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SANTRAUKA

Pastaruoju metu finansy rinky priezitira yra viena svarbiausiy temy Europos Sajungos
darbotvarkéje. Finansy rinky priezitira Europos Sajungoje pasizymi sudétinga teisine bei institucine
struktiira, o jos jgyvendinimas yra kompleksinis procesas apimantis jvairius ekonominius bei vie$ojo
administravimo aspektus. Finansiniy rinky priezitira pagal nusistovéjusig Europos Sajungos praktika
buvo matoma kaip valstybiniy nariy kompetencija. Iki finansy krizés valstybés narés savarankiskai
organizavo bei vykdé finansy rinkos prieziiirg, dazniausiai atsizvelgdamos j finansy rinkos tendencijas.
Didziausias impulsas finansy rinky prieziiirai buvo duotas smogus 2008 m. finansinei krizei po kurios
buvo sukurti pagrindiniai Europos Sajungos finansy rinkos prieZitiros sistemos elementai. Siy elementy
igyvendinimas tapo viena svarbiausiy Lietuvos finansy rinkos priezitiros uzduo¢iy. Todél tyrime keliama
problema - kaip uztikrinti veiksminga Europos Sajungos finansy rinkos priezitiros sistemos
igyvendinimg Lietuvoje? Projekto tikslas - iSanalizuoti Europos Sajungos finansy rinkos priezitiros
sistemos jgyvendinima. Tikslui pasiekti keliami trys uzdaviniai: 1) Apibrézti pagrindinius finansy rinkos
priezitiros politikos jgyvendinimo teorinius aspektus; 2) ISanalizuoti ES finansy rinkos prieziiiros
sistemos teisinus ir institucinius mechanizmus; 3) Identifikuoti ES finansy rinkos priezitiros sistemos
igyvendinimo Lietuvoje problemas. Tyrimo objektas - Europos Sgjungos finansy rinkos priezitiros
sistema. Teorinés analizés metu i$aiskéjo jog vieSosios politikos priemoniy nauda jtakoja ne tik jos
turinys, taciau ir jgyvendinimo specifika. Kalbant apie finansy rinkos prieziliros teorinius aspektus
identifikuotos pagrindinés trys pagrindinés finansy rinkos priezitiros kaip vieSosios politikos krypties
prielaidos — vartotojy apsauga, finansy rinkos stabilumas ir monopoliy formavimosi uzkardymas.
Nagrinéjant finansy rinkos prieZiiiros jgyvendinimo teorinius aspektus atskleista, jog instituciné finansy
rinkos priezitirg gali buti iSskiriama j dvejus elementus — makroprudencing bei mikrporudencing finansy
rinkos prieziirg. Galima teigti, jog buvo atskleisti abiejy Siy finansy rinkos priezitiros elementy
trakumai. Makroprudencinei prieziiirai nebuvo suteikiamas pakankamas prioritetas, tuo tarpu
mikroprudencingje priezitiroje dominaves sektorinis finansy rinkos priezitiros institucijos modelis
prarado savo aktualumg. 2008 m. finansiné kriz¢ parodé Europos Sgjungos finansy rinkos priezitiros
sistemos nepakankamumg ir didesnj integracijos poreikj. Europos Sajungos lygiu sukurti nauji teisiniai
bei instituciniai finansy rinkos prieziiiros mechanizmai. Europos Sgjungos finansy rinkos instituciné
sistema (EFPIS) apima makroprudencinés ir mikroprudencinés priezitiros politikos jgyvendinima, taciau
atskleista jog norint gery EFPIS rezultaty jos institucijoms turéty biiti suteikta daugiau ir platesniy
teisiSkai privalomy finansy rinkos priezitiros jgyvendinimo priemoniy. Banky sajunga yra didelio
kompleksiskumo 1§ i8skirtinés svarbos Europos Sajungos finansy rinkos priezitiros teisiniy priemoniy
rinkinys deleguojantis didele dali suvereniy nacionaliniy priezitiros institucijy funkcijy Europos
Centriniam Bankui, kuris jgijo placius Europos Sgjungos finansy rinkos priezitros vykdymo jgaliojimus.
Zvelgiant j atlikta kokybinj tyrima bei dokumenty analize, galima teigti, kad Europos Sajungos finansy
rinkos prieziiiros priemoniy jgyvendinimas Lietuvoje turi aiSkiai apibréziamy problemy, kurios
nesunkiai atskleidziamos atliekant net nedidelés apimties kokybinj tyrimg. Kaip problemos buvo
jvardintos ES finansy rinkos prieziiiros priemoniy veikimo jurisdikcijos ribotumas, finansiné naSta bei
administraciné nasta ir informacijos trikumas. Sios problemos yra zinomos, ilgalaikés ir aktualios.
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SUMMARY

Lately financial supervision was at the forefront of the agenda of European Union. Financial
market supervision in the European Union has a complex legal and institutional framework and its
implementation is a complex process involving various aspects of economics and public administration.
Historically financial supervision was an object of European Union members states. Prior to the financial
crisis member states organized financial supervision on their own, mostly according to tendencies of the
financial markets. The biggest impulse to financial market supervision was the financial crisis of 2008,
after which the most important elements of European Union financial supervision system were created.
The implementation of these elements became the main objective of Lithuanias financial supervision
system. Because of this the problem of the research is — How to ensure effective implementation of
European Union financial supervision system in Lithuania? The aim of the research is to analyze the
implementation of European Union financial supervision system. The aim is achieved by three
objectives: 1) Define the main theoretical aspects of financial market supervision policy implementation;
2) Analyze European Union financial market supervision system legal and institutional mechanisms; 3)
Identify European Union financial supervision system implementation problems in Lithuania. The object
of the research is European Union financial supervision system. During the theoretical analysis it came
to light that benefits public policy instruments are defined not only by its contents but its implementation
specifics. Main three preconditions of financial market supervision were identified — consumer
protection, financial market stability and monopoly formation interruption. By analyzing theoretical
aspects of financial market supervision implementation it was revealed that financial market supervision
can be separated into two elements — microprudential and macroprudential supervision and both
shortcomings of these elements were revealed. Macroprudential supervision was not given needed
priority, and sectoral supervision model which dominated microprudential supervision was outdated.
Financial crisis of 2008 revealed the shortcomings of European Union financial supervision system of
that time and need for more integration. New legal and institutional mechanisms were created in the
European Union. European system of financial supervision (ESFS) addresses both macroprudential and
microprudential supervision policy but it was revealed that they need more and broader legally binding
instruments. Banking Union is an important but complex set of European Union financial supervision
legal instruments which delegates a number of sovereign financial supervision rights from national
financial supervision to the European Central Bank, which obtained a broad financial market supervision
mandate. Analyzing the qualitative research and documents analysis it can be noted that implementation
of European Union financial supervision system in Lithuania has problems that can be clearly defined
and can be easily revealed by performing a research of even a small scale. Problems noted were the
limited jurisdiction of European Union financial supervision system, financial and administration
burdens associated with the system and lack of information. These problems are known, actual and
longstanding.
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IVADAS

Nuo pat savo susikiirimo atomazgy Europos Sajunga plétojo vis gilesnés integracijos idéja, kuri
savaime turéjo padéti jgyvendinti vieng pagrindiniy Europos Sajungos iSsikelty tiksly — suformuoti
bendrg funkcionuojancig vieningg rinkg. Biitent gilesné integracija daznai tapdavo geriausiu problemy
sprendimu visai Europos Sgjungai susiduriant su sunkumais. Bendros rinkos id¢ja grjsta laisvu prekiy,
paslaugy, kapitalo ir asmeny judéjimu. Natiiralu, jog funkcionuojant tokiam rinkos modeliui Saliy inter
alia ekonominiai bei finansiniai ry$iai tampa persipyng, formuojasi tarptautinés jstaigos, tarp jy ir
finansinés. Nors laisvos rinkos funkcionavimas yra viena pamatiniy Europos Sgjungos vertybiy, kuri
neabejotinai sukuria didziule naudg valstybéms naréms, taciau patirtis rodo jog toks finansiniy rysiy
glaudumas gali buti pavojingas. Finansiniy rinky priezitra pagal nusistovéjusia Europos Sajungos
praktika buvo matoma kaip valstybiniy nariy kompetencija. lki finansy krizés valstybés narés
savarankiSkai organizavo bei vykd¢ finansy rinkos prieziiirg, dazniausiai atsizvelgdamos i finansy rinkos
tendencijas. Vyraujant finansy rinkos liberalizavimo tendencijoms dauguma Saliy nariy pradéjo taikyti
integruota finansy rinkos prieziiiros modelj, kadangi ankS$¢iau placiai paplites sektorinis modelis dél
finansy rinkos fragmentacijos nykimo prarado aktualumg. Nors 21-ojo amziaus pradzioje Europos
Sajungos lygiu buvo imtasi iniciatyvy kurti bendrus reguliavimo mechanizmus, taciau tikroji reformy
banga prasidéjo smogus finansinei krizei, kuri aiSkiai parodé jog Europos Sajungos banky sistema néra
apsaugota nuo sukrétimy. Finansy krizés metu sieckdamos i§vengti plataus masto banky sistemos zlugimo
Europos vyriausybés ¢éme gelbeti savo Salyse veikiancius bankus teikdamos beprecedente paramg. Nuo
finansy krizés pradzios tokiai paramai buvo skirta 1,6 trln. Eury. Naujieji Europos Sgjungos finansy
rinkos prieziliros sistemos mechanizmai sukurti siekiant apsaugoti rinkas nuo panasiy atvejy ateityje, o
jiems atsitikus pertvarkyti finansines institucijas i§ jy pa¢iy jmoky apsaugant mokes¢iy mokétojus nuo
papildomos nastos. Siekiant jvertinti minéty mechanizmy pakankamumg biitina analizuoti Europos
Sajungos finansy rinkos priezitiros sistemos jgyvendinimo ypatumus.

Aktualumas. Europos Sajungos finansy rinkos priezitiros tema mokslingje literatiiroje néra
nagrin¢jama placiai, ypatingai stinga informacijos lietuviy kalba. Finansy rinkos priezitira nagrinéjo L.
Bal¢itinas, V. Senavigius, T. Talutis. Lietuviy autoriai taip pat nagrinéjo atskirus finansy rinkos
priezitiros elementus. Z. M. Vaicekauskaite, A. Junevi¢ius, M. Puidokas nagrinéjo banky sajungos
aspektus, taip pat A. Junevicius bei M. Puidokas nagrinéjo institucing Europos Sajungos finansy rinkos
priezitiros mechanizmy kaita. Uzsienio mokslinéje literatiiroje tema aptariama placiau — apie atskirus jos
elementus ras¢ C. Goodhart apie finansy rinkos reguliavimo tikslus, T. Besley, K. Dowd, G.J. Bentson,
G.G. Kaufman, C.R. Merton, D. T. Llewelyn apie finansy rinkos prieZitiros teorinius aspektus, J. Vinals
apie makro rizikos ribojimo priemones, E. Wymeersch, C. Briault, D. Knott, M. Cihak apie atskirus
priezitiros modeliy elementus. K. Alexander, K. Whelan ras¢ apie atskirus naujai sukurty Europos
Sajungos finansy rinkos prieziiiros mechanizmy elementus. Taigi vertinant didelj kiekj atskiry moksliniy

9



darby, kyla poreikis analizuoti ir pilnai atskleisti Europos finansy rinkos priezitiros sistema ir jos
funkcionavimo ypatumus, iSnagrinéti naujai sukurtus bendrus Europos Sajungos finansy rinkos
prieziliros teisinius mechanizmus ir jy jtakg Saliy nariy, o ypa¢ Lietuvos finansy rinkos priezitros
funkcionavimui. Darbe siekiama sistemiskai iSanalizuoti pagrindinius finansy rinkos reguliavimo
teorinius aspektus, Europos Sgjungos finansy rinkos teisinj mechanizmg bei atlikti Lietuvos finansy
rinkos priezitros analizg.

Nors Europos Sajungoje bendroji rinka gyvuoja jau eile mety, taciau j galimas gilios finansiniy
institucijy integracijos grésmes realiai atsizvelgta tik smogus finansy krizei. Integruotus finansy rinkos
priezitiros modelius taikan¢ioms Salims nepavykus susitvarkyti su krize kilo vir§ valstybinio finansy
rinkos reguliavimo iniciatyvos, kuriy formavimasis tesiasi iki Siol. Darbas aktualus dél §iuo metu vis dar
vykstan¢iy finansy rinkos priezitiros procesy, jgyvendinant Europos Sajungos tikslus ir siekiant
tolimesnés integracijos. Ivertinant naujy finansy rinkos priezitros reguliavimo iniciatyvy Europos
Sajungos lygiu kiekj ir naujuma, galima teigti jog darbas aktualus, o nagrinéjamos problemos jnes$
naujumo i Lietuvos mokslinés literatiiros terpe.

Tyrimo objektas — Europos Sajungos finansy rinkos priezitiros sistema.

Tikslas — isanalizuoti Europos Sgjungos finansy rinkos priezitiros sistemos jgyvendinima.

Problema — kaip uztikrinti veiksmingg Europos Sajungos finansy rinkos priezitiros sistemos
lgyvendinimg Lietuvoje?

UZdaviniai:

1. Apibrézti pagrindinius finansy rinkos prieZiiiros politikos jgyvendinimo teorinius aspektus;

2. ISanalizuoti ES finansy rinkos priezitiros sistemos teisinus ir institucinius mechanizmus;

3. Identifikuoti ES finansy rinkos priezitiros sistemos jgyvendinimo Lietuvoje problemas.

Darbe taikyti metodai: mokslinés literatiiros, teisés dokumenty ir kity Saltiniy analizé,
abstrakcija, apibendrinimas, lyginimo metodas. Taikytais mokslinés literatiros ir Saltiniy analizes
metodais iSanalizuoti finansy rinkos prieZiliros teoriniai aspektai. Analizuojant norminius teisés aktus ir
strateginius dokumentus nagrinétas Europos Sajungos finansy rinkos prieziiiros sistemos teisiniai ir
instituciniai mechanizmai. Abstrakcija atskleidZziami esminiai teorines medziagos bruozai.
Apibendrinimas taikomas surinkty duomeny apibendrinimui pateikti. Empirinis tyrimas atliktas
naudojant kokybinio tyrimo metoda, jo metu gauti duomenys yra surinkti atlikus strukttiruotg interviu.
Interviu metu gauti duomenys analizuojami naudojant turinio analizés duomeny interpretavimo metoda.

Darbo struktiira — darbas susideda i$ jvado, trijy skyriy, iSvady ir rekomendacijy. Pirmoje darbo
dalyje pristatomi vieSosios politikos pagrindai — vieSosios politikos samprata, jos dalyviai, ciklas,
vieSosios politikos jgyvendinimo teoriniai aspektai, pagrindiniai finansy rinkos prieZiliros teoriniai

aspektai. Antroje darbo dalyje analizuojama Europos Sajungos finansy rinkos priezitiros sistemos teisiné
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bei instituciné struktara. Treciojoje darbo dalyje pateikiama atlikto empirinio tyrimo metu surinkta

duomeny analizé, aprasoma tyrimo atlikimo metodika, pateikiamos iSvados bei rekomendacijos.
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1. FINANSU RINKOS PRIEZIUROS TEORINIAI ASPEKTAI
Skyriuje analizuojant moksling literatiirq pristatomi viesosios politikos pagrindai — viesosios
politikos samprata, jos dalyviai, ciklas, nagrinéjami viesosios politikos jgyvendinimo teoriniai aspektai,
pristatomi pagrindiniai finansy rinkos prieZiiiros teoriniai aspektai, priezZiiros modeliai, finansinés

prieziuros jgyvendinimo principai.

1.1. VieSosios politikos samprata ir ypatumai

Siekiant tinkamai atskleisti magistro darbo tiksla, visy pirma, reikalingi analizuojamos temos
teoriniai pagrindai. Vie$oji politika kaip disciplina pradéjo populiaréti mazdaug 1960-aisiais
inkorporuodama elementus i$ kity socialiniy moksly discipliny tokiy kaip ekonomika, sociologija ir
politikos mokslai. VieSajai politikai kaip moksliniy tyrimy sri¢iai per pastaruosius 3-4 deSimtmecius
skiriama nemazai démesio. Pasak A.Raipos (2002), vieSosios politikos istorinés Saknys, kaip definicijos
ir kaip praktikos, yra gilios: ji nuo seno siejama su administracinés valdzios vadovavimu vieSiesiems
reikalams. Vieningo vieSosios politikos sampratos apibrézimo mokslingje literatiiroje nepateikiama,
todél vyrauja sampraty jvairové. Nors Sios sampratos kiek skiriasi viena nuo kitos, taciau galima
pastebéti, kad daznai jas jungia pagrindinés kategorijos ir apibrézimai (Zr. 1 lentele). Bendriausia prasme
vieoji politika gali biiti suprantama kaip visuomenés problemy sprendimo procesas (Furman, Serikova,
2007).

1 lentelé. VieSosios politikos apibréZimai (sudaryta darbo autoriaus)

VieSosios politikos apibréZzimas Autorius
VieSoji politika yra valdZios veiksmy rezultatas, Furman, Serikova (2007)
nepaisant to ar ji veikia tiesiogiai ar per patikétinius,
kadangi tai jtakoja pilieciy gyvenima.
Viesoji politika — platus problemy, socialiniy procesy, Parsons (2001)
vertybiy bei institucijy kontekstas, kuriame vyksta
politinis procesas ir jo analizé.

Viesoji politika - kryptinga veikla, kuria siekiama Kavolitinaité-Ragauskiené (2011)
konkretaus rezultato.

Viesoji politika - tvari ir kryptinga veikla, kuri yra Presniakovaité (2018)
naudinga visuomenei

VieSoji politika yra vieno asmens, grupés ar Friedrich (1963)

vyriausybés veiksmai skirti realizuoti konkrety tiksla.
Viesoji politika yra valstybés valios iSraiSka valdZzios
veikla ir tos veiklos priezastys, sprendimy priémimo ir Raipa (2002)
ju igyvendinimo motyvacija.

Viesosios politikos veiklos padariniai yra susije su

gyvybiskai svarbiais visuomenés ir konkre¢iy individy Bucinskas ir kt. (2012)
poreikiais
Viesoji politika yra veikla, vykdoma visuomenés Birkland (2005)

vardu su tikslu pasiekti norimy rezultaty, kurie turi
teigiamos ir palankios naudos visuomenei.
VieSoji politika yra pakankamai stabilus, tikslingas Anderson (2002)

veiksmy vykdymas, kurj prizilri suinteresuotas
subjektas arba subjekty ratas
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Kaip matyti pagal pateiktg lentele, vieSoji politika gali biiti suprantama kaip valdzios veiksmai
(Friedrich, 1963; Anderson, 2002) ar veiksmy rezultatas (Furman, Serikova, 2007); kryptinga veikla
(Raipa, 2002; Birkland, 2005; Kavoliiinaité-Ragauskiené, 2011; Presniakovaité, 2018); problemy,
socialiniy procesy, vertybiy bei institucijy kontekstas (Parsons, 2001). VieSoji politika vykdoma
kryptingai bei stabiliai (Anderson, 2002; Kavoliiinaité-Ragauskiene, 2011; Presniakovaite, 2018) ir yra
siejama su tam tikru poveikiu visuomenei — jos priimami sprendimai, sukelia palankius arba nepalankius
padarinius/rezultatus (Birkland, 2005; Kavolitinaité-Ragauskiené, 2011; Bucinskas ir kt., 2012;
Presniakovaiteé, 2018). Sampraty analizé bendriausia prasme atskleidZia, kad vieSoji politika yra jrankis
skirtas sukurti gerove visuomenei. Tai reiskia, kad vieSoji politika gali skirtis savo mastu ir svarba taciau
jos pozityvils ar negatyvis padariniai jtakoja, be kita ko, visuomenés politinj, socialinj ar ekonominj
subjekty ratas (Anderson, 2002), o ji yra jgyvendinama tiesiogiai ar per patikétinius (Furman, Serikova,
2007). Taigi, vie$oji politika yra kryptinga veikla valdzios veikla, kuri yra jgyvendinama tiesiogiai arba
per patikeétinius siekiant konkretaus tikslo, o Sios veiklos padariniai veikia visuomenés politinj, socialinj
ar ekonominj gyvenimg. Taciau, kaip nurodo A.Raipa (2002), nors ,,viesoji politika privalo turéti
strateging, pagrinding veiklos krypti“, vieSoji politika modernioje visuomené¢je nuolat kinta, todél
vykdant vieSosios politikos veikla reikalingos lanksti politinés strategijos jgyvendinimo formy ir metody
jvairove. Tai reiskia, kad kryptingai vykdoma vieSosios politikos veikla negali biiti statiska ir privalo
nuolat kisti su modernéjancia visuomene bei prisitaikyti kintan¢ios aplinkos.

Viesoji politika kaip konceptas pasizymi tam tikrais pozymiais (zr. 1 paveiksla).

Vykdoma

visuomeneés
vardu

Veiksmai
kuriy imasi Formuojama
arba nesiima valdZios
valdzia

Viesoji
politika

Vykdoma
Kuriama viesy ir
problemy privaciy
sprendimui politikos
dalyviy

1 pav. VieSosios politikos bruozai (Birkland, 2005)
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Kaip matyti pateiktame paveiksle, vieSoji politika yra formuojama valdzios (vie$oji politika yra
konstruojama teisés aktuose); vykdoma visuomenés vardu ir jos labui (vieSosios politikos veiklos
padariniai tiesiogiai veikia visuomeng); vykdoma viesy ir privaciy politikos dalyviy (jstatymy leidéjy,
vykdytojy, lobisty ir t.t.). VieSoji politika yra veiksmai, kuriy imasi arba nesiima valdzia (valdzia gali
buti tiek aktyvi, tiek pasyvi problemy sprendéja), o Sie veiksmai yra skirti spresti visuomenés problemas
(Birkland, 2005). Taigi, valstybés valdzia formuoja viesaja politika, kuri vykdoma visuomenés vardu ir
kuri gali biiti tiek aktyvi, tiek pasyvi. VieSosios politikos veiksmus, kuriais siekiama spresti visuomeneés
problemas, vykdo viesi ir privatiis politikos dalyviai - valdzios organai ir visuomeninio pobiidzio

dalyviai (tiek atskiri individai, tiek individy grupés). 2 lentel¢je pateikiama vieSosios politikos dalyviy

klasifikacija.
2 lentelé. VieSosios politikos dalyviu klasifikacija (Howlett, 2009)
Dalyvis Dalyvio pobidis

ISrinkti pareigiinai Dvejopas dalyvavimas - kaip istatymy leidZiamosios valdZios arba
istatymy vykdomosios valdzios pareigiinas.

