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IVADAS

Temos aktualumas. Vargu ar galima surasti nors vieng veiklos sritj, kuri neblity susijusi su
finansy sektoriumi. Turbiit tai yra viena i$ priezasciy, kodél vieSoje erdvéje gana placiai diskutuojama
apie finansin] sauguma. Nuolat pasigirsta raginimy imtis atitinkamy priemoniy, kad biity uztikrintas
finansinis saugumas. Tod¢l priimant teisinius, politinius ar kitus sprendimus, neretai apeliuojama j
biitinybe uztikrinti finansinj saugumg ar savotiskai gasdinama, kad jeigu nebus imamasi priemoniy
didés finansinis nesaugumas. TaCiau pra¢jus tam tikram laikui, po sprendimy priémimy niekas
neprisimena, ko buvo siekiama ir, ar padid¢jo finansinis saugumas. Taip yra dél to, kad nurodantys
finansinio saugumo argumentus nejvardina, kokie tie finansinio saugumo pasiekimo kriterijai, ar kaip
ta finansinj sauguma pamatuoti. Situacija daro sudétingg dar ir tai, kad néra teisinio finansinio
saugumo apibrézimo, kas gali neleisti tinkamai jvertinti ekonomikos procesuose besiklostancias
finansiSkai nesaugias aplinkybes.

Finansinio saugumo aspektas ypac placiai aptariamas ir jgyja ypatingg reikSme¢ esant finansinei
krizei ar pasireiSkiant krizés poZymiams. Pastaruoju metu neretai i§ ekonomisty ar politiky galima
18girsti, kad sparciai didéja darbo uzmokestis ar geréja ekonominé situacija, bet kyla klausimas, ar
did¢ja valstybés ir/ar namy tkiy finansinis saugumas?

Taip pat kyla klausimas, kas yra tas finansinis saugumas ir kodel svarbu jj tiksliai suvokti ar
apibrézti. Ekonomikos plétros kontekste didéjant finansiniy produkty pasirinkimo galimybei, kyla
klausimai susij¢ ir su finansiniu rastingumu t. y. — ar finansy rinkos dalyviai pajéglis prisiimti ir
jvertinti galimas rizikas, kiek jy Zinios gali leisti tinkamai jvertinti sitilomas investavimo galimybes,
kaip ir ar teisingai pasidalinamos su finansiniais produktais susijusios rizikos, kas kompensuos patirtus
nuostolius, arba kurioje vietoje reikia brézti briikSnj nustatant taip vadinamos ,,finansinés pagalvés®
rémus.

Kalbant apie finansinj sauguma suprantame, kad tai yra pamatuojamy aplinkybiy visuma, kuri
kritinése situacijose leidzia iSvengti finansinio nuosmukio ar finansinés krizés. Taciau ir ¢ia kyla
klausimas, kokios yra tos aplinkybés ir kaip jas pamatuoti. Juk kiekvienas i§ misy turi skirtingg
i$silavinimg, gyvenimiska bei finansine patirt], todél skirtingai suprantame finansinj saugumg. Todél
nenuostabu, kad finansinio saugumo biiseng vertiname pasitelkdami savo subjektyvy esamos ar
blisimos situacijos vertinimg. Siekiant teisingai jvertinti finansing bukle reikia atskirti subjektyvyji
saugumo jausma, o situacijos arba finansinés blisenos vertinimui pasinaudoti objektyviais finansinio
saugumo vertinimo kriterijais. Galima pagrijstai teigti, kad tik Zinant finansinio saugumo realig bukle ir
kur link ji krypsta, galima imtis tam tikry finansinés biiklés apsaugos priemoniy. Kodél tai yra svarbu?
Atsakymas paprastas — pacios didZiausios ekonominés krizés prasidéjo bitent finansy sektoriuje,

tuomet kai buvo pazeistas finansinio saugumo balansas arba todel, kad nebuvo sukaupta pakankamai



finansin] sauguma uztikrinanciy atsargy, arba todé¢l, kad nebuvo tinkamai identifikuota artéjanti
finansinio nesaugumo riba ir laiku nebuvo imtasi prevenciniy priemoniy. Blogai funkcionuojantis
finansy sektorius yra ne tik ekonomikos smukimo priezastis, bet ir savotiSkas indikatorius, kad
ekonomikos procesuose kazkas yra negerai.

Moksliné problema. ]vairiose diskusijose daZznai pabréZiama bitinybé stiprinti namy ikiy,
versly ir organizacijy finansinj saugumg ir stabiluma bei didinti finansy institucijy atsakomybe, bet
triksta pagrjsty apibendrinimy, kas yra finansinis saugumas, kaip rinkoje pasidalinamos rizikos, kiek
laisvai subjektai gali rinktis finansinio saugumo priemones ir kur yra finansinio saugumo riba arba
kada ir kokioms aplinkybéms esant, galima sakyti, jog viena ar kita situacija suponuoja finansiSkai
nesaugiy aplinkybiy atsiradimg. Finansinio rastingumo trukumas taip pat yra nemaza problema, nes dél
informacijos ir Ziniy stokos dalis finansiniy santykiy dalyviy yra nepajégiis jvertinti ir prisiimti galimas
rizikas.

Nors jvairiis mokslininkai tam tikrais aspektais analizuoja finansinio saugumo samprata, taciau
néra darby, kuriuose biity siekiama finansinio saugumo sampratg iSanalizuoti teisiniais, vadybos ir
finansy aspektais bei pateikti sistemiSkai apibendrintg finansinio saugumo koncepcija.

Moksling problemg galima suformuluoti taip — kokie veiksniai ir kaip turi biti vertinami
apibréziant finansinio saugumo koncepcija, kurig biity galima naudoti sprendZiant namy tkiy
finansinio saugumo ekonominiy, socialiniy ir teisiniy priemoniy nustatymo klausimus.

Tyrimo objektas — namy tikiy finansinis saugumas.

Tyrimo tikslas — iStirti namy tkiy finansinio saugumo palaikymo priemones teoriniu ir praktiniu
aspektu.

Tyrimo uzZdaviniai:

1. ISanalizuoti finansinio saugumo sampratg ir nustatyti finansinio saugumo problemos
aktualuma.

2. ISnagrinéti veiksnius, galinCius turéti jtakos namy tikiy finansiniam saugumui ir finansinio
nestabilumo atsiradimui.

3. I8siaiSkinti finansy sektoriaus veiklos ypatumus namy tikiy finansinio saugumo uZtikrinimo
aspektu.

4. ISnagrinéti finansinio saugumo palaikymo priemoniy praktinio taikymo aspektus.

Tyrimo metodai — mokslinés literatiiros analizé, sisteminimas, lyginamoji analizé, dokumenty
turinio lyginimas, finansiniy duomeny lyginimas ir apibendrinimas siekiant jvertinti finansinio
saugumo koncepcijos raiska.

Magistro baigiamojo darbo raSymo metu 2017 metais buvo parengtas straipsnis tema

,Kolektyvinio investavimo subjekty rizikos analizé finansinio saugumo aspektu®, taip pat dalyvauta



17-0je tarptautin¢je Ernesto Galvanausko konferencijoje ,,Regiono konkurencingumo kaitos
tendencijos* ir skaitytas praneSimas pavadinimu ,,Finansinio saugumo koncepcijos raiska“.

Straipsnyje buvo nagrinéjami Kolektyvinio investavimo subjekty sistemos ypatumai
neprofesionaliyjy ir informuotyjy investuotojy pozilriu ir apzvelgiami aktualiis kolektyvinio
investavimo dalyviy teisinio reglamentavimo ir investuotojo finansinio saugumo palaikymo priemoniy
taikymo aspektai. Nagrinétos Kolektyvinio investavimo subjekty jtakos Salies ekonominiams
procesams ir finansinio saugumo palaikymo priemoniy vertinimo galimybeés.

Konferencijoje ,,Regiono konkurencingumo kaitos tendencijos* pristatytas finansinio saugumo ir
jo sampratos aktualumas ir problematiSkumas. Pateikta informacija, kaip pagrindiniuose Lietuvos
teisés aktuose pateikiama finansinio saugumo koncepcija, taip pat kaip mokslingje literatiroje
apibréZiamas finansinis saugumas. PraneSimo metu apZvelgtas finansinio saugumo praktinio taikymo
aspektas (parengtas teismy praktikos pagrindu).

2018 metais dalyvauta IX-ojoje Mykolo Romerio universiteto VieSojo saugumo fakulteto
tarptautinéje mokslinéje konferencijoje ,,Visuomenés saugumo uztikrinimo problemos: teoriniai ir
praktiniai aspektai®. Skaitytas praneSimas ir parengtas straipsnis tema ,Finansinio saugumo
koncepcijos vertybinis aspektas. PraneSimo metu ir straipsnyje buvo apibudinti pagrindiniai finansinio
saugumo koncepcijos raiSkos vertybiniai aspektai ir atskleista, kaip finansinio saugumo principai
reiSkiasi asmens finansy valdymo kontekste. Nagrinéjant asmens finansinio saugumo palaikymo
galimybes, buvo atlieckama integruota finansinés elgsenos modeliy bei motyvy analizé, atskleidziami

teisiniai ir psichologiniai problemos nagrin¢jimo aspektai.
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1. FINANSINIO SAUGUMO TEORINIAI ASPEKTAI

1.1. Finansinio saugumo problemos aktualumas

Vykstant globalizacijos procesams finansy sistemos dalys tampa vis labiau tarpusavyje susijusios
ilgomis ir sudétingomis pasaulinémis bei tarpinémis reikalavimy grandinémis. D¢l to did¢ja sisteminé
rizika ir iSkyla nauji i8Siikiai, siekiant uztikrinti efektyvy finansy sektoriaus ir jame vykstanc¢iy procesy
valdyma bei atskiry finansy sektoriaus dalyviy apsauga, kadangi kartu su globalizacijos procesais
iSsiple¢ia ir rizikos mastai. Tai ypa¢ aktualu tampa sparCiai besikeiCiant informacinéms
technologijoms, pleciantis finansiniy technologijy (FinTech) tendencijoms bei vis labiau ir aktyviau
besireiSkiant naujajai kartai, kuriai visko reikia dabar ir greitai.

Glaudi finansy sektoriaus integracija susijusi su ekonomikos augimu, inovacijomis ir gyvenimo
lygio ger¢jimu. Daznai girdime, kad namy tikiams ir jmonéms yra vis daugiau galimybiy, susijusiy su
finansiniy iStekliy gavimu ar jy valdymu. Taciau kaip parodé pastarojo meto finansine krize, glaudZiai
susijusiy atskiry Saliy finansy sistemos sutrikimai, gali turéti rimty neigiamy padariniy ne tik vienos
Salies, bet ir kity Saliy ekonomikoms.

Finansy sektoriaus globalizacijos kontekste namy tkiy, versly, organizacijy ir netgi valstybiy
finansinis saugumas jgyja labai svarbig reikime. Zinoma, gali kilti klausimas — kas yra finansinis
saugumas? Kada zmogus jauciasi finansiskai saugus? Atsiras teigianciy, kad finansinis saugumas — tai
milijjonas eury banko saskaitoje. Taciau po kurio laiko toks zmogus bus privestas galvoti, ar jo
milijonas laikomas banke yra ta garantija, kuri uztikrins pilnavertj gyvenimg ateityje. O kas nutiks,
jeigu bankas bankrutuos arba nuvertés pinigai? Kg daryti toliau? Gal investuoti — bet ar tai saugu? Gal
geriau iSleisti pinigus, bet kas toliau?

Kadangi kiekvienam i§ misy svarbu jaustis finansiSkai saugiu, todél netyla politiky ir
mokslininky diskusijos apie tai, kaip padaryti finansy sektoriy ne tik efektyviu ekonominés plétros
prasme, bet ir uztikrinanciu finansinj sauguma.

Viena i§ galimybiy, siekiant i§vengti dideliy finansiniy kriziy — iSanalizuoti ir jvertinti praeities
ivykius, po to modeliuoti, kaip buty galéjusi pakisti situacija, jeigu biity buve priimti vieni ar kiti
sprendimai, ir jdiegti optimalias finansinj saugumg stiprinancias priemones. Kad ir kaip bity
nemalonu, bet butent finansinés krizés ir jos padariniai labiausiai padeda suvokti neigiamai
itakojancius veiksnius. Pavyzdziui, Europos Komisija 2014 metais vertindama 2008 mety finansinés
krizés priezastis, savo komunikate konstatavo, jog politikos formuotojai, reguliavimo ir priezitiros
institucijos niekur pasaulyje nenustate ir tinkamai nesprendé besikaupiancios finansy sistemos rizikos

problemy. Europos Komisija (2010) pabrézé tolesne Europos Sajungos finansy rinky ir jstaigy
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reguliavimo ir priezidiros tobulinimo perspektyva. Europos Komisija iSsaké bitinybe parengti
priemones, kurios ne tik padidinty ekonominj augima, bet ir skatinty finansy sektoriaus saugumg ir
atsakomybe. 2010 m. spalio 1 d. Lietuvoje pasiraSytame Nacionaliniame susitarime dél Seimai
palankios aplinkos kiirimo taip yra jtrauktas finansinio saugumo aspektas, t. y. vienas i$ tiksly yra
Seimos geroveés ir materialaus saugumo uztikrinimas.

Yra daug tyrimy ir darby apie finansy sektoriaus vaidmenj ekonomikoje, kuriuose daugiausiai

démesio skiriama vienai finansy sektoriaus daliai, t. y. bankams, jy raidai ar veiklos poveikiui

vt —

v —

J. Cepinskis, T. Zilinskas. Atskiry rizikos fondy rysius ir jy jtaka nagrinéjo B. Galiniené, J. Bumelyte,
G. Jarasius, F. Dierick, J. Pluck, F. Franzoni, A. Gorovy, V. Inwegen, H. B. Shadab ir kiti. A. Godecki
nagrinéjo 1997 mety Azijos finansy krizes jtakg namy tikiams ir jmonéms. D. C. Langevoort (2010) —
vertybiniy popieriy reglamentavimo poky¢ius po finansy krizes.

Finansinio saugumo aspektas nagrinéjamas jau ne vienus metus, taciau dazniausiai
analizuojamas tik tam tikras finansinio saugumo aspektas. Vien tik perzvelgus naujausius tyrimus
atsiskleidzia jvairiis pozitriai | finansinio saugumo problemg. M. DeLiema ir M. Deevy (2017)
analizavo sukc¢iavimo finansy sektoriuje jtaka JAV finansiniam saugumui. S. Mudrazija ir B. A.
Butrica (2017) analizavo skirtingy Saliy vyresnio amziaus namy tikiy nuosavybés tendencijas pries ir
po finansinés krizés. D. Bowman, M. Banks, G. Fela, R. Russell ir A. Silva (2017) tyré socialiniy ir
ekonominiy veiksniy jtaka finansiniam saugumui ir atkreipé démesj | did¢jancia socialine nelygybe ir
finansy atskirti. S. Y. Ahmad, M. F. Sabri, H. F. Rahim ir S. Osman (2017) tyrinéjo finansininio
saugumo priklausomybe nuo pragyvenimo lygio skirtumy, finansinio rastingumo, vykdomos
finansinés veiklos.

F. G. Ozkan ir D. F. Unsal (2017) tyrinéjo finansy kriz¢ ir kokia jtakg jos plitimui tur¢jo atskiry
Saliy prekybos integracijos laipsnis ir mastas bei eksporto svarbg. A. Ghosh (2017) nagrinéjo rizikas,
susijusias su iSvestiniais vertybiniais popieriais ir jvairiomis jo sudedamosiomis dalimis. M. N. Baily,
A. Klein ir J. Schardin (2017) vertino JAV priimto Doodd-Frank federalinio jstatymo santykj tarp
finansinio reguliavimo sustiprinimo metu gaunamos naudos ir patiriamy sgnaudy.

M. Lehmann (2017) i§saké nuomoneg, kad siekiant uztikrinti pasaulinj finansy stabiluma, turi biiti
taikomas sisteminis poziliris nustatant teisinj reglamentavima, o E. N. Alifonova ir Yu. S. Nikolajevna
(2017) kiré finansinio saugumo stebésenos rodikliy klasifikavimo sistemg, leidZianCig jvertinti
nacionalinj finansinj sauguma pasauliniu mastu. Apzvelgus $iy tyréjy izvalgas, galima pastebéti, jog
stokojama darby, kuriuose buty kompleksiSkai vertinama finansinio saugumo koncepcija, apjungianti
teisines, vadybos ir finansines priemones viso finansy sektoriaus tarpusavio integracijos ir

globalizacijos kontekste. Todél svarbu suprasti atskiras finansinio sektoriaus grupes, kaip vientisg
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sistemg ir finansinio saugumo priemoniy taikymo biitinuma ne tik ekonomikos efektyvumo didinimo
prasme, bet ir biitinumu uztikrinti atskiry namy tkiy ir jmoniy finansinj saugumg. Tik tinkamai
jvertinus finansinio saugumo poveik] ekonomikai, galima imtis tinkamy priemoniy siekiant stiprinti
finansy sektoriaus reguliavima.

Buve ivykiai Lietuvoje (banko ,,Vilniaus bankas* atvejis 2002 metais, banko ,,Swedbank* atvejis
2011 metais) patvirtina, kaip svarbu vertinti netgi gandy lygyje paskleistas melagingas Zinias apie
finansin] nestabilumg. Globalizacijos procesai, Siuo metu vykstantys finansy rinkose, gali biiti vis
maziau valdomi, kadangi apima ne vieng $alj, todél visos Salys privalo ieskoti konsoliduoty sprendimy
slopinant nepageidaujamus svyravimus. Siame kontekste svarbu atsizvelgti j tai, kad finansy sektoriy
itakojan¢iy veiksniy gali biiti daug ir jvairiy, ypatingai veiksniy, veikian¢iy pacig globalizacija.
Neigiamai jtakojancios prieZastys gali slypéti ir kilti 1§ jvairiausiy gyvenimiSky aplinkybiy. Todél labai
svarbu, kad vertinant finansy sistemos saugumo priemoniy taikymo perspektyva, biity atsizvelgiama
ne tik j technologinius ar ekonominius veiksnius, bet ir | kintancig politing ar socialing aplinka.
Pavyzdziui Zigiené (2017) teigia, kad finansy sektoriaus poky¢iy pagrindinés prieZastys yra po
finansinés krizés smukes pasitikéjimas finansinémis institucijomis ir augantis reguliavimas, kuris
trukdo finansinéms institucijoms biiti lankstesnémis.

Lietuvos banko valdybos pirmininkas Vasiliauskas (2016) yra paZymeéjes, kad pasauliniy
tendencijy finansiniy technologijy (FinTech) srityje svarbus tinkamos reguliacinés dirvos paruoSimas
bei finansy sektoriui reikalingos infrastrukttiros tobulinimas.

Vilniuje vykusioje 5-ojoje Europos bankininkystés ir finansy konferencijoje Omberg (2017) savo
praneSime iSkélé mintj, kad Fintech bendrovés vercia finansy rinkg tapti labiau liberalia, taciau biitinas
nuolatinis reguliatoriy ir verslo dialogas tam, kad rizikos ir galimybés bty subalansuotos ir
nenukentéty vartotojas. Toje pacioje konferencijoje Mauricas (2017) teigé, kad Lietuva, kaip ir likusios
Baltijos Salys, néra tarp stipriy novatoriy Europoje ir norint sékmingai konkuruoti Ziniy ekonomikos
amziuje, butina kalbéti ne tik apie palankig aplinka inovacijoms, bet ir vartotojy edukacijg ir
pasitikéjimo naujais investavimo ar skolinimosi budais kiirima“.

Teigiamu poslinkiu finansinio saugumo nustatymo prasme laikytinas 2012 metais Lietuvos
finansy sektoriaus prieziliros institucijy apjungimas ir tai, kad uz prieziiirg paliktas atsakingas tik
Lietuvos bankas. Taip buvo sudarytos prielaidos siekti finansy sektoriaus stabilumo ir tikétis
sisteminio, subalansuoto pozitrio | finansy ir tkio sektoriy darnig plétra. Todél biitina testi sistemines
finansy sektoriaus pertvarkas, siekiant uztikrinti finansy sistemos dalyviy veiklos skaidrumg bei
vartotojy apsauga, finansy sektoriaus globalizacijos kontekste, Zinoma, atsizvelgiant j finansy rinky
dinamiSkumg ir nepastovuma bei galinias kilti naujas finansy rizikas ir grésmes.

Labai svarbu surasti pusiausvyrg tarp finansinio saugumo priemoniy diegimo ir finansy

sektoriaus liberalizavimo, kad finansy sektorius nebiity pernelyg suvarZytas ir galéty prisidéti prie
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efektyvios ekonomikos plétros. Siuo atveju yra vertingi Baily, Klein ir Schardin (2017) tyrimai, kuriy
metu buvo vertinama JAV priimto Doodd-Drank federalinio jstatymo santykis tarp finansinio
reguliavimo sustiprinimo metu gaunamos naudos ir patiriamy sgnaudy.

Aptarti finansy sektoriaus dalyviy veiklos ir atsakomybiy aspektai gerai iliustruoja finansinio
saugumo palaikymo problematikos moksliniy tyrimy aktualumg. Ypa¢ svarbu tokio pobtdZzio
tyrimuose jvertinti, kad finansinis saugumas jtakoje jvairias sritis bei kompleksiskai vertinti su
finansinio saugumo uZtikrinimu susijusius veiksnius.

Finansinio saugumo isplitimas

Finansinis saugumas labai placiai apimanti sritis. Nejsivaizduojami namy ikiy, imoniy ar
valstybés subjekty tarpusaviy rySiai, kurie biity nesusij¢ su finansais, finansiniu atsiskaitymu,
finansiniais jsipareigojimais ar kitais finansiniais rySiais. Taip pat sunku jsivaizduoti, kad finansinis
saugumas arba finansinis nesaugumas nedaryty jokios jtakos ekonominiams procesams, pastarieji biity
atsieti nuo nacionaliniy saugumo interesy, o globalizacijos kontekste atskiry Saliy nacionaliniai
saugumo interesai nedaryty jokios jtakos tarptautiniams Saliy tarpusavio santykiams. EUROSTAT
duomenimis 2016 m. namy tikiy ir namy tkiams paslaugas teikian¢iy ne pelno institucijy vartojimo
iSlaidos sudar¢ 56,0 proc. nuo viso Europos Sajungos Bendrojo vidaus produkto, o Lietuvoje Sios

iSlaidos 2016 m. siekia net 64,8 proc. (zZr. 1 pav.).

External balance of
goods and services,
35

Gross capital formation,

Households and non-profit
institutions serving households,
56.0

General government,

Saltinis: EUROSTAT

1 pav. Europos Sajungos Bendrojo vidaus produkto pasiskirstymas procentais

Buzanas (2012) skiria tarptautinj, nacionalinj ir individo saugumo lygmenis (vertikali saugumo
sgvokos dinamika). Ermakova (2017) analizuodama finansinj saugumg iSskirig finansinj sauguma,
ekonominj saugumg ir nacionalinj saugumg. Lietuvos Respublikos finansinio tvarumo jstatyme,

nustatan¢iame finansy sektoriaus gaivinimo ir pertvarkymo veikimg, yra nurodomas finansiniy
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padariniy iSplitimas tam tikruose lygmenyse, t. y. fiziniy asmeny ir labai mazy, mazy ir vidutiniy
imoniy, indéliams, jeigu toks iSplitimas labai sutrikdyty finansy rinky, jskaitant finansy rinky
infrastruktiira, veikimg ir kartu LR arba ES ekonomika.

Ivertinus paminétas prielaidas, galima sudaryti finansinio saugumo piramidg, kur finansinis
saugumas tarsi piramidés asis ir pagrindinis jungiamasis elementas finansinio saugumo piramidéje,
pereina per finansy sektoriy, peraugan¢iy j ekonominj, po to nacionalinj ir galiausiai ] tarptautinj

lygmenj (Zr. 2 pav.).

Finansinis saugumas

Saltinis: parengta autoriaus

2 pav. Finansinio saugumo piramidé vertikaliu lygmeniu

Kaip jau buvo minéta, finansinio saugumas jtakoja jvairius subjektus, todél galima iSskirti

finansinj saugumga horizontaliuoju pjuviu (Zr. 3 pav.).

Finansinis saugumas

-

sauow|
huoibay

onn hweN
saqAis|en

Saltinis: parengta autoriaus
3 pav. Finansinis saugumas horizontaliuoju lygmeniu

Zinoma, finansinis saugumas gali apimti ir smulkesnes sritis, tokias kaip, pavyzdziui, indélius,
vertybinius popierius ar kitas investicijas, savivaldybiy ar valstybés biudzet ir kt. Siame straipsnyje
nagrinéjant finansinio saugumo koncepcija bus vadovaujamasi nurodytais vertikaliu ir horizontaliu

lygmenimis.
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Namy tkiai ar atskiri asmenys tvarkydami savo namy tkio finansus ar atlikdami tam tikras
darbines funkcijas, finansy, ekonomikos ir kitose institucijose, istaigose ar jmonése tiesiogiai jas
itakoja savo veiksmais, paremtais tam tikrais vertybiniais finansinio saugumo suvokimo aspektais.
Todél §iame kontekste yra labai svarbiis asmens ir namy tikiy poZiiiriai j finansinj sauguma. Sios temos
aktualumg patvirtina ir jvairGis ekonominiai duomenys, pavyzdziui, Lietuvos banko duomenys
patvirtina didéjancias namy wkiy skolas, kurios keleta mety didéjusios po 7,5 proc. 2017 metais
padidéjo 7,6 proc. ir buvo 7,2 mlrd. Eur. Tuo tarpu namy tikiy finansinis turtas 2017 m. paaugo tik 4
proc. ir sudaré 39,6 mlrd. Eur. Pazymétina, kad dalis namy wkiy finansinio turto yra ind¢liai, kurie
2018 m. pradzioje buvo 11,9 mlrd. Eur. Kas reiskia neiSnaudojamg ekonomikos potencialia. Be to,
Siame kontekste dar galima atsizvelgti j kylanciy kainy didéjimo tendencija (pvz. 2017 mety viduryje
sudare 3,5 proc.), kas mazina namy tkiy perkamaja galia, bei gali reik$ti BVP didéjo tempy sulétéjima.

Siame namy {ikiy tarpusavio santykiy su kitais subjektais kontekste, negalima pasakyti, ar tam
tikri finansiniai rodikliai reiSkia finansinio saugumo padidéjimo ar sumazéjimo prieZastis, ar jy
pasekmes. Bendras finansiniy rySiy kontekstas leidzia formuoti namy twkiy finansinio saugumo

priemoniy vertinimo tyrimo modelj ir atlikti finansinio saugumo analize.

1.2. Finansinio saugumo vertybinis suvokimas

Siekiant pilnai suprasti finansin} sauguma, svarbu iSsiaiskinti ne tik ekonomines, vadybines ar
teisines asmens ar atskiry namy tikio formavimo prielaidas, bet ir asmens vertybinj finansinio saugumo
suvokimg. Zmogus priimdamas finansinio saugumo sprendimus yra jtakojamas daugybés vidiniy ir
iSoriniy veiksniy, kas vienaip arba kitaip jtakoja asmens elgseng priimant finansinio saugumo
sprendimus. Labai didele jtakg Zmogaus sprendimy priémimui daro asmeniniy vertybiy egzistavimas.
pasirinkti tai, kas jame yra i§ tiesy prasminga. Filosofijos zodyne (2002) vertybés apibréziamos kaip
individualiai gyvensenai ir socialiniam bendradarbiavimui biitinos taisyklés, orientavimosi modeliai,
elgesio normos, kuriy, kaip objektyviai galiojanciy, zmonés privalo laikytis subjektyviai vertindami
atitinkamus reiskinius, mastydami ir kontroliuodami savo veiksmus.

