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IVADAS

Ekonominiai procesai veikia mus kiekvieng dieng. Kai ekonomika pakilime — visi gyvename
truputj geriau ir esame laimingesni. Taciau vos ekonomika pradeda ristis Zemyn, dauguma misy
patiriame jvairiy nemalonumy, susijusiy su miisy kasdienybe: vieni netenka darbo, kiti stengiasi sudurti
galg su galu, padengti visus jsipareigojimus sumaz¢jus pajamoms. Taciau atsiranda ir iSmananciy, kurie
sugeba i$ to uzsidirbti.

Siuolaikiniame pasaulyje be maisto ir oro, viena svarbiausiy dedamujy yra pinigai. Pinigus mes
naudojame kasdien, naudojame jvairias jy formas, turime skirtingus pinigy Saltinius. Labai svarby ir
didelj vaidmenj pinigy kasdienyb¢je vaidina bankai. Bankai teikia mums kasdienés bankininkystés
paslaugas, leidzia investuoti laisvas l€Sas, bei paskolina, kai pinigy reikia Cia ir dabar, palengvina mainy
procesus, leidzia valdyti rizikas, padengti pinigy dévéjimosi iSlaidas.

Todél nenuostabu, kad prasidéjus ekonominiam pakilimui visi daugiau skolinamés, leidziame sau
jsigyti daugiau, tikimés biiti tokie pat turtingi ateityje ir be vargo grazinti skolas. Deja, dazniausiai
nesugebame sustoti vartoti ir skolintis, kai ekonomika jau ruosiasi keisti verslo cikla — ateina ekonominis
nuosmukis. Prasidéjus ekonominiam nuosmukiui, brangsta skolinimasis, mazéja pajamos — taigi namy
tikiai tiesiogiai veikiami tiek banky veiklos tiek verslo ciklo poky¢iy.

Taciau ne kg maziau nukencia ir patys bankai. Kaip parodé 2008 — 2010 mety krizé, bankai gali
bati ir ty nesékmiy priezastis. Nesuvaldytos rizikos, nepakankami ar per $velniis priezitiros institucijy
reikalavimai gali turéti neigiamy pasekmiy ne tik patiems bankams ar finansiniam sektoriui bei ir visai
besivystanéiai ir auganc¢iai ekonomikai. Prasidéjus ekonominei krizei daznai tai siejame su bankais,
bankine veikla, jy pelningumu — nuostolingumu, o neretu atveju ir bankrotu.

Pirmoji Zinoma banky krizé minima dar 18 amziuje — 1763 m. banky krizé prasidéjo Olandijoje
zlugus Johann Ernst Gotzkowsky ir Leendert Pieter de Neufville's bankui. Vien Hamburge ir
Amsterdame Zlugo vir§ §imto banky. Sig krize jtakojo 7 mety karas, griidy kainy kritimas, finansy rinky
ir skolinimo sugrieztinimas®. Tai jtakojo gamybinio sektoriaus kritimg bei sukélé stagnacijg Siaurés
Europoje.

Nors po Sios krizés bankai tapo atsargesni, sekanti krizé pasaulj uzklupo pakankamai greitai —
1772 metais. Toliau seké daugybé ir jvairiy finansy rinky, bankinio sektoriaus kriziy. 19-ame amziuje
ju buvo bent 12, 20-ame amziuje bent 17. Na, o prasidéjus 21-am amziui jau turéjome net keturias:

e Urugvajaus banky krizé 2002 m.,

! 1sabel Schnabel and Hyun Song Shin (2003). Lessons from the Seven Years War// CentrePiece Autumn



e Mianmaro banky kriz¢ 2003 m.,
e Vélyvyjy 2000 m. krizé apimanti didzigjg dalj Europos baky.,
e Venesuelos banky krizé 2009 m.

Nors nepraéjo net ketvirtis amziaus, mes jau susidiiréme su vis didéjanciu kriziy kiekiu ir apimtimi.
Taip pat stebint kriziy cikliSkumg tikimasi krizés artimiausiu metu — istoriskai, krizés pasikartodavo
vidutiniskai kas 10 mety. Bitent tiek ir pra¢jo po paskutiniosios pasaulj sukrétusios krizés. Taigi
natiraliai Kyla noras ir poreikis nuspéti ir jvertinti galimg kriziy kilme ir jtakg ekonomikai bei
kasdieniam gyvenimui. Siame darbe analizuojami pagrindiniai verslo ciklus apibiidinantys ekonominiai
rodiklius, jy sgsajos ir galimas jtakas finansy rinky dalyviams. Tyrimas atliekamas renkant ir
analizuojant informacijg Europos Sajungoje veikianCiy finansiniy institucijy statistika (kurig renka,
apdoroja ir suteikia prieigg pladiajai visuomenei Europos centrinis bankas bei Europos statistikos
departamentas), jau patikrintus désningumus, kurie aprasyti jvairiuose moksliniuose S$altiniuose.
Analizuojamas 20 mety periodas apimantis visg Euro zonos istorija, 2008 — 2010 mety finansing krize
ir laikotarpius pries ir po jos. Analizéje atrinkti didZiausig jtakg bankinio sektoriaus pelningumui turintys
makroekonominiai rodikliai aprasantys verslo ciklus. Naudojant makroekonominius rodiklius bei
jitraukiant kitus banky veikla apibudinancius rodiklius modeliuojama regresija, kuri apraso sary$j tarp
finansiniy institucijy pelningumo ir verslo cikly pokyciy per pastaruosius 20 mety.

Tyrimo problema — kokig jtaka verslo ciklai turi Europos Sajungos bankiniam sektoriui?

Tyrimo objektas — verslo cikly jtaka Europos Sgjungos bankiniams sektoriui.

Tyrimo hipotezé — Verslo ciklai turi tiesiogine jtaka Europos Sgjungos bankinio sektoriaus
pelningumui.

Tyrimo tikslas — iSanalizavus moksling literatiirg, parengti verslo ciklus apibtdinanciy
makroekonominiy rodikliy jtakos Europos Sgjungos bankinio sektoriaus paskoly portfeliui ir grynajam
pelnui vertinimo metodologija ir ja patikrinti Europos Sajungos bankiniame sektoriuje.

Tyrimo uZdaviniai:

1. Isanalizuoti verslo ciklus Europos Sajungoje;

2. Jvertinti verslo cikly jtaka Europos Sajungos bankiniam sektoriui;

3. Parengti verslo cikly jtakos Europos bankiniam sektoriui vertinimo ir tyrimo metodologija.

4. Remiantis atliktu empiriniu tyrimu jvertinti verslo cikly jtakg Europos Sajungos
bankiniams sektoriui.

Tyrimo metodika. arbo rezultatai buvo pasiekti analizuojant verslo ciklus, jy modelius ir susijusig
moksling literatiira, atliekant sisteming ir lyginamaja mokslinés literatiiros analize. Toliau buvo

1Sanalizuoti verslo cikly jtakos vertinimo metodai ir pasirinktas tinkamiausias $iai problemai spresti.
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Atlikus duomeny paieska vieSuose Saltiniuose, buvo atlikta duomeny analizé ir sarySiy vertinimas,
gautos tyrimo iSvados.
Darbo struktiira. Darbas susideda i§ keliy pagrindiniy daliy:

1. problemos apibiidinimas (joje atskleidziamas temos aktualumas, formuojama darbo
problema) bei mokslinés literatiiros apzvalga (joje apzvelgiama susijusi moksliné
literatiira, apibréziamos reikalingos sgvokos, nagrinéjami sarySiai, tyrinéjami
egzistuojantys modeliai);

2. tyrimo metodikos kiirimas ir apzvalga (jame aprasoma tyrimo metodologija bei jos

pritaikymo budai tyrimo tikslui pasiekti);

3. Remiantis nagrinéta literatiira bei pritaikant sukurta metodika atliekamas tyrimas. Sioje
darbo dalyje pateikiami empirinio tyrimo metu gauti rezultatai bei formuojamos i$vados.

Pateikiamas apibendrinimas ir pasiiilymai.
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1. TEORINIAI ASPEKTAI

1.1. Europos Sajungos bankinio sektoriaus finansinis stabilumas ir verslo

cikly jtaka

2019 mety geguze Europos centrinio banko (toliau tekste — ECB) isleista Finansinio stabilumo
apzvalga teigia, kad ,,Europos Sajungos finansinis stabilumas tampa isstkiu“. Ekonominis augimas
létéja, o finansiniy rinky kintamumo rémai tampa neprognozuojami. 2018 metai jvardijami kaip
blogiausi finansy rinky metai per pastaraji desimtmetj?, o 2018 gruodis laikomas blogiausiu nuo
tarpukario. Rinkose buvo stebimi dideli kritimai ir nuostoliai, kurie neigiamai lémé reik§mingos dalies
jmoniy rezultatus 2018 metais. Po 10 mety trukusio ekonomikos augimo, tokie finansy rinky poky¢iai
vertinami kaip vieni i§ pirmyjy pozymiy apie artéjancig recesijg ir sgstingj. Taigi, tikimasi verslo ciklo
pasikeitimo, o kei¢iantis verslo ciklui nuosekliai seka ir visy rinkos dalyviy veiklos rezultaty poky¢iai.

Hardy ir Pazarbasioglu (1998) tyrinédami Azijos rinkg rado reik§mingy sarysiy tarp realiojo BVP
kritimo ir finansinés krizés. Taip pat savo darbe jie pasteb&jo, kad realioji palukany norma pakyla
Kriziniais metais ir taip pat galéty bati krizés signalas. Siy ir kity makroekonominiy rodikliy sasajy
tyrinéjimas gali leisti nuspéti krizés pradzig ar pasufleruoti apie ekonomikos létéjimag. Frankel ir
Saravelos (2010) tyrin4dami 2008-2009 mety kriz¢ dar papildomai indikavo, jog skolinimo didéjimas
turi jtakos krizés dydziui ir apimciai. Taip pat Siame darbe buvo indikuotas finansy rinky stabilumo,
infliacijos ir vieSosios skolos santykis su krize ir jy tarpuasvio sagrysiai.

Stebint pastaruosius 20 S&P indekso mety, po kiekvieny neigiamos grazos mety sulaukdavome
krizés: 1988 m., kai buvo stebima -6,56% metiné graza, buvo nagriné¢jama ir aptariama Malaizija ir ja
iStikusi konstituciné krizé. Apie 2000 metus S&P indekso graza krito 10% ir 2000 m. kova sprogo
interneto bendroviy burbulas (angl. ,,dot com bubble®), pradéjo krizes kurios kamavo pasaulj pirmajj
dvidesimt pirmojo amziaus penkmetj bei jtakojo neigiamas S&P indekso grazas 2000-2003 metais.
Sekantj kartag S&P indeksas skaudino investuotojus jau 2008 m., generuodamas rekordinj 38% nuostolj
ir pradédamas didzigja dalj pasaulio palietusig banky krizg.

2018 metais S&P indeksas generavo 6% metinj nuostolj (1 pav.). Ta¢iau nei 2018 nei 2019 metais
krizés nesulaukéme. Zmongs linke ieskoti trendy ir tendenciju, tad pastaruosius metus vis netyla kalbos

apie JAV ir Kinijos prekybos karus bei j nugarg alsuojancia krize. Taciau makroekonominiai duomenys

! Financial Stability Review, May 2019

2 CNN daily news, December 2018
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bei rinky statistika nerodo tokiy Zenkly. Bent jau kol kas. O gal tiesiog zitirime  neteisingus rodiklius ar
ieSkome neteisingy uzuominy. Taip pat galimas scenarijus, jog jau esame kriziniame laikotarpyje, taciau
statistiniai duomenys dar nesp&jo mums to pasakyti. Ekonominé krizé gali kilti ir tik tam tikrame verslo
sektoriuje ar sektoriuose nejtakodama visos ekonomikos, taip pat pranesti apie krize gali skirtingi
rodikliai bei pozidriai. Siame darbe nagrinésime kaip verslo cikly kaita, finansiniai pakilimai ir
nuosmukiai veikia finansinj sektoriy — bankus ir ko turétumém tikétis keiciantis verslo ciklus

indikuojantiems rodikliams..

S&P 500 Indeksas - metiniai istoriniai duomenys

m Metiné graza, % T
— i — 2012
o H— 1994
— 1982
-50% -30% -10% 10% 30% 50%

1 pav. S&P 500 Indeksas - metiniai istoriniai duomenys.

Saltinis: istoriniai S&P indekso duomenys. Parengta autoriaus.
.18 esmés visi modeliai yra klaidingi, bet kai kurie i$ jy — naudingi. Sie brity statistiko George

Edward (2018)! Zodziai labai puikiai apibiidina tai, kas vyksta Siandieninéje aplinkoje: rinkose,
ekonomikoje, kasdieniame pasaulyje. Pasaulis per ilgg patirtj sugalvojo ir iSrado daugybe ekonominiy
désniy, principy, kuriais turéty veikti rinkos, taciau Siandien matome kaip visa tai gritina — deSimtmecius
veike modeliai neveikia, ekonominiai désniai neatspindi tikrovés, jprasti sarySiai griiva. Bandoma
ieSkoti naujy rySiy ir sgsajy tarp jau zinomy kintamyjy, zitrint j juos kitu kampu. Analizuojant
makroekonominius rodiklius, siekiant juos susieti su ekonomikos ar atskiro ekonomikos sektoriaus
rodikliais, mes bandome nuspéti ateit], tam kad galétumém uZtikrinti tvary ekonomikos augima bei

stabilumg miisy kasdienybéje.

! George Edward Pelham (28 March 2013)
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Kas yra finansinis stabilumas ir kodél jo siekiama? Namy iikiuose stabilumas leidzia jaustis
saugiai, biiti uztikrintam dél savo rytojaus: kad turési darba, gausi pastovias pajamas, galési susimokéti
mokescius ir skolas, nusipirkti butiniausiy prekiy. NesijauCiant stabiliai ir saugiai kyla panika,
neuztikrintumas, konfliktai, kur ir kaip paskirstyti resursus, nesvarbu ar tai buty atlyginimas Siandien ar
mamuto mésa pries tikstant] mety.

Ekonomikoje, finansinis stabilumas yra pakankamai nauja savoka, tadiau savo esme atitinka
stabilumg musy kasdienybéje. Stabilumas leidzia jaustis saugiai, uztikrintai, veikti tai kg nori veikti.
Kalbant konkreciau apie bankinj sektoriy, jo finansinis stabilumas yra svarbus mums visiems ir mes visi
ji kuriame kartu: grazindami jsiskolinimus laiku, mes uztikriname banko likvidumg ir mokuma,
suteikiame galimybe tiek skolintis kitiems, tiek mums patiems skolintis ateityje.

Apie finansinio stabilumo reik§me bankiniam sektoriui buvo sutarta tik apie 1990 metus. Nors
dauguma centriniy banky, finansiniy institucijy leidzia periodines finansinio stabilumo apzvalgas, taciau
pacig sgvoka moksliskai apibrézti yra pakankamai sudétinga. Europos centrinis bankas finansinj
stabilumg apibrézia kaip biisena, kai finansy sistema, kurig sudaro finansiniai tarpininkai, finansy rinkos
ir jos infrastruktiira, yra pajégi iSgyventi finansinius $okus ir atstatyti finansinj disbalansa®. Sis gebéjimas
sumazina rizikg patirti sutrikimus finansinio tarpininkavimo procese, kurie galéty turéti realig neigiama
itaka ekonominei veiklai. Tuos finansinius Sokus ir disbalansg dazniausiai sukelia verslo ciklo poky¢iai,
0 konkreciau — recesijos ir sgstingiai.

Jau anksciau minétoje ECB finansinio stabilumo apZvalgoje nagrinéjama finansy rinky biisena,
bankinio ir nebankinio sektoriaus rodikliai bei makroekonominé bei kreditingumo aplinka. Atrodyty tai
placios ir bendrai neaprépiamos temos, taciau visos jos labai glaudziai susijusios. Moderniuose finansy
sistemose bankiné veikla daznai laikoma kaip visai privati veikla, kurios nauda gauna tik privatis
asmenys bei jmonés tiesiogiai SUSijusios su tomis finansinémis institucijomis. Taciau praktikoje matomi
aisks sarysiai tarp Salies finansy rinky ir realios ekonomikos biisenos. Finansy rinkos ir bankiné sistema
suveda tuos, kurie nori atidéti savo vartojima ir tuos, kuriems kapitalo reikia ¢ia ir dabar. Finansy aplinka
tkainoja rizikg ir kartu leidZia efektyviai paskirstyti iSteklius laike, taip sukurdami papildomas
ekonomines veiklas ir naudas nei tai daryty tiesiog gulédami stal¢iuje. Taciau kartu su gerove, kurig
sukuria, finansy rinkos atsine$a ir mokumo, likvidumo problemas, bankrotus bei kitas rizikas. Tokios
rizikos yra jgimtos ir negali biiti niekaip paSalintos, taciau gali biiti valdomos ir joms uZkertamas kelias
imantis tam tikry priemoniy. Svarbu Zinoti ir suprasti kada tos priemonés yra reikalingos ir ,,Saukstai dar
néra po piety“. Taip pat empiriniai tyrimai rodo, kad finansy rinkos néra linkusios biiti dosnios visiems

rinky dalyviams, taigi pralaiméjusiy iSvengti vis tiek nepavyks.
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,Finansy rinkos yra nei$samios, tam tikra likvidumo rizika yra teiSgydoma, o konkurencija
netobula“!. O stabilumo praradimas ir netinkamas pinigy ir finansy tvarkymas gali ivaistyti realig
ekonomikg ir turéti jtaka ne tik finansy rinky dalyviams bet ir kiekvienam individui kuris susiduria su
pinigais. Dél to butina siekti sveikos finansy rinkos, tam kad islaikyti stabiluma, leisti asmenims ir
verslui kaupti turtg, vystytis ir augti taip uztikrinant bendrajg visuomenés gerove. Bitent dél Sios
priezasties — sveiky finansy rinky ir jy poveikio visai ekonomikai ir yra tyrinéjami finansinio sektoriaus
pelningumas ir Kiti jo rodikliai.

2019 rugseji, ECB paskelbé naujas Euro zonos ekonomines projekcijas ir sumazino realaus Euro
zonos Bendrojo vidaus produkto (toliau tekste — BVP) augima 0,1 procentiniu punktu 2019 metams ir
0.2 punkto 2020 metams. Po puikaus 1.9 % realaus BVP augimo 2018 metais, 2019 metams Zadamas
tik 1.1% (zr. 1 lentele). Nors zemutinis projekcijos pasitikéjimo intervalas nubréztas ties 0.9% riba ir tai
neindikuoja ekonominés recesijos ar sastingio, taciau neramiy kalby girdéti bene kasdien. Neramumy
kelia ir kity ekonominiy rodikliy prognoziy suprastinimas. Kaip matyti antrame paveikslélyje, visy
pagrindiniy ekonominiy rodikliy prognozés buvo pablogintos ateinantiems dvejiems metams (pazyméta
raudonai). Siy rodikliy poky¢iai veikia miisy kasdienybe bei ekonomika, kurioje gyvename, taip pat
atsiliepia miisy mokumui, likvidumui. Analogiskai veikiami ir visi $alies veiklos sektoriai, tarp jy ir
bankinis sektorius.

1 [entelé. Euro zonos makroekonominés projekcijos 2019-2021 metams?

2019 rugséjo mén. projekcija 2019 birzelio mén. projekcija

2018 2019 2020 2021 | 2018 2019 2020 2021

Realusis BVP | 1.9 1.1 1.2 1.4 1.8 1.2 1.4 1.4
Nedarbo lygis | 8.2 7.7 7.5 7.3 8.2 7.7 7.5 7.3
Suderintas vartotojy kainy indeksas | 1.8 1.2 1.0 15 1.8 1.3 14 1.6

Privatus vartojimas | 1.4 1.3 1.3 1.3 1.3 1.4 1.4 1.4

Zinoma, ekonominiy rodikliy prastéjimas pats savaime neindikuoja krizés ar recesijos. Rodikliai
svyruoja net ir augimo laikotarpiu — vienu periodu ekonomika auga greiciau, kitu Ié¢iau. Dél vienokiy

ar kitokiy prieZasciy kinta ir nedarbo lygis. Taciau teigti, kad tai visai neturi jtakos bankinio sektoriaus

! Schinasi, G., (2005, p. 16)

2 Europos centrinio banko makroekonominés projekcijos, 2019.
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pelningumui negalime. Vartojimo augimo létéjimas, gali indikuoti apie perkamosios galios sumazéjima,

namy tikiy ir verslo mokumo problemas, kurios tiesiogiai jtakoja bankinio sektoriaus likvidumg. Tac¢iau

negalime atmesti ir galimybés jog ekonomika po tiesiog truputj 1étéja. O gal jau vyksta staigus stabdymas

ir jau reikia segtis saugos dirzus ir tikétis ekonomikos sustojimo? Kaip Sie rodikliai susij¢ su finansy

rinkomis, jy pelningumu ir kaip tai kei¢ia miisy kasdienj gyvenimg aptarsime sakanciame skyriuje.