Paskirti pareiginai Siy pareigiiny funkcija yra padéti jstatymy vykdomajai valdziai
vykdyti savo funkcijas.

Interesy grupés Didziausias interesy grupiy turimas resursas yra informacija apie
socialines problemas, todél daznai iSrinkti pareigiinai ar biurokratai
daznai be informacijos gaunamos i§ interesy grupiy negali atlikti savo
uzduociy.

Tyrimy organizacijos Sig grupe sudaro mokslo jstaigy tyréjai ir ,,Think tank* ekspertai.
Sios organizacijos vykdo tarpdisciplininius mokslinius tyrimus,
kuriais siekiama jtakoti vies$aja politika.

Ziniasklaida Svarbi grandis sujungiant valdZios organus su visuomene

Viesosios politikos dalyviai apima iSrinktus ir paskirtus pareigiinus, kuriy tiesioginés funkcijos yra
vieSosios politikos jgyvendinimas; interesy grupes, kurios disponuoja informacija, reikalinga
pareigiinams tiesiogiai jgyvendinant savo funkcijas; tyrimy organizacijas, kurios tyrinéja platy politiniy
problemy spektra ir vieSosios politikos jtakojimo kontekste vykdo placius ekspertinius tyrimus; ir
ziniasklaida, kuri stipriai jtakoja vyriausybés politikos formavima bei visuomene d¢l jos problemy ir
galimy jy sprendimy.

Viesaja politika siekiama tam tikry tiksly, o jos igyvendinimas turi teigiamy arba neigiamy
padariniy konkrecioms visuomengs sritims (ekonomikai, teisei, socialinei apsaugai ir t.t.). S.Pivoro ir
K.Presniakovaités (2016) teigimu, vieSosios politikos tyrimuose tradicisSkai nagrinéjami vieSosios
politikos tikslai arba jy sgsajos su jgyvendinimo procesu ir priemonémis. Kitaip sakant, vieSoji politika
kaip veikla yra grindziama tam tikrais tikslais (Stone, 2004). Sie tikslai yra teisingumas, efektyvumas,

saugumas, laisve:
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e teisingumas, Kkuris atsispindi vienoje i§ pagrindiniy vieSosios politikos funkcijy -
paskirstyme. Siekiant teisingumo kaip tikslo, reikalinga nustatyti, koks paskirstymas yra
laikomas teisingu, kokie yra paskirstymo kriterijai ir kaip jie pasirenkami atitinkamoje
situacijoje. Paskirstymo kriterijai gali buti tokie kaip rasé, lytis, turtas, socialiné padétis.
Paskirstomieji dalykai kartais btina ap¢iuopiami (pinigai, mokesciai, namai) arba maziau
apCiuopiami (Saukimas j kariuomeng, nukentéjimo nuo nusikaltéliy ir pan.) (Stone, 2004).

o efektyvumas, kuris gali buti suprantamas kaip tikslas, kuris pasiekiamas maziausiomis
sgnaudomis. Efektyvumas pats savaime néra tikslas, kadangi jo paskirtis yra norimy tiksly
pasiekimas lengviausiu badu. Efektyvumas yra tuomet, kai jgyvendinant vie$gjg politika
turimi iStekliai paskirstomi taip, kad biity galima gauti naudingiausius rezultatus (Stone,
2004).

e saugumas, kuris laikytinas vieSosios politikos gyvybingumo pagrindu. Saugumo
garantavimas suprantamas kaip tam tikry visuomeneés ar jos dalies tam tikry poreikiy
(ekonominiy, fiziniy, psichologiniy ir pan.) patenkinimas. Siekiant jgyvendinti saugumo
tiksla, vieSoji politika turi jvertinti kokj sauguma visuomenei ji gali garantuoti ir kokius
poreikius toks saugumas turi patenkinti (Stone, 2004).

e Jaisveé, kuri suvokiama kaip individo teis¢ veikti nepazeidziant kity individy laisvés ir
nedarant jiems Zalos. Siuo atveju jgyvendinant vie$aja politika reikalinga nustatyti teisétus
galimus visuomenés nariy laisvés apribojimo atvejus, kada visuomeniniams tikslams
leistina nusverti individo pasirinkimus (Stone, 2004).

Taigi, vieSoji politika siekia vykdyti savo veiklg teisingai ir efektyviai, garantuoti visuomenei
saugumg ir tuo paciu leisti individams laisvai veikti nepazeidziant kity visuomenés nariy interesy. Siy
tiksly pusiausvyra ir jos i§laikymas suponuoja tikslingai veikiancia bei jgyvendinama vieS$aja politika.

Apibendrinant galima teigti, kad vieSoji politika yra kryptinga veikla valdzios veikla, kuri yra
jgyvendinama tiesiogiai arba per patikétinius siekiant konkretaus tikslo, o sios veiklos padariniai veikia
visuomenés politinj, socialinj ar ekonominj gyvenimq. Taciau kryptingai vykdoma viesosios politikos
veikla negali biiti statiska ir privalo nuolat kisti su modernéjancia visuomene bei prisitaikyti kintancios
aplinkos. Valstybés valdzZia formuoja viesqjq politikg, kuri vvkdoma visuomenés vardu ir kuri gali biiti
tiek aktyvi, tiek pasyvi. VieSosios politikos veiksmus, kuriais siekiama spresti visuomenés problemas,
vykdo viesi ir privatiis politikos dalyviai, kurie apima isrinktus ir paskirtus pareigiinus, interesy grupes,
tyrimy organizacijas bei Ziniasklaidqg. Viesoji politika siekia vykdyti savo veiklg teisingai ir efektyviai,
garantuoti visuomenei saugumq ir tuo paciu leisti individams laisvai veikti nepazeidzZiant kity
visuomenés nariy interesy. Siy tiksly pusiausvyra ir jos islaikymas suponuoja tikslingai veikiancig bei

jgyvendinamgq viesqjq politikg.
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1.2. Viesosios politikos jgyvendinimas ir jo modeliai

Nuo pat savo iStaky 1950-aisiais vieSosios politikos analizés disciplina buvo susieta su mintimi,

jog viesoji politika yra procesas besiformuojantis per daugelj etapy ir faziy. Kaip jau buvo minéta, viesoji

politika yra kryptinga veikla, t.y. ne statiSkas, o kintantis procesas. Tai reiskia, kad vieSosios politikos

igyvendinimas yra procesas, kurj atskleidzia jo struktiira. Anot A.Raipos (2002), vieSosios politikos

jgyvendinimo struktiira apima devynis elementus: vertybiy paskirstyma; netiesiogines vertybes; resursy

perdislokavimg; poveikj, gauta tiesioginiy iSlaidy déka; papildomas iSlaidas realizuojant vieSasias

programas; naudg, gauta apribojimy, licencijy, reguliavimy déka; simbolines iSlaidas vieSojoje

politikoje; piliediy dalyvavima; bei nes¢kmes vieojoje politikoje. Siuo atveju reikalinga paminéti ir

vieSosios politikos ciklg. VieSosios politikos cikly sistema yra laikoma pavyzdziu naudojantis kuriuo

galima sisteminti ir palyginti politikos kryptis ir jy taitkymo modelius.

Nors per laikg cikly sistemos supratimas ir aiSkinimas keitési, taciau dabar sutariama jog vieSosios

politikos procesa galima iSskirstyti j tokius etapus (Dunn, 2006):

1.

Problemos identifikavimas - procesas kurio metu sprendimy priéméjai atkreipia démesj j
tam tikras problemas. Problemos formuojancios darbotvarke kyla i§ jvairiy situacijy ir
jvairiomis aplinkybémis, tod¢l jos turi praeiti sudétingus procesus pries jas rimti svarstant
priémimui.

Darbotvarkés nustatymas - peréjimas nuo jvardinty problemy identifikavimo ir jy
vieSinimo (ka daznai atlieka visuomené ar interesy grupés) iki jy perkélimo i formalig
darbotvarke;

Politikos formavimas - identifikuotos problemos ir pasitilymai jgauna oficialig teising
formg. Politikos formavimo metu turéty buti jvardinti iniciatyvos tikslai ir kelios jos
jgyvendinimo alternatyvos;

Politikos legitimacija. Parengti sprendimy alternatyvas reikalinga identifikuoti platy
galimy problemos sprendimy spektra ir sukurti kiekvieng sprendimo biidg atitinkancius
politikos jrankius. Tai reiskia jog prie kiekvieno problemos sprendimo biido reikalinga jj
atitinkanti teisékiros iniciatyva (tai gali buti jvairlis jrankiai pavyzdziui sankcijos,
draudimai, leidimai, dotacijos ir kt.), taip pat reikalinga nustatyti kg tokios priemoneés
palies bei apibrézti jy galiojima laike;

Politikos jgyvendinimas - administraciniai padaliniai vykdo jvestg politikg. Pagal
nustatytos politikos poreikius paskirstomi finansiniai ir zmogiskieji iStekliai;

Politikos jvertinimas - jvairios audito ir apskaitos skyriai nustato, ar politikg vykdancios
institucijos laikosi politikos jstatyminiy reikalavimy ar pasiekia jos tikslus, vertinamas

programos efektyvumas;
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7. Politikos koregavimas - politikag vertinanios institucijos (ar skyriai) praneSa
atitinkamoms institucijoms, atsakingoms uz politikos jgyvendinima, apie netinkama
politikos jgyvendinimg bei siekia politikos koregavimo;

8. Politikos testinumas - 1$sprendus iSkelta visuomenés problema politikg néra nutraukiama,
bet i§saugojama nukreipiama j naujg problema bei jos tikslus ir uzdavinius;

9. Politikos uzbaigimas - uz jvertinimg ir priezilirg atsakingos institucijos nustato, kad
politika ar visa institucija turi biti panaikintos, nes daugiau nebéra reikalinga (Dunn,
2006).

Politikos ciklo modelis teikia racionalig struktiirg, kuri padeda jveikti realybés kompleksisSkumag, o
kiekviena stadija turi savo konteksta, kur galima taikyti skirtingus modelius (Parsons, 2001). Ta¢iau nors
$i politikos formavimo modeliy struktiira ir padeda lengviau suprasti patj jos formavimo procesa, tac¢iau
galima teigti jog praktikoje politiniai sprendimai priimami nebitinai laikantis §iy etapy. Daznai
praktikoje keli etapai vykdomi vienu metu.

Vienas 1§ svarbiausiy etapy vieSosios politikos cikle yra politikos jgyvendinimas. Pasak Schofield
ir Sausman (2004), vieSosios politikos jgyvendinimas gali biiti apibtuidintas kaip vie$ojo administravimo,
organizacijy teorijos, vieSojo valdymo ir politikos moksly darinys. Tai yra kintantis procesas, kuriame
dalyvauja bei tarpusavyje sgveikauja atitinkamy organizacijy grup¢, jy sistema ar tinklas (Raipa, 2001).
Saveika vieSosios politikos jgyvendinime yra itin svarbi, kadangi bendradarbiaujant vieSosioms
institucijoms gali buti tobulinamas vieSosios politikos jgyvendinimo mechanizmas - jis gali veikti
efektyviau, produktyviau, naudoti maziau istekliy (Parsons, 2001). VieSosios politikos jgyvendinimui

reikalingi §ie instrumentai (Zr. 3 lentele).

3 lentelé. VieSosios politikos jgyvendinimo instrumentai (Raipa, 2001)

Intrumentas Instrumento esmé
Istekliai Gali buti finansiniai (uztikrina galimybes jstaigoms vykdyti savo
veikla, jgyvendinti politikos tikslus) ir zmogiskieji (uztikrina
specialisty pakankamuma ir aukSta jy kvalifikacija)

Istatyminé bazé Teisés aktai, pojstatyminiai teisés aktai, nutarimai, nuostatai,
strategijos, programos

Politikos tikslai, uzdaviniai, | Kaip uztikrinantys vieSosios politikos jgyvendinima, jie turi buti

prioritetai pakankamai aisks ir nuosekliai iSdéstyti

Institucine struktiira Viesaja politika jgyvendinancios institucijos, kurios yra tiesiogiai

atsakingos uz politikos tiksly igyvendinima.

Goggin (1990) jvardino tris politikos jgyvendinimo kartas. Sios trys politikos jgyvendinimo teorijy
kartos gali buti suskirstytos ] tris teorinius jgyvendinimo mokslo aiSkinimo modelius:

1) I$ virsaus ]} apacig modelis pabrézia sprendimy priéméjy gebéjimg sukurti nedviprasmiskus
politikos tikslus ir kontroliuoti jy jgyvendinimo procesa;
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2) I8 apacios | virSy modelis mato vietinius biurokratus kaip pagrindinius politikos jgyvendinimo
proceso dalyvius;

3) Misrus arba sintezés modelis yra tarpinis modelis kuris integruoja abiejy anks$¢iau minéty
modeliy elementus.

IS virSaus j apacia teorija prasideda nuo prielaidos jog politikos jgyvendinimas prasideda nuo
centrinés valdzios sprendimo. Vadovaujantis Siuo modeliu daroma prielaida galutinis politikos
jgyvendinimo rezultatas bus identiskas pradinio sprendimo tikslams. Sis modelis neatsizvelgia j politikos
jgyvendintojy vaidmen] visame procese. Analizuojant §j modelj galima jj apibiidinti penkiais bruozais:

1) Aisks ir pastovis tikslai suformuoti hierarchijos virSuje;

2) Reikalingo tikslo Zinojimas;

3) Aiski hierarchiné struktiira;

4) Taisyklés kuriamos auksc¢iausiame lygmenyje o politikos kryptis yra atitinkanti taisykles;

5) Tinkamos sglygos jgyvendinti jsakymus gaunamus i§ virSaus.

Sis modelis yra racionalus ir visapusiskas planavimo metodas. Jis atitinka $iuolaiking demokrating
santvarka kai iSrinkti pareigtinai deleguoja savo kuriamos politikos jgyvendinima nerinktiems valstybés
tarnautojams kurie savo ruoztu atskaitingi tiems patiems iSrinktiems pareiginams. Deleon (2001)
pabrézia, jog i§ virSaus ] apacig modelio Salininkai gali jgyvendinti politika vadovaujantis standartais
kuriy visuomené¢ nesupranta, o tai savo ruoZtu prasilenkty su jy racionaliais likesciais.

IS apacdios i virSy modelio Salininkai pradeda formuoti savo jgyvendinimo strategija nuo tiksliniy
grupiy ir paslaugy teikéjy, kadangi jy nuomone Sios grupés yra tikrosios politikos jgyvendintojos.
(Matland, 1995). Taipogi i§ apacios ] virSy Salininkai teigia, jog neleidziant vietiniams biurokratams
(igyvendintojams) turéti tam tikros pagal situacijos aplinkybes pritaikytos diskrecijos jgyvendinimo
proceso metu, veikiausi §i politikos norma nebus s¢kminga. Atitinkamai tikslai, strategijos ir veiksmai
turi buti formuojami skiriant ypatingg démesj subjekty ratui kurj §i politika jtakos tiesiogiai. Taigi §io
modelio Salininkai mano, jog politikos vertinimas atsizvelgiant | Zemiausios grandies biurokraty
veiksmus biity tikslingiausias.

Politikg jgyvendinanciy subjekty diskrecija yra pagrindiné i§ apacios | virSy modelio prielaida.
Viena vertus diskrecija gali biti labai naudingas dalykas, ypatingai kai ji naudojama tam tikros politikos
igyvendinime patirtj turiniy Zmoniy, kuriy motyvacija yra politikos priemonés sékmé ir tinkamas
lgyvendinimas, taciau netinkamai naudojama diskrecija gali pakenkti tinkamam politikos jgyvendinimui
del daugelio priezasciy.

Misrus arba sintezés modelis gali buti apibiidintas kaip 1§ virSaus ] apacig bei i§ apacios ] virsy
modeliy junginys. Sabatier (1980) nuomone politikos jgyvendinimas ir politikos formavimas yra vienas
ir tas pats procesas. Jo nuomone galima sujungti dalj abiejy ank$¢iau aptarty politikos jgyvendinimo
modeliy funkcijy ir jy pagrindu suformuoti Sesias sékmingo politikos jgyvendinimo sglygas:
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1) Aiskds ir nekintantys tikslai kuriy pagrindu formuojamas jgyvendinimo vertinimas;

2) Realus priezastinis rySys uztikrinantis jog politikos priemoné teoriskai gali uztikrinti norimus
pakeitimus;

3) Igyvendinimo strukttros struktiriSkai sudarytos siekiant didesnio jgyvendinimg atliekanciy
subjekty paklusnumo;

4) Motyvuoti ir patyre politikos jgyvendinimg atliekantys asmenys kurie turimg diskrecija naudoja
geresniam politikos tiksly realizavimui;

5) Interesy grupiy parama politikos formavimo ir jgyvendinimo etapuose;

6) Interesy grupiy paramai nezalingi socialiniy ir ekonominiy salygy poky¢iai tuo paciu metu
negriaunantys pagrindinés priezastinés teorijos kuria paremta politikos norma.

Sis Sebatier propaguojamas modelis apjungia aiskius i§ apalios j virSy modelio bruoZus
(atsizvelgti 1 jgyvendinima atliekanCiy subjekty rata) bei i$ virSaus j apacig bruozus (atsizvelgti j politikos
ciklo ypatumus tokius kaip politikos elito nuomon¢ ar iSoriniy veiksmy poveikis).

Apibendrinant galima teigti, kad viesosios politikos jgyvendinimas yra kintantis procesas, kuriame
dalyvauja bei tarpusavyje sqveikauja atitinkamy organizacijy grupé, jy sistema ar tinklas. Siam
vieSosios politikos ciklo etapui uztikrinti reikalingi tam tikvi instrumentai. istekliai, jstatyminé bazé,
politikos tikslai, uZdaviniai ir prioritetai bei instituciné struktira. Sie instrumentai sudaro sqlygas
viesosios politikos jgyvendinimo kryptingumui ir nuoseklumui. Viesoji politika gali biiti jgyvendinama
naudojant tam tikrus teorinius jgyvendinimo mokslo aiskinimo modelius (is virSaus j apacig, is apacios

j virsy arba misry modelj).

1.3. Finansy rinkos priezitros politikos jgyvendinimo ypatumai

Finansy rinka yra platus apibréZimas, apimantis bet kokia prekyviete, kurioje pirkéjai ir pardavéjai
dalyvauja prekiaudami turtu, pavyzdziui akcijomis, obligacijomis, valiuta (Dubauskas, 2013). Finansy
sistema apima finansy jstaigas ir draudimo jmones, finansy rinkas ir finansy rinkos infrastruktiirg
(Makroprudencinés politikos strategija, 2015). Gerai funkcionuojancios finansy rinkos egzistavimas
valstyb¢je yra viena svarbiausia prielaidy ekonominiam augimui. Valstybés finansiné sistema susideda
1§ visy finansiniy dalyviy ir jy rysio su kapitalo judéjimu i$ ir ] namy iikius, vyriausybés finansy sektoriy,
privataus sektoriaus jmones, finansing infrastrukttirg ir pan. (Juska, 2015). Pagrindiné finansy sistemos
uzduotis yra nukreipti 1éSas i§ ty sektoriy, kur jauciamas jy trikumas j sektorius kur jauciamas jy
perteklius (Gudelyté, Valuzis, 2012). Finansy rinkg sudaro kredito jstaigy, draudimo ir vertybiniy

popieriy sektoriai. Sios rinkos struktiira pateikiama 2 paveiksle.
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Finansy rinka

— 1 T

Vertybiniy
Kredito jstaigy Draudimo popieriy
sektorius sektorius sektorius

2 pav. Finansy rinky struktira (Zaleckiené, 2012)

Finansy rinkos prieziiira laikoma valstybés finansy rinkos prieziiiros jstaigos pagrindiné uzduotis
— jos yra valstybés fiskalinio stabilumo ir tvaraus veikimo garantas. Finansy rinkos priezitra, anot
L.Gudelyteés ir M.ValuZzio (2012), yra visuma paslaugy, kurios teikiamos ,klientams, kitoms finansy
istaigoms ir visuomenei, siekiant uztikrinti jy investuoty léSy saugumga ir sklandzig finansy sektoriaus
veikla“. Finansy rinky priezitira apima veiklos reglamentavima, veiklos monitoringg bei kontrolg
(Gudelyte, Valuzis, 2012). Pasak G.Dubausko (2013), finansy rinky priezitira apima keturias veiklas:
reglamentavima, monitoringg, kontrole, poveikio priemoniy taikyma. Tai reiskia, kad valstybé nustato
tam tikras veiklos taisykles, taip pat stebi kaip yra Siy taisykliy laikomasi bei atlieka bendra finansy
istaigy veiklos prieziiirg. Jeigu taisykliy néra laikomasi, valstybé gali taikyti atitinkamas sankcijas.

Finansy institucijy prieziirg atlieka valstybiy priezitiros institucijos, taip pat yra nacionaliniy
priezitiros bei kity institucijy organizacijos ir komitetai, kurie atlieka daugiau nei vienos valstybés
finansy rinkas apimancig priezitrg (Zaleckiené, 2012). Priezitra gali buti jgyvendinama trimis

lygmenimis - nacionaliniu, Europos Sajungos ir tarptautiniu lygmenimis (zr. 3 paveiksla).