Kita vertus, gali kilti klausimas, ar vertybinés nuostatos suderinamos su ekonomine veikla.
Kuzmickas (2013) analizuodamas vertybiniy poziliriy problematika teigia, kad dalis autoriy
ekonomikos atskyrimg nuo vertybiy srities motyvuoja tuo, kad tai i§ esmés pragmatinés veiklos sritis,
kurioje vyrauja naudos, materialiniy vertybiy gausinimo, finansinés galios didinimo nuostatos.

Siame kontekste svarbu issiaikinti, kaip Zmogus patiria finansinio saugumo biiseng ir kaip tai
pasireiSkia zmogaus elgsenoje, kaip tai atsispindi konkreciuose asmens iSgyvenimuose ir patirtyje.

Manytina, kad tik suradus tam tikrus désningumus, kurie atsispindi asmens sgmongje, finansinj
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sauguma galima suprasti kaip reiskinj, vykstantj dél tam tikry priezasCiy ir nukreipta tam tikroms
pasaulio vertybéms formuoti. Asmens vertybinés nuostatos gali biiti vienas i§ finansinio saugumo
palaikymo veiksniy.

Finansinis saugumas daZniausiai siejamas su tam tikrais moksliniais, teisiniais ar politiniais
stereotipais ar apibrézimais, dél Sios priezasties finansinj sauguma sunku analizuoti ir perteikti i$
vertybinés perspektyvos. Taip pat aiSkinantis finansinio saugumo savoka gali kilti sunkumy atmetant
su asmens socialiniu statusu, i$silavinimu ar amziumi susijusias aplinkybes, kurios finansin; sauguma
gali pateikti vis iS kitokios perspektyvos.

Kokia finansinio saugumo prasmé? Ar galima finansinj sauguma laikyti gériu, kuris uZtikrina
pagrindinj asmens komforto jausma — saugumg, kuris yra vienas i§ pagrindiniy Maslow asmens
poreikiy piramidéje. Maslow (2006) teigimu, saugumo poreikiai — tai poreikiai jaustis emociskai ir
fiziSkai saugiam, turéti namus, riibus, atsiriboti nuo riipesciy.

Kas Siuo atveju yra géris, ar tai brangiis daiktai, didel¢ saskaita banke ar kitos jsigyjamos
zemiSkos gérybes? Kas leidzia asmeniui atsitikus tam tikrai situacijai neprarasti savo orumo,
savigarbos ir neperzengti tam tikry bendrazmogisky vertybiy ribos.

Bollnow (2011) analizuodamas zmoniy tarpusavio santykiy rysj ir i§ to kylancius potyrius,
saugumg supranta kaip jausma, kad esi saugus ir apsaugotas. Ne iSimtis ir finansinis saugumas, kuris
taip pat yra susijes su asmens vidinio saugumo jausmu, kuris suteikia asmeniui pasitikéjimg supancia
aplinka. IS esmés finansinio saugumo jausmas kyla 1§ Zmogaus biities santykio su saugumu ir supancio
iSorinio pasaulio suvokimo, kad susiklos¢ius tam tikroms, dazniausiai neigiamoms, aplinkybéms,
asmeniui bus galimybé pasinaudoti egzistuojancia finansinio saugumo garantija ir iSvengti
nesusipratimy ir pavojy.

Jureviciené ir Gausiené (2010) analizuodama finansiniy produkty jsigijimo motyvus iStyré vieng
1§ motyvy — siekimg apsisaugoti (atsargumo), kuris susijes su kintan¢iu ekonomikos ciklu, kai didéja
nedarbo tikimybé. Sie autoriai grindé taupymo motyvacija tuo, kad visuomet bity galima turéti
pakankamai léSy buisimoms netikétoms islaidoms. Be to, papildomos santaupos tampa itin svarbios,
atsizvelgiant j tai, kad asmuo gali kurj laikg biiti bedarbiu.

Apibendrinant galima teigti, kad finansinis saugumas — tai asmens vertybinis santykis su
supanciu iSoriniu pasauliu ir to iSorinio pasaulio biisena, kuri esant tam tikromis aplinkybémis, leidZia
pasinaudoti finansinj saugumg uztikrinan¢iomis priemonémis (sutaupytomis léSomis, likvidZiomis
atsargomis ar draudimu) ir tokiu biidu sudaro galimybe apsaugoti save ir savo Seimg nuo finansiniy
sukrétimy. Si biisena leidzia asmeniui jaustis finansiskai saugiu, o tai suteikia pasitikéjima savimi,
supancia aplinka ir suteikia papildomos energijos.

Pazymétina, kad asmuo neretai gali bandyti atsiriboti nuo finansinio saugumo ir nelaikyti tai

priimtina vertybe arba jj ignoruoti laikydami, kad tai iSorinio pasaulio grésme, kuri jiems negresia.
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Nepaisant to, kad asmuo bando atsiriboti arba vengia pripazinti galin¢ias kilti finansinio saugumo
grésmes, taciau vis tiek suvokia, kad nesilaikant finansinio saugumo principy, bus perzengta riba ir
gali kilti neigiamos finansinés pasekmés. Siekimas iSvengti vidinés finansinio nesaugumo biisenos
Zmogy privercia priimti labiau apgalvotus finansinius sprendimus ir susilaikyti nuo rizikingy ar
neapgalvoty sprendimy. Taip pat asmuo gali tikétis, kad jj kas nors apsaugos.

Terming ,,apsaugotas‘ galima sieti su valstybés funkcijy jgyvendinimu. VaiSvilos (2009) teigimu,
valstybé teisés normy pagalba reguliuoja svarbiausius zmoniy santykius. Nustatomi tam tikri
reikalavimai ir kriterijai, kurie padeda uztikrinti finansinj sauguma. PavyzdZiui Europos socialingje
chartijoje tarp kity vertybiniy principy 16 str. yra jtvirtinta Seimos, kaip pagrindinés visuomeneés
lastelés teisé | ekonoming apsauga, o 30 str. numatyta tai, kad Zzmogus turi teis¢ | apsaugg nuo skurdo.
Valstybé nustatydama tam tikrus kriterijus ir normas leidzia arba draudzia asmeniui arba verslui veikti,
o tai reiSkia, kad valstybé neleisdama pernelyg rizikuoti asmeniui arba verslui, prisiima dalj
atsakomybés finansinio saugumo uztikrinimo kontekste.

Valstybés funkcijoms vykdyti reikalingi iStekliai, todél kaip traktuoja Barr (2001) valstybé tarsi
kolektyviné ,kiaul¢ taupykle“ kaupia 1€Sas. Pasinaudojant Siuo finansinio saugumo uZztikrinimo
instrumentu bei siekdama ekonominiy ir neekonominiy tiksly, valstybé vykdo tam tikra pajamy
perskirstomajg politikg. Perskirstant pajamas valstybé socialiai paZzeidziamam visuomenés sluoksniui
suteikia finansing pagalba, jgalina iSvengti socialiniy sukrétimy tikimybe ir tokiu budu uztikrina
socialinj-ekonominj saugumg. Perskirstant 1¢Sas, Roger ir Bose (2010) nuomone, sumazinami
skirtumai tarp aukStas ir Zemas pajamas gaunanciy, arba, kaip teigia Ivaskaité-TamoSitne (2012)
perkeliamos sveiky darbuotojy 1éSos sergantiems ir pan. Tokia socialiai orientuota politika suformavo
geroves valstybés kiirimo prielaidas. Kuo valstybé skiria didesnj démesj gerovés valstybés kiirimui,
tuo Svelnesni neigiami rinkos ekonomikos ir globalizacijos padariniai. Tai liudija Siaurés Saliy
pavyzdziai ir kity i$sivys€iusiy, moderniy gerovés valstybiy patirtis (Austrijos, Nyderlandy, Belgijos),
kur kaip teigia Aidukaité, Bogdanova ir Guogis (2012) aukStos socialinés garantijos ir dosnios iSmokos
kiekvienam garantuoja ory pragyvenimo lygi, o skurdas ir socialiné nelygybé — vieni Zemiausiy
pasaulyje. Tik tinkamai sukurti finansiniai apsaugos mechanizmai ir sukauptas finansinis rezervas gali
leisti uZtikrinti iSsaugoti ory pragyvenimo lygj finansiniy kriziy atvejais.

Zinoma, gali kilti rizika, kad dél per daug socialiai orientuotos politikos bus perzengta riba ir
veiks per didelé socialiai vartotojiska elgesna, o politikai dél siekio islikti politikoje gali siekti priimti
vis labiau socialiai orientuotus sprendimus'. Pasak Esping-Andersen (1994) tikroji gerovés valstybé

sumazina paskatas taupyti. Tokia socialiné asimetrija gali sumazinti norg investuoti ar kaupti turta, kas

1 Guogis (2014) savo straipsnyje ,,Kai kurie socialiniai-politiniai gerovés valstybiy kiirimo Europoje ir Lietuvoje aspektai‘
analizuoja Lietuvos politiky veiksmus kuriant gerovés valstybe ir akcentuoja gerovés valstybiy poslinkius i$ ,,pasyviy, tik i
socialines iSmokas orientuoty gerovés valstybiy i igalinancias, ,aktyvig“ socialing politika propaguojancias gerovés
valstybes.
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ilgalaikéje perspektyvoje, valstybei nebegalint visais pasiriipinti, gali neigiamai jtakoti finansinj
sauguma ir tapti gerovés valstybés socialiniais spastais su apribota ir neaktyvia socialinés politikos
sistema.

Birmontiené ir kt. (2002) teigia, kad tik turinti tam tikrg tvarka ir organizuota visuomené, kuri
yra sudétingas socialinis junginys, gali sékmingai egzistuoti, daryti pazangg ar apsisaugoti nuo
finansiniy sukrétimy. Birmontiené ir kt. (2002) nuomone socialinio gyvenimo reguliavimas — tai
Zzmoniy ar jy bendrijy elgesio nustatymas, pastangos tikslingai orientuoti jy veiksmus ir visuomenes
vystymasi tam tikra linkme. Finansinio nesaugumo biisena daznai susiklosto dél tam tikry asmeny ar jy
grupiy veiksmy arba neveikimo prieStaraujancio tam tikroms vertybéms ar idealams (pvz. siekio
nepagrjstai praturtéti, patenkinti nebitinus troSkimus). Todé¢l siekiant uztikrinti finansinj sauguma
butini tikslingi teisiniai reguliaciniai mechanizmai, kurie nustatyty tam tikras veikimo ribas arba
apsaugines normas, kurios reguliuoty visuomeninius santykius arba juos saugoty ir tokiu bidu
iSlaikyty balansg ir socialinj teisinguma susidiirus skirtingy tiksly ir interesy turin¢iy asmeny ar jy
grupiy. Birmontien¢ ir kt. (2002) teigia, kad teisiné valstybé — tai vadinamoji socialiné valstybé, t. y.
tokia valstyb¢, kurioje sudaromos ekonominés, socialinés ir kultirinés salygos visapusiam asmenybés
vystymuisi, uztikrinama socialin¢ gerove.

Tadiau ne visais atvejais grieztas teisinis reguliavimas gali atnesti vien tik nauda. Stai Vai$vila
(2001) jzvelgia ne tik teigiamg socialinés teisinés valstybés vieSpatavimo nauda, bet galimas grésmes.
Vaisvilos (2001) nuomone, socialin¢ teisiné valstyb¢, padédama ekonomiskai neiSgalintiems
jgyvendinti savo teises, eina taip toli, kad ima nebeskatinti pilieciy kultirinio aktyvumo, palaiko
daugelio pilie¢iy nuostata nekurti kultiiros, bet dalyvauti ja vartojant. Siuo atveju gali kilti ir neigiami
finansinio saugumo veiksniai. Pavyzdziui, nustatytas ,,ydingas® teisinis reguliavimas, susij¢s turto
investavimu arba kaupimu, gali nepakankami arba per daug varzyti asmeny veiksmus. Tai reiskia, kad
dél nustatyto nepakankamo arba perdéto investavimo riziky mazinimo, gali biiti suvarZomi ir
apribojami asmeny veiksmai, susij¢ individualiu investavimu ir siekiu gauti papildomy pajamy. Tai
gali neigiamai jtakoti ne tik patj finansinj sauguma, bet ir stabdyti ekonominius procesus. Kaip buvo
minéta, teisinis reglamentavimas turi labai didele reikSme¢ reguliuojant asmeny tarpusavio santykius
Jvairiuose teisés aktuose tiek Seimo priimamuose jstatymuose, Vyriausybés nutarimuose, ar valstybiniy

institucijy ar jstaigy norminiuose aktuose.
1.3. Finansinio saugumo samprata Lietuvos teisinéje sistemoje
Pagrindinius visuomeninis santykius reglamentuoja jstatymai, todél finansinj sauguma

nagrinésime iSanalizuodami pagrindinius nacionalinj sauguma reglamentuojancius jstatymus, taip pat

keletg strateginio planavimo dokumenty ir kity teisés akty, kurie prisideda prie finansinio saugumo
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didinimo. Dokumentus galima suskirstyti | tris grupes: strateginio planavimo dokumenty grupé,

norminiy teisés akty grupé, igyvendinanciyjy teisés akty grupé (zr. 1 lentele).

1 lentelé. Finansinio saugumas skirstymas ir teisés akty pavyzdziai

strateginio planavimo —_— norminiai teisés aktai — igyvendinantieji teisés
dokumentai aktai
I | I
v v v
Lietuvos pazangos strategija Lietuvos Respublikos Lietuvos banko finansiniy
,Lietuva 2030 nacionalinio saugumo kriziy prevencijos ir valdymo
Nacionalinio saugumo pagrindy jstatymas pakgpq nustatymo l.).e1
. . . keitimosi informacija
strategija Lietuvos Respublikos finansy . i
taisyklés

Finansiniy kriziy prevencijos Istaigy jstatymas

ir valdymo planas Lietuvos Respublikos
finansinio tvarumo jstatymas

Saltinis: parengta autoriaus

Strateginio planavimo dokumenty grupei priskirtini tokie teisés aktai, kuriuose numatomos tam
tikros strateginés finansinio saugumo uztikrinimo kryptys, tikslai, uzdaviniai ar priemonés. Norminiy
teisés akty grupei priskirtini jstatymai, nustatantys pagrindines elgesio taisykles, skirtas finansinio
saugumo uztikrinimo sistemoje dalyvaujancioms subjekty grupéms. Jgyvendinanciyjy teisés akty
grupei priklauso teisés aktai, skirti konkreiam subjektui ar individualiais pozymiais apibiidinty
subjekty grupei, dalyvaujantiems finansinio saugumo uztikrinime.

Nagrin¢jant 1 lentel¢je pateikiamus jvairaus lygio teisés aktus nurodoma, kaip juose
apibréziamas finansinis saugumas arba kokia naudojama finansinio saugumo samprata.

Nacionalinio saugumo pagrindy jstatymo 4 skyriuje nustatanCiame svarbiausias nacionalinj
sauguma uZztikrinanc¢ias nuostatas, numatyta, kad Lietuvos Respublikos vidaus politika yra orientuota i
vidaus ekonominio ir socialinio stabilumo stiprinimg. Valstybé turi sukurti tinkamas salygas
ekonomikos augimui, kaip pagrindinei aukstesnio gyventojy gyvenimo lygio uztikrinimo salygai. Taip
pat numatyta, kad finansy ir kredito sektorius yra vienas i§ strategiSkai svarbiy nacionaliniam
saugumui tkio sektoriy Lietuvoje.

Nacionalinio saugumo pagrindy jstatyme nustatyta, kad Lietuvos bankas, Vyriausybé bei
teisésaugos institucijos pagal savo kompetencija uztikrina tikio bei finansy ir kredito sistemos sauguma
nuo apgavysCiy, nelegalios kilmés (nusikalstamu budu jgyty) pinigy ar turto legalizavimo ir
investicijy. Vadinasi, Nacionalinio saugumo pagrindy jstatyme finansinis saugumas suprantamas kaip
veiksmai, nukreipti uZztikrinti apsauga nuo nusikalstamy, kriminalinj pobiidj turin¢iy veiky. Taciau

apzvelgus finansiniy kriziy priezastis akivaizdu, kad jy pradzia yra ne nusikalstamy veiky pasekmé.
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Nepaisant to, kad pasaulyje vyksta globalizacijos procesai, ypatingai ekonomingje srityje bei
finansiniame sektoriuje, taciau finansinio saugumo uztikrinimas Nacionalinio saugumo pagrindy
jstatyme néra tarp svarbiausiy nacionalinj saugumg uztikrinanc¢iy Lietuvos uzsienio politikos
uzdaviniy. Apsiribojama uzdaviniais numatanciais tik skatinti ekonominés partnerystés, prekybos
rys$ius.

Nacionalinio saugumo strategijoje, patvirtintoje Lietuvos Respublikos Seimo 2002 m. geguzés
28 d. nutarimu Nr. IX-907 (2017 m. sausio 17 d. nutarimo Nr. XIII-202 redakcija) ,,D¢l Nacionalinio
saugumo strategijos patvirtinimo* ekonominis saugumas yra vienas i§ nacionalinio saugumo
pirmaeiliy interesy, o Lietuvos Respublikos nacionalinio saugumo politikos vienu i§ prioritetu ir ilgojo
ir vidutinio laikotarpiy uzdaviniy — ekonominio saugumo stiprinimas (18.15 p.). Nepaisant to, kad
numatoma siekti uztikrinti ekonominj sauguma, tadiau apie finansinj sauguma neuZsimenama. Sioje
strategijoje numatyta, kad siekiant uZtikrinti ekonomikos augimg numatoma imtis priemoniy,
uztikrinan¢iy finansy ir ekonomikos kriziy prevencija. Taciau kyla klausimas, ar norint uztikrinti
finansinj sauguma uZztenka vykdyti kriziy prevencija? Galbiit tai gali biiti viena i§ finansinio saugumo
uztikrinimo priemoniy. Kadangi nejmanoma numatyti, kokia kils sekanti finansy krizé ir kokios bus
jos pagrindinés prieZastys, todél vargu, ar kriziy prevencijos finansinio saugumo kontekste uztenka.

Lietuvos pazangos strategijoje yra nustatyta valstybés vizija ir raidos prioritetai. Ekonomikos
srityje néra kalbama nei apie ekonomikos saugumo, nei apie finansinio saugumo tikslus. Netgi
prieSingai, galima daryti prielaida, kad ateities perspektyvoje finansinio saugumo uZtikrinimas néra
problema, nes kaip numatyta PaZangos strategijoje mes ,,esame bendros ir stipriai konsoliduotos
Europos Sajungos finansy ir ekonomikos rinkos dalis, todé¢l bus lengviau uztikrinti finansinj stabilumag
ir tai nekels dideliy sunkumy“. Galima daryti prielaida, kad Pazangos strategijos rengéjai mano, jog
uztenka biiti ES rinkos dalimi ir tai uztikrins finansinj stabilumg (apie finansinj sauguma nekalbama),
todel patiems galbiit ir nereikia papildomai ripintis nei valstybés, nei jmoniy, nei namy tkiy finansiniu
saugumu.

Teisés aktai reglamentuojantys finansy sektoriaus veiklg

Lietuvos Respublikos finansy jstaigy jstatyme yra paminétas terminas finansy jstaigos veiklos
saugumas (pvz. 7 str. 1 d. 1 p., 10 str. 2 d. 3-4 p., 20 str. 3 d. 4 p.), bei finansy jstaigy sistemos
saugumas, taciau tikslios finansy jstaigy veiklos ar finansy jstaigy sistemos saugumo sampratos néra.
Yra nustatytas kompleksas priemoniy ir reikalavimy dél finansy jstaigy veiklos ar veiklos rizikos,
likvidumo ar mokumo. Sios priemonés sudaro salygas palaikyti finansy sektoriaus sauguma, t. y.
stebint finansy jstaigy veiklos duomenis ir nustacius tam tikras rizikas, galimus nemokumo ar
likvidumo reikalavimy nesilaikymo atvejus, atsakingos institucijos gali savalaikiai imtis priemoniy

kylan¢ioms rizikos uzkardyti.
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Lietuvos Respublikos finansinio tvarumo jstatymas orientuotas j kriziy prevencija, esant rizikai,
kuomet jmoniy zlugimas gali sukelti sunkiy pasekmiy finansy rinkoms, akcentuojamas finansinis
stabilumo siekimas pertvarkant ar gaivinant finansines jstaigas. Finansinio saugumo kontekste
paminétini gaivinimo plano ar pertvarkymo rodikliai, tokie kaip, nuosavy lésy ar galimy jsipareigojimy
dydis. Sie rodikliai gali baiti vertinami platesniame kontekste kaip galimi finansinio saugumo
uztikrinimo rodikliai.

Finansiniy kriziy prevencijos ir valdymo plane, patvirtintame Lietuvos Respublikos Vyriausybés
2008 m. lapkricio 24 d. nutarimu Nr. 1253 , D¢l finansiniy kriziy prevencijos ir valdymo plano
patvirtinimo* nustatant rizikos veiksniy apibrézima, paminéta, kad rizikos veiksnys — tai finansy
sektoriaus saugumui ir stabilumui pavojy keliantis reiSkinys, situacija, aplinkybés ar salygos. Nors
Siame Vyriausybés nutarime finansy sektoriaus saugumo sgvoka yra paminéta, ta¢iau nei jame nei jo
1gyvendinimui skirtose Lietuvos banko finansiniy kriziy prevencijos ir valdymo pakopy nustatymo bei
keitimosi informacija taisyklése, patvirtintose Lietuvos banko valdybos 2013 m. vasario 21 d.
nutarimu Nr. 03-32.

Nacionalinio saugumo pagrindy jstatymo 14 skyriuje numatyta, kad Vyriausybé, teikdama
Seimui metine¢ ataskaita, dalyje apie nacionalinio saugumo biukle. Lietuvos Respublikos Vyriausybés
2015 mety veiklos ataskaitos ekonominio ir finansinio saugumo uZztikrinimo dalyje akcentuojamas
finansinis stabilumas ir priimti teisés aktai finansinio stabilumo uZtikrinimui, kuriuose patikslinti
kredito jstaigy ir investiciniy jmoniy rizikg ribojantys reikalavimai, taip padidintas kredito jstaigy ir
investiciniy jmoniy atsparumas nepalankiems rinkos pokyciams. Finansinio saugumo uztikrinimui
priimty teisés akty nebuvo priimta.

Lietuvos Respublikos Vyriausybés 2016 mety veiklos ataskaitoje nei apie ekonominj sauguma,
nei apie finansin} saugumg nekalbama. IS esmés akcentuojami darnios ir konkurencingos ekonomikos
plétros pasiekimai bei tai, kad buvo islaikytas stabilus ekonomikos augimas. Finansinio saugumo
prasme yra aptariamas vienas i§ galimy finansinio nesaugumo poZymiy, t. y. - nemokumas. Nurodoma,
kad nemokumo indekso srityje Lietuva uzima tik 26 vieta tarp ES valstybiy nariy. Ataskaitoje
nurodoma, kad pasiekti pazanga Sioje srityje galéty padéti juridiniy asmeny restruktiirizavimo ir
bankroto teisinio reguliavimo konsolidavimas, ankstyvo jspé€jimo sistema, sudaranti galimybes
imonéms kuo ankstyvesniu laikotarpiu nustatyti finansinius sunkumus ir juos spresti.

ISanalizavus svarbiausius teisés aktus, kurie reglamentuoja nacionalinio saugumo reikalavimus
ar finansinio saugumo politikos kryptis ir tikslus, galima konstatuoti, kad bendro ir sistemisko teisinio
finansinio saugumo apibrézimo néra. Néra ne tik, kad bendro finansinio saugumo apibrézimo, bet ir
namy tkio finansinio saugumo apibrézimo. Atskiruose jstatymuose komentuojami fragmentiniai
finansinio saugumo aspektai. Taip yra turbiit todél, kad kaip jau parodyta 1 ir 2 pav. finansinio

saugumo problema yra placiai apimanti ir daugiaspekté. DaZniausiai sunku nustatyti finansinio
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nesaugumo atsiradimo priezastis, be to, tam tikrais atvejais, susiklosciusi situacija gali reiksti net ir jau
atsiradusias finansiskai nesaugias aplinkybes ir kilusias pasekmes. Siame kontekste kyla klausimas, ar
galima tinkamai reglamentuoti finansy ir kity sektoriy veiklg finansinio saugumo prasme, kai neturima
aiSkaus ir sistemiSko matymo, kas yra finansinis saugumas, kokie yra finansinio saugumo indikatoriai,
parodantys, jog finansy sektoriuje yra kazkas negerai.

Kaip jau minéta, finansinio saugumo sampratos apibrézima jtakoja ypatumai, susije su finansinio
saugumo problemos daugiaspektriSkumu, vienas 1§ kuriy tai — finansy sektoriaus veikos jvairové ir
Siame sektoriuje veikianciy finansiniy iStekliy paskirstymo tarpininky gausa. Todél toliau bus
apzvelgiami pagrindiniai finansy sektoriaus subjektai, kurie daugiausiai turi jtakos namy tikiy finansy
valdymui.

Namy tikiai finansy sektoriaus veiklos kontekste

Finansy sektorius savotiSka ekonomikos kryzkelé suvedanti taupanciuosius su norinciais
pasiskolinti. Finansy sektoriaus procesai apima jvairius dalyvius, finansinius instrumentus,
reguliavimo aspektus, elgsenos modelius ir pan. Bodie ir Merton (2000) yra iSskyrg¢ SeSias bazines
finansy sistemos funkcijas:

1) ekonominiy istekliy paskirstymo biidy uztikrinimas laiko poziiiriu, perkeliant juos i§ vienos
Salies ] kitg ir i§ vienos ekonomikos Sakos i kita;

2) rizikos valdymo priemoniy pateikimas;

3) kliringo ir vykdomy atsiskaitymy prekyboje budy pateikimas;

4) finansiniy iStekliy sujungimo ir paskirstymo mechanizmo sukiirimas;

5) kainy informacijos, leidziancios koordinuoti decentralizuotus sprendimy priémimus
skirtingose ekonomikos Sakose, apripinimas;

6) problemy sprendimo stimuliavimas, kai vienas i§ sandorio dalyviy disponuoja informacija,
kurios neturi kitas sandorio dalyvis, arba kai vienas i§ sandorio dalyviy veikia kaip agentas kito
agento vardu.

Perzvelgus Bodie ir Merton (2000) iSskirtas funkcijas akivaizdu, kad namy tkiai vienokiu ar
kitokiu buidu dalyvauja praktiskai visuose Siuose finansy sistemos funkcijose. PavyzdZiui, vieniems
namy ikiams svarbus jy sukaupty finansiniy iStekliy saugojimas ir su tuo susijusiy riziky
minimizavimas ar savalaikés ir pilnos informacijos apie galimus taupymo ar investavimo sprendimus
gavimas, kitus namy tkius domina galimybé laikinai pasinaudoti finansy institucijose saugomomis
kity namy tikiy sukauptomis léSomis.

Finansy sektoriaus funkcijas vykdo tam tikri finansy sektoriaus dalyviai, kurie kartais vadinami
finansiniais tarpininkais. Lietuvos Respublikos finansy rinkos prieziliros institucijy sujungimo

koncepcijoje, patvirtintoje Lietuvos Respublikos Vyriausybés 2010 m. geguzés 19 d. nutarimu Nr.
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580 ,,Dél Lietuvos Respublikos finansy rinkos prieziliros institucijy sujungimo koncepcijos
patvirtinimo* Lietuvos finansy sektorius skirstomas | tris grupes:

1. kredito jstaigy sektorius,

2. draudimo sektorius,

3. investiciniy paslaugy sektorius.