1.2. Europos finansy rinka: funkcijos ir raida

E. Avgouleas teigia, kad finansy sistema yra esminis modernios ekonomikos variklis ir skatina

jos vystymasi atlikdama penkias funkcijas®:

Suteikia informacijg apie galimas investicijas.

Stebi investicijas ir jmoniy valdymo strategijas. Finansy rinkos yra geras jrankis kotiruojamy
imoniy veiklos stebéjimui. Tokiy jmoniy akcijy kaina dazniausiai yra jy veiklos ir valdymo
strategijos atspindys. Taip pat esant daugiau investuotojy, bendrovéms atsiveria papildomo
kapitalo bei Ziniy erdvés, kiekvienas investuotojas gali prisidéti savo jZvalgomis prie jmones
valdymo.

Valdo bei diversifikuoja rizikg. Finansinéms jstaigoms taikomi griezti likvidumo, kapitalo
valdymo bei kiti reikalavimai, taip pat bankai taiko ir ieSko geriausiy praktiky kaip alokuoti
kapitala, kaip paskirstyti rizikg ir apsidrausti nuo galimy nuostoliy. Taip finansy rinkoje apstu
apsidraudimo priemoniy rizikai valdyti bei savo kapitalui iSsaugoti: iSvestinés finansinés
priemoneés, sekiuritizacija, draudimo produktai. Sitlomi rizikos diversifikavimo bei
apsidraudimo produktai leidzia investuoti j rizikingesnius projektus, dél ko ekonomika
vystosi ir auga sparciau. Mobilizuoja ir sutelkia kapitalg taip atverdama kelia skolinimui ir
skolinimuisi.

Bankai atlieka kasty bei laiko taupymo darbg — kiekvienam individui asmeniskai bity
sudétinga surinkti didelg sumg 1§ skirtingy Saltiniy, suvaldyti rizikas bei uztikrinti savalaikj
srauty judéjima.

Taip pat bankai i§sprendzia informacijos asimetrijos problema, nes turi geriausias praktikas,
platesnes teises ir lengvesnes prieigas prie informaciniy Saltiniy, kas leidzia lengviau
identifikuoti Klienta, suvaldyti rizikas. Finansy sistema, kuri aktyviai ir tinkamai sutenka
kapitalg i§ investuotojy ir tinkamai paskirsto ekonomikai gali skatinti ir auginti versla,

vartojima, bet tuo paciu ir rizikg. Palengvina ir pagreitina ekonominius mainus.

LE. Avgouleas, (2012)
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Labai svarbu ekonomikoje turéti tvirtg finansy sistemg, kuri galéty tinkamai aprapinti visg
ekonomikg finansinémis paslaugomis ir uztikrinti pinigy srautus, kai jy pritriksta, bei surinkti juos, kai
jie yra pertekliniai. Dél to bankinio sektoriaus pelningumo bei kity stabilumg uZztikrinanciy rodikliy
analize, leisty nuspéti artéjancias krizes, ir rasti bty kaip uzkirsti joms kelig, o jei tai nejmanoma, bent
jau susvelninti.

Taip pat finansy rinky sudétingumas skatina ieskoti naujy sprendimy, automatizuoti procesus, kurti
naujas darbo vietas tam, kad kasdienj finansy valdyma padaryti dar lengvesniu ir paprastesniu.

Siais robotizacijos laikais, kai miisy paprastus kasdienius darbus kei¢ia robotai, naujy darbo viety
sukiirimas, kuriose reikalingi aukstos kvalifikacijos darbuotojai, kurie negali buti pakeisti robotais yra
tiesiog biitinas. O bankinis sektorius su inovatyviais sprendimais ir finansinémis technologijomis yra
tam puiki sritis. Tai dar vienas buidas kaip stabilus ir tvirtas bankinis sektorius gali prisidéti prie tvarios,
stabilios ir augancios ekonomikos.

Nors Sias funkcijas atrodyty gali teikti bet kokia finansiné institucija, taciau tik kokybiskos ir puikiai
valdomos paslaugos uZtikrina ekonomikos augima ir klestéjima, atveria naujas galimybes ir skatina
veikti.

Kembridzo universiteto zodynas finansing institucija apibrézia kaip bendrove, kuri teikia finansines
paslaugas, pavyzdziui: bankininkystés, draudimo, investiciniy fondy valdymo ir t.t.%. Europos
centrinis bankas, kaip centriné Europos finansy jstaigy priezitiros institucija iSskiria penkias pagrindines

finansiniy jstaigy grupes:

Pinigy finansy jstaigos Europoje 2000-2019

10000

8000

6000

4000

2000
0
QO o =~ ol o0 = v vy \O > 00 O O O ~ Ol N = vy v \O I~ 00 Oy
oo o 2 2o 2 o o 2 2 2 9o = = 4 = ~ = ~ =~ ~ ~ ~
oo o o o o O o o o o o o o o o o o o o O o o O
on' I ' N o AN o I ot IR o A o A ot Y o AN ot A ' Y A ot Y ot At N o A o A o o A o A o I o I o B |
m Centriniai bankai ® Kredito jstaigos ®Pinigy rinkos fondai ® Kitos finansinés jstaigos

2 pav. Pinigy finansy jstaigos Europoje 2000-2019.

Saltinis: sudaryta autoriaus remiantis ECB statistikos duomeny baziy informacija.

! Cambridge dictionary, prieiga per internetg: https:/dictionary.cambridge.org/dictionary/english/financial-institution
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¢ Pinigy finansy jstaigos (angl. Monetary financial institutions — MFIS);
¢ Investiciniai fondai (angl. Investment funds - IFs);
¢ Finansy tarpininkai (angl. Financial vehicle corporations - FVCs);
e Mokéjimo paslaugy tiekéjai (angl. Payment statistics relevant institutions PSRIS);
e Draudimo jstaigos (angl. Insurance corporations — ICS).

Konsolidacija buvo stebima net po 2009 mety krizés, kai visi finansiniy banky jungimai ir
isigijimai buvo sustoje¢. 2 paveikslélyje matyti finansiniy jstaigy prieaugis pries 2008 mety kriz¢ ir sparti
konsolidacija bei finansiniy jstaigy skai¢iaus mazéjimas po jos. To meto konsolidavimas i$§ esmés susijes

su restruktiirizavimu, kai buvo superkami bankrutave ar dél savo prastos finansinés situacijos nusilpe

EU-28 BVP ir banky turtas, trln. €

40 € 5€
35¢€ 3€
30€ 1€
25€ -1€

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Metinis pelnas EU-28 BVP EU-28 Banky turtas 15 viso EU-28

3 pav. EU-28 BVP ir banky turtas.

Saltinis: parengta autoriaus pagal ECB statistikos duomeny baziy informacija.
bankai'. Todél banky skai¢ius Euro zonoje per pastaruosius du desimtmecius sumazéjo 80%. Nepaisant

to, bankai vis dar yra labai jtakingi ir reik§mingi visoje Euro zonoje. Banky turtas vir§ija Euro zonos
$aliy BVP daugiau nei 10 karty (3 pav.). Sis désningumas matomos nuo pat 2008 mety krizés pradzios,
taip pat stebima neigiama koreliacija tarp BVP ir banky turto, Siame pavyzdyje ji virSija 0.72, t. y. BVP
pokytis paaiskina 72% banky turto poky¢io. Tuo tarpu BVP ir metinio pelno koreliacija teigiama ir
vir§ija 0.83. Taigi nors ir $iuo metu ir stebime Siuos puikius bankinio sektoriaus rodiklius, taciau
mazéjantis banky skai€ius, kelia dar didesnj nerimg ir skatina ieskoti biidy kad nuspéti ir prognozuoti
bankinio sektoriaus veiklos rodiklius ir kaip juos valdyti. Juk esant didelei konsolidacijai, vieno
reikSmingo banko Zlugimas gali turéti didelés jtakos visam bankiniam sektoriui, o tuo paciu ir visai

ekonomikai. Tai $iuos ir kitus sarySius detaliau panagrinésime atlikdami tyrimg tolesniuose skyriuose.

1 Angela, Copil Crina (2015), Specific aspects of the process of banking concentration and consolidation in the European
union
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1.3. Banky pelningumo rodikliai

Banky pelningumas ir sgsaja su verslo ciklais aktuali problema visame pasaulyje. Analizés
atlickamos tiek konkreciy Saliy, tiek sgjungy lygmeniu. Visi tyrimai randa reikSmingy sasajy tarp
ekonominiy rodikliy ir tam tikry banky pelningumo ir veiklos rodikliy. Siame poskyryje aptarsime jau
jrodytus sarysius ir patikrintus duomenis.

Europos finansinis pasaulis $iuo metu iSgyvena ekstremalius pokycius: per deSimtmet]
Kinijos ekonomika isaugo dvigubai, Indijos ekonomika sparciai auga, pasaulinio atSilimo pokyciai
veikia ne tik tas ekonomikas, kurios gyvena ne i$ atsinaujinanciy $altiniy, bet ir visg pasaulj atsiliepdama
per klimato kaitg bei ekologines katastrofas (Mokslininkai nes randa sgsajy tarp klimato temperattros ir
BVP poky¢iy. Deja jis neigiamas — 2% padidéjus globaliai temperatiirai, pasaulio BVP sumazéty 15%?),
daznéjancios ir didesnés kibernetinés atakos, duomeny nutekinimo skandalai, nesavanoriska migracija
— pabéggéliai, teroristiniai iSpuoliai. Besikei¢ianti makroekonominé ir politiné aplinka kasdien pazeria
naujieny ir postimiy finansinéje veikloje. Pradedant jau vykstanéiu ir visiems puikiai Zinomu Brexit,
baigiant kiek tylesniu, bet taip pat labai reik§mingu EONIA jvedimu?. I§ kitos pusés, jau deSimtmetj
auganti Euro zonos ekonomika (Euro zonos BVP augimo grafikas pateikiamas 8-ame paveikslélyje.
Jame matyti, kad nuo 2009 mety stebimas BVP augimas, t. y. BVP prieaugis visuomet buvo teigiamas,
nors 2011-2012 m. ir buvo sulétéjes) skatina gyventojus ir jmones vartoti ir augti, o tuo paciu ir skolintis
bei skolinti.

Ivairiis autoriai renka ir analizuoja skirtingus banky pelningumo rodiklius. Pradedant nuo
neveiksniy paskoly skaiciaus, kuris turédamas tiesioging jtaka banko paskoly portfelio atid¢jiniams,
jtakoja vertés sumazéjimo sgnaudas pelno nuostolio ataskaitoje ir tolygiai mazina grynaji pelna, ir
baigiant kapitalo graza. Dazniausiai analizuojami Sie bankinés veiklos rodikliai:

e Kapitalo graza (angl. Return on equity — ROE) tyrinéjo loana-luliana Tomuleasa ir savo darbe
nustaté neigiama sarysj tarp kapitalo graZos ir pelningumo kriziniu periodu, t. y. didéjant kapitalo
grazai, mazéja pelningumas. Tg patj sarysj jis aptiko ir tarp pelningumo bei Grynoji paltikany marza
(angl. Net interest margin - NIM). Xiaoxi Zhang ir Kevin Daly savo darbuose rado ir tyré sarysius

tarpo kapitalo ir turto grazos (angl. Return on asset — ROA) . SarySiai pasirodé tokie reikSmingi, jog

! Marshall Burke, W. Matthew Davis & Noah S. Diffenbaugh, Large potential reduction in economic damages under UN
mitigation targets

2 EONIA - vienos nakties skolinimo eurais sandoriy orientaciné paliikany norma. Ji apskai¢iuojama remiantis realiais
sandoriais tarpbankinéje rinkoje. Si paliikany norma nuo 2019 mety pabaigos ECB rekomendacijomis yra kei¢iama €STR —
Euro trumpalaikio skolinimosi norma. Iki 2021 mety skelbiamas peréjimo laikotarpis. Sis pokytis turi jtakos banky skolinimui
ir skolinimuisi. Pritaikant naujgja paliikany norma turi biiti perzitrétos ir indeksuojamos jau galiojanios sutartys, bei
pakei¢iama naujai pasiraSomy sutarciy kainodara.
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Sie kintamieji buvo jtraukti j visus jo pelng aprasancius modelius. Nustatyti sarysiai yra teigiami, t.
y. didéjant kapitalo ar turto grazai, §io bei vieno sekanéios pelningumas turéty taip pat augti. Sie
rezultatai buvo atrasti analizuojant Kinijos banky rinka.

Neveiksniy paskoly dalis (angl. Non-performing loans — NPL). Dorota Skata savo darbe tyrinéjo
Centrinés Europos banky veiksmus ir sarysius tarp neveiksniy paskoly ir kity banky veiklos rodikliy
poky¢iais. Autoré atrado sary§j su verslo ciklais banky elgesyje Siame regione: esant krizei ir
mazéjant pajamoms, bankai linke NPL nuostolis valdyti rezervo saskaita, nekuriant papildomy
atidéjiniy ir gerinant einamojo laikotarpio rezultatus. Tuo tarpu, kai ekonomika yra pakilime ir
rezultatai yra geri, bankai néra linke kurti rezervy ir nemazina savo pelningumo. Dél to Centriniai
bankai imasi reguliavimo priemoniy ir priver¢ia finansy rinkos dalyvius kurti rezervus tam, kad
uztikrinti visos finansy rinkos stabiluma. Taip pat Dorota Skata nustaté teigiama sarysj tarp paskoly
portfelio augimo greicio (angl. Loan portfolio growth rate) ir NPL, todél galim teigti, kad paskoly
portfelio augimas taip pat, nors netiesiogiai, jtakoja pelningumo augima.

Grynoji palikany marza (angl. Net interest margin - NIM) kuri turi tiesioginj sary$j su banko
pelningumu (kuo marza didesné, tuo pajamos didesnés, nevertinant kity veiksniy) pasirodo yra
tiesiogiai susijusi su ekonomikos BVP bei bazinémis paliikany normomis. Tokj sarysj savo darbe
nustate ir apraS¢ Henrik Andersen, Sigbjorn Atle Berg ir Eilev S. Jansen;

Likvidumas (angl. Liquidity) ir Mokumas (angl. Solvency). V. Sophocles ir A. Constantinos savo
darbuose nustaté sarySius tarp verslo ciklus aprasanciy rodikliy bei banko likvidumo ir mokumo.
Graikijos krizés kontekste, BVP bei mokumo poky¢iai turi teigiama rysj su banky likvidumu
Graikijoje 2004 — 2010 m.

Pastarosios dekados finansy rinky elgsena sutelké démesj i finansinj sektoriy, bankine veikla bei
finansiniy nuosmukiy bei kriziy jtaka Siam sektoriui. Literatliroje daZniausiai anks¢iau minéti
pelningumo rodikliai buvo analizuojami grindziant juos pagrindiniais makroekonominiais
rodikliais:

Bendrasis vidaus produktas — BVP. Sarysis su pelningumu néra nustatytas vienareik$§miai. BVP
reikSmingas iSorinis kintamasis, kuris jtakoja banky pelninguma. Verta paminéti, kad literatiiroje
sutinkami tyrimai pateikiantis skirtingus sarySio zenklus. Tyrimuose sutinkama iSvada, kad
recesijos metu, realaus BVP augimas turi neigiamg jtakg banky pelningumui. Taéiau savo tyrime
loana-luliana Tomuleasa jrodé teigiama sarysj tarp BVP augimo ir banky pelningumo.

Nedarbo lygis taip pat turi jtakos banky sektoriaus rezultatams. Nedarbo lygio augimas tiesiogiai
veikia skolininky mokumag ir kuria banky balansuose atidéjinius nemokioms skoloms, dél ko did¢ja
iSlaidos ir mazéja pelnas. R, Mileris savo darbe tyrinéjo sarysj tarp nedarbo lygio ir banky paskoly

portfelio dydzio bei kokybés. Jis rado, kad nedarbo lygio augimas mazina banky paskoly portfelio
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dydj, taigi nedarbas banky pelninguma veikia net keliais biidais: tiesiogiai sukurdamas papildomas
sanaudas atidéjiniams blogoms skoloms ir netiesiogiai mazindamas paskoly portfel]j ir netiesiogiai
veikdamas pajamy rodiklius.

e Infliacija— sis rodiklis buvo tyrinétas Xiaoxi Zhang, kuris nustaté neigiamg sarysj tarp kainy augimo
ir banko pelningumo Kinijoje;

e ]vairios palikany normy kreivés, rinkos kapitalizacija taip pat susijusi su banky pelningumu. Tai
tyré ir jrodé Xiaoxi Zhang savo darbuose nustatydamas neigiamg sary$j tarp finansy rinky
kapitalizacijos ir banky pelningumo.

Taciau esg ir sgsajy kuriomis teigiama, kad banko turto kokybé ir kapitalizacija yra zenkliai
svarbesni banko pelningumui nei makroekonominiai rodikliai.

Taip pat darbuose daznai nagrin¢jami sary$iai tarp institucijos dydzio ir jos pelningumo.
Pastebimi teigiami sary$iai tarp banko dydzio matuojant bendrojo turto logaritmine funkcija (lannotta,
2007).

Nemaza dalis literatiiros atkreipia démesj | makroekonominiy rodikliy ir banky
pelningumo sasajg. Tieck BVP augimas ar BVP gyventojui yra vieni populiariausiy nagrinéjamy rodikliy
moksliniuose tyrimuose. Taciau tyrimuose retai sutinkama ilgalaikiy duomeny analizé, taip pat
duomenys analizuojami tik vertikaliai, t.y. neieSkoma sarySiy tarp ateities ir praeities. Dauguma Saltiniy
analize atlieka taikant tiesing regresija, kuri néra jautri menkiems svyravimams. I$ to kyla klausimas

kaip identifikuoti verslo ciklus ir kaip juos tiksliau susieti su bankinio sektoriaus pelningumu.

1.4. Verslo ciklai — istorija ir bendri bruozai ekonomikoje

Pra¢jus beveik deSimciai mety nuo paskutinés pasaulj sukrétusios banky krizés,
ekonomikoje vél tikimasi tam tikry poky¢iy. Ziniasklaidoje, kasdieniuose pokalbiuose bei moksliniuose
tyrimuose sutinkamos jvairios nuomonés apie galimus verslo cikly poky¢ius per ateinancius penkerius
metus, taciau dauguma jy skyla j dvi pozicijas: viena jy , jog esame verslo ciklo pakilimo vir§anéje ir
krizé laukia jau tuojau pat, arba priesingai - dar tik kopiame j stacig jkalng ir iki sekan¢io ekonominio
nuosmukio dar teks palukeéti.

Abi pusés yra pilnai teisios — esame kazkuriame verslo ciklo taske. Verslo ciklai apibtidina
gamybos, ekonomikos, paslaugy ekonomikos kilimus ir nuosmukius. Dazniausiai verslo ciklai

matuojami BVP (bendro vidaus produkto), kainy, nedarbo lygio kitimu.
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Verslo ciklas apibréziamas kaip kylantis ir krentantis ekonominio aktyvumo judéjimas per

Verslo ciklas
Pikas

BVP

Recesija

Pikas

Klestéjimas
Recesija

Kleste¢jimas Sastingis
Sastingis
Laikas
4 pav. Verslo ciklas.
Saltinis: https.//www.higherrockeducation.org/glossary-of-terms/business-cycle
tam tikrg laiko periodg. Norint aiSkiau jsivaizduoti verslo ciklg, patogiausia tai pavaizduoti grafiskai (4
paveikslélis).