Finansy
rinky
prieZiiira
[ | |
aciona-
nis ES Tarptau-
YEmuo lygmuo tinis
Lietuva) lygmuo
| | | | | | |
edito Draudi- Draudi- | | Vertybi- edito Draudi- | | Vertybi-
istaigy. | | mo o mo || niy | fstaigy J | mo ||  niy
ktorius | |sektorius sektorius| | popieriy | |sektorius | [sektorius| | popieriy
sektorius sektorius

3 pav. Finansy rinky prieziiiros lygmenys (Sakalauskaité, 2009)
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Zvelgiant per Europos perspektyva reikia pabrézti, jog finansy rinkos ir ju dalyviy svarba tarp $aliy
nariy skiriasi. Nors placiai pripazjstama, jog finansinis vystymasis tiesiogiai jtakoja ekonominj augima,
taciau néra konkreciy jrodymy, jog vienas ar kitas finansinés sistemos modelis yra geresnis nei kitas,
taCiau paminétina tai, jog nemazas skaic¢ius moksliniy tyrimy teigia, jog finansy sistemos skirtumai gali
jtakoti veiklos tipa, kurioje specializuojasi konkreti Salis. To priezastis — skirtingose finansinése
sistemose viena iiking veikla gali buiti vykdoma lengviau nei kitose.

Finansy rinkos prieziiiros pretekstas yra rinkos nes¢ékmés. Rinkos nesékmés atsiranda, kai privatus
sektorius yra paliekamas veikti vienas (be reguliavimo), ko pasékoje gaunamas neoptimalus rezultatas.
Goodhart (2013) iSskiria tris pagrindines valdzios jsiki§imo j finansy sektoriy priezastis:

1) Nepakankama informacija. Vartotojai yra informuoti maziau nei finansinés institucijos.
Finansiné priezitira siekia apsaugoti vartotojus nuo tokio informacijos nepakankamumo
(Goodhart, 2013).

2) ISorés veiksniai. Finansiniy institucijy Zlugimas gali pakenkti visos finansinés sistemos
stabilumui. Sisteminé priezilira siekia skatinti finansinj stabilumag ir neleisti iSplisti
sisteminiam zlugimui (Goodhart, 2013).

3) Rinkos galia. Finansinés institucijos arba finansinés infrastruktiiros gali sukoncentruoti
pernelyg didele rinkos galig savo rankose. Konkurencijos politika siekia apsaugoti vartotojus
nuo monopolistinio iSnaudojimo (Goodhart, 2013).

Finansy rinky prieziiiros pagrindiniai tikslai yra vartotojy teisiy apsauga (D.Raskinis, V.Raskinis,
2002) ir finansy rinky stabilumas bei patikimumas (Kropas, Kropiené, 2005). Vartotojy teisiy apsauga
galima dvejais aspektais - apsauga nuo galimy nuostoliy finansy jstaigai susidiirus su finansiniais
sunkumais ar bankrutavus bei tinkamu finansy jstaigos darbo su klientais uztikrinimu (D.Raskinis,
V.Raskinis, 2002). Siekiant uZtikrinti finansy rinky stabiluma ir patikimumga taikoma sisteminé priezitira
bei rizikg ribojantis teisinis reguliavimas (Kropas, 2005).

Tiek pati finansy rinkos prieZiiira, tiek jos jgyvendinimas turi biti veiksmingas, kad finansy rinka
galéty stabiliai funkcionuoti. Stabilia finansy rinka yra laikoma tuomet, kai finansy rinka gali ,,efektyviai
sukaupti 1éSy, atremti ekonomikos Soka ir iSvengti finansy sistemos sutrikimy*“ (Novickyte, 2010). Kaip
nurodo T.Zilinskas (2009), finansy rinkos prieZiiiros veiksmingumas yra ,,vienas svarbiausiy veiksniy
siekiant uZztikrinti sékmingg finansy sistemos ilgalaikj funkcionavima®. AnalogiSkai pabrézia ir
D.Zaleckiené (2012), teigdama, kad Sios rinkos prieZitiros veiksmingumas laikytinas vienu svarbiausiy
finansy rinkos stabilumo uZtikrinimo veiksniy. Pabréziama, kad priezitros veiksmingumas tiesiogiai
veikia finansy sistemos stabilumg ir finansy jstaigy veiklos efektyvuma, kuris skatina Salies finansy rinky
plétra, pritraukia j $alj kapitalo bei uZsienio investicijy srautus (D.Raskinis, V.Raskinis, 2002; Zilinskas,
2009; Zaleckiené, 2012) bei uztikrina sékmingg finansy sistemos veikimg ilgalaikéje perspektyvoje
(D.Raskinis, V.Raskinis, 2002).
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Instituciné finansy rinkos prieziira gali buti i$skirta | du atskirus elementus — makro
(makroprudencing prieziiira) bei mikro (mikroprudenciné priezitira) rizikos ribojimo priezitira.

Makro rizikos ribojimo priezitirag galima trumpai apibrézti kaip sisteminiy grésmiy finansy rinkai
ribojima. 2008 m. finansiné krizé parodé kokiy skaudziy padariniy finansy rinkoms gali turéti sisteminés
rizikos veiksniai. Tki 2008 m. finansy sektoriaus reguliavimas daugiausia buvo grindziamas atskiry
finansy jstaigy prieziura ir rinkos disciplina, o sisteminio pobtdzio disbalansy analizei ir jvairiy
ribojanciy priemoniy taikymui nebuvo skiriama pakankamai démesio. Pastaryjy mety patirtis parode¢,
kad finansy sektoriaus disbalansy staigus koregavimasis gali reikSmingai paveikti ne tik sklandziai
veikusias jstaigas, bet ir visg finansy rinkg bei ekonomikos augimg (Lietuvos bankas, 2015).

Lastra(2011) teigia, jog finansinés rizikos ribojimo prieziiira turi Keturis pagrindinius uzdavinius:

1) Finansiniy institucijy licencijavimas ir autorizavimas. Sio etapo uZduotis yra jvertinti, ar
asmuo yra tinkamas pasirenggs ir tinkamas (prie$ tai, kol asmuo gauna licencija, prieziliros
institucijy darbuotojai jvertina kandidato sazininguma, dorumg, reputacija ir kompetencija
valdyti finansing institucijg. Baselio efektyvios bankinés priezitiros pagrindiniai principai teigia,
jog ,licencijavimo procesas bent minimaliai turéty jvertinti banky nuosavybés ir valdymo
struktira, taip pat jo valdybos nariy bei vadovybés tinkamuma ir padoruma, banko strateginj ir
veiksmy planus, vidaus kontrolg ir rizikos valdyma, projektuojamg finansing padét; bei kapitalo
pakankamumg (Lastra, 2011).

2) Pastovus finansiniy institucijy ir finansy rinkos padéties stebéjimas. Konkreiai — turto
kokybeé, kapitalo adekvatumas, likvidumas, vadyba, vidaus kontrolé bei pelningumas. Tokia
priezilra pasiekiama naudojant jvairius instrumentus, kaip pavyzdziui iSorés ar vidaus
inspektavimas, auditas (tiek vidaus tiek iSorés) (Lastra, 2011).

3) Sankcijos ir bausmiy skyrimas kai prasilenkiama su galiojanciais teisés aktais, sukéiaujama,
finansin¢ institucija blogai valdoma ar atliekami kiti neteiséti veiksmai (Lastra, 2011).

4) Kriziy valdymas, kuris susideda i$ ,,paskutinés vilties skolintojo vaidmens, indéliy draudimo,
ir bankroto procediiry valdymo (Lastra, 2011).

Mikro rizikos ribojimo priezitrg vykdo priezitiros institucijos kuriy bendras pozymis yra
individualiy finansiniy instituciniy, o ne bendros finansy rinkos, priezitra. Zvelgiant per Europos prizme
egzistuojantys mikro rizikos ribojimo instituciniai modeliai gali buiti priskirti vienam i$ trijy tipy: dviejy
arba trijy ramsciy (instituciniam) sektoriniam modeliui (bankininkysté, vertybiniai popieriai ir
draudimas), funkciniam arba Twin-Peaks modeliui, arba integruotam priezitiros (vienos prieziliros
institucijos) modeliui.

Sektorinis institucinis modelis pagrjstas prielaida, jog pagrindiné finansinés institucijos veiklos
kryptis turéty nulemti uz jo reguliavimg atsakingg priezitiros institucija (Wymeersch, 2011). Pries
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finansiniy paslaugy rinkos dereguliavimo bangg pra¢jusio amziaus paskutinj ketvirt] finansinéms
institucijoms dazniausiai budavo draudziama uzsiimti daugiau nei viena veiklos riiSimi. IS to iSplaukdavo
prielaida, jog teisinga prieziliros institucijas skirstyti pagal atitinkamg finansiniy paslaugy rinkos
segregacija, tai reisSkia jog kiekviena finansiniy paslaugy riisis turéjo savo priezitros institucijg, teisés
aktus bei praktika. Finansiniy paslaugy rinkos dereguliavimo ir liberalizavimo rezultatas buvo toks, jog
ribojancios linijos buvo nubrauktos ir finansings institucijos galé¢jo uzsiimti keliomis finansiniy paslaugy
kryptimis vienu metu. Nors ankS¢iau biidavo ganétinai lengva nubrézti aiskias linijas tarp banky,
vertybiniy popieriy rinkos, draudimo kompanijy ar indéliy pagrindy sukurto produkto, vertybiniy
popieriy ar draudimo produkty, taciau finansinés inovacijos ir finansiniy konglomeraty formavimasis
nulémeé tai, jog finansy rinkos fragmentacija smarkiai sumazéjo.

Finansiné priezitira inter alia turéty biiti grindziama prizitirimy subjekty tipais (Briault, 1999), taigi
modelis gristas bankininkystés, vertybiniy popieriy ir draudimo instrumenty skirtumais tampa
Aiskus sunkumas formuojantis finansiniams konglomeratams yra tas, jog n¢ viena finansing institucija
nebéra tiesiogiai atsakinga uz jy veiklos priezilira, ypatingai zalinga tai gali buti reguliuojant finansiniy

institucijy operacinés veiklos bei mokumo rizikas. Istoriskai tokios problemos kai kuriais atvejais buvo

v —

v —

konsoliduotg rinkos prieziiirg ir likusiy priezitiros institucijy koordinavima. PazZymétina, kad daugeliu
atveju del prastos komunikacijos ir kompetencijos riby gin¢y toks perskirstytas modelis dazniausiai
privesdavo prie neefektyvios konsoliduotos priezitiros.

Problemos iskilusios taikant konsoliduota finansy rinkos priezitirg privede prie dviejy alternatyviy
mikro rizikos ribojimo priezitiros instituciniy modeliy, t.y. Twin-Peaks bei integruoto arba vienos
prizitirin¢ios institucijos modeliy.

Pagal Twin-Peaks modelj prieziiira organizuojama pagal reguliavimo tikslus. Sis modelis
konsoliduoja sektoriui btidingas priezitiros institucijas ir organizuoja jas kaip dvi funkcines prieZitiros
institucijas kurioms bréziamas aiSkios kompetencijos ribos ir tikslai:

1) Rizikos ribojimo priezitira uzsiimanti institucija, kuri atsakinga uz individualiy finansiniy
institucijy finansinj patikimuma;

2) Veiklos vykdymo priezitira uzsiimanti institucija, kuri atsakinga uz investuotojus sauganciy
teisés akty laikymosi stebésena.

Twin-Peaks modelio nauda mikro rizikos ribojimui grindziama tuo, jog taikant §j modelj
eliminuojamas prieziiiros institucijy funkcijy dubliavimas ir sukuriamos prieziiiros institucijos turin¢ios
vienareikSme ir aiSkiai apibrézta kompetencija. Taip pat formuojama tokia prieziliros sistema, kuri
iSsprendzia gincus reguliavimo tiksly, kadangi istoriskai jrodyta jog rizikos ribojimo tikslai daznai
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konfliktuota su investuotojy apsaugos tikslais. Negana to, tokio pobiidzio prieziiira reikalauja atitinkamy
specializuoty techniniy gebéjimy ir specifiniy priezitiros jrankiy, taigi tikslinga koncentruoti tokius
gebéjimus vienoje finansinés priezitiros institucijoje viename konkreciame lauke.

Twin-Peaks modeliu pagrjsta finansinés priezitiros struktiira teorijoje gali buti tinkama alternatyva
pasiekti veikiancig konsoliduota finansy rinkos prieziiira, kita vertus praktikoje takoskyra tarp rizikos
ribojimo ir veiklos vykdymo prieZiiiros gali biiti ne tokia paprasta kaip gali pasirodyti. Salys
naudojancios §] modelj susidiiré su praktiniais sunkumais. Taip pat kaip ir su sektoriniu modeliu, Twin-
Peaks modelio taikymas praktikoje taip pat susijes su komunikacijos sunkumais ir persidengiancia
prieziira. Manoma, jog tokie sunkumai turi rimty padariniy finansiniy priezitiros institucijy
koordinavimui kuris atlickamas abiejy prieziiiros institucijy vienu metu ir gali privesti prie darbo
dubliavimo ir sprendimy priémimo nesuderinamumo (Knott, 1999). Pazymétina ir tai, jog atsizvelgiant
1 skirtingas taciau tuo paciu metu viena kitai priestaraujancias prieziiiros institucijy funkcijas, ypatingai
sprendimy vykdymo srityje, daznai tarp institucijy pastebima jtampa. Tam tikrais atvejais tokios
problemos gali biiti jveikiamos taikant integruota arba vienos finansinés prieziiiros institucijos priezitiros
modelj. Prag¢jusio amziaus gale daugelis jurisdikcijy perzitir¢jo savo finansinés prieziiiros institucinius
modelius, vykdant reformas dauguma $aliy pasirinko institucinj finansy priezitiros modelj. Institucinio
modelio pagrindu jsteigta vieninga finansy rinkos priezitiros institucija atsakinga tiek uz rizikos ribojimo
tiek uz veiklos vykdymo prieziiirg ir jy reguliavima. AtsiZvelgiant j tai, toks modelis gali padéti iSvengti
persidengiancio reguliavimo ir kompetencijos konflikty kurie sukuria prielaidas neefektyviai prieziiirai,
taciau reikia paminéti, jog institucinis modelis turi tiek savo trikumy tiek pranaSumy.

Vieninga finansy rinkos priezitiros institucija naudinga masto ir aprépties ekonomikos pozitiriu,
taip sumazina su teisés aktu atitikimu susijusius kaStus finansinéms institucijoms, kadangi jos
atskaitingos vienam reguliuotojui, vadovaujasi vieningomis taisyklémis. Taip pat laimima suburiant ]
vieng vietg ne visada placiai prieinamus reguliavimo gebéjimus (individualius darbuotojy gebéjimus),
be to pastebimos nuoseklesnio ir kokybiskesnio reguliavimo tendencijos (Cihak, 2006). Taip pat
pazymeétina, jog remiantis empiriniais duomenimis, vieningos finansy rinkos prieziliros institucijos
modelis tiesiogiai susije¢s su mazesniu korupcijos mastu, geresniu instituciniu valdymu ir efektyvesnémis
teisinémis sistemomis (arbitrazu ir teismy praktika) (Dalla Pellegrina, 2006, p. 291). Vis dél to, tam tikry
Sio modelio trikumy yra pastebéta. Jei nenumatytas tinkamas atskaitingumo mechanizmas, vieninga
finansy priezitiros institucija gali virsti per daug galiy turin¢iu biurokratiniu monstru, kuris tampa vis
labiau nutoles nuo finansiniy paslaugy industrijos. Galima iSskirti dar vieng teorin] trikumg —
reguliavimo institucijy konkurencijos nebuvimas gali stabdyti priezitiros sistemos, priezitiros metody bei
procediiry raida. Reikia pazyméti, jog dinamiSkoje tarptautinéje finansy rinkoje konkurencija gali kelti
kity jurisdikcijy reguliuotojai. Efektyviam vieningos finansy priezitros institucijos modelio veikimui
reikalinga gera teisiné bazé ir jgyvendinimas, kadangi §iai institucijai priskiriamy uzduociy gausa gali
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kelti problemy atliekant daug funkcijy vienu metu, pavyzdziui bandant pasiekti kelis institucijai
keliamus reguliavimo tikslus vienu metu (Holopainen, 2007). Siuo atzvilgiu galima teigti, jog sektorinis
arba Twin-Peaks modeliai gali pasiekti geresnj konkreciy reguliavimo problemy sprendima.

Finansy rinkos priezitra vykdoma atsizvelgiant j tam tikrus principus. DinamiSkoje finansinéje
aplinkoje, kurioje dominuoja didziulés finansinés institucijos motyvuotos visy pirma siekio uzdirbti
didZiulius pelnus, turin¢ios galimybes lobizmu paveikti sprendimy priémimg, finansiné prieziiira gali
tapti labai sunkiu ir daug reikalaujanciu uzdaviniu. Bitent dél Sios priezasties finansiniy institucijy
santvarka ir jos vidiné sgranga orientuota ] kuo jmanoma didesnj nepriklausomuma, autonomija,
atskaitingumag, skaidrumg bei integralumg — visa tai atsiliepia institucijos atlickamy funkcijy
efektyvumui (Das, 2012). Finansiné krizé ir po jos sekusi euro banky krizé leido suabejoti Europos
prieziliros institucijy pajégumu bei galimybémis tinkamai sureguliuoti finansinj sektoriy bei iskélé
klausima dél jy nepriklausomumo nuo politiky bei finansinés industrijos. Taip pat krizés metu kilo
didziulis susiripinimas dél priezitiros institucijy kooperacijos masto ir jo pakankamumo (Zaleckiené,
2012). Krizés metu taip pat paaiSkéjo struktlriniai priezitros institucijy trikumai, buvo aiskiai
identifikuota, jog metodai kuriais priezitiros institucijos prioretizuoja tikslus bei skiria tam resursus,
kokig veiklos ekspertize bei gebéjima yra iSugde ir kokius santykius jie yra iSvyste su politikais bei
finansiniy paslaugy industrija gali turéti didele reikSme¢ galutiniam veiklos efektyvumui (Sparrow, 2013).

Kaip minéta anks¢iau, finansiniy rinky priezitiros institucijy autonomija ir nepriklausomumas
koreliuojasi su jy sugebéjimu izoliuoti vidaus reguliavimo, priezitiros ir administravimo procesus nuo
iSorés veiksniy dazniausiai sukeliamy vyriausybés arba finansinés industrijos. Paskatos iSkreipti
finansiniy priezitiros institucijy veiklg gali kilti i§ spaudimo patenkinti politinius uZdavinius arba
industrijos finansinius interesus. Dar vienas galimas veiksnys, pastebétas per finansy kriz¢ — asmenineés
pareigiiny karjeros ambicijos. Norint suSvelninti jtakg galinCig kilti 1§ ank§¢iau minéty veiksniy ir
uztikrinti prieziliros institucijy nepriklausomumg bitina jgyvendinti tris kertinius finansiniy rinky
prieziliros institucijy valdymo principus:

1) Nustatyti vertybes kuriomis vadovaujantis veiks prieziliros institucija;

2) Nustatyti konstitucinius priezitiros institucijos veiklos pagrindus;

3) Nustatyti vidinius prieziiiros institucijos veiklos pagrindus.

Tinkama tokiy priemoniy visuma turéty padidinti priezitiros institucijy nepriklausomumo laipsnj
ir galiausiai uztikrinti joms pozicija tinkamai atsiriboti nuo veiksniy galin¢iy pakenkti pagrindiniam

tikslui — efektyviai finansy rinkos priezitirai.

v —

v —

v —
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principais priezitros aplinka gali tapti iSkreipta bei galimi interesy konfliktai privedantys prie abejotiny
priezitiros institucijy sprendimy (Enriques, Hertig, 2011)

Skyriuje atskleista, jog viesosios politikos priemoniy naudq jtakoja ne tik jos turinys, taciau ir
jgyvendinimo specifika. Kalbant apie finansy rinkos prieZiiiros teorinius aspektus identifikuotos
pagrindinés trys pagrindinés finansy rinkos prieziuros kaip viesosios politikos krypties prielaidos —
vartotojy apsauga, finansy rinkos stabilumas ir monopoliy formavimosi uzkardymas. Nagrinéjant
finansy rinkos prieziuros jgyvendinimo teorinius aspektus atskleista, jog instituciné finansy rinkos
prieziurg gali biti isskiriama j dvejus elementus — makroprudencine bei mikrporudencine finansy rinkos
prieziurq. Galima teigti, jog buvo atskleisti abiejy Siy finansy rinkos prieziiiros elementy tritkumai.
Makroprudencinei prieZitirai nebuvo suteikiamas pakankamas prioritetas, tuo tarpu mikroprudencinéje

prieziiiroje dominaves sektorinis finansy rinkos prieziuros institucijos modelis prarado savo aktualumaq.
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2. EUROPOS SAJUNGOS FINANSU RINKOS PRIEZIUROS SISTEMOS
JGYVENDINIMO TEISINIS REGULIAVIMAS IR INSTITUCINE STRUKTURA
Skyriuje identifikuojamos ir analizuojamos finansy rinkos prieziiiros Europos Sgjungoje teisinés
uzuomazgos, pateikiama jos raida, apzZvelgiami ir pakomentuojami strateginiai Europos Sgjungos
finansy rinkos prieZiiros tobulinimo dokumentai, nurodomi ir analizuojami svarbiausi Europos
Sgjungos finansy rinkos prieziiiros sistemos teisés aktai ir mechanizmai, atskleidziama instituciné

struktiira, aptariami finansy rinkos prieziiros politikos jgyvendinimo Lietuvoje ypatumai.