Finansiniy kriziy prevencijos ir valdymo plane patvirtintame Lietuvos Respublikos
Vyriausybés 2008 m. lapkri¢io 24 d. nutarimu Nr. 1253, detalizuojamas finansy sektorius: draudimo
subsektorius, kuriame veikia jmonés, vykdancios draudimo, perdraudimo, draudimo ir perdraudimo
tarpininkavimo veiklg (draudimo jmonés, perdraudimo jmonés, kity Europos Sajungos ir Europos
ekonominés erdvés valstybiy nariy ir treCiyjy valstybiy draudimo ir perdraudimo jmoniy filialai,
draudimo ir perdraudimo tarpininky jmoneés, kity valstybiy nariy ir treciyjy valstybiy draudimo ir
perdraudimo tarpininky filialai); investiciniy paslaugy subsektorius, kuriame veikia finansy
maklerio jmonés, finansy pataréjo imonés, reguliuojamos rinkos operatoriai, valdymo jmonés,
investicinés bendrovés, depozitoriumai, kity Europos Sajungos ir Europos ekonominés erdvés
valstybiy nariy ir treCiyjy valstybiy finansy maklerio jmoniy ir valdymo jmoniy filialai,
kontroliuojanciosios investicinés bendroveés ir emitentai; Kkredito jstaigy subsektorius, kuriame
veikia kredito jstaigos (bankai, kity Europos Sajungos ir Europos ekonominés erdvés valstybiy nariy
ir treCiyjy valstybiy banky filialai, Centriné kredito unija, kredito unijos); kity finansy jstaigy,
nurodyty Lietuvos Respublikos finansy jstaigy jstatyme, subsektorius, kuriame veikia kitos finansy
jstaigos.

ISanalizavus finansy sektoriuje veikiancias jstaigas galima sudaryti pagrindiniy namy tkiy
finansiniy iStekliy valdymo krypc¢iy schema, kurig bus galima naudoti finansinio saugumo tyrimy

kryptims nustatyti (Zr. 4 pav.).

NAMU UKIU KREDITO
DRAUDIMO
PASLAUGOS FINANSINIU ISTAIGU

S PASLAUGOS

INVESTICINES
PASLAUGOS

Saltinis: parengta autoriaus

4 pav. Namy iikiy finansiniy iStekliy valdymo kryptys
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Analizuojant namy tikiy finansiniy iStekliy valdymo kryptis aktualiausia yra iSanalizuoti banky
sektoriy, draudimo sektoriy ir kolektyvinio investavimo subjekty sektoriy. Namy tkiy finansai
nejsivaizduojami be bankiniy paslaugy, o rizikos mazinimas be draudimo sektoriaus pagalbos. O Stai
ekonomikos vystymasis ir plétra nejsivaizduojama be investicijy, tod¢él svarbu paanalizuoti namy
ukiy galima investicijy dalyvavima ekonominéje veikloje, pasinaudojant alternatyvaus investavimo
galimybémis, kurias suteikia kolektyvinio investavimo subjektai. Taip pat tiek bankai, tieck draudimo
bendroves, tiek ir kolektyvinio investavimo subjektai dél savo veiklos ypatumy yra glaudziai
tarpusavyje susije, ar net kai kuriais aspektais tarpusavyje konkuruoja. Pvz. bankai daznai steigia ar
jsigyja draudimo bendroves, draudimo bendrovés laisvas apyvartines léSas investuoja per banky
platinamus produktus, kolektyvinio investavimo subjektai laiko savo turtg bankuose, o jy produktus
taip pat platina bankai; namy tikiai dédami indélius | bankus, apsidrausdami gyvybés draudimu ar
investuodami ] kolektyvinio investavimo subjektus siekia gauti naudg i§ taupymo sprendimy. Tod¢l
toliau Siame tyrime bus aptariami ir analizuojami tik — bankai, kolektyvinio investavimo subjektai,
draudimo bendrovés. Sie finansy sektoriaus dalyviai skiriasi savo veiklos principais, tikslais ir
atsakomybémis, todél verta juos trumpai apibiidinti.

Bankai

Bankai tai labiausiai Zinomi ir ilgiausiai veikiantys finansiniai tarpininkai. Indéliy ir paskoly
teikimas — labiausiai namy tkiams zinomos banky paslaugos, skirian¢ius bankus nuo kity finansy
sektoriaus subjekty. Apibendrinant banky paslaugas, bankg galima apibrézti kaip finansy institucija,
teikianCig laikinai laisvas 1éSas, teikianCig kreditus, tarpininkaujancig, atliekant piniginius
atsiskaitymus, reguliuojancia pinigy cirkuliacija, leidziancig j apyvartg pinigus, vertybinius popierius,
atliekancig su jais susijusias operacijas ir kitas funkcijas.

Balkevic¢ius (2012) teigimu, banky prigimtiné paskirtis pritraukti, sukaupti valstybéje turimas
laisvas 1¢Sas i§ dikio subjekty, gyventojy bei namy tkiy ir jas maksimaliai efektyviai panaudoti
valstybes ir jos gyventojy gerovés kiirimui. Banky veiklos sritis yra pati jautriausia finansy sektoriuje,
tai labiausiai jauiama tuo metu, kai bankai zlunga ar bankrutuoja. Neigiamas pasekmes pajunta ne tik
banko steigéjai ar akcininkai, indélininkai, bei kiti Zmonés. Namy ikiuose gali kilti panika, kad
neigiamos pasekmés gali persiduoti kitiems bankams ir tokiu biidu paveikti ne tik visg finansy sistema,
bet visa valstybés ekonomika. Nepriklausomos Lietuvos istorijoje buvo ne vienas atvejis susijes su
banky Zlugimu, tod¢l manytina, kad didelé¢ visuomenes dalis banky veiklg vertina ne itin pozityviai
arba net laikosi rezervuotos pozicijos banky atzvilgiu.

Lietuvos banky sektoriuje pastaruoju metu buvo stebima konsolidacija, kas labai svarbu namy
tikiams. Konsolidacijos procesai reiSkia sumazésiancig konkurencija, kas neabejotinai atsilieps
teikiamoms paslaugoms bei galimoms kilti rizikoms ir finansiniam nesaugumui. Tai gali bati ypac

svarbu Zlugus kokiam nors bankui ar pasitraukus i§ Lietuvos rinkos. Kuodzio ir Garbaraviciaus (2002)
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nuomone, didelis banky koncentracijos laipsnis didina sisteming rizika, nes didelio banko bankrotas
atsiliepty visam sektoriui.

Namy tikiams svarbiis banky veiklos konkurencijg padidinantys reikalavimai buvo nustatyti nuo
2017 m. jsigaliojusiuose Banky jstatymo pakeitimuose, suteikianciuose galimybe paprastesnémis
salygomis steigti specializuotg banka. Tokiam bankui biity taikomas minimalus 1 mln. Eur jstatinio
kapitalo reikalavimas, jis negaléty teikti investiciniy paslaugy, taciau tokiam bankui galioty visi kiti
bankams taikomi prieZiiiriniai reikalavimai.

Kolektyvinio investavimo subjektai

Lietuvoje funkcionuojancig kolektyvinio investavimo sistema ir jos ypatumus iSmananciy
asmeny néra daug. Taip yra todél, kad néra daug j kolektyvinio investavimo veiklg jsitraukusiy
asmeny. Kita priezastis, neprofesionaliyjy ir informuotyjy investuotojy investavimg reglamentuoja
skirtingi jstatymai, kas kolektyvinio investavimo sistemg daro sudétingg. Be to, Lietuvoje yra
iSskiriama dar viena investuotojy grupe — profesionallis investuotojai. Pastaryjy investavimo teisinius
santykius taip pat reglamentuoja atskiras jstatymas. Svarbu paminéti, kad skirtinguose jstatymuose
naudojamos tos pacios sgvokos, taciau ne visuomet jy reikSmé yra vienoda.

Kolektyvinio investavimo procesai apima jvairius dalyvius, finansinius instrumentus, reguliavimo
aspektus, elgsenos modelius ir pan. Kolektyvinio investavimo jstatyme nurodyta, kad KIS tai
investicinis fondas ar investiciné bendrové, kuriy tikslas — vieSai siiilant investicinius vienetus ar
akcijas, kaupti asmeny 1éSas ir padalijant rizika, jas kolektyviai investuoti ; Kolektyvinio investavimo
jstatyme nurodytg turtg. Tuo tarpu Investavimo jstatyme KIS yra investicinis fondas ar investiciné
bendrove, kuriy tikslas investuoti surinktas léSas j informuotyjy KIS steigimo dokumentuose ir
prospekte nurodytg turtg. Pagal Investavimo jstatyma néra privalomo reikalavimo viesai siiilyti akcijas,
be to, skirtingai nei Kolektyvinio investavimo jstatyme, informuotyjy KIS tikslu jvardinamas pelno
siekimas, tuo tarpu Kolektyvinio investavimo jstatyme KIS tikslas — investavimas.

Informuotyjy KIS yra suteikiama Zenkliai didesné laisvé ir galimybé pasirinkti j kokj turta
investuoti. Be to, informuotyjy KIS sudaro galimybe eliminuoti platesnj rata Zzmoniy i$ KIS investavimo
sistemos, padaro KIS sistemg prieinamg tik ,,saviems® ir tokiu biidu, galbiit, riboja konkurencijos
procesus.

Vaitkus ir Vasiliauskaité (2017) pagrindinius KIS dalyvius skirsto | tris grupes, kas namy tikiams
padeda Siek tiek paprasciau suprasti funkcionuojancia KIS sistema:

1) investuotojai;

2) KIS veikla vykdantys subjektai;

Investuotojai. Pagal Investavimo jstatyma investuotojais gali biiti profesionaliis investuotojai,

fiziniai asmenys, patvirting savo, kaip informuotyjy investuotojy, statusg ir investuojantys ar
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Isipareigojantys investuoti ne maziau kaip 125.000 eury arba turintys rastiSka patvirtinimg apie jo
turimas Zinias ir patirt] investavimo srityje ir galintys suvokti rizikg susijusig su investavimu. Pagal
Investavimo jstatymg investuotojais taip pat gali biiti juridiniai asmenys, patvirting savo, kaip
informuotojy investuotojy statusg ir investuojantys ar jsipareigojantys investuoti ne maziau kaip
125.000 eury. Kolektyvinio investavimo jstatyme investuotojai vadinami klientais. Klientams jokie
finansiniai reikalavimai néra nustatomi. Investavimo jstatyme naudojama tipinio investuotojo sgvoka,
kurio apibiidinimo (interpretavimo) teise paliekama KIS subjektui.

KIS veiklg vykdantys subjektai — tai investicinis fondas ir investiciné bendrove. Tiek pagal
Kolektyvinio investavimo jstatyma, tiek ir pagal Investavimo jstatyma investicinis fondas — fondas,
kurio turtas bendrosios dalinés nuosavybés teise priklauso juridiniams ar fiziniams asmenims ir yra
investuotojams skirto KIS valdymo jmonés valdomas patikéjimo teise.

KIS veikla vykdantiems dalyviams galima priskirti KIS turto saugotoja bei depozitoriuma.
Kolektyvinio investavimo jstatyme nustatyta, kad KIS turtas saugomas depozitoriume, kuriuo gali biiti
tik licencijuota kredito jstaiga. Investavimo jstatyme numatyta, kad KIS turtas turi biiti saugomas pas
turto saugotoja, kuris gali biiti tik komercinis bankas.

Pagal Kolektyvinio investavimo jstatymg investicinés bendrovés teisiné forma galima tik kaip
akcinés bendrovés. Tuo tarpu Investavimo jstatymas numato zymiai platesnes teisines investicinés
bendrovés veiklos galimybes. Informuotojy KIS investicinés bendrovés gali veikti kaip akciné
bendrove, uzdaroji akciné bendrové, tikroji tikiné bendrija bei komanditiné tikin¢ bendrija.

KIS veikla priziarintiems subjektams galima priskirti investiciniy bendroviy bei investiciniy
fondy valdyma atliekancias valdymo jmones bei KIS prieziiiros institucijg — Lietuvos bankg.

Draudimo bendrovés

Draudimas — tai finansinis instrumentas, naudojamas siekiant sumazinti galimus namy ikiy
nuostolius ar iSlaidas, atsirandancias dé¢l draudimo objektui gresian€io pavojaus. Draudimo bendrovés
tai jmonés gaunancios premijas mainais uz draudimo polisus, kurie bus apmoketi, atsitikus
draudiminiam jvykiui: mirus, susirgus ar jvykus apdraustajam nelaimingam atsitikimui. Tai yra
savotiSkas nuostolio perkélimas nuo vieno asmens didesnei grupei, kuri apsijungusi gali sumokeéti
patirtus nuostolius.

Draudimo jmonés investuoja pinigus, gautus uz draudimo polisy pardavima, j akcijas ir
obligacijas. Tokiu biidu draudimo kompanijos finansuoja subjektus, kuriems reikia pinigy. Draudimo
kompanijy veiklos rezultatai priklauso nuo to, kaip svyruoja akcijos ir obligacijos rinkose, ] kurias jie
investavo. Nors pagal savo veiklos pobiid] veikia gyvybés ir ne gyvybés draudimo jmonés, finansy
rinkose labiau zinomos gyvybés draudimo jmonés, nes jos aktyviau dalyvauja perkant vertybinius

popierius ir jsigyja jy ilgesniam laikotarpiui.
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Lietuvos Respublikos draudimo jstatyme draudimo veikla apibréziama kaip tikiné komerciné
veikla, kuria draudimo sutarties pagrindu uz draudimo jmoka prisiimama kito asmens nuostoliy
rizika ar kitaip siekiama apsaugoti §io asmens turtinius interesus jvykus draudziamiesiems jvykiams,
asmeny turtiniy interesy apsaugai panaudojant draudiko skai¢iuojamus techninius atidéjinius
dengiant; turtg ir kitg turta.

Draudimo verslas i§ esmés egzistuoja i§ nustatomy imoky ir jy dydzio. Imokos dydis i§ esmés
turi atitikti galimg rizika, t. y. netikéto, nepageidaujamo jvykio atsitikimg, tiek pagal nuostolj, tiek
pagal daznumg. Draudimo sektoriaus dalyvius suskirstyti i tris grupes: 1) apdraustasis, 2) draud¢jas,

Finansy sektoriy, jo sudedamasias dalis bei veikimo principus suprasti labai svarbu todél, kad
nezinant veikimo principy, struktiiros, finansy sektoriaus atskiry tarpusavio ryS$iy, veikimo, galimus
interesus galima priimti klaidingus finansinio saugumo sprendimus. Negana to, Siame procese nemaza
jtaka turi ir politiniai sprendimai. Apie galimas politines klifitis priimant visapusiSkus sprendimus yra
pastebéjes Langevoort (2010), kuris nagringjo vertybiniy popieriy reglamentavima.

Pazymétina, kad tik tinkamas teisinis reglamentavimas aiSkiai atskiriantis finansy rinkos
dalyvius, reglamentuojantis jy teises bei pareigas bei apsaugantis namy tkius kaip silpnesnigjg rinkos
puse, gali sumazinti galimy riziky atsiradimg ir finansiskai nesaugiy aplinkybiy susiformavima.

Pateikta finansinio saugumo suvokimo problematika ir jos aktualumas bei daugiaspektriSkumas
patvirtina, kad finansiniam saugumui uztikrinti svarbu iSsiaiSkinti ne tik ekonomines, vadybines ar
teisines asmens ar atskiry namy tikio formavimo prielaidas, bet ir asmens vertybinj finansinio saugumo
suvokima. Finansy sektoriaus dalyviy charakteristika, jy veiklos ir atsakomybiy aspektai bei esminiai
veiklos skirtumai, o taip pat skirtinga jy itaka palaikant namy tkiy finansinj stabilumg atskleidzia
finansinio saugumo problematikos iSplitimg ir moksliniy tyrimy aktualumg. Nagrin¢jant §ig temg kyla
klausimy dél to, kaip turi buti suvokiamas ir vertinamas namy tkiy finansinis saugumas tarpusavyje
integruojantis finansy sektoriui ir tai, ar finansinio saugumo uZtikrinimo klausimai turi buti
sprendziami vadovaujantis kompleksiniu pozitiriu j finansinj sauguma.

Finansinis saugumas yra ir visada iSliks aktuali problema ne tik ieSkant tinkamo teisinio
reglamentavimo, bet ir nustatant kitas priemones, uZtikrinancias finansinj saugumg ir iSlaikancias
balansg tarp finansy rinkos liberalizavimo bei pernelyg dideliy suvarzymy, kas gali stabdyti efektyvia
ekonomikos plétra. Tesiant tyrimg analizuojama, kokie veiksniai ir kaip turi biiti vertinami apibréziant
finansinio saugumo koncepcija, kurig biity galima naudoti sprendZiant finansinio saugumo

ekonominiy, socialiniy ir teisiniy priemoniy nustatymo klausimus.
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2. FINANSINIO SAUGUMO PALAIKYMO PRIEMONIU VERTINIMO MODELIS

Nors jvairlis mokslininkai tam tikrais aspektais analizuoja finansinio saugumo samprata, tac¢iau
mazai démesio skiriama asmens finansinio saugumo ir asmens vertybiy suvokimo tyrimams.
Analizuojant finansinio saugumo vertybinj aspekta, biitina iSsiaiskinti, kaip Zmogus suvokia finansinj
saugumg, kas jtakoja asmens elgseng priimant finansinio saugumo sprendimus bei vis augantj
vartotojiSkuma ir tokiu biidu prisideda prie finansinio saugumo vertybinés ribos perzengimo. Problema
ta, kad yra nemazai asmeny, kurie nesuvokia ar galbiit ne taip interpretuoja faktines aplinkybes ir
negeba suprasti, kad perZzengus tam tikra vertybing riba, gresia finansinis nesaugumas, biisena kuri gali
neduoti asmeniui toliau tobuléti, siekti asmeniniy tiksly, privercia jaustis bejégiu, o galiausiai gali
suzlugdyti asmenybg. Nesuvokiant finansinio saugumo kaip vertybés, gali kilti problemy ne tik
konkre¢iam asmeniui, bet tai gali turéti neigiamos jtakos ir kitiems asmenims. Daug mokslininky ar
politiky finansinj saugumg vertina dazniausiai tik i§ ekonominiy duomeny skai¢iavimo, teisiniy
apibrézimy bei ribojimy ar draudimy perspektyvos. Taciau finansinio saugumo vertybin¢ suvokimo
problematika neretai persipina ir su psichologijos, sociologijos, vadybos, finansy teorijos sritimis,
todél biitina finansinj sauguma panagrinéti platesniame kontekste.

Siekiant stiprinti namy tkiy, versly ir organizacijy finansinj sauguma ir stabilumg bei didinti
finansy institucijy atsakomybe, bitina iSsiaiSkinti, kokie Zmoniy elgesio modeliai, stereotipai ar
motyvai lemia finansinio saugumo sprendimy priémima. Finansinius saugumo sprendimus lemiancios
vertybinés nuostatos gali buti vienas i§ finansinio saugumo palaikymo veiksniy ir padéti priimti
finansinj sauguma stiprinanc¢ius sprendimus.

Mokslininkai gana placiai analizuoja finansiniy kriziy prieZastis ir siiilo priemones finansiniam
stabilumui uztikrinti, taciau néra darby, kuriuose buty siekiama susieti jvairias teisines, vadybos ir
finansines priemones finansinio saugumo palaikymo uztikrinimo kontekste. Bandant modeliuoti
ivykius, galima atrasti vieny ar kity situacijy pasikeitimo scenarijus ir surasti atsakymus, kaip
optimaliai rinkoje padalinti rizikas, kiek laisvai subjektams leisti rinktis finansinio saugumo priemones
ir kur nustatyti finansinio saugumo riba. Taip pat zinant $ig problematika, egzistuojancig informacijos
ir ziniy stokg galima konstatuoti, kad dalis namy tkiy yra nepajégiis jvertinti ir prisiimti galimas
rizikas.

Vertinant finansinio saugumo priemoniy taikymo biitinuma, labai svarbu Zinoti finansy sektorius
subjekty daroma jtaka ekonomikai, bet turbiit dar svarbiau zinoti ir suprasti vykusiy finansiniy kriziy
priezastis. Kad ir kaip biity apmaudu, taciau finansy krizés parodo didziausius trilkumus ir finansinio

saugumo spragas.
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2.1. Finansy sektorius subjekty jtaka namy iuikiy finansiniam saugumui

Ekonomikos augimo procesus labai suaktyvino sumaZzgjes tarptautinio kapitalo judéjimo
apribojimams. Macerinskienés ir kt. (2013) nuomone, apribojimy tarptautiniams kapitalo sandoriams
panaikinimas kai kuriais atvejais vertinamas kaip ekonomikos augimo skatinimo galimybe, kitais
atvejais — kaip finansinio nestabilumo ir banky kriziy grésmé. Finansy sistemos sutrikimy pasekoje
kilusios krizés gali sukelti labai sunkius padarinius visai ekonomikai. Pavyzdziui, siekiant uzkirsti
kelig finansy sistemos griti¢iai, 2008-2012 m. buvo skirta 1§ viso 1,5 trln. EUR vertés valstybiy
pagalbos. Europos Komisijos 2014 m. geguzés 15 d. komunikate COM(2014) 279 Europai —
reformuotas finansy sektorius teigiama, kad krizé sukeélé gily ekonomikos nuosmukj, todé¢l labai iSaugo
nedarbas, ir daugelis ES namy iikiy neteko didelés dalies pajamy, turto ir galimybiy.

Banky jtaka ekonomikai ir namy iuikiy finansiniam saugumui

Galima drasiai teigti, kad banky veikla labiausiai jtakoja ekonominius procesus tame tarpe ir
namy ukiy finansinj sauguma. Nors bankai yra labai svarbiis kiekvienos Salies ekonominiam ir
finansiniam vystymuisi, gyvenimo kokybés geréjimui, taciau neretai komerciniy banky veikla pati
savaime salygoja tam tikrus iSkraipymus ekonomikoje. Ekonomistai jau seniai nagrin¢ja banky
koncentracijos jtaka jvairiems kintamiesiems, tarp jy ir ekonomikos vystymuisi, finansiniam
saugumui, stabilumui ir pan.

Banky veikla ypatingai daug démesio sulauké jvykus pastarajai finansy krizei. Krizés priezastis
ir pasekmes nagrin¢jo mokslininkai, jvairios institucijos bei komisijos. Buvo i$nagrinéta daug krizes
kilimo versijy ir pateikta daug argumenty apie veiksnius, lémusius sumaisties kilima finansy rinkose.

Balkeviciaus (2012) teigimu, bankai neatsakingai skolino, neiSnaudojo savo specialisty
intelektualinio potencialo, vertinant verslo projekty efektyvuma ir galimas rizikas, o paskolos kokybés
ir grazinimo uztikrinimas buvo suvedamas ] uZstatg ir garantijas. Taip visos rizikos buvo uzkraunamos
ant tkio subjekty, kuriy gebéjimai vertinti rizikas, prognozuoti Salies, regiono, pasaulio ekonomikos
raida, nepalyginami su banky analitiniy padaliniy gebéjimais ir gaunama jvairiapuse informacija apie
ekonomikos raida, rizikas ir prognozes.

Pasak Kwan (2010), pagrindiné¢ 2008 mety finansinés krizés prieZastis buvo nezabotas kredity
teikimas. Véliau bankai stipriai sugrieztino paskoly iSdavimas, kas taip pat neigiamai jtakojo
ekonomikos procesus.

Europos Komisija 2014 m. iSleistame komunikate nurodé, kad visame pasaulyje finansinis
svertas labai iSaugo, ir bankai pradéjo labiau remtis trumpalaikiu finansavimu ir taikyti vis rizikingesnj
isipareigojimy jgyvendinimo terminy keitima. Palankias salygas spar¢iam finansy sektoriaus augimui
taip pat sudaré novatorisky, bet daznai labai sudétingy finansiniy produkty paplitimas, kuris leido

finansy jstaigoms plésti veikla, kartais nejtraukiant jos j balansus.
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Banky analitikai senokai kalbéjo apie nekilnojamojo turto burbulo pavojus, taciau bankai toliau
neatsakingai skolino statybos bendrovéms ir fiziniams asmenims, remdamiesi vien savo, kaip banko,
riziky minimizavimu, nesiripino verslo projekty objektyviu vertinimu ir galimy riziky Lietuvos ir
pasaulio ekonomikoje iSaiSkinimu klientui. Balkevi¢iaus (2012) vertinimu Banky paskoly portfelio
augimas sieké apie 50 proc. per metus, o fiziniams asmenims nekilnojamajam turtui 20052007 m. net
per 60 proc.

Balkevicius (2012) nuomone, iikio plétrg taip pat stabdé valstybés skolinimasis bankuose,
mazinant skolinimo i3teklius @ikiui. Zymiai efektyviau biity buve skolintis tiesiogiai i§ gyventojy ir
ukio subjekty platinant obligacijas ir taupymo lakStus. Analizé parod¢, kad Lietuvos gyventojai krizeés
metu ryztingai taupé, sukaupé nemazai 1éSy, kuriomis galé¢jo padéti savo valstybei. Valstybé galéjo
pasinaudoti galimybe vienyti Zmones, leisti jiems jaustis atsakingiems uZ valstybe ir jos problemy
sprendimg. Valstybé biity pigiau skolinusi, skolos palikanos likty Lietuvoje ir biity jlieta taip
trukstamy 1ésy i Salies ekonomika.

Turbiit vienu geriausiu bankinés krizés jveikimo pavyzdZiu galima laikyti Svedijos bankinés
krizés metu operatyviai priimtas ir efektyviai pritaikytas priemones, kurios sudaré sglygas per gana
trumpg laika sekmingai jveikti Salies bankingje sistemoje kilusias problemas. LakStutiené ir KruSinskas
(2012) sias priemones suskirsté | dvi pagrindines grupes: priemonés, skirtos rySiams su visuomene ir
priemonés, skirtos spresti bankinés sistemos problemas. Siy priemoniy visuma atskleidé pagrindinius
Svedijos bankinés krizés valdymo modelius, kuriy jgyvendinimas leido Svedijos vyriausybei suvaldyti
Salyje kilusig kriz¢ ir gerokai sumazinti krizés jveikimo sgnaudas. LakStutiené ir KruSinas (2012)
teigia, kad prie krizés jveikimo prisid¢jo politinio Salies valdZios vieningumo uZztikrinimas,
pasitikéjimo Salies finansy sistema palaikymas, vieSumas ir skaidrumas, darbo pasidalijimas ir
organizavimas bei banky, besikreipianciy pagalbos, skirstymas j kategorijas, griezty paramos bankams
salygy nustatymas, esant poreikiui laikino banky valdymo perémimas j valstybés rankas, probleminiy
paskoly valdymo kompanijy jkiirimas ir banky sektoriaus restrukttirizavimas.

Nepaisant to, kad Svedijos bankinés sistemos kriziy jveikimo priemonés laikytinos
pavyzdinémis, ta¢iau Lietuvoje biitent Svedijos kapitalo bankai prisidéjo prie krizés plétimosi. Tai
pripazino Svedijos centrinio banko vadovas Ingves (2017) teigia, kad jam yra labai nesmagu dél ty
problemy, kurias Lietuva turéjo apie 2007-2010 m. Ingves (2017) vertinimu, dalis Svedijos banky
tikrai 1§ dalies buvo atsakingi dél tos betvarkés. Jo nuomone tam tikri dalykai jsibégéjo per greitai.
Bankai tur¢jo ta zinoti, atsizvelgiant ] tai, kad mes patys turéjome savo finansy krize
devyniasdeSimtaisiais, kai turé¢jome iSnarplioti didel¢ painiava. Taciau tenka apgailestauti, kad
prisiminimai iSnyksta greitai.

