
meés; K;. — t-sios CAMEL kategorijos indeksy aibé. Taigi, transformuotos krite-
rijy reikSmés, padaugintos i§ atitinkamy svoriy, sumuojamos kiekvienoje CA-
MEL kategorijoje. Galutinés reikSmés gaunamos normalizavus C; reikSmes,

taikant (2.9) formule. Kiekvieno i$ tiriamy komerciniy banky grafikai, atspindin-
tys jy veiklos stabiluma pagal CAMEL kategorijas, pateikti 4 skyriuje.

Plétojant mokslinio vadovo prof. habil. dr. R. Gineviciaus idéja (Ginevicius
2008), sioje disertacijoje pasitilyta galimybé vertinti kiekviena komercinj banka
atskirai, DSPM metody pagrindu lyginant jo stabiluma atspindinciy kriterijy
reikSmes su geriausiu ir blogiausiu hipotetiniais bankais (Ginevicius ef al. 2012).
Pastaryjy banky kriterijy reikSmes galima nustatyti trimis buidais:

= Sias reikSmes gali nustatyti ekspertai;
= Sios reikSmés gali biiti paimtos pasirinkus konkrecius geriausig ir
blogiausig komercinj banka i$ statistinés informacijos;
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= geriausiam ir blogiausiam hipotetiniam bankui gali buti priskirtos ati-
tinkamai geriausios ir blogiausios stabilumg atspindinéiy kriterijy
reikS§més tiriamuoju laikotarpiu.
Sios disertacijos 3 skyriuje naudojamas tregias geriausio ir blogiausio hipotetiniy
banky kriterijy reik§Smiy nustatymo biidas.
SAW metodo pagrindu pateiksime atskiros alternatyvos vertinimo algorit-
ma. Pasirinktai j-ai atskirai alternatyvai skaiCiuojamos trys SAW metodo api-

bendrinto kriterijaus reikSmeés S AP atitinkancios blogiausia hipo-

teting alternatyva, pasirinkta j-ai alternatyva ir geriausia hipoteting alternatyva.
Jei skirtumas §~ =5 -§ yra didesnis uz skirtumg §* = S, tai reis-

Jj(min) 2 j (max) 2

Jjmax)

S, dydis pa-

J(min)

kia, kad alternatyva yra auksciau vidurkio. Skirtumo S =5

j(max)
rodo, kiek komercinis bankas yra nutolgs nuo geriausio pagal finansinio stabi-

lumo poZymj banko, o skirtumas §~ =S -§ .- parodo, kiek komercinis

bankas yra nutoles nuo blogiausio pagal finansinio stabilumo pozymj banko.
Galutinis $io metodo rezultatas iSreiskiamas skirtumu S~ - S*. Kuo $is skirtumas
didesnis, tuo pasirinkta alternatyva yra aréiau geriausios hipotetinés alternatyvos
ar atvirkséiai: kuo 8is skirtumas maZzesnis, tuo pasirinkta alternatyva yra ar¢iau
blogiausios hipotetinés alternatyvos ir toliau nuo geriausios hipotetinés alterna-
tyvos.

SPA alternatyvas vertina keturiais etapais. Pirmuoju etapu pradinis vertini-
mas atliekamas atsizvelgiant j rangavimo lenteléje pateiktus rangus, pagal ku-
rivos SPA gali matyti kiekvieno komercinio banko finansinj stabilumg rinkoje.
Antruoju etapu nagrinéjami grafikai, atspindintys kiekvieno nagrinéjamo komer-
cinio banko veiklos stabilumg pagal CAMEL kategorijas bei stabilumo dinami-
ka. Grafikuose SPA ne tik mato finansinio komerciniy banky stabilumo CAMEL
sudedamyjy daliy dinamika, bet ir kiekvieno banko stipriasias ir silpnasias puses
pagal Sias sudedamgsias dalis ir Siy daliy jtakg banko finansiniam stabilumui.
Tre€iuoju etapu vertinami lentelés duomenys su transformuotomis pagal (2.9)
formule kriterijy reiksmemis 7. Siame etape SPA jvertina, kokie kriterijai turéjo
jtakos banko stabilumo pozicijai rinkoje. Ketvirtuoju etapu vertinamas kiekvie-
nas komercinis bankas — jis lyginamas su geriausiu ir blogiausiu hipotetiniais
bankais.

Komerciniy banky vertinimo metodikos schema pateikta 2.4 paveiksle.

Vertinimui naudojami skirtingy laikotarpiy duomenys, todél SPA gali stebé-
ti bendro banko finansinio stabilumo dinamika — i§ rangavimo lenteliy, CAMEL
sudedamyjy daliy dinamika i§ grafiky, atspindinciy nagrinéjamy komerciniy
banky veiklos stabiluma pagal CAMEL kategorijas, detalizuoto kiekvieno krite-
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.. .. .. Informavimas
Vertinimas Vertinimas Vertinimas
............. rangy
~1 s - pavidalu
X - — Informavimas
Vertinimas Vertinimas | Vertinimas grafiniu budu
pagal CAMEL
=1 =2 =T kategorijas
.. . . Informavimas
Vertinimas Vertinimas | Vertinimas analitiniu bidu
teikiant krite-
=l =2 =T rijy reik§mes
. . .. . Informavimas
Vertinimas Vertinimas | Vertinimas palyginimais
: 5 - su hipoteti-
= = = niais bankais

h4

Finansinio komerciniy banky stabilumo dinamika

Sprendimus priimantys asmenys:
klientai, banky vadovai, priezitiros specialistai, konsultantai

2.4 pav. Komerciniy banky kiekybinio vertinimo metodikos schema
(sudaryta autoriaus)
Fig. 2.4. Framework of quantitative evaluation methodology

rijaus indélio j banko finansinj stabiluma dinamika i§ transformuoty pagal (2.9)
formule kriterijy reikSmiy, pateikty lenteléje ir SAW metodo pavyzdziu apibréz-
- +
J Sj ’
ko stabilumo pozicijos nukrypima nuo geriausio ir blogiausio hipotetiniy banky

pozicijos, nukrypimo dinamika.

Finansinio komerciniy banky stabilumo vertinimas leidzia i$ karto po finan-
sinés ataskaitos paskelbimo matyti banko stabilumo pokyc¢ius. Potencialiai pro-
blemisky banky atveju Sioje disertacijoje pasitilytas vertinimas neigiamas ten-
dencijas vartotojams atskleidzia daug anksciau ir tiksliau nei tai padaro reitingy
agentliros ar prieziiiros institucijos. Vertinimo rezultaty teikimas prieinama var-
totojams forma, kuri bus aptarta 3.2-3.3 poskyriuose, mazina informacijos asi-
metrija komerciniy banky sektoriuje. Tai reiskia, kad taikant metodika didina-

ty reikSmiy S ir skirtumy tarp jy S, — Sj+ , parodanciy kiekvieno ban-
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mas banky veiklos skaidrumas, kuris stiprina banky patikimumg bei finansy sis-
temos stabiluma (2.5 pav.). Jeigu banko stabilumo jvertinimas pagal Sioje diser-
tacijoje pasitlyta metodika buity teigiamas, tai padidinty banko patikimuma, ka-
dangi vertinimo rezultatai teikiami suprantamomis indélininkui formomis. Kita
vertus, net tokiu atveju, kai banko jvertinimo rezultatai neigiami, nuolatinis Siy
rezultaty teikimas indélininkams padidina tikimybe, kad banko vadovybé nedel-
siant imsis banko stiprinimo veiksmy ir kad priezitiros institucijos aktyviai daly-
vaus Siame procese, 0 visos pusés labiau informuos visuomeng apie taikomas
priemones. Si paskata kyla dél to, kad neveikimo atveju padidéty grésme, kad
indélininkai gali atsiimti savo indélius. Manoma, kad vieSinant vertinimo rezul-
tatus banky vadovybés atsargiau vertins veiklos rizikas, mazés moralés rizika.
Numatoma, kad metodikos teikiami komerciniy banky vertinimo rezultatai padi-
dins banky konkurencija finansinio stabilumo aspektu kaip atsvara Siuo metu
pelningumo srityje vyraujanciai konkurencijai galimai didinancéiai banky rizi-
kingumga ir sukelianciai nekilnojamojo turto kainy burbulus.

teigiami . .. . neigiami
£ Banko jvertinimo rezultatai  reigrant 4
i
1
[ L il
1 1 1
h 4 h 4 h 4 v
Klientai - - - - - Priezitra --% Banko vadovybé
i i
v v
Banko patikimumo - -1 Banko stiprinimo veiksmai
sustipréjimas

2.5 pav. Finansinio stabilumo vertinimo rezultaty jtaka banko patikimumo
stiprinimui (sudaryta autoriaus)
Fig. 2.5. Influence of results of evaluation of financial stability to
soundness of a commercial bank

3.5 poskyryje pateiktos praktinés metodikos taikymo centriniame banke gai-
rés.

Pastebime, kad prieziiiros funkcija atliekancios organizacijos, jeinancios |
Finansinio stabilumo valdyba (toliau — FSV), turi panasy tikslg — sumazinti sis-
temiskai svarbiy finansiniy institucijy (angl. systemically important financial
institutions) vadovy moralés rizika (Financial Stability Board 2010). ,,Priezitiros
intensyvumo ir efektyvumo didinimas yra viena pagrindiniy FSV priemoniy su-
mazinti moralés rizika, kartu su reikalavimo is kapitalo padengti galimus nuosto-
lius taikymu (angl. capital loss absorbency requiement) ir skatinimu tinkamai
vykdyti banky likvidavimg* (Financial Stability Board 2011:3). Siuo metu dar
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néra sukurto priimtino prevencinio mechanizmo, apsaugancio nuo finansy kri-
ziy.

Lietuvos finansy sistemos finansiniam stabilumui stiprinti bei tarptautiniam
bendradarbiavimui Sioje srityje efektyvinti buity tikslinga Lietuvos bankui bei
Lietuvos Respublikos finansy ministerijai siekti jstoti j FSV, kurioje yra SeSiy
ES nariy 16 pagrindinés prieZiiiros institucijy bei 2 Sveicarijos pagrindinés prie-
zidiros institucijos: centriniai bankai ir finansy ministerijos.

2.5. Antro skyriaus iSvados

1. Pateikta naudojamy komerciniy banky finansinio stabilumo vertinimo
metodiky lyginamoji analizé. Nurodyti reitingavimo agentiiry metodiky bei sta-
tistiniy metody trilkumai. Argumentuojama, kad registruoty Lietuvoje komerci-
niy banky finansiniam stabilumui vertinti optimaliai tinka daugiakriterio verti-
nimo metodai. Pateikta komerciniy banky daugiakriterio vertinimo metodika.

2. Atsizvelgus j komerciniy banky finansinio stabilumo kriterijy reikSmiy
ypatumus nustatyti populiariausiy daugiakriteriy metody trikumai. Pasitlyta
taikyti labiau iSplétota sudétingesnji PROMETHEE Il metoda, kaip tinkamesn;.
Sis metodas anks¢iau netaikytas Lietuvoje.

3. Pasitilyti PROMETHEE Il metode parametry nustatymo algoritmai.

4. Pasitlyta taikyti CAMEL finansinio stabilumo kriterijy paskirstyma j ka-
tegorijas. Argumentuotas kiekvieno kriterijaus tikslingumas finansinio komerci-
niy banky stabilumo vertinime, teikiama galimybé lankséiai keisti taikomus kri-
terijus, keiciantis banky prieziiiros taisykléms.

5. Pasiiillyta galimybé komercinj banka vertinti daugiakriteriais vertinimo
metodais, lyginant jj su geriausiu hipotetiniu ir blogiausiu hipotetiniu bankais.

6. Pasitlyta galimybé vykdyti komercinio banko finansinio stabilumo dina-
mikos monitoringg pagal banko uzimama reitingg ir detaliau, pagal CAMEL
komponentes ir pagal kiekvieng kriterijy.

7. Pateikiamas komerciniy banky patikimumo stiprinimo buidas jvairiais
formatais teikiant gautus pagal apraSytas metodikas vertinimo rezultatus banko
klientams, banko vadovams ir prieziliros institucijoms.






Finansinio komerciniy banky
stabilumo daugiakriteris vertinimas

Sioje disertacijos dalyje komerciniy banky, registruoty Lietuvoje, finansinis sta-
bilumas bus vertinamas pagal modelj, aprasyta 2.4 poskyryje: taikant DSPM
metodus, formuojant grafikus, atspindin¢ius kiekvieno nagrin¢jamo komercinio
banko veiklos stabiluma pagal CAMEL kategorijas, teikiant normalizuotas krite-
rijy reikSmes lentelése ir lyginant $iy banky finansinj stabilumg su hipotetiniais
geriausiu ir blogiausiu bankais. Vertinimo rezultatai teikiami aiskia, suprantama
indélininkams ir kitiems vartotojams, tokiems kaip banky vadovai ir priezitiros
institucijos, forma. Toks vertinimo rezultaty teikimo btidas sumazina informaci-
jos asimetrija finansy sektoriuje, sumazina galimo domino efekto finansinés kri-
z€és metu padarinius, sprendzia banky vadovy netoliaregiskumo (angl. disaster
myopia) ir moralinés rizikos (angl. moral hazard) problemas.

Skyriaus tematika paskelbtos 4 autoriaus publikacijos (Ginevicius, Po-
dviezko 2012; Brauers et al. 2012; Podviezko 2011, 2012).
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3.1. Finansinio komerciniy banky stabilumo kriterijy
reikSmiy, svoriy ir kity parametry nustatymas

Pagal metodikas, taikomas 2 dalyje, reikalaujama nustatyti finansinio komerci-
niy banky stabilumo kriterijy reikSmes, svorius ir specialiai taikomus PROME-
THEE II metode parametrus ¢ ir s. Siame poskyryje bus nagringjami 2, 4, 5 ir 7
etapai (2.3 pav.): kriterijy svoriy nustatymas, atliktas eksperty nuomoniy suderi-
namumo tyrimas, finansiniy duomeny surinkimas bei normalizavimas ir priorite-
to funkcijy atranka PROMETHEE metodo taikymui.

Disertacijoje vertinamas aStuoniy Lietuvoje registruoty komerciniy banky
finansinis stabilumas. Siy banky kriterijy reikimés gautos i§ laisvai prieinamy
$iy komerciniy banky finansiniy ataskaity (AE priedas).

Kriterijy reikSmés komerciniy banky finansinése ataskaitose tiesiogiai nepa-
teikiamos, jos gaunamos i$ finansiniy ataskaity duomeny. Duomenys pateikiami
ne tik $iy banky pelno ir nuostolio ataskaitose ar balansinéje ataskaitoje, bet ir
kituose finansiniy ataskaity straipsniuose. Pavyzdziui, j kapitalo bukle atspindin-
ti kriterijy jtrauktos reikSmés ir pagal rizika jvertinty pozicijy vertés sumos
(RWA), gautos i§ pastaby ,,Kapitalo pakankamumas®. Pagal rizikg jvertinty po-
zicijy vertés suma gaunama, taikant kapitalo pakankamumo skai¢iavimo princi-
pus (Lietuvos bankas 2000, 2006a). Pradelsty paskoly sumos nurodomos pagal
pradelsimo terminus pastabose apie pradelstas paskolas. Sioje disertacijoje tai-
komas 60 dieny paskoly pradelsimo terminas, todél | pradelsty paskoly suma
buvo jtrauktos visos pradelstos paskolos su 60 dieny terminais ir daugiau. | indé-
liy suma nejtraukiamos tarpbankinés paskolos ir finansiniy institucijy indéliai
kaip rizikingesni. Siy indéliy suma dazniausiai nurodoma atskirame banky ba-
lansiniy ataskaity straipsnyje. Siekiant jtraukti vienodus straipsnius i$ banky ata-
skaity, kuriose turto vertés sumazéjimas pateikiamas be detalizavimo ir i§samiy
ataskaity, turto vertés sumazéjimas buvo skaiciuojamas, jtraukiant amortizacija,
atidéjinius ir finansinio turto poky¢ius.

Finansinj komerciniy banky stabilumg atspindinéiy kriterijy reikSmés pa-
teiktos 3.1 lenteléje (2010 m.) ir Z priede (2007-2009 m. duomenys).

2.3.2 skyrelyje buvo atrinkta 11 finansinj komerciniy banky stabiluma api-
biidinanciy kriterijy. Toks kriterijy skaicius kiek vir§ija optimaly, kadangi eks-
pertams nustatyti didesnio kriterijy skaiciaus reikSminguma biity problemiska
(Jloros, [Nocnenosa 2008). Pasirinkus optimaly, taciau nedidelj kriterijy skaiciy,
supaprastinamas kiekybinio vertinimo uzdavinys. Galima pateikti SPA suskai-
Ciuotas kriterijy reikSmes, uzuot pateikus finansines ataskaitas su gausybe finan-
siniy duomeny (3.1 lentelé, Z priedas). Komerciniy banky finansinés padéties
jvertinimas Siame etape daugumai klienty vis dar praktiskai nejmanomas. Kad
vertinimo rezultatai tapty jiems suprantami, galima rekomenduoti 2 skyriuje ap-
raSyta vertinimo metodika, pagal kurig reikalaujama nustatyti kriterijy svorius.
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Siekdamas palengvinti eksperty darba ir padidinti vertinimo rezultaty pati-
kimuma, $io darbo autorius pasitilé komerciniy banky finansinio stabilumo pa-
skirstymg j kriterijy kategorijas CAMEL (2.3.1 skyrelis). Taip svoriai nustatomi
dviem pakopomis. Pirmoje pakopoje nustatomi kriterijy kategorijy svoriai, ant-
roje pakopoje nustatomi kriterijy svoriai kiekvienoje kategorijoje. Taikant tokia
procediira minimizuojamas ekspertams pateikiamy svoriy vienety kiekis: kriteri-
ju kiekvienoje kategorijoje skaiCius nevirSija 4, o kriterijy kategorijy skaicius
nevirsija 5.