2.1. Europos Sajungos finansy rinkos prieziiiros sistemos jgyvendinimo teisiniai aspektai
Svaresnio Europos finansy rinkos priezitiros integravimo prielaidos prasidéjo 2001 m. vasarj, taip
vadinamas ,,iSmin¢iy komitetas*, kuriam vadovavo Baronas Alexandre Lamfalussy iSleido savo raporta
(Lamfalussy, 2001). Taip vadinamg Lamfalussy raportg savo rezoliucija ,,d¢l efektyvesnio vertybiniy
popieriy rinkos reguliavimo® 2001 m. kovo 23 d. parémé Stokholmo Europos Taryba, po Europos
Komisijos prezidento Prodi deklaracijos Europos Parlamento plenaringje sesijoje 2002 m. vasario 5 d.,
Lamfalussy raportg pavirtino Europos Parlamentas. Lamfalussy proceso tikslas buvo pagreitinti
teisékiiros procesg, sukurti labiau universalig ir techning teising bazg¢ ir palengvinti priezitiros
konvergencija (Masciandaro, 2005). Lamfalussy raporte buvo apibréztas naujas keturiy lygiy greitos

teisékiiros metodas Zinomas kaip Lamfalussy procesas (Casu ir kt., 2006) (Zr. 4 lentelg).

4 lentelé. Lamfalussy procesas (Casu ir kt., 2006)

Lygis Lygio esmé

Pirmas lygis Struktiiriné ES teisékira, kurioje nurodomi pagrindiniai principai. Tokius teiseés
aktus bendru sprendimu priima Europos Taryba ir Europos Parlamentas pagal
SESV 251 straipsnj.

Antras lygis Igyvendinimo priemoniy nustatymas, kurj vykdo Europos Komisija su Europos
Vertybiniy popieriy komitetu (véliau - Europos vertybiniy popieriy ir rinky
institucija (ESMA)) ir Europos Parlamentu. Siame lygyje uZtvirtinami pirmojo
lygio struktiiriniai teisés aktai.

Trecias lygis ESMA leidzia gaires ir rekomendacijas skirtas nacionalinéms institucijoms ir
rinkos dalyviams su tikslu uZtikrinti vienoda pirmojo ir antrojo lygio teisés akty
taikyma.

Ketvirtas lygis ESMA priziiiri kaip Salys narés jgyvendina pirmojo ir antrojo lygio teisés aktus.

Lamfalussy procesas, visy pirma, buvo sukurtas padaryti Bendrijos vertybiniy popieriy rinka
lankstesne, kad ja reguliuojantys teisés aktai buty priimti grei¢iau ir labiau atspindéty inovacing ir
technine aplinkos kaita finansinése rinkose (Masciandaro, 2005). Kiti naujo proceso tikslai: padéti
Europos institucijoms gauti techning ir kompetencijos naudg i§ Europos vertybiniy popieriy priezitiros
institucijy ir geresnio suinteresuoty $aliy jsitraukimo; tolygus bendrijos teisés jgyvendinimas Salyse

narése; prielaidy sudarymas geresniam finansy rinkos priezitros institucijy bendradarbiavimui (Casu ir
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kt., 2006). Viena pagrindiniy Lamfalussy proceso naujoviy buvo dviejy komitety, kurie turéjo
patariamaja galiag Komisijai antro lygio procesuose, sukiirimas: Europos vertybiniy popieriy komiteto,
atstovavusio Salis nares ir funkcionavusio kaip ,,reguliavimo komitetas* bei Europos vertybiniy popieriy
rinkos priezitros institucijy komiteto. Prie§ pateikdama formalius pasitlymus Komisija iSklauso rinkos
dalyviy ir galutiniy vartotojy (kompanijy, investuotojy ir vartotojy) nuomonés taikydama sisteminés
konsultacijos metodus. S.Kropas ir R.Kropiené (2005) teigia, kad Lamfalussy struktiira turi tam tikry
trikumy. Struktira yra pernelyg didelé, todél taps gremézdiSka ir nelanksti. Taip pat sprendziant
komitety sudarymo klausimus, lemiamas veiksnys yra ne prieziiiros efektyvumo uztikrinimo prioritetai,
o valstybiy ir jy institucijy noras iSsaugoti jtaka (Kropas, Kropiené, 2005).

Lamfalussy procesas davé didelj impulsg keturiems pirmo lygio struktiiriniams teisés aktams, kurie

visi buvo finansiniy paslaugy veiksmy plano dalis (zZr. 4 paveikslg).

4 )

PiktnaudZiavimo rinka direktyva
2002 m. gruodzio 2 d.
Siekiama padidinti sazininguma Europos
finansy rinkose ir sumazinti piktnaudziavima bei
sukc¢iavima jose idiegiant visoje Europoje galiojancias
taisykles dél prekybos vertybiniais popieriais
pasinaudojant vieSai neatskleista informacija bei

\ mnninn]iqvimn rin]{q ‘

Prospekto direktyva
2003 m. liepos 15 d.
siekiama palengvinti ir atpiginti kapitalo

pritraukima Europos Sajungoje pasinaudojant vieningu
harmonizuotu informacijos atskleidimo rézimu

L1

Finansiniy priemoniy rinkos direktyva
2004 m. balandzio 27 d.
sukuriamos visapusiSkos reguliavimo taisyklés

prekiaujant vertybiniais popieriais

N

1
4 )

Skaidrumo direktyva
2004 m. gruodzio 15 d.
siekiama uztikrinti minimalius informacijos
atskleidimo standartus visiems Europos juridiniams
asmenims, kuriy vertybiniais popieriais prekiaujama
Europos rinkose

\. J

4 pav. Lamfalussy proceso pirmo lygio struktiiriniai teisés aktai (sudaryta darbo

autoriaus)
28



Lamfalussy proceso sékmé padiktavo tai, jog proceso taikymas iSsiplété | bankininkystés,
draudimo ir pensijy fondy rinkas. Europos bankininkystés komitetas buvo suformuotas 2005 m. liepg ir
veiké iki 2011 m. kai jo funkcijas perémé naujai sukurta Europos Bankininkystés institucija. Europos
bankininkystés komitetas veikée kaip antro lygio komitetas, atliekantis komitologijos funkcijas, tai reiskia
jog jis teikdavo pagalbg Europos Komisijai priimant jgyvendinimo priemones pirmojo lygio teisés
aktams ir reiSké nuomone dé¢l banky politikos klausimy. Ne kaip antro lygio komitety analogai, aptarti
anksciau, Europos bankininkystés komitetas nesprendé klausimy susijusiy su Lamfalussy direktyvomis,
kadangi pagrindiné komiteto kompetencija buvo Basel II susitarimo transpozicija j Kapitalo poreikio

direktyva. Basel II yra teisiSkai neprivalomas tarptautinis susitarimas perkeltas j privaloma Europos

Sajungos teise.
1 Ramstis 2 Ramstis 3 Ramstis
Kapitalo reikalavimai PrieZilros procesas Rinkos disciplina
* Kredito rizika: * Ekonominis kapitalas: * Skaidrumas:
+ Standartizuotas metodas + Rizikos sistemos vertinimas + Infomacijos atskleidimo
« Vidaus reitingais paremtas metodas atliekamas priZitrincios institucijos reikalavimai, nurodant rizikingo
« Operaciné rizika: kapitalo dydj ir sudétj

+ Baziniy indikatoriy metodas

+ Standartizuotas metodas

+ Iipléstiniy matavimy metodas
* Rinkos rizika:

+ \ertés pokycio rizika

5 pav. Basel II strukiira (De Nederlandsche Bank, 2003)

Basel II papildanciose Basel III taisyklése numatytas visapusiS$kas reformy paketas, sukurtas
Baselio banky prieziiiros komiteto, skirtas sustiprinti banky reguliavima, priezitra ir rizikos valdyma
banky sektoriuje. Basel III priemonémis siekiama $iy tiksly: sustiprinti banky sektoriaus gebéjimag geriau
atlaikyti finansinius ir ekonominius Soko scenarijus; pagerinti rizikos ir pa¢iy banky valdyma; padidinti
banky skaidrumg ir teikti daugiau informacijos apie jy veikla (De Nederlandsche Bank, 2003).
Lamfalussy procesas pade¢jo stiprius pamatus naujai besikurianc¢iai Europos Sgjungos lygio finansy
rinkos prieziiirai, kadangi jo tikslas buvo ,,teisés akty suderinimas visoje ES, Sitaip siekiant ne tik finansy
rinky skaidrumo ir tinkamos investuotojy apsaugos, bet ir didesnés konkurencijos S$ioje srityje®
(Fruzerova, 2014). Nors Lamfalussy proceso metu sukurta komitety instituciné sistema ir buvo pakeista
kuriant Europos finansy priezitros institucing sistemag kuri bus aptariama toliau Sioje dalyje, taciau
Lamfalussy finansiniy paslaugy teisékiiros architektiira toliau placiai naudojama Europos Sajungoje
(Fruzerova, 2014).

Po 2008 m. finansinés krizés Europos Sgjungoje atsirado bendras sutarimas, jog reikalinga i$
esmeés perzitréti finansinés priezitiros pagrindus (De Rynck, 2016). Atsizvelgdama j §j faktg Europos
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Komisija jgaliojo eksperty grupe, vadovaujamg J. Laroserie iSanalizuoti situacijg ir pateikti naujas
finansinés prieziiiros ir reguliavimo gaires. de Larosiere raportas nurodé kilusios krizés priezastis ir
pabrézé tvarios ekonomikos bei makro rizikos ribojimo svarbg. Raportas buvo orientuotas i krizés kilmés
priezastis ir pasiiilé naujus priezitiros ir reguliavimo reformy elementus. Siekiant Sio tikslo buvo
sudarytas naujas modelis finansy priezitros sistemos modelis (6 pav.), kuris turéjo pakeisti Lamfalussy

modelj.

Pagrijsta ir tvari
ekonominé politika

4. Efektyvus ir ankstyvas
banky kriziy sprendimas,
naujos banky
pertvarkymo taisyklés

1. Makro rizikos ribojimo
priezitra

3. Reguliavimo reforma
ir nauji kapitalo
standartai

2. Mikro rizikos ribojimo

priezidra

6 pav. J. Larosiere Europos Sajungos finansy prieZiiiros sistemos modelis

Reikia paminéti, kad jau iki krizés Europos Sajungos valdzios organai identifikavo problema, jog
auganti kapitalo rinky integracija ir tarpvalstybinés stambiy bankininkystés grupiy operacijos jtakojo
Lamfalussy proceso efektyvumo stoka atliekant efektyviag Europos finansy rinkos priezitiros funkcija
(Alexander, 2003). Tarptautinis valiutos fondas taip pat pazyméjo, jog silpnoji Europos Sajungos
prieziliros mechanizmo grandis yra aiskiy koordinacijos taisykliy tarp nacionaliniy priezitiros institucijy
nebuvimas (Alexander, 2003). Identifikuoti Lamfalussy proceso trikumai tapo dar labiau pastebimi
2007 m. ir 2008 m., kai kredito krizé sukrété finansy rinkas ir Lehman Brothers zlugimas pademonstravo
Europos Sajungos Saliy nariy nesugebéjimg susitvarkyti ir suvaldyti krizés. De Larosiere komitetas savo
raporte aiskiai nurod¢, jog Europos Sajungoje reikalinga efektyvesné tarpvalstybiné rizikos vertinimo
prieziiiros sistema, tuo paciu nurodyta jog Salys narés neturi instituciniy ir teisiniy priemoniy uztikrinti,
jog Europos Sajungos finansiniai teisé€s aktai naudojami teisingai ir Saliy nariy finansiniy rinky priezitiros
institucijos vykdo tinkama rizikos ribojimo priezitirag. Raporte taip pat paZyméta, jog biitina stiprinti ne
tik rizikos ribojimo priezitira makro lygiu, taciau turi biiti sukurtas efektyvesnis rizikos ribojimo

priezitiros mechanizmas mikro lygiu (Zaleckiené, 2012).
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Europos Banky sagjunga yra viena svarbiausiy instituciniy ir teisiniy iniciatyvy Europos Sajungos
istorijoje. Europos Sajungos virsiiniy susitikime 2012 m. liepa buvo suformuota visiSkai nauja bendrijos
pozicija eurozonos banky politikoje kaip atsakas j finansing ir valstybiy nariy skoly krizes. Banky
sgjunga yra ES lygmens banky priezitiros ir pertvarkymo sistema, veikianti pagal visoje ES galiojancias
taisykles. Ja siekiama uztikrinti, kad banky sektorius euro zonoje ir visoje ES biity saugus ir patikimas,
o negyvybingi bankai bty pertvarkomi nenaudojant mokes¢iy mokétojy pinigy ir darant kuo mazesnj
poveikj realiajai ekonomikai. Banky sajungos narés yra visos euro zonos valstybés ir tos euro zonai
nepriklausancios valstybés narés, kurios nusprendé dalyvauti. Euro zonai nepriklausancios valstybés gali
prisijungti prie banky sajungos, jei glaudziai bendradarbiauja su Europos Centriniu Banku. Banky
sajungos tikslai:

1) uztikrinti, kad bankai bty tvirti ir galéty atlaikyti biisimas finansy krizes

2) uzkirsti kelig mokes¢iy mokétojy pinigy naudojimui gelbéjant zlungancius bankus

3) sumazinti rinkos susiskaidyma, suderinant finansy sektoriaus taisykles

4) sustiprinti finansinj stabilumg euro zonoje ir visoje ES.

G.Cepeliauskaité ir E.Sodaityté (2016) nurodo, kad Europos Banky sajungos kiirima visapusiskai
itakojo 2008 m. krizé bei Sios priezastys: ,,fragmentuotas poziiris ] finansiniy institucijy problemas,
tarpvalstybiné banky veikla ir iSaugusi sisteminiy banky reikSmeé*. Sajungos kiirimas buvo paremtas
bendru teisiniu reguliavimu ES lygmeniu (Cepeliauskaité, Sodaityté, 2016). Banky sajunga sudarantys
elementai yra: Banky priezitiros mechanizmas (SSM) (angl. Single Supervisory Mechanism), kuris
vykdo centralizuotg prieziiirg; Bendras pertvarkymo mechanizmas (SRM) (angl. Single Resolution
Mechanism), kuris uztikrina veiksmingg zlunganciy banky pertvarkyma ir taip garantuoja mokesciy
mokétojy apsauga (Cepeliauskaite, Sodaityté, 2016); Indéliy garantijy sistema (IGS) - esminis rizika
ribojancios kredito jstaigy, tokiy kaip bankai, prieZiiiros sistemos elementas, nes jomis uZtikrinamas visy
atitinkamoje finansy rinkoje veikianciy jstaigy solidarumas tuo atveju, jei kuri nors 18 jy nebevykdyty

jsipareigojimy (Europos Parlamento ir Tarybos direktyva 2014/49/ES, 2014).

EUROPOS CENTRINIS BANKAS

prZiin sistemy

Nesiogine Netiesiogme
prichiira prichiira
Jungtines Nacionalinés
prichiros kompetetingos
upés Insttuc jos
¥ Honzootahicy =
skyna
padeda
Svarbics MaZiau svarbios
jstnigos 1staigos
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7 pav. Funkcijy pasiskirstymas SSM (Cepeliauskaité, Sodaityté, 2016)

SSM siekiama ,,uztikrinti veiksmingg ES banky rinkos priezitira, centralizuotai taikant bendras
rizikos ribojimo taisykles, ir taip didinti finansy sektoriaus atsparumg krizéms, kelti pasitikéjimg ES
bankais, gilinti finansing integracija“ (Europos Komisijos pasitilymas, 2012). SSM dalyvaujancios Salys
yra visos euro zonos valstybés narés bei euro nejsivedusios ES valstybés narés. Funkcijy pasiskirstymas
SMM pateikiamas 7 paveiksle. Europos Centrinis Bankas per Jungtines prieziiiros grupes, sudarytas i$
bankus, o maziau svarbiy banky tiesioging priezitira vykdo nacionalinés kompetentingos institucijos
(Senavicius, 2013). Europos Centrinis Bankas tiesiogiai prizitiri 129 subjektus, tarp kuriy patenka ir AB
SEB bei AB SWEDBANK, kurie veikia Lietuvoje. Banky svarba matuojama pagal Siuos kriterijus:
banko dydis; jo svarba Europos Sajungos ar Salies narés ekonomikai; bei svarba tarpvalstybiniam
sektoriaus aktyvumui (genaviéius, 2013; Cepeliauskaité, Sodaityte, 2016).

SSM privalumai: skatina finansing integracija, pagerina tarpvalstybiniy banky prieziiira, priezitiros
proceso kokybe, uztikrina didesnj prieziiiros praktikos nuosekluma, padeda iSvengti galimy
konkurencijos iSkraipymy banky rinkoje (Bremus, Lambert, 2014).

Kitas svarbus Europos banky sajungos ramstis yra Bendras pertvarkymo mechanizmas (SRM). Jis
papildo SSM ir yra antrasis svarbus Europos banky sajungos kirimo etapas. Si sistema palengvins
kooperacijg tarp nacionaliniy prieziliros institucijy tarpvalstybiniy finansiniy grupiy zlugimo atvejais.
SRM uztikrins, kad net jei esant stipresnei priezitirai, bankas susidurs su sunkumais, problemos
sprendimas bty efektyvus ir mokes¢iy mokétojams bei ekonomikai nebiity padaryta reali zala (Europos
Sajungos tarybos Susitarimas, 2014). Teisinis §io mechanizmo pagrindas yra Europos Tarybos direktyva
Nr. 806/2014. Sio mechanizmo esmé yra labai paprasta: Juo siekiama uZtikrinti jog bankroto metu
bankas nesukelty dideliy problemy Salies narés ir visos eurozonos ekonomikai. SRM apima tik tuos
taip pat turi vadovautis SRM taisyklémis. Pagrindinis SRM principas yra ,,gelbéjimas privaciomis
lesomis“. Sis mechanizmas turi uztikrinti sklandy peréjima nuo gelbéjimo valstybés léSomis prie
gelbéjimo privaciomis lésomis (Cepeliauskaité, Sodaityté, 2016).

Banky Sajunga sukiirimas Zymi precedento neturintj suvereniy valstybiy galiy perdavima Europos
Sajungos institucijoms vykdant banky prieziiirg, o0 SSM atveju suteikiant jgaliojimus Europos Sgjungos

agentiirai biiti atsakingai uz banky pertvarkymo pasiruo$img, vykdyma bei finansavima.
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2.2. Europos Sajungos finansy rinkos prieZiiiros sistemos instituciné struktiira

Nuo 2011 m. sausio 1 d. Europos Sajungoje prad¢jo funkcionuoti pertvarkyta Europos finansy
priezitiros institucijy sistema (toliau — EFPIS), susidedanti i§ mikrolygio rizikos ribojimo priezitros ir
makrolygio rizikos ribojimo prieziiiros. Pagrindinis EFPIS tikslas — uztikrinti, kad finansy sektoriui
taikomos taisyklés bity tinkamai jgyvendinamos siekiant iSsaugoti finansinj stabilumag, uztikrinti
pasitikéjimg visa finansy sistema ir pakankama finansiniy paslaugy vartotojy apsaugg (Balcitinas, 2014).
Si sistema i§ esmés kei¢ia Lamfalussy komitety sistema, kuri didZiaja dalimi savo apimtis buvo
patariamoji. EFPIS galima apibudinti kaip nuoseklig institucija Europos Sajungos praktikoje. Siekiant
stiprinti mikrolygio rizikos ribojimo priezitra Europos Sajungoje, buvo jsteigtos Europos priezitiros
institucijos (visos kartu - EPI):

1) Europos vertybiniy popieriy ir rinky institucijos (ESMA);

2) Europos bankininkystés institucijos (EBA);

3) Europos draudimo ir profesiniy pensijy institucijos (EIOPA) (Balciiinas, 2014).

EPI reglamentais pavestas uzduotis i§ esmés galima suskirstyti j tris grupes: a) uzduotys, susijusios
su vienodo teisinio reguliavimo uztikrinimu; b) uzduotys, susijusios su vienodos prieziiiros praktikos
uztikrinimu; ¢) uzduotys, susijusios su bendradarbiavimu (Bal¢iiinas, 2014).

EPI yra atsakingos uz koordinacijg tarp nacionaliniy prieziliros institucijy; skatina abipusj pareigy
ir atsakomybiy delegavimg tarp nacionaliniy institucijy, pavyzdziui Saliy nariy institucijy tarpusavio
vertinima; gali prisidéti prie nacionaliniy prieZiliros institucijy valdyby veiklos; sudarinéti susitarimus
su tarptautinémis organizacijomis ar tre¢iosiomis $alimis. Europos finansy prieZitiros sistemos dalyviai
turi kooperuoti su Europos sisteminés rizikos valdyba renkant aktualig rizikos vertinimo informacija
reikalingg mikro ir makro lygio rizikos ribojimo prieZiiirai vykdyti. Institucijos gali prasyti nacionaliniy
prieziliros institucijos juy veiklai reikalingos informacijos, jskaitant apie paciy nacionaliniy prieziliros
institucijy funkcijy atlikimg. Taip pat EFPIS institucijos patarinéja Europos Parlamentui, Europos
Tarybai bei Europos Komisijai jvairiais klausimais, jskaitant rizikos ribojimo vertinimg vykstant
tarpvalstybiniy finansy rinkos Zaidéjy susijungimams ir jsigijimams.