Prasidéjus finansinei krizei visuomet imamasi skubiy priemoniy padéciai suvaldyti ir tobulinti

reikalavimus bankiniam sektoriui. Ne iSimtis buvo ir pastaroji finansy krizé. Pavyzdziui, G20 2008 m.
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lapkri¢io mén. auks$ciausiojo lygio susitikime dél finansy rinky ir pasaulio ekonomikos nustaté
veiksmy plang ir paragino jstatymy leidéjus, reguliuotojus ir kitas kompetentingas institucijas
perziuréti banky restruktirizavimo teisinj reguliavimg ir bankroto jstatymus, atsizvelgiant ] naujg
patirtj, ir uztikrinti, kad valstybés sudarys galimybes ir padés tvarkingai likviduoti bankus ir ypac
dideles, kompleksiskas finansy institucijas.

Europos Komisija taip pat buvo labai aktyvi teikiant sitilymus kaip reformuoti ir padaryti
saugesniu bankinj sektoriy. Pavyzdziui Komisija pateiké sitilymus persvarstyti Piktnaudziavimo rinka
reglamentg ir Baudziamyjy sankcijy uz piktnaudziavima rinka direktyva siekiant geriau uzkardyti ir
atpazinti piktnaudziavima rinka ir tinkamiau uZ ji nubausti, taip pat nustatyti grieZtesnes taisykles.
Komisijos Finansiniy lyginamyjy indeksy reglamento pasiiilymu, buvo siekiama padidinti lyginamyjy
standarty pagrijstumg ir patikimumg ir iSvengti manipuliavimo jais. Siekiant uztikrinti, kad vartotojai ir
mazmeniniai investuotojai galéty efektyviai, laiku ir be diskriminacijos naudotis finansinémis
paslaugomis, buvo priimta ar pasiiilyta kompleksiniy reformos priemoniy. Prieziiiros ir reguliavimo
institucijos turi uztikrinti, kad finansiniy paslaugy teikéjai nesinaudoty informacijos asimetrija savo
klienty nenaudai.

Vertinant bankinio sektoriaus veiklos, turinios jtakos namy tkiy finansiniam saugumui, biity
galima jvertinti pagal atskiry banky uzimamos rinkos dalies pasikeitimus, paskoly namy tkiams
poky¢ius, trumpalaikiy paskoly santykis su ilgalaikémis paskolomis, valstybés skolinimosi i§ banky ir
namy tikiu palyginimu. Taip pat galimi namy tkiy taupymo ir skolinimosi rodikliy pokyciai lyginant
su bendraisiais Lietuvos ekonominiai rodikliais.

Kolektyvinio investavimo subjekty veiklos jtaka ekonomikai ir namy ukiy finansiniam saugumui

Siekiant teisingai suprasti KIS veiklos rizikg ir imtis priemoniy veiklos rizikos valdymui labai
svarbu suprasti, kokig jtaka ekonomikai turi kolektyvinio investavimo subjektai. Sig jtaka ekonomikai
gerai iliustruoja uZzsienio mokslininky patirtis. Todél rengiant efektyvias KIS investavimo
reglamentavimo procediiras, jau galima pasinaudoti kity Saliy patirtimi ir taip sumaZzinti brangiai
kainuojanc¢iy klaidy padarinius. Finansy krizés ir rizikos fondy rysius nagrinéjo J. Pluck, F. Franzoni,
A. Gorovy, V. Inwegen, H. B. Shadab ir kiti. Siy tyréjy jzvalgos atskleidzia pozidriy j finansinio
saugumo palaikymo sprendimus jvairiapusiSkuma.

Investavimo srityje veikiantys subjektai i§ tam tikry jvykiy siekia naudos. Gali buti taip, kad Siy
subjekty interesai gali nesutapti su rinkos interesais. Pasak Pluck (2007) tai reiskia, kad jie gali siekti
naudos i§ jvykiy, kurie potencialiai gali biti praziitingi ekonomikai. Siuo poZiiiriu ypaé svarbios yra
KIS investicijos | alternatyvius instrumentus, pvz., tokius kaip rizikos fondai. Jei rizikos fondai arba
investuotojai Zino, kad kaZkas turés neigiamg jtaka ekonomikai, tada jie gali siekti pasitraukti i§ rinkos.
Sulauke teigiamo ekonomikos poveikio, jie vél gali inicijuoti savo aktyvesnj dalyvavimg rinkoje ir

tokiu biidu siekti pasipelnyti. Tai galima biity jvardinti ,,spekuliaciniu® dalyvavimu rinkos procesuose.
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Pavyzdziui Pluck (2007) mano, kad nors rizikos fondy veikla nebuvo tas veiksnys, kuris pradéjo
krize, taciau rizikos fondai turéjo jtakg 2007 metais vykusios finansy krizés dydziui. Tokig nuomong
jis grindZia tuo, kad krizés laikotarpiu rizikos fondai buvo pagrindinis likvidumo mazinimo veiksnys.
Pluck atlikdamas savo tyrimus nustaté, kad rizikos fondai naudoja apsidraudimo technika, kad galéty
atsverti jy investicijy pavojinguma. Jie nusprendzia investuoti kapitalg i saugias rinkas, kur tikisi turéti
didziausig naudg ir visada iesko skirtingy biidy jvykdyti tai sekmingai.

Pasitraukiant 1§ rinkos buvo siekiama iSvengti krizés pasekmiy. Ben-David ir kt. (2011)
analizave rizikos fondy veikla, teigia, kad Sie fondai buvo labiau linke parduoti likvidzias atsargas
krizés metu, per kriz¢ investuotojai atsisakydami savo portfeliy pirmiausiai pardave likvidZiausius
vertybinius popierius.

Investavimo subjekty darbuotojy atlyginimai priklauso nuo pasiekty teigiamy investavimo
rezultaty, todél Sie darbuotojai suinteresuoti daryti investavimo sprendimus, kurie susij¢ su pelno
siekimu ir atitinkamai, esant krizinei situacijai ir nepalankioms ekonominéms aplinkybéms, gali biiti
linke greitai pasitraukti i$ rinkos, kad i§vengty galimy nuostoliy.

Gorovy ir Inwegen (2011) pastebéjo, kad rizikos fondai pradéjo mazinti savo veiklg iki finansy
krizés 2008 metais, bet ne anksc¢iau kaip 2007 metais. Nustatyta, kad rizikos fondy dalyvavimas akcijy
rinkoje smarkiai sumaZéjo, taip pat pastebétas iy fondy pasitraukimas i§ rinkos. Sie jrodymai
patvirtina, kad tokiu biidu buvo siekiama sumazinti jsiskolinimus, kas ilgalaike prasme i§ esmés
paveiké JAV akcijy rinkas. Per 2008 mety trecigjj ir ketvirtajj ketvirt] rizikos fondai JAV pardavée
daugiau kaip 40 proc. savo kapitalo. Tac¢iau nebuvo kompensuota rizikos fondams jsigyjant naujas
atsargas. Taip pat analizuojant rinkos duomenis pastebéta, kad nemaza dalis rizikos fondy, kurie buvo
pardave savo portfelius krizés metu, véliau grizo j rinka per du ketviréius.

Ivertinus rinkos turto indeksus, nustatyta, kad rizikos fondai, pardave savo vertybinius popierius,
véliau daugiausiai investavo | vyriausybeés ir jmoniy obligacijas. Investicijos | vyriausybés vertybinius
popierius — reiSké norg uzsitikrinti investicijy sauguma, o investicijos 1 jmoniy obligacijas — reiske
siekj pasinaudoti rinkos smukimu ir ateityje uzsidirbti pelno.

Ben-David ir kt. (2012) teigimu, rizikos fondai laikomi nelikvidZziais, jei jie turi uZsidarymo
galimybe arba jeigu periodas apie jy iSpirkima yra ilgesni negu 30 dieny, todél fondy investuotojams
turi buti numatyti grieztesni iSpirkimo terminai, ir tokiu biidu biity sumazinama galimybé¢ pasiimti savo
investicijas, pamacius pirmuosius prasty rezultaty pozymius. Tyréjai daro prielaida, kad investuotojy
pasitraukimas turé¢jo jtakos turto kainai ir tai buvo veiksnys, kuris neprisid¢jo prie rinky stabilizavimo.
Ben-David ir kt. (2012) nuomone, finansing sistema vertinant globalinio efektyvumo poZitiriu, rizikos
fondy investuotojy elgesys greiciausiai sukélé Salutinj poveikj kitiems rinkos dalyviams. Finansinés
krizés laikotarpiu turéty biiti taikomi grieztesni apribojimai dél pasitraukimo i§ rinkos, kad poveikis

ekonomikai biity susilpnintas.
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Ben-David ir kt. (2012) daro prielaida, kad investuotojy pasitraukimas tur¢jo jtakos turto kainai
ir tai buvo veiksnys, kuris neprisid¢jo prie rinky stabilizavimo. Taip finansing sistemg vertinant
globalinio efektyvumo pozitriu, rizikos fondy investuotojy elgesys grei¢iausiai sukelé Salutinj poveikj
kitiems rinkos dalyviams. Ben-David ir kt. (2012) teigimu, finansinés krizés laikotarpiu turéty biiti
taikomi grieztesni apribojimai del pasitraukimo i$ rinkos, kad poveikis ekonomikai biity susilpnintas.
Schulakos (2011) teigimu 2011 m. geguzés mén. JAV atlikta finansy rinky pataréjy apklausa parodé,
kad dazniausiai priezastys, dé¢l kuriy finansy rinky patar¢jai nesirenka alternatyviy investavimo
galimybiy yra likvidumo trukumas ir pernelyg laisvas teisinis reguliavimas.

Tagiau yra ir kitaip mananéiy autoriy, ar rizikos fondai turéjo jtakos finansinei krizei. Stai
Shadab (2009) teigia, kad rizikos draudimo fondai nesukélé ir nepablogino finansinés krizés,
prieSingai, jie sumazino krizés jtakg ir padéjo ekonomikai atsigauti. Nors 2008 metais rizikos fondy
nuostoliai ir investuotojy pasitraukimas buvo didelis, bet tai vyko i§ dalies todel, kad daugelis rizikos
fondy valdytojy nesugebg¢jo tinkamai reaguoti | finansy krize. Rizikos draudimo fondy buklé buvo
zenkliai geresné nei labai stipriai reguliuojamo bankinio sektoriaus. 2008 metais rizikos draudimo
fondai prarado 18,3 proc. savo vertés. Per finansy krize rizikos fondai pirko kity jmoniy neefektyvius
vertybinius popierius ir davé paskolas, kurios padeda skolininkams. Pirkdami neefektyvius, hipoteka
uztikrintus vertybinius popierius, rizikos fondai padeda iSlaikyti turto kainas ir neleidZia joms maZzéti.
Rizikos draudimo fondai padeda apsaugoti investuotojus nuo rinkos nuosmukio, jeigu vadovams yra
suteikta teisé lanks¢iai pasirinkti investavimo strategijas. Taip sudaromos paskatos iSlaikyti
pusiausvyrg tarp rizikos ir rizikos valdymo. Shadab (2009) nemano, kad reikia numatyti didesnj rizikos
fondy reglamentavima, nes tai gali padidinti rinkos ekonomikos nestabiluma, tai kenkia privaciy
investuotojy pastangoms, siekiant pagerinti geriausig praktika.

Pasak Shadab (2009) siekiant uZztikrinti, kad ] rizikos fondus neinvestuoty finansiskai nepajégiis
investuotojai JAV Federalinis jstatymas numato, kad i rizikos fondus negalima pritraukti kapitalo per
daug reklamuojant savo veikla, per daug jtakoti investuotojus, draudziama priimti 1éSas i§ asmeny,
turinciy maziau kaip 200.000 doleriy metiniy pajamy arba i§ jmoniy, kuriy metiné apyvarta yra
mazZesné kaip 5 mln. doleriy. Rizikos fondams taikomi draudimai sukciauti, vieSai neatskleisti
informacijos ir manipuliuoti kainomis. Rizikos fondai privalo pateikti investuotojams daug ir
savalaikés informacijos. Rizikos fondai privalo atskleisti savo didelés apimties investicijas |
valstybines jmones ir j tam tikros riiSies vertybinius popierius. Rizikos fondai gali skolinti 1ésas, kas,
tam tikrais atvejais, gali biiti panaudota kaip perdéto pelno arba nuostoliy rodymui.

Aptarti moksliniai tyrimai parodo tyréjy jvairialypj pozitrj | tai, kokig jtaka ekonominei krizei
turéjo KIS veikla. Apibendrinant galima konstatuoti, kad yra didelé tikimybé, jog ekonominés krizés

laikotarpiu, tiek KIS vadovai ir kiti dalyviai linke priimti sprendimus susijusius su kuo mazesniu
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nuostoliy patyrimu, tokie sprendimai gali neigiamai paveikti Salies ekonominj sauguma. Tai atskleidZia
butinybe skirti vis didesni démesj racionaliam KIS veiklos procesy rizikos reglamentavimui.

Kolektyvinio investavimo jtaka namy tikiams analizuojant atkreipiant | tokias aplinkybes kaip
kolektyvinio investavimo subjekty rodikliy pokyciai, kolektyvinio investavimo subjekty veiklos
procesy atskyrimo lygis ir aiSkumas, kolektyvinio investavimo teisinio reglamentavimo spragy
nebuvuvimas.

Draudimo bendroviy jtaka ekonomikai ir namy iikiy finansiniam saugumui

Tinkamos draudimo rinkos egzistavimas yra svarbus kiekvienos sékmingos ekonomikos
komponentas. Jurevicienés (2016) nuomone, daugelis ekonomikos istorijos ir draudimo istorijos tyréjy
mini draudimo istorijos ir pramonés vystymosi ry$j. Pavyzdziui Focarelli (2017) nagrinéjo draudimo
kompanijy investavimo elgsenos priklausomybe nuo teisinio reglamentavimo pasikeitimo ir galimg jy
elgseng ir indé¢lj | finansinj sauguma, stabilumg bei ekonomikos augimg. Galima drasiai teigti, kad
draudimo egzistavimas ekonomikos procesams suteikia tam tikra stabilumo bei saugumo jausma, o tuo
paciu paskatina verslg bei gyventojus imtis aktyvesnés ekonominés veiklos.

Draudimo kompanijos vykdydamos savo veikla disponuoja didziulémis pinigy sumomis, kurias
siekia investuoti. Atskiri namy ikiai to negaléty padaryti. Vykdant investicing veiklg draudimo
sektorius prisideda prie ekonominés veiklos gyvybingumo kiirimo.

Nesant draudimo mechanizmy neretas gali vengti ar net i§ vis atsisakyti tam tikros veiklos
vykdymo ar ,rizikingo* pirkinio jsigijimo. Pavyzdziui, gali nejvykti didelés apimties statybos
projektas, jeigu rangovas ir projektuotojas nebus apsidraudes nuo galinciy kilti riziky ar neigiamy
padariniy. O S$tai paprastas zmogus gali atsisakyti naujo automobilio jsigijimo bijodamas galimos
vagystés.

Draudimo sistema leidzia asmenims perkelti bent jau dalj savo galimo nuostolio ir tokiu budu
uztikrinama finansiné apsauga. Draudimas daugelyje Saky veikia ir kaip jau egzistuojancio verslo
aktyvumo stimulas. Draudimas veikia kaip tam tikras galimus nuostolius sumazinantis veiksnys ir,
ivykus draudiminiam jvykiui, padedantis susidoroti su patirtais finansiniais nuostoliais bei jgalinantis
efektyviau planuoti galimg veiklos plétrg. Tinkamai veikiantis draudimas aktyviai dalyvauja mazinant
ekonominius nuostolius ir padeda planuoti plétra.

Aidukiené (2010) analizuodama ekonominio nuosmukio poveiki Lietuvos draudimo rinkai
teigia, kad nekilnojamojo turto antrariiSiy paskoly krizei, prasidéjusiai JAV 2007 m. pabaigoje,
peraugus ] pasauling finansy krize, smuko vertybiniy popieriy kainos. Tai nepateisino draudéjy
lukes¢iy uzdirbti 1§ investicijy ir léme investicinio draudimo patrauklumo kritima, ypa¢ sumazéjo
vienkartiniy jmoky skai¢ius.

Aidukiené (2010) pabréze, kad vertinant draudimo jmoniy stabilumo ir mokumo rodiklius,

svarbu paminéti, kad ekonominio nuosmukio pasekmés finansiniam draudimo rinkos stabilumui ir
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draudimo jmoniy mokumui nepakenkeé, nes 2008 m. né vienos draudimo jmongés leistino mokumo riba
nebuvo virsyta.

Pazymétina, kad 2016 m. draudimo jmonéms buvo pokyC€iy metai: tai pirmieji metai, kai
imonéms pradéti taikyti rizikos vertinimu pagristi direktyvos ,,Mokumas II** reikalavimai d¢l draudimo
imoniy veiklos ir prieziiiros, taip pat vietoj Verslo apskaitos standarty pradeti taikyti Tarptautiniai
apskaitos standartai.

Draudimo sektorius finansinj saugumga jtakoja visy pirma tuo, kad draudimo paslaugos
egzistavimas ir veikimas savaime prisideda prie namy tkio finansinio saugumo jausmo formavimo.
Antra, draudimas namy tkiams suteikia galimybe dalyvauti investicingje veikloje (pvz. gyvybés
draudimas) ir galima laikyti viena i§ alternatyvaus investavimo formy. Trecia, €Sy perskirstymo
mechanizmas leidziantis amortizuoti dél draudiminio jvykio patirtus nuostolius (zalg). Ketvirta,
draudimo kompanijy aktyvus dalyvavimas investicinéje veikloje.

Vertinant draudimo sektoriaus jtaka namy iikiams vertintina draudimo sektoriaus plétra, gyvybés
draudimo pokyciai lyginant su bendra draudimo rinka, draudimo bendroviy investicinés veiklos

poky¢iai.

2.2. Asmens vertybinés prielaidos kaip pagrindas finansiniam saugumui

Kiekvienam asmeniui reikalingas tam tikras iSorinio pasaulio Saltinis, kuris suteikia finansinio
saugumo jausma. Kas tas Saltinis? Kokie elgesio stereotipai ar iSorinio pasaulio daiktiniai atspindZiai
sukelia finansinio saugumo impulsus? Finansinio saugumo biisenos atsiradimg gali jtakoti veiksniai,
kurie turi daikting (fizing) ir psiching iSraiSkg. Daiktiné finansinio saugumo iSraisSka gali buti siejama
su asmens iSgyvenimg uZtikrinanciais fiziniais pasaulio objektais. Tai gali biiti stabilios pajamos, tam
tikros visiems priimtinos elgesio taisyklés, kurios neleidZia kitam asmeniui késintis j susikurtg géri, ar
kiti fiziniai pasaulio objektai, susij¢ su asmens iSgyvenimu, t. y. finansinémis atsargomis. Psiching
iSraiskg turinciais veiksniais galime laikyti asmens suvokima, jausma, patirtj arba zinias apie tai, kad
jei elgsimés nejverting savo galimybiy perZengsime ribg, arba, kaip teigia Bollnow (1963) supratimas,
kad egzistuoja baimé prarasti viskg. Psichiniai veiksniai gali biiti susij¢ su godumo, atsargumo
jausmais ar gali biiti ir kiti iracionallis asmens veiksmai, kuriy negali paaiskinti net realiai
egzistuojancios aplinkybés.

Pirmiausia, finansinj sauguma galima sieti su pamatiniu Zmogaus i$likimo siekiu ir kova uz biivj.
Ankstyvuoju Zmonijos periodu tik kaupiant atsargas buvo galima i§gyventi sunkumy laikotarpj (Salta
7iema, stichine nelaime, sausra ar pan.). Siuo laikmediu kaupti maisto atsargy néra prasmés, nes
globaliame pasaulyje maisto galima jsigyti ir jis gali atkeliauti i§ bet kurio pasaulio krasto, todél §i

zmogaus iSlikimo patirtis pasireiSkia kita iSraiSka, t. y. finansin] saugumg uztikrinanciy finansiniy
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santaupy kaupimu. Kitaip tariant, finansinio saugumo arba finansiniy iStekliy kaupimo siekinys yra
jprasmintas poreikiu uZzsitikrinti egzistencinj bitj esant nepalankioms salygoms. Taip pat finansiniy
atsargy kaupimas yra susijes ir su gyvenimo ciklo teorija, kur santaupos kaupiamos senatvés
laikotarpiui, kuomet dél amZiaus zmogus tampa nedarbingas ir sukauptas finansines atsargas
sunaudoja savo gyvenimo poreikiams patenkinti.

Ivykusios finansinés krizés ir su tuo susij¢ dideli sunkumai formuoja kita potyrj, tai yra poreikis
su savo asmeniniais finansais elgtis apdairiai bei taupiai. Kishore (2006) teigimu, net ir buve bei sukéle
sunkias neigiamas pasekmes potyriai, neapsaugo nuo to, kad zmogus yra linkes pervertinti savo Zinias
ir sugebéjimus, todél net ir buve neigiami potyriai greitai uZmirStami.

Vienas i§ asmens potyriy, vedantis finansinio nesaugumo link, tai spekuliacinis arba, kitaip
tariant, godumo aspektas, neretai nulemtas ,,minios efekto“. Neretai asmuo matydamas, kad kazkas
uzsidirbo investaves | nekilnojamaji turta, akcijas arba kalbant i§ dabartinés ,,pamiSusio investuotojo*
perspektyvos | bitkoinus, siekia gauti nauda ne mazesn¢ nei matytas pavyzdys. Neretai asmuo pagautas
godumo ir troskimo turéti dar daugiau, pameta galvg arba sveika nuovoka ir neziirédamas j jokias
rizikas ir vedinas vien tik siekio uzsidirbti niekuo nepagristas dideles pajamas, tod¢l leidzia ne tik
savo santaupas, bet ir skolinasi 1éSas. Uz Sias 1¢€Sas jsigyja ,,burbulinj turtg. O i§ to burbulo iSsileidus
bendro pamiSimo efektui, paaiskéja, ne tik tai, kad asmeniui nepavyko uZzsidirbti, bet dar ir tai, kad jis
iklimpo j skolas.

Turto kaupimo prasmingumas ir jo panaudojimo problematika buvo aktuali visais laikais.
PavyzdZiui, finansinio saugumo atsargy — turto ir kapitalo kaupimg, remiantis Weberio (1904)
asketisko protestantizmo id¢jomis, galima sieti su dangiSkojo pomirtinio gyvenimo uZztikrinimu. Taciau
pasak Weberio (1904) sukauptas turtas negali biiti skirtas nuodémingai mégautis gyvenimu. Weberis
teigia, kad mes turime raginti visus krik$¢ionis pasipelnyti tiek, kiek gali, ir taupyti viska, ka gali, —
vadinasi, stengtis praturtéti. Toks traktavimas reiskia, kad turto kaupimas yra dorybé, kuri suteiks
i§ganyma. Sis vertybinis aspektas svarbus iSaiskinant finansinj sauguma, kaip vertybe, kuri gali
suteikti ne tik daiktiSkajj bet ir dvasinj pasitenkinimg.

Dar vienas veiksnys, susijes su perdétu Zmogaus jtikéjimu teigiamy dalyky tikimybe ir dangisky
vertybiy egzistavimu yra tai, kad asmuo yra linkes pernelyg teigiamai interpretuoti tam tikras realiai
egzistuojancias ar turinias jvykti aplinkybes ir daznai JureviCienés ir Gausienés (2010) teigimu,
pervertina jvykius, apie kuriuos randa daugiau informacijos spaudoje, ir tuos, kuriuos lengviau
suvokia. Tai galima pasakyti ir apie marketingines priemones, kurios nepaisant asmens vidinio balso,
sakancio, kad neverta rizikuoti, jtiki jteigtomis teigiamomis perspektyvomis ir atlieka veiksmus, kuriy
net neplanavo atlikti. Perdétai interpretuojant ateities perspektyva, atmetami vidiniai savisaugos
instinktai ir jausmai ar ankstesni neigiami patyrimai, dé¢l ko gali buti neigiamai jtakojama ateities

finansing perspektyva.
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Asmeny veiksmai, kuriais siekiama finansinio saugumo tiksly, visada susij¢ su jy priimamy
sprendimy metu pasireiskiancia finansine elgsena. Chandra (2008) teigia, jog finansiné elgsena yra
neatskiriama sprendimy priémimo proceso dalis, nes tai tiesiogiai veikia investuotojy sprendimus ir jy
rezultatus. Finansy elgsenos aspektas svarbus tuo, kad jis i§ esmés paneigia racionalaus ekonominio
zmogaus (Homo economicus) egzistavima, ir teigia, kad asmenys tam tikrais atvejais nesivadovauja
sveiku protu, o finansiniy sprendimy priémime linke pasikliauti tam tikromis nuojautomis —
emocijomis, moraliniais jsitikinimais, asmenine patirtimi ir pan. Tai reiSkia, kad asmenys, darydami
ateities finansinio saugumo sprendimus, ypatingai susijusius su santaupy investavimu, susiduria su
iracionalius sprendimus jtakojanciais pojuciais, kas lemia tam tikras rizikas.

Vadovaujantis idealaus ekonominio zmogaus teorija, kur jis priima racionalius ir pamatuotus
finansinius sprendimus, daroma prielaida, kad toks Zzmogus nedaro klaidy ir gali sekmingai uzsitikrinti
savo finansin] saugumg be papildomy pastangy bei iSorés ar vidaus veiksniy jtakos. Atmetant
racionalaus ekonominio Zmogaus teorija, svarbu panagrinéti, kokie finansinés elgsenos veiksniai ir / ar
emocinés klaidos labiausiai neigiamai jtakoja finansinj sauguma. Tik aiskiai suprantant, kad tam tikri
elgesio motyvai ar egzistuojantys stereotipai yra neigiami, juos galima kontroliuoti ar riboti, o tai gali
padeti efektyviau uztikrinti finansinj sauguma.

Daugybe vidiniy veiksniy jtakoja Zmogaus poelgius priimant finansinius sprendimus. Kaip teigia
Smitas jausmai lemia psiching ir emocing zmogaus sgveikg ir komunikacijos pagrindus. Finansiniams
sprendimams jtakos gali turéti tokie elgesio elementai, kaip poziiiris ] supancig aplinka, etika, moralé,
pazitiros, aukléjimas, charakteris, baimeé, egoizmas, godumas, nesaugumas ir kt.

Labai daug mokslininky Daniel, Hirshleifer, Subrahmanyam (1998), Shiller (1998), Bikas,
Kavaliauskas (2010), Sadi, Asl, Rostami, Gholipour, (2011), Macijauskas (2012) mini ir neabejotinai
didziausig jtakg finansinio saugumo sprendimy priémimui turinéius vidinius veiksnius, susijusius su
per dideliu pasitikéjimu savimi. Taip pat labai svarbu, kad pasak KartaSovos ir LeviSauskaites (2011)
yra nevertinamos ar nepakankamai jvertinamos rizikos ir pervertinami turimi gebéjimai ar Zinios.
Kartasova ir LeviSauskaité (2011) teigia, kad Zmonés $iy emociniy potyriy jtakoje biina linke pernelyg
optimistiSkai vertinti sékmés galimybe ir nepakankamai jvertinti nesékmés ar blogy rezultaty
atsitikimo tikimybe. PavyzdZiui, gali manyti, kad ateityje jis uzdirbs daugiau ir nelinkes taupyti ateities
finansiniam saugumui uzsitikrinti arba polinkis manyti, kad biitent jis geriausiai zino, kas labiausiai
prisidés prie finansinio saugumo arba, manymas, kad kontroliuoja situacijg ir niekas negresia ir pan.