Ketvirtame paveikslélyje matomi svyravimai — ekonomikos aktyvumo, o konkreciau —
BVP, kilimai ir nuokry¢iai, vadinami verslo ciklu. Kylantis ir krentantis kreivés dalis atvaizduoja jvairiy
verslo Saky aktyvuma ekonomikoje. ISskiriami du esminiai verslo ciklo periodai: klestéjimas (ang.
expansion), kuris 4 paveikslélyje vaizduojamas kylancia kreivés dalimi ir nuosmukis (ang. recession),
kuris tame paciame paveikslélyje vaizduojamas krentancia kreives dalimi. Tarp Siy dviejy periody
i§skiriamu du pagrindiniai momentai ekonomikoje: pikas (ang. Peak), kuris Zymi momenta, kai baigiasi
klestéjimas, ekonomika nustoja augusi ir prasideda recesija — ekonomika traukiasi, bei sgstingis (ang.
Trough), kuris Zymi atvirkséia situacija ekonomikoje: ekonomika nustoja trauktis ir pradeda augti —
pagrindiniai ekonominiai rodikliai pradeda geréti.

G. Katona — vienas pirmyjy vartotojy elgsenos tyrinétojy savo darbuose tyrinéjo zmoniy
elgsenos ir ekonominiy cikly sgsajas. Jis rado jrodymy, kad versle ciklai yra jtakoti vartotojy sentimento
bei vartotojy iSlaidy ir vartojimo jproc¢iy. Ekonominiai ciklai kyla iS:

e 7moniy pasitikéjimo savimi bei optimizmo ateities perspektyvoms ir
e esamo nepasitikéjimo aplinka ir iSoriniais veiksniais.
M.P. Lopez, 2011 metais, savo darbe “Psichologinis paaiskinimas ekonominiuose

cikluose” nagrinéjo G. Katona darbus bei vartotojy elgsenos lukesCius ir veiksmus, kurie lemia
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ekonomikos cikliskuma!. Analizuodamas atliktus tyrimus jis susumavo pastebéjimus j diagrama
pateikiama 5-ame paveikslélyje.

Nagrinédami paveikslélj Nr. 5 galime jzvelgti, kad pesimizmas visuomet susijes su
neuztikrintumu, nenuspéjamu, nekontroliavimu. Tuo tarpu pesimizmas sietinas su kontrole, turinio
nuspéjamumu. M. P. Lopezas savo darbe Sia likes¢iy schemg atvaizdavo kaip keturias pagrindines
verslo ciklo stadijas, su kuriomis jau susipazinome truputj anks¢iau. Jo sitiloma schema pateikiama 6
paveikslélyje.

6 paveikslélyje galime matyti kaip zmogaus — vartotojo pesimizmas ar optimizmas, bei
galimybé kontroliuoti arba kontrolés neturéjimas jtakoja ir veikia verslo ciklus. Grafikg galime
interpretuoti taip: kai esame auk$¢iausiame optimizmo taske, ir vartotojas pasitiki savo socio-ekonomine
aplinka, galvoja, kad gali ja kontroliuoti ir valdyti, mes pasiekiame savo auks$¢iausius produktyvumo ir
iSlaidavimo lygius. Procesai tampa maksimaliai efektyvis, bet pradeda mazéti motyvacija, nes Visi
i1§8ukiai jveikti. Atsiranda taskas, kuriame lukesciai nebeturi kur didéti ir pradeda mazéti. Taigi,
pesimizmas paima vir$y. Ekonomika j tai reaguoja su tam tikru vélavimu (6-9 ménesiy), todél verslas
dar neprisitaiko prie pasikeitusiy likesciy, vartotojai pradeda jaustis nepatenkinti savo kontrolés galia.
Zmonés perima neigiama strategija, pakei¢ia savo likescius j pesimistiskus.

Ilgainiui zmonés pasiekia tokj taSka, kai jiems nepatinka esanti situacija, jie imasi aktyviy

OPTIMIZMAS
Atsigavimas

Klestéjimas

NEKONTROLIUOJAMI
IVYKIAI

KONTROLIUOJAMI
IVYKIAI

Recesija Depresija

PESIMIZMAS

5 pav. Zmogaus adaptacija ekonominio ciklo eigoje.

Saltinis M. P. Lopez (2011) The Journal of Socio-Economics

veiksmy, kad kazka pakeisty. Zmonés imasi papildomo darbo, pradeda nauja versla. Ekonomika vél

1 Miguel Pereira Lopez. (2011). A psychosocial explanation of economiccycles.
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pradeda suktis. Poziiiris vél tampa optimistiniu ir auga iki vél pasiekia savo maksimumg. Tuomet ciklas
prasideda i$ naujo.

Taigi jtakojami zmoniy elgsenos ekonominiai ciklai sukasi ratu ir keliauja per savo
pagrindines fazes.

Toliau aptarkime kiekvieng verslo ciklg konkreciai. Pirmasis — klestéjimas. Tai verslo ciklo
dalis, kai ekonomika juda i§ sastingio j pika. Sioje verslo ciklo dalyje BVP (bendrasis vidaus produktas)
ir verslo aktyvumas kyla, su savimi keldamas jvairius ekonominius rodiklius: gamyba, uzimtumas,
atlyginimas, pelnas, pardavimai ir t.t.. Taip pat Siuo ciklo periodu kyla kainos. Dél to skolininkali
atsiduria geroje pozicijoje: kainos ir atlyginimai kyla, jy skola santykinai su pajamomis mazéja, jg tampa
lengviau dengti. Taciau visa tai sukelia palukany normy kilimg, todé¢l skolinimasis klesté¢jimo metu
tampa brangesnis.

Klestéjimo periodas istorijoje vidutiniskai t¢siasi 4 — 5 metus. Taciau istorijoje sutinkama
ir trumpesniy bei ilgesniy klestéjimo pavyzdziy: ilgiausias, iki $iol buves klestéjimo ciklas istorijoje
truko devynerius metus ir prasidéjo 1960 m. jtakota Vietnamo karo, Jungtiniy Amerikos valstijy
ekonomika augo 106 ménesius 1S eilés. Vidutinis metinis BVP augimas sieké 4,9%. Taciau dabar mes
esame ekonominés klestéjimo periode, kuris trunka jau nuo 2009 birzelio, t. y., daugiau nei 10 mety.
Vidutinis BVP augimas Jungtinése Amerikos Valstijose — 2,2%.!

Ekonomistai skiria daug démesio verslo cikly ir ypa¢ klestéjimo periodo analizavimui.

Analizuojant klestéjimo ir nuosmukio periodus, galima pastebéti tam tikrus désningumas, kurie padéty

OPTIMIZMAS
Antrinis/Pasyvus 4 Pirminis/Aktyvus
kopijavimas kopijavimas
NEKONTROLIUOJAMI KONTROLIUOJAMI
IVYKIAT > IVYKIAI
Pirminis/Aktyvus Antrinis/Pasyvus
kopijavimas kopijavimas
v
PESIMIZMAS

6 pav. Bendrasis zmogaus adaptacijos psichologinis modelis.

Saltinis M. P. Lopez (2011) The Journal of Socio-Economics

! Parengta remiantis NBER ir Pasaulio banko duomeny baze.
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pastebéti artéjimo prie piko zenklus bei leisty suvaldyti ekonomika bei suSvelninti nuosmukio jtaka.
Paprastai tokie indikatoriai kaip vidutinis darbo valandy skaicius per savait¢ gamyklose, pretenzijos dél
atleidimo, nauji pradedami projektai turi sarysj su artéjanciu klestéjimo ar nuosmukio periodu?.

Kai klestéjimo periodu augimas galiausiai sulétéja ir pasiekia savo maksimuma — §is taskas
ekonomikoje vadinamas piku. Siuo ekonominiu laikotarpiu ekonominiai rodikliai, BVP, uZimtumas,
pelnas, pajamos, yra labai auksti, bet daugiau nebeauga. Piko metu stebimas daugelio produkty
paklausos sumazéjimas, nes kaina yra pasiekusi savo aukstumas ir tampa nebepatraukti vartotojui. Kainy
augimas jtakoja galutinio produkto brangima, o tuo tarpu pajamos tiek nebeauga arba lieka stabilios. To
pas¢koje vartotojai perziliri savo biudzeta ir dazniausiai prabangos prekiy (bizuterija, brangs
automobiliai, bustas) pardavimai krenta.

Ekonominis ciklas pasiekia savo pika ir pakeicia savo krypti dél jvairiy priezasciy.
Dazniausiai tam jtakos turi centriniai bankai, siekdami sumazinti infliacija, kelia palikany normas ir tai
mazina investicijy apimtis, brangina skolinimasi ir stabdo ekonomikos augima.

Ekonominio piko metu pirmiausia paveikiamas verslo pelningumas. Jmonés, Kurios
generavo didziulius pelnus, per vieng ménesj gali pradéti generuoti nuostolj. Visa tai jtakoja pasikeitusi
paklausa. Analogiskai piko metu gali kilti finansy rinky, akcijy birzy krizés, nekilnojamo turto ar kity
rinky krizés.

Ekonominio piko metu taip pat padidéja uzsienio prekyba, nes infliacijai esant aukStumose
ir kylant kainoms viding¢je rinkoje, uZsienio prekés tampa patrauklesnés ir pigesnés. Atvirose
ekonomikose didelg jtakg turi Saliy partneriy ekonominio ciklo pozicija. Kriz¢ Salyje — partner¢je gali
sustabdyti atviros ekonomikos augima ir net sukelti recesija, nors tuo tarpu vidaus rinka auga ir ple¢iasi?.

Zvelgiant i§ darbuotojy perspektyvos, jie susiduria su ekonominiu piku pavéluotai — su tam
tikru vélavimu. Piko laikotarpiu dar gali buti stebimas uZzimtumo did¢jimas ir liaujasi tik prasidéjus
recesijai. Todél gyventojai per vélai pastebi savo ekonominius sunkumus ir susiduria su nuostoliais ir
sunkumais, nes negali vykdyti savo finansiniy jsipareigojimy. Kadangi bankai negauna pakankamai
suplanuoty pinigy srauty, negali patenkinti likvidumo poreikiy, tai jtakoja finansy krizés pradzig. Ta pati
tendencija veikia ir jmonéms, kurios turi nepagrjstus ir nejvertintus investicinius planus bei paskolas
jiems vykdyti.

Taigi, kai produkty paklausos mazéjimas tampa tolygus, jsivyrauja ekonominis nuosmukis.
Siuo laikotarpiu visi ekonominiai rodikliai pradeda kristi — BVP, uzimtumas, pajamos, pelnas ir t.t. Siuo

laikotarpiu produkty pasitla virsija paklausg. Tac¢iau daZniausiai gamintojams uZtrunka susivokti, kad

L Will Kenton (2018). Expansion

2 Valentino Piana (2015). Peak (upper turning point in business cycle)
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paklausa yra nukritusi, tad dar kurj laikg gamintojai gamina daugiau nei reikia patenkinti paklausa.
Paklausos mazéjimg paprastai pirmos pastebi kelios pagrindinés industrijos ir ilgainiui tai atsispindi
visoje gamyboje. Investuotojai nustoja investuoti | produkta, mazina darbuotojy skai¢iy, mazina
pajamas. Naujo darbo paieSka tampa sudétinga, rinkoje yra darbuotojy perteklius ir tai skatina darbo
uzmokescio kritima.

Siuo ekonominiu laikotarpiu sudétinga pradéti versla, inovacijos nejsitvirtina ir Zlunga.
Taip pat reikSmingai krenta importas. Auganciy Saliy prekés tampa nejperkamos ir brangios.

Taigi verslo ciklo etapai yra glaudziai susije su vartotojy nuotaikomis ir likesciais ateiciai:
vyraujant optimizmui, kai visuomené¢ gali valdyti savo gyvenimus ekonomika auga ir klesti. Tuo tarpu
atsirandant pesimizmo gaidoms ekonomika keliauja j recesijg, kasdienis gyvenimas Vis labiau
priklausomas nuo jsivyraujancios ekonominés buisenos. Kiekvienas finansy sektoriaus kluptel¢jimas ar
neigiama Zzinia gali sukelti pesimizmo bangg ir nuvesti ekonomikg j recesija, o tuo tarpu atsigaunanti

ekonomika suzadina viltj j geresnj rytojy, skatina vartojimg ir uzsuka verslo ciklg i§ naujo.

1.5.  Verslo cikly trumé ir kriziy suvaldymo kaina

IstoriSkai ekonominiai nuosmukiai yra trumpesni nei pakilimai. Nuosmukiai istoriskai
trunka nuo 6 ménesiy iki 6 mety. Ilgiausias istorijoje zinomas ekonominis nuosmukis alino Jungtines
Amerikos Valstijas 1815 metais ir truko 6 metus. 1815 metais pasibaiges karas jtakojo reikSmingg
infliacijos augima, dé¢l ko padidéjo nedarbas, bankrutavo bankai, jvyko nekilnojamojo turto krize krito
gamybos apimtys bei sumazéjo Zemés tikio apimtys. Istorijoje Sis laikotarpis geriau zinomas kaip 1819
mety panika. Verslo ciklui besikei¢iant, vis kaupiame informacijg, jg analizuojame ir atlickame tyrimus.
Siuo metu turint 200 mety istorijos mokslininkai geba jzvelgti tam tikrus désningumus verslo cikluose,
nustatyti pozymius, kurie indikuoja galimai artéjancia recesija. Taip pat politinés institucijos bei
centriniai bankai sugalvoja ir pritaiko jvairiy politiniy ar ekonominiy priemoniy, kad suSvelninty ir kiek
jmanoma sutrumpinty recesijos laikotarpj. Vieni metodai pasiteisina ir yra kartojami vos pastebéjus
pirmuosius recesijos zenklus, kiti néra tokie veiksmingi ir licka bandymo stadijoje.

Nuo 1857 mety Nacionalinis ekonominiy tyrimy institutas (angl. The National Bureau of
Economic Research, toliau tekste — NBER) renka ir skelbia piko ir sastingio datas bei trukmes tarp
ekonominio ciklo apsivertimo tasky, nurodo recesijos bei pakilimo periody trukmes. 2 lenteléje galime

matyti vidutines trukmes tarp ekonomikos piko ir sgstingio momenty.
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2 lentelé. Verslo cikly trukmé JAV 1854 —2009.!

Vidutinis ménesiy Nuo praéjusio Nuo praéjusio Nuo praéjusio Nuo praéjusio
skaicius tarp ciklo piko iki Sio sgstingio iki Sio  sqstingio iki $io piko iki Sio piko
tasky. sgstingio piko sgstingio
1854-2009 (33 cikly) 17.5 38.7 56.2 56.4
1854-1919 (16 cikly) 21.6 26.6 48.2 48.9
1919-1945 (6 cikly) 18.2 35 53.2 53
1945-2009 (11 cikly) 111 58.4 69.5 68.5
_ ) Recesijos Pakilimo ) _
Periodo tipas ) ) Verslo ciklas Verslo ciklas
periodas periodas.

Kaip rodo istorija, vidutiné recesijos trukmé nuo 1854 mety iki Siandien sutrumpéjo bene
perpus: nuo 21.6 ménesio 19 amzZiaus pabaigoje iki 11 ménesiy 21 amziaus pradzioje. Tuo tarpu visas
likes laikas skirtas ekonomikos palikimui ir plétrai. Vidutiné trukmé tuo pat metu pailgéjo nuo beveik
39 ménesiy iki 58, o dabar esantis ekonominis pakilimas jau tesiasi rekordiSka ménesiy skaiciy — 125
ménesius (2009-yjy birzelio ménuo laikomas sgstingio tasku ir ekonomika apsiverté j pakilimo perioda).
7 paveikslélyje pateiktos recesijos ir pakilimo laikotarpiy trukmeés (Zalia spalva Zymimi klestéjimo
laikotarpj ir jo trukme, raudona — sgstingj). Paveikslélis identifikuoja, kad tai ilgiausiai t runkantis
pakilimas, per pastaruosius pusantro Simto meto. Tikriausiai nebiity per drgsu teigti, kad ir ilgiausiais
per visg Zmonijos istorijg. Taigi istorija rodo, kad ekonominé recesija visuomet trunka trumpiau nei
pakilimas. Kadangi pakilimo laikotarpiai vis ilgéja, turime vis daugiau galimybiy juos dar pailginti,
taikydami jvairias priemones tam, kad pakilimo laikotarpis testysi kuo ilgiau, o atéjusi nauja recesija
bty lengviau iSgyvenama. Per pastargj] Simtmet] pasaulis sukaupé nemazai praktikos kriziy sprendime

ir pakankamai gerai i¥moko jas valdyti. Zinoma, tobuléjimui riby néra.

! Sudaryta remiantis The National Bureau of Economic Research, verslo cikly duomeny rinkiniy..
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Ekonominio ciklo trukmé, ménesiais. 1857-2019
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7 pav. Ekonominio ciklo trukmé, ménesiais. 1857-2019.

Saltinis: The National Bureau of Economic Research, business cycles expansion and contraction data set.

Valstybés ir bankai turi jvairiy priemoniy suvaldyti sunkumams, kas leidzia greitai
sustabdyti ekonominj nuosmukj ir likviduoti jo pasekmes. Po kiekvienos recesijos skai¢iuojame
nuostolius ir iSlaidas, kurias patyréme. Pastaroji pasaulj palietusi recesija jvyko 2007 m. gruodj ir tgsési
pusantry mety. Si krizé suzlugdé kelis bankinio sektoriaus magnatus ir buvo jtakota nekilnojamo turto
kainy burbulo. [vairios valstybés émeési skirtingy priemoniy krizei suvaldyti (3 lentele).

Visos Sios per pasaulj vykusios piniginés injekcijos, standartiné krizés sprendimo
procediira — taip skatinamas ekonomikos augimas, kai traukiasi, siekiama sukurti palankias salygas
verslui kurti ir vystytis. Vienintelé problema, kad tai vyksta ,,priverstiniu® badu. Esant palankioms
ekonominés sglygoms, jmonés - verslas pats aktyviai ple¢ia savo veikla, kuria naujas darbo vietas ir taip
augina ekonomika. Recesijos metu ekonomikg augina valstybé skirdama dotacijas mokes¢iy mokétojy
ar skolintais pinigais. Kaing uz tuos pinigus taip pat moka valstybé ir jos gyventojai. Taip pat tokios
investicijos dazniausiai atliekamos paciu nepalankiausiu metu — kai pinigy kaina yra didZiausia. Tai dar
labiau didina naStg valstybéms ir jos gyventojams. Tam kad iSvengti tokiy milZiniSky sgnaudy ir
priverstiniy, kartais skuboty investicijy, mokslininkai aktyviai analizuoja verslo ciklus, jy sgsajas su
visos ekonomikos ar tam tikry sektoriy rezultatais bei augimu.

Sastingio laikotarpiu ekonominiai ciklai yra Zemiau savo normalaus lygio. Ekonomikos
augimas tampa neigiamas — ekonomika létéja, to pasekoje mazéja vartojimas, mazéja darbo viety
poreikis, zmonés netenka darbo. Prasideda tarsi uzburtas ratas. Palankios investavimui sglygos galéty

atristi §j ratg ir vél uzkurti ekonomikos variklj.

28



3 lentelé: Pasaulio ekonomiky atsakas j 2008 m. finansy krize.