Makrolygio rizikos ribojimo priezitira Europos Sajungoje turi uZtikrinti Europos Parlamento ir
Tarybos reglamentu jsteigta Europos sisteminés rizikos valdyba (angl. European Systemic Risk Board),
kurios uzduotis yra stebéti ir vertinti galimas grésmes finansiniam stabilumui, kylanc¢ias dél
makroekonominiy ir visos finansy sistemos poky¢iy (Balcitinas, 2014). ESRV yra nepriklausoma
institucija atsakinga uz Europos Sajungos finansy rinkos makroprudencing priezitirag. ESRV sprendimai
teisiSkai neprivalomi. ESRV atlieka finansines analizes ir jvairioms Salims praneSa apie galimas
gréesmes. Taip pat ESRV leidzia rekomendacijas (jos néra teisiSkai privalomos), kuriose sitilo jvairias
priemones arba aptaria ank$¢iau sitilyty priemoniy taikyma (Senavicius, Talutis, 2012). ESRV taip pat

patikéta bendradarbiauti su kitais tarptautiniais finansiniais organais, tokiais kaip Tarptautinis valiutos
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fondas ar Finansinio stabilumo taryba bei treciosiomis Salimis. ESRV glaudziai susijusi su Europos
Centriniu banku, o jos funkcijy atlikimas tiesiogiai priklauso nuo sugeb¢jimo koordinuoti savo veikla su
Saliy nariy centriniais bankais. Europos centrinis bankas yra jpareigotas suteikti ESRV sekretoriatg ir
finansuoti jos veiklg (BalCitinas, 2014). Taip pat Europos centrinis bankas remia valdybg statistine ir
analine informacija. Galima teigti, jog Europos centrinis bankas yra sustiprintas dé¢l ESRV jkiirimo,
kadangi dél valdybos operavimo pobudzio jam teks dirbti su mikro rizikos ribojimo informacija.
Pasinaudodama savo konkrec¢iomis galiomis, ESRV gali iSleisti rekomendacijas, ypatingai d¢l klausimy
susijusiy su sistemine rizika (Senavi¢ius, Talutis, 2012). ESRV teisinis pagrindas yra Sutartis dél
Europos Sajungos veikimo (SESV) 114 straipsnis aptariantis teisés akty derinimg. Remiantis Siuo
straipsniu Europos Parlamentas ir Europos Komisija svarsto priemones lie¢iancias bendros rinkos
veikimg. Nauja sistema néra visiSkai tikslingai apibrézta teisés aktuose, todél gali susidaryti situacija jog
jos veikimas bus apskystas teismine tvarka jei jos veikla darys potenciala Zala nacionaliniams
reguliuotojams. D¢l teisinio aiSkumo nepakankamumo naujoji sistema yra pakankamai silpna, norint
iStaisyti Sias teisines spragas neiSvengiamas Europos Sajungos sutarCiy perzilir¢jimas. Taigi reikia

pabrézti, jog ESRV neturi jokiy vykdymo galiy ir ganétinai silpnus jgaliojimus.

- Priziari ir stiprina Europos finansinio sekoriaus
mikro ir makro prieZitra, identifikuoja

tarpvalstybines grésmes Europos finansq
- Skatina informacijos dalinimasj tarp Europos priezitros institucijy
priezitros institucijy ir Europos sisteminés rizikos ist
valdybos SIS

- Patarinéja Europos Sajungos institucijoms ir
valstybéms naréms

- Europos priezitros institucijos padidina
nacionaliniy prie?iﬁros in;ltiucijq veiklos kokybe Europos prieiiﬁros Europos sisteminés
ir nuosekluma ) ’ . o
- Europos sisteminés rizikos valdyba stebi ir |nst|tucuos rizikos Valdyba
kontroliuoja grésmes kurios potencialiai gali
pakenkti Europos finansinés sistemos stabilimui

Europos Europos draudimo Europos vertybiniy
uztikrina jy veiklos kokybe ir nuosekluma bankinininkystés ir profesiniy pensijy popieriy ir rinky
- Sprendzia prieziaros institucijy gincus, institucija (bustiné institucija (bdstiné institucija (bstine

- PriziGri nacionalines priezitros institucijas,

koordinuoja veiksmus kriziy metu Londone) Frankfu rte) Paryiiuje)

- Tiesiogiai priziuri kredito reitingy agentaras

8 pav. Europos finansy prieZziiiros instituciju sistema (Bal¢itinas, 2014)

Kalbant apie EFPIS darbo autorius noréty pabrézti kelis aspektus:
1. Visy pirma, jau minéta, jog Europos priezitiros institucijos dalyvauja reguliavimo procese.
Viena i$ jy uzduociy yra palengvinti Europos standarty taikyma reguliavimo procese. Europos

prieziiiros institucijos su nacionaliniy prieziiros institucijy pagalba rengia techniniy standarty
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pasiilymus siekiant sukurti vieningg reguliavimo sistemg visoms nacionalinéms prieziiiros
institucijoms vieningoje rinkoje. Standartai yra tvirtinami procesu kurio metu taikomos
konsultacijy ir sgnaudy ir naudos analizes. Natiiralu, jog tokie standartai nei§sprendzia politiniy
reguliavimo problemy. Savo ruoztu Europos Komisija priima teisé€s aktus ir taiko sprendimus
remdamiesi sitilomais standartais. Kai bendrijos interesy apsauga to reikalauja ir kai susidaro
ypatinga padétis ir pateikiant pagristus argumentus, Europos Komisija gali nuspresti standartus
priimti dalinai, priimti jas su pakeitimais arba nepriimti visiskai.

2. Visy antra, Europos priezitiros institucijos turi ribotas vykdymo galias. Savo inicCiatyva,
nacionaliniy prieziiiros institucijy arba Europos Komisijos praSymu jos gali sitlyti priimti
priemones kurios prasilenkia su bendrai Europos standartais. IS Adresaty, kuriems primetamos
tokios taisyklés, pagal numatytas bendrijos taisykles ir reguliavimus reikalaujama jy laikytis,
taciau néra numatyty konkreciy vykdymo galiy jas priversti tg daryti.

3. Trecia, Europos prieziiiros institucijos nepaprastosios padéties atveju turi teis¢ imperatyviai
priversti nacionalines prieziiiros institucijas priimti specifines priemones. Reikia paminéti, jog
nepaprastaja padéti visy pirma turi paskelbti Europos Komisija.

4. Ketvirtas aspektas lie¢ia Europos prieziliros institucijy galig spresti gincus. Jeigu nacionaliné
prieziiiros institucija nesutinka su kitos Salies institucija, o sprendziamas klausimas numatytas
kooperacijos taisyklése, tada atsakinga Europos prieZiiiros institucija Siy prieziliros institucijy
praSymu pradéti taikinimo procediirg. Jeigu tokios procediiros metu nepasiekiamas susitarimas
ja vykdziusi Europos prieziiiros institucija gali gincg iSspresti priimdama savo sprendima.
Jeigu nacionalinés prieZiliros institucijos tokio sprendimo nevykdo jj priémusi institucija turi
teise priimti reikalavimus skirtus konkre€iai prieziliros institucijai apeinant nacionalinius
parlamentus. Tokiu atveju pasinaudojama tiesiogiai taikoma bendrijos teise.

Aptartinos ir institucijy veiklos problemos. Nors EFPIS jgaliojimai yra tikslesni negu ESRV,
taciau jos veikla taip pat ribota dél teisiniy problemy. EFPIS turi problema kylancia i$ jos kompetencijos
teisétumo. Sioje vietoje reikia paminéti Meroni doktring, atsiradusia i§ Europos Teisingumo Teismo
bylos 9/56, kuri nustato Europos Sajungos institucijy funkcijy ir galiy delegavimo agentiiroms spektra
(Europos Teisingumo Teismo sprendimas, 1958). Reikia pabrézti, jog yra draudZiama deleguoti galias
lieciancias platy diskretiSkumo spektra, tokiy budu perduodant atsakomybe ir nevykdant jokios veiklos
kontrolés. I8 to iSplaukia Europos prieziiiros institucijy problemos, lie¢iancios tai, jog jos gali turéti tik
ribotas pagalbines, vykdomasias ir technines galias, taCiau galios susijusios sprendimy vykdymu ir
finansinés veiklos draudimu esant nepaprastajai padéciai bei ginCy sprendimo galios yra teisétos
(Europos Teisingumo Teismo sprendimas, 1958).

Vertinant placiaja prasme, darbo autorius daro prielaida, jog tokia priezitiros sistema yra silpna.
Europos prieziiiros institucijoms turéty biiti suteikta daugiau ir platesniy teisiskai privalomy priemoniy
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vykdyti joms numatytas funkcijas. Siuo metu Europos Komisija gali keisti Europos prieZiiros institucijy
nustatytus standartus, jy nepaprastosios padéties ir sprendimy priémimo galios yra ganétinai ribotos, taip
pat Europos priezitros institucijy galios priversti nacionalines prieziliros institucijas yra ribotas teisés
aktuose numatytiems atvejams. Taip pat, mano manymu, néra teisingai numatytas Europos priezitiros
institucijy nepriklausomumas. Europos Komisijos intervencijos galimybé (pavyzdziui skelbiant
nepaprastaja padétj) yra labiau politinis nei techninis sprendimas jtakojantis Europos prieziiiros
institucijy veikla.

Atsizvelgtina ir ] Europos priezitros institucijy organizacing struktiirg. Glaudus EFPIS rySys su
Europos centriniu banku yra ganétinai problematiskas (Whelan, 2009), kadangi néra nustatyta konkreti
tokiy santykiy esme. Kylantis klausimas yra iki kokio lygio EFPIS yra nepriklausoma nuo Europos
centrinio banko. Reikia pazyméti, jog Europos centrinis bankas nesugebéjo tinkamai identifikuoti
art¢jancios finansy krizes, lygiagreciai tam EFPIS problemos negarantuoja fakto, jog tokiy klaidy pavyks
iSvengti ateityje (Whelan, 2009),

Egzistuoja ir problemos, susijusios su EFPIS sprendimy priémimu. Pagrindinis EFPIS sprendimy
priémimo organas yra valdyba (Cepeliauskaité, Sodaityté, 2016). Galima teigti, jog valdybos sudétyje
yra per didelis nariy skaicius, taciau tuo paciu metu valdybos sudétis yra ribota, kadangi | ja jeina tik
nariai i§ Europos Sgjungos institucijy bei nacionaliniy prieziiiros institucijy. ISorés veikéjy nebiivimas
valdybos sudétyje kelia klausimg dél tinkamo reguliavimo (Cepeliauskaité, Sodaityte, 2016).

Reikia pazyméti, jog EFPIS nepriklausomumas yra apibréztas Europos Sajungos teisés aktuose.
Europos priezitiros institucijos yra Europos Sgjungos subjektai nors jy valdyby sudétyse ir yra nariy i§
nacionaliniy priezitiros institucijy (Steiblyté, 2016). Kalbant apie finansing autonomija, EFPIS
institucijos turi savo atskiras finansines eilutes prieSingai nei ESRV, tac¢iau reikia pabrézti jog Europos
prieziiiros institucijy biudZetas yra daug mazesnis nei daugumos nacionaliniy prieziliros institucijy, todeél
finansinés problemos gali biiti veiksnys sulaikantis jas nuo efektyvaus reguliavimo vykdymo.

Darbo autorius mano, kad EFPIS sudarytas i§ per didelio skaiCiaus institucijy. Trijy mikro
sektorius, gali kelti tipiSky institucinio prieziiros modeliy problemy, kaip skirtingai taikoma praktika,
priezitiros fragmentacija ar padidéjes biurokratizmas.

Kartu su Banky sajungos teisinés bazés suktirimu, ko gero ,svarbiausia Europos Sgjungos finansy
rinkos sistemos prieZitiros institucija tapo Europos Centrinis Bankas. Istoriskai Europos Sajungoje senai

buvo keliamas klausimas kokie turéty buti Europos Centrinio Banko jgaliojimai finansy rinkos

v —

v —

institucing struktura, jog Europos Sagjungos institucijos apskritai netur¢jo jgaliojimy vykdyti rizika
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ribojan¢ia prieziira. Sioje vietoje reikia pazymeéti, jog Kita svarbi centriniy banky funkcija — pinigy
politika, buvo perduota Europos Centriniam Bankui kartu su Euro sistemos sukiirimu.

Isigaliojus Bendro priezitiros mechanizmo teisiniam reguliavimui Europos Centrinis Bankas jgijo
placius Europos Sgjungos finansy rinkos priezitiros vykdymo jgaliojimus. Europos Centrinis Bankas
sickdamas vykdyti Bendro priezitiros mechanizmo tikslus gali imtis trijy riSiy veiksmy:

1) Pasinaudoti savo priezitiros galiomis;

2) Tiesiogiai taikyti vykdymo priemones arba jpareigoti jas vykdyti nacionalines prieziiiros
institucijas;

3) Paskirti administracines bausmes arba jpareigoti nacionalines priezitros institucijas pradéti
sankcijy taikymo procediras.

Kaip buvo pabrézta anksciau, Europos Centrinis Bankas buvo jgalintas tiesiogiai taikyti savo kaip
priezitiros institucijos galias, jei tam atsiranda prielaidos. Tokias prielaidas Europos Centrinis Bankas
taiko be iSankstinio nusistatymo, jos gali biti taitkomos svarbioms finansy rinkos dalyvéms, finansiniy
jstaigy holdingams ar miSriems finansiniams holdingams Banky Sajungoje dalyvaujanciose Salyse.
Prielaidos tokiam taikymui gali bati:

1) Priezitiros nuostaty pazeidimas;

2) ECB turi patikimos informacijos jog toks pazeidimas gali jvykti per ateinancius 12 ménesiy;

3) Finansinés institucijos strategija, valdymas, kultiira, procesai ar veikimo mechanizmai
neuztikrina sklandaus jos veikimo ir kelia rizikg jos stabilumui.

Europos Centrinis Bankas yra atsakingas uZz laiku atliekamg priZitirimos institucijos vertinima, taip
prieziliros sprendimus. Jei perspéjama finansiné institucija tinkamu laiku nesiima pastebimy trikumy
taisymo ECB gali taikyti vieng i§ ankS$¢iau iSvardinty savo galiy. ECB sprendimy vykdymo priemongs
yra tokios priemonés kuriy imasi kompetentinga institucija su tikslu priversti finansing institucija laikytis
finansinés prieziiiros teisés akty (tai gali biiti atitinkami nacionaliniai teisés aktai, perkeltos Europos
Sajungos direktyvos ar prieziliros institucijy sprendimai. Sprendimy vykdymo priemonés gali buti ECB
taikomos svarbioms finansinéms institucijoms Europos Sgjungos teis¢s akty nesilaikymo atvejais. Tarp
visy galiy kurios suteiktos ECB jsigaliojus Bendro prieZitiros mechanizmui periodiniy baudy mokéjimy
skyrimas gali buti laikomas tokiu, kuris skirtas priversti finansines institucijas paklusti ECB
sprendimams. Tokie mokéjimai yra skiriami teisés akty pazeidimui dar vykstant norint priversti
finansing institucijg taisyti situacijg kurig ECB yra pripaZings kaip nusizengiancig finansinés prieZitiros
teisés aktams.

Europos Sajungos bankininkystés teisés aktai yra paremti Baselio akordais, kurie buvo aptarti
ankstesn¢je dalyje. ] Europos Sajungos teis¢ Sis reguliavimas yra perkeltas per harmonizuojama vieninga
taisykliy savada, kurio yra privaloma laikytis visoms vieningoje rinkoje veikian¢ioms finansinéms
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institucijoms. Vieningas taisykliy sgvadas yra Banky Sajungos pagrindas. IS esmés tai yra teisés akty
rinkinys kurio privalo laikytis Europos Sajungoje operuojancios finansinés institucijos. Europos
Centrinis Bankas aktyviai prisideda prie $iy teisés akty formavimo per Europos finansy prieziiiros
sistemos agentiras, kurios buvo aprasytos anks¢iau Siame skyriuje.

Bendro priezitiros mechanizmo nuostatos, metodikos ir standartai suponuoja pastovios finansinés
priezitiros reikalingumg kuris yra vykdomas remiantis vieningais standartais visoms prizitirimoms
finansinéms institucijoms kurios veikia euro zonoje. Pastovi reikSmingy finansiniy institucijy prieziiira
yra atliekama ECB, konkretiems uzdaviniams, sektoriams ar Salims formuojamos bendros priezitros
komandos kurias sudaro ECB personalas kartu su nacionaliniy prieziiiros institucijy atstovais. Finansinei
priezitirai atlikti teisés aktai numato keletg jrankiy. Vykdant pastovig priezilira bendros priezitiros
komandos analizuoja priezitiros ataskaitas, finansines ataskaitas ir viding prizitrimy institucijy
rizikos analizes ir analizuoja finansiniy institucijy gelbéjimosi planus jei jos susidurty su sunkumais.

Pagrindiniy finansiniy institucijy riziky bei pazeidziamumy vertinimo procesag ECB priezitiros
vykdyme sudaro keturi pagrindiniai komponentai:

1) Reguliarus egzistuojanciy bei galimy riziky stebéjimas ir analizé;

2) Gili identifikuojamy potencialiy riziky analizé;

3) Reguliaris arba atsitiktiniai streso testai;

4) Esamy ar buisimy teisés akty pakeitimy poveikio analizé.

Darbo temai svarbus pabrézti institucinés struktiiros aspektas yra Europos Centrinio Banko kaip
Europos Sajungos lygio finansy prieziliros institucijos ir nacionaliniy finansiniy priezitiros subjekty
rySys. Bendro prieZiiiros mechanizmo kontekste vykdydamas efektyviag bankininkystés sektoriaus
prieziiira Europos Centrinis Bankas glaudziai bendradarbiauja su nacionalinémis prieziliros
institucijomis, kaip minéta ank$¢iau Lietuvos finansy rinkos priezitros institucija yra Lietuvos Bankas.
Visas reikSmingas finansines institucijas (jy sarasas skelbiamas ECB interneto svetainéje) tiesiogiai
institucing Bendro priezitiros mechanizmo institucing struktiirg kurioje ECB negali savo funkcijy atlikti
tinkamai be nacionaliniy prieziiiros institucijy pagalbos. Nacionalinés prieziliros institucijos tuo tarpu
atlieka tiesioging maziau svarbiy finansiniy institucijy prieziiira, ta¢iau pazyméting jog tam tikrais
atvejais ECB gali vykdyti ir tiesioging Siy maziau svarbiy finansiniy institucijy prieziiirg. Svarbu
paminéti ir tai, jog vykdant Bendro priezitiros mechanizmo veiklg prieZitiros sprendimai yra priimami
stebétojy taryboje kurig sudaro ECB ir nacionaliniy prieziiiros institucijy atstovai.

Dar vienas svarbus ECB ir nacionaliniy institucijy kooperacijos aspektas yra susijgs su maziau
svarbiy finansiniy institucijy priezitirg kurig nors ir tiesiogiai vykdo nacionalinés priezitiros institucijos,
taCiau ECB yra jpareigotas uztikrinti jog jy taikomi prieziiiros standartai yra auksto lygio. ECB Sio tikslo
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siekia dvejais budais — vertina galimg reikSmingy finansiniy institucijy priezitiros metody taikymag
maziau svarbioms finansinéms institucijoms ir kuria atskirus prieziiiros standartus maziau svarbioms
institucijoms. Viena vertus galima teigti, jog nors ECB ir yra pagrindiné Bendrame priezitiros
mechanizme priezitrg atliekanti institucija, tac¢iau jos veikimas néra jmanomas be nacionaliniy
priezitiros institucijy indélio — nacionalinés priezitiros institucijos, tarp jy ir Lietuvos bankas, dalyvauja
Bendro priezitiros mechanizmo sprendimy priémime, vadovaujasi ECB standartais vykdant jy
tiesioginéje zinioje esanciy finansiniy institucijy priezitirg ir kaip minéta anksc¢iau deleguoja atstovus j

bendras priezitiros komandas.

2.3. Europos Sajungos finansy rinkos priezZiiiros sistemos jgyvendinimo prioritetai ir reguliavimas
Lietuvoje

Iki 2012 m. Lietuvoje veiké sektorinis finansy rinkos prieziiiros modelis, kuriame vertybiniy
popieriy rinkg prizitréjo Lietuvos Respublikos Vertybiniy popieriy komisija, tuo tarpu uz draudimo
rinka buvo atsakinga Lietuvos Respublikos draudimo priezitiros komisija (Lietuvos Respublikos finansy
rinkos priezitiros sistemos pertvarkos jstatymas, 2011). Pagrindiniai jy uzdaviniai buvo prizitréti kaip
laikomasi saziningos prekybos ir verslo organizavimo taisykliy savo jurisdikcijose, palaikyti efektyvy ir
teisétg vertybiniy popieriy ir draudimo rinky veikimg bei uzsiimti subjekty dalyvaujanciy Siose rinkose
interesy apsauga. Taip pat Sios institucijos vykde dvi kitas svarbias funkcijas:

1) Vykdé finansy rinkos vie$gjj administravima;
2) Pagal kompetencija gyné viesajj interesg (Lietuvos Respublikos finansy rinkos priezitiros
sistemos pertvarkos jstatymas, 2011).

T. Talugio bei V.Senavi¢iaus (2012) nuomone, Lietuvos Respublikos Vertybiniy popieriy komisija
bei Lietuvos Respublikos draudimo priezitiros komisija nuolat skelbdavo savo eksperting nuomong pagal
savo kompetencijg aiskiai nereguliuojamais teisiniais klausimais susijusiais su vieSojo administravimo
vykdymu Lietuvos finansy rinkoje. Siy institucijy leidziamos gairés bei rekomendacijos tapdavo svarbia
teisinés interpretacijos nuomone ir inter alia biidavo naudojami kaip pojstatyminiai teisés aktai
(Senavi¢ius, Talutis, 2012). Vie$ojo intereso gynimo prasme §ios dvi institucijos daZniausiai minéta
funkcijg atlikdavo teisminiu keliu. Vertybiniy popieriy komisija tur¢jo teise kreiptis j teismg d¢l vieSojo
intereso gynimo, atstovaudama investuotojy interesams. Vertybiniy popieriy komisijai taip pat buvo
priskirta asmeny, pensija kaupianciy kituose nei SoDros fonduose interesy apsauga. Remiantis Lietuvos
Respublikos Profesiniy pensijy kaupimo jstatymu (2006) bei Lietuvos Respublikos papildomo
savanorisSko pensijy kaupimo jstatymu (2008) Vertybiniy popieriy komisija atstovaudama atitinkamy
indélininky (investuotojy) interesams tur€jo teisg kreiptis j teisma dél viesojo intereso gynimo. Draudimo
priezitiros komisija, kita vertus, remiantis Draudimo prieziiiros jstatymu (2003) buvo jpareigota vykdant
savo funkcijas (uztikrinti draudimo sistemos patikimuma, veiksminguma, saugumg ir stabilumg bei
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draudéjy, apdraustyjy, naudos gaveéjy ir nukentéjusiy treciyjy asmeny interesy ir teisiy apsauga), taip pat
gal¢jo kreiptis ] teismg ginant vie$ajj interesg.