Turbiit daugiausiai Zalos sukeliantys finansinio saugumo sprendimai tiek Kishore (2000), tiek ir
Macijausko (2012) nuomone, biina paremti ,,minios efekto*, kur klaidingai ir neatsizvelgiant j realiai
egzistuojancius faktus jvertinamos supancio pasaulio aplinkybés. Manytina, kad ,,minios efekto*
itakoje gali kilti ir kyla finansiniai burbulai arba per jautriai sureaguojama j blogas naujienas, skubama

atsiimti indélius i§ banky ir pan. Siy sprendimy pasekoje gali kilti sunkios pasekmés ne tik visai
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finansinei sistemai bet ir ekonomikai. Prie ,,minios efekto® potyriy galima biity pridéti ir vaikymasi
mados, ar polinkj klausytis s€kmés istorijy ir nenorg girdéti blogy naujieny.

Noras greitai uzsitikrinti finansinj saugumg neretai iSrySkina godumo, baimeés ar azarto emociniy
biiseny pasireiskimg. Statman (2014) teigimu, paminéti veiksniai asmenis veda ] nepamatuoty
finansiniy sprendimy priémima ar vercia pernelyg intensyviai vykdyti investavimo sprendimus (pvz.
daznas akcijy ar kity vertybiniy prekiavimas), kurie negali uztikrinti norimo finansinio saugumo
rezultato.

Aptartos jvairios finansinio saugumo vertybinés prielaidos padeda geriau suprasti, kokie asmens
elgesio stereotipai, motyvai ar iSorinio pasaulio veiksniai padeda asmeniui susivokti supancioje
aplinkoje. Kompleksinis pozitiris j vertybiniy nuostaty jtaka finansiniy sprendimy priémimui gali
padéti modeliuoti finansinio saugumo palaikymo priemones, kurios jgalinty apsaugoti asmenis
priimant finansinius sprendimus. Analizuojant namy tkiy finansinio saugumo suvokimo lygi, taupymo
ir racionalaus 1¢8y panaudojimo kaip vertybiy prioritizavima, galima numatyti tam tikras veiksmy

kryptis ar veiksmus, kurie padéty asmenims iSvengti nepamatuoty finansiniy sprendimy priémimo.

2.3. Finansinio saugumo samprata mokslinéje literatiiroje

Analizuojant finansinio saugumo samprata galima pastebéti, kad skiriasi autoriy poziiiriai ]
finansinj] saugumg ir priemones finansiniam saugumui uztikrinti. Dalis autoriy finansinj sauguma
tapatina galimomis grésmémis ir jy padariniais, kiti autoriai finansinj sauguma pateikia kaip tam tikry
finansiniy salygy iSpildyma, kurios garantuos ekonoming gerove, treCia grupé autoriy akcentuoja
finansinj rastingumg ir poreikj gerinti finansinj rastinguma bei paskirstyti informacija bei iSteklius tarp
skirtingg galig turin€iy subjekty. Apibendrinus skirtingus autoriy pozitirius ] finansinio saugumo
uztikrinimo samprata, finansinj saugumga galima apibendrinti trimis modeliais:

1. finansinis saugumas kaip kovos su grésmémis modelis,

2. prevencinis modelis (ekonominé plétra — finansinés biiklés atitinkamas parengimas, leidziantis
1Svengti kriziniy pasekmiy),

3. finansinio raStingumo bei galiy, informacijos ir iStekliy pusiausvyros sukiirimo modelis.

Finansinis saugumas kaip kovos su grésmemis modelis

Ermakova (2017) iSanalizavusi mokslininky nuomones, atkreipé¢ démesj, kad dauguma
mokslininky terming — saugumas, supranta kaip apsaugg nuo visy grésmiy arba biisena, kuomet
subjektas gali iSgyventi ir pléstis, neZiiirint | veiksnius, kurie jj jtakoja. Dar kiti pateikia nuomong, kad
saugumas reiskia galimybe susikurti tokig savo apsaugos sistema ir netgi augima net ir realios grésmes
atveju. Pasak Buzan (1991), saugumas laikomas laisve nuo grésmiy ir visuomenés bei valstybés

gebéjimas islaikyti savo nepriklausoma identitetg ir funkcinj vientisuma, atsakant j prieSiSkus



39

pokycius. Buzan nuomone, ekonominis saugumas susijes su prieiga prie istekliy, finansy ir rinky,
reikalingy palaikyti priimtinus gerovés lygius ir valstybés galig.

Sencagov (2010) finansin] saugumg apibiidina, kaip tokj finansinés sistemos ir finansiniy
santykiy bei ekonomikos procesy plétros uztikrinima, kuris leidZia sudaryti biitinas finansines salygas
stabiliai vystytis Salies socialiniam-ekonominiam ir finansiniam sektoriui ir leidzia iSlaikyti finansy
sistemos pilnumg ir vieninguma (jskaitant piniginés, biudzeto, kredito, mokesciy ir valiutos sistemas),
sekmingai jveikiant vidaus ir iSorés grésmes.

Pagal Elizarova (2015) valstybés finansinis saugumas — tai Salies finansinés sistemos bikle,
pasiZyminti atsparumu iSorés ir vidinéms grésméms. Elizorovos nuomone, valstybés finansinis
saugumas yra nacionalinés finansy sistemos bukle, kuriai budingas aukstas iSsivystymo lygis,
stabilumas ir konkurencingumas, kurie yra bitinas pagrindas veiksmingos finansy politikos
igyvendinimui, siekiant uztikrinti nacionalinj sauguma ir apsaugoti svarbiausius asmens, visuomene¢s ir
valstybés interesus finansy srityje.

Pasak Zagorodnio (2007) ir Varnaliy (2009) finansinis saugumas yra finansiniy interesy subjekty
apsauga visuose finansiniy santykiy lygiuose, namy iikiy, jmoniy, organizacijy ir institucijy saugumas,
regionai, pramonés Sakos ir apskritai valstybés sektorius, turintys pakankamus finansiniy iStekliy
poreikius ir finansinius jsipareigojimus. Blank (2004) imonés finansinj saugumg pateikia kaip
kokybiskai ir kiekybiSkai nustatomg jmonés finansing bukle, kuri uztikrina stabilig ir subalansuotg jos
prioritety apsauga, nuo identifikuoty, realiy ir galimy vidiniy ir iSoriniy grésmiy, nustato jmonés
finansings filosofijos parametrus, kurie sudaro biitinas finansines salygas, kaip pagrinda remti jos tvary
augimg tiek dabar, tiek ir ateityje. Yermoshenko (2001) nuomone, finansinis saugumas tai finansy
biikleé ir kredito sektorius, kuris pasizymi sistemingumo pusiausvyra ir kokybe finansiniy priemoniy,
technologijy ir paslaugy visuma, atsparumas vidinei veiklai ir iSoriniai neigiami veiksniai (grésmés),
Sios srities gebéjimas uztikrinti apsauga nacionaliniy finansiniy interesy, pakankamai finansiniy
iStekliy visiems subjektams ir gyventojai apskritai — veiksmingas nacionalinés ekonomikos sistemos
funkcionavimas ir socialin¢ raida.

Delasa ir kt. (2015) teigia, kad viena 1§ pagrindiniy bendrovés finansy saugumo uZztikrinimo
sistemos uzduocCiy yra apsaugoti savo finansinius interesus nuo iSoriniy ir vidiniy grésmiy jtakos,
siekiant uztikrinti jmonés efektyvumga. Todél jmonés finansinio saugumo koncepcijos igyvendinimas
yra pagrindas, garantuojantis jmonés augimg ir stabilumg, uZztikrinantis jmonés finansiniy interesy
apsauga, jgalinantis didinti konkurencingumg bei pritraukti daugiau investicinio kapitalo. Finansinj

sauguma galima pamatuoti kiekybiniais ir kokybiniais rodikliais, kurie leisty nustatyti saugumo lygj.
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Finansinis saugumas kaip prevencinis modelis

Prevencinis modelis — tai priemoniy, kuriomis biity galima paveikti Salies ekonoming bukle ir
iSlaikyti ekonominés plétros stabiluma, visuma. Toks ekonominés biiklés parengimas, sudaro salygas
iSvengti sunkiy pasekmiy, susiklos¢ius kritinéms situacijoms.

Dvareckiené (2009) finansinj sauguma jvardija, kaip finansin¢ apsauga, ivykus nenumatytiems
atvejams: praradus darba, iSsiskyrus, jvykus nelaimei ar pan. Tokiam tikslui sukaupta suma garantuos,
kad tam tikrg laikotarpj (3-6 mén.) bus galima nusipirkti maisto, apmokéti komunalines iSlaidas, bei
turéti pinigy vaistams ar pan. Pagal Dvareckien¢ (2009) finansinio saugumo uZsitikrinimo uzduotimi
laikoma kuo greic¢iau sukaupti reikalingas santaupas ir jgyti finansing apsaugg. Todél, jei dar néra
sukaupta Sio finansinio saugumo garanto, reikia iSsikelti vieng i§ didziausiy taupymo tiksly ir
uzsitikrinti §ig finansinio saugumo apsaugg.

Manohina (2017) finansinj saugumg apibrézia kaip Salies finansy sistemos biiklés parengima
savalaikei ir patikimai finansinei paramai, tokia apimtimi, kurios uztekty palaikyti ekonomika tokiu
lygiu, kuris uZztikrinty Salies ekonominj sauguma.

Jureviciené (2015) kalbédama apie zmogaus finansinius tikslus, vieng i§ finansiniy tiksly
jvardino finansinj saugumag. Finansinis saugumas reiSkia sau ir Seimai, uZsitikrinant finansinius
iSteklius naujiems Seimos nariams, Seimos nariy i$silavinimui, biistui, automobiliui jsigyti ir t. t.

Cernius (2011) savo pateikiamame finansy sistemos apibrézime, t. y. pinigy gavimo,
paskirstymo, kaupimo, investavimo ir kontrolés visumoje, pinigy kaupimo funkcijg iSskiria kaip
sprendziandig ateities saugumo klausimus. Cernius (2011) asmeniniy finansy sauguma apibidina kaip
santaupas ,,juodai dienai“, jimonéms tai — jvairiy rezervy ir fondy sudaryma, valstybés lygiu taip pat
svarbiausia sukaupti visas galimas atsargas. Pasak Cerniaus finansinio saugumo atsargos yra skirtos
uztikrinti galimybe normaliai gyventi tam tikrg laikotarpj, kai netenkama visy jplauky Saltiniy. Tai
tiesiog rezervas, bitinas kiekvienam Zzmogui arba Seimai. Jis turi biiti sudaromas pirmiausiai ir niekada
niekur neinvestuojamas. Jj galima pavadinti ,finansine pagalve®, kad iStikus nenumatytoms
finansinéms negandoms nebiity taip baisu kristi, o nugriuvus maziau skaudéty.

Piotrowska (2017) finansinj] sauguma apibrézia, kaip geb¢jima pasiekti kitokias pajamas, kurios
biitinos namy iikio poreikiams patenkinti tinkamu lygiu ir kurti finansinius rezervus reikalingus
nelaimingo atsitikimo atveju (ligos, darbo praradimo, Seimos iSsiskyrimo atvejais).

Mukolaivn (2015) pateikia tokig finansinio saugumo koncepcija, kuri numato uztikrinti
gyvybiskai svarbiy ir valstybés, regiony, jmoniy ir asmeny pagrindiniy interesy apsaugg finansiniame
sektoriuje nuo daugelio neigiamy veiksniy poveikio ir pasiekdamas pakankamga finansiniy iStekliy
kiekij, reikalingg jy balansui, finansiniam stabilumui, likvidumui, kuris uztikrina normaly egzistavimg

ir vystymasi. Esant kritiniams svyravimams, rinkos salygy nepastovumui ir rinkos aplinkybiy
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kintamumui, sukauptas pelnas yra finansinio saugumo priemon¢, kuri uzZtikrina pinigy srauty stabiluma
ir sumazina rizika, taigi ir sumazina jmon¢és nuostolius.

Pasak Semjonovos (2016), vienas 1§ svarbiausiy valstybés fiskalinés politikos plétros tiksly yra
finansiné nepriklausomybé. Pagal Semjonova finansinis saugumas yra laikomas tinkamu valstybeés
finansinés sistemos parengimu, kuris uZztikrina finansinj stabiluma, vieSyjy finansy vientisumag ir
neutralizuoja grésmes piniginéms atsargoms, biudzetui, mokes¢iams ir kreditams.

Finansinio rastingumo bei galiy, informacijos ir istekliy pusiausvyros sukiirimo modelis

Viena i§ finansinio saugumo prielaidy yra zinojimas ir geb¢jimas teisingai valdyti savo turimus
finansinius iSteklius bei jy neprarasti. Kitas svarbus aspektas yra tai, kad finansiniy iStekliy valdyme
visuomet susiduria kelios $alys, i§ kuriy viena, dél savo veiklos specifikos, turi daugiau galiy ir gali
lengviau manipuliuoti informacija ar iStekliais.

Ziniy, galiy, informacijos bei i$tekliy subalansuotas modelis vienodai svarbu visiems finansinio
saugumo lygmenims, tiek namy ikiams, tiek jmonéms, paciai valstybei bei regionams. Visuose
lygmenyse galime kalbéti apie zinojimg ir geb&jima, kaip racionaliai panaudoti savo turimas léSas, kad
uztekty ne tik butiniems poreikiams patenkinti, bet leisty sukaupti svarbioms atsargoms, investuoti
atei¢iai ir kt. Siy finansiniy Ziniy ir gebéjimy visumg jvairlis mokslininkai, ar net tarptautinés
organizacijos jvardina kaip finansinj raStingumg. PavyzdZiai, Finansinio rastingumo koalicija
,y2Jum$tort" 1997 m.  finansinio rastingumo tyrime ,,finansinj rastinguma“ apibrézé kaip gebéjimg
panaudoti zinias ir jgudzius, siekiant veiksmingai valdyti savo finansinius iSteklius asmeniniam
finansiniam saugumui.

Europos Komisijos Europos suaugusiyjy mokymosi elektroningje platformoje ,,Epale* finansinis
raStingumas apibréziamas, kaip jgudziy, reikalingy tinkamai suprasti ir aiskinti finansinei informacijai
ir ja remiantis priimti teisingus finansinius sprendimus, visuma.

Yra atliktas ne vienas tyrimas, siekiant jvertinti, kaip finansiniy Ziniy turéjimas jtakoja
priimamus ekonominius sprendimus ir ar turimos Zinios turi teigiama jtaka. Stai Hastings ir kt. (2013)
analizave finansinio rastingumo tyrimus, juos vertino kritiSkai ir teigia, kad truksta finansinio Svietimo
veiksmingumo jrodymy, taciau tuo paciu autoriai pasisako, kad gyventojy finansiniy galimybiy
didinimas yra pageidautinas ir socialiai naudingas tikslas, taip pat jie mano, kad gerai suplanuotos ir
gerai jgyvendintos finansinio §vietimo iniciatyvos gali turéti jtakos.

ISanalizavus finansinio saugumo samprata mokslinéje literatiiroje galima iSskirti $iuos veiksnius,
reikalingus namy tkiy finansiniam saugumui uztikrinti: valstybés aukStas iSsivystymo lygis,
stabilumas, konkurencingumas, galimybé pritraukti investicinj kapitala, santaupy tur¢jimas (taikoma
namy tkiams, jmonéms, valstybei), iSlaidy, skaiiuojant nuo gaunamo darbo uzmokescio dalies

skiriamos santaupoms, pokyciai, finansinio rastingumo lygio didéjimas.



42

2.4. Finansinio saugumo priemoniy plétros tendencijos

Apie pokyciy svarbg finansy sektoriuje ne karta savo komunikatuose yra pasisakiusi Europos
Komisija, kuri émési iniciatyvos rengti esmines atsakomgsias pasaulinio lygmens reguliavimo
priemones bei kartu su tarptautiniais partneriais G20 ES jsipareigojo vykdyti esming¢ finansy sektoriaus
reguliavimo ir priezitiros sistemos pertvarka.

Finansy sektorius turi skatinti tikio subjekty ekonominj aktyvumg ir uztikrinti Gikio plétra.
Balkevic¢iaus (2012) nuomone, Lietuvoje §i banky funkcija néra efektyvi, bitini nauji reguliavimo ir
savireguliavimo mechanizmai, kurie uztikrinty harmoningg finansy ir tikio plétra miisy valstybéje.

Finansiniam saugumui uztikrinti svarbu atskleisti jvairias tendencijas, prognozuoti galimus
scenarijus. Pavyzdziui, pokycCius finansy sektoriuje skatinanti priezastis yra naujy technologijy plétra.
FinTech finansinés technologijos griauna tradicines atsiskaitymy ar skolinimo sistemas. Siuolaikiniy
vartotojy elgsena neiSvengiamai diktuoja pokycius ir finansiniy saugumo priemoniy diegimg finansy
sektoriuje. Taciau naujy technologijy plétros kontekste apie finansinio saugumo uztikrinimo priemones
dar tik diskutuojama. DeLiema ir Deevy (2017) analizuodama suk¢iavimo finansy sektoriuje jtakg JAV
finansiniam saugumui, iSskyré vieng 1§ rizikos veiksniy — rizikingy investavimo prioritety
pasirinkimas. Tyrimo duomenys padeda nustatyti tendencijas, sudaro galimybes pasirinkti suk¢iavimo
prevencijos priemones ir atkreipia démes;j j labiausiai pazeidziamas sritis. Nau ir Soener (2017) savo
tyrime apimanciame 1995-2013 laikotarpj, nustaté, kad JAV pastaraisiais deSimtmeciais namy tkiai
tapo maziau finansiSkai saugls ir tai sustipréjo kilus 2008 mety finansy krizés padariniams. Tyrimo
metu buvo analizuojama rizikos, susijusios su namy iikiy pajamy lygiu. Nau ir Soener konstatavo, kad
pajamy lygis, riziky paskirstymas labai svarbus visos valstybés gerovei. Siiloma mazinti sisteming
rizikg ir perskirstant pavojus namy ikiams, kuriy didZiausias pajégumas absorbuoti galimus
ekonominius sukrétimus.

Vertinant finansinj saugumg ar sitilant finansinio saugumo priemones labai svarbu placiai suvokti
ir jvertinti jvairius rizikos veiksnius. Teisingo sprendimo priémimui gali turéti jtakos net ir socialiniai
7moniy jproiai ar tam tikros rinkos tendencijas. Siuo aspektu galima pasinaudoti Mudrazija ir Butrica
(2017) tyrimu, kuriame analizuojamas skirtingy Saliy vyresnio amziaus namy ikiy nuosavybeés
tendencijos prie§ ir po finansinés krizés. Tyrimo metu analizuojamas rySys tarp namy nuosavybés
tur¢jimo ir finansinio saugumo skirtingose Salyse. Ahmad ir kt. (2017) tyrinéjo finansinio saugumo
priklausomybe nuo pragyvenimo lygio skirtumy, finansinio rastingumo bei vykdomos finansinés
veiklos.

Bowman ir kt. (2017) tyré socialiniy ir ekonominiy veiksniy jtakg finansiniam saugumui ir
atkreipé démes;j j didéjancig socialing nelygybe ir finansy atskirtj bei sitlé sukurti finansinés geroveés

politika ir programg. Ozkan ir Unsal (2017) tyrin¢jo finansy krize ir kokig jtaka jos plitimui turéjo
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atskiry Saliy prekybos integracijos laipsnis ir mastas bei eksporto svarbg. Ghosh (2017) banky
sektoriaus tyrime, apimanciame 2001 — 2016 mety laikotarpj, nagrinéjo rizikas susijusias su
1Svestiniais vertybiniais popieriais ir jvairiomis jy sudedamosiomis dalimis. Alifonova ir Nikolajevna
(2017) nagrinédamos esamas metodologines problemas, savo tyrimo metu suktré finansinio saugumo
stebésenos rodikliy klasifikavimo sistema, leidziancig jvertinti nacionalinj finansinj saugumag
pasauliniu mastu.

Finansinio saugumo priemoniy plétros tendencijy pozidriu aktualiis Sie finansinio saugumo
veiksniai: naujy technologijy—inovacijy plétra, namy tkiy pajamy did¢jimo tendencijos, namy ikiy,

turin¢iy nekilnojamajj turta, dalis, socialinés atskirties didéjimas.

2.5. Finansinio saugumo palaikymo priemoniy tyrimo modelis

ISanalizavus mokslininky atliekamy tyrimy rezultatus, kuriuose pateikiama finansinio saugumo
samprata, tyrinéjamas asmeny vertybinis santykis su finansiniu saugumu ir aiSkinamasi finansinio
nesaugumo jtaka namy ukiams ir ekonomikai, galima parengti finansinio saugumo palaikymo
priemoniy vertinimo modelj. Finansinio saugumo palaikymo priemoniy vertinimo modelis padés
atskleisti, kokie veiksniai ir kaip jie turi biiti vertinami apibréziant finansinio saugumo koncepcija. Tai
leis identifikuoti galimybes atliekant veiksmus, reikalingus namy tkiy finansiniam saugumui uZztikrinti
ir formuoti tam tikrg perspéjimo model}, sprendziant finansinio saugumo palaikymo ekonominiy,
socialiniy ir teisiniy finansinio priemoniy nustatymo klausimus.

Nustatytas finansinio saugumo palaikymo priemones galima suskirstyti j keturias namy tkiams
svarbias sritis: finansinio saugumo vertybiniy nuostaty sritis, bankinio sektoriaus ir taupymo sritis,
draudimo sektoriaus sritis, kolektyvinio investavimo sritis. Nustacius Sias sritis, priskiriami Sioms

sritims atitinkami finansinio saugumo veiksniai ir numatomi vertinimo rodikliai (zZr. 2 lentele).
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2 lentelé. Finansinio saugumo palaikymo priemoniy vertinimo modelis

Finansinio saugumo
palaikymo priemoniy sritys

Finansinio saugumo vertybiniy
nuostaty sritis

Vertinami veiksniai

1. finansinio saugumo suvokimo lygis,
2. taupymo ir racionalaus 1éSy
panaudojimo, kaip vertybiy
prioritetizavimas,

3. veiksniy, asmenis vedanciy | prie
nepamatuoty finansiniy  sprendimy
priémimo, vengimas.

Rodikliai

1. finansinio saugumo suvokimo lygio
poky¢iai,

2. taupymo ir racionalaus &Sy panaudojimo
kaip vertybiniy nuostaty didéjimas,

3. veiksniy ,asmenis vedanciy i
nepamatuoty finansiniy sprendimy
vengimo, didéjimas.

Bankinio sektoriaus ir
taupymo sritis

1. Atskiry banky uzimamos rinkos
dalies pasikeitimas

2. paskoly namy tikiams poky¢iai,
3. namy tkiy taupymo pokyciai,
4. Bankinio sektoriaus teisinio
reglamentavimo aiSkumas.

1. banky uzimamos rinkos dalies
pasikeitimo poky¢iai,

2. trumpalaikiy paskoly santykis su
ilgalaikémis paskolomis,

3. valstybés skolinimosi i§ banky ir namy
tikiy palyginimas,

4. taupymo ir skolinimosi rodikliy poky¢iai
lyginant su bendraisiais Lietuvos
ekonominiais rodikliais,

3. investavimo ir inovacijy pokyciai,

3. banky sektoriaus teisinio
reglamentavimo spragy identifikavimas.

Draudimo sektoriaus sritis

1. draudimo sektoriaus plétra,

2. gyvybés draudimo didéjimas,
3. draudimo bendroviy investiciné
veikla,

4. draudimo sektoriaus teisinio
reglamentavimo aiSkumas.

1. draudimo sektoriaus plétros poky¢iai,

2. gyvybés draudimo poky¢iai lyginant su
bendra draudimo rinka,

3. draudimo bendroviy investicinés veiklos
poky¢iai,

4. draudimo sektoriaus teisinio
reglamentavimo spragy identifikavimas.

Kolektyvinio investavimo sritis

1. kolektyvinio investavimo sektoriaus
plétra,

2. kolektyvinio investavimo subjekty
investavimo sprendimy
diversifikavimas,

3. kolektyvinio investavimo sektoriaus
teisinio reglamentavimo aiSkumas.

1. kolektyvinio investavimo subjekty
rodikliy poky¢iai,

2. kolektyvinio investavimo subjekty
veiklos procesy atskyrimo lygis ir
aiSkumas,

3. kolektyvinio investavimo teisinio
reglamentavimo spragy identifikavimas.

Saltinis: parengta autoriaus

Finansinio saugumo palaikymo priemoniy vertinimo modeliui tinkamai funkcionuoti galima
priskirti ir tam tikrus bendrus veiksnius, kurie svarbiis namy tkiy finansiniam saugumui uztikrinti:
valstybés aukstas iSsivystymo lygis, stabilumas, konkurencingumas, galimybé pritraukti investicinj
kapitalg, santaupy turéjimas (gali biiti taitkoma ne tik namy tkiams, bet ir jmonéms bei valstybei), 1&Sy,
skaiiuojant nuo gaunamo darbo uzmokes¢io dalies skiriamos santaupoms, pokyciai, finansinio

raStingumo lygio didéjimas, naujy technologijy-inovacijy plétra, namy wkiy pajamy didéjimo

tendencijos, namy iikiy, turin¢iy nekilnojamajj turta dalis, socialinés atskirties didé¢jimas.
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3. FINANSINIO SAUGUMO PALAIKYMO PRIEMONIU TYRIMO REZULTATAI

3.1. Finansinio saugumo vertybiniy nuostaty formavimosi tyrimo analizé

Zmogus gali jaustis finansi$kai saugus, jeigu atsitikus nelaimei jo Seimos padétis stipriai
nepablogéty. Tai reiskia, kad atéjus kritiniam ir nepalankiam laikui Seima (namy tkis) bus sukaupes
tam tikrg turta, santaupas ar kitg lengvai realizuojama turta, kuris gali padéti tam tikra laikg uZztikrinti
pragyvenimg. Taip pat finansiniu saugumu galima laikyti tokias aplinkybes, kai néra jokios rizikos ar
baimés prarasti savo santaupas dél bankrutavusio banko bei tikétis 1§ indélio ar investicijy tinkamos
finansinés grazos. Finansinio saugumo jausmg formuoja egzistuojanti galimybé esant poreikiui
pasiskolinti ar stipriai nenukentéti dél nepalankaus draudiminio jvykio atsitikimo. Sis pozitris apie
finansinj sauguma yra labiau teorinis, todél labai svarbu iSsiaiskinti, kaip Lietuvos gyventojai supranta
finansin] saugumg ar finansinis saugumas laikomas vertybe. Tai atskleidzia Sioje srityje atlikty tyrimy
rezultatai.

Geciene (2015) apzvelgdama 2014 metais atlikta Lietuvos gyventojy nuomonés apklausg apie
Lietuvos gynyba ir saugumg nurodé, kad respondentai kalbédami apie ekonominio sektoriaus grésmes,
vieng 1§ grésmiy jvardino finansinj nesauguma, t. y. ,,(,,kai tave kiekvieng dieng apriboja, negali sau
leisti, pavyzdziui, nusipirkti kazko, [...] kazkg reikia déliotis pagal tai, koks mano finansinis saugumas,
kai zinai, kad kita dieng bankas nebankrutuos ir tu turési savo materialing gerove* (vyras, 23 m., kaimo
vietové))“. Sio tyrimo rezultatas galimai i3 dalies paneigia aptartus Kishore (2006) teiginius, kad buve
neigiami potyriai greitai uZmirStami. Respondentai patvirtina, kad jiems finansinis saugumas vis dar
ripi, nors buvusi finansiné krizé jau pra¢jo prieS kurj laikg. Tyrimo rezultatai patvirtina pateikta
Bollnow (1963) nuomong¢ apie egzistuojancia asmens baime¢ prarasti viska, kadangi finansinis
saugumas laikomas egzistuojancia grésme.