Pasaulio
Suma Veiksmy esmé - priemonés Kkrizei suvaldyti
valstybé
Jungtinés 2008 m.: 150 mIn. USD | Mokes¢iy mazinimas Zemiausios ir vidurinés klasés
Amerikos amerikie¢iams
- 2009 m.: 185 miIn. USD
Valstijos . .. -
Imigracijos apribojimas
2010 m.: 400 min. USD.
Kinija 2010 m.: 586 mIn. USD | Investavimas j infrastruktirg ir socialing gerove.
Japonija 2009 m.: 153 mIn. USD | Investavimas j ,,Jow- carbon® technologija
Uzimtumo programy plétra
Naujy automobiliy gamykly plétra
Piety 2008 m.: 10.8 mIn. USD | Investicijos | infrastruktiirg
Kor¢ja )
2009 m.: 2 min. USD Mokes¢iy lengvatos ,,Cash for clunkers® programa
vairuotojams kurie atnaujins senesnes nei 9 mety masinas.
Europos 2008 m.: 200 mIn. EUR | Bendras planas visoms Europos Sajungos naréms, pasiekti
Sajunga BVP augima, bent 1.2%
Vokietija 2009 m.: 50 mIn. EUR | Mokes¢iy lengvatos orientuotos j vaikus, iSlaidas transportui
ir mokslui.
Jungtiné 2008 m.: 150 min. £ Mokesciy lengvatos maziausiai uzdirbantiems
Karalyste
2009 m.: 20 min. £ Lengvatos paskoloms
2010 m.: 5 mln. £ Pagalba jsidarbinant jaunimui
Australija | 2008 m.: 10 mIn. USD | Pensijy  reforma, mokes¢iy lengvatos maziausiai
uzdirbantiems, parama pirmam biistui.
2009 m.: 42 min. USD
Parama  Seimoms su vaikais, mokykly plétra,
atsinaujinancios  energijos panaudojimo  skatinimas,

regioniniy keliy taisymas.
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Naturalu, kad maz¢jant vartojimui, mazéja ir jplaukos j biudZeta i§ surenkamy mokesciy,
taigi ekonomikos sastingio metu stebimas nacionaliniy pajamy ir i$laidy kritimas. Stipri $alies finansiné
pozicija krizés metu yra labai svarbus veiksnys — valstybé yra tas asmuo, kuris tokiu metu turi auginti
ekonomikg. Dazniausiai krizés akivaizdoje skolinimasis tampa brangus, dél didelio neapibréztumo, tad
krizés kaina iSauga dar daugiau — valstybéje mazéja ne tik pajamos, bet ir atsiranda dideli skolinimosi
kastai uz pinigus kuriuos skiria investicijoms.

Makroekonominéje prizméje skolininkams tampa sudétinga dengti skolas. Neretai esant
krizei mazéja infliacija, kuri kartais net pereina j defliacija. Krentanti paklausa, dél sumazéjusiy pajamy,
didina pasiiilg, ko pasekoje krenta prekiy kaina. Krentant prekiy kainai, dar labiau maz¢ja pajamos tiek
verslui, tieck namy tkiams. Paskolos ir skolos tuomet didéja pajamy atzvilgiu, nes grynosios pajamos
mazeja, bei taip pat krenta pinigy verté. Dengti jmokas tampa sudétinga. Krizés metu zenkliai iSauga
banky neveiksniy paskoly portfelis, didéja nuostoliai dél paskoly kokybés. Taip pat kadangi paliikany
norma krenta, bankai atsisako skolinti, padidéja jy pinigy rezervai, taigi atitinkamai mazéja paltikany
pajamos i§ paskoly, pinigai lieka nejdarbinti — nuvert¢ja, did¢ja paskoly vertés sumazéjimo nuostoliai.
Kriziniai laikotarpiai greiCiausiai ir tiesiogiai atsiliepia finansiniy institucijy rezultatams — prastéjanti
skolininky finansin¢ buklé kuria naujus vertés sumazéjimo nuostolius dél ko dazno banko grynasis
pelnas kriziniu laikotarpiu tampa neigiamu. Esant ilgesniam kriziniam laikotarpiui susikaupe nuostoliali
gali persverti banko kapitalg ir rezervus, ko pasekoje iStinka bankrotas.

Taigi kai nedarbingumas tampa aukstas, ekonomika negeneruoja rezultato, investicijos
nevyksta dauguma finansiskai silpny jmoniy nutraukia veikla ar bankrutuoja, atitinkamai nuostolius
sugeneruoja ir jy prisiimtos paskolos, kurios j bankrota veda ir Sig rizikg prisiémusius bankus.
Ekonomika yra Zemiausiame savo taSke.

Taigi pikas ir sastingis — du pagrindiniai ekonomikos taskai, tarp kuriy matuojamas visas
gyvenimas. Sios dvi datos sekamos ir stebimos ekonomikoje, tam kad i§matuoti ir palyginti klestéjimo
ir nuosmukio periodus. Literatiiroje daZnai sutinkamas ciklo apibrézimas matuojant jj nuo vieno piko iki
kito piko. Pikas siejamas su geriausiais ekonomikos rodikliais — didziausiu BVP, didziausiu uzimtumo
lygiu, auks¢iausiomis pajamomis. Tuo tarpu sastingis — praséiausia ekonominé buklé. Tuo metu
stebimas didziausias bedarbiu skai¢ius, BVP Zemiausias lyginant su pries tai buvusiu piko tasu, pajamos
sumenkusios. Sastingis jvyksta paskutinj nuosmukio ménesj ir pastebimas tik kai praeina, t.y. Kkai

ekonomika vél pradeda kilti ir vél stebimas ekonomikos augimas.
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1.6. Makroekonominiai rodikliai ir verslo ciklai

Dar nuo Europos Sgjungos sukiirimo 1999-aisiais visiems kilo klausimy kaip pavyks
suderinti tiek daug neintegruoty Saliy, kurios valdomos skirtingai. Bendra Euro zona ir monetariné
politika leido Siek tiek suvienodinti Euro zonos saliy nariy verslo ciklus. Nors taikyti bendrag monetaring
politikg skirtingos ekonomikoms i§ pirmo zvilgsnio neatrodo gera mintis, taciau Siems neatitikimams
sumazinti yra jvairiy priemoniy. Viena i3 jy - darbo jégos mobilumas? ar suvienodinta fiskaliné politika?.
Kita vertus, neturint bendros ekonominés ir fiskaliné politikos Euro zonoje, biity sudétinga vertinti ir
rasti bendry ekonominiy ar politiniy sary$iy su $iy Saliy ar atskiry zonos sektoriy rezultatais. Bendra
politika suteikia mums vienodai interpretuotus bei pateiktus duomenis, sumazina pavieniy Saliy
makroekonoming jtakg bendram Euro zonos veikimui, suteikia galimybe efektyviai ir patikimai gauti
visg informacija tiek apie visag Euro zong, bet ir apie atskiras Euro zonos $alis ar sektorius, jos rodiklius
bei jvairig statistika. Siame darbe toliau nagrinésime Europos Sajungos dalj, kuri yra labiausiai
konsoliduota ir suvienodinta atskaitingumo prasme — Euro zona.

Dazniausiai literattiroje sutinkamas verslo ciklo indikatorius — Bendrasis vidaus produktas.
Jj tyrinéjo tokie autoriai kaip N. Azcona (2019), Imbs (1998). Bendrasis vidaus produktas visiems placiai
Zinoma sgvoka, taciau tikslumo délei dar kartg ja pakartosime. Europos statistikos departamentas
bendrgji vidaus produkta apibrézia kaip dydj, matuojanti Salies ar zonos dydj. BVP gali biuti
atskaiciuojamas trimis budais:

e BVP bendruoju biidu — BVP matuojamas kaip bendrosios sukurtos vertés ir mokes¢iy suma atémus
subsidijas;

e BVP iSlaidu metodu — tai namy tikiy ir ne pelno siekian¢iy organizacijy bendrosios iSlaidos pridéti
valdZios vartojimo iSlaidas pridéti naujg fiksuoto kapitalo formavima pridéti atsargy pokyti pridéti
eksporta ir atimti importg.

e BVP pajamy metodu — tai darbuotojy darbo pajamos pridéti kitas miSrias pajamas bei mokescius ir
atimti subsidijas produkcijai ir importui.

Nors visi trys BVP skai¢iavimo btidai yra tinkami ir pakankamai geri bei tikslas, Siame
darbe analizuojamas BVP apskaiciuotas bendruoju biidu. Tai ECB statistikoje dazniausiai sutinkamas
BVP skaic¢iavimo budas, kuris pasirenkamas dél lengviausio duomeny prieinamumo. I8laidy metodu

skai¢iuojamas BVP reikalauja visy namy tkiy galutinio vartojimo iSlaidy, kurios gaunamos atliekant

1 Mundell, R.A. (1961). A theory of optimum currency areas.

2 McKinnon, R. (1963). Optimum currency area.
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apklausas baziniams metams, bei sekant sekan¢iy periody poky¢ius, atliekant dalines, neapminancias
visy namy tkiy apklausas bei ekstrapoliuojant duomenis. Tai labai laikui imlus ir re¢iau naudojamas
biidas. BVP pajamy meto laikomas maziausiai patikimu, nes yra sudétinga surinkti visy subjekty
pajamas, ypac kalbant apie pajamas gaunamas pagal individualig veiklg ar kitas reCiau sutinkamas
veiklos formas.

Taigi, tokia informacija yra surenkama i§ visy Europos Sajungos nariy ir agreguojama bei
konsoliduojama Euro zonos atzvilgiu. Siame darbe naudojamasi Europos centrinio banko bei Europos
statistikos departamento duomeny bazémis. Sie du juridiniai asmenys yra jstatymiskai jpareigoti rinkti,
apdoroti bei pateikti statisting informacijg apic Europos Sajunga, bei joje vykstancius procesus. Taip pat
Europos Sajungoje veikiantys juridiniai bei fiziniai asmenys yra jstatymiSkai jpareigoti teikti tikslig ir
teisingg informacija Sioms institucijoms. Todél galime drgsiai pasikliauti duomeny kokybe,
savalaikiSkumu ir pilnumu. Informacija apie verslo ciklus, jy trukme, bei piko ir sastingio taSkus yra
surinkta remiantis NBER (The National Bureau of Economic Research) duomenimis.

8 paveikslélyje pateikiama verslo ciklo kaita — raudonai pazyméti ménesiai, kuriy metu
buvo stebimas recesijos periodas, Zaliai Zymimi klestéjimo laikotarpiai. Pilka linija nurodo Euro zonos
Saliy BVP apskaiciuoto bendruoju biidu dydj trilijonais Eury. Kaip matome i§ grafiko zemiau, BVP
mazéjimas jau gali buti pastebimas truputj anksCiau nei recesijos pradzia ir indikuoja verslo ciklo
pasikeitimo taska ir recesijos pradzia. Nors Sis grafikas atspindi nedaug istorijos ir apima tik du recesijos
periodus bei visg Euro zonos gyvavimo laikotarpj, tadiau jau ir jame galime jzvelgti, kad BVP yra
pralenkiantis indikatorius verslo ciklo apsivertimo tasko atzvilgiu todél tinkamas prognozuoti recesijos

pradziai ar pabaigai.

Verslo ciklai ir BVP Euro zona, 2000-2019 m.
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8 pav. Verslo ciklai ir BVP Euro zona, 2000-2019 m..

Saltinis: sudaryta autoriaus ECB ir NBER duomenimis
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NBER neigiama BVP augima du ketvirCius i$ eilés apibrézia kaip recesija. O tiksliau sako,
kad ekonominé recesija pripazistama kai BVP reikSmingai krenta kelis ménesius i$ eilés bei yra
matomas reikSmingas poveikis gamyboje, uzimtume, grynosiose pajamose bei prekyboje.

Sekantis verslo ciklo indikatorius - infliacija. Europos statistikos departamentas infliacija
apibrézia kaip prekiy ir paslaugy kainy augimo matg. Kai turime infliacijg, tai pinigy verté¢ krenta.
Infliacija ekonomikoje vertinama stebint tam tikrg pasirinkta prekiy krepsel;j ir jo kainas ir dazniausiai
isreiskiama kainy prieaugio procentu. Early J. F., Schmidt M. L., Mosimann T. J. savo darbe! tyrinéjo
infliacijos ir verslo cikly sarysi ir jrodé, jog infliacija auga pirmus 22-24 ménesius po pakilimo pradzios
ir tuomet stabilizuojasi arba ruoSiasi kitam ciklui. PanaSias tendencijas galime pastebéti ir EUro zonos
infliacijos grafike pateiktame Zemiau: pasibaigus recesijai infliacija auga.

NBER néra vieninteliai, kurie sieja verslo ciklus su uzimtumu. Galima rasti tyrimy,
kuriuose sakoma, kad netgi darbo trukmé ar pradiné alga priklauso nuo verslo ciklo ir kurioje jo stadijoje
esame?.

Ekonomikoje ir statistikoje bedarbiu mes jvardiname asmenj, kuris yra 15 — 74 mety
amziaus (virSutiné riba priklauso nuo peniminio amziaus konkrecioje stebimoje teritorijoje), nedirba
ilgiau nei savaite, yra pasiruoses pradéti darbg per ateinancias dvi savaites ir aktyviai ieSko darbo per
pastargsias 4 savaites. Nedarbo lygis yra bedarbiy procentas nuo visos dirbanciyjy ir bedarbiy

populiacijos. Nedarbo lygis taip pat glaudZiai susij¢s su ekonominiais ciklais. Kaip matome i§ 10

Verslo ciklai ir nedarbo lygis Euro zona, 2000-2019 m.

14%
12%
10%
8%
6%
4%
U0, %0, 0, 0, g, 0, 0, 00,0, 0, 0,
v, Cay oy o Yoy, 0, oy o Cas Cog e, Yo, gy Pay oy Y

9, o, 0, "0, "9, "0, 0, "0, "0, "0, "0, "0, "0, "0, "0, "0, g,
\

erslo ciklas ~ ===Nedarbo lygis Euro zonoje, %

9 pav. Verslo ciklai ir nedarbo lygis Euro zona, 2000-2019 m..

Saltinis: sudaryta autoriaus.

L Early J. F., Schmidt M. L., Mosimann T. J. (1984). Inflation and the business cycle during the postwar period.

2 Mustre-del-rio J. (2018). Job Duration over the Business Cycle
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paveikslélio, esant ekonominiam nuosmukiui ir recesijai nedarbo lygis tampa didesnis, o geré¢jant
ekonominéms sglygoms — mazg¢ja (zalios zonos indikuoja pakilimo laikotarpius, tuo tarpu raudonos —
recesijos). Taip pat galima pastebéti, jog nedarbo lygis yra Siek tiek véluojantis indikatorius — prasidéjus
recesijos periodui, nedarbo lygis pradeda augti truputj véliau. Kita vertus — nedarbo lygis vienas i$ ty
indikatoriy kuris nusako, kad recesija jau prasidéjo.

Nors Rahimi A., Lavoie M. ir Chu B. savo darbe? tyré priezastinius rysius tarp ilgalaikés
palikany normos ir verslo cikly, ir gauti rezultatai parodé, kad dauguma atveju priezastingumas
neegzistuoja, Siame darbe mes jtrauksime paliikany normy rodikliu j bankiniy rodikliy modeliavima.
Toks sprendimas buvo priimtas, nes prie$ tai minétame darbe buvo analizuota tik Jungtiniy Amerikos
Valstijy verslo ciklai ir jy sasaja su federaliniy rezervy fondo nustatomomis normomis. Siame darbe
jtrauksime Euro zonos 10 mety obligacijy palikany normas. Sis dydis aiskiausiai atspindi Euro zonos
paliikany normy temperatiirg ir yra atspirties taskas vertinant kity skolos instrumenty skolinimosi kastus.
Taip pat naudosime statistika, kurioje surinkta Euro zonos banky skolinimo normos verslui ir namy
tikiams. Sis dydis tiesiogiai susijes su banky pajamomis ir pelningumu.

Taigi darbe sieksime jvertinti makroekonominiy rodikliy, apibiidinanciy verslo ciklo raida

itakg bankinei veiklai.

1 Rahimi A., Lavoie M. ir Chu B (2016, p.6)
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2. VERSLO CIKLUS APIBUDINANCIU RODIKLIU ITAKOS BANKU
PELNINGUMUI VERTINIMO METODIKA

Literaturoje, nagrinéjat banky pelningumg ir veiklos rodiklius dazniausiai rodikliai
i§skiriami j dvi grupes: vidiniai ir iSoriniai kintamieji. Finansiniai rodikliai naudojami vertinti banko
veiklos rezultatams vertinti apibréziami kaip vidiniai. Tokiy rodikliy pavyzdziai galéty biti kapitalo
struktiira (kapitalo santykis su turtu: kapitalas/turtas), neveiksniy paskoly dalis portfelyje, sanaudy ir
pajamy santykis (angl. cost to income ratio, apskaiciuojamas kaip bendryjy sanaudy santykis su
grynosiomis pajamomis), vertés sumaz¢éjimo sagnaudy santykis su paskoly portfeliu. [Soriniai kintamieji
praktikoje suprantami kaip makroekonominiai rodikliai apibréziantys ekonomikos, kurioje veikia
bankas rezultatus. Dazniausiai sutinkami S$ie: infliacija, Bendrasis vidaus produktas, nedarbo ar
uzimtumo lygis. Visi $ie rodikliai taip pat naudojami verslo ciklo stadijai vertinti. UZimtumo bei BVP
augimas siejamas su klestéjimo periodu, tuo tarpu BVP mazéjimas ir nedarbo lygio augimas standartinés
recesijg apibudinantis buisenos.

Pirminé analiz¢ tarp kintamyjy atlickama pasitelkiant koreliacing analize ir ieSkant
reikSmingy sary$iy tarp skirtingy rodikliy. Koreliaciné analizé pasirinkta kaip pirminis analizés Zingsnis
ieSkant sarySiy tarp verslo ciklus apibiidinan¢iy makroekonominiy rodikliy ir bankinio sektoriaus veiklos
rezultaty. Sio tipo analizé lengvai ir paprastai atlickama, tadiau suteikia daug informacijos apie
kintamuosius ir sgrysius tarp jy, bei tarpusavio priklausomuma. Nors koreliaciné analizé nenurodo ir
nepatvirtina priezastinio rys$io, taciau tai lengvas biidas eliminuoti i§ analizés visai vienas nuo kito
nepriklausomus kintamuosius.

Jau aptarus rodiklius, kuriuos naudosime analizéje ir remiantis jau zinomais Kity tyrimy
rezultatais, biitu logiska tikeétis teigiamo sarysio tarp banky sektoriaus pelningumo bei BVP ar uzimtumo
augimo. Tuo tarpu infliacijos augimas ar nedarbo lygio didéjimas pagal kity tyrimy praktika ir rezultatus
tikétumémés neigiamo sarysio su pelningumu.

Koreliacijos koeficientas yra statistinis jvertis, kuris nurodo kaip artimai yra susij¢ du
kintamieji. Koreliacijos koeficientas gali baiti nuo -1 iki 1, kur -1 parodo, jog kintamieji juda identiskai
taciau prieSingomis kryptimis, tai yra vienam did¢jant reikSme x, kitas sumazéja lygiai tokia pacia
reikSme x. Koreliacijos koeficiento reikSmé lygi 1 rodo kad kintamieji juda identiskai ir ta pacia
kryptimi. Siuo atveju vienam padidéjus reik§me y, kitas taip pat padidéja reikime y. Kuo aréiau
koreliacijos koeficientas prie 0, tuo sarysis tarp kintamyjy mazesnis, o esant 0, visiskai neturi bendry
judéjimo tasky. Siame darbe, pasitelkdami koreliacine analize vertinsime kurie verslo ciklus aprasantys
veiksniai turi jtakos bankinio sektoriaus pelningumui ir kaip tg pelningumg veikia — teigiamai ar

neigiamai. Jei tikimés teigiamo sarySio tarpo banky sektoriaus pelningumo ir vidiniy bei iSoriniy
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rodikliy, tuomet koreliacija tarp pelningumo ir tiriamojo kintamojo turéty biiti teigiama ir labiau artima

1. Tuo tarpu tikintis neigiamo sarysio, t. y. kad tiriamam kintamajam didéjant pelningumas mazé¢ja,

koreliacijos koeficientas tarp dviejy tiriamy dydziy turéty bti neigiamas ir kuo artimesnis -1.
Koreliacija yra apskai¢iuojama kaip dviejy kintamyjy kovariacijos santykiu pateikiamu 1

formulgje:

== (1)

1, =
XY xSy

Cia: Tyy - koreliacijos koeficientas tarp dviejy kintamyjy x ir y,

S — kovariacijos koeficientas.

Kovariacija tai dydis parodantys kaip du kintamieji juda kartu. Kovariacija skaitinis dydis
parodantis kaip pakitus vienam kintamajam pasikeicia kitas. Kovariacijos reikSmé gali biiti nuo minus

begalybés iki plius begalybés. Kovariacija iSreiSkiama 2 formule:

o 2im1 (Xi—X)(Vi—¥) (2)

xy n-1

Cia: ¥ - x kintamojo vidurkis,

y —y kintamojo vidurkis.

Taigi, norint apskaiCiuoti kovariacijg, skaiCiuojame kiek kiekvienas stebéjimas yra
nukrypes nuo vidurkio. O koreliacija visa §ig suma tiesiog iSreiSkia koeficientai skaiciuojami pasitelkiant
formule jau minétg anksciau.