Per patj finansy krizés jkarsti, 2010 metais, atsizvelgiant | panaSius procesus Europos Sgjungoje,
Lietuvoje atsirado politinés valios reformuoti finansy rinkg prizitrin¢ias institucijas. 2010 m. geguzes
19 d. buvo priimtas Lietuvos Respublikos Vyriausybés nutarimas ,,Dé¢l Lietuvos Respublikos Finansy
rinkos priezitiros institucijy sujungimo koncepcijos patvirtinimo®. Pagrindinis koncepcijos tikslas buvo
nustatyti Lietuvos Respublikos finansy rinkos priezitros institucijy pertvarkos kryptis, sutelkti finansy
rinkos priezitiros funkcijas vienoje institucijoje, nustatyti jos teisinj statusg, funkcijas, finansavima ir
kitus jos veiklos klausimus, kartu sudaryti salygas toliau siekti finansy rinkos stabilumo, nors dokumente
buvo nurodytos alternatyvios reformos priezastys — jgaliotos institucijos privalo tinkamai reaguoti ]
kintancias rinkos salygas, siekdamos visy pirma uztikrinti finansiniy paslaugy vartotojy interesus,
skatinti jy Svietima (Finansy rinkos priezitiros institucijy sujungimo koncepcija, 2010). Reikia pazyméti,
jog 1§ esmes Vyriausybeé svarste tris finansy rinkos priezitiros modelius:

1) Pagal Koncepcijos 30.1 punkte nurodyta modelj viena institucija atlikty $iuo metu Draudimo
priezitiros komisijos ir Vertybiniy popieriy komisijos atliekamas funkcijas, o banky sektoriaus
prieziiirg ir toliau vykdyty Lietuvos bankas (Finansy rinkos prieziliros institucijy sujungimo
koncepcija, 2010).

2) Pagal Koncepcijos 30.2 punkte nurodyta modelj biity kuriama nauja biudzetiné jstaiga, kuri
perimty ir suvienyty Lietuvos banko, Draudimo prieZiiiros komisijos ir Vertybiniy popieriy
komisijos atliekamas finansy rinkos prieziiiros funkcijas. Tokia institucija turéty biiti pavaldi
Lietuvos Respublikos Finansy ministerijai, taciau kaip minéta ank$¢iau, vienas Kkertiniy
priezilros institucijy reikalavimy yra nepriklausomumas, kurio toks modelis negaléty uZztikrinti,
kadangi institucijos prie Finansy ministerijos statusas prieStarauja organizacinio, finansinio bei
politinio nepriklausomumo (Finansy rinkos prieziiiros institucijy sujungimo koncepcija, 2010).
3) Pagal Koncepcijos 30.3 punktg Lietuvos bankas kaip prieziliros institucija jungty Lietuvos
banko, Draudimo prieZitiros komisijos ir Vertybiniy popieriy komisijos atliekamas finansy rinkos
priezitros funkcijas Lietuvos banko viduje (Finansy rinkos prieziiiros institucijy sujungimo
koncepcija, 2010). Remiantis tarptautine praktika valstybiniy centriniai bankai dazniausiai atsako
uz sisteminés rizikos valdyma ir kriziy prevencija arba uzima aktyvia pozicijg Siais klausimais,
jie turéty buti jtraukti i prieziliros procesa, nes vykstant finansy sektoriaus tarpvalstybinei
konvergencijai itin daug démesio turés biuti skiriama ne tik mikropriezilirai, bet ir makro
priezitirai. O $ig funkcijg centriniai bankai gali uZtikrinti tik turédami pakankamai informacijos
apie kredito jstaigy ir kity finansy sektoriaus dalyviy riziky valdyma, jy finansinius rodiklius,
testavimo nepalankiomis salygomis rezultatus ir kita konfidencialig informacija, kuri paprastai
gaunama vykdant kredito jstaigy ir kity finansy sektoriaus dalyviy prieziiira.
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Lietuvos finansy rinkos priezitros modelio reformos metu integruotas modelis (veikia vieninga
finansy rinkos priezitiros institucija) buvo taikomas Vokietijoje, Jungtin¢je Karalystéje, Latvijoje,
Lenkijoje, Estijoje, Maltoje, Danijoje, Svedijoje, Austrijoje, Vengrijoje, Belgijoje, Airijoje, Cekijoje,
Suomijoje, Slovakijoje. Nyderlanduose veiké Twin-Peaks modelis (Bal¢itnas, 2014). Dviejy ramséiy
institucinis modelis buvo taikomas Liuksemburge, Pranciizijoje ir Bulgarijoje, tuo tarpu trijy ramsciy
institucinis modelis — Lietuvoje, Kipre, Portugalijoje, Slovénijoje, Ispanijoje, Italijoje, Graikijoje ir
Rumunijoje (Zaleckiené, 2012; Bal¢itinas, 2014). UzZsienio Saliy praktika, ypa¢ $aliy gerai susitvarkiusiy
su krize ir jos padariniais, be abejo turéjo jtakos Lietuvos finansy rinkos prieziiiros institucijy reformai.
2011 m. lapkri¢io 17 d. pritarta pagal minétg koncepcija parengtoms Lictuvos banko jstatymo
(2001) ir lydimyjy jstatymy pataisoms, kuriomis jgyvendintos koncepcijoje apibréztos gairés ir
pertvarkyta Lietuvos finansy rinkos priezitiros sistema, sutelkiant finansy rinkos priezitiros funkcijas (ir
rizikg ribojancios, ir finansiniy paslaugy teikimo priezitiros) vienoje institucijoje — Lietuvos banke.
Priimtomis pataisomis buvo nutarta nuo 2012 m. sausio 1 d. likviduoti Vertybiniy popieriy ir Draudimo
prieziiiros komisijas, o jy atliekamas priezitiros funkcijas perduoti Lietuvos bankui. Taip pat nuspresta
Lietuvos bankui perduoti Valstybinés vartotojy teisiy apsaugos tarnybos §iuo metu atlickamg finansiniy
paslaugy teikimo priezitiros funkcija. Tokiu biidu nuo 2012 m. sausio 1 d. Lietuvoje pradéjo veikti
integruotas finansy rinkos priezitiros modelis ((Lietuvos Respublikos finansy rinkos priezitiros sistemos
pertvarkos jstatymas, 2011). Priezilros institucijos finansinio nepriklausomumo klausimas buvo
iSsprestas nustatant privalomus atsiskaitymus i$ finansy rinkos dalyviy. Tokie atskaitymai yra skirtingi,
priklausomi nuo finansy rinkos dalyvio statuso ar veiklos pobiidZio:
1) Banky jmokos numatytos mokéti nuo vidutinio metinio turto;
2) Draudimo institucijy jmokos numatytos mokéti nuo pasirasyty draudimy jmoky sumos;
3) Like rinkos dalyviai apmokestinami pagal apyvarta.
Kaip nurodo V.Senavicius ir T.Talutis (2012), Lietuvos bankui atiteko ne tik Vertybiniy popieriy
komisijos bei Draudimo prieziiiros komisijos funkcijos, taciau konsoliduojant visas su finansiniy rinky
reguliavimu susijusias vieSojo administravimo funkcijas vienose rankose, Lietuvos bankui taip pat
priskirta ank§¢iau Vartotojy teisiy apsaugos tarnybos kompetencijoje buvusi finansiniy paslaugy teikimo
prieziiiros funkcija.
Nepaisant atliktos reformos, pazymétina, kad egzistuoja reikSmingi finansy sistemos bei jos
priezitiros skirtumai tarp regiony, kurie labiausiai pastebimi tarp iSsivysciusiy ir besivystanciy valstybiy:
1) nors daugumoje pasaulio Saliy dominuoja banky sistema, finansy sektoriaus struktiira keiciasi
— poslinkis 1§ banky sektoriaus } kapitalo rinka, komerciniams bankams perorientuojant savo
veikla i§ komercinés | investicing bankininkyste (Petrukonyté, 2013);

2) zemy pajamy Salys pasizymi maziau iSvystyta finansy sistema (ypatingai silpna yra finansy
rinka), reikalaujancia didesnés priezitiros (Petrukonyté, 2013);
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3) besivystanciy Saliy finansy sistema auga greiCiau nei iSsivysCiusiy Saliy, o rinkomis grjsta
finansy sistema didéja spar¢iau nei bankinio sektoriaus plétra (Petrukonyté, 2013).
Mokslingje literatiiroje pabréziama, kad besivystanciy valstybiy finansy sistemos bei jy priezitira
pasizymi tam tikrais veiksniais, kurie nulemia jy skirtumus lyginant su iSsivys¢iusiomis valstybémis:
neefektyvi teising, institucing ir politiné aplinka (Urbsiené, 2012); makroekonominis nestabilumas
(Urbsiené, 2012); neefektyvi banky veikla (Beck ir kt., 2010); konkurencijos stoka (Yartey, 2008);
finansiniy paslaugy stoka (Roxburgh ir kt., 2011); didéjantys uzsienio kapitalo srautai (Beck ir kt., 2010);
didelis finansy sistemos augimo rezervas (Roxburgh ir kt., 2011); bei maZesné valstybés skola
(Roxburgh ir kt., 2011; Urbsien¢, 2012).

Kalbant apie Lietuvos banko kaip finansinés priezitiros institucijos funkcijg reikia pabrézti, jog
Lietuvos bankas yra sudedamoji Europos centriniy banky sistemos dalis ir siekia tiksly bei vykdo
uzdavinius vadovaudamasis Europos centrinio banko gairémis ir nurodymais. Lietuvos banko kaip
institucijos statusui reikSminga data buvo 2015 m. sausio 1 d., kai Lietuva oficialiai tapo Eurozonos nare.
Euro jvedimas Salyje automatiSskai de facto Europos Centriniam Bankui perdavé ne tik zenklig dalj
funkcijy susijusiy su pinigy emisija, nacionalinés valiutos kurso bei uzsienio atsargy naudojimu, bet ir
perdavé didele dalj savo kaip finansinés priezitiros institucijos funkcijy. Lietuvos bankas atlieka
nacionalinés prieziliros institucijos vaidmenj. Tarp penkiy svarbiausiy Lietuvos banko funkcijy yra
nurodyta informacijos rinkimo funkcija, vadovaujantis kuria Lietuvos bankas 1§ valstybés ir savivaldybiy
institucijy renka statisting informacija kuri reikalinga Europos centriniy banky sistemos uzdaviniams
vykdyti. Po §ia funkcija taip pat patenka informacija teikiama Europos Centriniam Bankui jam vykdant
centralizuotos Europos Sgjungos finansy rinkos priezitiros institucijos funkcijas (Lietuvos banko
jstatymo pakeitimo jstatymas, 2001). I§ Sios Lietuvos bankui priskirtos funkcijos galima daryti prielaida,
vykdo padedant Lietuvos bankui.

Dar viena Lietuvos banko funkcija yra Lietuvos banko jstatymo 8 str. 2 d. 2 p. apibréZiama finansy
rinkos priezitira (Lietuvos banko jstatymo pakeitimo jstatymas, 2001). Straipsnyje teigiama, jog
Lietuvos bankas atlieka finansy rinkos prieziiirg tiek, kiek ji néra deleguota Europos Centriniam Bankui.
Taip pat Sioje dalyje pateikiama teisiné nuorodg j tiesiogiai taikomg Tarybos Reglamentg Nr. 1024/2013,
kuris yra Bendro prieziliros mechanizmo teisinis pagrindas. Analizuojant $ig dalj galima daryti dvi
prielaidas:

1. Visy pirma, Lietuvos bankas neprarado savo funkcijos atlikti finansy rinkos priezitira, taciau

Sios funkcijos subjekty ratas buvo apribotas — pagal Bendros prieziiiros mechanizmo nuostatus

v —

dalyvius.
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2. Visy antra, Sioje dalyje nurodomas $io apribojimo teisinis pagrindas — Tarybos Reglamentas
Nr. 1024/2013, kuris yra tiesiogiai taikomas, todél jo nuostatos nebuvo perkeltos j Lietuvos
Respublikos teise. Sioje vietoje reikia pazyméti, jog savo konstrukcija identiska teisiné
nuoroda randama ir apzvelgiant kitg Lietuvos bankui priskirta funkcija — finansy sektoriaus
subjekty pertvarkymo. Atitinkamai ankSCiau aptartai finansy rinkos prieziiiros funkcijai,
pertvarkymo funkcija taip pat vykdoma tiek, kiek ji néra vykdoma Bendro pertvarkymo
mechanizmo pagrindu. Sioje dalyje kaip ir ank$¢iau aptartoje pateikiama atitinkama teisiné
nuoroda, §j kartg nurodomas Tarybos Reglamentas Nr. 806/2014, kuris yra Bendro
pertvarkymo mechanizmo teisinis pagrindas.

Taigi, vertinant dvejas pastargsias aptartas Lietuvos banko funkcijas matoma, jog finansy rinkos
priezitiros bei finansy institucijy pertvarkymo funkcijas jis vykdo tiek, kiek jy nevykdo Europos
Centrinis Bankas. Vertinant retrospektyviai galima teigti, jog nors minétos Lietuvos banko galios yra
kritiniais finansiniais sunkumais susidiiré maziausiai dvi didele reikSme Salies finansinei sistemai
turéjusios institucijos, kurios pagal dabartinj teisinj reguliavimg nebiity tiesiogiai administruojamos
ECB, todél darytina iS§vada, jog Lietuvos bankas iSlieka svarbi nacionalinés finansy rinkos priezitiros
sistemos dalis.

Dar viena svarbi Lietuvos banko funkcija priskirta jam 2014 m. rugséji — makroprudencinés
politikos vykdymas, kurios tikslas yra prisidéti prie finansy sistemos stabilumo apsaugos, jskaitant
finansy sistemos atsparumo stiprinimg ir sistemingés rizikos susidarymo mazinima, taip siekiant uztikrinti
tvary finansy sektoriaus indélj j ekonomikos augimg. Europos Sisteminés Rizikos Valdyba (ESRV)
iSleido rekomendacija (ESRB, 2011) kurioje buvo pabrézta makroprudencinés politikos vykdymo
mandato suteikimo kiekvienos ES Salies atsakingoms institucijoms svarba. Reikia pabrézti, jog nors
buvo sukurtos naujos Europos Sajungos lygiu veikian¢ios makroprudencinés prieziliros institucijos,
taciau pagrindinés vykdymo galios Siame kontekste priklauso valstybiy nariy institucijoms atsakingoms
uz makroprudencing prieziiirg. Makroprudencings politikos jgyvendinimas yra nelengvas ir vis kintantis
uzdavinys, kadangi rizikos finansy rinkos stabilimui gali kilti dél vidaus ir iSorés, daznai sunkiai
prognozuojamy veiksniy. Nepaisant to, Lietuvos bankas yra suformaves makroprudencinés politikos
strategija, kurioje nustatomi tokios priezitros tikslai, jos priemonés, apibréZiamos sprendimy priémimo
procediiros, nubréziami bendradarbiavimo su kitomis institucijomis pagrindai. Lietuvos banko vykdoma

Apibendrinant skyriy galima teigti, jog Europos Sqjungos finansy rinkos prieziiiros sistema yra
Europos Sgjungos teisés akty reguliuojanciy finansy rinkos prieZiiirq ir jq jgyvendinanciy institucijy
visuma. Europos Sqjungos lygio finansy rinkos prieziiros uzZuomazgos prasidéjo 21-ojo amZiaus
pradzioje, kai buvo sukurtos pirmoji Europos Sqjungos finansy rinkos prieziuros instituciné sqranga,
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svarbesni finansy rinkos prieZiiiros teisés aktai ir apibréztas finansy rinkos prieZiiiros teisés aktams
skirtas teisékiiros procesas. 2008 m. finansiné krizé parodé tokios Europos Sqjungos finansy rinkos
priezitiros sistemos nepakankamumgq ir didesnj integracijos poreikj. Europos Sgjungos lygiu sukurti
nauji teisiniai bei instituciniai finansy rinkos prieZiiros mechanizmai. Europos Sqjungos finansy rinkos
institucine sistema (EFPIS) apima makroprudencinés ir mikroprudencinés prieziiros politikos
jgyvendinimgq, taciau Siame skyriuje atskleista jog norint gery EFPIS rezultaty jos institucijoms turéty
biiti suteikta daugiau ir platesniy teisiskai privalomy finansy rinkos prieziiiros jgyvendinimo priemoniy.
Banky sgjunga yra didelio kompleksiskumo is isskirtinés svarbos Europos Sqjungos finansy rinkos
prieziuros teisiniy priemoniy rinkinys deleguojantis didele dalj suvereniy nacionaliniy prieZiiiros
institucijy funkcijy Europos Centriniam Bankui, jgijo placius Europos Sgjungos finansy rinkos
prieziiros vykdymo jgaliojimus. Lietuvos bankas kaip nacionaliné Lietuvos finansy rinkos prieZiiirg
vykdanti institucija mikroprudencinés finansy rinkos priezitiros politikos prasme Lietuvai tapus Bendro
prieziiiros mechanizmo dalimi neteko didelés dalies jgaliojimy. Lietuvos banko vaidmuo apsiriboja
mazesnés reikSmeés finansy rinkos dalyviy prieziiira bei pagalba ECB vykdant didZiyjy finansy rinkos

dalyviy prieZiiira, taip pat Lietuvos bankas gavo aisky makroprudencinés politikos vykdymo mandatq.
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3. EUROPOS SAJUNGOS FINANSU RINKOS PRIEZIUROS SISTEMOS
JGYVENDINIMO LIETUVOJE NUOMONES TYRIMAS
Siame skyriuje pateikiama atlikto empirinio tyrimo metu surinkta duomeny analizé. Interviu
klausimai buvo suskirstyti j keturias dalis, todél analize sudaro 4 klausimy grupés, nurodoma j kokias
kategorijas jos buvo isskaidytos. Apzvelgiant kiekvieng grupe susisteminta informacija pateikiama
struktiiruotose lentelése norint lengviau paaiskinti respondenty atsakymus. Kiekviena grupé yra
aprasoma ir analizuojama bei pateikiamos autoriaus jzvalgos. Gauti rezultatai atskleidzia respondenty
nuomone apie Europos Sqjungos finansy rinkos prieziiiros sistemos jgyvendinimg Lietuvoje bei galimg

tolesne tokio jgyvendinimo raidg.

3.1. Tyrimo metodika

Atsizvelgiant  ankstesnése darbo dalyse apraSytus teorinius, teisnius bei institucinius Europos
finansy rinkos priezitiros aspektus siekiama iSanalizuoti Europos finansy rinkos prieziiiros sistemos
igyvendinimg Lietuvoje.

Reik§mé — atliktu tyrimu siekta atlikti Europos Sajungos finansy rinkos prieZiliros sistemos
igyvendinimo Lietuvoje analiz¢, iSsiaiSkinti ekspertini jo vertinimg, galimus trikumus ir raidos
perspektyvas.

Tyrimo tikslas — I$analizuoti Europos Sgjungos finansy rinkos priezitiros sistemos jgyvendinimag
Lietuvoje.

Tyrimo uzdaviniai:

1. ISanalizuoti respondenty poZzitirj } finansy rinkos prieziiirg;

2. Istirti respondenty nuomong apie Europos Sajungos finansy rinkos prieziliros sistemos
lgyvendinimg Lietuvoje;

3. Nustatyti respondenty poziiirj } gilesng Europos Sajungos finansy rinkos priezitiros
integracijg ir priemoniy tobulinima.

4. Jvertinti antriniuose teisiniuose Saltiniuose pateikiamas finansy rinkos prieziiiros sistemos
jgyvendinimo Lietuvoje problemas bei palyginti ja su respondenty nuomone.

Tyrimo metodologija. Empiriniam tyrimui jgyvendinti pasirinktas interviu metodas. Anot Bitino,
interviu metodu norima suprasti informanty patirtj, suzinoti jy nuomones, atskleisti respondenty
pozitirius, pasauléziiira, perspektyvas bei vertinimus tiriamuoju klausimu (Bitinas 2008). Sis metodas
buvo pasirinktas tod¢l, jog finansy rinkos priezilira yra retai tiesiogiai lie¢ianti visuomene, todél norint
gauti patikimus Europos finansy rinkos priezitiros vertinimus reikalinga apklausti respondentus kurie
susiduria su Siais veiksniais savo tiesioginéje veikloje arba turi pakankamos kompetencijos ja

pakomentuoti. Taip pat svarbu nustatyti ar vieSojo ir privataus sektoriaus respondentai vienodai mato ir
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vertina vykdoma finansy rinkos priezitira, su kokiais konkreciai Europos finansy rinkos priezitiros
sistemos elementais susiduria savo veikloje, kaip juos vertina ir kokiy pasitlymy jy tobulinimui gali
pateikti. Taikyti interviu metodg buvo pasirinkta ir dél to jog gaunami duomenys yra iSsamesni nei
taikant kitus metodus.