3.1 lentelé. Registruoty Lietuvoje komerciniy banky 2010 m. finansiniai rodikliai
Table 3.1. Values of criteria of financial performance of commercial banks registered in

Lithuania

2010 m
5 5 3 o | =
. S| S »n =
NRNES EFPIEYEES FEICEIEEIEY
CAPITAL |7.84| 9,66 13,45 9,19 6,65 | 13,17 10,21 | 8,21
NII 2,63 | 3,01 1,89 | 1,54| 1,45 | 2,83 | 1,60 | -0,10
TL 82,22\ 58,57 | 75,32 |74,57| 55,12 68,69 | 71,00 | 46,47
DELINQ 2,85 4,27 0,59 (3,68 5,58 | 8,12 | 0,74 | 4,07
LD 1,97 | 6,56 3,36 (-1,29] 0,98 | 1,74 | 1,88 | 0,31
NIC 37.39| 34,37 | 65,90 [33,73| 31,04 | 40,57 | 26,06 | 42,22
PPP 1,56 | 2,63 -1,12 | 1,43 | 1,46 | 2,06 | 0,95 | -0.61
NI -1,36| -436 | -5,55 |-0,08| 0,18 | -0,04 | -1,34 | -1,04
DEP 46,67| 135,52 | 87,20 [61,51{150,38(105,96|100,89|173,22
LIQ 36,60 54,25 | 32,82 [35,88] 47,61 | 43,62 | 46,00 | 49,06

Sudaryta autoriaus. Kriterijy trumpiniai pateikti 2.2 lentel¢je. Saltiniai: 2008, 2009, 2010 m.
registruoty Lietuvoje komerciniy banky finansinés ataskaitos (AE priedas)

Bankininkystés srities ekspertams $io darbo autorius pasitulé uzpildyti anke-
tas, kuriose atsispindéty Siy eksperty nuomoné apie kriterijy reikSminguma (AA
priedas). Siose anketose papradyta isreiksti penkiy kriterijy kategorijy CAMEL
svorius @, ir kriterijy kiekvienoje kategorijoje svorius @,iel,t=1,...5, procen-
tais. Cia t — CAMEL kategorijos numeris, /, — kriterijy ¢ kategorijoje indeksy
aibé. Pagal reikalavima visy eksperty nustatyty kategorijy svoriy ir kriterijy
kiekvienoje kategorijoje svoriy sumos turéjo sudaryti po 100 %:
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5
> @, =100%. Y o, =100%, Vt. 3.1
t=1

i=,

Buvo uZpildyta 13 ankety eksperty, reziduojanciy Siose Salyse: Lietuvoje,
JAV, Singapiire, Svedijoje, Sveicarijoje, Lluksemburge ilga laika dirbanciy
stambiausiuose Siy Saliy tarptautiniuose bankuose, jy filialuose, pasaulyje zino-
my universitety ekonomikos fakultetuose. Eksperty pareigos — dviejy jeinanciy j
didZiausiy pagal aktyvy dydj ketvirtuka komerciniy banky JAV vykdomasis vi-
ceprezidentas ir skyriaus virSininkas, zinomas Lietuvoje finansy ekspertas, esa-
mas ir buves Lietuvos komerciniy banky valdybos nariai, stambiausiy Lietuvoje
banky bei Lietuvos banko skyriy virininkai, rizikos analitikai.

Eksperty nuomoniy suderinamumui patikrinti buvo suranguoti kiekvieno
eksperto kriterijy svoriai ir pagal M. Kendall (1955) ir V. Podvezko (2007) sus-
kai¢iuota y? reiksmé, lygi 67,22. Toks rezultatas parodo, kad eksperty nuomo-
nés yra suderintos, kadangi gauta reik§mé Zenkliai virsija kriting reikSme 21,67,
esant 9 laisves laipsniams ir reikSmingumo lygmeniu: ¢ =0,01. Galutiniai krite-
rijy svoriai nustatyti, imant eksperty pateikty svoriy vidurkius, kurie pateikti 2.2
lenteléje.

Vienas i$ taikomy Sioje disertacijoje DSPM metody PROMETHEE 11 (2.3.3
skyrelis), reikalauja nustatyti prioriteto funkcijos parametry reikSmes ¢ ir 5. Pa-
sinaudojus Siame darbe pasiiilytu algoritmu (2.3.3 skyrelis) ir duomenimis i$

3.2 lentelé. Parametry q ir s reikSmés
Table 3.2. Values of parameters ¢ and s

2007 m. 2008 m. 2009 m. 2010 m.
Kriterijus

qi Si qi Si qi Si qi Si
CAPITAL (0,20 [4,46 (0,11 |3,50 0,18 (4,75 0,25 5,91
NII 0,11 (1,91 10,13 |2,11 0,23 (2,92 (0,24 |2,95
TL 0,05 (2,11 (0,16 |2,11 0,23 (2,11 [0,21 [34,70
DELINQ 0,05 (1,06 10,28 |7.,89 0,25 [6,51 [1,60 |7,34
LD 0,11 (0,72 (0,16 (0,85 0,64 |4.46 (1,07 6,93
NIC 1,71 (25,82 (1,59 (21,04 |1.59 |29,14 (4,54 (37,98
PPP 0,16 (2,80 0,19 3,64 0,23 (3,71 |0,21 3,57
NI 0,16 |2,35 (0,30 (4,36 (0,66 [10,24 (0,49 |5.45
DEP 3,83 |104,16(5,26 (80,90 |5,76 |111,59(8,72 (122,90
LIQ 1,44 (16,98 [1,55 25,19 |1,78 24,44 (3,33 (20,48

Sudaryta autoriaus
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3.1 lentelés ir Z priedo, buvo gautos $iy parametry reikSmés (2.6—2.8 formulés).
Jos pateiktos 3.2 lenteléje.

3.2. Finansinio komerciniy banky stabilumo
jvertinimas daugiakriteriais sprendimy paramos
metodais

Pagal modelj, aprasyta 2.4 poskyryje, komerciniai bankai pirmame etape verti-
nami DSPM metodais. Sio vertinimo rezultatas — apibendrinty kriterijy reiks-
més, gautos pasirinktais DSPM metodais SAW, TOPSIS, COPRAS, PROME-
THEE 11, pateiktos 3.3-3.6 lentelése. Rezultaty patikimumui padidinti buvo
suskaiciuoti minétais DSPM metodais gauty rangy vidurkiai ir jy pagrindu gau-
tas galutinis rangavimas.

3.7 lenteléje pateikti koreliacijos koeficienty dydziai parodo stiprig korelia-
cijg tarp visy metody apibendrinty kriterijy (minimali koreliacijos koeficiento
reikSmé 0,823).

3.3 lentelé. Daugiakriterio vertinimo rezultatai, 2007 m.
Table 3.3. Results of multiple criteria evaluation, 2007

Komerciniai bankai 1 2 3 4 5 6 7 8

S; 0,109 0,104 | 0,117 | 0,131 | 0,141 | 0,128 | 0,140 | 0,130
SAW :

Nr. 7 8 6 3 1 5 2 4

C* 0,397 0,262 | 0,365 | 0,494 | 0,564 | 0,496 | 0,682 | 0,522
TOPSIS :

Nr. 6 8 7 5 2 4 1 3

Z 0,113 0,103 | 0,099 | 0,135 | 0,140 | 0,132 | 0,144 | 0,134
COPRAS :

Nr. 6 7 8 3 2 5 1 4

Fi+ 0,59510,742 | 0,646 | 1,644 | 2,126 | 1,499 | 2,263 | 1,522
PROMETHEE |F/- 1,844 12,016 | 3,180 | 0,925 | 0,585 | 0,741 | 0,730 | 1,017
I F -1,249(-1,274|-2,534| 0,719 | 1,541 | 0,758 | 1,533 | 0,505

Nr. 6 7 8 4 1 3 2 5
Rangy suma 25 30 29 15 6 17 6 16
Rangai 6 8 7 3 1-2 5 1-2 4

Sudaryta autoriaus. Komerciniai bankai: 1 — AB DNB, 2 — UAB Medicinos bankas, 3 — AB Cita-
gele (Parex) bankas, 4 — AB SEB bankas, 5 — AB bankas SNORAS, 6 — AB Swedbank, 7 — AB
Siauliy bankas, 8 — AB Ukio bankas
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3.4 lentelé. Daugiakriterio vertinimo rezultatai, 2008 m.
Table 3.4. Results of multiple criteria evaluation, 2008

Komerciniai bankai 1 2 3 4 5 6 7 8

S 0,118 | 0,134 | 0,106 | 0,123 | 0,113 | 0,151 | 0,139 | 0,122
SAW :

Nr. 7 3 8 4 6 1 2 5

C* 0,490 (0,503 | 0,371 | 0,550 | 0,479 | 0,723 | 0,662 | 0,568
TOPSIS :

Nr. 6 5 8 4 7 1 2 3

V/ 0,116 | 0,124 | 0,093 | 0,127 | 0,115 | 0,152 | 0,142 | 0,126
COPRAS :

Nr. 6 3 8 4 7 1 2 5

F+ 10,664 (2,542 0,605 | 1,086 | 0,925 | 2,383 | 2,004 | 0,964
PROMETHEE |F- 1,871 | 1,094 | 2,719 | 1,465 | 1,602 | 0,519 | 0,659 | 1,244
I F -1,207| 1,448 |-2,114|-0,379(-0,677| 1,864 | 1,345 | -0,28

Nr. 7 2 8 5 6 1 3 4
Rangy suma 26 13 32 17 26 4 9 17
Rangai 67 | 3 8 | 45|67 | 1 2 | 45

Sudaryta autoriaus. Komerciniai bankai: 1 — AB DNB, 2 — UAB Medicinos bankas, 3 — AB Cita-
gele (Parex) bankas, 4 — AB SEB bankas, 5 — AB bankas SNORAS, 6 — AB Swedbank, 7 — AB
Siauliy bankas, 8 — AB Ukio bankas

AB priede pateikti daugiakriterio vertinimo rezultatai, gauti pritaikius tris
metodus, priklausan¢ius MULTIMOORA metody grupei, kartu su galutiniu al-
ternatyvy rangavimu dominavimo principo pagrindu.

Komerciniy banky rangai, pateikti 3.3-3.6 lentelése, skiriasi nuo rezultaty,
gauty MULTIMOORA grupés metodais 1-2 rangais 15 atvejy; 3 pozicijomis 3
atvejais ir 4 pozicijomis 2 atvejais. Toks rezultatas neparodo gero atitikimo tarp
MULTIMOORA grupés metody ir kity DSPM metody. Neatitikimo priezastys
yra tokios: pirma, MULTIMOORA grupés metoduose nenaudojami kriterijy
svoriai ir, antra, ,,Pilnoje multiplikatyvinéje formoje* (zr. V prieda) naudojamas
neigiamy kriterijy reikSmiy keitimas j skaiciy 0,001, o tai iSkreipia Sias kriterijy
reikSmes. | klausimg, kokia reikSme pakeisti neigiamas ar nulines kriterijy
reikSmes, dar iki galo neatsakytas (Brauers, Zavadskas 2011). D¢l $iy priezasciy
galutiniame vertinime MULTIMOORA grupés metodais gautais rezultatais ne-
sinaudosime. 2007-2010 m. laikotarpio vertinimo daugiakriteriais metodais re-
zultatai pateikti 3.8 lenteléje.

IS 3.3-3.6 lentelése pateikty daugiakriterio vertinimo rezultaty galima pas-
tebéti tai, kad tarp Lietuvos komerciniy banky pagal finansinio stabilumo pozy-
mj lyderiy néra ir kad situacija néra pastovi, iSskyrus tai, kad AB Citadele ban
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3.5 lentelé. Daugiakriterio vertinimo rezultatai, 2009 m.
Table 3.5. Results of multiple criteria evaluation, 2009

Komerciniai bankai 1 2 3 4 5 6 7 8

S 0,114 0,149 ( 0,096 | 0,109 | 0,130 | 0,134 | 0,148 | 0,119
SAW ‘

Nr. 6 1 8 7 4 3 2 5

C* 0,502 | 0,747 | 0,346 | 0,461 | 0,553 | 0,641 | 0,653 | 0,521
TOPSIS :

Nr. 6 1 8 7 4 3 2 5

Z 0,115(0,152 {0,098 | 0,110 | 0,127 | 0,134 | 0,144 | 0,120
COPRAS -

Nr. 6 1 8 7 4 3 2 5

Fi+ 0,954 | 2,400 | 0,766 | 1,188 | 1,565 | 2,186 | 1,579 | 1,202
PROMETHEE |F- 1,906 | 0,294 | 2,865 | 1,691 | 1,516 | 0,999 | 1,159 | 1,409
I F; -0,952( 2,107 |-2,099(-0,503| 0,049 | 1,186 | 0,420 |-0,207

Nr. 7 1 8 6 4 2 3 5
Rangy suma 25 4 32 27 16 11 9 20
Rangai 6 1 8 7 4 3 2 5

Sudaryta autoriaus. Komerciniai bankai: 1 — AB DNB, 2 — UAB Medicinos bankas, 3 — AB Cita-
gele (Parex) bankas, 4 — AB SEB bankas, 5 — AB bankas SNORAS, 6 — AB Swedbank, 7 — AB
Siauliy bankas, 8 — AB Ukio bankas

kas stabiliai uzémé paskutine vieta, o0 AB Swedbank ir AB Siauliy bankas uzémé
lyderiaujancias pozicijas.

Sioje disertacijoje siiloma papildoma daugiakriterio vertinimo priemoné:
finansinio stabilumo vertinimas, lyginant kiekvieng atskirg komercinj banka su
geriausiu ir blogiausiu hipotetiniais bankais vieno i§ DSPM metodo pagrindu.
Sis vertinimo biidas buvo aprobuotas praktikoje, vertinant komerciniy banky
finansinj stabilumg SAW metodo pagrindu (Ginevicius et al. 2012). Toks verti-
nimas, skirtingai nei klasikinis vertinimas DSPM metodais, yra absoliutus, ka-
dangi hipotetinés alternatyvos nesikeiCia, jos pasirenkamos vienodos visoms
galimoms alternatyvoms. Tokio vertinimo rezultatai TOPSIS metodo pagrindu
pateikti 3.9 lenteléje. Sioje lenteléje pateiktos reikimés Dj— tai pasirinktos alter-
natyvos j apibendrinto kriterijaus nuokrypiai nuo vidutinés apibendrinto kriteri-
jaus reikSmés 0,5. Vidutiné apibendrinto kriterijaus reikSmé gaunama, imant
blogiausios ir geriausios hipotetiniy alternatyvy apibendrinto kriterijaus vidur-
kius, jos atitinkamai lygios 0 ir 1. Hipotetiniy geriausio ir blogiausio banky kri-
terijy reikSmés pasirinktos vienu i§ 2.4 poskyryje pasitlytu btdy: imant geriau-
sias ir blogiausias stabiluma atspindinciy kriterijy reikSmes tiriamuoju 2007—
2010 m. laikotarpiu.
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3.6 lentelé. Daugiakriterio vertinimo rezultatai, 2010 m.
Table 3.6. Results of multiple criteria evaluation, 2010

Komerciniai bankai 1 2 3 4 5 6 7 8

S; 0,108 | 0,129 | 0,116 | 0,128 | 0,125 | 0,135 0,142 0,116
SAW :

Nr. 8 3 7 4 5 2 1 6

C* 0,482 10,594 | 0,453 | 0,563 | 0,538 | 0,646 | 0,665 | 0,502
TOPSIS :

Nr. 7 3 8 4 5 2 1 6

Z 0,114 0,130 | 0,105 | 0,126 | 0,128 | 0,136 | 0,142 | 0,120
COPRAS :

Nr. 7 3 8 5 4 2 1 6

Fi+ 0,572 | 1,599 | 1,321 | 0,833 | 1,187 | 1,865 | 1,308 | 1,172
PROMETHEE |F- 1,543 | 0,893 | 2,554 | 1,151 | 1,15 | 0,575 0,645 | 1,346
1 F; -0,971] 0,706 |-1,233|-0,318| 0,037 | 1,290 | 0,663 |-0,174

Nr. 7 2 8 6 4 1 3 5
Rangy suma 29 11 31 19 18 7 6 23
Rangai 7 3 8 5 4 2 1 6

Sudaryta autoriaus. Komerciniai bankai: 1 — AB DNB, 2 — UAB Medicinos bankas, 3 — AB Cita-
glele (Parex) bankas, 4 — AB SEB bankas, 5 — AB bankas SNORAS, 6 — AB Swedbank, 7 — AB
Siauliy bankas, 8 — AB Ukio bankas

3.7 lentelé. Koreliacija tarp vertinimo daugiakriteriais metodais apibendrinty kriterijy
Table 3.7. Correlation between cumulative criteria of different multiple criteria methods

Metai SAW / TOPSIS SAW / COPRAS TOPSIS / COPRAS
2007 0,930 0,907 0,920
2008 0,906 0,936 0,986
2009 0,969 0,992 0,987
2010 0,942 0,901 0,964
SAW/ TOPSIS / COPRAS/
PROMETHEE 11 PROMETHEE II PROMETHEE I1
2007 0,863 0,852 0,977
2008 0,952 0,823 0,884
2009 0,896 0,963 0,929
2010 0,823 0,913 0,906

Sudaryta autoriaus
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3.8 lentelé. Galutiniai komerciniy banky finansinio stabilumo daugiakriterio vertinimo
rezultatai
Table 3.8. Results of multiple criteria evaluation of commercial banks

Komerciniai
bankai 1 2 3 4 5 6 7 8
metai
2007 6 8 7 3 12 5 12 4
2008 67 3 8 4-5 67 1 2 4-5
2009 6 1 8 7 4 3 2 5
2010 7 3 8 5 4 2 1 6

Sudaryta autoriaus. Alternatyvos: 1 — AB DNB, 2 — UAB Medicinos bankas, 3 — AB Citadele
(Parex) bankas, 4 — AB SEB bankas, 5 — AB bankas SNORAS, 6 — AB Swedbank, 7 — AB Siauliy
bankas, 8 — AB Ukio bankas

3.9 lentelé. Kiekvieno komercinio banko palyginimo su hipotetiniais blogiausiu ir
geriausiu bankais TOPSIS metodo pagrindu rezultatai

Table 3.9. Results of comparison of each commercial bank with hypothetical worst and
best banks by applying the TOPSIS method

Komerciniai
bankai|  / 2 3 4 5 6 7 8
Metai

-0,008 | -0,038 | -0,070 | 0,047 0,110 | 0,057 | 0,186 | 0,071

2007 6 7 (8) 8(7) 5 2 4 1 3
2008 0,020 | 0,151 | -0,087 | 0,061 0,018 | 0,184 | 0,154 | 0,094
6 3(5 8 5(4) 7 1 2 4 (3)
-0,021 | 0,179 | -0,161 | -0,055 | 0,025 | 0,116 | 0,081 | -0,034
2009 5(6) 1 8 7 4 23) | 3@2) | 6(5
2010 -0,025 | 0,100 | -0,078 | 0,048 0,019 | 0,152 | 0,103 | -0,060
6 (7) 3 8 4 5 12 | 2(1) | 7(6)

Sudaryta autoriaus. Alternatyvos: 1 — AB DNB, 2 — UAB Medicinos Bankas, 3 — AB Citadele
(Parex) bankas, 4 — AB SEB bankas, 5 — AB bankas SNORAS, 6 — AB Swedbank, 7 — AB Siauliy
bankas, 8 — AB Ukio bankas

Kiekvieno komercinio banko palyginimo su hipotetiniais blogiausiu ir ge-
riausiu bankais TOPSIS metodo pagrindu rezultatai yra panasiis su gautais klasi-
kiniu budu (3.3-3.6 lentelés), skirtumai nurodyti skliausteliuose. Dél to, kad ver-
tinimas absoliutus, $iy rezultaty pagrindu galima padaryti iSvada apie daugumos
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komerciniy banky finansinio stabilumo pablogéjima 2009-2010 finansy krizés
metais.