Lietuvos gyvybés draudimo jmoniy asociacijos uzsakymu 2014 metais buvo atlikta
reprezentatyvi Lietuvos gyventojy apklausa, apie tai, kas jiems yra gyvenimo kokybé. Gyventojai
jvardija tris svarbiausius dalykus: Seimg, sveikatg ir finansinj saugumg. Didziajai daliai (49 proc.)
respondenty pagrindinis taupymo ir 1éSy kaupimo tikslas — wuzsitikrinti finansinj sauguma
nenumatytiems gyvenimo atvejams, 22 proc. taip siekia sukaupti vaiky mokslams, 17 proc. — pensijai
ar paveldétojams. 15 proc. nurodé taupydami norintys padidinti pajamas ir turtg. Po 14 proc. stengiasi
tiesiog iSsaugoti sukauptas léSas arba sukaupti 1éSy konkreciai brangesnei prekei (automobiliui,
kelionei ir pan.).

Baksinskas (2014) komentuodamas Lietuvos gyvybés draudimo jmoniy asociacijos uzsakymu

2014 metais atlikto tyrimo rezultatus, i§saké nuomong, kad tyrimas atskleidzia, kad Lietuvos gyventojy
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finansin¢ elgsena yra nenuosekli ir netgi iracionali. Nors nemaza dalis gyventojy sutinka, kad
finansinis saugumas yra svarbi jy gyvenimo kokybés dedamoji, taciau, net ir turédami finansiniy
galimybiy, gyventojai nesiima tuo rupintis. Uzuot savo laikg ir pinigus investave ] ilgalaike nauda
teikian¢ius dalykus, pavyzdziui, finansinés apsaugos priemones, lengva ranka juos iSleidZziame
trumpalaikiams buitiniams poreikiams.

Lietuvos gyvybés draudimo jmoniy asociacijos uzsakymu 2014 metais atliktos apklausos
rezultatai patvirtina pateikta Weberio (1904) asketiSko protestantizmo id€jg apie turto ir kapitalo
kaupimo svarbumg. Taciau tuo paciu metu galima teigti, kad iSlicka Weberio (1904) iSdéstyta
problematika raginant nenaudoti sukaupto turto nuodémingam mégavimuisi gyvenimu. Lietuvos
gyventojai yra linke iSleisti savo santaupas trumpalaikiams buitiniams poreikiams tenkinti. Galbut
tokius Lietuvos gyventojy veiksmus galima prilyginti ir Statman (2014) teiginiams apie nepamatuoty
finansiniy sprendimy priémimg, nes priimami sprendimai nenukreipti tinkamam investavimui ir
santaupy didinimui, kas ilgalaike prasme neuZtikrins norimo finansinio saugumo rezultato pasiekimo.

Finansinio saugumo sprendimy daugialypuma tarp skirtingo socialinio sluoksnio asmeny
patvirtina Rinkos ir visuomenés nuomoneés tyrimy kompanijos ,,Spinter tyrimai*“ 2009 metais atlikta
gyventojy apklausa. Apklausos metu finansinio saugumo uzsitikrinimg daZniau paminéjo vyresni nei
35 m. amziaus apklaustieji, mazesniy miesty ir kaimo vietoviy gyventojai. Vaiky mokslus — didmiesciy
gyventojai. Jie taip pat dazniau nurod¢, jog siekia sukaupti 1éSy pensijai ar paveldétojams. Padidinti
turimas pajamas dazniau siekia vidutiniy ir didesniy pajamy atstovai, didmiesCiy gyventojai. ISsaugoti
sukauptas 1éSas — vyrai, mazesniy miesty gyventojai. Nekilnojamajam turtui 1éSy sukaupti dazniau
siekia 18-35m. amziaus apklaustieji bei didmiesciy gyventojai.

Ne ka maziau jdomus Lietuvos Respublikos statistikos departamento atliekamas statistinis
tyrimas pagal SavarankiSko darbo statistinio tyrimo anketg SD-01 (vienkartinés), patvirtintg Lietuvos
Respublikos statistikos departamento generalinio direktoriaus 2017 m. sausio 26 d. jsakymu Nr. D]-31
,»D¢€l savarankiSko darbo statistinio tyrimo anketos SD-01 (vienkartinés) formos patvirtinimo®.
Asmenims, dalyvaujantiems apklausoje, vienas i§ pateikiamy klausimy yra tiesiogiai susijes su
finansiniu saugumu. Sioje anketoje praSoma nurodyti pagrinding priezastj, kodél nedirbate kaip
savarankiskai dirbantis asmuo: nurodomos S§ios priezastys ,,- dél finansinio saugumo, - negalite gauti
verslui skirto finansavimo, - per daug streso, atsakomybés ar rizikos, - mazesné socialiné apsauga, kita
priezastis“. Manytina, kad vieno i§ galimy atsakymo varianty pateikimas ,,dél finansinio saugumo®,
nesant finansinio saugumo apibrézimo asmenys gali jj skirtingai suvokti. Tai priklauso nuo namy tkiy
finansinio raStingumo lygio, §] klausima respondentas gali suvokti kaip finansing rizika arba
savarankiSka darba gali matyti kaip galimybe uZsitikrinti didesne finansing laisve ir atitinkamai
pasididinti finansinj sauguma. PavyzdZiui, pagal Cerniaus (2011) pateikta finansinés laisvés

koncepcijg, Zzmogus dirbantis savarankiSkai yra labiau finansiSkai laisvas, o tuo paciu ir finansiSkai
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saugesnis, nei zmogus dirbantis pagal darbo sutartj. Savarankisko darbo statistiniame tyrime, kuriame
yra klausimas, susijes su finansiniu saugumu, buvo atliktas 2017 m. antrgjj ketvirtj, taikant imciy
metoda buvo apklausta 7,4 tikst., 15 mety amZiaus ir vyresnio amZiaus gyventojy. | klausima, kokia
pagrindiné prieZastis, kod¢l nedirba kaip savarankiskai dirbantis asmuo, net 36 proc. apklausos dalyviy
nurodé, kad dél finansinio saugumo. Manytina, kad Sio statistikos departamento tyrimo rezultatai
patvirtina Chandra (2008) teiginius, jog finansiné elgsena yra neatskiriama sprendimy pri€émimo
proceso dalis ir turi jtakos priimant vienokius ar kitokius sprendimus, susijusius su finansiniais
iStekliais.

Vertinant finansinio saugumo vertybiniy nuostaty tyrimus, galima konstatuoti, kad yra galimybé
nustatyti didziausig jtakg darancius veiksnius namy ukiy finansiniam saugumui. Analizuojant
vertybiniy nuostaty pokyc¢ius, biity galima sukurti finansinio saugumo vertybiniy nuostaty palaikymo
modelj. Sis modelis leisty stebéti svarbiausiy finansinio saugumo vertybiniy nuostaty sumazéjima ar
padidéjimg ir pagal tai formuoti tam tikras auklé¢jamojo ar Svie¢iamojo pobiidZio finansinio saugumo
palaikymo priemones (pvz. didinti finansinio saugumo uzsitikrinimo prasmés suvokimg ir finansinio
saugumo siekimas, formuoti taupymo ir saugaus investavimo jgidZius). Sios priemonés galéty

formuoti tam tikry vertybiniy nuostaty formavimasi ir paskatinti namy tikius elgtis finansiskai saugiau.

3.2. Bankinio sektoriaus ir taupymo srities finansinio saugumo aspektu analizé

Bankinio sektoriaus analizé finansinio saugumo aspektu

Viena i§ efektyviai funkcionuojancios finansy sistemos ir rizikos valdymo prielaidy yra tinkamas
teisinis reglamentavimas. Lehmann (2017) savo tyrime iSsaké nuomong, kad siekiant uztikrinti
pasaulin] finansy stabilumag, turi biiti taikomas sisteminis poziiiris nustatant teisinj reglamentavima,
kuris sumazinty atskiry Saliy skirtingus vidaus standartus. Lehmann (2017) iSsaké nuomone, kad
eksteritorialumo principo taikymas kaip priemoné ir biidas pasiekti finansinj stabilumg. Lehmann siiilo
finansy sistema reguliuojancioms institucijoms pripazinti skirtingas taisykles ir sutarti, kad nedideli
reglamentavimo skirtumai nebiity klititis. Reguliavimo institucijos turéty atidZiai jvertinti galimg
sisteminio reglamentavimo naudg, siekiant pasiekti sisteminj finansy sistemos stabilumg esant
susiskaldZiusioms rinkoms. Kaip matyti i§ 1 paveiksle pateikiamos finansinio saugumo piramides,
finansinis saugumas yra finansinio saugumo piramidés asis, todé¢l esminiai finansinio saugumo
principai turi biiti bendri tiek finansy sektoriui, tiek ir kitiems subjektams, dalyvaujantiems
nacionalinéje ar tarptautinéje ekonominéje veikloje. Toliau analizuosime, kokios pagrindinés
finansinio saugumo priemoneés nustatytos teisés aktuose, kurios gali turéti jtakos namy tkiy finansinio

saugumo uztikrinimui.
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Labiausiai ir i§samiausiai, 1§ privataus sektoriaus sri¢iy, kurios labai stipriai susijusios su namy
tikiy finansy valdymu, Lietuvoje yra reglamentuota, tai banky veikla. Teisés aktuose yra nustatyti
pagrindiniai banky veiklos aspektai, tokie kaip licencijavimo tvarka, veikla, riziky valdymas, ataskaity
teikimas, prieziiira ir kontrolé. Kaip pavyzdj galima pateikti Siuos banky veiklos rizika ribojancius
normatyvus ir reikalavimus:

1. Nuosavy lésy reikalavimai — bankai turi tenkinti nuosavy 1é8y reikalavimus.

2. Likvidumo reikalavimai — padengiamo likvidZiuoju turto rodiklio, kurio reikSmeé neturi buti
mazesné nei 100 proc.

3. Maksimalios paskolos sumos vienam skolininkui normatyvas — paskoly suma vienam
skolininkui, atsizvelgus i kredito rizika mazinanciy priemoniy poveikj, neturi biiti didesné kaip 25
proc. banko reikalavimus atitinkancio kapitalo. Kai klientas yra jstaiga (bankas arba investiciné jmong¢)
arba kai susijusiy klienty grupei priklauso viena ar kelios jstaigos, ta verté negali virSyti 25 proc.
jstaigos reikalavimus atitinkancio kapitalo, arba 150 mln. eury (atsizvelgiant j tai, kuris dydis yra
didesnis).

4. Specialts atidé¢jiniai — tai turto ir nebalansiniy pretenzijy vertés sumazéjimo dydis, atitinkantis
tikétiny nuostoliy galimybe, kurie apskaitomi banko balanse ir naudojami galimiems nuostoliams i$
negrazinty paskoly padengti.

Sie reikalavimai labai prisideda prie namy iikiy finansy valdymo stabilumo uZtikrinimo. Apie
bankams nustatomy reikalavimy veiksminguma yra pastebéjes ir Ramonas (2002), kuris
analizuodamas Lietuvos komerciniy banky ir jy priezitiros raida atkreipé démesj } tai, kad jau 2001
metais Pasaulio bankas ir Tarptautinis valiutos fondas vertindamas finansy sektoriy konstatavo, kad
Lietuva yra padariusi pazangg ir daug pasieké kredito jstaigy priezitiros srityje uztikrinant jy veiklos
stabilumg.

Nepaisant to, kad Lietuvoje banky sektoriaus teisinis reglamentavimas yra pakankamai i§samus,
taciau svarbu nustatyti ir / ar tobulinti reikalavimus, susijusius su galin¢iomis kilti grésmémis finansy
sektoriaus globalizacijos kontekste. Be jokios abejonés svarbus vaidmuo tenka Lietuvos bankui, kuris
atlieka banky sektoriaus priezitirg. Taciau gali kilti klausimy dél prieZidiros skaidrumo, nes dabar visas
banky kontrolés, prieziiiros ir sprendimy, susijusiy su banky veikla, bei sankcijy taikymas priklauso tik
nuo Lietuvos banko.

Dar vienas labai svarbus aspektas, i ka reikéty atkreipti démes;j ir Sios aplinkybés gali turéti labai
didele jtaka namy tkiy finansiniam saugumai yra tai, kad Lietuvoje yra labai didel¢ veikianciy
koncentracija. Pazymétina, kad didel¢ dalis finansy sektoriaus produkty platinama biitent per bankus,
taip pat bankai neretai steigia savo antrines jmones pvz. draudimo kompanijas, kas rinkoje dar

sumazina paslaugy konkurencija, bet ir padidina rizika, kad dél kazkokiy priezas¢iy kilus neigiamiems
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padariniams viename i§ banky, ir esant tokiai didelei banky veiklos koncentracijai, tai paliesty labai
didelj spektra finansy sektoriaus paslaugy.

Apie biitinybe ieSkoti teisinio reguliavimo sprendimy biidy banky koncentracijos problemai
spresti,  patvirtino  Tarptautiné  ekonomikos ir pinigy politikos konsultaciné  grupé
(G30), kurie dar 2009 metais siiilé dideléms sistemiskai svarbioms finansy institucijoms riboti veikla,
kuri gali sukelti potencialias ypac dideles rizikas arba rimtus interesy konfliktus.

Vertinant §j kriterijy pastebétina, kad Lietuvos banky sektoriuje koncentracija 2017 m. dar labiau
padid¢jo. T. y. triju didZiausiy banky turto dalis per metus padidéjo nuo 73,1 iki 81,9 proc. ir
sudaré 22,35 milrd. Eur. (Zr. 5 pav.). IS viso 2017 m. pabaigoje Lietuvos banky sektoriuje veiké 6
bankai ir 7 uzsienio banky filialai. 2016 m. pabaigoje Lietuvoje veiké 6 bankai ir 8 uzsienio banky
filialai (palyginimui 2012 metais - 7 bankai ir 9 uZsienio banky filialai, visy jy valdomas turtas buvo
21,51 mlrd. Eur.). Vadinasi, per penkis metus trijy didZiausiy banky valdomas turtas taip stipriai
iSaugo, kad virSijo buvusias visy banky valdomo turto apimtis. Taigi, reikeéty atkreipti démesj ne tik |
koncentracijos didéjimo, bet ir banky turto did¢jimo tendencijas. T. y. banky turtas nuo 2012 mety iki
2017 mety padidéjo 26,9 proc., o BVP per minimg laikotarpj padidé¢jo tik 25,7 proc.

Swedbank
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_ Luaminor
Siauliu bankas

Danzkz Bank

OF Corporste Bank
Citadele bankas
‘edicings bankas
BIGBANK

Scania Finans Akfiebolag
leridian Trade Bank

Svenska Handelshanken

Telia Financa

Saltinis: Lietuvos bankas

5 pav. Lietuvoje veikianc¢iuy bankuy rinkos dalys procentais pagal turta 2017 metais

Lietuvos banko duomenimis, banky sistemos turtas per 2017 m. paaugo 1,6 mlrd. Eur (6,1 proc.)
ir mety pabaigoje siek¢ 27,3 mlrd. Eur. Banky sektoriaus kapitalo biikleé buvo tvari, kapitalo
pakankamumo reikalavimai vykdomi su atsarga, taCiau vienas bankas pazeid¢ dideliy pozicijy
reikalavimg. Per metus banky likvidumo atsarga did€jo, o banky sistemos priklausomybé nuo uzsienio
patronuojanciyjy institucijy beveik nekito. Banky pateiktais duomenimis, visy Salyje veikianc¢iy banky
pagrindinis likvidumo rodiklis LCR (angl. liquidity coverage ratio) 2017 m. pabaigoje buvo aukStas ir

vykdomas su pakankama atsarga.
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Lietuvoje jvyke atvejai patvirtina, kad kuomet paskleidziama panika apie finansinio sektoriaus
tariamag krize, bankai biina priversti mazinti savo likvidumg. Tam tikros informacijos paskleidimas apie
banky galimus finansinius sukrétimus tikrai neretas reiSkinys, tai ir 2002 metais dé¢l Ziniasklaidoje
pasirodziusiy praneSimy apie tariamai sunkig AB ,,Vilniaus bankas* ir jo pagrindinés akcininkés —
Skandinavijos SEB finansinés grupés — finansing padéti. 2008 m. Valstybés saugumo departamentas
nustaté asmenj, siuntiné¢jusj melagingas mobilaus rySio SMS zinutes, kuriomis bandyta kurstyti panika
ir raginama atsiimti indélius 1§ banky. 2009 metais paskleistas gandas apie lito devalvavimg. 2013
metais buvo paskleisti klaidinantys praneSimai apie ,,Swedbank®, kuriuose abejojama banko veiklos
testinumu ir skleidziami jokio pagrindo neturintys gandai apie banka.

Spartéjant informacijos sklaidai, o taip pat did¢jant kibernetiniy ataky grésmei, visada iSliks
aktuali problema ieSkant teisinio reglamentavimo, uZztikrinancio aiSkias reagavimo procediras ir
priemones dirbtinés panikos uzkardymui. Esant aiSkiam planui, kaip veikti panasiose situacijose biity
galima suvaldyti dirbting panikg dar iki jai kylant visuomengje.

Sie teisiniai jrankiai taip pat jgalinty greitai ir lanks¢iai reaguoti ir j pasireiskianéiy finansiniy
kriziy pozymius. Tai patvirtina Lakstutienés ir Krugino (2012) iddéstyta nuomoné apie atlikta Svedijos
banky krizés ir jos valdymo analize, kuri atskleidZia, kad biitina jteisinti banky reguliavimo procediiras
ir taisykles, kurios biity naudojamos per krize. Taip buty iSvengiama skuboty sprendimy priémimo, kai
reikia imtis konkrec¢iy priemoniy krizei suvaldyti.

Langevoort (2010) nagrinéjes skirtingy Saliy vertybiniy popieriy reglamentavimo pokycius po
finansy krizés, taip pat pastebéjo, kad daZnai tarptautinis reglamentavimas apsiriboja tik dél tos dalies,
kuri apima sudétingus institucinius investuotojus. MaZmeninés prekybos segmentai pasiZymi labai
dideliu reglamentavimo skirtumu, todél labai svarbu mazinti skirtumus ir uztikrinti vieningos ginciy
sprendimy sistemos diegima.

Turi biiti tesiamas kreditoriy, akcininky teisiy ir ypatingai indélininky, kaip silpniausios grandies,
apsaugos priemoniy tobulinimas. Ypatingai tai aktualu banky pertvarkymo procediirose. Turi buti
uztikrinta, kad kreditoriai (ar net politikai) negaléty, dél jiems prieinamos informacijos, neproporcingai
ir savanaudiSkai naudotis savo teisémis ar privilegijomis, pavyzdziui nutraukti sutartis ar atgauti
indélius 1§ zlungancio banko.

Taip pat esant globalizacijos procesams turi biiti neapsiribojama vien tik nacionalinio teisinio
reguliavimo tobulinamu, bitina dalyvauti banky tarptautinio reglamentavimo harmonizavimo
procesuose. Tik tokiu budu galima iSvengti piktnaudZiavimy ar dideliy neigiamy padariniy banky
veiklai pleciantis tarptautiniu mastu.

Aptarti banky veiklos aspektai atskleidZia jvairius aspektus, kurie yra aktuallis nagrin¢jant
finansinius, teisinius ir vadybinius finansinio saugumo palaikymo klausimus.

Namy tikiy taupymo analizé finansinio saugumo aspektu
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Vienas pagrindiniy indikatoriy, parodantis finansinio saugumo siekima — tai gyventojy taupymas.
Taupant uzsitikrinama galimybé pasinaudoti sukauptu rezervu iStikus krizei ar kitoms nepalankioms
aplinkybéms. 2018 metais bendroveé ,,Mindscan® atliko gyventojy apklausg, susijusig su finansinio
saugumo uzsitikrinimo siekimu. Buvo apklausta 674 vyresni nei 20 mety gyventojai. Apklausos
rezultatai parodé, kad du trec¢daliai lietuviy yra linke sutaupyti ir tada pirkti. 71 proc. teigé realybéje
taupantys ir tada perkantys. 66 proc. sako, kad ,,biiti skolingam man yra didelé¢ moraliné, psichologiné
nasta“. 61 proc. Siuo metu niekam neskolingas, 46 proc. artimiausiu metu neketina imti paskolos, 41
proc. mano, kad yra disciplinuoti ir gali susitaupyti ir tik 5 proc. susitaupyti nesugeba del savo

charakterio. [Simtinais atvejais, kai reikia susiimti, susitaupyti geba kas tre¢ias apklaustasis (zr. 6 pav.).
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Saltinis: SEB duomenys
6 pav. SEB banko duomenys apie lietuviy polinkj taupyti

Zaginis (2018) komentuodamas §ios apklausos rezultatus teigia, kad du tre¢daliai Lietuvos
gyventojy pirmenybe teikia taupymui ir beveik tiek pat §iuo metu néra niekam skolingi. Zagiinis
(2018) mano, kad lietuviai turi gerus taupymo jgiidzius: beveik pusé¢ Lietuvos gyventojy yra
disciplinuoti ir gali susitaupyti, dar tre¢dalis tai sugeba padaryti atsidiire situacijoje, kai to tikrai reikia.

Viena i$ taupymo priemoniy prisidedancéiy prie namy tkiy finansinio saugumo jtvirtinimo yra
nuosavo bisto turéjimas. Nors Lietuvoje tokio pobudzio susisteminti duomenys dar nepateikiami,
taciau jau galima susipaZzinti su Europos centrinio banko 2016 metais pateiktais namy iikiy finansy ir
vartojimo tyrimo rezultatais, kurie parodo namy tkiy taupymo ir vartojimo tendencijas bei gyventojy
turto ir pajamy skirtumus. Analizuodami namy tkiy, turin¢iy nuosavg busta, tendencijas, galime
pastebéti, kad skirtingose valstybése nuosavo biisto turéjimas pasiskirsto nevienodai ir parodo

1SrySkéjancius namy tkiy skirtumus, skirtingose Salyse (zr. 7 pav.).
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7 pav. Nuosava biistg turinciy Seimy dalis Eurosistemos Salyse 2010 m. (procentai, palyginti su

visy Seimy skai¢iumi)

Taupymas yra tiesiogiai susijes su investicijomis ir inovacijomis, nes tai teigiamai jtakojamas
Salies iikio technologinis vystymasis atskleidziama, kiek namy ukiai prisideda prie bendro Salies
finansinio saugumo kiirimo. EUROSTAT duomenimis, Lietuvoje namy tikiy investavimo dalis jeinanti

1 BVP 2015 metais sudaro 4,4 proc., taciau nesiekia ES vidurkio, nors lyginant su 2005 metais,

pakilusi nuo buvusiy 4 proc. (zr. 3 lent.).

3 lentelé. 2005-2015 m. ES ir Lietuvos investavimo dalies Bendrajame vidaus produkte pokytis,

procentais

Bendras investavimas Verslo investavimas Namy tkiy investavimas
2005 2010 2015 2005 2010 2015 2005 2010 2015
EU-28 219 204 199 122 113 120 65 56 50
Lietuva 23,4 16,9 19,3 15,8 8,6 11,2 4,0 33 4.4

Saltinis: EUROSTAT

Zinoma, namy iikiy investavimo rodikliai padidéje, bet vertinant fakta, kad namy tikiy vartojimo
iSlaidos Lietuvoje 2016 m. jau sieké net 64,8 proc. BVP, vercia ieskoti priezasciy, kodel $is rodiklis
Lietuvoje atsilieka nuo ES bendro vidurio.

IS esmés Lietuvoje vykdomas investavimas turi teigiamg jtaka, nes Europos Komisijos

pateikiamais duomenimis (2018) Lietuvos inovatyvumo indeksas pakilo nuo 2008 metais buvusio
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indekso 0,239 iki 0,282 — 2015 metais (zr. 8 pav.). Nors statistiniai duomenys rodo, kad Lietuvos
inovatyvumo situacija pageréjo, taciau vis dar stipriai atsilieckame nuo bendro ES inovatyvumo
vidurkio. Taip pat Lietuva 2015 metais vis dar iSlieka viena 1§ maZziausiai inovatyviy ES valstybiy (Zr.

9 pav.).
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Saltinis: Europos Komisija

8 pav. Lietuvos ir kity ES valstybiu inovatyvumo indeksas
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9 pav. ES 2015 mety inovatyvumo rodikliai

Perzvelgus namy iikiy taupymo ir su tuo susijusiy investavimo bei inovacijy kriterijy, svarbu
paanalizuoti kitus finansinio saugumo priemoniy rodiklius, t. y. namy ukiy trumpalaikiy paskoly
santykj su ilgalaikémis paskolomis, valstybés skolinimosi i§ banky ir namy tikiy palyginimas, taupymo
ir skolinimosi rodikliy poky¢ius, lyginant su bendraisiais Lietuvos ekonominiai rodikliais.

Gali atrodyti, kad namy tikiai taupo ir tai yra gerai, nes sutaupytas 1ésas galima investuoti, didés

inovacijy lygis, spartés technologijy progresas. TacCiau nerimg kelia namy ukiy prasiskolinimas ir
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negrazinty paskoly liku¢io didéjimas. Stai biisto paskoly likutis §iuo metu jau net virija per finansy

krize buvusj lygi (zr. 10 pav.).
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10 pav. Biisto paskoly portfelio grynoji likutiné verté ir grynasis srautas

Nerimg ne ka mazZiau kelia ir 2017 metais pradéjes maZéti namy tkiy vartojimas (Zr. 11 pav.),

kadangi namy tkiy vartojimas vis dar yra vienas iS pagrindiniy ekonomikos augimg skatinanciy

veiksniy.
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Saltinis. Lietuvos bankas

11 pav. Namy akiy vartojimo pokytis 2013-2017 metais

Namy ikiy taupymas, investavimas ir vartojimas yra vieni svarbiausiy namy finansinio
saugumo palaikymo priemoniy indikatoriy, kurie parodo tam tikras tendencijas ir leidzia savalaikiai

inicijuoti finansinio saugumo priemones.
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3.3. Draudimo sektoriaus veiklos reglamentavimo finansinio saugumo aspektu analizé

Lietuvos Respublikos draudimo jstatymas nustato reikalavimus asmenims, turintiems teis¢
vykdyti draudimo ir perdraudimo, draudimo ir perdraudimo tarpininkavimo veiklg Lietuvoje. Sis
istatymas buvo priimtas ir | ji perkeltos pagrindinés Europos Sajungos direktyvy nuostatos, susijusios
su draudimo veiklos priezilira, taip pat rengiant §j jstatyma buvo atsizvelgta j tarptautiniy draudimo
organizacijy patvirtintas gaires bei rekomendacijas.

Draudimo veikla verstis turi teis¢ Draudimo jstatymo reikalavimus atitinkanti jmon¢, nustatyta
tvarka gavusi priezitiros institucijos iSduodamag veiklos licencija. Draudimo brokeriy jmoné privalo
veikti draudéjo, apdraustojo, naudos gavéjo ar nukentéjusio tre¢iojo asmens interesais. Tuo tarpu
draudimo ar perdraudimo jmoné visg savo turtg turi investuoti laikydamasi apdairumo principo ir
siekdama geriausiai uZztikrinti draudéjy, apdraustyjy ir naudos gavéjy interesus. Taip pat nustatytas
reikalavimas dél turto diversifikavimo.