Toliau analizuodami sarysius ir ieSkodami geriausio ekonominio paai$kinimo norimiems
kintamiesiems naudosi daugianare regresija. Sis metodas suteikia galimybe paaiskinti ir iSreiksti skaitine
reikSme sarySius tarp kintamyjuy, t. y. kiek pasikeitus nepriklausomam kintamajam vienu vieneto dydZiu
pasikeis priklausomas kintamasis. Kadangi mes norime suzinoti ne tik ar tam tikri vidiniai bei iSoriniai
kintamieji veikia banky sektoriaus pelninguma, bet ir jvertinti kokiu dydZiu ir kaip reikSmingai tiriami
dydziai yra priklausomi.

Taip pat regresijos privalumas pries§ koreliacing analize, kad vienu metu galime vertinti
keliy nepriklausomy kintamyjy jtaka priklausomam kintamajam. Praéjusioje dalyje apsibrézéme visg
eile vidiniy ir iSoriniy rodikliy, tad ir bandysime jvertinti kaip jie visi kartu veikia banky sektoriaus
pelninguma.

Paprastoji tiesiné regresija yra bazinis modeliavimo modelis. Si regresija matuoja ir nusako

sarys§j tarp dviejy kintamyjy. Tiesinés regresijos lygti sudaro du kintamieji: priklausomas kintamasis —
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tai kintamasis kurj sickiame paaiSkinti, ir nepriklausomas kintamasis — tai laisvai Kintantis kintamasis
kuriuo tikimés paaiskinti priklausomojo kintamojo reikSmes. Paprastosios tiesinés regresijos modelis

apraSomas 3 formule:

yi=a+bxx;+&; (3)

Cia: a — laisvasis narys, jis suteikia poslinkj nepriklausomam kintamajam — x. A ir B yra
konstantos, kurios gaunamos atlikus modeliavimg ir paaiskina kokiu sarysiu yra susij¢ priklausomas ir
nepriklausomas kintamasis. Miisy stebimas ir analizuojamas priklausomas kintamasis yray, o & - apraso
modelio liku¢ius — nepaaiSkintas priklausomo kintamojo dalis. Skai¢ius i indikuoja kurj stebé¢jima
aprasome, kiekvienas kintamasis apskai¢iuojamas kiekvienai i reikSmei atskirai. A ir B reikSmés visiems
I yra vienodos. Jeigu modelyje turime daugiau nei vieng nepriklausomajj kintamajj, tokig regresija
vadiname daugianare regresija.

Kadangi turime sudétingus, ilga perioda stebétus kintamuosius, paprasta tiesine regresija
darbe neapsiribosime. Naudosime polinoming regresija. Polinominé regresija tai ta pati tiesiné regresija,

tik papildyta nepriklausomo kintamojo laipsniais. Ji gali buti apraSoma lygtimi pateikta 4 formuléje:

y=a+bxx+c*xx>+cxx3+-+cxx"+& 4)

N -gali biiti iki begalybés. IS tiesy polinominé regresija yra elementari daugianaré regresija, kur x=x,
z=x%, w=x3irtt.

Taigi polinominé regresija leidzia apraSyti priklausoma;jj kintamajj lankstesniu, ne tiesiniu
ry$iu. Tokia regresija pranasesné, nes gali pajausti svyravimus, Susijusius su tam tikrais veiksniais,
pavyzdziui sezoniSkumu. Tai mums ypac svarbu, nes ] miisy tiriamg laikotarpj patenka krizinis periodas,
kuomet visi rodikliai svyravo, kilo ir krito. Taip pat polinominé regresija yra patikimesné kai turime
didelj stebéjimy skai¢iy (daugiau uz 20). Kadangi analizéje naudojame ketvirtinius duomenis ir
ilgesniame nei 10 mety periode, polinominé regresija $iuo aspektu puikiai tinka tyrimui.

Polinomine regresija lengviausia pastebéti analizuojant sklaidos diagramas. Visy
kintamyjy sklaidos diagramas banky sektoriaus pelno atzvilgiu pateikiame pirmame priede. Grafikuose
aiSkiai matyti polinominés kreivés svyravimai. Tai dar vienas tvirtas argumentas, kodél darbe
pasirenkame naudoti biitent §j regresijos tipa.

Taigi kiekvienam reik§mingam kintamajam ieSkosime jam tinkamo polinomo remdamiesi
R kvadrato reikSme. Tuomet visus mums tinkamus kintamuosius ir jy polinomus sudésime j vieng

regresijg ir modeliuosime priklausomus kintamuosius.
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Vertinti modelio efektyvumg ir tinkamumg naudosime tris pagrindinius rodiklius: R
kvadrata, p-reikSmg ir t-statistikg. Apie kiekvieng i$ jy pakalbésime atskirai.

Atlikdami regresija, mes turime i steb&jimy ir i paklaidy. IS Siy paklaidy, naudodami
maziausiy kvadraty metodg apskaiciuoja R kvadrato reikSm¢ modeliui. R kvadratas apskaic¢iuojamas

naudojant lygybe pateiktg 5 formuléje:

Y 0i=9)*
RZ =1— & 1
Y 0i-y)? )
Cia: y; yra i-tojo stebéjimo tikroji priklausomo kintamojo reik§mé;
¥; yra naudojant regresijos reikSmes apskaiciuota y; reikSmé;

¥; yra visy priklausomojo kintamojo reik§miy aritmetinis vidurkis.

Taigi R kvadratas i§ esmés yra procentas, parodantis kaip sumodeliuota priklausomojo
kintamojo reik§mé skiriasi nuo faktinés reikSmés arba kiek priklausomojo kintamojo reik§miy i§ 100
paaiskina nepriklausomas kintamasis. Kuo R kvadrato reik§mé artimesné 1, tuo modelis geresnis, t.y.
tuo daugiau priklausomojo kintamojo reik§miy yra paaiskinama nepriklausomo kintamojo poky¢iais ir
judéjimu. Tai vienas svarbiausiy modelio parametry, nes jis mums parodys kaip tiksliai iSoriniai bei
vidiniai kintamieji paaiskina bankinio sektoriaus pelninguma.

Kiti du modelio vertinimo jrankiai yra p-reik§Smé ir t-statistika. Ji taikoma ir vertinama
kiekvienam regresijos nepriklausomam kintamajam atskirai ir yra susije¢ su hipoteziy tikrinimu.

Atliekant regresing analize, kiekvienam regresijos kintamajam keliama hipotezé:

H,:tarp prikalausomo ir nepriklausomo kintamojo néra statistiSkai reikSmingo sarysio;

H;: tarp prikalausomo ir nepriklausomo kintamojo yra statistiSkai reikSmingas sarysis;

Pavyzdziui nagrinéjant BVP ir bankinio sektoriaus pelninguma, kelsime hipotezg, kad tarp
BVP ir bankinio sektoriaus pelningumo néra statistiskai reik§Smingo ry$io. Analizés tikslas atmesti nuling
hipotez¢. Tam kad nepriklausomas kintamasis tiksliai paaiskinty priklausomo kintamojo elgsena
reikalingas statistiSkai reikSmingas sarySis. Tam kad atmestumém nuling hipoteze ir priimtumém
alternatyvigja, vertinsime pagrindines statistikas naudojamas hipoteziy tikrinime.

Taigi sekanciu zZingsniu kiekvienam kintamajam skai¢iuojama T-statistika ir p-reiksmeé. T-
statistika standartinis statistinis testas, kuris nusako kokiuose pasitikéjimo intervaluose, remiantis

Student‘o skirstiniu, atsitiks nuliné hipotez¢. Tuo tarpu p-reikSmé rodo Sansus, kad nuliné hipotezé

38



pasitvirtins. Siy dviejy testy kombinacija leidZia spresti priimti ar atmesti nuline hipoteze. Vertinimo

taisykle yra tokia:

e Jei p-reikSmé yra maziau nei 5% ir t-statistika yra daugiau uz 2 arba maziau uz -2, tuomet nuling
hipotez¢ atmetame ir sakome , kad tarp priklausomo ir nepriklausomo kintamojo egzistuoja
statistiSkai reikSmingas sarysis.

e Jei p-reik§mé yra daugiau nei 5% arba t-statistika yra daugiau uz 2 arba maziau uz -2, tuomet nuling
hipotez¢ priimame ir sakome , kad tarp priklausomo ir nepriklausomo kintamojo néra statistiskai
reikSmingo sarysio.

Remiantis Siomis statistikomis ir makroekonominiy rodikliy supratimu vertinsime
sudarytg regresija ir jos rezultatus. Tesiant jau pradétg musy nulinés hipotezés apie BVP ir bankinio
sektoriaus pelningumo sarysio nereikSmingumg vertinima, tikésimés, kad p-reikSmé bus mazesné uz
5%, o T-statitika didesné uz 2 arba mazesné uz -2. Tai mums leis atmesti nuling hipotezg ir leis patvirtinti
statitstiSkai reikSminga sary$j tarp tiriamy kintamyjy. Tuo tarpu, neiSpildant Siy dviejy salygy
nepriklausomas kintamasis bus vertinamas kaip nedarantis jtakos miisy tiriamam priklausomam
kintamgjam. Kita vertus, jei t-statistikos reik§mé biity tinkama, o p-reik§mé tilpty j 10% pasitikéjimo
intervalg, reikSmingumo sgsajg galétumém persvarstyti taikydami 10% pasitikéjimo lygj.

Taigi analizuojant verslo ciklus apibiidinan¢iy makroekonominiy rodikliy jtakg Euro zonos
bankiniam sektoriui bus i$skiriami du priklausomi kintamieji, Euro zonos bankinio sektoriaus
konsoliduotas grynasis pelnas bei Euro zonos bankinio sektoriaus konsoliduotas paskoly portfelis. Pirmu
zingsniu  vertinsime nepriklausomy kintamyjy koreliacijas su priklausomais kintamaisiais.
ReikSmingiausius sarySius turintys kintamieji bus jtraukti ] regresini modelj. ApsibréZzus visus
reik§mingus kintamuosius sudarysime du polinominés regresijos modelius, kuriais sieksime paaiSkinti
verslo ciklg apibiidinanc¢iy makroekonominiy indikatoriy jtaka Euro zonos bankinio sektoriaus

konsoliduotam grynajam pelnui bei paskoly portfeliui.
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3. TYRIMO EIGA IR GAUTI REZULTATAI

Tiriamajame darbe buvo atlikta analizé, ieskant sary$iy tarp vidiniy ir iSoriniy banko
veiklos rodikliy siekiant paaiskinti verslo cikly, t. y. pagrindiniy ekonominiy rodikliy, tokiy kaip BVP,
nedarbo lygis, infliacija ir kt. jtakg bankinio sektoriaus pelningumui. Sekan¢iame poskyryje aptarsime

modeliams sudaryti naudotus duomenis.

3.1. Duomenys ir jy analizé

Siame darbe analizuojami tik finansinio sektoriaus duomenys. | $ig imtj patenka Pinigy
finansy jstaigos (toliau tekste — PF]) statusg turincios institucijos. Pinigy finansy jstaiga (angl. Monetary
financial institution) apibréziama Kkaip jstaiga turinti teis¢ rinkti indélius i§ ne PF] sektoriaus dalyviy.
Taip pat PF] gali suteikti kreditus, uzsiimti investicijomis ] vertybinius popierius bei kitomis pinigy
rinkos operacijomis.

Tyrimui atlikti buvo pasirinkti analizuoti Euro zonos duomenis — tai yra Kintanti (t.y. Saliy
skaiCius pirmais stebé&jimo metais ir sekanciais skiriasi, nes j EUro zong jsitraukia vis daugiau $aliy)
itraukiamy Saliy kompozicija apimanti visas Euro zonos Salis stebimais metais. Pirmosios 11 Saliy
(Austrija, Belgija, Suomija, Pranciizija, Vokietija, Airija, Italija, Liuksemburgas, Olandija, Portugalija,
Ispanija) sudaré Euro zonag Euro sukiirimo metu 1999-01-01, véliau prie jy jungési kitos Salys: 2001
metais Graikija, 2007 metais Slovénija, 2008 metais Kipras ir Malta, 2009 metais Slovakija, 2011 metais
Estija, 2014 metais Latvija ir 2015 metais Lietuva. Visos §ios Salys paklitiva j statistika nuo ty mety, kai
Istojo 1 Euro zona. Tokia geografiné apréptis buvo pasirinkta dél valiutos vieningumo siekiant iSvengti
valiuty kursy jtakos. Taip pat kalbant apie bankinj sektoriy, Euro zonos narés veikia pagal Europos
centrinio banko gaires ir vadovaujasi tomis pac¢iomis taisyklémis. Tai suteikia vienumo bei eliminuoja
galimg reguliacing jtakg duomenyse bei modeliuose. Taip pat tai iSsprendZia duomeny palyginamumo
problemas: visi Euro zonos bankai teikia statisting informacijg vienoda forma Europos centriniam
bankui, i$ kurios ruosiama ir pildoma Europos centrinio banko duomeny bazé.

Visi duomenys yra renkami meénesiy, ketviriy arba mety periodiskumu, skiriasi ir
duomeny rinkimo pradZia. Siame darbe naudosime ketvirtinius duomenis. Duomeny rinkimo intervalas
apraSomas sekanciame skyriuje. Duomenys agreguojami ir tuomet konsoliduojami, t. y. i§ bendry
balansy ir rezultaty suvestiniy pasalinami tie sandoriai, kurie vyko tarp banky jtraukty j agreguota
visuma.

Duomenyse jtraukiame visus Euro zonos bankus, neatsizvelgiant j jy dydj, apskaitos

politikg, bet jtraukiami jy padaliniai bei dukterinés jmonés veikiancios ne Euro zonoje — analizuojamos
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konsoliduotos banky grupés, kuriy pagrinding biistiné yra Euro zonos $alyje. Agreguoti duomenys buvo
gauti i§ Europos centrinio banko statistinés duomeny bazés. D¢l duomeny prieinamumo ir rinkimo
periodiSkumo abiem bankinés veiklos rodikliams analizuoti buvo pasirinkti skirtingo laikotarpio

duomenys.

3.2. Grynasis pelnas — modelyje naudoti duomenys ir jy analizé

Analizuojant grynajj banky pelng buvo naudojami finansiniai banky sektoriaus duomenys
nuo 2007 mety ketvirtojo ketvir¢io. Analizuoti duomenys pateikiami ketvirtiniu periodiSkumu. IeSkant
priklausomy kintamyjy buvo jtraukti tokie vidiniai banky sektoriaus duomenys: paskoly portfelio dydis
(LP), bendrasis kapitalas (NE) bei bendrasis turtas (NA), bendras PF] jstaigy suteikty paskoly balansas
ne PFJ jstaigoms (LPNMFI). Siy kintamyjy sgsaja su pelningumu pasirenkama remiantis nagrinétais
moksliniais tyrimais bei bendra logika vertinant banko veiklos rezultatus. Pavyzdziui tiek paskoly
portfelio dydis tiek bendrasis kapitalas yra tie dydziai, kurie banke generuoja pajamas. Bankas
neturédamas kapitalo, negaléty suteikti paskoly, o nesuteikdamas paskoly neturéty i§ ko generuoti
pajamy. Zinoma, $iuolaikinéje bankininkystéje sutinkama jvairiy pajamy generavimo $altiniy, tokiy kaip
investicijos ] vertybinius popierius, jvairios iSvestinés finansinés priemonés, jy kombinacijos. Taciau
vienas i§ pagrindiniy banky pajamy Saltiniy vis dar yra paliikanos i§ paskoly.

Taip pat | modelj buvo jtraukti ir iSoriniai kintamieji, kurie galéty turéti jtakos grynojo
pelno rodikliui: intuityviai j modelj buvo jtraukta 10 mety Euro zonos obligacijy pelningumas (YB10Y),
Bendrasis vidaus produktas (GDP), infliacija (INF), nedarbo lygis Euro zonoje (UNMPL). Sie rodikliai
pasirinkti neatsitiktinai. Nagrinétuose Saltiniuose banky sektoriaus pelnas daznai nagrinéjamas vertinant
BVP augima, nedarbo lygj ar infliacijg. Tai taip pat yra universaliis rodikliai apibiidinantys verslo cikla,
ekonominius nuosmukius bei pakilimus. Tuo tarpu Valstybiniy obligacijy pelningumas taip pat daznai
siejamas su ekonomine biikle bei neapibréztumu ar uztikrintumu rinkose. Ne veltui vienu pagrindiniu
pranasu krizéms vadinama palikany normy kreivés inversija, t. y. kai ilgo laikotarpio valstybiniy
obligacijy paltikany norma yra mazesné nei trumpo, iki mety laikotarpio obligacijy mokama paliikany
norma. Taip yra todél, kad didesné paltikany norma trumpuoju laikotarpiu Zymi didesnj neapibréZtuma
rinkose, investuotojai néra tikri kas atsitiks per artimiausius 12 mén., todél yra linke skolinti brangiau

didindami rizikos premijos dalj paliikany normos dedamosiose.

! Skliausteliuose pateikiami trumpiniai, kaip kintamieji yra jvardijami duomeny suvestinése lentelése bei modelyje.
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Lenteléje Zemiau pateikiama Euro zonos bankinio sektoriaus konsoliduoto grynojo pelno
istoriniy duomeny, apimanciy 19 mety laikotarpi, nuo 2000 m. iki 2019 m., koreliacija su kiekvienu
analizuotu vidiniu bei iSoriniu rodikliu.

4 lentele. Grynojo pelno koreliacija su vidiniais ir i$oriniais rodikliais.

Vidiniai rodikliai ISoriniai rodikliai
Rodiklio pavadinimas Koreliacija Rodiklio pavadinimas Koreliacija
Paskoly portfelis -0.15 Bendrasis vidaus produktas 0.37
Bendrasis kapitalas 0.25 Infliacija -0.25
Bendrasis turtas -0.28 Nedarbo lygis -0.33
Bendras PF] ijstaigy suteikty 025 10 mety Euro zonos obligacijy 0.29
paskoly balansas ne PF] jstaigoms pelningumas

Koreliaciné analizé rodo jog Kapitalo augimas ir Bendrojo vidaus produkto augimas yra
tiesiogiai susij¢ su misy analizuojamu rodikliu. SarySis atrodo logiSkas: augant BVP, ekonomika auga,
finansavimas, taigi dél to auga banko paskoly portfelis. Kiekvienas paskolintas euras turi turéti kapitalo
atsargg - rezervus, kodél didéjant paskoly portfeliui ir esant teigiamiems veiklos rezultatam didéja ir
kapitalas.

Dide¢jant paskoly portfeliui turéty dideéti ir pajamos. Deja, kaip matome koreliaciné analizé
rodo kitaip: paskoly portfelio dydzio ir grynojo metinio pelno sarysis yra neigiamas. Taciau koreliacija
silpna, tai galéty buti paaiSkinama netiesioginiu sary$iu tarp paskoly portfelio ir grynojo pelno: Siandien
paskolinta euras, t. y. paskoly portfelio augimas, generuoja pajamas ilgoje ateityje. Kita vertus, kuo
daugiau bankas yra paskolings, tuo sunkiau rasti naujy klienty, kuriems reikalingos paskolos. D¢l to
palikany norma galéty mazéti. Tai galima biity vertinti ir per paskoly portfelio dyd; — klestéjimo
laikotarpiu paskoly portfelis linkes didéti ir augti, visi investuoja nes tiki ateitimi. Tuo tarpu recesijos
laikotarpiu bankai nustoja skolinti, investicijy mazéja, paskoly portfelis nustoja augti. 15 paveikslélyje
pateikiamas grafikas tvirtina §ig logika iki 2009 mety krizés. Taciau tolesniais metais matomas beveik
pastovus paskoly portfelio dydis neigia §ig tendencijg. Nors matomi mazi svyravimai, tac¢iau bendras
paskoly lygis Euro zonoje per 10 mety neiSaugo daugiau nei infliacija. Lyginant 2009 ir 2019 mety trecio
ketvircio pabaigos paskoly portfelio duomenis matomas tik 7.8% augimas per $§j laikotarpj. Tuo tarpu

BVP tuo paciu metu iSaugo 15%. Tai galéty buti paaiskinta banky atsargumu vertinant klientus bei
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suteikiant paskolas. Kita vertus, 2009 mety krizé buvo jtakota nekilnojamo turto kainy burbulu, kuris
paskui save tempési ir paskoly burbulg, tad dauguma iki 2009 m. i§duoty paskoly tapo neveiksniomis ir
buvo nurasytos, kad sumazina paskoly portfelio dydj ir neparodo tikrojo paskoly portfelio augimo. Sis
augimas ypa¢ matomas nuo 2005 mety. Per 5 metus, nuo 2005 m. sausio 1 dienos iki 2010 m. sausio 1
d. Euro zonos paskoly portfelis iSaugo beveik per puse — 41%, o vertinant visg tarp krizinj laikotarpj, t.
y. nuo dot.com burbulo pabaigos 2001 m. spalio 31 d. iki didZiosios banky gritities 2008 metais, paskoly
portfelis augo 66%. Tai didelis augimas ir biity naivu tikétis tokio augimo ir toliau, taciau dabartinis
paskoly portfeli augimas Euro zonoje atrodo nejprastai mazas. Deja Euro zona gyvuoja tik 20 mety ir

ilgesnés istorijas deja neturime, todél spresti apie ateiti galime remiantis tik Siais duomenimis.
Verslo ciklai ir banky paskoly portfelis Euro zona, 2000-2019
/
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10 pav. Verslo ciklai ir banky paskoly portfelis Euro zona, 2000-2019.