Komerciniy banky finansinio stabilumo daugiakriterio vertinimo rezultatai,
pateikiami alternatyvy rangavimo forma, leidzia atlikti tik bendra rinkos analize,
Sio vertinimo rezultatai parodo komercinio banko vieta rinkoje pagal finansinio
stabilumo poZzymj. Apibendrinto kriterijaus nuokrypis nuo vidurkio, kai bankas
lyginamas su hipotetiniais geriausiu ir blogiausiu bankais, leidzia operatyviai
jvertinti Sio banko absoliucig pozicija rinkoje pagal finansinio stabilumo pozymj
net tais atvejais, kai kity banky ataskaitos dar néra viesai pateiktos.

Siame poskyryje gauti rezultatai bus detaliau aptarti 3.4 poskyryje.

3.3. Grafinis ir analitinis kriterijy reikSmiy ir vertinimo
rezultaty teikimo budai

Finansinio komerciniy banky stabilumo jvertinimo daugiakriteriais sprendimy
paramos metodais rezultatai pateikiami aiSkia ir suprantama rangavimo forma.
Taciau tokia vertinimo rezultaty pateikimo forma turi trilkuma: SPA turédamas
vertinimo rezultatus negali nustatyti komercinio banko atsilikimo ar pranasumo
priezasCiy. Disertacijoje pasiiilyti du papildomi informacijos apie komerciniy
banky finansinj stabiluma teikimo buidai, atskleidziantys finansinj stabiluma ir jo
pokyc¢ius lemiancias konkrecias prieZastis.

Pirmas duomeny teikimo biidas — grafikai, kurie atspindi komerciniy banky
finansinj stabiluma pagal 2.3.1 skyrelyje apraSytas penkias finansinj stabiluma
lemiancéiy kriterijy kategorijas CAMEL (kapitalas, aktyvai, valdymas, pajamin-
gumas, likvidumas):

2.,

iek,

C' =
J Nt

, (3.2)
¢ia ¢ — kriterijy kategorija (kapitalas, aktyvai, valdymo efektyvumas, pajamin-
gumas, likvidumas); j — alternatyva (komercinis bankas); w; — kriterijy svoriai,
nustatyti 3.1 poskyryje; 7 - transformuotos i-jo kriterijaus j-os alternatyvos
reikSmés pagal (2.9) formule; K; — -os CAMEL kategorijos indeksy aibé, N, —
kriterijy kiekis z-oje CAMEL kategorijoje (kinta nuo 1 iki 4).

Kriterijy reikSmes 7, transformuojamos tokiu budu, kad blogiausiai kriteri-
jaus reik$mei rinkoje atitekty reikSmé 0, o geriausiai kriterijaus reik§mei rinkoje
atitekty reikSme 1 arba 100 % pagal (2.9) formule.
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Taigi, C) reikSmés, pagal kurias grafikuose Zymimos virsiinés, gaunamos

susumavus transformuotas kriterijy reikSmes, padaugintas is jy svoriy. VirSiinés
atspindi komercinio banko pozicija rinkoje pagal kiekviena finansinio stabilumo
kriterijy kategorija CAMEL (3.1 pav., AD priedas). SPA nagrinédamas grafikus
gali matyti komercinio banko finansinio stabilumo pozicija rinkoje ir jos dina-
mika pagal Sias kriterijy kategorijas.

Finansiniai komerciniy banky tarpe duomenys labai skiriasi, todél toks
duomeny transformavimas yra pagrjstas. Nagrinéjamu 2007-2010 m. laikotarpiu
maziausias kriterijy skirtumas buvo 2008 m. tarp Lietuvoje registruoty komerci-
niy banky paskoly ir aktyvy santykio reikimiy. Sis skirtumas sudaré 34,59 %.

ISsamesnei analizei pagal (2.9) formule transformuotos visy kriterijy reiks-
més pateikiamos AC priede procentinéje skaléje.

Toks duomeny pateikimas leidzia SPA daryti iSvadas apie kiekvieno kriteri-
jaus reiks8miy dinamikg ir jtakg finansiniam komercinio banko stabilumui. Kitaip
tariant, kai dominancéio banko pozicija rinkoje pagal CAMEL finansinio stabi-
lumo kriterijus iSryskinta, nagrinéjant komerciniy banky finansinj stabiluma at-
spindincius grafikus ir detalizuojama §io banko pozicija rinkoje pagal kiekviena
smulkesnj kriterijy, kurio normalizuota reik§mé pateikta lenteléje procentine
israiska (AC priedas). Siame etape susiformuoja SPA nuomoné apie konkrecias
komercinio banko stiprigsias ir silpngsias puses finansinio stabilumo atzvilgiu.
Kitame etape gali biiti nagrinéjamos nenormalizuotos kriterijy reikSmés. Jos gali
biiti lyginamos su centrinio banko normatyvais, su vietos ir pasaulio statistiniais
duomenimis, su kity banky duomenimis. Siame poskyryje pasiiilyty grafinio ir
analitinio kriterijy reikSmiy ir rezultaty teikimo budai SPA turi pranasuma prie$
centrinio banko teikiama informacja, kuria dazniausiai yra tik konstatuojama,
kad komerciniai bankai vykdo centrinio banko normatyvus, arba pateikiami
visam banky sektoriui bendri finansiniai duomenys, neteikiamas komerciniy
banky palyginimas. Teikiamoje Sioje disertacijoje metodikoje SPA ne tik
konstatuojamas normatyvy vykdymo faktas, bet ir detaliau informuojama apie
reliatyvias komerciniy banky pozicijas pagal finansinio stabilumo kriterijus bei
ju kategorijas CAMEL. Sie kriterijai ir jy svoriai gali biiti parenkami lanks¢iai,
prisitaikant prie rinkos poky¢iy.

3.4. Vertinimo rezultaty analizé

Remdamiesi apraSyta 2.4 poskyryje metodika (2.4 pav.) paanalizuosime Lietu-
voje registruoty komerciniy banky finansinio stabilumo poky¢iy priezastis. Pra-
diniame etape finansinis komerciniy banky stabilumas analizuojamas pagal jy
rangus, pateiktus rangavimo lenteléje (3.8 lentelé), analizuojama ir rangy dina-
mika. Kitame etape analizuojama komercinio banko buklé pagal atspindincius
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komerciniy banky finansinj stabiluma lemianciy kriterijy kategorijas CAMEL
(AD priedas) ir biuiklés dinamika. Konkrecios priezastys, nuo kuriy priklauso
finansinis banko stabilumas, nustatomas iSanalizavus pagal kriterijus duomenis,
pateiktus lenteléje (AC priedas), finansinius rodiklius (3.1 lentelé ir Z priedas) ir
finansines komerciniy banky ataskaitas (AE priedas).

AB DNB bankas uzima gana zema 6—7 pozicija Lietuvos komerciniy ban-
ky rinkoje i$ 8 banky (3.8 lentel¢). Tokj banko vertinimg lémé kriterijy, esanciy
kapitalo ir likvidumo kategorijose ir i$ dalies aktyvy kategorijoje, reikSmés (AD
priedas). IS AC priede pateiktos lentelés matome, kad kriterijaus CAPITAL
reikSmé rinkoje buvo viena maziausiy, 0 %—4 % 2007-2009 m. laikotarpiu ir
pasieké 20 % 2010 m. laikotarpiu. Sio banko 2010 m. I grupés kapitalo rodiklis
9,45 % buvo nedidelis, palyginti su konkuruojanciy banky rodikliu. Pavyzdziui,
AB Citadele bankas I grupés kapitalo rodiklis 2010 m. buvo 18,53 %, o AB
Swedbank — 16,60 %.

Bankas savo paskolas finansavo is kity $altiniy, o ne i$ klienty indéliy di-
desne proporcija nei kiti bankai. Tai galima pastebéti i§ DEP kriterijaus reiks-
miy, kurios buvo 0%—5% (AC priedas). 2010 m. bankas sukaupé 4336248 tiks-
tanciy lity klienty indéliy, tai sudaré 46,67% paskoly vertés (3.1 lentelé). 2010
m. rinkoje $io kriterijjaus reikSmés vidurkis, autoriaus skaifiavimais, buvo
107,67 %. Remiantis AB DNB bankas 2010 m. balansu pastebima, kad didzioji
Sio banko dalis paskoly finansuojama rizikingesnémis tarpbankinémis paskolo-
mis. 2010 m. Lietuvos banko likvidumo rodiklis nebuvo aukstas ir sudare
36,6 %, 0 2010 m. rinkos vidurkis, autoriaus skai¢iavimais, sudaré 43,23 %.

AB DNB bankas balansas atspindi didziausig suteikty paskoly proporcija.
Tai parodo TL kriterijaus reiksmés (AC priedas), vienos blogiausiy rinkoje visu
tiriamuoju laikotarpiu (0 %—2 %). Sio banko suteikty paskoly ir indéliy santykis
2010 m. buvo 82,22% (3.1 lentelé), o vidurkis rinkoje, autoriaus skai¢iavimais,
buvo 66,5 %.

Visi kiti $io banko finansinio stabilumo rodikliai yra auk$¢iau rinkos vidur-
kio ir neturéjo neigiamos jtakos AB DNB bankas stabilumo pozicijai, pateiktai
rangavimo lentelgje.

AB DNB bankui siekiant pagerinti savo pozicijas rinkoje pagal finansinio
stabilumo kriterijy reikéty didinti I lygio kapitala, stengtis pritraukti daugiau in-
deéliy ir, kol indéliy kiekis yra vienas maziausiy rinkoje, minimizuoti paskoly
suteikima.

UAB Medicinos bankas 2007-2010 m. laikotarpiu i§ Zemiausios pozicijos
pakilo j lyderio pozicijg 2009 m. 2008 ir 2010 m. Sis bankas i§laiké 3 pozicija
(3.8 lentelé). Detalesné Sio banko lemianciy stabiluma kriterijy analizé parodo
tam tikrg veiklos ir politikos nestabilumo laipsnj.

2009 m. 8is bankas uzémé labai auksta pozicija dél geriausiy rezultaty akty-
vy pajamingumo ir likvidumo kategorijose ir pakankamai gery rezultaty kapitalo
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ir valdymo kategorijose (3.1 pav., AD priedas). I§ AC priede pateiktos lentelés
matome, kad kriterijaus NII, atspindincio aktyvy pajaminguma, reikSmé yra nuo-
lat auksta: nuo 68 % iki 100 %. Pradelsty paskoly 2009-2010 m. krizés laikotar-
piu (kriterijus DELINQ) buvo maziau nei bankas turéjo 2008 m., kai pradelsty
paskoly ir aktyvy santykis sieké 8,4 %. 2009 m. Sio kriterijaus reikSmé buvo
3,02 %, o rinkos vidurkis, autoriaus skai¢iavimais, buvo 4,43 %. 2010 m. Sio
kriterijaus reik§Smé buvo 4,27 %, o rinkos vidurkis autoriaus skaiciavimais buvo
3,74 %. Paskoly nurasymai (kriterijus LD) UAB Medicinos banke vyksta ban-
gomis. Ypac daug jy buvo 2008 ir 2010 m. (kriterijus LD), kai paskoly vertés
sumaz¢jimas sudaré atitinkamai 1,21 % ir 6,56 % aktyvy vertés. Paskoly kiekis
aktyvy dalyje (kriterijus TL) yra netoli rinkos vidurkio ir sudaro nuo 51 % iki
81 %.

Kapitalas

===22009

2010

Pajamingumasloo% Valdymas

3.1 pav. Komercinio banko UAB Medicinos bankas finansinio stabilumo
pozicija rinkoje ir jos dinamika pagal finansinio stabilumo kriterijy
kategorijas CAMEL (sudaryta autoriaus)

Fig. 3.1. Position of UAB Medicinos Bankas in the market and its
dynamics by the CAMEL stability categories

Pajamingumo kategorijoje pagal reikSmingesnj kriterijy PPP (2.2 lentel¢)
UAB Medicinos bankas 2010 m. buvo lyderis (kriterijaus reikSmé 100 %), o
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pagal NI kriterijy 2009 m. buvo lyderis (kriterijaus reik§mé 99%) rinkoje. 2010
m. nemazo pelno pries atidéjinius (kriterijus PPP) nepakako, banko pelningumui
uztikrinti. UAB Medicinos bankas 2010 m. buvo prieSpaskutinéje vietoje pagal
pelninguma po AB Citadele bankas.

Likvidumo kategorijoje 2008-2010 m. kriterijaus DEP reiksmé 70 %—89 %
parodo, kad bankas paskolas finansuoja i$ klienty indéliy. Minétu laikotarpiu
indéliy santykis su paskolomis nuolat virsijo 100 % (3.1 lentelé, Z priedas). Ki-
tas kriterijus Sioje kategorijoje LIQ parodo, kad bankas nuolat palaiko auksta
likviduma ir 2008 ir 2010 m. buvo lyderis rinkoje (reik§més 81 %—100 % AC
priede).

Bankui pavyko stipriai pakelti I lygio kapitalo rodiklj nuo 6,62 % 2007 m.
iki 11,53 %—12,27 % 2008-2010 m. Taciau bankas néra tarp lyderiy kapitalo
kategorijoje, kadangi konkurentai AB Citadele bankas, AB Swedbank ir AB
Siauliy bankas dar labiau padidino §j rodiklj.

Valdymo kategorijoje bankas pradéjo efektyviai dirbti 2009-2010 m., kai
NIC kriterijaus reik§mé sieké atitinkamai 71 %—79 %.

Nepaisant to, kad UAB Medicinos bankas tiriamojo laikotarpio pabaigoje
rodikliai buvo gana geri, paskoly nuraSymy 2010 m. kiekis parodé, kad $io ban-
ko pajamingumo nepakanka uztikrinti stabilig lyderio pozicija rinkoje pagal fi-
nansinio stabilumo kriterijy. Siam bankui svarbu didinti I lygio kapitala, kad
bankas neatsilikty nuo lyderiy-konkurenty. Paskoly kokybé néra itin auksta, tai
rodo kriterijaus LD reliatyvi reiksmé 0 % 2010 m. (absoliuti reikSmé 4,36 %).

Paanalizuosime priezastis, dél kuriy AB Citadele bankas nuolat uzima ze-
miausig pozicija. Analizuodami (AD priedas) Sio banko biikle pagal CAMEL
kategorijas pastebime, kad Sio banko kapitalo rodikliai 2010 m. buvo vieni ge-
riausiy rinkoje. Kapitala didina motininis bankas Latvijoje, jo kapitalg savo
ruoztu didina Latvijos Vyriausybé pagal 2008 m. susitarimg su TVF (Internatio-
nal Monetary Fund 2008). Pastebimas aktyvy rodikliy pageréjimas. Vis délto,
prasta Sio banko btuklé, vertinant pagal kitas kategorijas, nulémé pagrindinj re-
zultata. Konkretesnés jtakos buklei prieZastys pagal kriterijus gaunamos isanali-
zavus duomenis, pateiktus lenteléje (AC priedas). Pagal nepalukany islaidas
(kriterijus NIC), pajamingumag (kriterijai PPP ir NI) banko efektyvumas Zemiau-
sias rinkoje, $iy kriterijy reikSmés dazniausiai siekia 0%. Bankas nuolat palaiko
gana zemg likviduma (kriterijai DEP ir LIQ). Aktyvy biiklés pageréjimui jtakos
turéjo tai, kad didzioji dalis paskoly grazinama laiku (kriterijus DELINQ) ir ak-
tyvy pajamingumas 2009 ir 2010 m. pageréjo (kriterijus NII).

AB SEB bankas finansinio stabilumo pozicija tiriamuoju laikotarpiu stip-
riai keitési. IS trecios pozicijos 2007 m. bankas nusileido iki septintos 2009 m.,
taciau vél pakilo iki ketvirtos pozicijos 2010 m. (3.8 lentelé). Detalesné Sio ban-
ko stabilumg lemiancéiy kriterijy analizé parodo stiprius Sio banko kriterijy
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reikSmiy pokycius aktyvy kategorijoje ir juos atitinkancius pokyc¢ius, didinant
banko likvidumg 2009 m. bei kapitalag 2010 m. (AD priedas).

Paskoly suma, palyginti su banko aktyvais, buvo gana auksta, nuo 71,31 %
iki 77,92 %, taciau nebuvo pati auks$Ciausia rinkoje. Prasta aktyvy bukle 2008 ir
2009 m. (aktyvy kategorijos apibendrinto kriterijaus reiksmé buvo 25 %) lémé
skirtingi veiksniai. 2008 m. — prastas pajamingumas (kriterijaus NII reikSmé bu-
vo 7 % , AC priedas), o 2009 m. — dideli paskoly nuraSymai (kriterijaus NII
reikSmé buvo 0 %, AC priedas). Taciau nuodugnesné 2008 kriterijaus NII
reik$miy analizé parodo, kad 2008 m. kity banky paskoly pajamingumas buvo
nedaug aukstesnis (Z priedas). AB SEB bankas paliikaniniy pajamy santykis su
pagal rizika jvertinty pozicijy vertés suma 2008 m. buvo 2,50 %, kai Sio kriteri-
jaus reik8més vidurkis rinkoje, autoriaus skaiciavimais, buvo 2,91 %. Taciau
2009 m. AB SEB bankas nurasé paskoly tiek, kiek sudaro 6,45 % Sio banko ak-
tyvy (Z priedas) ir buvo tarp daugiausia nurasiusiy aktyvy komerciniy banky:
AB DNB, AB Parex, AB Swedbank. Todél 2010 m. nebeprireiké tokiy dideliy
nuraSymy ir bankas netgi vienintelis rinkoje atktré didele dalj nuraSyty paskoly
uz sumai, lygia 1,29 % aktyvy (3.1 lentelé).

2009 m., pripazinus zemg paskoly kokybe, bankas padidino likvidumo ro-
diklius ir pasieké auksciausig rinkoje Lietuvos banko likvidumo rodiklio LIQ
dydj 60,31 % (AC priedas). Kito likvidumo kriterijaus DEP reik§mé parodo tai,
kad AB SEB bankas tik 50,72 %—61,51 % paskoly finansuoja is klienty indéliy
(AC priedas).

AB SEB bankas kapitalas buvo padidintas 2010 m. iki vidutinio rinkoje dy-
dzio. I lygio kapitalo rodiklis 2010 m. sieké 10,38 %.