Draudimo bendroviy veiklos procesy skaidrumo procesus uztikrina visuotinis akcininky
susirinkimas, valdyba ir jmonés vadovas bei draudimo jmonés paskirtas asmuo (ar pasitelktas treciasis
asmuo), atsakingas uZ aktuarinés funkcijos jgyvendinima. Sis asmuo vadovaudamasis Draudimo
jstatymu privalo:

1. koordinuoti techniniy atidéjiniy skaiiavimg ir uZztikrinti tinkamos metodikos ir modeliy bei
tinkamy prielaidy, taikyma skaiciuojant techninius atidéjinius,

2. vertinti draudimo rizikos prisiémimo politikg ir perdraudimo sutarciy tinkamuma,

3. vertinti duomeny, naudojamy skai¢iuojant techninius atid¢jinius, pakankamuma ir kokybe,

4. uztikrinti tinkamy aproksimacijos metody taikyma, jei nepakanka tinkamos kokybés duomeny,
bei tiksliausiy jverciy ir patirties palyginima,

5. informuoti draudimo ar perdraudimo jmonés valdyba apie techniniy atidéjiniy skaic¢iavimo
patikimuma ir tinkamuma,

6. prisidéti prie veiksmingo rizikos valdymo sistemos jgyvendinimo, visy pirma tiek, kiek tai
susije su rizikos modeliavimu, kuriuo grindziamas mokumo, kapitalo ir minimalaus kapitalo
reikalavimy skai¢iavimas, ir prie draudimo ar perdraudimo jmonés savo rizikos ir mokumo vertinimo.

Draudimo jmonéje turi veikti vidaus kontrolés ir vidaus audito sistemos. Draudimo jstatyme
nustatytas reikalavimas, kad draudimo ar perdraudimo jmonés metiniy finansiniy ataskaity rinkinj turi
audituoti audito jmoné, kuri turi draudimo jmoniy, perdraudimo jmoniy arba finansy jstaigy audito
patirties. Audito jmon¢ pasirenka pati draudimo ar perdraudimo jmoné. Manytina, kad tai gali turéti
neigiamos jtakos atliekamam auditui. Svarstytina galimybé keisti audito jmoniy parinkimo tvarka,
pavyzdziui, draudimo jmon¢ pateikia nemaziau kaip tris audito jmones, o draudimo priezitrg vykdanti

institucija atrankos biidu patvirtina audita atliekan¢ig jmong.
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Draudimo veikloje dalyvaujanciy asmeny tinkamumo reikalavimai

Draudimo jstatyme nustatyti tam tikri reikalavimai asmenims dalyvaujantiems draudimo
veikloje. Pvz. 11 str. nustatyti nepriekaistingos reputacijos, kvalifikacijos ir patirties reikalavimai bei
22 str. reikalavimas draudimo ar perdraudimo jmonei uztikrinti, kad draudimo jmonés prieziiiros ir
valdymo organy nariai bei kiti vadovaujamasias pareigas einantys ar kitas pagrindines funkcijas
atliekantys asmenys nuolat biity nepriekaiStingos reputacijos ir saziningi, o jy profesiné kvalifikacija,
Zinios ir patirtis biity tinkami patikimam ir rizikg ribojan¢iam valdymui uztikrinti. 162 str. nustatytas
reikalavimas draudimo brokeriy jmone¢ kontroliuojantiems asmenims, draudimo brokeriy jmonés
prieziros ir valdymo organy nariams buti nepriekaiStingos reputacijos, o vadovui — buti
kvalifikuotam ir patyrusiam.

Draudimo jstatyme néra pakankamai aiSkus mechanizmas dél asmeny dalyvaujanciy draudimo
veikloje, kurie netenka nepriekaistingos reputacijos reikalavimy statuso, pasikeitimas. Taip pat yra
nuostaty, kurios néra aiskios ir yra subjektyvaus vertinimo dalykas (pvz. Draudimo jstatymo 11 str. 1
d. 4 p. nustatytas neaiSkus vertinamojo pobiidzio kriterijus ,,yra kity reikSmingy aplinkybiy, dél kuriy
fizinio asmens reputacija negali biiti laikoma nepriekaistinga®). Taip pat abejotinas reikalavimas
valdybai tikrinti vadovy, asmeny, atsakingy uZz rizikos valdymo ar aktuaring funkcijas, ir Kkity,
vadovaujamasias pareigas einan¢iy asmeny reputacija, kvalifikacijg ir patirt;.

Informacijos teikimas

Vienas 1§ svarbiausiy veiksniy uZztikrinan¢iy draudimo jmoniy veiklos procesy skaidrumg —
informacijos teikimas prieziliros institucijai ir suinteresuotiems asmenims. Draudimo jstatyme
nustatytas reikalavimas draudimo ar perdraudimo jmonei rengti ir skelbti mokumo ir finansinés biiklés
ataskaity. Prieziliros institucijai privalo biuti pateikta visuotinio akcininky susirinkimo patvirtintas
metinis finansiniy ataskaity rinkinys, sprendimas dél pelno paskirstymo ir auditoriaus iSvada.
Draudimo brokeriy jmoné privalo teikti prieziliros institucijai visg statisting ir finansing informacija,
reikalingg draudimo brokeriy imonés veiklos priezitirai atlikti.

Riziky valdymas

Draudimo ar perdraudimo jmonéje privalo biiti nustatyta veiksminga rizikos valdymo sistema,
kurig sudaro strategijos, procesai ir ataskaity teikimo tvarka, biitini nuolatiniam kylan¢iy ar galin¢iy
kilti riziky (tiek individualiu, tiek agreguotu lygiu) ir Siy riziky sgveikos nustatymui, vertinimui,
stebéjimui, valdymui ir praneSimui apie jas.

Draudimo ar perdraudimo jmong¢je turi biiti jgyvendinta veiksminga valdymo sistema, kuria biity
uztikrintas patikimas ir rizika ribojantis veiklos valdymas. Sia sistema turi sudaryti tinkama ir skaidri
organizacin¢ struktiira, pagal kurig aiSkiai paskirstytos ir tinkamai atskirtos pareigos, jdiegta
veiksminga informacijos perdavimo sistema. Valdymo sistema turi buti reguliariai persvarstoma

atliekant vidaus perziiirg. Valdymo sistema turi biiti proporcinga draudimo ar perdraudimo jmonés
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veiklos pobuidZiui, mastui ir sudétingumui. Draudimo ar perdraudimo jmonés valdymo sistema privalo
apimti $ias pagrindines funkcijas: rizikos valdymo, aktuarine, vidaus audito ir atitikties vertinimo.

Draudimo ar perdraudimo jmonei yra nustatyti minimalaus kapitalo reikalavimai bei likvidumo
rizika, kuri mazina rizika, kad draudimo ar perdraudimo jmoné nesugebés susigrazinti investuoty lesy
ir realizuoti turto, kad ivykdyty savo finansinius jsipareigojimus su¢jus terminui.

Tobulinant Draudimo jstatyma atsirado naujos nuostatos, susijusios su draudimo jmoniy
finansinés biiklés atkiirimo planais. Pablogéjus draudimo jmonés finansinei biiklei arba i8kilus tokio
pablogéjimo grésmei draudimo jmoné privalo pateikti PrieZifiros komisijai tvirtos finansinés biiklés
atktrimo plang, kuriame biity numatytos priemonés, kuriy jmoné ketina imtis siekdama iStaisyti
susidariusig finansing bukle (Draudimo jstatymo 40 str.). Istatyme taip pat atsirado nuostatos,
susijusios su papildoma draudimo jmoniy, priklausan¢iy jmoniy grupei, priezitira (Draudimo jstatymo
4 skirsnis).

Zilinskas (2009), nagrin¢jes draudimo veiklos prieZifiros teisinio reguliavimo raida, pastebéjo,
kad nors visa nepriklausomos Lietuvos Respublikos laikotarpj draudimo veiklos priezitiros teisinis
reglamentavimas kito bei tobuléjo, nebuvo i§vengta teisinio reglamentavimo triikumy. Zilinsko (2009)
nuomone, draudimo rinkos dalyviy interesy apsauga nebuvo pakankama, nebuvo sudaromos reikiamos
salygos rinkai augti bei konkurencijai skatinti. Dél nepakankamo ir neaiSkaus teisinio reglamentavimo
ne visada laiku buvo imamasi prevenciniy priemoniy siekiant apsaugoti vartotojy interesus.

Zilinskas (2009) isskyré draudimo veiklos priezifiros teisinio reglamentavimo pagrindines
problemas: finansiniy iStekliy tinkamo panaudojimo, verslo plano laikymosi, draudimo jmoniy
nuostolingumo ir sudaromy sutaréiy priezitiros, vartotojy ir draudiky gindy nagrinéjimo. Sios
problemos yra aktualios ir atliekant kompleksinius finansy sektoriaus dalyviy veiksmy tyrimus
finansinio saugumo palaikymo kontekste.

Lietuvos draudimo rinka 2017 m. i§saugojo spartaus augimo tempa ir metus baigé tgtelejusi 12
proc. Manytina, kad auganti ekonomika sudare teigiama aplinka draudimo rinkos plétrai ir per metus

draudimo jmokos pasieké 792,6 min. Eur (zr. 12 pav.).
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12 pav. Visos rinkos draudimo jmokuy kaita ir augimo tempas 2008—2017 metais
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Lietuvos banko duomenimis draudimo jmoniy turtas ir investicijos augo nuosaikiai. Draudimo

imoniy valdomas turtas 2017 m. pabaigoje sudaré 1,468 mlrd. Eur ir per metus iSaugo beveik 69 min.

Eur, arba 5 proc. Gyvybés draudimo jmoniy investiciné veikla per 2017 metus susitrauké 1,7 proc. iki

334 min. Eur., ne gyvybés draudimo jmoniy investicin¢ veikla augo 4,62 proc. ir padid¢jo iki 352,51

min. Eur. (Zr. 13 pav.). ReikSmingg gyvybés draudimo veikla vykdanciy imoniy investicijy dalj (34 %)

sudaro pagal investicinio gyvybés draudimo sutartis valdomos draudéjy 1ésos.
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13 pav. Draudimo jmoniy turto struktiiros pokytis 2016-2017 metais, procentais

Pavyzdys, kaip tam tikri valdZios sprendimai gali jtakoti namy tikiy investicinius sprendimus yra

nuo 2017 m. sausio 1 d. jsigali

oje GPM lengvatos apribojimai, kuriais nustatyta maksimali 2000 Eur

metiné jmoky suma, kuriai gali biiti tatkoma GPM lengvata. 2017 m. pirmus tris ketvirius gyvybés

draudimo sektorius augo, o dél mety pabaigoje gerokai sumazéjusiy vienkartiniy jmoky jo apimtis

reikSmingai sumazéjo (zr. 14 pav.). 2016 m. gruodzio meén. gyvybés draudimo jmoky buvo sumokéta

rekordiskai daug — 54,2 min. Eur (2017 m. gruodzio mén. — tik 26,5 min. Eur).
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14 pav. Gyvybés

ir ne gyvybés draudimo jmoky kaita 2008-2017 metais
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Draudimo rinka Lietuvoje pleciasi, todél galima teigti, kad namy tkiy finansinio saugumo
uztikrinimo prasme, didinamas finansinis saugumas. Taciau svarbu atkreipti démes;j j tai, kad did¢jant
imoky skaiciui, plésis draudimo bendroviy investiciné veikla ir didés su tuo susijusios rizikos, kas
nes¢kmeés atveju didins namy iikiy finansiSkai nesaugiy aplinkybiy atsiradimg. Dél globalizacijos
procesy $is aspektas jgyja dar svarbesnj vaidmenj ir butinybg¢ stiprinti draudimo jmoniy investicinés

veiklos finansinio saugumo uztikrinimo priemones.

3.4. Kolektyvinio investavimo veiklos finansinio saugumo aspektu analizé

Kolektyvinio investavimo subjekty veiklos aiSkumas ir teisinis reglamentavimas

Kolektyvinio investavimo ir Investavimo jstatyme yra nustatyti pagrindiniai KIS steigimo
reikalavimai, veiklos licencijos iSdavimo tvarka, KIS valdymo reikalavimai bei kiti klausimai susij¢ su
KIS veikla. Prieziliros institucija — Lietuvos bankas nustato detalius tam tikry KIS veiklos sriciy
reikalavimus, tokius, kaip: investiciniy bendroviy veiklos vidaus kontrolés organizavimo tvarka,
konfidencialios informacijos saugojimo tvarka, informacijos apie vykdoma veiklg ir investuotojams
aktualios informacijos apie investavimg skelbimo tvarka, grynyjy aktyvy apskaiciavimo tvarka ir kt.

Nagrinéjant kolektyvinio investavimo dalyviy veiklos teisinj reglamentavima, svarbu apZzvelgti
investuotojo finansinio saugumo palaikymo priemones praktinio taikymo aspektu, nes tik tinkamy
teisiniy priemoniy pagalba galima uztikrinti rizikos procesy valdyma bei investuotojy apsauga.

Vaitkaus ir Vasiliauskaités (2017) nuomone, finansinio saugumo uztikrinimo priemones biity
galima suskirstyti j Sias grupes: sprendimy priémime dalyvaujanciy asmeny tinkamumo reikalavimai;
veiklos procesy skaidrumo uztikrinimas; informacijos teikimas; rizikos procesy valdymas.

Sprendimy priemime dalyvaujanciy asmeny tinkamumo reikalavimai

Valdymo jmoné ir investiciné bendrové privalo uztikrinti, kad sprendimus dé¢l investicijy
valdymo priimantys asmenys turéty prieziliros institucijos nustatytg kvalifikacijg ir patirtj, biity
nepriekaistingos reputacijos. Pavyzdziui, Kolektyvinio investavimo jstatymo 9 str. numatyta, kad KIS
vadovai vertinami d¢l atitikimo nepriekaiStingos reputacijos reikalavimams, o savo pareigas gali
pradéti eiti tik tada, kai prieziiiros institucija pritaria jy kandidatiroms. Tikrinimo procediira trunka
ménes], jeigu pateikta kandidatiira neatitinka keliamy reikalavimy, teikiamas naujas kandidatas. Taciau
gali susiklostyti situacija, kai investicinei bendrovei ilgg laika niekas nevadovauja, o Kolektyvinio
investavimo jstatyme nenumatyta, kaip turi biiti sprendziama tokia situacija. Analogiska teisin¢ spraga
yra ir Investavimo jstatyme.

Kolektyvinio investavimo ir Investavimo jstatyme valdymo jmonés bei investicinés bendrovés

bankroto administratoriui ir likvidatoriui nenustatomi jokie kvalifikacijos ir tinkamumo reikalavimai,
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tod¢l kyla rizika, kad susiklosCius atitinkamai situacijai, nebus priimti tinkami ir kvalifikuoti
sprendimai, kurie gali neigiamai jtakoti ne vieno asmens interesus.

Investavimo jstatyme yra numatytas dar vienas vadovams keliamas tinkamumo reikalavimas.
Priezitiros institucija gali nepritarti naujy vadovy kandidatiiroms, jeigu jie yra finansiskai nepatikimi.
Taciau Investavimo jstatyme nenumatyti finansiskai nepatikimo asmens jvertinimo kriterijai.

Veiklos procesy skaidrumo uztikrinimas

KIS yra profesionaliis rinkos dalyviai, tod¢l jiems yra numatyta pareiga veikti sgZiningai,
teisingai ir profesionaliai, geriausiomis klientui saglygomis ir jo interesais.

Veiklos procesy skaidrumo uztikrinimas i§ esmés yra realizuojamas atskiriant KIS valdymo,
turto valdymo ir veiklos procesus. Pavyzdziui, investicinés bendrovés valdymo perdavimas valdymo
Jmonei. Jeigu investicinés bendrovés valdymas neperduodamas valdymo jmonei, tuomet turi biiti
sudaroma bendrovés valdyba ir stebétojy taryba. Turto saugojimas privalo biiti atskirtas nuo jmonés ir
perduodamas depozitoriumui arba turto saugotojui. Investicinés bendrovés veiklos priezilirg ir teisés
akty reikalavimy laikymosi kontrole atlieka valstybiné priezitiros institucija — Lietuvos bankas.

Valdymo jmonei ar investicinei bendrovei keliamas reikalavimas turéti tokig organizacing
struktiirg, kad biity iSvengta interesy konflikty tarp valdymo jmonés ar investicinés bendrovés ir jos
klienty. Yra nustatyti reikalavimai dél rizikos iSskaidymo, administraciniy procediry vykdymo (pvz.
tam tikry dokumenty saugojimas nustatyta laika, elektroniniy duomeny apdorojimo kontrolés bei
apsaugos turéjimas, pareiga jgyvendinti rizikos i§skaidymo politikg).

Vaitkaus ir Vasiliauskaités (2017) nuomone skirtinguose jstatymuose reglamentuojamos
kolektyvinio investavimo subjekty veiklos procesy skaidrumo uZztikrinimo priemonés yra i§ esmés
analogiSkos. Todé¢l kyla klausimas, ar veiklos skaidrumo uztikrinimo priemonés neturéty buti
reglamentuotos viename teisés akte, taip supaprastinant ir padarant aiSkesnius veiklos procesy
skaidrumo reikalavimus, tuo labiau, kad pagal Kolektyvinio investavimo jstatyma jsteigtos valdymo
jmonés gali veikti ir pagal Investavimo jstatyma. Netgi gali kilti klausimas, kuriuo jstatymu turi
vadovautis valdymo jmon¢ jsteigta pagal Kolektyvinio investavimo jstatyma, o veikla vykdanti pagal
Investavimo jstatyma.

Rizikos veiksniai investuotojams

Kolektyvinio investavimo jstatyme ir Investavimo jstatyme nustatytas reikalavimas prospekte
pateikti informacijg apie galimas investavimo rizikas. Kolektyvinio investavimo jstatyme numatytas
papildomas investuotojo ikisutartinis informavimas apie KIS esmg¢ bei jam budingg rizikg. Taciau
abejotina, ar esamas teisinis reglamentavimas uZztikrina tinkamas priemones, kad potencialus
investuotojas aiSkiai suprasty galin€ius kilti rizikos veiksnius ir su tuo susijusias pasekmes. I§ esmes

rizikos veiksniy aiSkinimo ir ,,interpretavimo® klausimas palickamas KIS, todél ¢ia gali kilti dvejopa
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problema: pirma — KIS gali vengti atskleisti tikruosius rizikos veiksnius, antra — investuotojas gali
siekti pasinaudoti situacija teigdamas, kad jam nebuvo pakankamai iSaiSkintos galinCios kilti rizikos.

Pavyzdziui, civilingje byloje Nr. 2A-687-565/2014 ieSkovas sieké jrodyti, kad jis patyré
nuostoliy, nes nebuvo tinkamai paaiSkintos rizikos. Teismas konstatavo, kad investavimas yra
neatsiejamas nuo siekio gauti pelno, kurj galima gauti tik prisiimant atitinkamg rizikg. Teismo
nuomone, jeigu KIS vykdydamas savo veikla ar priimdamas investicinius sprendimus laikosi teisés
akty reikalavimy bei investavimo sprendimais nesiekia neteiséty veiksmy, todél negali buti pagrindo
reikalauti nuostoliy ar Zalos atlyginimo (Vilniaus apygardos teismas, 2014).

Kolektyvinio investavimo jstatyme nustatyta, kad KIS prie§ pradédami teikti investicines
paslaugas, privalo atlikti kliento jvertinimg. Atsizvelgdama i kliento zinias, patirt] investavimo srityje,
turi biti jvertinta, ar konkretaus KIS investiciniai vienetai ar akcijos yra tinkami Siam investuotojui. Jei
investiciniai vienetai ar akcijos konkreciam investuotojui yra netinkami, privaloma jj apie tai jspéti.
Investavimo jstatyme investuotojo jvertinimas arba, Kkitaip tariant, priskyrimo informuotajam
investuotojui procediirg atlicka pats investuotojas, rastu patvirtings savo, kaip informuotojo
investuotojo, statusg. Kyla abejoniy, ar tikrai pakankamai ir tinkamai reglamentuotas potencialaus
investuotojo priskyrimo vienai ar kitai investuotojo kategorijai procesas.

Siekiant uZtikrinti investuotojy teisiy apsaugag bei iSvengti galimy piktnaudziavimy, svetimo turto
pasisavinimo ir / ar iS§vaistymo ar kity neigiamai investicijas jtakojan¢iy veiksniy Kolektyvinio
investavimo jstatyme numatyta nemazai rizika ribojanc¢iy priemoniy.

Pirmiausiai yra atskirta investicinés bendrovés valdymo, turto valdymo ir veiklos procesai.
Investicinés bendrovés valdymas turi buti perduodamas valdymo jmonei. Valdymo jmoné — bendrove,
kurios pagrindiné veikla yra investiciniy fondy ar investiciniy bendroviy valdymas. Jeigu investicinés
bendroveés valdymas neperduodamas valdymo jmonei, tuomet turi biiti sudaroma valdyba ir stebétojy
taryba. Turto saugojimas privalo biti atskirtas nuo jmonés ir perduodamas depozitariumui. Investicinés
bendrovés veiklos priezitirg ir teisés akty reikalavimy laikymosi kontrole atlieka valstybiné priezitiros
institucija — Lietuvos bankas. Investicinés bendrovés valdymo, turto saugojimo ir veiklos prieziiiros

schema pateikiama 15 pav.

Imonés valdymas Turto saugojimas
Valdyba | Valdymo

. . / | Depozitoriumas
imoné
o \ Investiciné
—Valdyba bendrové
/ \ Lietuvos bankas

16

5toj quode™ . .
Stebetojy “e\"g;mo oonet Veiklos prieZiira
taryba va

Saltinis: Parengta pagal Kolektyvinio investavimo jstatyma

15 pav. Investicinés bendrovés valdymo, turto saugojimo ir veiklos prieziiiros schema
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Neprofesionaliy KIS investuotojy teisiy apsauga pagal Kolektyvinio investavimo jstatyma
privalo biiti vykdoma taikant Sias pagrindines priemones:

1) investiciné bendrové, prie§ pradédama teikti investicines paslaugas, privalo atlikti kliento
jvertinimg. Atsizvelgdama | kliento zinias, patirt] investavimo srityje, investiciné bendrové turi
jvertinti, ar konkretaus kolektyvinio investavimo subjekto investiciniai vienetai ar akcijos yra tinkami
Siam investuotojui. Jei investiciniai vienetai ar akcijos konkreCiam investuotojui yra netinkami, ji
privalo investuotoja apie tai jspéti;

2) investicinés bendrovés pareiga aisSkiai ir suprantamai suteikti klientams ir potencialiems
klientams visg reikalingg informacija, kurios pagrindu jie galéty suprasti siilomy investiciniy paslaugy
ir finansiniy priemoniy esm¢ bei joms bidinga rizikg ir galéty priimti pagristus investicinius
sprendimus;

3) investicinés bendrovés, kaip profesionalaus rinkos dalyvio, padétis yra stipresné nei
investuotojo, todél jai numatyta dar viena, pakankamai plati jos pareiga veikti sgziningai, teisingai ir
profesionaliai, geriausiomis klientui salygomis ir jo interesais. Tokia jstatymo norma jpareigoja
investicing jmone¢ laikytis auks¢iausiy teisés standarty, veikti nepriekaistingai gerai ir visada prioriteta
teikti kliento interesams;

4) investiciné bendrové privalo turéti tokia organizacing struktiira, kad biity iSvengta interesy
konflikty tarp valdymo jmonés ar investicinés bendroves ir jos klienty;

5) investiciné¢ bendrové privalo uZtikrinti, kad sprendimus dél investicijy valdymo priimantys
asmenys turéty prieziliros institucijos nustatyta kvalifikacija ir patirt], biity nepriekaiStingos
reputacijos.

Informacijos teikimas

Vienas i§ svarbiausiy veiksniy siekiant uztikrinti rizikos procesy valdyma — tai informacijos
teikimas investuotojams ir KIS veikla prizitirin€iai institucijai — Lietuvos bankui.

Neprofesionaliyjy ir informuotyjy KIS privalo teikti informacija reikalingg KIS prieziirai
vykdyti. Taip pat nustatyta pareiga aiskiai ir suprantamai suteikti klientams ir potencialiems klientams
visa reikalingg informacija, kurios pagrindu jie galéty suprasti sitilomy investiciniy paslaugy ir
finansiniy priemoniy esme bei joms biidingg rizikg ir galéty priimti pagristus investicinius sprendimus.

Apzvelgus Lietuvos banko kasmet teikiamg informacijg apie KIS veikla, kyla abejoniy, ar tikrai
prieziiiros institucijai pateikiama pakankamai informacijos, reikalingos uZtikrinti savalaik; ir efektyvy
prieziiiros funkcijy vykdymga. Lietuvos banko ataskaitose, apzvelgiancios KIS veikla,
neprofesionaliesiems investuotojams skirty KIS veikla ir jy rezultatai apzvelgiami pakankamai placiai,
pateikiami apibendrinami bei palyginimai. Tuo tarpu informuotyjy KIS veiklos apzvalga, tikétina dél

informacijos trukumo, apsiriboja tam tikra bendro pobiidzio statistine apzvalga. Taip pat kyla abejoniy,
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ar pakankamai pateikiama informacijos potencialiems investuotojams ar investuotojams. Sias abejones
patvirtina aplinkybés, kad nepaisant to, jog visame pasaulyje alternatyvaus investavimo forma
renkamasi vis dazniau, Lietuvoje pastebimas smulkiyjy investuotojy mazéjimas. Teismo proceso metu
nagrinétos aplinkybés civilingje byloje Nr. 2A-687-565/2014 taip pat patvirtina, kad gin€ytinos
situacijos atsiranda dél pateikiamos informacijos investuotojui trikumo.

Pastebétina, kad nagrinéjamuose jstatymuose néra jokiy reikalavimy dél KIS veiklos ir
papildomos investuotojy apsaugos tais atvejais, kai yra prasidéjusi ekonominé krizé, ar ji gali prasidéti.
Neéra jokio jpareigojimo investuotojams detaliai paaiskinti tokias aplinkybes, prieSingai, investicijos
priimamos, dél ko investuotojai patiria milziniskus nuostolius®.

Prie rizikos veiksniy galima buity priskirti neaiskiy baudy uz Kolektyvinio investavimo jstatymo
ir Investavimo jstatymo reikalavimy paZeidimus paskyrimo ir diferencijavimo mechanizmg. Tiek
Kolektyvinio investavimo jstatyme, tiek ir Investavimo jstatyme neaisku, uz kokio sunkumo pazeidima
skiriama maksimali bauda, o uZz kokj pazeidimg minimali bauda. Atkreiptinas démesys, kad
investuotojai kartu laikomi bendraturéiai, taciau pagal Kolektyvinio investavimo jstatymag bei
Investavimo jstatymg investuotojas gali pareikalauti tik iSpirkti jo investicinius vienetus ar akcijas.
Civiliniame kodekse bendraturé¢iams numatytos zymiai platesnés garantijos (pvz. pagal Civilinj
kodeksa turto jkeitimas galimas tik raSytiniu visy bendratur¢iy sutikimu, taciau tai néra numatyta pagal
Kolektyvinio investavimo jstatyma).

Apibendrinant galima teigti, jog kolektyvinio investavimo subjekty veiklos analizé finansinio
saugumo palaikymo kontekste yra perspektyvi moksliniy tyringjimy sritis.