Tyrimo metodai. Mokslingje teorijoje pabréZiama, kad Zmoniy vidiniam pasauliui tirti daznai
pasitelkiamas kokybinio tyrimo metodas. Kokybinis tyrimas daznai naudojamas tuomet, kai nagrin¢jama
dar maZai istirtos temos. Sio darbo objektas yra Europos finansy rinkos prieziiira. Reikia pazyméti, jog
Sia tema néra atlikta daug tyrimy, didzioji dalis 1§ atliktyjy lie¢ia ekonoming objekto perspektyva, tuo
tarpu vieSojo administravimo kontekste §i tema tirta nebuvo. Respondenty atrinkimas tyrimui nebuvo
lengvas, kadangi Sioje srityje tiesiogiai ar i§ dalies dirbanciy eksperty ratas néra didelis. Tyrimu buvo
siekta jvertinti respondenty funkcijas, patirtj, atstovaujamg institucijg ir jos vaidmenj finansy rinkos
prieziiiros sistemoje, taip pat jsiklausyti i jy ivardijamas pastabas ir suprasti jy poziiirj | darbe apraSomus
finansy rinkos priezitiros politikos igyvendinimo metodus, todél buvo pasirinktas kokybinio tyrimo
metodas kuris geriausiai tinka tokiems tikslams pasiekti.

Siame darbe taip pat panaudotas dokumenty rinkimo ir analizés metodas. Atsizvelgiant j mokslinio
tyrimo objekta, tyrimo tikslus ir uzdavinius, Sis metodas laikytinas svarbiausiu duomeny rinkimo
(gavimo) metodu. G.Bowen (2009) teigia, kad dokumenty analizé¢ kaip metodas pasizymi Siais
privalumais: efektyvumu, prieinamumu, maZomis sagnaudomis, stabilumu, tikslumu ir didele apréptimi.
Taip pat autorius nurodo, kad §is metodas pasizymi sekanciais trukumais: nepakankamu detalumu, maza
tikimybe rasti kai kuriuos senus dokumentus ar juos atkurti bei Salisku selektyvumu (Bowen, 2009).
Renkant duomenis reikalinga atsizvelgti | nagrinéjama problema, dokumenty prieinamumg ir | jau
turimus duomenis (Webley, 2010). Pagrindiniai dokumenty vertinimo kriterijjai yra: tikrumas,
patikimumas, reprezentatyvumas. Dokumenty klasifikacijos pagal riis] pagrinda sudaro oficialumo lygis
(Mogalakwe, 2006) - jie gali buti pirminiai arba antriniai. Analizei atlikti pasirinkti antriniai dokumentai.

Tyrimo etika. Tyrimo metu buvo vykdomi individualiis interviu su respondentais kurie tiesiogiai
arba netiesiogiai yra susij¢ su Europos finansy rinkos priezitira. Respondentai buvo supaZindinti su
baigiamojo darbo tema, tyrimo tikslais ir prognozuojamu rezultatu. Respondentai j i§ anksto parengta
klausimyna turéjo atsakyti pagal 1§ anksto parengta klausimu seka, visiems respondentams buvo uzduoti
tokie patys klausimai tokia pacia eilés tvarka. Interviu vykdymo metu buvo siekiama gauti iSsamius,
tikslius ir pagrjstus atsakymus neatsizvelgiant j respondento sasaja su finansiniy rinky priezitira, rySium
su kuo buvo siekiama visiems respondentams sudaryti lygias dalyvavimo tyrime sglygas. Reikia
paZzymeéti jog finansy rinkos kaip objektas yra jautrus net politinés ar reguliuotojy nuomoneés vieSam
iSreiSkimui, todel didziajai daliai respondenty norint iSlikti anonimiskais buvo nuspresta

konfidencialumg suteikti visiems tyrimo respondentams.
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Tyrimo vieta. Tyrimo atlikimo vieta buvo pasirinkta atsiZzvelgiant j preliminarig respondenty
gyvenamgja ir profesinés veiklos vykdymo vietg. Atsizvelgiant | taikyta tyrimo metoda nebuvo
galimybés turéti geografiskai placia tyrimo vietg. Vertinant objektyvius vietos atrankos kriterijus, tokius
kaip tyrimo tiksly iSpildymas buvo pasirinktas Vilniaus miestas. Kadangi kokybinis tyrimas buvo
vykdomas interviu metodu kurio metu buvo apklausiami ekspertai reikéjo atsizvelgti j tyrime svarbiy
institucijy geografines vietoves. Kadangi finansy priezitros politikag formuojanéiy ir jgyvendinanciy
institucijy, taip pat ir jy prizitrimy ar kitaip jtakojamy subjekty bistinés beveik visada yra Vilniuje tai
dar labiau paskatino tyrimo vietove pasirinkti §] miestg.

Tyrimo imtis. Tyrimo planavimo metu buvo i§ anksto numatoma kiek respondenty pageidautina
sudaryty tiriamg visuma. I$ viso planuota apklausti 8 respondentus. Kokybiniame tyrime taikant interviu
metoda imtis gali svyruoti nuo 5 iki 30 respondenty. Apklausti 2 skyriy vadovai, vienas departamento
vadovas, vienas vyriausiasis specialistas, viena direktoré, vienas teisés skyriaus pataréjas, vienas Seimo
narys ir vienas analitikas. IS anksto planuotas tolygus respondenty pasiskirstymas pagal sektorius,
pasirinkta apklausti 4 vieSojo sektoriaus ir 4 privataus sektoriaus atstovus. Respondentai buvo
strategiSkai pasirinkti norint nagriné¢jama tema pazvelgti tiek i§ asmeny vykdanciy finansing priezitira
tiek 1§ jy priziirimy rinkos subjekty. Tyrimo vykdymo eigoje buvo identifikuota jog respondenty
atsakymai yra tinkami tyrimui atlikti. Visi respondentai buvo pasirinkti tiek pagal objektyvius kriterijus:

1) Vidutinés arba vadovaujancios grandies specialistai susije su finansy rinkos reguliavimu ir pagal
autoriaus nuomong¢ galintys suteikti tinkamos informacijos tyrimo tikslams pasiekti (socialinis aspektas);

2) Atstovaujamos institucijos veiklos pobtdis.

Atsizvelgiant | pirmajj kriterijy démesys buvo kreipiamas i respondenty geografing vietove ir
pareigas, tuo tarpu antruoju Kriterijumi buvo vertinamas respondento atstovaujamos institucijos veiklos
pobiidis (reguliuotojas ar reguliavimo subjektas), institucijos sgsajos su finansy rinkos prieziiira.

Minéti kriterijai yra svarbiis dél to, jog taip subjektyviai galima jvertinti ar respondentas yra
pakankamai kvalifikuotas tinkamai atsakyti j tyrimo metu uzduodamus klausimus. Vidutinés arba
vadovaujancios grandies pareiglinai ir darbuotojai pasirinkti dél tos prieZasties, jog jy uzimamos
pareigos teoriskai tiesiogiai koreliuoja su jy kvalifikacija ir tyrimo temos iSmanymu, Zino finansy rinkos
priezitiros svarbiausius praktinius aspektus, gali pateikti kokybisky jzvalgy ir pasitilymy. Tyrime
dalyvave respondentai buvo suskirstyti j dvi grupes. Pirmoji grupé buvo viesaji sektoriy atstovaujantys
respondentai, tuo tarpu antroji grupé buvo privac¢iame sektoriuje dirbantys respondentai. Pirmoji grupé
buvo iSskirstyta j dar dvi grupes, pirmoji buvo su finansy rinkos priezilirg tiesiogiai dirbantys
respondentai, tuo tarpu antroji su finansy rinkos prieZitira netiesiogiai dirbantys respondentai. Antroji
grupé taip pat buvo isskirstyta i dar dvi grupes, pirmoji grupé buvo respondenty atstovaujanciy tiesiogiai
institucijy.
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Tyrimo instrumentas. Tyrimo metodui jgyvendinti buvo panaudotas interviu metodas. Sis
metodas padéjo surinkti tyrimui tinkamg informacija. Pats tyrimas buvo atliekamas 2018 m. lapkricio —
gruodzio mén. Laiko prasme viena interviu sesija su respondentu truko nuo 15 iki 40 min. Autoriaus
nuomone toks vieno interviu laikas tinkamai apklausti respondentg esant tiksliems nedviprasmiskiems
klausimams. Interviu vykdymo metu buvo iSimtinai orientuojamasi tik j informacija gaunamag is$
respondenty. Interviu laikas ir vieta buvo sutariami telefonu arba per treciuosius asmenis, respondentai
i§ anksto buvo supazindinami su interviu pobuidziu, etiniais tyrimo vykdymo aspektais, jiems nurodomos
pagrindiniai raktazodziai. IS anksto buvo numatyti 8 konkretiis respondentai, taciau 3 i$ jy atsisake dél
asmeniniy arba profesiniy priezasCiy (neturi laiko ar mano negalintis dalyvauti tyrime). Visi interviu
buvo atlikti gyvo pokalbio metu. Atsizvelgiant j tai jog klausimai buvo trumpi ir struktiiruoti jie buvo
fiksuojami interviu vykdymo metu rastu.

Interviu klausimai buvo suskirstyti | 4 grupes:

5 lentelé. Interviuy klausimy grupiy aprasymas

Klausimy grupés Klausimy grupés apibiidinimas
1. Socialiniai & . L . S e eyt e
aspektai ir Sioje }(lguSlmq grupéje uzv(.lu.otalsv .klaus‘lmals‘ sickta }ss1alsk1nt1 somgvhn@ rc?gpondento
atstovaujama charakteristikos puse, konk.reqal gl.nz.lq'bel pareigas, taip pat §1ekta atsmyglgtl } respondento
institucija atstovaujamg institucija ir jos santyki su finansiniy rinky prieziiira.

2. Poziiiris j finansy
rinkos prieziiira ir
Europos Sagjungos

finansy rinkos
prieziliros
priemones

3. Europos Sajungos

finansy rinkos

Sioje klausimy grupéje uzduotais klausimais siekta isiaiskinti respondenty poziiirj j finansy
rinkos prieziliros prielaidas, taip pat nustatyti jy susipazinimg su Europos Sajungos finansy
rinkos prieziliros priemonémis.

prieziliros priemoniy Sioje klausimy grupéje uzduotais klausimais siekta i$siaiskinti respondenty vertinima kaip
itaka Lietuvos Europos Sajungos finansy rinkos priezitiros priemongs jtakoja Lietuvos finansy rinkos priezitirg
finansy rinkos
priezitirai

4. Europos Sajungos
finansy rinkos

priezitiros Sioje klausimy grupéje uzduotais klausimais siekta i$siaiskinti respondenty nuomone dél tolesnés
integracijos ir Europos finansy rinkos prieziiiros integracijos ir paprasyta jvertinti Europos finansy rinkos

priemoniy prieziiiros priemoniy tobulinimo reikalinguma.

tobulinimo

reikalingumas

Klausimy grupés orientuotos  iSkeltus tyrimo tikslus. Jos suformuotos siekiant lengviau
iSanalizuoti respondenty atsakymus ir juos kuo suprantamiau pateikti tyrimo rezultaty analizés dalyje.

Pagrindiné analizés medziaga ir yra interviu metu gauti respondenty atsakymai j klausimyna.

3.2. Interviu tyrimo rezultaty analizé
Sioje dalyje aptariami kokybinio tyrimo duomenys ir pateikiama jy analizé. Analizei naudojamas

turinio interpretacijos metodas. Sioje darbo dalyje informacija yra pateikiama struktiiruotose lentelése
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lengvesniam gauty rezultaty supratimui. Sios dalies subkategorijos yra apzvelgiamos suskirséius jas
pagal klausimy grupes.

Pirmoji klausimy grupé: Socialiniai aspektai ir atstovaujama institucija

Pirmoji klausimy grupé sudaryta i§ klausimy aprépianciy respondenty socialines charakteristikas
bei institucijy profilj. Turint bendrg informacijg siekta nustatyti bendras respondenty charakteristikas bei
Ju atstovaujamy institucijy profilj ir sgsajas su finansiniy rinky priezitra.

Vertinant respondenty socialines charakteristikas galima pastebéti, jog absoliuciai visi apklaustieji
yra vyrai (8 i§ 8). Kaip minéta ankS$¢iau aptariant tyrimo metodologijg, respondentai buvo atrenkami
iSimtinai pagal savo profesinés veiklos pobiidzio aktualumg nagrinéjamai temai. Atsizvelgiant ] tokig
didele ly¢iy pasiskirstymo amplitude darytina iSvada, jog vyrai dazniau uzima pareigas institucijose ar
organizacijose kurios yra finansy rinkos dalyvés. 2 respondentai apklausos metu éjo skyriaus vadovo
pareigas, lik¢ 6 respondentai éjo vyriausiojo specialisto, stebétojy tarybos pirmininko, analitiko,
teisininko, departamento vadovo bei Seimo nario pareigas. Jauniausiajam respondentui 26 metai,
vyriausiajam — 69. Imties amziaus vidurkis — 39 m. Vertinant respondenty amziy negalima isskirti vienos
dominuojancios amziaus grupés (zr. 6 lentele).

Atliekant tyrimg siekta apklausti pilng finansy rinkos priezitros dalyviy spektra — prieziiirg
vykdancias institucijas bei priezitros politika formuojancias institucijas, taip pat privataus sektoriaus
subjektus tiesiogiai arba netiesiogiai dalyvaujancius finansy rinkos priezitiros procese. Vykdant tyrima
buvo apklaustas toks pats skai¢ius (po 4) vieSojo ir privataus sektoriaus atstovy. Toks respondenty
atstovaujamy sektoriy balansas pasirinktas norint iSsiaiskinti priezitirg vykdancéiy ar formuojanciy

Kalbant apie finansy rinkos prieziiira vykdancias ir politika formuojancias institucijas reikia
pabréZti jo jy sgrasas yra baigtinis, tod¢l 1§ anksto buvo aiSkios institucijos kuriose vieSojo sektoriaus
respondentai dirba. 2 vieSojo sektoriaus respondentai dirbo Lietuvos banke, kuris yra vienintelé finansing
priezilira atliekanti institucija Lietuvoje, vienas respondentas dirbo Finansy ministerijoje kuri yra
atsakinga uz Lietuvos finansy rinkos politikos formavimo bei vienas respondentas éjo Seimo nario
pareigas, Lietuvos Respublikos Seimas kaip pagrindiné jstatymy leidziamosios valdZios institucija
priimdama teis€s aktus inter alia formuoja ir finansy rinkos prieziiiros politika.

Analizuojant privataus sektoriaus respondenty atstovaujamas institucijas pabréztina tai, jog visos
4 yra finansinés institucijos. Du privataus sektoriaus respondentai dirbo bankuose, vienas vertybiniy

popieriy birzoje, vienas kredito unijoje.

v —

v —

banko.
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6 lentelé. Respondenty socialiniai aspektai ir atstovaujama institucija

Respondenty socialinés charakteristikos Galutinis Skaicius Proc. iSraiska
Pareicos Skyriaus vadovas 2 25 %
g Kitos pareigos 6 75 %
Iki 30 mety 2 25 %
Amzius Iki 50 mety 5 62.5%
Virs 50 mety 1 12.5%
. Vyras 8 100 %
Lytis Moteris 0 0%
Institucijy charakteristikos Galutinis skaicius Proc. iSraiska
Imonés ar organizacijos Viegasis 4 50 %
sektorius Privatus 4 50 %
) . Prlezui_rq V.y.kda.ntl ar 4 50 %
Rysys su finansy rinkos formuojanti institucija
prieziiira Pr1z1gr1m_a ﬁgansme 4 50 %
institucija

Antroji klausimy grupé: Poziiiris i finansy rinkos priezZiiira ir Europos finansy rinkos
priezitiros priemones

Antrosios klausimy grupés klausimais siekta i$siaiSkinti respondenty nuomong i finansy rinkos
priezitirg bei identifikuoti respondenty susipazinima su Europos finansy rinkos priezitiros priemonémis.
Pirmasis dalies klausimas skirtas bendram respondenty pozidiriui j finansy rinkos priezilira ir jo
prielaidas, tai daroma norint identifikuoti ar jiems finansy rinkos prieZiiira yra aktualus reiskinys ir kaip
jie ji supranta. Antrasis klausimas skirtas nustatyti pirminj respondenty susipazinima su Europos finansy
rinkos priezitiros priemonémis, suzinoti kokius Europos finansy rinkos priezitiros sistemos elementus jie
gali jvardinti.

Analizuojant respondenty nuomong | atsakingy institucijy finansy rinkos priezitiros vykdymo
prielaidas reikéty atsizvelgti i Sio darbo teorinéje dalyje minétas C. Goodhart iSskirtas tris pagrindines
finansy rinkos priezitiros vykdymo prielaidas — vartotojy apsauga, bendra finansinés sistemos stabiluma
bei sveika konkurencijg finansy rinkoje. Respondentams klausimas apie finansy rinkos priezitiros
vykdymo priezastis uzduodamas ne tik norint palyginti gautus atsakymus su ank$¢iau nurodytais, taciau
ir jvertinti ar kylant vis naujoms finansy rinkos stabilumo ir priezitiros problemoms praktikoje nevyrauja
pasikeitusios finansy rinkos priezitiros prielaidos. Apzvelgtus tyrimo rezultatus galima teigti, jog
finansin] stabilumg bei vartotojy apsauga respondentai laiko svarbiausiomis finansy rinkos prieZitiros
prielaidomis. PaZymétina, jog klausimas buvo formuluotas norint suZinoti asmening¢ respondento
nuomone, todél nuorody i teisés aktus ar finansy rinkos prieziliros teorija respondentai nepateike.
Pastebétina, jog be iSimties visi vieSojo sektoriaus respondentai finansinj stabiluma ir vartotojy apsauga
nurodé kaip prielaidas finansy rinkos priezitirai vykdyti (R1, R2, R7, R8). Po vieng i§ $iy prielaidy
jvardijo du privataus sektoriaus respondentai (RS, R6), tuo tarpu du respondentai (R3, R4) jvardijo abi

50



minétas prielaidas. Atkreiptinas démesys, jog trecioji teorin¢je dalyje iSskirta finansy rinkos priezitiros
prielaida — konkurencija finansy rinkoje nebuvo jvardinta né karto.

Taip pat pazymétina, jog respondentai beveik nejvardino kity galimy finansy rinkos priezitiros
prielaidy, i§ ko galima daryti iSvada, jog finansinis stabilumas ir vartotojy apsauga yra labiausiai
paplitusios ir dominuojancios finansy rinkos priezitiros vykdymo prielaidos.

7 lentelé. Finansy rinkos prieziiiros vykdymo prielaidos

Kategorija Subkategorija Respondenty atsakymai
R1 “... bendras finansinis stabilumas.’
R2 “Kad sukurti saugumg finansy rinkoje, issaugoti ir gerinti
stabilumgq... "
R3 ,, Pagrindiniai kuriuos isskirciau yra finansiniy rinky
stabilumas...
Finansinis stabilumas R4 “... Bendrgjg prasme svarbiausias aspektas yra finansinis
stabilumas...
R6 “... Dél bendro finansinio stabilumo. *
R7 “... Finansinis saugumas yra viesasis geris kurj reikia
Atsakingy ginti...
institucijy R8 “Finansinis stabilumas...
finansy rinkos R1 “...svarbus vartotojy apsaugos mandatas...”
priezitiros R2 “...apsaugoti paslaugy gavéjus.”
vykdymo R3 “...vartotojy apsauga.”
prielaidos R4 “...darbine prasme vartotojy apsauga.”
Vartotojy apsauga RS “...Vartotojy indéliy apsauga yra svarbiausias reguliuotojy
saugomas objektas.”
R7 “...kyla bitinybé ginti visuomeng kuri naudojasi
finansinémis paslaugomis.”
R8 “...vartotojy apsauga...”
R1,, Visy pirma, tai finansiniy riziky uzkardymas. Niekas nenori
jog pasikartoty praéjusios krizés scenarijus...
Pinigy plovimo prevencija R1 ,,...pinigy plovimo uzkardymas... "
Vie$ojo intereso gynimas R8 ,,...vieSojo intereso gynimas... "

5

Riziky uzkardymas

Antruoju Sios klausimy grupés klausimu buvo siekiama iSsiaiSkinti kokias Europos Sajungos
finansy rinkos priezitiros priemones respondentai gali jvardinti. Europos Sajungos finansy rinkos
prieziliros sistema yra visuma priemoniy, kurios gali pasireikSti tiek tiesioginio taikymo akty
reguliavimu, tiek i Lietuvos teis¢ perkelty direktyvy forma, taip pat ir Europos Sgjungos prieziiiros
institucijoms deleguotomis priezitiros vykdymo priemonémis. Klausimas yra svarbus ne tik norint
jvertinti respondenty ziniy lygj §ia tema, taciau ir vertinant Europos Sgjungos finansy rinkos priezitiros
priemoniy aktualumg pagal sektorius, taip pat pagal atstovaujamas organizacijas ir jy veiklos pobiidj.

Analizuojant tyrimo rezultatus galima jZvelgti bendra dominuojancig priemon¢ — Banky sgjungos
paketa ar atskiras jos dalis jvardino 4 i§ 8 respondenty (R2, R3, R5, R6, R8). Viena vertus tai
nenugincijamai pabréZia Banky sajungos kaip didelés svarbos Europos Sajungos finansy rinkos
priezitiros mechanizmo statusg, taciau verta paminéti, jog 6 i§ 8 respondenty tiesiogiai savo darbingje
veikloje susiduria su io teisés akto taikymu. Siame kontekste pazymétina, jog 3 respondentai jvardino
Bendrg prieziiros mechanizmg, kuris yra pagrindinis Banky sajungos ramstis (R1, RS, R6).
Respondentas R5 jvardino tick Banky sgjungg, tiek Bendrg priezitiros mechanizmg. Respondentas R1
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argumentavo jog Bendras priezitiros mechanizmas yra svarbus, nes ,, Svarbu matyti bendrq vaizdg kokias
neturi sverty ir resursy jvertinti stambiy finansy grupiy, o tokios yra dauguma pagrindiniy stambiy
skolintojy Salyje, likvidumo ir prisiimamy riziky. “ Pazymétina jog respondentai RS ir R6 atsakydami
subjektus tiesiogiai lieCian¢ios Europos Sajungos finansiniy rinky prieziiiros priemonés ,, Europos banky
sqjunga ir bendras prieziiiros mechanizmas. Turime prievole kaip komercinis bankas teikti likvidumo,
kapitalo pakankamumo, banko stresy testy rezultatus Europos centriniam bankui. “(RS), “...vieningy
taisykliy sqvadas, bendras pertvarkymo mechanizmas ir bendras prieZiiiros mechanizmas yra tiesiogiai
mus lieciantys teisés aktai vykdomi tiesiogiai arba perkelti | Lietuvos Respublikos teise.”(R6). Du
respondentai atsakydami j klausimg paminéjo pinigy plovimo prevencija (R7, R8). Vieno respondento
atsakymai nesutapo su né vieno i§ kity respondenty paminétomis priemonémis (R2) — jo jvardinti
Europos Sajungos teisés aktai reglamentuoja sandoriy sudarymag akcijas, obligacijas ir panaSias
finansines priemones.