Bankas yra gana ekonomiskas, jo pajamingumo rodikliai geri (kriterijy ka-
tegorijos ,,valdymas® ir ,,pajamingumas‘, Z ir AC priedai). Tik 2009 m. blogiau-
sig rinkoje NI kriterijaus reikSme nulémé dideli paskoly nurasymai.

Bankas, turédamas gana auksta stabily pajamingumo ir ekonomiskumo lygj
i§ dalies uzsitikrina Saltinius, kurie gali padengti banko nuostolius, patiriamus
deél gana rizikingos veiklos paskoly sferoje. Greitas banko reagavimas | pasikei-
tusig situacijg, didinant likviduma ir kapitalg po veiklos nesékmiy, parodo gebé-
jima prisitaikyti prie situacijos. Auksto rizikingumo banko politikai nenumatyta
atsvara: kapitalo rodikliai néra aukstesni nei konkuruojanéiy banky, todél bankas
neuzima lyderiaujancios pozicijos pagal finansinio stabilumo pozymij.

Nepaisant to, kad AB bankas SNORAS 2011 m. lapkri¢io ménesj Lietuvos
banko sprendimu buvo uzdarytas, tiriamuoju laikotarpiu $io banko finansinés
ataskaitos neparodo labai blogos finansinés Sio banko padéties. Pavyzdziui, jis
vienintelis komerciniy banky rinkoje 2010 m. deklaravo pelna, o visiems kitiems
komerciniams bankams §ie metai atne$é nemenky nuostoliy. 2.2 poskyryje pa-
teikti kiti Saltiniai, kuriuose teigiama kad §io banko finansiné padétis iki 2011 m.
pradzios nebuvo grésminga (Fitch Ratings 2011b; Veidas 2011 ir kiti). Nepaisy-
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dami to, kad AB banko SNORAS finansinés ataskaitos yra laikomos nepatiki-
momis, neturédami patikimesnio $altinio §io banko padétj vertinsime pagal me-
tines audituotas finansines ataskaitas (AE priedas). Tiksliau jvertinti finansiniy
rodikliy jtaka banko bankrotui néra galimybiy, kol tiksliis finansiniai Sio banko
duomenys néra viesai skelbiami. Tikslas finansiniai duomenys §iuo metu nepri-
einami ir Lietuvos Respublikos Seimui (Lietuvos bankas 2012c). Biitina atkreip-
ti démes;j j tai, kad komerciniy banky finansinés ataskaitos turi biiti teikiamos,
bankai audituojami ir tikrinami priezitros institucijy daug atsakingiau. Komer-
ciniy banky finansinés ataskaitos — svarbiausias dokumentas, kurio pagrindu
vertinamas finansinis banky stabilumas.

AB banko SNORAS finansinio stabilumo padétis nebuvo auksta. IS 2 pozi-
cijos 2007 m. bankas nusileido iki 4—7 pozicijos 2008-2010 m. (3.8 lentelé).
Grafiné analizé atskleidzia pagrinding gana silpno Sio banko finansinio stabilu-
mo priezastj: AB bankas SNORAS turéjo vienas blogiausiy rinkoje kriterijy
reikSmes kapitalo kategorijoje (AD priedas). I grupés kapitalo rodiklis 2009—
2010 m. buvo maziausias rinkoje — 8,07 %—8,28 %. ISimtj sudaré AB DNB —
2009 m. $io banko I grupés kapitalo rodiklis 7,78 % buvo dar mazesnis.

AB banko SNORAS aktyvy pajamingumas, matuojamas NII kriterijaus
reikSmémis yra gana prastas (AC priedas) ir 2008—2009 m. buvo blogiausias
rinkoje. Nepaisant to, kad pagal TL kriterijaus reiksSme 100 % 2007-2009 m. ir
76 % 2010 m. Sis bankas nuolat turéjo maziausiai paskoly balanse, pagal
DELINQ kriterijaus reikSme pradelsty paskoly santykis su balansu yra vienas
didZiausiy rinkoje. Atsizvelgiant j aukstas kriterijaus LD reikSmes galima daryti
iSvada, jog blogy ar pradelsty banko paskoly nurasymo politika buvo liberali ir
bankas jy nurasé salyginai mazai.

AB bankas SNORAS pasieké gana auksta pajamingumo ir ekonomiskumo
lygi (kriterijai NIC, PPP, NI), o tai i$ dalies suteikia bankui Saltinius, kurie gali
padengti banko nuostolius dél gana rizikingos veiklos paskoly sferoje. Taciau
banko pajamingumo $altinis yra ne paskolos. Tai kiek iskreipia pajamy struktiirg
ir padidina banko rizikinguma.

Banko likvidumo rodikliai pakankamai geri. Paskolos finansuojamos is$ kli-
enty indéliy. Indéliy ir paskoly santykis nuolat virsijo 100 %. Lietuvos banko
likvidumo rodiklis taip pat budavo aukséiau rinkos vidurkio.

Silpniausi AB banko SNORAS veiklos aspektai — labai nedidelis kapitalas,
palyginti su konkurentais, neefektyvus paskoly portfelis kartu su suklastotomis
finansinémis ataskaitomis daznai biidavo minimi, kaip Sio banko bankroto prie-
zastys 2011 m. Kaip dar vieng galima priezastj galima paminéti labai savotiska
pajamy strukttra: pagrindinés banko pajamos gaunamos ne i$ paskoly, o i$ kitos
banko veiklos, tokios kaip paslaugy ir komisiniy pajamos bei pajamos uz finan-
sines ir konsultacines paslaugas (AB bankas SNORAS 2010), paskolos sudaro
nedidele banko aktyvy dalj, yra zemesnio pelningumo ir daznai pradelsiamos
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(kriterijai NII, DELINQ ir TL), tadiau ir 2009, ir 2010 krizés metais bankas dir-
bo pelningai (kriterijaus NI reik§més, 3.1 lentelé ir Z priedas).

AB Swedbank kartu su AB Siauliy banku 2008-2010 m. uzémé lyderio po-
zicijas pagal finansinio stabilumo pozymj (3.8 lentel¢). Labai geri rezultatai tri-
jose kriterijy kategorijose ,kapitalas®, ,,pajamingumas® ir ,,valdymas®“ nusvéré
prastus rezultatus 2010 ir 2009 m. aktyvy kategorijoje (AD priedas).

Detalesné analizé (AC priedas) parodo labai gera banko aktyvy pajamingu-
ma (kriterijus NII) ir bendra pajaminguma (kriterijus PPP), jy reikSmés yra nuo-
lat arti 100 %. Likvidumo srityje bankas rinkoje uzima vidurio pozicija (kriteri-
jai DEP ir LIQ).

20092010 m. bankas turéjo problemy, susijusiy su pradelstomis paskolo-
mis (kriterijus DELINQ). Paskoly vertés ir aktyvy santykis 2009 m. sumazéjo
daugiausia rinkoje, neskaitant AB banko SNORAS. Pagal kriterijaus TL nuolat
zema reikSm¢ matome, kad bankas palyginti daug skolina. Kriterijaus DEP ne-
normalizuota reik§mé tik 2010 m. vir$ijo 100 % (3.1 lentelé). Tai reiskia, kad tik
2010 m. skolinimui uztekty tik sukaupty indéliuose 1éSy, ankstesniais metais
prireikdavo kity finansavimo Saltiniy. Turint nuolat stiprinama kapitalo bazg,
gera pajaminguma ir tikétinai stabilig finansavimo galimybe i$ motininio banko
68,7 %-76,6 % paskoly dalis aktyvuose gali neatrodyti per didelé. IS AB
Swedbank indélininkai turéty nuolat gauti informacijos apie formuojamus atidé-
jinius blogoms bei pradelstoms paskoloms ir apie paskoly finansavimo Saltinius,
kai paskoly bendra suma virsija klienty bendra indéliy suma.

Galima padaryti bendra i$vada, kad AB Swedbank visy finansinio stabilumo
kriterijy reikSmés yra geros, taciau bankas rizikuoja, iSduodamas paskolas. Ne-
didelé dalis paskoly daznai finansuojama ne i$ klienty indéliy, todél bankui buti-
na informuoti klientus apie papildomus S$altinius, apie jy atnaujinimo stabiluma
ir apie kapitalo didinimo perspektyvas.

AB Siauliy bankas kartu su AB Swedbank 2008-2010 m. uzémé lyderio
pozicijas pagal finansinio stabilumo pozym;j (3.8 lentelé). Labai geri rezultatai
visose kriterijy kategorijose, iSskyrus kategorijas ,kapitalas® ir ,likvidumas®,
nusvéré prastesnius rezultatus minétose kategorijose 2010 ir 2009 m. (AD prie-
das). IS lentelés, pateiktos AC priede, matome, kad kiti bankai sparc¢iau didino
kapitala rinkoje nei AB Siauliy bankas. Ta¢iau $io banko I grupés kapitalo ro-
diklis tiriamuoju laikotarpiu buvo gana aukstas nuo 15,08 % iki 13,9 %.

Po AB Siauliy bankas kiekvieno kriterijaus reikimiy analizés (AC priedas)
galima padaryti tokias i§vadas. Pirma, visos reikSmés, iSskyrus NII, TL ir LIQ,
yra auksc¢iau arba netoli rinkos vidurkio. Antra, i$ kriterijaus TL reik§miy galima
nustatyti, kad bankas nemazai skolina, pagal kriterijaus NII reikSmes galima nu-
statyti, kad aktyvai vidutinio pajamingumo, taciau i§ kriterijy DELINQ ir LD
reikSmiy matome, kad aktyvai yra mazesnio rizikingumo. 2010 m. nenormali-
zuoto kriterijaus DEP reikSmé pasieké 100,89 %, todél paskolos gali biiti visis-
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kai finansuojamos i§ klienty indéliy, taciau Sio kriterijaus reikSmeé ankstesniais
metais biidavo Zenkliai Zemesné. Zemiausia kriterijaus DEP reik§mé buvo 2008
m. — 74,90 %, tai reiskia, kad AB Siauliy bankas turéty nuolat informuoti klien-
tus apie kity finansavimo Saltiniy stabiluma.

Galima padaryti bendrg i$vada, kad AB Siauliy bankas visy finansinio stabi-
lumo kriterijy reik§més yra geros, bankas stengiasi maziau rizikuoti, iSduodamas
paskolas. Nedidelé dalis paskoly daznai finansuojama ne i$ klienty indéliy, todél
bankui biitina informuoti klientus apie Siuos Saltinius ir jy stabilaus atnaujinimo
galimybes.

AB Ukio bankas tiriamuoju laikotarpiu uzimdavo gana prastas pozicijas
pagal finansinio stabilumo pozymj (3.8 lentelé). Tac¢iau AD priede pateiktos
diagramos pirminé analizé parodo, kad 2010 m. bankas lenké dauguma konku-
renty pagal kriterijy reikSmes aktyvy, valdymo ir likvidumo grupése, o atsizvel-
giant | tai, kad septyniy kriterijy i$ deSimt reikSmés, pateiktos AC priedo lentelé-
je yra auksciau rinkos vidurkio, galima teigti kad taikant PROMETHEE II
metodg gaunami tikslesni rezultatai, nei taikant kitus metodus. Kita vertus, krite-
rijy, atspindin¢iy aktyvy pajaminguma (NII), bendra pajaminguma (PPP) ir kapi-
talo dydj reikSmés, yra labai prastos. Sprendziant i kriterijaus NII reikSmeés,
atspindincios paskoly kokybe (AC priedas), ypa¢ stebina nuolatinis Zemas pa-
skoly pajamingumas, kuris 2010 m. buvo neigiamas. Sukaupty banke indéliy
suma yra zymiai didesné nei paskoly: kriterijaus DEP nenormalizuota reikSmé
2010 m. buvo 173,22 %, o paskoly dalis balanse buvo tik 46,47 %, Zemiausia
rinkoje (3.1 lentelé, kriterijus TL). Akivaizdu, kad Siam bankui kyla problemy
panaudoti sukauptus indélius, skolintos 1éSos yra panaudojamos neefektyviai.
Gaunamas rezultatas yra labai nejprastas rinkos atzvilgiu: indéliy paltkany islai-
dos virsija pajamas i§ paskoly. Sio darbo autoriaus nuomone, pritraukdamas in-
délius aukstomis paliikanomis, bankas veikia neracionaliai ir rizikingai. Atsi-
zvelgdamas | labai nedidelj rinkoje banko kapitala (AC priedas) AB Ukio
bankas turéty daug maziau rizikuoti, siilydamas mazesnes paltikanas uz indélius
ir teikdamas pelningesnes paskolas.

3.5. Metodikos taikymo gairés

Metodikos tikslas — kiekybiniu biidu vertinti komerciniy banky finansinj stabi-
luma. Metodikos taikymo efektyvumas priklauso nuo to, kiek jos teikiami verti-
nimo rezultatai prisidéty prie finansy sistemos stabilumo, nuo to, kiek pavyks
igyvendinti disertacijoje iSkeltus uzdavinius, kuriais siekiama didinti finansinj
stabiluma: sumazinti informacijos asimetrijg komerciniy banky rinkoje, padidinti
komerciniy banky konkurencijg pagal finansinio stabilumo pozymj ir paskatinti
finansy sistemos efektyvuma (1.1 pav.).
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Informacijos asimetrijos mazinimo bei konkurencijos pagal finansinio stabi-
lumo pozymj didinimo tikslai pasiekiami, teikiant vertinimo rezultatus suvokia-
ma forma skirtingoms sprendimus priiman¢iy asmeny grupéms: indélininkams,
banky vadovams, priezitros institucijy darbuotojams. Vertinimo rezultaty teiki-
mo patikimumas finansy sektoriuje turi nemazesn¢ reikSme. Informacijos teiki-
mo patikimumas priklauso nuo keliy priezasciy: informacijos teikéjo nesalisku-
mo, informacijos teikéjo patikimumo, informacijos operatyvumo.

Informacijos teikéjo patikimumas priklauso nuo to, kiek §i organizacija gali
sekti ir suvokti finansy sistemos priezitros teisés aktus, turi kvalifikuoty zmo-
giskyjy istekliy taikyti metodika realiame gyvenime, taikyti prievole komerci-
niams bankams teikti finansing informacija.

Finansinés prieZitiros organizacija biity tinkama komerciniy banky finansi-
nio stabilumo vertinimo metodikos diegimui. Lietuvos banko interneto svetainé-
je ir Lietuvos banko jstatyme (Lietuvos Respublikos Seimas 1994) jvardyti Lie-
tuvos banko misija, funkcijos, pagrindiniai tikslai. Lietuvos centrinio banko
misija — puoseléti Salies pinigy, kredito ir atsiskaitymy sistemy patvarumg ir
vientisuma, jy stabily, patikima ir efektyvy funkcionavima, siekiant sudaryti pa-
lankias salygas optimaliai $alies makroekonominei plétrai. Lietuvos banko funk-
cijos apima komerciniy banky ir kredito unijy priezitira. Lietuvos banko pagrin-
dinis tikslas — palaikyti finansinj bei kainy stabilumg. [vardyti Lietuvos banko
siekiai — kad Salies finansiniy paslaugy sistema biity saugi, patikima, skaidri ir
konkurencinga.

Visiems komerciniams bankams vienoda kiekybinio vertinimo metodika,
pagrista matematiniais modeliais bei metodais, iSlaikyty Lietuvos banko nesalis-
kumo bei objektyvumo principus, padéty iSvengti diskriminacijos. Informacijos
asimetrijos komerciniy banky sektoriuje mazinimo bei konkurencijos pagal fi-
nansinio stabilumo pozymj didinimo tikslai pasiekiami, kai informacija operaty-
viai teikiama neSalisko Saltinio, kuriuo pasitiki indélininkai bei komerciniy ban-
ky vadovai. Lietuvos bankas gali reikalauti i§ komerciniy banky operatyvaus
reikalingy jy finansing veikla atspindin¢iy duomeny teikimo. Pasikeitus taisyk-
léms ar taikant naujus vertinimo kriterijus, gali reikalauti pasikeitusiy kriterijy
reikSmiy.

Idiegus metodika Lietuvos banke biity galima pasinaudoti dauguma jos pra-
nasumy. Metodika galima operatyviai pritaikyti prie besikeiCiancios situacijos,
pavyzdziui, diegiant TrecCiojo Bazelio susitarimo nuostatas, arba kity tarptautiniy
finansinés prieziiiros institucijy reikalavimus. Bankininkystés ekspertai nuolat
gali papildyti ar keisti finansinj banky stabiluma atspindinciy kriterijy rinkinj.
Pageidautina, kad ekspertai biity ne tik Lietuvos banko darbuotojai, bet ir Zinomi
Lietuvos ir uzsienio bankininkystés specialistai, tarptautiniy finansinés priezii-
ros organizacijy ekspertai, mokslininkai. Juos pasisamdyti ar pasikviesti Lietu-
vos bankui biity salyginai nesudétinga. Kriterijy rinkinio pakeitimas reikalauja
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Lietuvos bankas

Bankininkystes ekspertai
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3.2 pav. Sitloma metodikos diegimo bei veikimo schema
(sudaryta autoriaus)
Fig. 3.2. Proposed implementation of the methodology
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naujy kriterijy reikSmingumo nustatymo. Svoriy nustatymas, eksperty nuomoniy
suderinamumas pasiekimas, naujy tarptautiniy taisykliy bei moksliniy tyrimy
finansinio stabilumo srityje nagringjimas ir taikymas jmanomas, turint nemenka
specialisty tinklg organizacijoje ir galimybes siekti konsultacijy is iSorés.

3.2 paveiksle pateikta metodikos diegimo bei veikimo schema. Komerciniy
banky finansinio stabilumo vertinimo rezultatai pranesami tiek komerciniy ban-
ky vadovams, tiek indélininkams. Dél to, kad vertinimo rezultatai teikiami indé-
lininkams suprantama forma, jtraukiamas rinkos mechanizmas. Indélininkai
tampa sprendimus priimanciais asmenimis. Komerciniy banky vadovai nesiim-
dami jtikinancio veiksmy plano nesékmingo vertinimo atveju rizikuoja sulaukti
atitinkamo prieziiiros institucijos kvalifikuoto komentaro bei neigiamos indéli-
ninky reakcijos — indéliy nutekéjimo j konkuruojantj komercinj bankg. Tokiu
biidu sumazinama komerciniy banky moralés rizika ir didinama komerciniy
banky konkurencija pagal finansinio stabilumo pozymj. Sitiloma metodika lei-
dzia atlikti prognozinius vertinimus. Tokiu biidu centrinis bankas gali jvertinti
komercinio banko vadovy siiilomo veiksmy plano poveikj finansiniam komerci-
nio banko stabilumui.

3.6. Trecio skyriaus iSvados

1. Pateiktas praktinio darbo pagal sitiloma metodika apraSymas: duomeny
surinkimo i§ banky finansiniy ataskaity ypatumai; kriterijy ir kategorijy CAMEL
svoriy nustatymas; eksperty nuomoniy suderinamumas; parametry, reikalingy
PROMETHEE II metodo taikymui, nustatymas.