Be to grynasis banko pelnas priklauso ne tik nuo pajamy ir sgnaudy. DidZiausios kintamos
banko sgnaudos yra vertés sumazéjimo nuostoliai, kurie atsispindi pelno nuostolio ataskaitoje vos
pasikeitus ekonominei situacijai: bankai reaguoja j pasikeitusius ekonominius rodiklius ir atlieka vertés
sumazéjimo nuostoliy perskai¢iavimg ir vertinimg. Deja nei vienas paskoly kokybés rodiklis neturi
stiprios koreliacijos su priklausomu kintamuoju. Ta¢iau bendra nuojauta ir analizuoti moksliniai darbai
sako, kad visgi turéty biti kazkoks sarysis tarp banky pelningumo ir neveiksniy paskoly, tad bandysime
transformuoti duomenis ir taikyti jy kombinacijas, kad gautumém kintamuosius kurie yra reikSmingi
grynojo pelno atzvilgiu.

Tolesnei analizei naudosime tik tuos rodiklius, kuriy koreliacija virsija 25%: Institucijy
skaicius, bendrasis kapitalas, bendrasis turtas, bendras PF] jstaigy suteikty paskoly balansas ne PF]
jstaigoms — kaip vidiniai rodikliai ir Bendrasis vidaus produktas, infliacija, nedarbo lygis 10 mety Euro
zonos obligacijy pelningumas kaip iSoriniai rodikliai. Keista matyti, kad paskoly dydis neturi
reik§mingos koreliacijos su grynuoju pelningumu. Sj rodiklj taip pat pabandysime jtraukti j modelj
naudodami jj kaip pralenkiantj rodiklj, t. y. einamajam periodui naudosime ne jo einamajg reikSme o
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prieS tai buvusig ir spésime, kad jis turi jtakos ateinancio periodo pelningumui. Kadangi duomeny

periodiSkumas yra ketvirtinis, pabandysime jtraukti paskutines keturias reikSmes, kad pelninguma

aiskintumém pastaryjy 12 ménesiy paskoly portfelio kitimu. Analogiska procediirg atliksime ir su Euro

zonos obligacijy pelningumu — intuityviai ieSkosime sarySio taikydami koreliacing analize tarp

obligacijy pelningumo bei bankinio sektoriaus paliikany normy, .t. y bendro pajamy lygio.

5 lentele. Bendrosios grynojo pelno modelio kintamyjy charakteristikos.

Stebé
Rodiklio Koreliacija ) ) Standartinis ) Asim | Lékst | jimy
o Vidurkis ] Mediana N
pavadinimas % nuokrypis etrija | umas | sk.,
vnt.
Grynasis pelnas 100% 8976 18 167 10 944 -0,89 | 1,69 46
Paskoly portfelis
) 12% 13556513 | 4589380 |15249880 | -2,45 | 4,75 46
Bendrasis
) 60% 1398 490 212 978 1340605 | -1,15 | 4,68 46
kapitalas
Bendrasis turtas -27% 24 777 552 2529493 | 24888268 | -4,11 | 2450 | 46
10 mety Euro
zonos obligacijy -51% 2 1 2 0,23 -1,33 46
pelningumas (-2)
Bendrasis vidaus
41% 2 544 709 195 055 2493423 | 058 | -0,69 46
produktas
Infliacija -32% 1 1 2 0,28 | -0,71 46
Nedarbo lygis -41% 10 1 10 -0,28 | -0,93 46

Kadangi naudojame pralenkiancius indikatorius, miisy duomeny masyvas sutrumpéjo,

tolesnéje analizéje naudojami duomenys apima perioda nuo 2008 mety ketvirtojo ketvircio iki 2019 mety

pirmojo ketvir¢io. Analizuoti literatiiros Saltiniai rodo, jog tam tikri makroekonominiai rodikliai yra

pralenkiantys krizés atzvilgiu, dél to buvo pasirinkta ieSkoti pralenkianciy indikatoriy ir banky

pelningumo rodikliy atzvilgiu.
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Atlikus duomeny pertvarkymo veiksmus ir vél suskaiCiavus koreliacijas liekame prie 7
rodikliy modelyje. Lenteléje Zemiau pateikiamos bendrosios naudoty duomeny vektoriy charakteristikos
bei koreliacijos su Euro zonos bankinio sektoriaus konsoliduotu grynuoju pelnu.

Analizuojant toliau matome, kad 10 mety Euro obligacijy pelningumas paslinktas
pusmeciu atgal turi didziausig koreliacijg su priklausomu kintamuoju — grynuoju pelnu. Tai atrodo visai
logiskas ir nagrinéta teorija atitinkantis atvejis. Obligacijy pelningumas yra pralenkiantis indikatorius
pajamingumo pokycius, ekonomika turi pus¢ mety sureaguoti ir tuomet tai atsiliepia ir visiems
sektoriams, tuo tarpu ir bankams: augant ekonomikai obligacijy paliikany normos krenta, nes mazéja
neapibréztumas, to pasekoje bankai perziiiri paskoly rizikos vertinimo metodologijg, mazina atid¢jinius
nemokioms skoloms, nes tikisi paskoly iSmokéjimo, taigi pelno nuostolio ataskaitoje mazéja atidéjiniy
sgnaudy, geréja rezultatas. Tai vienas i§ biidu kaip obligacijy pelningumas veikia banky veiklos
rezultatus. Taip pat obligacijy pajamingumas, makroekonominiai rodikliai, skolinimo intensyvumas
reaguoja | verslo ciklg ir tai atsiliepia per banko pajamas. Taigi krentant obligacijy paliikany normai,
ekonomika auga, skolinimas intensyvéja, augantis paskoly portfelis generuoja daugiau pajamy, todél
auga pajamos.

Siame Zaidime banky rezultatus taip pat jtakoja ir nedarbo lygis. Skirtingai nei obligacijy
pajamingumas, nedarbo lygis banko rezultatus veikia ¢ia ir dabar. Did¢jant nedarbo lygiui, Zmoneés
netenka pajamy, negali vykdyti savo finansiniy jsipareigojimy. Bankai vertindami paskolas reaguoja i
pradelsty dieny skaiciy, todél jei Siandien yra pradelsiama jmoka, jau po 30 dieny bankas pradeda kurti
papildomus rezervus paskolai — didina nuostolius susijusius su paskola, taigi maZina savo pelng. Esant
90 dieny pradelsimui, bankas paskola vertina kaip nemokia ir atidéjiniai jai tampa beveik maksimalis,
Zinoma atsizvelgiant j uzstato dydj ir kokybg.

Tolesniame zingsnyje braizome sklaidos diagramas ir ieSkome koks sarySis geriausiai
apraSyty kintamyjy priklausomuma. Modelyje naudojama polinominé regresija su auks¢iausio 6 laipsnio
polinomu, leidzia nustatyti koks polinominis sary$is tinkamiausiai apraso rysj tarp nepriklausomo ir
priklausomo kintamojo. Nagrinéjamas kiekvienas i§ 7 kintamyjy atskirai. Zemiau pateikiama suvestiné
lentelé, kuri parodo kokio laipsnio polinomas buvo pasirinktas kiekvienam kintamajam ir koks $io
sarySio R kvadratas. Polinomo dydis buvo pasirinktas pagal didZiausig R kvadrato reik§me tam tintamyjy
sarysiui. Grafikai su kreivémis ir tiksliomis lygtimis pateikiami priedy skiltyje. Po Sios analizés bendrojo

turto lygis iSimtas i§ analizés, nes nebuvo matoma reikSminga jtaka, R kvadratas sieké vos 10%.
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6 lentelé. Grynojo pelno modelyje naudojamy kintamyjy polinominiai laipsniai ir R kvadratai.

Rodiklio pavadinimas Auksciausias polinominis R
laipsnis modelyje kvadratas
Paskoly portfelis (-4) 6 36.34%
Bendrasis kapitalas 3 59.4%
10 mety Euro zonos obligacijy pelningumas (-2) 4 43.86%
Bendrasis vidaus produktas 3 42.23%
Infliacija 3 27.49%
Nedarbo lygis 4 41.86%

I regresija jtraukiame visus kintamuosius su visais laipsniais iki auk$¢iausio lygio. Tuomet
remiantis p-reik§me kiekvienam kintamajam atmetame po vieng kintamajj iki tol, kol visos p-reik§més
tampa mazesnés uz 5%, o kiekviena t-statistika didesné uz 2 arba mazesné uz (-2). Galutingje regresijos
versijoje likome tik su 9 kintamaisiais. Ta¢iau dauguma jy pasirodé nereikSmingi. Be to regresija su tiek
kintamyjy biity pertekliné ir vieni kintamieji uzgozty kitus. Gavome tokius sarysius: Paskoly portfelis (-
4), Paskoly portfelis (-4) antruoju laipsniu, Paskoly portfelis (-4) treciuoju laipsniu, Paskoly portfelis (-
4) pakelta penktuoju laipsniu, 10 mety Euro zonos obligacijy pelningumas (-2), 10 mety Euro zonos
obligacijy pelningumas (-2) antruoju laipsniu, Bendrasis vidaus produktas, infliacija tre¢iuoju laipsniu,
Nedarbo lygis antruoju laipsniu. Sio modelio R kvadratas virsija 80%, tai reiskia, kad modelis
paaiSkina daugiau nei 80% grynojo pelno reik§miy. Galutinis grynojo pelno modelis isreiskimas lygybe

pateikta 6 formul¢je:

NP = 0,18 x LP(—4) — 2.49 * 1078 * LP(—4)? + 1.2 * 107 « LP(—4)3 — 9.1 % 10731 %
LP(—4)% + 18105.02 * YB10Y (—2) — 7744.27 * YB10Y (—2)? — 0.11 * GDP — 1329.48 * INF3 —
889.68 * UNMPL? + ¢ (6)

Cia: NP — grynasis pelnas,
LP — paskoly portfelis;
YB10Y — Euro zonos 10 mety trukmés obligacijy pelningumas;
GDP — Bendrasis vidaus produktas;
INF — infliacija;
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UNMPL — nedarbo lygis.

Taigi didéjant paskoly portfeliui galima tikétis grynojo pelno augimo po mety. Siame
sarySyje taip pat matome neigiamg priklausomybe tarp BVP bei grynojo pelno. Augant BVP Zmonés
tikriausiai skolinasi maziau ir turi daugiau laisvy 1é8y indeliams padéti, todél tai per paliikkany pajamas
ir sgnaudas turi neigiamg jtakg banky pelningumui. Kita vertus, BVP augimas gali biti siejamas su
paskoly portfeliu ir darytj jtaka per jj, tai yra augant BVP, auga paskoly portfelis. Tokj sarysj liudija ir
16 paveikslélis. Zinoma BVP yra dinamiskesnis rodiklis, jo svyravimai daznesni ir jis jautresnis Kitiems
ekonominiams veiksniams, taciau Euro zonos paskoly portfelis islaiko tg pacig judéjimo trajektorijg kaip
ir BVP.

Esant didesniam Euro zonos obligacijy pelningumui, bankinio sektoriaus grynasis pelnas
taip pat turéty kilti dél palikany normy didéjimo bei kristi dél neigiamos sasajos su verslo ciklu ir BVP.
Kadangi naudojame paslinktg Euro zonos obligacijy palikany norma bei jos kvadrata, modelyje matome
abipusj ry$j. Teigiamas rySys modelyje yra daugiau nei dvigubai reik§Smingesnis. Taciau dar reikty
atsizvelgti ir ] polinomo daromg jtakg bei reik§me antruoju laipsniu. Taciau reikty atkreipti démesj, kad
paliikany norma yra dydis mazesnis uz 1, tad keliant jj antruoju laipsniu ir dar didesniu laipsniu jo jtaka
mazéja. Tad Siame modelyje pagrinding jtaka daro 10 mety Euro zonos obligacijy indekso paliikany
norma jtakojanti banky paskoly norma yra teigiama. Tuo tarpu neigiama jtaka, kuri veikia per verslo
ciklo prizme yra neigiama, daranti maziau jtakos taciau vis tiek reik§minga vertinant modelio statistikas.

Atitinkamai infliacijos bei nedarbo didéjimas turi neigiamg jtakg pelningumui, nes

gyventojams sunkiau susidoroti su finansiniais sunkumais, pragyvenimas tampa sunkesnis, dé¢l to did¢ja

BVP ir paskoly portfelis Euro zonoje, 2000-2019
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11 pav. BVP ir paskoly portfelis Euro zonoje, 2000-2019.
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nemokiy paskoly, bei vertés sumazéjimo sgnaudy pelno nuostolio ataskaitose, tai jtakoja prastesnj
bendrajj rezultata.

Kai kuriy kintamyjy koeficientai atrodo ypatingai mazi ir gal net nereikSmingi, taciau tai
siejama su skirtingu kintamyjy dydziais. Kadangi visi kintamieji matuoti eurais arba procentais, tam kad
paaiskinti pelninguma, kuris Euro zonos banky sektoriuje siekia keliasdeSimt milijardy eury,
keliasdeSimt trilijony eury siekiantis Euro zonos banky konsoliduotas paskoly portfelis turi buti
reik§mingai sumazintas — §j darbg atlicka konstantos esancios prie kiekvieno kintamojo.

Zemiau pateikiamos pagrindinés modelio ir kintamyjy charakteristikos:

7 lentelé. Grynojo pelno modelio kintamyjy regresijos charakteristikos.

Standartinis

Nepriklausomas kintamasis _ T-statistika ~ P-reik§mé
nuokrypis
Paskoly portfelis (-4) 0.04 4,92 0.00%
Paskoly portfelis (-4)"2 0.00 -4.23 0.02%
Paskoly portfelis (-4)"3 0.00 3.70 0.08%
Paskoly portfelis (-4)"5 0.00 -2.96 0.57%
10 mety Euro zonos obligacijy pelningumas (-2) 7 159.40 2.52 1.69%
10 mety Euro zonos obligacijy pelningumas (-2)"2 1775.18 -4.36 0.01%
Bendrasis vidaus produktas 0.02 -4.73 0.00%
Infliacija*3 267.43 -4.97 0.00%
Nedarbo lygis"2 129.26 -6,88 0.00%

Taigi su 5% pasitikéjimo lygiu drasiai galime teigti, kad visi kintamieji turi reikSmingg
jtaka grynajam pelnui. Kaip matome i§ modelio, grynasis pelnas yra sudétinis rodiklis, kurj jtakoja daug
jvairiausiy veiksniy: nuo banko pasirinktos apskaitos politikos iki makroekonominiy poky¢iy veikianciy
atid¢jinius banky abejotiniems aktyvams. Jam paaiskinti reikia daug skirtingy rodikliy bei rodikliy
modifikacijy.

Sasajy tarp kintamyjy reikSminguma patvirtina ir likuciy iSsidéstymas ir atsitiktinumas.

Likuciy grafikai pateikiami prieduose.
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Taigi analizuojant §] modelj matome, kad reik§mingos koreliacijos tarp grynojo pelno ir
paskoly portfelio dydzio, BVP, nedarbo lygio, infliacijos indekso bei 10 mety trukmés Euro zonos

obligacijy virsta ] tvirta regresinj modelj, kuriame patvirtinama anksciau iSdéstyta hipotez¢ ir sarysiai.

3.3. Paskoly portfelis — modelyje naudoti duomenys ir jy analizé

Antrasis Siame sgraSe nagrinétas priklausomasis kintamasis yra paskoly portfelio dydis.
Paskoly portfelis (LP)! standartiniame banke, kurio pagrindiné veiklos sritis skolinimas, yra didziausias
pajamy S$altinis. IS paskoly gaunamos paliikanos suka banko variklj, todé¢l labai svarbu uztikrinti jo
stabily augimg ir kokybe. Nagrinésime Euro zonos konsoliduotg bankinio sektoriaus paskoly portfelj
pries vertés sumazéjima. Siame modelyje jtrauksime sekanéius vidinius kintamuosius: finansuotg suma
per perioda (LFA), paskoly ir indéliy santykj (L/D), bendrajj kapitalg (NE) ir bendrajj kapitalg jtraukiant
rezervus (NER). Sie rodikliai pasirinkti remiantis analizuota literatiira bei loginémis sasajomis.
Finansuota suma per perioda yra pagrindinis paskoly portfelio augimo $altinis. Jei nebiity iSduodama
naujy paskoly portfelis neaugty, tad tai labai svarbus rodiklis. Taip pat kalbant apie naujai iSduotas
paskolos ypatingai svarbi jy trukmé, nes ji tiesiogiai jtakoja portfelio amortizacijg, tad norint islaikyti
portfelio augimg biitina jog finansuota suma virSyty paskoly portfelio amortizacija. Deja, bet Europos
centrinis bankas tokios informacijos nerenka ir nepateikia, tad tyrime apsiribosime tik finansuota suma.
Lik¢ vidiniai Kintamieji yra ribojantys veiksniai banke. Tam kad paskoly portfelis galéty augti
reikalingas finansavimas. Klasikinéje bankininkystéje bankai savo paskolas finansuoja indéliais,
paskolomis 1§ motininiy banky, skolinimasis rinkose, reciau i§ rezervy. Taciau nesant pakankamai
kapitalo ir rezervy finansavimas taip pat stoja nes nelieka tvirto pagrindo nemokioms bei véluojancios
skoloms dengti.

[Soriniai kintamieji jtraukti j pirminj modelj yra tokie: skolinimosi kastai (paliikany norma)
(DP), infliacija (INF), BVP augimas isreikstas procentais (GDP%), BVP isreikstas eurais (GDP),
nedarbo lygis (UNMPL) bei verslo skolos ir kapitalo santykis (DE). Paliikany norma yra vienas
pagrindiniy veiksniy jtakojantis paskoly paklausg ir pasitila. Kuo paliikany norma mazZesné, tuo Zmonés
skolinasi aktyviau. Tokia pozicija néra labai patraukti bankui, todél jis atsakingai renkasi klientus bei
vertina ateities perspektyvas. Pavyzdziui didéjantis nedarbas ar mazéjantis BVP gali turéti daug Zalos
paskoly portfeliui. Jei paskolos iSduotos su zema paliikany norma, o didelio nedarbo sukeltas klienty
nemokumas generuoja dideles atidéjiniy sgnaudas, banko rezultatas greitai taps neigiamas, t. y. bankas

patiria i§ tokiy paskoly nuostolj. Kadangi paskolos isduodamos pakankamai ilgam laikotarpiui, banko

! Skliausteliuose pateikiami trumpiniai, kaip kintamieji yra jvardijami duomeny suvestinése lentelése bei modelyje.

49



aktyvuose prisimai$o jvairaus pelningumo bei rizikos paskoly, jos dengia vienos kity nuostolius ir taip
leidzia bankui suvaldyti rezultatus. Taciau jei ilgai tgsiasi mazy palikany laikotarpis, tokios paskolos
portfelyje gali atsverti pelningesnes ir net mazi rizikos svyravimai gali turéti reikSmingos jtakos banko
veiklos testinumui. D¢l to labai svarbu valdyti ir vertinti makroekonominiy rodikliy ir poky¢iy sukeltg
jtaka, vertinti galimg zalg ir atitinkamai sudaryti kainodara, tam kad pasikeites verslo ciklas nesunaudoty
visy sukaupty rezervy ir nenuvesty banko j bankrota.