Investuotojy piktnaudziavimgq ribojantys veiksniai

Kaip jau buvo aptarta, teisés aktai nustato labai grieztus investuotojy interesy apsaugos
reikalavimus. Taciau tai nereiSkia, kad visais atvejais atsizvelgiama tik ] investuotojo interesus ir
investiciné jmoné néra ginama nuo galimai nesaziningy investuotojy veiksmy. Jeigu investiciné
bendrové arba jos valdymo jmoné vykdydama savo veiklg ar priimdama investicinius sprendimus
laikosi teisés akty reikalavimy bei investavimo sprendimais nesiekia neteiséty veiksmy, negali buti
pagrindo reikalauti nuostoliy ar zalos atlyginimo tais atvejais, kai investiciniy vienety verté nukrinta
del rinkoje vykstan¢iy procesy. Pavyzdziui, civilingje byloje Nr. 2A-687-565/2014 ieskovas sieké
irodyti, kad tuo metu, kai investicijy valdymo jmoné jungé investicinius fondus ieSkovas patyré
nuostoliy. Nagrin¢jant byla paaiskéjo, kad ieSkovas pasinaudojo Kolektyvinio investavimo jstatymo 52
str. 4 d. 5 d. numatyta teise pareikalauti iSpirkti jam priklausanCius investiciniy fondy vienetus,

netaikant iSpirkimo mokescio. Taciau uz iSpirktus investiciniy fondy vienetus ieSkovas neatgavo apie

2 Lietuvos Auksciausiojo Teismo Civiliniy byly skyriaus teiséjy kolegijos 2014 m. vasario 14 d. nutartyje civilinéje byloje
Nr. 3K-3-10/2014 nagrinéjamas investuotojo sandoris sudarytas 2007 m. geguzés ir 2008 m. sausio mén. dél beveik puse
milijono lity fiziniy asmeny (Seimos) investavimo. Lietuvos akcijy rinkoje Zenklus smukimas prasideda 2007 IV ketvirtj, ir
buvo akivaizdu, kad toks investuotojas patirs nuostoliy. Apie Sias aplinkybes investuotojas nebuvo informuotas.
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60000 lity dél to, kad krito investiciniy fondy verté. Teismas konstatavo, kad valdymo jmoné laikeési
visy Kolektyvinio investavimo jstatyme nustatyty reikalavimy jungiant fondus ir nebuvo siekiama
padaryti Zalos, prieSingai, buvo siekiama patogesnés, investavimui ] investicinius fondus, formos.
Teismas konstatavo, kad investavimas yra neatsiejamas nuo siekio gauti pelno, kurj galima gauti tik
prisiimant atitinkamg rizika.

Teismo nuomone, jeigu investiciné bendrové arba jos valdymo jmoné vykdydama savo veiklg ar
priimdama investicinius sprendimus laikosi teisés akty reikalavimy bei investavimo sprendimais
nesiekia neteiséty veiksmy, negali biiti pagrindo reikalauti nuostoliy ar zalos atlyginimo tais atvejais,
kai investiciniy vienety verté nukrinta dél rinkoje vykstanciy procesy.

Kolektyvinio investavimo ir Investavimo jstatymuose nustatyti pagrindiniai KIS steigimo
reikalavimai, veiklos licencijos iSdavimo tvarka, KIS valdymo reikalavimai bei kiti klausimai susije¢ su
KIS veikla. Taip pat yra nemazai reikalavimy padedanciy uztikrinti riziky valdyma.

Kaip jau buvo minéta, finansinio saugumo uztikrinimui labai didele jtaka turi priimami
investavimo sprendimai. Todé¢l svarbu iSsiaiskinti kolektyvinio investavimo ekonominius rodiklius.

Lietuvos banko duomenimis 2017 mety pabaigoje veiklg Lietuvoje vykdeé 14 kolektyvinio
investavimo subjekty. Visos investicinés bendrovés savo valdyma yra perdavusios septynioms
valdymo jmonéms. Kolektyvinio investavimo subjektai, jskaitant investicines bendroves, 2017 mety
gale valdé turta, kurio verté — 208,69 mln. eury. Per 2017 m. bendra Lietuvos KIS turto verté padidéjo
10,15 proc. Kolektyvinio investavimo subjektai daugiausiai turto valdé 2007 metais, t. y. prie§ pat
ekonoming krize, valdomo turto verté¢ buvo — 365,32 min. eury, o prasidéjus krizei valdomo turto
sumazgjo daugiau kaip tris kartus, t. y. 2008 metais valdomo turto sumazgjo iki 112 mln. eury (6
grafikas). Pastebétina, kad Kolektyvinio investavimo subjektai 2004-2016 metais nebuvo prisiéme
labai dideliy finansiniy jsipareigojimy (Zr. 16 pav. pateikiamus turto ir grynyjy aktyvy pokyc¢ius), nors
2016 pastebimas jsiskolinimo dalies padidéjimas.

Kolektyvinio investavimo subjektai, prasidéjus krizei 2008 metais, patyré 144,977 min. eury
nuostoliy, kai tuo tarpu 2006 metais buvo gauta 39,204 min. eury pajamy. KIS pajamos 2016 m.
padidéjo iki 19,244 min. Eur. (2015 m. pajamos buvo 12,953 min. Eur.).
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Saltinis. Lietuvos Respublikos statistikos departamentas.

16 pav. KIS valdomo turto ir grynujuy aktyvy poky¢iai 2004—2017 metais

Per 2017 m. neprofesionaliems skirty KIS vienety Lietuvoje iSplatinta maziau, nei jy iSpirkta,
tode¢l KIS rinka traukiasi. KIS neprofesionaliy investuotojy ir toliau mazéjo, t. y. per 2017 metus
sumazgjo nuo 7 411 iki 7 063 (palyginimui 2008 m. investuotojy buvo apie 42 tiikst., arba 2011 metais
apie 21 tukst.). Neprofesionaliy investuotojy maZzéjimo tendencija namy tkiy indéliy didéjimo
kontekste vercia susiriipinti, kodél namy tkiai nepasinaudoja alternatyvaus investavimo galimybémis.

Informuotiesiems investuotojams skirty KIS rinka spar¢iai auga. 2016 m. gruodzio 31 d. 11

valdymo jmoniy valdé 39 informuotiesiems investuotojams skirty KIS, o jy valdomas turtas sudare

372,1 min. Eur. Per metus KIS valdomas turtas padidéjo daugiau nei du kartus. 2017 m. gruodzio 31 d.
jau 15 valdymo imoniy valdé informuotiesiems investuotojams skirty 55 KIS (9 i$ jy turto ir dalyviy
neturéjo), o grynyjy aktyvy vert¢ sudaré¢ 492 min. Eur. Spartus rinkos augimas rodo, kad
informuotiesiems investuotojams skirti fondai domina tokio tipo investuotojus, ieSkancius galimybeés
padidinti savo turtg. Informuotojy investuotojy didéjimas, o neprofesionaliy mazéjimas gali prisidéti
prie socialinés atskirties didéjimo, todél verta pasigilinti ar palengvinus informuotojy investuotojy
teisinj reglamentavimg buvo pasirinktos tinkamos priemoneés.

ISanalizavus kolektyvinio investavimo subjekty veiklos rodiklius pastebétina, kad investiciné
veikla buvo suaktyvéjusi prie§ ekonoming krizg, tai skatino didéjantis investicijy pajamingumas.
Svarstytina, ar tai negal¢jo biiti vienu i§ veiksniy, prisidéjusiy prie ekonominés krizés. Investavimo
subjektai aktyviai investavo rinkoje i vertybinius popierius, nekilnojamajj turta ar kitas investicines
priemones. Tai, be jokios abejonés, labai jtakojo vertybiniy popieriy bei nekilnojamo turto
pervertinimg. 2008 metais vykes staigus investuotojy ir jy turto pasitraukimas i$ rinkos prisidéjo prie

dar didesnés sumaisties ir rinkos nuosmukio.
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Finansinio saugumo palaikymo priemoniy taikymo praktinis aspektas

Praktikoje kyla nemaZai klausimy, kurie susij¢ su finansiniu saugumu, tai investavimo rizikos,
kylancios dél platinamy finansiniy produkty, tinkamo informavimo problemos, rizikos, susijusios su
finansinio saugumo biiklés nustatymu. Nemazai gin€ytiny situacijy kyla del nepakankamo finansiniy
produkty iSmanymo arba d¢l to, kad investuotojai tikédamiesi didelés investavimo grazos nevertina
arba ignoruoja investavimo rizikas. Jvykus nenumatytoms aplinkybéms, tarkim bankrutavus
finansinius produktus platinan¢iam subjektui, investuotojas negauna ne tik norimo pelno, bet ir
netenka investuoty 1€Sy. Daug Zzmoniy investavusiy i obligacijas nukentéjo po to kai bankrutavo
bankas ,,Snoras“. Pavyzdziui, civilingje byloje Nr. 2-3338-614/2017 ieskové teigé, kad ji nebuvo
informuota apie rizikas ir tai kad obligacijos néra draustos VI ,Indéliy ir investicijy draudimas*
Lietuvos Respublikos Indéliy ir jsipareigojimy investuotojams draudimo jstatymo nustatyta tvarka.
Taip pat Ieskove teigé, kad néra profesionali investuotoja, neturi specialiy Ziniy investavimo srityje,
todél negaléjo savarankiskai jvertinti aplinkybés dél ginco sutarties sudarymo rizikos. Teismas nustate,
kad Ieskové atitinka vidutinio vartotojo kategorija, todél, ji gal€jo ir privaléjo suvokti skirtumus tarp
obligacijy ir indéliy, taip pat apie obligacijy (ne) draudziamumg ir didesnj rizikinguma. PanaSios
aplinkybés buvo nustatytos ir civilinéje byloje Nr. 3K-3-9-915/2016.

Sioje byloje Teismas spresdamas tinkamo informavimo klausima, pazyméjo, kad FPR] 22
straipsnio prasme reikiama suteikti informacija turéty biiti suprantama investuotojams, kuriems ji yra
skirta, t. y. Siuo atveju neprofesionaliesiems investuotojams. Rizikos mastas yra vienas svarbiausiy
aspekty, kuris turi biiti atskleistas neprofesionaliajam investuotojui tam, kad bty tinkamai jgyvendinta
informacijos atskleidimo pareiga. Tinkamas finansiniy produkty informacijos atskleidimas
neprofesionaliesiems investuotojams lemia tinkamg produkto pasirinkima atsizvelgiant ] rizika,
asmeninius poreikius ir kitus aspektus

Rizikos, susijusios su jmonés finansiniu saugumo nustatymu, buvo aptarin¢jamos civilinéje
byloje Nr. 2-232-513/2013. Byloje buvo nagrin¢jamos aplinkybés, kuomet jmonés vadovas,
vadovaujamos jmonés kreditorinius jsipareigojimus uztikrino savo asmeniniu turtu. Kreditorius
vertindamas jmonés vykdomg verslg buvo nustates, kad finansuojama veikla priimtina, ir jmonés
finansinis saugumas uZtikrintas, kad jmoné galés jvykdyti jsipareigojimus bankui ir uZztikrinimo
priemones. Imonés vadovas, taip pat vertino jmonés veikla. Manytina, kad nei jmonés vadovas, nei
kreditorius (bankas) nepakankamai tinkamai jvertino visas galimas jmonés vykdomo verslo rizikas, t.
y. galimg nekilnojamojo turto krize ir del to galin€iy pasekmiy — jmonés bankroto.

Kaip jau buvo minéta, finansy sistemoje veikia skirtingy galimybiy, Ziniy, turintys nevienodus
finansinius iSteklius, ar skirtingg jtaka finansy sistemai darantys subjektai, tod¢l kyla klausimas, ar

jstatymy leid¢jas gali nustatyti skirtingiems subjektams nevienoda, diferencijuotg teisinj reguliavima.
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Siuo poziiiriu yra reik§mingi Lietuvos Respublikos Konstitucinio Teismo 2013 m. geguzés 24 d. ir
2013 m. liepos 5 d. nutarimai.

Konstitucinis Teismas 2013 m. geguzés 24 d. nutarime iSaiSkino, kad finansy sistemos
stabilumas ir efektyvumas yra reikSmingas vieSasis interesas, esminé rinkos veikimo salyga, lemianti
Salies fikio augima, todél pagal Konstitucija, istatymy leidéjas, reguliuvodamas finansing tiking veikla
taip, kad ji tarnauty bendrai tautos gerovei, turi nustatyti tokj teisinj reguliavima, kad bty uztikrintas
Salyje veikianCios finansy sistemos saugumas, stabilumas ir patikimumas. Vadovaujantis Siuo
Konstitucinio teismo iSaiSkinimu akivaizdu, kad tam tikrais atvejais jstatymy leid¢jas jtvirtindamas
diferencijuotg teisinj reguliavima, siekia mazinti rizikas finansy sektoriuje ir tokiu biidu prisideda prie
atskiry subjekty ar net visos Salies finansy sistemos saugumo.

Konstitucinis Teismas 2013 m. liepos 5 d. nutarime pazyméjo, kad vienas i§ biidy garantuoti
finansy sistemos sauguma, stabilumg, patikimumga — nustatyti teisinj reguliavima, kuriuo biity siekiama
uztikrinti asmeny pasitikéjima finansy institucijomis. Istatymy leid¢jas, regulivodamas finansine tikine
veiklg taip, kad ji tarnauty bendrai tautos gerovei, ir nustatydamas teisinj reguliavima, kuriuo bty
uztikrintas Salyje veikiancios finansy sistemos saugumas, stabilumas ir patikimumas, gali nustatyti
nevienoda, diferencijuota teisinj reguliavimg finansy institucijos (inter alia banko) kreditoriy,
priklausanciy skirtingoms kategorijoms, atzvilgiu.

Ivertinus, namy wkiy finansinio saugumo palaikymo priemoniy teorinius ir praktinius aspektus,
pasinaudojant sudarytu finansinio saugumo tyrimu modeliu, galima suprasti, kaip namy tkiai
identifikuoja ar suvokia savo vaidmenj Salies ekonominiame gyvenime finansinio saugumo prasme, ir
leidzia atskleisti namy finansinio saugumo samprata, Sig sampratg formuojancias vertybines nuostatas.
Akivaizdu, kad labai didelis spektras finansinio saugumo palaikymo priemoniy bankiniame,
kolektyvinio investavimo ir draudimo sektoriuje bei namy tikiy turto valdymo srityje gali prisidéti prie
bendro ekonomikos proceso gerinimo. Namy iikiy finansinio saugumo uzsitikrinimo veiksmai ir
poky¢iy bankiniame, kolektyvinio investavimo ir draudimo sektoriuje vertinimas sudaro galimybes
namy tkiy finansinj sauguma vertinti sisteminiu pozitiriu. Tik toks pozitris leidzia suvokti esamy
finansinio saugumo palaikymo priemoniy veiksmingumg ir numatyti kokiy dar finansinio saugumo

priemoniy reikéty papildomai.
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ISVADOS

1. Diskusijos ir tyrimai, kuriais siekiama suprasti finansinj saugumg ir atrasti geriausias
finansinio saugumo palaikymo priemones, visuomet buvo aktualiis, jie iSlieka svarbiis ir pastaruoju
metu. Mokslininkai ir politikai teikia jvairialypius sitilymus $ioje srityje, taciau néra pakankamai aiski
finansinio saugumo koncepcija ir finansinio saugumo palaikymo priemoniy taikymo ribos. Vieni
autoriai teikia siilymus grieztinti finansinio saugumo reikalavimus, kiti gi sitilo mazinti apribojimus
(pvz. didinti valstybés skolinimosi apimtis, ar atsisakyti fiskalinés drausmés ribojimy), kas jy manymu
paskatinty ekonomikos procesus. Tik sisteminis poziiiris, apimantis teisines, vadybos ir finansines
Zinias, leis geriau jvertinti pasiiilymy nauda ekonomikai.

2. Globaliniai poky¢iai politingje, ekonominéje, technologijy bei socialingje srityje jtakoja
butinyb¢ ] finansinj sauguma pazvelgti placiau. Turi biti atsizvelgiama ] finansy sektoriaus
globalizacijos, integracijos bei plétros tendencijas ir jvertinamas naujy finansinio saugumo priemoniy,
uztikrinanciy finansy sektoriaus efektyvuma ir teigiamg jtaka ekonomikai, diegimas.

3. Naujos namy iikiy finansinj saugumag uztikrinan¢ios priemonés turi biiti parenkamos ne tik
jvertinus finansiniy kriziy patirt, bet ir sudarant namy tkiy finansinio saugumo vertinimo modelius,
iSanalizuojant tendencijas ir prognuozuojant, kaip keisis finansinio saugumo aplinka priémus
vienokius arba kitokius sprendimus.

4. Valstyb¢ finansinio saugumo uztikrinimo kontekste prisiima dalj atsakomybés nustatydama
tam tikrus kriterijus ir normas leidzianCias arba draudziancias asmeniui arba verslui veikti, bei
vykdydama finansiniy iStekliy perskirstomaja politika, kas leidzia iSlaikyti tam tikras vertybes ir
iSvengti socialiniy sukrétimy dél namy tkiy pajamy skirtumo augimo.

5. ISanalizavus banky, draudimo jmoniy bei neprofesionaliyjy ir informuotyjy investuotojy
veiklg reglamentuojancius jstatymus, galima teigti, kad yra nustatyti pagrindiniai reikalavimai
padedantys uztikrinti namy tkiy finansinj sauguma, taciau tam tikrais atvejais, nustatant finansy
sektoriaus reikalavimus ar taisykles, pastebimas sisteminio pozitirio trukumas. Pavyzdziui,
neprofesionaliyjy ir informuotyjy investuotojy investavimo veikla reglamentuojama skirtinguose
Jstatymuose, skirtinguose jstatymuose naudojamos tos pacios sgvokos turi skirtingg reikSme arba
keliuose jstatymuose nustatomi i§ esmeés analogiski reikalavimai kolektyvinio investavimo subjektams.

5. Nors banky ir draudimo sektoriaus veiklos rezultatai ger¢ja, taciau pastebima
neprofesionaliyjy investuotojy nuolatiné maz¢jimo ir bankuose laikomy indéliy did¢jimo tendencija.
Tokiu biidu neiSnaudojamos galimybés pritraukti smulkius investuotojus dalyvauti investavimo
procese.

6. D¢l mazéjancio savarankiSky finansy sektoriaus subjekty skaiCiaus (pvz. apsijungiant

bankams bei draudimo jmonéms, bankams steigiant draudimo jmones ar bankams tampant
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investavimo subjekty veiklos dalimi) mazéja finansy sektoriaus konkurencingumas. Tai gali sumazinti
teigiama jtaka ekonomikos procesams, kas ilgalaikéje perspektyvoje neigiamai jtakos namy tkiy
finansinj sauguma.

7. Finansinio nesaugumo link veda tokie asmens finansiniai sprendimai, kurie paremti pernelyg
dideliu pasitikéjimu, savo ziniy ir sugebéjimy pervertinimu. Dél asmens godumo, kurj neretai nulemia
,»minios efektas™ lieka nejvertintos ar nepakankamai jvertintos realiai egzistuojancios rizikos. Tai
priveda prie skuboty ir nepamatuoty bei finansiskai nesaugiy sprendimy priémimo ir sunkiy pasekmiy

ne tik visai finansinei sistemai bet ir ekonomikai.
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Vaitkus R. Finansinio saugumo palaikymo priemoniy teoriniai ir praktiniai aspektai / Finansy valdymo
magistro baigiamasis darbas. Vadové prof. dr. A. Vasiliauskaite. — Vilnius: Mykolo Romerio
universitetas, Ekonomikos ir verslo fakultetas, 2018

ANOTACIJA

Magistro baigiamajame darbe nagrin¢jami pagrindiniai finansinio saugumo sampratos aspektai ir
nustatomas finansinio saugumo problemos aktualumas. Darbe atskleidziama, kaip finansinio saugumo
principai reiSkiasi asmens elgsenoje finansy valdymo kontekste ir kas gali turéti jtakos namy tkiy
finansiniam saugumui. Nagrinéjant asmens finansinio saugumo palaikymo galimybes, atskleidziama
kokie veiksniai ir kaip turi buti vertinami apibréziant finansinio saugumo koncepcija, kurig bty
galima naudoti sprendziant namy tikiy finansinio saugumo ekonominiy, socialiniy ir teisiniy priemoniy
nustatymo klausimus. ISnagrinéti finansinio saugumo palaikymo priemoniy praktinio taikymo
aspektai, gali padéti iSvengti skuboty ir nepamatuoty finansiSkai nesaugiy sprendimy priémimo ir
sunkiy pasekmiy.

Pagrindinés savokos: finansinis saugumas, finansy elgsena, namy ikio finansai, finansinio
saugumo palaikymo priemonés.

Vaitkus R. Theoretical and practical aspects of financial security maintenance measures /
Financial Management master thesis. Supervisor prof. dr. A. Vasiliauskaité. — Vilnius: University of
Mykolas Romeris, Department of Economics and Business, 2018

ANNOTATION

The final master thesis deals with the key aspects of the financial security concept and
identifies the relevance of the financial security problem. The master thesis reveals how the principles
of financial security reflect a person's behavior in the context of financial management and who can
have an influence on the financial security of households. Analyzing the possibilities of maintaining
the financial security of a person it is disclosed what factors and how they should be evaluated when
defining the concept of financial security which could be used for determining the economic, social
and legal measures for financial security of households. The theoretical and practical aspects of
application of financial security maintenance measures provided during the research can help prevent
rushing and unreasonable financially unsafe decisions and serious consequences.

Key words: financial security, financial behavior, household finances, financial security
maintenance measures.
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Vaitkus R. Finansinio saugumo palaikymo priemoniy teoriniai ir praktiniai aspektai / Finansy
valdymo magistro baigiamasis darbas. Vadove prof. dr. A. Vasiliauskaité. — Vilnius: Mykolo Romerio
universitetas, Ekonomikos ir verslo fakultetas, 2018

SANTRAUKA

Finansy valdymo magistro baigiamojo darbo tema aktuali namy tikiams, jmonéms, valstybémes,
kadangi jvairiose diskusijose daznai pabréziama biitinybé stiprinti namy ukiy, versly ir organizacijy
finansin} saugumg ir stabilumg bei didinti finansy institucijy atsakomybe, bet triiksta pagristy
apibendrinimy, kas yra finansinis saugumas, kaip rinkoje pasidalinamos rizikos, kiek laisvai subjektai
gali rinktis finansinio saugumo priemones ir kur yra finansinio saugumo riba arba kada ir kokioms
aplinkybéms esant, galima sakyti, jog viena ar kita situacija suponuoja finansiSkai nesaugiy aplinkybiy
atsiradimg. Finansinio rastingumo trikumas taip pat yra nemaza problema, nes dél informacijos ir
ziniy stokos dalis finansiniy santykiy dalyviy yra nepajégis jvertinti ir prisiimti galimas rizikas.

Magistro baigiamojo darbo problema — kokie veiksniai ir kaip turi buti vertinami apibréZziant
finansinio saugumo koncepcija, kurig biity galima naudoti sprendziant namy tikiy finansinio saugumo
ekonominiy, socialiniy ir teisiniy priemoniy nustatymo klausimus. Tyrimo objektas — namy tkiy
finansinis saugumas. Sio tyrimo tikslas — i§tirti namy {ikiy finansinio saugumo palaikymo priemones
teoriniu ir praktiniu aspektu. Tyrimo uzdaviniai: iSanalizuoti finansinio saugumo sampratg ir nustatyti
finansinio saugumo problemos aktualuma, iSnagrinéti veiksnius, galinCius turéti jtakos namy ukiy
finansiniam saugumui ir finansinio nestabilumo atsiradimui, i$siaiskinti finansy sektoriaus veiklos
ypatumus namy ikiy finansinio saugumo uztikrinimo aspektu, iSnagrinéti finansinio saugumo
palaikymo priemoniy praktinio taikymo aspektus.

Tyrimo metodai — mokslinés literatiiros analizé, sisteminimas, lyginamoji analizé, dokumenty
turinio lyginimas, finansiniy duomeny lyginimas ir apibendrinimas siekiant jvertinti finansinio
saugumo koncepcijos raiska.

Magistro baigiamojo darbe iSnagrinéti pagrindiniai finansinio saugumo sampratos aspektai ir
nustatomas finansinio saugumo problemos aktualumas. Darbe atskleidziama, kaip finansinio saugumo
principai reiSkiasi asmens elgsenoje finansy valdymo kontekste ir kas gali turéti jtakos namy tkiy
finansiniam saugumui. Nagrin¢jant asmens finansinio saugumo palaikymo galimybes, atskleidZziama
kokie veiksniai ir kaip turi buti vertinami apibréziant finansinio saugumo koncepcija, kurig bty
galima naudoti sprendziant namy tikiy finansinio saugumo ekonominiy, socialiniy ir teisiniy priemoniy
nustatymo klausimus. Tyrimo metu pateikti finansinio saugumo palaikymo priemoniy teoriniai ir
praktinio taikymo aspektai, gali padéti iSvengti skuboty ir nepamatuoty finansiskai nesaugiy sprendimy
priémimo ir sunkiy pasekmiy.

Darbo rezultaty panaudojimo sritys: Magistro baigiamojo darbo raS§ymo metu 2017 metais buvo
parengtas straipsnis tema ,,Kolektyvinio investavimo subjekty rizikos analizé¢ finansinio saugumo
aspektu®, taip pat dalyvauta 17-oje tarptautinéje Ernesto Galvanausko konferencijoje ,,Regiono
konkurencingumo kaitos tendencijos® ir skaitytas praneSimas pavadinimu ,,Finansinio saugumo
koncepcijos raiska“. 2018 metais dalyvauta [X-ojoje Mykolo Romerio universiteto VieSojo saugumo
fakulteto tarptautinéje mokslinéje konferencijoje ,,Visuomenés saugumo uztikrinimo problemos:
teoriniai ir praktiniai aspektai. Skaitytas praneSimas ir parengtas straipsnis tema ,,Finansinio saugumo
koncepcijos vertybinis aspektas®.
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Vaitkus R. Theoretical and practical aspects of financial security maintenance measures /
Financial Management master thesis. Supervisor prof. dr. A. Vasiliauskaité. — Vilnius: University of
Mykolas Romeris, Department of Economics and Business, 2018

SUMMARY

The topic of the master's thesis on Financial Management is relevant to households, enterprises
and states, as various discussions often emphasize the need to strengthen the financial security and
stability of households, businesses and organizations and increase the responsibility of financial
institutions, but there are insufficient summaries of what financial security is, how risks are shared in
market, to which freedom subjects can choose financial security measures and where is the threshold
for financial security or when and under what circumstances, it can be said that one or the other
situation implies the emergence of financially unsafe circumstances. Lack of financial literacy is also a
major problem, as part of the lack of information and knowledge some of the financial participants are
incapable of evaluating and assuming potential risks.

The problem of the master's thesis is what factors and how they should be evaluated in defining
the concept of financial security that could be used to address the issues of identifying economic,
social and legal measures for financial security in households. The object of the research is financial
security of households. The purpose of this study is to investigate the measures for maintaining
financial security of households in the theoretical and practical aspects. Research tasks: to analyze the
concept of financial security and to determine the relevance of the financial security problem, to
examine factors that could affect the financial security of households and the emergence of financial
instability, to clarify the peculiarities of financial sector activity in the aspect of ensuring the financial
security of households, to examine aspects of the practical application of financial security support
measures.

Research methods — analysis of scientific literature, systematization, comparative analysis,
document content comparison, comparison and generalization of financial data for the purpose of
evaluating the concept of a financial security concept.

The final master thesis deals with the key value aspects of the financial security concept and
identifies the relevance of the financial security problem. The master thesis reveals how the principles
of financial security reflect a person's behavior in the context of financial management and who can
have an influence on the financial security of households. Analyzing the possibilities of maintaining
the financial security of a person it is disclosed what factors and how they should be evaluated when
defining the concept of financial security which could be used for determining the economic, social
and legal measures for financial security of households. The theoretical and practical aspects of
application of financial security support measures provided during the research can help prevent
rushing and unreasonable financially unsafe decisions and serious consequences.

Fields of the Master's thesis application: during the preparation of the Master's thesis, in 2017,
the article ,,Risk analysis of collective investment subjects in the financial security aspect™ was
prepared and presesentation ,,Concept of financial Security in the 17th international conference of
Ernestas Galvanauskas ,,The tendencies of regional competitiveness change® was made. The
presentation was made either in the IXth International scientific conference ,,Problems of ensuring
public security: theoretical and practical aspects* organized in 2018 by the Mykolas Romeris
University. The article ,, The value aspect of financial security concept™ was prepared.