2. Pateikti Lietuvoje registruoty komerciniy banky finansinio stabilumo ver-
tinimai tokiais daugiakriteriais metodais: SAW, TOPSIS, COPRAS, PROME-
THEE II, MULTIMOORA. Koreliacijos koeficienty reikSmés tarp visy panau-
doty metody isskyrus MULTIMOORA apibendrinty kriterijy reikSmiy parodé
stiprig koreliacijg tarp keturiais skirtingais DSPM metodais gauty rezultaty.

3. Neatitikimai tarp rezultaty, gauty MULTIMOORA metodais ir kitais me-
todais, parodé tai, kad MULTIMOORA metody trikumai tam tikrais atvejais
labai iSkraipo rezultatus, todél j galutinio vertinimo rezultatus $iy metody grupés
rezultatai nejtraukiami.

4. Rezultaty dinamika parodo, kad finansinis stabilumas komerciniy banky
rinkoje nuolat kinta, néra nusistovéjusiy lyderiy. Stabilesni rezultatai gali buti
gauti, komercinius bankus sugrupavus j 2-3 grupes pagal finansinio stabilumo
pozymj.

5. Komerciniy banky rangavimo rezultatai atspindi bendra kiekvieno banko
pozicija rinkoje. Tai leidzia SPA isryskinti lyderius ir atsiliekan¢ius bankus bei
priimti galutinj sprendimg dél banky atsilikimo ar padéties pageréjimo priezas-



114 3. FINANSINIO KOMERCINIU BANKU STABILUMO DAUGIAKRITERIS ...

¢iy. Detalesniam komercinio banko finansinio stabilumo nagrinéjimui bitina
taikyti papildomas priemones.

6. Pasitilytas absoliutaus vertinimo buidas — kiekviena atskirg alternatyva ly-
ginti su hipotetinémis geriausia ir blogiausia alternatyvomis. Sis biidas patobuli-
na daugiakriterio vertinimo metodus ir gali biiti naudojamas tais atvejais, kai dar
néra paskelbtos kity komerciniy banky finansinés ataskaitos ir komerciniy banky
priezilros institucijy naudojimui tarnybiniais tikslais.

7. Grafinis ir analitinis vertinimo rezultaty teikimo budai yra suprantami
daugeliui SPA: ne tik banky vadovams ir prieziiiros institucijy darbuotojams, bet
ir klientams. Tokios informavimo priemonés mazina informacijos asimetrija
komerciniy banky sektoriuje. Operatyviai teikiami rezultatai, gauti taikant diser-
tacijoje pasiillyta metodika, gali biiti naudojami finansinio komerciniy banky
stabilumo monitoringui vykdyti ir informavimui vie$ojoje erdvéje.

8. Pasiiilyta metodika gali bati taikoma ne tik Lietuvoje, bet ir kitose Salyse.

9. Skyriuje argumentuojama, kad sékmingam praktiniam metodikos jgyven-
dinimui labiausiai tinka finansinés priezitros institucija. Lietuvoje tokia institu-
cija yra Lietuvos bankas.



Bendrosios iSvados

1. Atlikus Lietuvos finansy sistemos lyginamaja analize, panaudojus pasi-
lyta finansy sistemos tipg atspindint] kiekybinj kriterijy, nustatyta, kad Lietuvos
finansy sistemos tipas yra bankinis, todél finansiniai tarpininkai, nuo kuriy dau-
giausia priklauso Lietuvos finansinis stabilumas, yra komerciniai bankai. Nusta-
tyta $io Lietuvos finansy sistemos pozymio didéjimo tendencija.

2. I8analizavus finansinio liberalizavimo procesus Lietuvoje nustatyta, kad
finansinis liberalizavimas atveria galimybés finansy sistemai teigiamai veikti
ekonomikos plétra, taciau laukiamas ekonomikos plétros efektas nepasiektas dél
pagrindinés prieZasties — banky kriziy. Nustatyta, kad teigiamas finansinio libe-
ralizavimo efektas pasiekiamas, kai uztikrinamas finansy sistemos stabilumas,
efektyvinama finansy sektoriaus priezitira, sumazinama informacijos asimetrija
finansy sektoriuje, uztikrinamas skaidrumas.

3. Istyrus mokslininky ir centriniy banky finansinio stabilumo apibrézimus,
banky nemokumo apibrézimus, pritaikius funkcinés perspektyvos paradigma
bendrosios pusiausvyros modeliui, nustatyti veiksniai, kurie didina finansinj sta-
biluma: finansy sistemos efektyvumas, informacijos asimetrijos mazinimas ir
komerciniy banky konkurencijos pagal stabilumo pozymj didinimas.

4. Nustatyti reitingy agentiiry metodiky triikumai, kuriy reikSmingiausi yra
Sie: reitingy agentiiry vertinimai létai reaguoja j pokycius, reitingy agenttiros
daugiausia remiasi kokybine analize, reitingai neatskleidzia visy atsilikimo prie-
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zasCiy, reitingai netinka banky krizei numatyti, egzistuoja pernelyg neformalis
santykiai su reitinguojamais bankais, reitingy agentiiros pasikliauja tik vieno kito
darbuotojo eksperto vertinimu, reitingy agenttiry vertinimai skirti tarptautiniams
investuotojams ir neatspindi indélininky interesy, didelés vertinimo islaidos.

5. Sukurta metodika, kuria naudojantis galima operatyviai teikti komerciniy
banky finansinio stabilumo vertinimo rezultatus. Metodika greitai ir lengvai pri-
taikoma prie besikeiciancios aplinkos, o tai leidzia greitai reaguoti j priezitros ir
apskaitos pasikeitimus bei pokyc¢ius rinkoje. Metodikoje panaudoti skirtingy di-
mensijy kriterijai leidzia kompleksiskai atsizvelgti | komerciniy banky finansinio
stabilumo veiksnius. Taikant pasiiilyta absoliutaus daugiakriterio vertinimo me-
toda, kai alternatyva yra lyginama su geriausia ir blogiausia hipotetinémis alter-
natyvomis, vertinimo operatyvumas padidinamas, atsiranda galimybé vykdyti
finansinio stabilumo veiksniy jtakos dinamikos monitoringa. Vertinimo rezultaty
teikimas skirtingais pavidalais leidzia Siuos rezultatus padaryti suprantamus skir-
tingy sprendimus priimanciy asmeny grupéms. Tai sumazina informacijos asi-
metrijg komerciniy banky rinkoje, priartina finansy sistema prie tobulosios kon-
kurencijos modelio, didina finansy sistemos efektyvuma ir stabiluma, leidzia
daryti poveikj indelininky elgsenai ir naudoti metodika banky kriziy prevencijai,
skatina komerciniy banky konkurencija pagal finansinio stabilumo pozymj. Prie-
Singai nei reitingavimo agentiiry atveju, vertinimo procesas grindziamas vienoda
metodika, kriterijais, jy svoriais, modeliais, o ne eksperty vertinimu, kas leidzia
iSvengti diskriminacijos ir dideliy vertinimo islaidy.

6. ISnagrinéjus komerciniy banky finansinio stabilumo vertinimo metodus
nustatytas pazangesnis finansiniam komerciniy banky stabilumui vertinti tinka-
mesnis daugiakriterio vertinimo metodas, kuriame atsizvelgiama j komerciniy
banky finansinj stabiluma atspindinciy kriterijy reikSmiy ypatumus.

7. Sukurta banko stabilumo kriterijy hierarchiné struktiira ir jy rinkinys. Sie
kriterijai leido kompleksiskai kiekybiniu budu vertinti finansinj komerciniy ban-
ky stabiluma, palengvinti kriterijy svoriy nustatyma. [vairiy $aliy bankininkystés
specialisty nuomonés apie kriterijy svorius ir atlikta jy nuomoniy suderinamumo
analizé leido nustatyti kriterijy svoriy reikSmes, kuris gali biiti naudojamas
moksliniams komerciniy banky finansinio stabilumo vertinimams.

8. Metodika siiiloma rekomenduoti finansinés priezitiros institucijoms bei
komerciniy banky vadovams.
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Liberalizavimo dinamika

Kapitalo saskaitos liberalizavimo laipsniy apibrézimai

Moksliniai darbai, kuriuose analizuojama finansinio integravimosi jtaka
Salies ekonomikos plétrai

Banky ir valiuty kriziy padariniai

Bendra i$vestiniy finansiniy instrumenty suma pasaulyje

I8sivysc€iusiy $aliy finansiniy kriterijy dinamika

Makroekonominiai kriterijai, naudojami banky krizei nuspéti

Kriterijy, atspindin¢iy besivystan¢iy ir i§sivys€iusiy $aliy finansy
sistemos tipa, 2000—2009 m. laikotarpio duomeny vidurkiy
normalizuotos reik§més

Uzsienio portfelio investicijy balansas 1992-2010 m. laikotarpiu
Moody‘s Investors Service Inc. vertinimo lentelé

Stambiausiy agenttiry teikiamy reitingy skaiciaus ir veiklos geografinio
pasiskirstymo iliustracija

' Priedai pateikiami pridétoje kompaktinéje ploksteléje
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R priedas. Reitingy agentiiros, kuriy kredito rizikos reitingus bankai gali naudoti
skai¢iuodami kapitalo pakankamuma

S priedas. Kredito kokybés zingsniy, pripazinty Lietuvoje agentliry reitingy
kategorijy ir nemokumo tikimybés atitikmenys

T priedas. Tarptautiniy agentiiry reitingy, priskirty komerciniams bankams,
palyginimas su reitingais, suteiktais Moody’s Investors Service Inc.

U Priedas. Komercinio banko kapitalo lygiy apibrézimas

V priedas. Taikomy daugiakriterio vertinimo metody SAW, COPRAS, TOPSIS,
MULTIMOORA apraSymas

Z priedas. Registruoty Lietuvoje komerciniy banky 2007-2009 m. finansiniai
rodikliai

AA priedas. Anketos kriterijy svoriy nustatymui, pateiktos ekspertams

AB priedas. Daugiakriterio registruoty Lietuvoje komerciniy banky finansinio
stabilumo vertinimo rezultatai, naudojant MULTIMOORA metody grupe

AC priedas. Reliatyvios finansinio stabilumo kriterijy reik§més komerciniy banky
rinkoje (nuo§imciai)

AD priedas. Grafikai, atspindintys registruoty Lietuvoje finansinj komerciniy banky
stabiluma pagal CAMEL komponentes

AE priedas. Nuorodos j registruoty Lietuvoje komerciniy banky finansines ataskaitas
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A priedas. Finansy sistemos funkcijos

Mokeéjimy sistemos, leidziancios atsiskaityti uz prekes ir paslaugas,
funkcionavimas.

Lésy kaupimas, leidziantis finansinei institucijai prisiimti visiska at-
sakomybe uz patikétas 1ésas.

Lésy pervedimo mechanizmo tiek geografinéje plotméje, tiek ir laiko
atzvilgiu funkcionavimas.

Rizikos ir neapibréztumo valdymas.

Rinkos dalyviy informavimas apie kainas, leidziantis decentralizuotai
priimti sprendimus jvairiuose ekonomikos sektoriuose.

Stimuliavimo funkcija, esant informacijos asimetrijai, kai viena i§ Sa-
liy — finansy institucija — turi daugiau informacijos nei kita.

(Merton, Bodie 1995)
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B priedas. Europos ir Centrinés Azijos Saliy su
pereinamaja ekonomika sarasas

W RN RN =

Albanija
Arménija
Azerbaidzanas
Baltarusija
Bosnija ir Hercogovina
Bulgarija

Estija

FDR Makedonija
Gruzija
Juodkalnija
Kazachstanas
Kirgizija
Kroatija

Latvija

Lenkija

16.
17.
18.
19.
20.
21.
22.
23.
24.
25.
26.
27.
28.
29.

Lietuva
Moldova
Mongolija
Rumunija
Rusija
Serbija
Slovakija
Slovénija
Tadzikija
Turkija
Turkménija
Ukraina
Uzbekija
Vengrija

(European bank for reconstruction and development 2010)
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C priedas. Vasingtono konsensuso ir praplésto
Vasingtono konsensuso uzdaviniai

Vasingtono konsensuso uzdaviniai:

Salies biudzeto disciplina ir subalansavimas.
Prioritetas islaidy mazinimui vietoje pajamy skatinimo.
Mokescéiy reforma.

Paliikany liberalizavimas.

Valiuty keitimo kurso liberalizavimas.

Prekybos liberalizavimas.

Tiesioginiy uzsienio investicijy skatinimas.
Privatizacijos skatinimas.

Konkurencijos skatinimas reguliavimo mazinimo biidu.

10 Privaciosios nuosavybés teisiy uztikrinimas.
(Williamson 2002)

0PNV R W~

Praplésto Vasingtono konsensuso uzdaviniai:

Antikorupcinés priemonés.
Imoniy valdymo tobulinimas.
Lanksti darbo rinka.
Laisvos prekybos susitarimai.
Finansy apskaitos standarty diegimas.
»Atsargus® kapitalo saskaitos liberalizavimas.
Valiuty kursy liberalizavimas.
Nepriklausomi centriniai bankai, infliacijos valdymas.
Efektyvi socialiné politika.

10 Efektyvios skurdo mazinimo programos.
(Rodrik 2006)

VN L AW~
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D priedas. Ryty Europos saliy 2010 m. ERPB
transformacijos indeksai

Rinka ir prekyba Finansinés institucijos

M A 2 M S o] Z £ M > =
Lietuva  [4,33 4,33 3,33 3,33 3,33 3,0 2,33
Kroatija (4,00 4,33 3,00 3,33 3,33 3,00 2,67
Estija 4,33 4,33 3,67 3,67 3,33 2,67 2,67
Vengrija [4.33 4,33 3,33 3,33 3,67 3.33 3,00
Latvija  |4.33 4,33 3,33 3,33 3,33 3,00 2,33
Lenkija [4.33 4,33 3,33 3,33 3.33 3,67 3,33
Slovakija (4,33 4,33 3,33 3,67 3,33 2,67 2,33
Slovénija |4,00 4,33 2,67 3,33 3,33 2,67 2,33

Sudaryta autoriaus. Saltiniai: European bank for reconstruction and development 2010, 201 1b,

2011c.
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E priedas. Kapitalo ir finansinés saskaitos

apibrézimai

Kapitalo saskaita (1993-2010)"'

iSvestines, 7) rezerviniai aktyvai.

1) tiesioginés investicijos, 2) portfelio investicijos, 3) tarpbankinés paskolos, 4) in-
vesticijos | nekilnojamajj turta, 5) prekybinés paskolos, 6) investicijos j finansines

Kapitalo sgskaita (nuo 2010)

Finansiné saskaita (nuo 2010)

Kapitalo sandoriai.

e Sandoriai, pagal kuriuos per-
duodama pastoviuju aktyvy
nuosavybé.

e Pervedamos léSos, susijusios su
pastoviy aktyvy nuosavybés
perdavimu.

e Be atlygio anuliuojamos kredi-
toriy nuosavybés teisés.

Nefinansiniy ir negamybos akty-

vy pirkimas ar nuosavybé.

Itraukti ir nematerialiojo turto ak-

tyvai: patentai, nuomos ir kitos

sutartys su perleidimo teise, presti-

Zas ir pan.

Tiesioginés investicijos.

e Investicijos | akcinj kapitalg. Itrauktos
tarpbankinés paskolos, apskaitomos kaip
banko kapitalas, kaip nuolatinis jsiskolini-
mas ar kaip investicija j filialo nekilnoja-
majj turta.

e Reinvestuotas pelnas.

Portfelio investicijos.

e Investicijos j akcijas ir skolos vertybinius
popierius.

e Investicijos | pinigy rinkos instrumentus,
iSvestines finansines priemones.

Kitos investicijos.

e Prekybiniai kreditai.

e Pinigai ir indéliai.

e Kreditoriniai bei debitoriniai jsiskolinimai.

Rezerviniai aktyvai.

Sudaryta autoriaus. Saltinis: Balance of Payments and International Investment Position Manual

(International Monetary Fund 2010).

" Nuo 2010 vartojamas $ios kategorijos pavadinimas ,,Kapitalo ir finansiné saskaita”.
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F priedas. Liberalizavimo dinamika

Vienas jdomiausiy tyrimy, atskleidzianciy liberalizavimo eigos dinamika pasau-
lyje, buvo atliktas straipsnyje Abiad, Detragiache, Tressel (2008). Autoriai jver-
tino finansinio liberalizavimo de jure eiga 19742005 laikotarpiu 91 salyje. Ty-
rimo rezultatai atsispindi F.1 paveiksle.

Liberalizavimo sparta matuojama $aliy nuoSim¢iu, kurios tam tikrais metais
vykdé arba atSauké reformas. Reformy intensyvumas matuojamas apibendrintu
kriterijumi, kurj sudaro smulkesni 7 kriterijai, pateikti 1.6 lentel¢je. Didelio in-
tensyvumo reformas taikanciy Saliy nuoSimdéiai pazyméti punktyru, mazo inten-
syvumo — istisine linija. Saliy, kuriy nuosimé&iai padidéjo, parodyti grafiko apa-
¢ioje (ordinaciy skalé i§ kairés), Saliy kuriose apibendrinto kriterijaus reikSmé
sumazéjo (pvz. kur jvyko banko ar banky nacionalizavimas) nuosim¢iai parodyti
virSuje (ordinaciy skalé i§ deSinés). Pastebime, jog zymiai sparciau finansinio
liberalizavimo reformos pradétos taikyti nuo 20-ojo amziaus astuntojo deSimt-
mecio, o suintensyvéjo jos kaip ir Lietuvoje, devintame deSimtmetyje.

100% = e — . -~ 0.00%
\/h/\ — / v\/\ /\/\/\
90% N \V/ 10.00%

atgaliniy liberalizacijos reformy intensyvumas
80% 20.00%

e didelio intensyvumo pokyciai .
70% mazesnio intensyvumo poky&iai | 50-00%

60% 40.00%
liberalizacijos reformy intensyvumas

50% _ 50.00%
40% / \ 60.00%
30% /\V/ \ 70.00%
20% /\/ \" 80.00%

10% . \ 90.00%
0% .......... et 100'00%
< O 0 O O ¥ VU 0 O o < O 0 O o <
~ ~ N 00 0 &0 0 0 OO OO O OO & O O O
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— — — — — — i i i — — — — (g\] (g\] (g\]

F. 1 pav. Finansinio liberalizavimo sparta 1974-2005 m.
Saltinis: Abiad, Detragiache, Tressel (2008)

Tyrime panaudotas apibendrintas liberalizavimo reformy kriterijus, susida-
rantis i§ smulkesniy kriterijy (1.4 lentelé¢). F.2 pav. pavaizduota apibendrinto
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kriterijaus dinamika pagal Saliy grupes. Pastebime, jog kiekvieng Saliy grupe
atspindinti kreivé pagal laikg yra nuolat auganti. Tai reiskia, kad finansinio libe-
ralizavimo lygis visose $aliy grupése nuolat augo. Auksciausi finansinio liberali-
zavimo pasiekimai pastebimi i$sivys¢iusiy $aliy grupéje. Saliy su pereinamaja
ekonomika, j kurias jeina Lietuva, liberalizavimo eiga pavaizduota nuo 1990 m..
Sios aliy grupés finansinio liberalizavimo pasiekimai 2005 metais virija visy

kity Saliy grupiy pasiekimus, i$skyrus iSsivysc¢iusiy saliy grupés.