Visi stebimi duomenys yra ménesiniai ir surinkti nuo 2000 mety sausio 31 dienos. Viso

turime beveik 19 mety istorijos. Lenteléje Zemiau pateikiama koreliaciné kintamyjy analizé.

8 lentele. Paskoly portfelio koreliacija su vidiniais ir iSoriniais rodikliais.

Vidiniai rodikliai ISoriniai rodikliai
Rodiklio pavadinimas Koreliacija Rodiklio pavadinimas Koreliacija
Finansuota suma -29% Skolinimosi kastai -45%
Paskoly ir indéliy santykis -36% Infliacija -32%
Bendrasis kapitalas 88% BVP augimas % -34%
Bendrasis  kapitalas  jtraukiant Bendrasis vidaus produktas
87% 82%
rezervus
Nedarbo lygis 42%
Verslo skolos ir kapitalo santykis 94%

Siame modelyje stebimi kintamieji Zenkliai reikimingiau koreliuoja su priklausomu
kintamuoju nei pirmuoju atveju. Paskoly portfelis teigiamai susijes tieck su BVP augimu, tiek su verslo
skolos ir kapitalo santykiu. Tai rodo, kad visgi imonés linkusios daugiau skolintis i$ finansiniy institucijy
nei tarpusavyje ar i§ akcininky bei privaciy asmeny. Taip pat stebimas teigiamas sarysis su nedarbo lygiu
rodo, jog visgi finansinés jstaigos netinkamai suvaldo informacijos srautus ir didéjant nedarbo lygiui
paskoly lygis neturéty didéti — tokiu metu iSduodamos paskolos turéty turéti didesnius rizikingumo
kastus bei dazniau biiti nemokios. Kita vertus teigiama koreliacija su nedarbo lygiu galéty rodyti per
daug optimistinj banko ateities vertinimg ir per mazg atidéjiniy lygj. Didéjant nedarbo lygiui, skolininkai
nemoka savo paskoly, tad paskoly portfelis banke nesiamortizuoja. Tokiu atveju turéty biiti sukuriami
gana konservatyvis atidéjiniai atsizvelgiant j verslo ciklo perspektyvas, skolininko gebé&jimus grazinti

skolas bei kitus zinomus faktorius. Kai kurios skolos netgi turéty biiti nuraSomos ir taip gerinama
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portfelio kokybé. Taciau praktikoje bankai nelinke nuraSyti paskoly, veréiau sukuria papildomus
atidéjinius ir vis tiek laiko paskolas portfelyje. Tai ne tik iSkreipia statisting informacija apie paskoly
portfelio dydj, bet ir blogina jo kokybe, reikalauja kapitalo ir rezervy, tam kad islaikyti pinigus balanse.

Sarysis skolinimosi kasty bei paskoly portfelio veikia paskoly pasiilg ir paklausg. Jei
skolinimo kasStai bankui didé¢ja, jis didina paliikany normas, todél galutinis vartotojas skolinasi maZziau.
Taip pat bankai stengiasi iSvalyti jau turimg portfelj ir atsisakyti paskoly, kurios nemokios bet pinigy
laikymas balanse kainuoja daugiau.

Kalbant apie vidinius kintamuosius reikSmingiausia sarysj matome tarp paskoly portfelio
ir bendrojo kapitalo bei bendrojo kapitalo ir rezervy. Taciau pergalvojus sary$j ir kintamyjy logika, visgi
nuspresta Siy dviejy kintamyjy j modelj nejtraukti: kapitalo ir rezervy poreikis ir dydis yra tiesiogiai nuo
paskoly portfelio priklausantis dydis, o ne atvirksciai, kapitalo suma neturi jtakos paskoly portfelio
dydziui. Zinoma, didesnis kapitalas ir rezervai suteikia galimybe turéti didesnj paskoly portfelj, tadiau
tai neuztikrina kad tiems pinigams bus paklausa rinkoje. Kadangi priezastinio rysio kapitalas => paskoly
portfelis néra, kintamuosius iSbraukiame i§ regresijos.

Tolesn¢je analizéje jtrauksime tik pacius reikSmingiausius kintamuosius, tuos kurie turi
koreliacijg didesng nei 50% - tai tvirti neatsitiktiniai sarysiai.

Siame modelyje taip pat taikysime pralenkian¢iy indikatoriy metoda. Jj naudosime
jtraukiant Bendrojo vidaus produkto ir Verslo skolos ir kapitalo santykis. Analizavome visus postiimio
parametrus paketvir¢iui iki 12 ménesiy pralenkimo. Taigi | regresija jtrauksime Siuos kintamuosius:
Bendrajj vidaus produkta bei jo pralenkiancius ketvirtinius dydzius 12 ménesiy periodui, verslo skolos
ir kapitalo santykj ir jo pralenkiancius ketvirtinius duomenis 12 ménesiy periodui bei nedarbo lygj.
Kadangi naudojame 12 ménesiy pralenkiancius rodiklius, miisy imtis sutrumpe¢jo 12 stebimy vienety ir
liko 222 stebéjimai kuriais remsimés modeliuvodami paskoly portfelio dyd;.

Lenteléje Zemiau pateikiamos visy kintamyjy pagrindinés charakteristikos bei koreliacija su
priklausomu kintamuoju — paskoly portfeliu.

Visi kintamieji turi neigiamg asimetrija, t. y. jie koncentruojasi desiniau medianos. Toks
rodiklis parodo, kad horizontal¢je stebimi dydziai pasiskirste ties didesnémis reik§mémis. Tai rodo , kad
Sie duomenys yra linke buti didesni uz mediang. Taciau lékStumo koeficientas beveik visiems
kintamiesiems yra nutolgs nuo 0. Tai rodo jog duomenys linke koncentruotis apie vidurki vertikaliai.
Taciau nors ir matomi nuokrypiai nuo 0 vertinant 1¢k§tumo ir asimetrijos koeficientus, jie néra kritiniai

ir galime teigti, jog duomenys yra pasiskirst¢ normaliai.
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9 lentelé. Bendrosios paskoly portfelio modelio kintamyjy charakteristikos.

Koreli Standarti _ Stebé
L . . . . ] ] Asim | Leékst
Rodiklio pavadinimas | acija | Vidurkis nis Mediana N jimy
) etrija | umas
% nuokrypis sk..
Paskoly portfelis, min. € | 100% 9682214 1732000 10670427 | -0,95 | -0,85 222
Bendrasis vidaus
79% 5066914 312628 5088384 | -0,90 | 0,12 222
produktas, min. €
Bendrasis vidaus
81% 5052625 309946 5080385 | -0,91 | 0,12 222
produktas, min. € (-3)
Bendrasis vidaus
82% 5037996 307469 5073933 | -0,92 | 0,12 222
produktas, mln. € (-6)
Bendrasis vidaus
84% 5022979 305439 5067032 | -0,93 | 0,10 | 222
produktas, min. € (-9)
Bendrasis vidaus
85% 5006452 305511 5059301 | -0,91 | 0,04 | 222
produktas, min. € (-12)
Nedarbo lygis, % 41% 9 1 9 -0,84 | 0,45 222
Verslo skolos ir kapitalo
_ 93% 126 11 130 -1,34 | -0,36 | 222
santykis, %
Verslo skolos ir kapitalo
_ 93% 126 12 130 -1,36 | -0,32 | 222
santykis, % (-3)
Verslo skolos ir kapitalo
_ 92% 125 12 129 -1,36 | -0,30 | 222
santykis, % (-6)
Verslo skolos ir kapitalo
_ 92% 125 12 129 -1,34 | -0,28 | 222
santykis, % (-9)
Verslo skolos ir kapitalo
91% 124 12 128 -1,32 | -0,27 | 222

santykis, % (-12)
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Kaip ir pirmo modelio atveju, vél ieSkome kokia regresija geriausiai apraSyty priklausoma
kintamajj. Tam naudojame polinoming regresija su maksimaliu 6 laipsnio polinomu. Kiekvieno
kintamojo atskiros palinominés regresijos pateikiamos prieduose. Koreliaciné analizé Bendrojo vidaus
produkto atveju parodé, jog reik§mingiausias yra 12 ménesiy pralenkiantis kintamasis, o Verslo skolos
ir kapitalo santykio atveju — 3 ménesiy pralenkiantis indikatorius, todél kity pralenkianc¢iy indikatoriy
toliau analizéje nenaudosime ir sumazinsime kintamyjy skaic¢iy iki 5: Bendrasis vidaus produktas,
Bendrasis vidaus produktas (-12), Verslo skolos ir kapitalo santykis, , Verslo skolos ir kapitalo santykis
(-3) ir nedarbo lygis. Lenteléje Zemiau pateikiama regresijoje naudojamy laipsniy skai¢ius bei

individualaus modelio R kvadratas.

10 lentelé. Paskoly portfelio modelyje naudojamy kintamyjy polinominiai laipsniai ir R kvadratai.

o o Auksc¢iausias polinominis
Rodiklio pavadinimas o ) R kvadratas
laipsnis modelyje
Bendrasis vidaus produktas, min. € 4 66.54%
Bendrasis vidaus produktas, min. € (-12) 2 73.26%
Nedarbo lygis, % 4 31.14%
Verslo skolos ir kapitalo santykis, % 1 86.83%
Verslo skolos ir kapitalo santykis, %(-3) 2 87.09%

Sekanciame Zingsnyje sudarome regresija ir ieSkome geriausios kintamyjy kombinacijos,
kuri tiksliausiai nusakyty paskoly portfelio dydj. Visus kintamuosius su visais jy laipsniais sudedame j
regresijg. Eliminuojame po vieng kintamajj, kuris turi didZiausia p-reikSme, t. y. jo sarysis su
priklausomu kintamuoju — paskoly portfeliu, silpniausias. Procediirg kartojame kol visy kintamyjy p-
reik§més tampa mazesnés uz 5%, t-reikSme didesné uz 2 arba mazesné uz -2. Gautas modelis
apraSytas 7 formuléje, jo R kvadratas — 98%, tai reiskia, jog modelis paaiskina net 98% paskoly

portfelio reikSmiy!

LP = 7320549 753 — 5 648 * BVP + 1.68 * 1073 « BVP2 — 2.2 % 101% « BVP3 + 1.09  10™17 «
BVP* —17.24 x BVP(—12) + 1.7 * 1076 « BVP(—12)% — 108 431 859 * UNMPL + 16 617 470 *
UNMPL? — 1120 273 * UNMPL? + 28 042 » UNMPL* + 1390 630 x DE(—3) — 5 148 *
DE(-3)? )
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Cia: LP — paskoly portfelis;
BVP — bendrasis vidaus produktas;
UNMPL — nedarbo lygis;

DE - skolos ir kapitalo santykis.

Taigi matome kaip polinominé regresija leidzia tiksliai apskaiciuoti reikSmes ir pajausti
net menkiausius svyravimus. Ir smagu matyti, kad galutiniame modelyje nedarbo lygis iSsitaiso |
teisingg zenklg: did¢jant nedarbo lygiui — mazéja paskoly portfelis. Bankai skolina maZziau arba
brangiau, nes bedarbiai klientai yra didesnés rizikos ir daZnai tampa nemokiais. Sis modelis dar karta
parodo, kad nedarbo lygis ir jo pokyciai veikia banky veiklg ¢ia ir dabar. Skolininkai vos prarade darba
nesugeba dengti savo finansiniy jsipareigojimy. Tai rodo, kad namy twikiai nekaupia rezervo krizéms
bei taupo per mazai. Esant ekonominiame pakilime, atsidedant dalj pajamy, galéty apsaugoti fizinius
asmenis nuo nemokumo, o bankus nuo dideliy nuostoliy ar net bankroto.

Augant bendrajam vidaus produktui, t. y. ekonomikai esant klestéjimo stadijoje, galime
tikétis paskoly portfelio augimo. Kita vertus prie§ metus buves BVP dydis taip pat turi reikSminga ir
neigiamg jtaka paskoly portfeliui. Tai rodo, kad nors ir iSbrendame i$ recesijos ir ekonomika pradeda
augti, bankams dar reikia laiko atsigauti, jvertinti visus veiksnius ir vél pradéti auginti paskoly portfel;.
Kita vertus ekonomikai pradedant atsigauti, taip pat kyla ir darbo uzmokestis bei maz¢ja nedarbas,
todél skolininkai vél pradeda dengti skolas ir paskoly portfelis pradeda mazéti, jei nesama uztektinai
naujo finansavimo.

Skolos ir kapitalo santykis Euro zonoje nevirsija 1, tai reiskia jog keliant skolos ir
kapitalo santykj pries tris ketvir¢ius antruoju laipsniu jo jtaka tik mazéja. Taigi, kuo skolos ir kapitalo
santykis didesnis, tuo banky paskoly portfelis irgi tampa didesniu. Sis sarysis rodo, jog Europa visgi
linkusi skolintis bankuose, o ne tarpusavyje ar i$ verslo.

Taigi modelis paaiSkina didZiaja dalj paskoly portfelio augimo steb¢jimy. Ta patj
patvirtina ir kintamyjy statistinés charakteristikos pateiktos sekancioje lenteléje: gali drgsiai atmesti
nulin¢ hipoteze, kuri sako jog néra statistiSkai reikSmingo sarysio tarp nepriklausomo ir priklausomo
kintamojo, nes p-reik§mé mazesné uz 5% ir t-reiksmé didesné uz 2, rodo, kad tarp priklausomo ir
nepriklausomy kintamyjy egzistuoja statistiSkai reikSmingi sarysiai. Analogiskus rezultatus rodo ir
likuciy sklaidos diagramos pateiktos prieduose — jos neturi jokiy tendencingy sarysiy ir yra

iSsidésciusios visiskai atsitiktinai.

54



Analizuoti modeliai ir sgrysiai patvirtina reikSmingus sgrySius tarp iSoriniy ekonominiy

veiksniy apibiidinanciy verslo cikly kaitg ir biiseng bei banko veiklos pelningumo bei paskoly

portfelio. Abu analizuoti modeliai turi reikSmingus ir arti vieneto esan¢ius R kvadratus, bei atsitiktines

sklaidos diagramas, kad patvirtina, jog modeliai ir sgrySiai tinkami.

11 lentelé. Paskoly portfelio modelio kintamyjy regresijos charakteristikos.

Standartinis

Nepriklausomas kintamasis nuokrypis T-statistika P-reik§mé
Laisvasis narys 1731 340 363 4,23 0,0035%
Bendrasis vidaus produktas, mIn. € 1343 -4,20 0,0039%
Bendrasis vidaus produktas, mln. € 2 0 4,23 0,0035%
Bendrasis vidaus produktas, mln. € *3 0 -4,25 0,0032%
Bendrasis vidaus produktas, mln. € 4 0 4,27 0,0029%
Bendrasis vidaus produktas, min. € (-12) *1 3 -5,73 0,0000%
Bendrasis vidaus produktas, mln. € (-12) 2 0 5,96 0,0000%
Nedarbo lygis, % 23 650 631 -4,58 0,0008%
Nedarbo lygis, % 2 3715 566 4,47 0,0013%
Nedarbo lygis, % A3 257 081 4,36 0,0021%
Nedarbo lygis, % "4 6 613 4,24 0,0033%
Verslo skolos ir kapitalo santykis, %(-3) 75299 18,47 0,0000%
Verslo skolos ir kapitalo santykis, %(-3) ~2 291 -17,67 0,0000%

Pirmojo modelio atveju, galime teigti, jog musy nepriklausomi kintamieji paaiskina vir$

80% grynojo pelno stebé¢jimy ir egzistuoja reikSmingi sarysiai tarp Siandienos grynojo pelno ir Paskoly

portfelio prieS metus, 10 mety Euro zonos obligacijy pelningumo prie§ pusmeti, bendrasis vidaus
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produkto, infliacija ir nedarbo lygio. Visy §iy kintamyjy kombinacija statistiskai reik§mingai paaiskina
grynajj pelna ir kitima.

Antrojo modelio atveju turédami maziau kintamyjy: bendraji vidaus produkta Siandien ir
prie§ metus, nedarbo lyg ir verslo skolos ir kapitalo santyki prie$ ketvirt] sugebéjome paaiskinti net 98%
paskoly portfelio istoriniy reikSmiy.

Turédami tokius statistiSkai reikSmingus kintamuosius, galime prognozuoti ateinanciy

ketvir¢iy rodiklius ir modeliuoti tolesng Euro zonos bankinio sektoriaus vystymosi eiga.

3.4. Verslo cikly jtaka Euro zonos bankiniam sektoriui

Darbe analizuoti modeliai atskleidzia reikSmingus sarySius tarp verslo ciklus
apibudinanc¢iy makroekonominiy rodikliy bei banko veiklos rezultaty. Abu nagrinéti modeliai jtrauke
pagrindinius rodiklius kurie apibiidina verslo cikla: nedarbo lygi bei bendrajj vidaus produkta.
Bendrasis vidaus produktas yra pagrindinis rodiklis pagal kurio pokycius sprendziama apie verslo ciklo
raidg ir pokyc¢ius. Jam augant sakome, kad ekonomika yra pakilime, o krentant kalbame apie sgstingio
laikotarpj.

Antrajame modelyje nagrinétas paskoly portfelis ir jo dydis gali bati aiSkinamas
pasitelkiant $iuos du pagrindinius makroekonominius Kkintamuosius apibudinancius verslo cikla.
Modelis teigia, jog esant ekonomine pakilime, augant bendrajam vidaus produktui bei mazéjant nedarbui
banky sektoriaus paskoly portfelis taip pat auga. Sis banky veiklos rodikliais yra teigiamai susijes su
verslo ciklu. Taip pat reikSminga pastebéti, jog paskoly portfelis reikSmingai jtakojamos dabartinio ir
pries§ metus buvusio Bendrojo vidaus produkto. Tuo tarpu nedarbo lygio pokyciai paskoly portfel; veikia
Cia ir dabar — Zmonés prarad¢ darbg tampa nemokds Cia ir dabar, o geréjant ekonominiai buklei ir
mazéjant nedarbo lygiui vartoti nori 18 karto, ir tam skolinasi, o ne taupo.

Pirmajame modelyje veikia tie patys verslo ciklus apibiidinantys kintamieji. Ta¢iau jy jtaka
¢ia mazesné, veikiau papildanti. Makroekonominiai rodikliai banky pelninguma veikia atvirksciai —
esant ekonominiam pakilimui bendrasis pelnas atrodo esag linkes mazéti. Tai neatrodo kaip logiskas
sarysis. Taciau visa tai paaiskina pagrindinis ir reikSmingiausias Euro zonos bankinio sektoriaus
pelninguma aiskinantis veiksnys. Tai yra vidinis rodiklis — banky sektoriaus paskoly portfelio dydis.
Augant paskoly portfeliui auga ir bankinio sektoriaus pelnas. Svarbi detalé, jog paskoly portfelis banko
pelno augima jtakoja ne iSkart — po mety.

Taigi apjungiant Siuos du modelius, galime teikti, kad verslo ciklas jtakoja banky paskoly
portfelj, kuris kisdamas veikia banko sektoriaus pelningumag kitam finansiniam periodui. Konkreciai

sakant, verslo ciklo pakilimas Siandien, didina bankinio sektoriaus pelng kitamet. Siandien augantis
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bendrasis vidaus produktas bei mazéjantis nedarbas skatina gyventojus ir verslg aktyviau skolintis ir
investuoti, dél to auga banky sektoriaus paskoly portfelis. Paskoly portfelio pelningumas yra jtakojamas
vidutini$kai pusmecio senumo Euro zonos 10 mety obligacijos paliikany normy. Taigi augantis paskoly
portfelis jtraukdamas Euro zonos obligacijy pelninguma, kei¢ia banky sektoriaus pelno struktirg ir
mazdaug po mety pradeda teigiamai veikti pelningumg. Banky sektoriaus pelningumas, nors ir yra
reikSmingiausiai veikiamas paskoly portfelio dydzio prie§ metus, dar yra papildomai kalibruojamas

pasitelkiant to meto kainas, bendrajj vidaus produktg bei nedarbo lygj.
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ISVADOS IR REKOMENDACIJOS

Verslo ciklai i§ esmés yra jtakojami miisy veiklos ir likesc¢iy. Tikédami pozityvios ateities
laukiame geresnio rytojaus, ta¢iau vos jvykus nenumatytiems jvykiams, musy lukesc¢iai pasikei¢ia, mes
tampame pesimistiski ir sukuriame tg pesimizmg ekonomikoje.