= —— 3alys su pereinamaja ekonomika
- Afrika | pietus nuo Sacharos
—=—=—  Artimieji Rytai ir Siaurés Afrika

\

vidurckis
------ i$sivys¢iusios Salys oo
184 —a—a—  besivystancios Azijos Salys -~
--------------------- Lotyny Amerika ir Kariby salos ’

0 — T ——T——T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T

2000
2001
2002
2003
2004

F.2 pav. Finansinio liberalizavimo eiga pagal Saliy regionus, 1974-2005
Saltinis: Tressel, Detragiache (2008)

2005
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G priedas. Kapitalo sgskaitos liberalizavimo laipsniy

apibrézimai
Liberali- | Banky ir jmoniy skolinimasis i$ | Specialiy valiuty kursy taiky-
zavimo uzsienio mas; kiti apribojimai
laipsnis
Bankai ir jmonés gali be ypatin- | Specialus valiuty keitimo kur-
gy apribojimy skolintis i$ uzsie- | sai einamosios bei kapitalo
nio. saskaitos transakcijoms netai-
Prizitrin¢iy valstybiniy institu- | komi.
2 cijy informavimas gali bati pri- | Néra apribojimy kapitalo repat-
= valomas, taCiau leidimas duo- | riacijai.
e~ damas beveik automatiskai.
Rezervy reikalavimas ne dides-
nis nei 10 nuosim¢iy nuo sumos.
Reikalavimas minimaliam ter-
minui - ne ilgiau nei du metai.
Bankai ir jmonés gali skolintis i§ | Taikomi specialtis valiutos kei-
uzsienio, taciau taikomi apribo- | timo kursai einamosios bei ka-
" jimai. pitalo saskaitos transakcijoms.
= Rezervy reikalavimas, nuo 10 | Gali buti apribojimy kapitalo
E" iki 50 nuo§im¢iy nuo sumos. repatriacijai.
Skolinimosi limitai arba apribo-
jimai taikomi tam tikriems sek-
toriams.
Taikomi draudimai bankams ir | Taikomi specialiis valiutos kei-
jmonéms skolintis i$ uZsienio. timo kursai einamosios bei ka-
Taikomas rezervy reikalavimas | pitalo saskaitos transakcijoms.
@ daugiau nei 50 nuosim¢iy nuo | Gali pﬁt_i. gpribojimq kapitalo
5 sumos. repatriacijai.
R Reikalavimas minimaliam ter-
= minui ilgesnis nei du metai.
Gali bati taikomi skolinimosi
limitai arba taikomi griezti apri-
bojimai tam tikriems sektoriams.

Sudaryta autoriaus. Saltinis: Kaminsky, Schmukler 2003
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H priedas. Moksliniai darbai, kuriuose analizuojama
finansinio integravimosi jtaka Salies ekonomikos
plétrai

Mokslinis darbas Nag{l.netq Saliy Nag.rmetas laiko- | Itaka ekonomikos plétrai
skaiCius tarpis
Alesina, Grilli, Milesi- .
Ferretti 1994 20 1950-89 néra
Arteta, Eichengreen, _ .. %
Wyplosz 2001 61 1973-92 teigiama *)
Bekaert, Harvey, ..
Lundblad 2001 30 1981-97 teigiama
Bekaert, Harvey, .. «
Lundblad 2005 95 1980-1997 teigiama *)
Braun, Raddatz 2007 104 1970-2003 - -
Chanda 2005 116 197695 teigiama
Edwards 2001 62 1980s teigiama
Edison, Levine, Ricci, .
Slok 2002 57 1980-2000 néra
Edison, Klein, Ricci, _ _
Slok 2004 89 1973-1995
Goldsmith 1969 35 1860-1963 teigiama
Grilli, Milesi—Ferretti .
1995 61 1966-89 néra
5 metai prie$ + 5
Henry 2007 18 metai po liberali- teigiama
Zavimo
King, Levine 1993 80 1960-1989 teigiama *)
Klein, Olivei 2008 92 198695 teigiama *)
Klein 2005 71 1976-1995 teigiama *)
Kraay 1998 117 1985-1997 néra
Levine 1997 apzvalga apzvalga teigiama
Levine, Zervos 1998 49 1976-1993 teigiama *)
Quinn 1997 58 1975-1989 teigiama
Quinn, Toyoda 2008 94 19472004 teigiama
Rancicre, Tornell, ..
Westermann 2008b 58 1981-2000 teigiama
Reisen, Soto 2001 44 1986-1997 - -
Rodrik 1998 95 1975-89 néra
Tornell, Westermann, ..
Martinez 2004 66 1980-1999 teigiama
Trew 2008 1 1880-1913 - -

Sudaryta autoriaus. Saltiniai: Prasad, Rogoff, Wei, Kose 2003, International Monetary Fund 2001
ir kiti.

*) su papildomomis salygomis, pvz. institucinés reformos yra efektyvios, teisiné sistema apsaugo
investuotojus, finansy sistema yra i$vystyta, finansy rinka yra i§vystyta, sudarytos geros salygos
uZsienio investuotojams.
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| priedas. Banky ir valiuty kriziy padariniai

Kriziy |Kriziy [Neveiksniy [Banky sekto- |Fiskaliniai |Praradimai
kiekis |trukmé, |paskoluy, |riaus skvar- |kaStai banky |gamybos
metai % BVP ba, prie§ sektoriuje, % |sektoriuje,
krize BVP % BVP
Visos Salys 33 43 26,7 442 15,0 23,1
Tik banky 10 4,6 237 44,9 7.8 15,7
krizés
Banky ir
valiuty 23 4,2 28,2 43,9 17,4 32,2
krizés

Saltinis: Haldane, Hoggarth, Saporta, Sinclair (2005).
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J priedas. Bendra isvestiniy finansiniy instrumenty
suma pasaulyje

mlrd. JAV doleriy

1986 1990 2000 2010
Ateities sandoriai
Paliikany 370 1,455 7,908 21,013
Valiutos keiti-
mo (swap) 10 17 78 170
Akcijy kainy 14 69 367 1,128
Opcionai
Paltkany 146 600 4,734 40,930
Valiutos keiti-
mo (swap) 39 56 21 144
Akcijy kainy 38 94 1,141 4,560
Viso: 617 2,291 14,249 67,945

Sudaryta autoriaus. Saltinis: Bank for International Settlements (2011)
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K priedas. ISsivysc€iusiy saliy finansiniy kriterijy

dinamika
% BVP

Salis | Kriterijus 1970 1980 1990 2000
Finansiniy - 111 171 257

> institucijy aktyvai

= Kapitalizacija 34 25 35 132
Obligacijy verté 47 53 108 157

.~ « | Finansiniy - 110 242 377

-)g :g institucijy aktyvai

2 & | Kapitalizacija 41 23 57 167

2 A ["Obligacijy verte 52 31 33 74

S Finansiniy - 182 259 353

5 institucijy aktyvai

< Kapitalizacija 11 7 17 48

> Obligacijy verté 26 37 67 112

- Finansiniy 122 157 269 260

:g institucijy aktyvai

= Kapitalizacija 41 25 76 70

- Obligacijy verté 23 60 78 124

& Finansiniy néra néra néra néra

% institucijy aktyvai duomeny | duomeny | duomeny | duomeny

S Kapitalizacija 6 4 14 84

& Obligacijy verté 14 19 42 55

Sudaryta autoriaus. Saltiniai: Houben, Kakes, Schinasi (2004); Beck, Demirgiig-Kunt 2009
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L priedas. Makroekonominiai kriterijai, naudojami

banky krizei nuspéti

.. .. .. . Nuspéjo ban-
o
Kategorija | Subkategorija Pavadinimas Slenkstis, % ku riziu, %
@ P2/P1 pinigy
.§ kiekiy santykis 90 73
-
N Vietos pasko-
N
2 S los/BVP =95 50
s 3 S
= = Realios paliika- ~80 100
@ -2 nos
= S
% g Paskoly ir indé-
k= i liy paltikany >87 57
= & skirtumas
Kiti kriterijai P2/rezervai >90 75
Banky indéliai <16 67
Eksportas <10 88
- Importo ir eks-
> S porto vieneto <19 96
§ = kainos skirtumas
N
NS .
. S Eealus valiuty <10 53
4 ursas
§ Importas >80 60
é S 3 Rezervai <28 92
=N =
3 2 3 Realios paliika-
s % <} ny normos ato- >81 100
= e trakis
Gamyba <14 89
Realusis sektorius — -
Akcijy kaina <10 81

Sudaryta autoriaus. Saltiniai: Kaminsky, Reinhart 1999; Goldstein, Kaminsky, Reinhart 2000



PRIEDAI

157

M priedas. Kriterijy, atspindinciy besivystanciy ir
iSsivysc€iusiy saliy finansy sistemos tipa,
2000-2009 m. laikotarpio duomeny vidurkiy
normalizuotos reikSmeés

Salis besivystancios Salys i$sivysciusios Salys
:% g S = o =
Nr. . = % = 2, % < | 2.8 g >
& 7 | 82| 2F| &
Kriterius B2 5| 2 |EE|25|Es 2
Banky sektoriaus
1. aktyvai, dalis BVP 0,054 | 0,049 | 0,076 | 0,083 | 0,140 | 0,171 | 0,230 | 0,086
Suteikty privaciam
2. [sektoriui kredity 0,050 | 0,055 | 0,088 | 0,102 | 0,147 | 0,175 | 0,181 | 0,089
dalis BVP
3. [Roncentracija bankyl 1 1g | ¢ 145 | 0,007 | 0,173 | 0,102 | 0,127 | 0,078 | 0,052
sektoriuje
IAkcijy rinkos kapi-
4. (talizacija, 0,059 | 0,039 | 0,018 | 0,061 | 0,183 | 0,108 | 0,167 | 0,275
dalis BVP
IAkcijy rinkos apy-
S. varta, dalis BVP 0,021 | 0,004 | 0,002 | 0,017 | 0,163 | 0,129 | 0,156 | 0,439

Sudaryta autoriaus. Saltinis: Beck, Demirgiig-Kunt 2009; Beck, Demirgiig-Kunt, Levine 2010
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N priedas. Uzsienio portfelio investicijy balansas
1992-2010 m. laikotarpiu

2010 m. kainomis, mlrd. USD

metai | Lenkija | Lietuva | Latvija | Estija | Prancuzija | Vokietija | Japonija | JAV
1992 | 0,00 0,00 0,00 0,00 | 8,40 -4,36 13.80 -8,72
1993 | 0,00 0,00 0,00 0,00 | 20,50 11,38 29.97 31,61
1994 | 0,00 0,01 0,00 0,01 | 7,73 5,77 72,01 1,31
1995 | 0,31 0,01 0,00 0,01 | 9,76 -2,16 72,40 23,64
1996 | 1,04 0,02 0,00 0,24 | 16,97 18,05 68,75 15,37
1997 | 0,81 0,04 0,01 0,17 | 16,25 17.48 36,68 91,06
1998 | 2,32 0,02 0,04 0,03 | 23,02 75,94 21,56 56,13
1999 | 0,02 0,01 0,01 0,31 | 64,63 37,58 135,99 | 146,99
2000 | 0,57 0,15 -0,01 -0,04 | 63,28 -35.41 -1,63 245,15
2001 | -0,38 -0,02 0,00 0,04 | 16,81 94,69 48,15 149,58
2002 | -0,66 0,01 0,03 0,06 | -5,30 16,75 -20,23 65,54
2003 | -0,99 0,01 0,05 0,13 | 24,55 29,91 104,04 | 40,28
2004 | 1,92 0,01 0,04 0,20 | 36,68 -9,10 113,46 | 71,33
2005 | 1,49 0,15 0,01 -1,52 | 71,63 24,64 146,62 | 99,66
2006 | -2,30 0,08 0,02 0,33 | 101,73 38,57 77,27 157,36
2007 | -0,49 -0,17 -0,01 0,30 | -10,91 80,94 47,80 289,86
2008 | 0,57 0,00 -0,05 -0,30 | -18,33 -66,31 -70,58 128,43
2009 | 1,60 0,00 -0,01 -0,14 | 76,37 12,18 12,64 224,60
2010 | 7.88 0,04 0,01 0,02 | -8,44 -1,99 40,33 172,38

Sudaryta autoriaus. Saltinis: The World Bank 2011b
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O priedas. Moody‘s Investors Service Inc. vertinimo
lentelé

Veiksnys [Kategori- |Kriterijus Svoris kate- |Galutinis
jos svoris gorijoje svoris
Francizes Rinkos dalis ir padéties rinkoje stabilumas |25,00 % 1.8 %
verte Geografinis diversifikavimas 25,00 % 1,8 %

10,00 %

Pajamy stabilumas 25,00 % 1.8 %
Pajamy diversifikavimas 25,00 % 1.8 %
Rizikos Korporatyvinis valdymas 16,7 % 3,5%

‘g valdymas Kontrol¢ ir rizikos valdymas 16,7 % 3,5%

% Finansinés atskaitomybés skaidrumas 16,7 % 3.5%

Z 30.00 %

.g Kredito rizikos koncentracija 16,7 % 3.5%

2 Likvidumo valdymas 167%  |3.5%

Q Rinkos rizikos apetitas 16,7 % 3,5%
Priezidros | 30,00 % |[Priezidros kokybé 100,00 %  {21,00 %
kokybé
Ekonominé Ekonominis stabilumas 33.3% 7,00 %
aplinka 30,00 % |Vientisumas, korupcija 333% 7,00 %

Juridiné sistema 33,3% 7,00 %
inou- PPA % RWA 50,00 % 7.875 %
Pelningu 15.75 %
mas Grynasis pelnas % RWA 50,00 % 7.875 %
Likvidu- 15,75 9, Tarpbankinés paskolos % Viso aktyvy 44,00 % 6,93 %
N (]
mas Likvidumo valdymas 56,00 % 8,82 %

‘g Kapitalo 1 lygio kapitalo pakankamumo rodiklis 50,00 % 7,875 %

=~ pakanka— 15,75 % ( %)

2 |mumas . )

5 Materialusis kapitalas % RWA 50,00 % 7,875 %

=

-g Efektyvu- 7.00 % I8laidos/pajamos 100,00 % |7.,00%

& |mas

=
Aktyvy Blogosios paskolos % Viso paskoly 50,00 % 7.875 %
kokybé 15,75 %

Blogosios paskolos % (Kapitalas + ABP) |{50,00 % 7.875 %
Kriterijus Papildomas svoris priskiriamas kriterijui su{100,00 % 30,00 %
su zemiau- | 30,00 % |Zemiausia reikSme
sia reikSme

Sudaryta autoriaus. Saltinis: Fanger 2007. Pastabos: PPA - pelnas prie atidéjinius; RWA - pagal
rizikg jvertinty pozicijy vertés suma; ABP — atidéjiniai blogoms paskoloms
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P priedas. Stambiausiy agentiiry teikiamy reitingy
skaiciaus ir veiklos geografinio pasiskirstymo

iliustracija
Regionas|JAV Europa, Arti- |Azija Lotyny
mieji Rytai, Amerika

Reitingo tipas Afrika
Imoniy 3297 520 318 215
Banky 757 862 274 175
Draudiky 2091 476 43 20
Saliy - 65 18 23
Municipaliniy, {109 86 1 10
regiony ir pan.
obligacijy
Struktiirizuotyjy  |2100 500 200 37
obligacijy

Sudaryta autoriaus. Saltinis: Estrella (2000)
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R priedas. Reitingy agentiros, kuriy kredito rizikos
reitingus bankai gali naudoti skaiCiuodami kapitalo

pakankamuma

Reitingy agentiiros, turin¢ios NRSRO
statusa (JAV)

Reitingy agentiiros, turin¢ios pripazinty
Lietuvoje ECALI statusa (Lietuva)

A.M. Best Company, Inc.

DBRS Ltd.

Egan-Jones Rating Company

Fitch, Inc.

Japan Credit Rating Agency, Ltd.

Kroll Bond Rating Agency, Inc.
Moody’s Investors Service, Inc.

Rating and Investment Information, Inc.
Realpoint LLC

Standard & Poor’s Ratings Services

Fitch, Inc.
Moody’s Investors Service, Inc.
Standard & Poor’s Ratings Services

Registruotos ESMA reitingy agentiiros (Europos Sajunga)

Euler Hermes Rating GmbH
Japan Credit Rating Agency Ltd.
Feri EuroRating Services AG
Bulgarian Credit

Rating Agency AD
Creditreform Rating AG

Scope Credit Rating GmbH
ICAP Group SA

GBB-Rating Gesellschaft fiir
Bonititsbeurteilung mbH

ASSEKURATA Assekuranz Rating-
Agentur GmbH

Companhia Portuguesa de Rating, S.A.
(CPR)

AM Best Europe-Rating Services Ltd.
(AMBERS)

DBRS Ratings Limited
Fitch France S.A.S.

Fitch Deutschland GmbH

Fitch Italia S.p.A.

Fitch Polska S.A.

Fitch Ratings Espaiia S.A.U.

Fitch Ratings Limited

Fitch Ratings CIS Limited

Moody’s Investors Service Cyprus Ltd
Moody’s France S.A.S.

Moody’s Deutschland GmbH
Moody’s Italia S.r.1.

Moody’s Investors Service Espaiia S.A.
Moody’s Investors Service Ltd

Standard & Poor’s Credit Market Eu-
rope Limited

CRIF S.p.A.

Capital Intelligence (Cy prus) Ltd.
European Rating Agency, a.s.
Axesor SA

Sudaryta autoriaus. Saltiniai: U.S. Securities Exchange Commission 2011; European Securities

and Markets Authority 2012; Lietuvos bankas 2011
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S priedas. Kredito kokybés zingsniy, pripazinty
Lietuvoje agentiiry reitingy kategorijy ir nemokumo
tikimybés atitikmenys

CQS" | Standard & Poor’s Fitch Ratings Moody’s Investors
Service
Illgalai- | Trumpa- | Ilgalai- | Trumpa- | Ilgalai- | Trumpa- Nemo-
kiai laikiai kiai laikiai kiai laikiai k_“‘_nO
reitingai | reitin- reitingai | reitin- reitingai | reitingai® tllflmz;
gai? gai? be, %
Investiciniai reitingai
1 AAA A-1+ AAA Fl+ Aaa Primel 0,02
(P1)
1 AA+ A-1+ AA+ F1+ Aal Primel 0,05
1 AA A-1+ AA F1+ Aa2 Primel 0,08
1 AA- A-1+ AA- F1+ Aa3 Primel 0,13
2 A+ A-l1+ar | A+ Fl+ar Al Primel 0,21
A-1 F1
2 A A-1 A F1 A2 Primel ar | 0,32
Prime2
(P2)
2 A- A-1 ar A- FlarF2 | A3 Primel ar | 0,42
A-2 Prime2
3 BBB+ A-2 BBB+ F2 Baal Prime2 0,54
3 BBB A-2 ar BBB F2 ar F3 | Baa2 Prime2 ar | 0,70
A-3 Prime3
3 BBB- A-2 ar BBB- F2 ar F3 | Baa3 Prime3 0,90
A-3
Spekuliatyviniai reitingai
4 BB+ B BB+ B Bal Not prime | 1,15
(NP)
4 BB B BB B Ba2 Not prime | 1,48
4 BB- B BB- B Ba3 Not prime | 2,09
5 B+ B B+ B B1 Not prime | 2,95
5 B B B B B2 Not prime | 4,14
5 B- B B- B B3 Not prime | 6,66
6 CCC+ C CCC+ C Caal Not prime | 10,64
6 cccC C CcCC C Caa2 Not prime | 17,00
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6 CCC- C CCC- C Caa3 Not prime | 17,95
6 CcC C CC C Ca Not prime | 20,00
6 C C C C C Not prime | 20,00
6 D D DDD D D Not prime | 20,00
6 DD Not prime | 20,00
6 D Not prime | 20,00

Sudaryta autoriaus. Saltiniai: 1) Lietuvos bankas 2006c; 2) Standard & Poors 2004; 3) Fitch Ra-

tings 2011a; 4) Moody’s Investors Service Inc. 2009; 5) Langohr, Langohr 2008
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T priedas. Tarptautiniy agenttiry reitingy, priskirty
komerciniams bankams, palyginimas su reitingais,
suteiktais Moody’s Investors Service Inc.

Reitingy | Nagrin¢jamy | Suteikty vienody Koreliacija tarp | Vidutinis
agenttira” | kompanijy reitingy kiekis, % | reitingy neatitikimas®
skaicius
CBRS 11 9 0,52 0,36
DBRS 17 29 0,61 -0,53
Duff 139 42 0,84 0,17
Fitch 68 44 0,77 0,38
IBCA 206 38 0,88 0,51
JCRA 19 11 0,82 2,63
JBRI 19 0 0,73 2,42
NIS 35 6 0,81 2,40
S&P 351 37 0,77 -0,15

Saltinis: Cantor, Packer 1994. Pastabos: 1) CBRS - Canadian Bond Rating Service; DBRS - Do-
minion Bond Rating Service; Duff - Duff & Phelps Credit Rating Co.; Fitch - Fitch Ratings Ltd.;
IBCA - IBCA Ltd.; JCRA - Japan Credit Rating Agency, Ltd.; JBRI - Japan Bond Research Insti-
tute; NIS - Nippon Investors' Service; S&P - Standard and Poor’s Rating Services. 2) Vidutinis
neatitikimas matuojamas skirtumo dydziais tarp reitingo kategorijy. Pavyzdziui, neatitikimas tarp
A+ ir A- apskaitomas 2, o neatitikimas tarp A- ir A+ apskaitomas kaip -2
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U Priedas. Komercinio banko kapitalo lygiy

apibrézimas

1. I lygio kapitala sudaro:

1.1.  jstatinis (pajinis) kapitalas be privilegijuotyjy akcijy;

1.2.  Kkapitalo rezervas (emisinis skirtumas);

1.3.  atsargos kapitalas (atsargos rezervas);

1.4.  praéjusiy mety nepaskirstytojo pelno dalis, kurios nenumatoma
iSmokéti dividendais, arba praéjusiy mety nuostolis;

1.5.  einamyjy mety nepaskirstytasis pelnas (nejtraukiamas grynasis
pelnas, gaunamas i$ ateities pajamy, kurias duoda vertybiniais po-
pieriais uztikrintas turtas, kapitalizacijos ir didinantis pakeitimo
vertybiniais popieriais pozicijy kredito verte), atémus numatomus
mokéti mokescius ir dividendus, kaip nustatyta Lietuvos banko
teisés aktuose;

1.6.  bendrieji rezervai aktyvy nuostoliams dengti;

1.7.  privilegijuotosios akcijos be kaupiamojo dividendo;

1.8.  privalomasis rezervas.

2. II lygio kapitalg sudaro:

2.1.  IIlygio pagrindinis kapitalas:

2.1.1. kiti bendrosios paskirties rezervai;

2.1.2. ilgalaikio turto perkainojimo rezervai;

2.1.3. finansinio turto perkainojimo rezervas;

2.1.4. apribotasis (skirstomasis) pelnas;

2.1.5. neterminuotosios subordinuotosios paskolos, kurios atitinka kity
Lietuvos banko teisés akty, reglamentuojanciy reikalavimus, ke-
liamus subordinuotosioms paskoloms;

2.1.6. neterminuotosios privilegijuotosios akcijos su kaupiamuoju divi-
dendu ir neterminuotieji skolos vertybiniai popieriai, jeigu jie ati-
tinka tokias salygas:

2.1.6.1. jie negali buti iSpirkti turétojo iniciatyva arba be Lietuvos banko
leidimo;

2.1.6.2. skolinimosi sutartyje turi bliti numatyta galimybé bankui atidéti
skolos palikany mokéjima;

2.1.6.3. skolintojo pretenzijos bankui be jokiy iSlygy turi biti subordinuo-
tos visy nesubordinuoty kreditoriy pretenzijy atzvilgiu;

2.1.6.4. vertybiniy popieriy emisijos dokumentuose turi buti numatyta,

kad skola ir nesumokétos paliikanos yra tokio dydzio, kad jy pa-
kakty nuostoliams padengti, o bankas galéty toliau atlikti prekybi-
nes operacijas;
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2.1.6.5. jie turi buti visiskai apmokéti.

2.2.
2.2.1.

222.
3.
3.1.

3.2.

II lygio papildomas kapitalas:

nustatyto termino subordinuotosios paskolos, kurios atitinka kity
Lietuvos banko teisés akty, reglamentuojanciy reikalavimus, ke-
liamus subordinuotosioms paskoloms;

nustatyto termino kaupiamosios privilegijuotosios akcijos.

III lygio kapitala sudaro:

trumpalaikés subordinuotosios paskolos, kurios atitinka kity Lie-
tuvos banko teisés akty, reglamentuojanéiy reikalavimus, kelia-
mus subordinuotosioms paskoloms;

grynasis prekybos knygos pelnas, atémus numatomus mokéti mo-
kescius ir dividendus, arba nuostolis, jeigu Sios sumos nejskai-
¢iuotos j 1.5 punkta.

(Lietuvos bankas 2006a).
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V priedas. Taikomy daugiakriterio vertinimo metody
SAW, COPRAS, TOPSIS, MULTIMOORA aprasymas

Duomeny matrica R = Hry” yra daugiakriterio vertinimo pagrindas. Siame ir

kituose poskyriuose bus naudojami tokie indeksai: i =1,...,m; j =1,...,n, kur m
— kriterijy skaicius, kuris muisy atveju lygus 10; n — lyginamy objekty (alternaty-
vy) skaiCius, musy atveju n = 8. SAW (Simple Additive Weighting) (Hwang,
Yoon 1981) yra labiausiai zinomas ir dazniausiai praktikoje taikomas metodas.
Sio metodo idéja panaudota visuose kituose DSPM metoduose: apibendrintas
kriterijus S, atitinkantis kiekvienai dalyvaujanciai tyrime alternatyvai j, skai-
¢iuojamas sumuojant Siai alternatyvai atitinkancias normalizuotas pasvertas kri-
terijy reikSmes 77,/ , padaugintas i8 kriterijy svoriy @ (U.1-U.2 formulés).

S, =2 0. (V.1)
i=1

> o =1 (V.2)

SAW metodas daznai reikalauja dviejy papildomy duomeny transformavi-
my. Kai kriterijy tarpe yra minimizuojamy kriterijy, jie turi biiti transformuoti j
maksimizuojamus. Siai transformacijai atlikti buvo pasinaudota formule:

minz
— G
7= V.3)

J

cia m/inry— visy lyginamy alternatyvy maziausia i-jo kriterijaus reikSmé, 7,]—
pertvarkytos reikSmes. Tokiu budu, maZiausia kriterijaus reikSme 7, =minr,
i ra

igyja didZiausig reikSme, lygia vienetui.
Kitas duomeny transformavimas reikalingas, jeigu yra kriterijy su neigia-
momis reik§mémis. Siai transformacijai atlikti buvo pasinaudota formule:

m=r+ +1 (V.4)

min7,

Si transformacija maziausia neigiama kriterijaus reik§me pertvarko j vieneta.
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Tam, kad galétume taikyti SAW metodo (V.1) formulg, visos gautos trans-
formuotos minétais biidais kriterijy reiksmés turi biiti normalizuotos. Sioje diser-
tacijoje buvo taikoma tokia normalizacija, kuri pavercia kriterijy reikSmes j to-
kias, kuriy suma kiekvienam kriterijui pagal visas alternatyvas yra lygi vienetui
(V.5 formulé):

7=t (V.5)

¢ia 7; — i-o kriterijaus transformuota reikSme j-ai alternatyvai, arba 7, =7, , jeigu

transformacijy nereikéjo daryti, kai kriterijus maksimizuojamas, o jo reikSmés
teigiamos. Tokiu bidu, normalizuoty reik§miy suma kiekvienam kriterijui yra
lygi vienetui:

=1 (V.6)
J=1

Pritaikius SAW metodo (V.1) formulg gaunamos $io metodo apibendrinto
kriterijaus reikSmés, pagal kurias nustatomas alternatyvy prioritetas.

Kitas pasirinktas metodas COPRAS (angl. Complex Proportional Asses-
sment) buvo sukurtas 1996 metais Vilniaus Gedimino technikos universiteto
mokslininky (Zavadskas, Kaklauskas 1996). Lietuvoje COPRAS metodas yra
placiai taikomas sprendziant uzdavinius, kai kartu su maksimizuojamas kriteri-
jais dalyvauja minimizuojami kriterijai (Kaklauskas et al. 2006; Zavadskas,
Kaklauskas, Banaitis, Kvederyté 2006; Ginevicius, Podvezko 2008b; Bindu
Madhuri, Anand Chandulal, Padmaja 2010). Sio metodo privalumas — galimybé
naudoti minimizuojamus kriterijus be jy iSankstinio transformavimo.

COPRAS metodo apibendrinto kriterijaus Z; reikSmés nustatomos pagal
formule:

S wYS,
+ -

Z. =85 +——>1
J J n S ]
S—'Z —min
=

+

(V.7

éia:
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S ;=20 r ; (V.8)
i=1
yra maksimizuojamy pasverty normalizuoty pagal (V.8) formule kriterijy reiks-
miy 7, suma kiekvienam j-m objektui (alternatyvai);

S, =>oF, (V.9)
i=1

minimizuojamy kriterijy pasverty normalizuoty reikSmiy 7 suma; j=1.2....,n; n-

lyginamy alternatyvy skaiCius; S . = min$_, — minimizuojamy kriterijy visy
J

alternatyvy minimali S, reikSmé.

TOPSIS (angl. Technique for Order Preference by Similarity to an Ideal So-
lution) (Hwang, Yoon 1981; Opricovic, Tzeng 2004; Ginevicius, Podvezko
2007a) metodas pasirinktas dél to, kad jame taikomas principas, i$skiriantis $j
metoda i§ kity DSPM metody: alternatyvos prioritetas priklauso nuo atstumo
tarp Sios alternatyvos ir hipotetiniy geriausios bei blogiausios alternatyvy. Pasta-
rosios gaunamos, priskiriant Siy alternatyvy reikSméms atitinkamai tik geriausias
ir blogiausias kriterijy reikSmes i$ esamy statistiniy duomeny. Metodas nereika-
lauja iSankstinio minimizuojamy kriterijy reikSmiy transformavimo.

TOPSIS metode taikoma vektoriné normalizacija Euklido n-matéje erdvéje:

I

F= Y (i=1, ..m; j=1, ..n) (V.10)

Cia 7, — i—jo kriterijaus j—jo objekto TOPSIS metodo normalizuota reikSme.

Geriausia hipotetiné alternatyva J'© gaunama pagal formule, imant tik ge-
riausias kriterijy reikSmes:

VE=, 1, LV, = {(maxoF, /i€ 1), (minof, / i€l,)} (V.11)
J J

¢ia I,— maksimizuojamy kriterijy indeksy aibé, /,—minimizuojamy Kkriterijy

m
indeksy aibé, @ — i—jo kriterijaus svoris (3w, =1).
i=1

Analogiskai, blogiausia hipotetiné alternatyva ¥~ gaunama pagal formulg:

Vo=, Vs, W) = dmineF, [ iel,), (maxof [ iel)}  (V.12)
J ’ J

ny
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Apibendrintas TOPSIS metodo kriterijus Cj skaic¢iuojamas pagal formule:

D

C=——"~L— (j=12,...n (V.13)
e, Y )

Cia D: yra alternatyvos j atstumy suma pagal visus kriterijus iki geriausios hi-

potetinés alternatyvos, o D, — atstumy suma iki blogiausios hipotetinés alterna-

tyvos:

D, = [>7 -V (V.14)

D =Y (oF V") (V.15)

=1

Tokiu btidu, apibendrinto TOPSIS metodo kriterijaus reik§Smés yra intervale
[0, 1]. Sio kriterijaus reikimé lygi 0, kai jstatomos blogiausios hipotetinés alter-
natyvos reikSmés ir lygi 1, kai jstatomos geriausios hipotetinés alternatyvos
reikSmés.

Kiti trys pasirinkti metodai, tiksliau metody grupé su pavadinimu MULTI-
MOORA, yra taip pat populiaris Lietuvoje (Balezentis, Balezentis, Brauers
2011; Brauers, Ginevi¢ius, Podvezko 2010; Brauers, Ginevi¢ius, Podviezko
2012; Brauers, Zavadskas 2011). Kriterijy reikSmiy normalizacijai Siy metody
grupéje taikoma (V.10) formulé.

Visuose $iuose metoduose taikomi tokie apibrézimai: I; — maksimizuojamy
kriterijy indeksas, o I, — minimizuojamy kriterijy indeksas.

Pirmame S§ios grupés metode ,,Santykiy sistemos taikymas® (angl. Ratio
System Approach) apibendrinti kriterijai skai¢iuojami pagal formule:

Vi = Xier, Tij — Dier, Tij (V.16)

Antrame Sios grupés metode ,,Etaloninio tasko taikymas® (angl. Reference
Point Approach) apibendrinti kriterijai skai¢iuojami pagal formule:
y; = min; {maxi |Al- — fijl} (V.17)
kur 4, = {(maxflj. liel)), (minfl.j/ iel,)}.
J J

Treciame Sios grupés metode ,,Pilna multiplikatyviné forma* (angl. Full
Multiplicative Form) apibendrintas kriterijus skai¢iuojamas pagal formulg:
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.4,
U = (V.18)

B
kur 4, =T]r, o B, =[],

iel) iel,

(Brauers, Zavadskas 2010, 2011; Balezentis, Balezentis, Brauers 2011; Brauers,
Ginevicius, Podvezko 2010).
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Z priedas. Registruoty Lietuvoje komerciniy banky
2007-2009 m. finansiniai rodikliai

2007 metai

) ) 2 w 8u =1 o
Kiiterijai |2 2SS E|22E|2E|24|22| 28|25
CAPITAL|5.85 |5.71  [8.30 5,63 |7.61 (636 10,94 |7.35
NII 2,64 2,91 1,54 2,59 (2,55 [3.55 [2.36  [2.90
TL 83.42(64.21 |78.93  |71.35[46,03 |71.21|76,79 |75.71
DELINQ [0.26 |1.15 (0,05 031 [0.74 [0.43 [0.41 [0.29
LD 0,19 (039  |0.24 0,13 [-0,20 |0.10 [0.26 0,61
NIC 3061|4641 (5038 (23.23|34,64 [34.28(29.46 [42.34
PPP 1,71 [1,52 (0,26 3,02 2,14 3,03 [2.15 |3.20
NI 1.23 [0.87 (0,00 2,47 2,08 234 |1.71 243
DEP 48,08(97.04 (52,95  |61.42|155.43/90.48|78.72 |89.85
LIQ 36.24[45,51 32,79 |42.78]50.63 |42.20 44,03 |49.43

Sudaryta autoriaus

2008 metai

m |8 : s 2l 18| o
keeriai |2 |2 EE3S32 A2 22|22
CAPITAL| 87| 10.44 8,45 6,93 6,98 9.81] 1095 837
NII 2,60 |3.86  [2.36 2,50 (2,33 |4.56 |2.44 261
TL 85.95(65.53  |67.14  |77.92[60.60 |76.57 82,06 (82.19
DELINQ [1.06 [8.39  [0.26 1.14 [3.00 [1.10 (0,69 [1.29
LD 0,50 [1.21  |0.84 0,59 [0.67 [0.25 (036 [0.72
NIC 2462|3627  [43.99  (21.87|34.33 [29.14 (25,73 [36.77
PPP 1,58 220 [-0.05  [2.35 |1.54 (3,78 |1.54 [2.53
NI 0.62 [0.85  [-1.67  [1.49 0,51 [2.92 [1.00 |1.57
DEP 34.27102.62 (29.86  |50.72[113,17|72.06 [74.90 |87.93
LIQ 37.47|59.43 3293  |38.99(36.37 |39.7638.75 |42.45

Sudaryta autoriaus
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2009 metai
5 o 3 ~|F

m D < S| Swu 5 °
Kriterijai QE §§§ @&E ﬁfg" 27|25 QE @E
CAPITAL|6,64 (10,65 |11,06 7,54 6,72 (11,92(10,09 |8,46
NII 2,58 (2,77 2,17 2,09 0,08 (3,15 (1,52 0,80
TL 86,36(66,17 (87,00 71,10 [53,18 |76,60|80,05 (71,82
DELINQ (3,36 (3,02 5,56 2,94 7,66 16,45 10,95 |5,51
LD 4,77 1,88 4,33 6,45 1,39 |5,52 2,08 |2,12
NIC 24,33(30,95 |52,82 29,61 |27.,66 |27,61|22,15 [32,25
PPP 2,47 1,98 -0,75 1,25 1,95 (3,16 (0,78 0,08
NI -3,93 (0,05 -7,77 -10,60 10,18 [-9.11 |-1,67 |-2,08
DEP 33,10{113,31 (41,55 56,57 (148.,07(84,1192,74 (110,93
LIQ 37.61|55,31 (40,74 160,31 [41,26 |45,50|34,61 |50,86

Sudaryta autoriaus
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AA priedas. Anketos kriterijy svoriy nustatymui,
pateiktos ekspertams

Gerb. Specialiste,

Banko veiklos rodikliai, atspindintys jo patikimuma ir stabilumg pagal su-
siklos¢iusig tarptauting praktikg yra grupuojami j 5 kategorijas. Joms apibudinti
vartojamas akronimas CAMEL pagal pirmasias kategorijy raides.