Analizuodami verslo ciklus mes juos siejame ne tik su vartotojy nuotaikomis ir likesciais
bet ir su verslu. Bankininkysté, kaip ir kitos verslo ruSys yra tiesiogiai jtakota vartotojy likesciais ir
norais. O to pasekoje ir su verslo ciklais: klestéjimo ir nuosmukio laikotarpiais, verslo ciklus
apibiidinanc¢iy makroekonominiy rodikliy poky¢iais.

Analizuojant makroekonominius rodiklius, siekiant juos susieti su ekonomikos ar atskiro
ekonomikos sektoriaus rodikliais, mes bandome nustatyti reikSmingus sarySius bei sukurti galimybe
prognozuoti ateitj, tam kad galétumém uztikrinti tvary ekonomikos augimg bei stabilumg miisy
kasdienyb¢je. Net ir menkiausi Sokai bankiniame sektoriuje sukelia suirute ir stresg visuomengéje:
nusidriekia eilés prie bankomaty, netyla klienty aptarnavimo linijos. Stabilus finansy sektorius viena
pagrindiniy tvarios ir stabilios ekonomikos dalis.

Nuo Euro zonos jkiirimo vykstanti banky konsolidacija ir jungimasis kelia koncentracijos
rizikos problemas, bei didina jautrumg net ir maziems verslo cikly pokyc¢iams, tiek visoje Euro zonoje
tiek atskirose jos dalyvése. Atsirandant skirtingiems bankininkystés tipams, naujoms paslaugoms ir
vykstant arSiai konkurencijai dar aktualesnis tampa banky pelningumo ir veiklos testinumo klausimas.
Stebint banky veiklg ir poky¢ius kyla poreikis analizuoti ir suprasti kaip makroekonominiy, verslo ciklus
indikuojanciy rodikliy pokyc¢iai veikia tokj milziniskg aparatg kaip Euro zonos bankinj sektoriy.

Siame darbe buvo analizuojami sarysiai tarp iSoriniy verslo ciklus apibiidinanéiy
makroekonominiy rodikliy, tokiy kaip Bendrasis vidaus produktas, nedarbo lygis, infliacija, Euro zonos
obligacijy paliikany norma sarysis ir jtaka vertinant du pagrindinius banko veiklos rodiklius: paskoly
portfelj bei grynajj pelna.

Sarysiy stiprumas ir priklausomumas nustatomas atliekant koreliacing analize, kuri leidzia
lengvai ir greitai atsijoti nesusijusius kintamuosius, tarp kuriy akivaizdziai néra rys$io. Naudojant
daugianar¢ polinoming regresija sudaromi du atskiri regresiniai modeliai. Taip pat | regresing analize
jtraukiami reikSmingi vidiniai kintamieji darantys jtaka pasirinktiems priklausomiems kintamiesiems.
Sudaryti du atskiri modeliai pakankamai tiksliai apraso grynojo turto pokyc¢ius Euro zonos valstybése
per pastaruosius 12 mety.

Stebéti ir analizuoti ketvirtiniai duomenys modeliuoja tvirtg sarysj, kuris teigia jos
egzistuoja statistiSkai reikSmingas rySys tarp Euro zonos grynojo pelno ir Euro zonos banky sektoriaus

paskoly portfelio, Euro zonos bendrojo vidaus produkto, infliacijos, nedarbo lygio bei Euro zonos 10
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mety obligacijy palukany normos. Sudarytas regresinis modelis teigia jog didéjant nedarbo lygiui,
didéjant Bendrajam vidaus produktui bei krentant kainoms grynasis Euro zonos bankinio sektoriaus
pelnas mazéja. Tokia makroekonominiy rodikliy kombinacija apibiidina pacig recesijos pradzia:
krentantis nedarbo lygis ir kainos liudija apie per didelg pasiiilg ir gamyba, verslui neturint kur realizuoti
savo prekiy ir paslaugy BVP sureaguoja su vélavimu, taciau bankinis sektorius jau jaucia pasekmes:
did¢jantis nedarbas sukelia skolininky mokumo problemas, infliacijos did¢jimas didina banko kastus
skolinimuisi, tad bendrasis pelnas krenta.

Siame modelyje taip pat reikimingg jtaka turi Euro zonos 10 mety obligacijy paliikanos,
kurios tiesiogiai turi jtakg banky suteikiamy paliikany normai kaip jgimta rizikg aprasSantis faktorius.
Taigi didéjanti palukany norma, kaip sastingio indikatorius taip pat neigiamai veikia banky sektoriaus
rezultatus ir mazina pelng, mazindama paliikany normg uz kurig bankai skolina. Modelyje naudos
obligacijy pelningumas paslinktas puse mety atgal rodo, kad banky paskoly palikany normoms reikia
laiko sureaguoti | pokycius, kad galéty reikSmingai pakoreguoti pelninguma.

Antrame analizuotame sarySyje matomas dar stipresnis rySys tarp banky sektoriaus paskoly
portfelio ir verslo cikly, konkre¢iau — bendruoju vidaus produktu bei nedarbo lygiu. Regresiné analizé
atskleidzia, kad paskoly portfelio poky¢iai priklauso ne tik nuo Siandienos verslo ciklo ir ekonominés
buklés, taciau taip pat yra reikSmingai jtakojami ir praeities: prie§ metus fiksuotas BVP ir jo pokyciai
turi reik§minga jtaka paskoly proteliui. Sis sarysis rodo, kad kiekvienas ekonomikos judesys turi
iSlieckamajg verté finansy sektoriui, tad atlikti politinius bei ekonominius veiksmus, kurie gali turéti
jtakos visuomenés gerovei ir bendrajam vidaus produktui, reikia labai atsargiai. Kiekvienas
klupteléjimas Siandien atsiliepia mums ateityje.

Taip pat Siame modelyje analizuotas nedarbo lygio ir paskoly portfelio sarysis atskleidzia
neigiama priklausomybe tarp Siy dviejy kintamyjy. Augancio nedarbo lygio jtaka paskoly portfeliui yra
neigiama. Darbus praradusiy, nemokiy klienty paskolos generuoja nuostolius ir galiausiai privercia
nuraSyti tokias paskolas. Taip pat augant nedarbui bankai mazina naujg finansavimg siekdami
apsisaugoti nuo nemokiy ir galimai bedarbiais tapsianciy klienty.

Apjungus Siuos du modelius gauname aisky ir konkrety sarysj: verslo ciklo pakilimas
Siandien, didina bankinio sektoriaus pelna po 12 ménesiy. Augantis bendrasis vidaus produktas,
maze¢jantis nedarbo lygis skatina skolinimg ir skolinimasi. Augantis paskoly portfelis teigiamai veikia
kity mety bendrgj; banky sektoriaus pelninguma sekanciais metais. Tikslesnio rezultato gavimui,
modelyje pasitelkiami kiti kintamieji kurie leidZia sumazinti nepaaiSkintus liku¢ius modelyje ir
sukalibruoti bendrojo pelno reikSmes.

Tyrimo metu gauti rezultatai teigia, kad Euro zonos bankinio sektoriaus pelningumas yra
tiesiogiai susijes su Euro zonos verslo ciklais su tam tikru uzdelsimo periodu. Taigi Siandien pakilime

esanti ekonomika leidzia tikétis gery bankinio sektoriaus rezultaty artimiausiu metu. Sis modelis
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naudingas ne tik dél to, jog paaiSkina sarysius tarp verslo cikly ir bankinio sektoriaus pelningumo, taciau
turi ir kitg labai naudinga savybe: vos pasirod¢ pirmieji recesijos zenklai ekonomikoje, bankiniam
sektoriui turéty biiti svarbus Zenklas, kad reikia ruoStis nuosmukio periodui: didinti likviduma, ieskoti
budy kaip iSsaugoti mokuma bei kaupti rezervus galimiems ateities nuostoliams. Akylai stebima
ekonomika ir verslo cikly indikatoriai, gali padéti bankams sumazinti ir suvaldyti nuostolius ir net
iSvengti bankroto esant nepalankiausiam makroekonominiam scenarijui.

Rekomendacijos: Banky analitikai, analizuodami ir planuodami banko veikla, pinigy
srautus likvidumui ir mokumui uztikrinti, gali jvertinti ir atsizvelgti ] apraSytus modelius.
Makroekonominiy rodikliy poky¢iai indikuoja paskoly portfelio pokycCius artimoje ateityje.
Atsizvelgiant ] tai, banky analitikai turéty jvertinti galimg finansavimo poreikio padidé¢jima ir
sumazéjima trumpuoju laikotarpiu ir atsizvelgti j tai valdant pinigy srautus banke. Sie veiksmai leisty
uztikrinti banky likvidumg ir mokuma, nesukelty reputacinés rizikos ir leisty iSvengti pasitikéjimo banky
svyravimo.

I$vados gautos atlikus grynojo pelno analize suteikia galimybg¢ bankui jvertinti Siandienos
makroekonominés biiklés jtaka banko ateities pelnui. BesikeiCianti skolinimo norma rinkose bei kity
pagrindiniy makroekonominiy rodikliy poky¢iai indikuoja galimas recesijas ir nuostolingus laikotarpius.
I tai atsizvelgdami bankai, dar turi laiko kurti rezervams ar ieskoti papildomy pajamy Saltiniy, keisti
islaidy politika, tam kad i§vengti nuostoliy ir suvaldyti banko veikla. Siy i§vady pritaikymas ir grynojo
pelno analizavimas remiantis tyrime aprasytu modeliu praktikoje uztikrinty tvary banky augimg ir

veiklos testinuma.
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Gedraitiené A. (2020). Verslo cikly jtaka ES bankiniam sektoriui (magistro baigiamasis darbas). Vilnius:
Mykolo Romerio universitetas.

ANOTACIJA

Magistro baigiamajame darbe analizuota ir jvertinta verslo ciklus apibudinanciy
makroekonominiy rodikliy jtaka Europos Sajungos bankinio sektoriaus konsoliduotiems veiklos
rodikliams: paskoly portfelio dydziui ir grynajam pelnui. Pirmajame darbo skyriuje aptariami teoriniai
ir praktiniai aspektai: jau atlikty tyrimy rezultatai bei istorijoje patirty kriziy patirtis ir i§ jy iSmoktos
pamokos. Antrajame skyriuje pateikiami naudoty metody teorinis aprasas: koreliaciné bei daugianaré
polinomin¢ regresija. TreCiajame skyriuje aprasSyta makroekonominiy rodikliy, apibiidinanciy verslo
ciklo raida, atrankos metodai bei kriterijai. Taip pat pateikiami du makroekonometriniai polinominés
regresijos modeliais aprasantys Europos Sajungos bankinio sektoriaus konsoliduota paskoly portfelj bei
gryngji pelninguma remiantis kitais banko veiklos rodikliais bei verslo ciklus apibiidinanciais
makroekonominiais rodikliais. Treciajame skyriuje apraSomos tyrimo metu gautos iSvados bei teikiami
pasitilymai, j kokius makroekonominiy rodikliy pokyc¢ius turéty atkreipti bankinis sektorius, siekdamas
stabilaus ir tvaraus finansinio sektoriaus Europos Sajungoje.

Pagrindiniai Zodziai: verslo ciklai, grynasis pelnas, paskoly portfelis, Europos Sajunga, konsoliduotas

Euro zonos bankinis sektorius, polinominé regresija.
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Gedraitiené A. (2020). Impact of Business Cycles on the EU Banking Sector (master Thesis). Vilnius:
Mykolas Romeris University.

ANNOTATION

The Master Thesis analyzes and assesses the impact of macroeconomic indicators of
business cycles on the consolidated performance of the European Union banking sector: loan portfolio
size and net profit. The first section of the paper discusses and analyses theoretical and practical aspects
of the past research results, experience gained, and lessons learned from the past recessions and crisis.
Chapter Two presents the theoretical description of the methods used: correlation and polynomial
regression. The third section describes methods and criteria for the selection of macroeconomic
indicators which describe business cycle periods. Two macro econometric polynomial regression models
describing the consolidated loan portfolio and net profitability of the European Union banking sector are
also presented. Both models are based on other bank performance measures and business cycle
macroeconomic indicators. The third section also describes the findings and suggestions identified
during the study. Thesis offers suggestions on which changes in macroeconomic indicators banking
sector need to address in order to achieve a stable and sustainable financial sector in the European Union.
Key words: business cycles, net profit, loan portfolio, consolidated European Union banking sector,

polynomial regression.
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Gedraitiené A. (2020). Verslo cikly jtaka ES bankiniam sektoriui (magistro baigiamasis darbas). Vilnius:

Mykolo Romerio universitetas.

SANTRAUKA

Verslo cikly kaita, klestéjimo ir recesijos periodai ir jy jtaka bankiniam sektoriui svarbi
kiekvienam ekonomikos objektui. Finansinis sektorius dabartiniais laikais yra ekonomikos pagrindas,
su jo paslaugomis, be i§im¢iy, susiduria kiekvienas. Sio sektoriaus stabilumas ir patikimumas uztikrina
visos ekonomikos tvary ir stabily augima.

Darbo tikslas — iSanalizuoti kokiag jtakg Europos Sajungos bankiniam sektoriui daro
makroekonominiy rodikliy, apibiidinan¢iy verslo ciklo pokycius ir raidg, pokyciai. ISanalizavus
moksling literatlira aprasancig sarySius tarp makroekonominiy rodikliy ir banky pelningumo buvo
pasirinkta aibé makroekonominiy ir banky veiklos rodikliy.

Darbe analizuoti Europos Sajungos konsoliduoto banky sektoriaus finansiniai bei Europos
Sajungos makroekonominiai rodikliai apibtdinantys verslo cikla. Analizuotas 19 mety apimantis
laikotarpis, beveik nuo Euro zonos jkiirimo iki naujausiy pricinamy duomeny: 2000 m. - 2019 m. Visi
kintamieji buvo suskirstyti j dvi grupes, kuriose i$skirti du priklausomi Kintamieji: grynasis pelnas ir
paskoly portfelis. Pritaikius koreliacing analizg, buvo atrinkti kintamieji turintys didziausius koreliacijos
koeficientus su priklausomais kintamaisiais. Remiantis $iais rodikliais atlikta regresiné analizé, kurios
metu gauti du daugianarés regresijos modeliai apraSantys Europos Sajungos banky konsoliduotg paskoly
portfelj bei grynajj konsoliduota Europos Sajungos bankinio sektoriaus pelna.

Atlikus analiz¢ gautos i§vados parodancios sasajas tarp Europos Sajungos verslo ciklus
apibudinan¢iy makroekonominiy rodikliy ir Europos Sajungos banky sektoriaus pelningumo. Gauta
iSvada jog Europos Sajungos bankinio sektoriaus pelningumas yra tiesiogiai susijes su Europos Sgjungos
verslo ciklais su tam tikru uzdelsimo periodu. Taip pat nustatyti sarySiai tarp Europos Sajungos
makroekonominiy rodikliy apibiidinanciy verslo ciklo raidg bei Europos Sajungos bankinio sektoriaus
pelningumo.

Magistro baigiamojo darbo pabaigoje pateikiamos i§vados bei sitilymai, kaip bankai galéty

atsizvelgti ir jvertinti makroekonominiy poky¢iy jtaka banky veiklai.
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Gedraitiené A. (2020). Impact of Business Cycles on the EU Banking Sector (master Thesis). Vilnius:
Mykolas Romeris University.

SUMMARY

Changes in business cycles, periods of prosperity and recession and their impact on the
banking sector are important to every legal or individual entity. Nowadays financial sector is the
backbone of the economy. Everyone, without exception, are facing its services. The stability and
reputation of this sector ensures the sustainable and stable growth of the whole economy.

The aim of the thesis is to analyze the impact of changes in macroeconomic indicators of
the business cycle on the European Union banking sector. After literature, which analyze the relationship
between macroeconomic indicators and banks' profitability, review, a number of macroeconomic and
bank performance indicators were selected.

The paper analyzes financial indicators of the European Union consolidated banking sector
and macroeconomic indicators of the European Union that characterize the business cycle. The analysis
covers a period of 19 years: almost from the establishment of the European Union in 2000 to the latest
available data 2019. All variables were divided into two groups, in which two dependent variables were
distinguished: net profit and loan portfolio. After applying the correlation analysis, the variables, with
the highest correlation coefficients between dependent and independent, were selected. Based on these
variables, a regression analysis, which produced two polynomial regression models, describing the
consolidated loan portfolio and the net consolidated profit of the European Union banking sector, was
performed.

The analysis concludes that there is a significant link between the macroeconomic
indicators of the European Union business cycles and the profitability of the European Union banking
sector. It has been concluded that the profitability of the European Union banking sector is directly
related to the European Union business cycles with a certain lag period. Relationships between the
European Union macroeconomic indicators of business cycle development and the profitability of the
European Union banking sector have also been identified.

At the end of the Master thesis are presented conclusions and suggestions how banks could
evaluate the influence of macroeconomic changes on the bank's activities and what changes can be made

to avoid significant losses in recession periods.
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PRIEDAI

Priedas 1. Grynojo pelno modelio kintamyjy sklaidos diagramos

Paskoly portfehs (- 4) ir Gryna3|s pelnas - sklaidos diagrama
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Saltinis: sudaryta autoriaus
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Euro zonos obligacijy pelningumas (-2)

5 00 ir Grynasis pelnas - sklaidos diagrama
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Saltinis: sudaryta autoriaus.

Bendrasis vidaus produktas ir Grynasis pelnas - sklaidos diagrama
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Priedas 2. Grynojo pelno modelio liku¢iy iSsidéstymas
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Bendrasis vidaus produktas,
liku¢iy iSsidéstymas
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Priedas 3. Paskoly portfelio modelio kintamyjy sklaidos diagramos

Bendrasis vidaus produktas ir Paskoly portfelis, sklaidos diagrama
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Verslo skolos ir kapitalo santykis ir Paskoly portfelis, sklaidos

diagrama
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Priedas 4. Paskoly portfelio modelio liku¢iy iSsidéstymas
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Nedarbo lygis, %, SQ2

42 pav. Nedarbo lygis, %, SO2 likuciy isdéstymas.

Saltinis: sudaryta autoriaus
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39 pav. Nedarbo lygis, %, likuciy iSdéstymas.

Saltinis: sudaryta autoriaus

41 pav. Nedarbo lygis, %, SO4 likuciy isdéstymas.

Saltinis: sudaryta autoriaus

Nedarbo lygis, %, SQ3 likuciy
1I8déstymas

Nedarbo lygis, %, SQ3

40 pav. Nedarbo lygis, %, SQ3 likuciy isdéstymas.

Saltinis: sudaryta autoriaus
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PATVIRTINIMAS APIE ATLIKTO DARBO SAVARANKISKUMA
2019-12-12

Vilnius

AS, Mykolo Romerio universiteto (toliau — Universitetas), Ekonomikos ir verslo fakulteto, Finansy
rinky nuolatiniy magistratiiros studijy programos student¢ Agné Gedraitiené patvirtinu, kad Sis rasto
magistro baigiamasis darbas ,,Verslo cikly jtaka Euro zonos bankinio sektoriaus pelningumui‘:

1. Yra atliktas savarankiskai ir saziningai;

2. Nebuvo pristatytas ir gintas kitoje mokslo jstaigoje Lietuvoje ar uzsienyje;

3. Yra paraSytas remiantis akademinio raSymo principais ir susipazinus su rasto darby metodiniais

nurodymais.

Man zinoma, kad uz saziningos konkurencijos principo pazeidimg — plagijavima studentas gali biiti

Salinamas i§ Universiteto kaip uz akademinés etikos pazeidima.

(parasas) (vardas, pavarde)

Pakeitimas: Mykolo Romerio universiteto senatas, Nutarimas 2016-05-09 Nr. 1SN-44. Forma

patvirtinta Mykolo Romerio universiteto Senato 2016 m. geguzés 9 d. nutarimu Nr.1SN44