C (angl. capital - kapitalas) apima rodiklius, atspindinéius kapitala.

A (angl. assets — aktyvai) apima rodiklius, atspindinéius banko aktyvy bukle.

M (angl. management — valdymas) apima rodiklius, atspindinéius banko valdy-
mo efektyvuma.

E (angl. earnings — pajamos) apima rodiklius, atspindinéius banko pajamingu-
ma.

L (angl. liquidity — likvidumas) apima rodiklius, atspindin¢ius banko likvidumo
lygi.

Kiekvienos kategorijos ir sudedamy rodikliy jtaka banko patikimumui ir
stabilumui yra skirtinga.

PraSome atsizvelgti j tai, kad tiriamas trumpalaikis banko stabilumo ir pati-
kimumo laikotarpis (iki vieneriy mety).

I.) Prasome iSreiksti savo nuomone apie lenteléje pateikiamy kategorijy reiks-
minguma (svorius) procentais. Kategorijy reikSmingumy (svoriy) suma turi su-
daryti 100%.

Nr. Kategorijos pavadinimas ReikSmingumas
(svoris)

C (capital) kapitalas

A (assets) aktyvai

M (management) valdymas
E (earnings) pajamos

L (liquidity) likvidumas
VISO: 100%
I1.) Keturios kategorijos (kapitalo, aktyvy, pajamingumo ir likvidumo) yra cha-
rakterizuojamos keliais sudétiniais rodikliais, kurie turi taip pat skirtingg jtaka
Sioms kategorijoms. PraSome isreiksti savo nuomone apie toliau pateikiamy ro-
dikliy reikSminguma (svorius) procentais. Rodikliy svoriy suma turi sudaryti
100%.

a) Kategorija C (capital) - kapitalas

Rodikliy reik§més gaunamos, dalinant kapitalo dyd; i§ jvertinty pagal rizika ak-
tyvy.

ESISISIES
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Nr. Rodiklio pavadinimas ReikSmingumas
(svoris)
1. 1 lygio kapitalo rodiklis
2 2 lygio kapitalo rodiklis
VISO: 100%

b) Kategorija A (assets) - aktyvai

Rodikliy reik§més gaunamos, dalinant nurodytus dydzius i$ jvertinty pagal rizika
aktyvy (pirmasis rodiklis) ar banko balansinio turto (antrasis, treciasis ir ketvir-

tasis rodikliai).

Nr. Rodikliai ReikSmingumas
(svoris)
1. grynosios paltkany pajamos
2. viso paskoly (sumazinta verte)
3. pradelstos paskolos
4. turto vertés sumazgjimas
VISO: 100%

c) Kategorija E (earnings) - pajamingumas

Rodikliy reiksmés gaunamos, dalinant nurodytus dydzius i§ jvertinty pagal rizika

aktyvy
Nr. Rodikliai Reik$mingumas
(svoris)
pelnas prie§ mokescius ir atidéjinius
2. grynasis pelnas
VISO: 100%
d) Kategorija L (liquidity) — likvidumas
Nr. Rodikliai ReikSmingumas
(svoris)
1. indéliy/paskoly santykis
2. Lietuvos banko likvidumo rodiklis
VISO: 100%

Likusios kategorijos M (management) rodiklio reik§mé skai¢iuojama, kaip nepa-

lukaniniy i$laidy ir visy pajamy santykis.

Acia!
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Dear Expert,

Criteria representing financially stable performance of a commercial bank
are grouped into five categories in accordance with the internationally adopted
practices. The names of the categories are making an acronym CAMEL, as the
following names of categories are used:

C (capital) comprises criteria representing capital.

A (assets) comprises criteria representing assets.

M (management) comprises criteria representing cost-efficiency.
E (earnings) comprises criteria representing profitability.

L (liquidity) comprises criteria representing liquidity.

Influence of every category and criteria within each category on bank stabi-
lity os different.

Please pay attention, that a short-term financial stability is being evaluated
of a period up to one year.

1) Please, express your opinion on the magnitude of importance of every cate-
gory in per cent. The sum of of all weights must make up 100% in total.

No. Category name Weight (magni-
tude of impor-
tance)

1. C (capital)

2. A (quality of assets)

3. M (management, cost-efficiency)

4. E (earnings, profitability)

5. L (liquidity)

TOTAL: 100%

I1.) Four above categories (capital, assets, earnings, liquidity) are characterized
by the compound of criteria, which have different influence on the whole cate-
gory. Please, express your opinion on the magnitude of importance of every cri-
terion in per cent. The sum of all weights must make up 100% in total.

a) Category C (capital)

The values of the following criteria are obtained by dividing the corresponding
capital by risk-weighted assets.

No. Criteria Weight (magni-
tude of impor-
tance)

1. Tier 1 capital ratio

2. Tier 2 capital ratio
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| | TOTAL:

| 100%

b) Category A (assets)

The values of the following criteria are obtained by dividing the corresponding
values by risk-weighted assets (the first criterion) or by dividing the correspon-
ding values by total assets (second, third, and fourth criteria).

No. | Criteria Weight (magni-
tude of impor-
tance)

1. Net Interest Income

2. Total Loans (adjusted value after deductions)

3. Delinquent Loans

4, Loan Value Decrease

TOTAL: 100%

c) Category E (earnings)

The values of the following criteria are obtained by dividing the corresponding

values by risk-weighted assets

No. Criteria Weight (magni-
tude of impor-
tance)

1. Pre-provision Profits

2. Net Profits

TOTAL: 100%

d) Category L (liquidity)

No. Criteria Weight (magni-
tude of impor-
tance)

1. Deposits/Total Loans ratio

Liquidity Ratio of the Bank of Lithuania'
TOTAL: 100%

' Liquidity position in one month period

The M (management) criterion is calculated as non-interest costs to total revenue

ratio.
Thank you very much!
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AB priedas. Daugiakriterio registruoty Lietuvoje
komerciniy banky finansinio stabilumo vertinimo
rezultatai, naudojant MULTIMOORA metody grupe

bankai
1 2 3 4 5 6 7 8
metai
MOORA | 2007 8 7 6 3 1 2 4 5
Ratio 2008 6 7 8 4 5 1 2 3
System 7009 5 1 8 7 3 4 2 6
2010 5 6 8 1 2 3 4 7
MOORA | 2007 8 6 4 2 3 1 5 7
lf};fﬁtfeﬂce 2008 5 7 8 3 6 1 4 2
2009 2 1 8 7 4 5 3 6
2010 3 8 7 1 4 5 2 6
MOORA | 2007 6 7 8 3 1 2 4 5
Multipli- | 2008 6 7 5 4 8 1 2 3
cative
Form 2009 6 1 8 5 2 4 3 7
2010 6 4 7 1 2 5 3 8
MULTI- | 2007 8 7 6 3 1 2 4 5
MOORA | 2008 5 7 8 4 6 1 2 3
2009 5 1 8 7 3 4 2 6
2010 5 6 8 1 2 4 3 7

Sudaryta autoriaus. Alternatyvos: 1 - AB DNB, 2 — UAB Medicinos Bankas, 3 - AB Citadvele
(Parex) bankas, 4 - AB SEB bankas, 5 - AB bankas SNORAS, 6 - AB Swedbank, 7 - AB Siauliy
bankas, 8 - AB Ukio bankas
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AC priedas. Reliatyvios finansinio stabilumo kriterijy

reikSmés komerciniy banky rinkoje (nuosimg¢iai)

omerciniai ban-
kai 1 2 3 4 5 6 7 8
Kriterijai
2007 4 1 50 0 37 14 100 32
CAPITAL 2008 0 88 39 1 3 72 100 37
2009 0 76 84 17 2 100 65 34
2010 18 44 100 37 0 96 52 23
2007 54 68 0 52 50 100 41 67
NII 2008 12 68 1 7 0 100 5 13
2009 81 87 68 65 0 100 47 23
2010 88 100 64 53 50 94 55 0
2007 0 51 12 32 100 33 18 21
TL 2008 0 81 74 32 100 37 15 15
2009 2 62 0 47 100 31 21 45
2010 0 66 19 21 76 38 31 100
2007 81 0 100 76 38 66 68 78
DELINQ 2008 90 0 100 89 66 90 95 87
2009 64 69 31 70 0 18 100 32
2010 70 51 100 59 34 0 98 54
2007 53 28 46 60 100 63 43 0
LD 2008 74 0 38 65 56 100 88 51
2009 33 90 42 0 100 18 86 86
2010 58 0 41 100 71 61 60 80
2007 73 15 0 100 58 59 77 30
NIC 2008 88 35 0 100 44 67 83 33
2009 93 71 0 76 82 82 100 67
2010 72 79 0 81 88 64 100 59
2007 49 43 0 94 64 94 64 100
PPP 2008 43 59 0 63 42 100 42 67
2009 82 70 0 51 69 100 39 21
2010 71 100 0 68 69 85 55 14
2007 50 35 0 100 84 95 69 98
NI 2008 50 55 0 69 48 100 58 71
2009 62 99 26 0 100 14 83 79
2010 73 21 0 95 100 96 73 79
2007 0 46 5 12 100 40 29 39
DEP 2008 5 87 0 25 100 51 54 70
2009 0 70 7 20 100 44 52 68
2010 0 70 32 12 82 47 43 100
2007 19 71 0 56 100 53 63 93
LIQ 2008 17 100 0 23 13 26 22 36
2009 12 81 24 100 26 42 0 63
2010 18 100 0 14 69 50 62 76

Sudaryta autoriaus. Alternatyvos: 1 - AB DNB, 2 — UAB Medicinos Bankas, 3 - AB Citadele

(Parex) bankas, 4 - AB SEB bankas, 5 - AB bankas SNORAS, 6 - AB Swedbank, 7 - AB Siauliq

bankas, 8 - AB Ukio bankas. Pastaba: geriausia rinkoje kriterijaus reiksmé siekia 100%, blogiausia

0%
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AD priedas. Grafikai, atspindintys registruoty
Lietuvoje finansinj komerciniy banky stabiluma pagal
CAMEL komponentes

Kapitalas
100%
75%
50%
Likvidumas Aktyvai
2007
—2008
—2009
\ —2010
80%
£ \
3 \
o 3%
Pajamingumas Valdymas

AD.1 pav. Komercinio banko AB DNB finansinio stabilumo pozicija
rinkoje ir jos dinamika pagal finansinio stabilumo kriterijy kategorijas
CAMEL. Sudaryta autoriaus
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Kapitalas

100%

100%
Likvidumas Aktyvai

2007

—2008
—2009
—2010

Pajamingumas Valdymas

AD.2 pav. Komercinio banko UAB Medicinos bankas finansinio stabilumo
pozicija rinkoje ir jos dinamika pagal finansinio stabilumo kriterijy
kategorijas CAMEL. Sudaryta autoriaus
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Kapitalas

Likvidumas Aktyvai

2007

—2008
—2009
—2010

Pajamingumas Valdymas

AD.3 pav. Komercinio banko AB Citadele (Parex) bankas finansinio
stabilumo pozicija rinkoje ir jos dinamika pagal finansinio stabilumo
kriterijy kategorijas CAMEL. Sudaryta autoriaus
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Kapitalas
100%

Likvidumas 5 Aktyvai

2007
—2008
——2009

—2010

AD.4 pav. Komercinio banko AB SEB bankas finansinio stabilumo
pozicija rinkoje ir jos dinamika pagal finansinio stabilumo kriterijy
kategorijas CAMEL. Sudaryta autoriaus
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Kapitalas
100%

Likvidumas Aktyvai

2007

—2008
—2009
—2010

AD.5 pav. Komercinio banko AB bankas SNORAS finansinio stabilumo
pozicija rinkoje ir jos dinamika pagal finansinio stabilumo kriterijy
kategorijas CAMEL. Sudaryta autoriaus
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Kapitalas

Likvidumas

2007

—2008
—2009
—2010

Pajamingumas10000 007% Valdymas

AD.6 pav. Komercinio banko AB Swedbank finansinio stabilumo pozicija
rinkoje ir jos dinamika pagal finansinio stabilumo kriterijy kategorijas
CAMEL. Sudaryta autoriaus
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Kapitalas
100%
0%
75%
5%
50
5% 0%
Likvidumas % Aktyvai
25% \
5% 4, 1o 2007
TR ——2008
——2009
0% ——2010
67
7Y%
33%}100%
Pajamingumas T00%  Valdymas

AD.7 pav. Komercinio banko AB Siauliy bankas finansinio stabilumo
pozicija rinkoje ir jos dinamika pagal finansinio stabilumo kriterijy
kategorijas CAMEL. Sudaryta autoriaus
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Kapitalas
100%

Aktyvai 2007

—2008
—2009
—2010

Pajamingumas Valdymas

AD.8 pav. Komercinio banko AB Ukio bankas finansinio stabilumo
pozicija rinkoje ir jos dinamika pagal finansinio stabilumo kriterijy
kategorijas CAMEL. Sudaryta autoriaus
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AE priedas. Nuorodos j registruoty Lietuvoje
komerciniy banky finansines ataskaitas

AB Citadele bankas (AB Parex bankas). 2008. Annual Report [pdf file]. URL
http://www.citadele.lt/files/PB_FS 2008 LT final2.pdf. Ziaréta 2009-09-25.

AB Citadele bankas (AB Parex bankas). 2009. Annual Report [pdf ﬁle]. URL
http://www.citadele.lt/files/finansine-atskaitomybe-2010-01-01.pdf. Zitréta 2010-05-11.
AB Citadele bankas (AB Parex bankas). 2010. Annual Reportv[pdf file]. URL
http://www.citadele.lt/files/finansine-atskaitomybe-2010.pdf. Zuréta 2012-05-28.

AB DNB bankas (AB DnB NORD bankas). 2008. Annual Report [pdf file]. URL
http://www.dnbnord.It/files/ Ataskaitos/ metine%20ataskaita%202008.pdf. Zitiréta 2009-
09-25.

AB DNB bankas (AB DnB NORD bankas). 2009 Annual Report [pdf file]. URL
http://www.dnbnord.lt/Dokumentai/ konsol-

iduotas_metinis_pranesimas 2010 03 19.pdf. Zitréta 2010-05-11.

AB DNB bankas (AB DnB NORD bankas). 2010. Annual Report £pdf file]. URL
http://www.dnb.lt/Dokumentai/ dnb_nord ataskaita 2010 _It.pdf. Zuréta 2012-05-28.
AB SEB bankas. 2008. Annual Report [pdf file]. URL 5
http://www.seb.lt/pow/content/seb_1t/pdf/It/SEB_bankas 2008. pdf. Zitréta 2009-09-25.
AB SEB bankas. 2009. Annual Report [pdf file]. URL http://www.seb.lt/pow/content/
seb_It/pdf/1t/220091231 TFAS LT. pdf. Ziuréta 2010-05-11.

AB SEB bankas. 2010. Annual Report [pdf file]. URL http://www.seb.lt/pow/content/
seb t/pdf/It'SEB_TFAS 20101231 Lt.pdf>. Ziréta 2012-05-28.

AB Siauliy bankas. 2008. Annual Report [pdf file]. URL http://www.sb.It/filemanager/
download/696/2008%20metine% 201t%20new.pdf. Zitréta 2009-09-25.

AB Siauliy bankas. 2009. Annual Report of [pdf file]. URL http://www.sb.1t/
filemanager/download/696/2008%20metine%201t%20new.pdf. Zitréta 2010-05-11.

AB Siauliy bankas. 2010. Annual Report [pdf file]. URL http://www.sb.lt/filemanager/
download/ 1871/metinis_It.pdf. Zaréta 2012-05-28.

AB bankas SNORAS. 2008. Annual Report [pdf file]. URL http://www.snoras.com/
files/SNORAS 2008 Finansine ataskaita.pdf. Zitréta 2009-09-25.

AB bankas SNORAS. 2009. Annual Report [pdf file]. URL http://www.snoras.com/
files/Snoras2009LT-Audituota.pdf. Zitiréta 2010-04-15.

AB bankas SNORAS. 2010. Annual Report [pdf file]. URL https://newsclient. 5
omxgroup.com/cds/Disclosure AttachmentServlet?message Attachmentld=342793. Ziiré-
ta 2012-05-28.

AB Swedbank. 2008. Annual Report [pdf file]. URL
http://www.swedbank.1t/files/ataskaitos/2008f.pdf. Zitiréta 2009-09-25.



PRIEDAI 189

AB Swedbank. 2009. Annual Report [pdf file]. URL
http://www.swedbank.1t/files/ataskaitos/2009f.pdf. Zitiréta 2010-05-11.

AB Swedbank. 2010. Annual Report [pdf file]. URL
http://www.swedbank.lt/files/ataskaitos/2010f.pdf. Ztréta 2012-05-28.

AB Ukio bankas. 2008. Annual Report [pdf file]. URL 5
http://www.ub.lt/forms/070327 1%20priedas UB_IFRS 2008%20 _lt.pdf. Zituréta
2009-09-25.

AB Ukio bankas. 2009. Annual Report [pdf file]. URL
http://www.ub.lt/forms/UB_IFRS 2009 LT.pdf. Zitréta 2010-05-11.

AB Ukio bankas. 2010. Annual Report [Qdf file]. URL http://www.ub.lt/files/2010-
ataskaitos/me 20110326 priedasl. pdf. Zaréta 2012-05-28.

UAB Medicinos bankas, 2008. Annual Report [pdf file]. URL 5
http://www.medbank.lt/images/stories/Ataskaitos/metine_ataskaita 2008.pdf. Zitiréta
2009-09-25.

UAB Medicinos bankas, 2009. Annual Report [pdf file]. URL
http://www.medbank.lt/images/stories/file/MB%20LT%202009%20Ataskaita.pdf.
Ziuréta 2010-05-11.

UAB Medicinos bankas. 2010. Annual Report [pdf file]. URL

http://www.medbank.lt/images/stories/Ataskaitos/2010%20metu_%20finansine_ataskait
a.pdf. Zuréta 2012-05-28.