Apzvelgiant rys] tarp respondenty atsakymy j §j klausima bei jy organizacijy veiklos galima
jzvelgti priezastinj ryS] — 6 i§ 8 respondenty nurodé Europos Sajungos finansy rinkos priezitros

priemones su kuriomis glaudZziai susijusi jy atstovaujamos organizacijos veikla (R1, R2, R3, R4, RS,

v —

8 lentelé. Europos Sajungos finansy rinkos priemoniy jvardinimas

Kategorija Subkategorija Respondenty atsakymai
R2 “...galima paminéti Banky sqjungos paketq... "
R3 ,, Banky sgjunga...

Banky sgjunga
4 SYung RS ,, Europos banky sgjunga...*
Europos R8 “ Banky sqjungos paketas... "
Sajungos R1 “... svarbiausia mano nuomone bendras prieZiiiros
finansy rinkos e . mechanizmas...

N Bendras priezitiros mechanizmas v - . “
prieziiiros RS “... bendras prieziiiros mechanizmas
priemoniy R6 “... ir bendras prieziiros mechanizmas.”

jvardinimas . . . R7 ,,...pinigy plovimo prevencijos priemoné...
Pinigy plovimo uzkardymas pUNEY PO pre Jos priem
R8 ,,...pinigy plovimo prevencija
Investavimas j finansines R4 ... Finansiniy priemoniy rinkos direktyva,
priemones nepiktnaudziavimo rinka direktyva.

Apibendrinant antrosios klausimy grupés atsakymy analize¢ galima teigti, jog su finansy rinkos
prieziiirg susijusiy eksperty poziiiris } finansy rinkos priezitiros vykdymo prielaidas yra vieningas ir
vienareikSmiSkas — dominavo du i$ anksto nepateikti atsakymo variantai, kuriuos abu nurodé 6 i§ 8
respondenty (R1, R2, R3, R4, R7, R8). Kitos respondenty jvardintos prielaidos buvo pavienés,
nemotyvuotos ir nepasikartojo daugiau nei vieng kartg. Antrojo grupés klausimo atsakymy rezultatai taip

pat aiSkiai pabréze vyraujant] Banky sgjungos aktualumg. Pabréztina, jog nemaza dalis respondenty
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paminéjo Bendrg priezitiros mechanizmg kaip atskira finansy rinkos priezitros priemong,
neakcentuodami Banky sajungos kaip tokiy priemoniy rinkinio. Nors Banky sgjunga ir atskiri jos
ramsciai dominavo respondenty atsakymuose, taciau du respondentai taip pat pamingjo pinigy plovimo

uzkardyma kaip jiems zinoma Europos Sgjungos finansy rinkos priezitiros priemong.

Trec€ioji klausimy grupé: Europos Sajungos finansy rinkos prieZiiiros priemoniy jtaka
Lietuvos finansy rinkos prieZiiirai

Trecioji klausimy grupé skirta identifikuoti respondenty nuomone¢ j Europos Sagjungos finansy
rinkos prieziiiros priemoniy jtakg Lietuvos finansy rinkos priezitirai. Pirmuoju grupés klausimu siekta
i$siaiskinti ar respondenty manymu Europos Sgjungos finansy rinkos prieziiros priemonés teigiamai
jtakoja Lietuvos finansy rinkos priezitirg. Antruoju klausimu siekti i$siaisSkinti respondenty nuomong
apie Europos Sajungos finansy rinkos prieziiiros jgyvendinimo problematika Lietuvoje. Bendras grupés
klausimy kontekstas orientuotas § Europos finansy rinkos prieziliros priemoniy teigiamg ir neigiamag
jtakg Lietuvos finansy rinkos prieziiiros sistemai.

Analizuojant respondenty atsakymus j klausima apie Europos Sajungos finansy rinkos priezitiros
priemoniy jtakg Lietuvos finansy rinkos prieziiirai respondenty buvo praSoma pritarti arba nepritarti
rinkos prieziiira. Siam teiginiui pritaré 6 i§ 8 respondenty (R1, R2, R3, R4, R7, R8), tuo tarpu du
respondentai teiginiui nepritaré (R5, R6), Sie respondentai motyvavo jog papildomos priezitiros
priemongés tik padidino administracing nasta ,,...mus kaip verslo subjektq kai kurios priemonés apkrauna
bereikalinga nasta.“ (R5) ir nepagerino priezitiros kokybés ,,...negaliu sakyti, kad anksciau prieziira
buvo blogesné. (R6). Teigiamai atsakiusieji savo nuomon¢ motyvavo jvairiai, viena grupé pabrézé
Europos Sajungos priezitiros institucijy pagalbg kaip reikSminga veiksnj stiprinant Lietuvos finansy
rinkos priezitros sistema “...Europos centrinio banko dalyvavimas prieziiiros procese kai kuriais
kaip visumos stabilumg.” (R2). Taip pat respondentai savo teigiamus atsakymus motyvavo vieningomis
taisyklémis ir veiklos kulttra ,, Standartai taikomi didiesiems bankams tapo vieningi... (R1), “Svarbus
ir vieningas poziiris...” (R4)

Pastebétina tai, jog abiejy teiginiui nepritarusiy respondenty atstovaujamos organizacijos padétis
Europos Sajungos finansy rinkos prieZiiros sistemoje yra identiska, jiems taikomos tos pacios priezitiros
respondentai teiginiui pritaré, taciau jy atstovaujamy organizacijy padétis Europos Sajungos finansy
rinkos priezitros sistemos kontekste skiriasi nuo nepritarusiy teiginiui respondenty.

Du teiginiui pritare respondentai aiSkindami savo atsakyma netiesiogiai pamin¢jo Banky sajunga,
taCiau iSskyrée skirtingus jos mechanizmus ,, Standartai taikomi didiesiems bankams tapo vieningi ir yra
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aukstos kokybés. “ (R1), “Banky grupés dabar dominuoja Europos rinkq, pinigai vaiksto laisvai is vienos

Salies j kitg, svarbu zinoti ar jos neturi problemy...  (R7).

9 lentelé. Poziiiris j Europos Sajungos finansy rinkos prieziiiros priemoniy jtaka Lietuvos

finansy rinkai

Kategorija Subkategorija Respondenty atsakymai
Pritaria teiginiui R1 ,, VienareikSmiskai taip....
,»,Europos R2 ,, Teigiamai...
Sajungos Taip R3,, Manau jog jtakoja teigiamai...
finansy rinkos R4 “ Jtakoja teigiamai...
priezitiros R7* Zinoma taip...
priemonés R8 ,, Manau, kad taip...
teigiamai
jtakoja Lietuvos Ne R5 “...kai kurios priemonés apkrauna bereikalinga nasta. “
finansy rinkos R6 ,,...negaliu sakyti kad anksciau priezZiiira buvo blogesné. *
prieziirg‘

Antrasis grupés klausimas liecia Europos Sgjungos finansy rinkos prieziliros priemoniy
igyvendinimo problematikg Lietuvoje. Tyrime dalyvaujantys respondentai yra vieni i§ nedaugelio
kvalifikuoty subjekty kurie dél savo profesinés patirties ar uzimamy pareigy gali jvardinti problematinius
tokio jgyvendinimo faktorius. Analizuojant $io klausimo rezultatus yra tikslinga subjektus atskirti pagal
sektorius, kadangi politikos formuotojai ir jgyvendintojai tokig problematikg mato skirtingai. 3 i§ 4
vieSojo sektoriaus respondenty atsake, jog didZiausia problema su kuria susiduriama Lietuvoje
jgyvendinant Europos Sgjungos finansy rinkos priezitiros priemones, yra jurisdikcijos klausimai (R1,
R2, R8). Minéti respondentai ne tik identifikavo tg pa¢ia problema, tadiau ir savo atsakymg motyvavo
tais paciais argumentais, ,,Nepakankama Europos finansy rinkos integracija. PavyzdZiui, miisy
priziiirimi bankai yra Svedisko kapitalo, o Svedija néra banky sqjungos naré...” (R1), “didiausia
problema su kuria susiduriama jgyvendinant finansy rinkos prieZiirqg pagal ES teisés aktus yra
Jurisdikcijos klausimai. Lietuvoje didziausi finansy rinkos dalyviai yra Svedijos kapitalo bankai...” (R2),
“problema yra tai, jog Svedija néra Banky sqjungos naré...” (R8). Reikia pazyméti jog ir ketvirtasis
vieSojo sektoriaus respondentas pateiké panaSy atsakyma ,,...Lietuvos bankas mano Ziniomis susiduria
su informacijos trikumu is stambiy banky ““ (R7), taiau negaléjo sukonkretinti dél kokiy priezasciy tokie
sunkumai kyla.

Apzvelgiant privataus sektoriaus respondenty atsakymus negalima iSskirti vienos taip rySkiai
i8siskiriancios problemos kurig nurodé¢ vieSojo sektoriaus atstovai, taciau 3 i§ 4 privataus sektoriaus
respondenty nurodé jgyvendinimo problematika susijusig su biurokratine nasta — ,,...kredito unijos
patiria didZiule administracine nastq dél egzistuojanciy pinigy plovimo reikalavimy. *“ (R3), “...mums
kaip institucijai tenka didelé biurokratiné nasta dél perdéto reguliavimo.” (R4), “...kartais sunku

susikalbéti, kadangi vienos institucijos formuoja gaires, kitos leidZia rekomendacijas, dar kitoms reikia
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atsiskaityti kas ketvirtj.” (R5). Dar vienas privataus sektoriaus respondentas nurod¢ finansinio pobiidzio
savo organizacijos problematika, ,,...banky jmokos j bendrg pertvarkymo mechanizmg... " (R6).

Galima drasiai teigti, jog Europos Sajungos finansy rinkos prieziiiros priemoniy jgyvendinimas
Lietuvoje turi aiskiai apibréziamy problemy, kurios nesunkiai atskleidziamos atlickant net nedidelés
apimties kokybinj tyrimg. Taip pat pazymétina jog egzistuoja aiski takoskyra tarp problematikos, su
kuria susiduria vieSojo sektoriaus atstovai ir tarp tos, kurig identifikuoja privataus sektoriaus atstovai.
Kadangi problematika atsakant i §j klausimg buvo nesunkiai identifikuojama bei ganétinai motyvuotai
pagrista, galima teigti, jog problemos yra Zinomos, ilgalaikés ir aktualios. Taip pat svarbu paminéti, jog
visi respondentai jvardino po vieng aiSkig problema, i§ ko darytina prielaida, jog arba ES finansy rinkos
prieziliros priemoniy jgyvendinimas Lietuvoje neturi didelio problemy skaiCiaus, arba respondenty

jvardintos problemos yra daug svarbesnés nei egzistuojancios, ta¢iau nepaminétos problemos.

10 lentelé. Europos Sajungos finansy rinkos prieZiiiros priemoniy jgyvendinimo Lietuvoje

problematika

Kategorija Subkategorija Respondenty atsakymai
R1 “Nepakankama Europos finansy rinkos integracija.
Pavyzdziui misy priziiarimi bankai yra Svedisko kapitalo, o
ES finansy rinkos prieziiiros g S\{edya néra banky SYUngos nare.... .
Europos . L R2 ,, didziausia problema su kuria susiduriama jgyvendinant
. priemoniy veikimo jurisdikcijos : e . S
Sajungos : finansy rinkos prieziiirg pagal ES teisés aktus yra jurisdikcijos
> ribotumas R
finansy rinkos klausimai....
priezitiros R8 “didelé problema yra tai, jog Svedija néra Banky sqjungos
priemoniy nare....“
igyvendinimo R3 “... ,,...kredito unijos patiria didziule administracing nastq
Lietuvoje dél egzistuojanciy pinigy plovimo reikalavimy...
problematikos Administraciné nasta R4 ,, ...didelé biurokratiné nasta dél perdéto reguliavimo. *
identifikavimas RS “...vienos institucijos formuoja gaires, kitos leidzia
rekomendacijas, dar kitoms reikia atsiskaityti kas ketvirtj.
Finansiné nasta R6 ,,...banky jmokos j bendrq pertvarkymo mechanizmg...
Informacijos trikumas R7 ,,...susiduria su informacijos tritkumu i§ stambiy banky. *

Apibendrinant Sios klausimy grupés rezultatus galima tvirtinti, jog dauguma respondenty mano,
kad Europos Sajungos finansy rinkos priezitiros priemonés teigiamai jtakoja Lietuvos finansy rinkos
priezitirg. Teiginiui nepritaré¢ 2 i§ 8 respondenty, nurodydami, jog Europos Sgjungos finansy rinkos
priezitiros priemonés sukelia papildomg administracing nasta. Reikia pazyméti, kad administracinés
nastos padidéjimas kaip neigiamas aspektas isskirtas ir antrame klausime. Papildomas reguliavimas bei
administravimas neiSvengiamai padidina administracing nasta bet kokiuose sektoriuose, taciau tokius
trukumus reikéty vertinti gaunamos naudos kontekste. Apzvelgiant antro grupés klausimo rezultatus
pastebétas aiSkus pasiskirstymas tarp vieSojo ir privataus sektoriaus respondenty. Abi grupés turéjo
pakankamai aiskia nuomong atsakydama j klausima, verta paminéti jog net 3 i§ 4 vieSojo sektoriaus
respondenty savo atsakyma motyvavo tais paciais argumentais. Tokj tikslumg galéjo itakoti institucinis
veiksnys — 2 i§ minéty 3 respondenty dirba toje pac¢ioje darbovietéje, kuri yra tiesiogiai atsakinga uz
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Europos Sajungos finansy rinkos priezitiros priemoniy jgyvendinimg Lietuvoje, tuo tarpu treciasis €jo
pareigas institucijoje kuri vykdydama savo veikla glaudziai bendradarbiauja su pries tai aptarty dviejy
respondenty institucija.

Atlikus gauty atsakymy analiz¢ buvo nustatyta, jog didzioji dalis respondenty pritaria jog Europos
Sajungos finansy rinkos prieziiiros priemonés teigiamai veikia Lietuvos finansy rinkos prieziiirg, taciau
tuo paciu metu gali aiSkiai identifikuoti problematika Europos Sajungos finansy rinkos prieziiiros

priemones jgyvendinant Lietuvoje.

Ketvirtoji klausimy grupé: Europos finansy rinkos integracijos ir priemoniy tobulinimo
reikalingumas

Ketvirtoji klausimy grupé orientuota j respondenty nuomong apie tolesnj Europos Sajungos
finansiniy rinkos prieZiiiros sistemos tobulinima. Sios klausimy grupés klausimais norima atskleisti
respondenty ekspertinj pozitrj i galima tolesng¢ Europos Sajungos lygio finansy prieziiiros priemoniy
raidg. Pirmuoju klausimu siekiama iSsiaiskinti respondenty nuomong¢ | pamatinj klausimg lieciantj
tolesne tokiy priemoniy raidg — ar jie pritaria didesniam finansy rinkos priezitiros integravimui Europos
Sajungos lygmeniu. Antruoju klausimu siekta suzinoti respondenty nuomong apie Europos finansy
rinkos priezitiros priemoniy tobulinimo reikalinguma bei siekta gauti jy pasitilymus.

Pirmasis grupés klausimas skirtas suZinoti respondenty nuomone apie didesn¢ Europos Sajungos
finansy rinkos priezitiros integracija. Sis klausimas uzduodamas atsizvelgiant j jau veikian¢iy Europos
Sajungos finansy rinkos priezitiros priemoniy tokiy kaip Banky sgjunga didel; galiy perémimg 1§
nacionaliniy prieziliros institucijy, taigi Siuo klausimu siekiama ne tik gauti preliminary technin;j gilesnés
integracijos reikalingumo vertinima, taciau tuo paciu ir priversti respondentus jvertinti potencialig dar
didesniy finansy rinkos priezitiros galiy perdavimo Europos Sgjungos institucijoms galimybe.

Analizuojant respondenty atsakymus j pirmajj grupés klausimg del jy nuomonés apie didesnj
finansy rinkos priezitiros integravima Europos Sajungoje galima jZvelgti didel} neapsisprendusiy
respondenty skaiciy. 4 i§ 8 respondenty atsake jog pritarty didesniam integravimui tik su tam tikromis
salygomis — ,, Taip, bet tik jei tokio didesnio integravimo naudq pajusty ir mazesni rinkos dalyviai...
(R3), “Jei galima biity integruoti visas reguliavimo institucijas j vienq tada pritarciau...” (R5), “Jei tai
palengvinty finansy institucijy veiklg tada pritarciau...” (R6), “...viena vertus tai yra gerai, kita vertus
mes nenorétume jog Lietuvos bankas buity paliktas nuosaléje ir visa prieZiira bity vykdoma Europos
Sgjungoje.” (R8). 3 respondentai atsakeé, jog pritarty didesnei finansy rinkos integracijai ir neiskélé
papildomy salygy (R1, R2, R7). Didesnei integracijai pritarianc¢iy respondenty grupéje verta aptarti
respondento R1 atsakyma ,, Manau kad labiau taip nei ne. Jau dabar yra uzuomazgos kapitaly rinky
sgjungai... . Pazymétina, jog Sis respondentas j 6 klausimyno klausima apie Europos Sgjungos finansy
rinkos prieziiiros priemoniy jgyvendinimo problematikg Lietuvoje nepakankama Europos finansy rinkos
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integracijg iSskyré kaip pagrindinj veiksnj. Vienas respondentas atsake, jog didesnei finansy rinkos
prieziliros integracijai nepritarty, ,,...nematau tam reikalo...“ (R4).

Visi respondentai pasisakantys uz didesn¢ integracija yra viesojo sektoriaus atstovai. Ketvirtasis
vieSojo sektoriaus respondentas (R8) didesnei integracijai pritarty tik esant tam tikroms jo paties
nurodytoms salygoms. Atitinkamai, né vienas privataus sektoriaus respondentas nepasisaké uz
besalyging didesne priezitiros rinky integracijg. Kaip ir pries tai analizuotose klausimy grupése, matoma
aiSki takoskyra tarp vieSojo ir privataus sektoriaus respondenty. VieSojo sektoriaus respondentai labiau

linkg pritarti didesnei finansy rinkos prieZitiros integracijai nei privataus sektoriaus atstovai.

11 lentelé. Didesnés Europos Sajungos finansy rinkos prieZziiiros integracijos vertinimas

Kategorija Subkategorija Respondenty atsakymai
R1 “...labiau taip nei ne.
Taip R2 ,,...turéty buti la_biau integruojc-zma... “
R7 “Kuo labiau integruojama tuo daugiau saugumo
visuomenei.
]Ehdrzspn;; Ne R4 , ...nematau tam reikalo...
Sajungos
finansy rinkos R3,, Taip, bet tik jei tokio didesnio integravimo naudg pajusty ir
priezitiros o ma.z'esni rinkos. dalyviai. S
integracijos RS ,,Jei galima bity integruoti visas reguliavimo institucijas j
vertinimas vienq tada pritarciau...
Tik su papildomomis saglygomis R6 ,,Jei tai palengvinty finansy institucijy veiklg tada
pritarciau...
R8,,...viena vertus tai yra gerai, kita vertus mes nenorétume jog
Lietuvos bankas buty paliktas nuoSaléje ir visa prieziura biity
vykdoma Europos Sgjungoje.

Analizuojant respondenty atsakymus ] antrgjj grupés klausimg dél Europos Sajungos finansy
rinkos prieziiiros priemoniy tobulinimo galima jzvelgti dominuojancias tendencijas. 4 1§ 8 respondenty
kaip tobulinting jvardino Bendra priezitiros mechanizma (R1, R2, R5, R8). 1 respondentas kaip
tobulinting jvardino kita Banky sajungos ramstj — Bendra pertvarkymo mechanizma, ,, Bendro
pertvarkymo mechanizmo jmokas perziuréti ir sumazinti arba visai panaikinti...* (R6). 2 respondentali
kaip tobulinting mechanizma jvardino pinigy plovimo prevencijos direktyva, taciau nurod¢ skirtingas to
prielaidas — ,,...pinigy plovimo prevencijos tobulinimas.” (R1), “Reikéty sumazinti pinigy plovimo
direktyvos reikalavimus nerizikingiems subjektams, galbit sukurti rizikos lygius ir juos taikyti atskiroms
institucijy risims. ” (R3). 1 respondentas kaip tobulinting nurodé MiFID II direktyva, tac¢iau kartu nurodé
jog tai ne konkretus o bendro pobtidzio pastebéjimas — ,,...Si direktyva turéty biiti pastoviai perZiirima
ir atnaujinama.” (R4). Taip pat 1 respondentas nurodé kaip keisting reguliavimg virtualiy valiuty
neapibréztuma, ,, Reikéty kurti priemones reguliuojancias virtualias valiutas kurios Siuo metu néra

apibréziamos “. (R7)
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Analizuojant respondentus kurie kaip tobulintg prieziiiros priemon¢ nurodé¢ Bendrg pertvarkymo
mechanizma reikalinga atsizvelgti | tokiy teiginiy pagrindimg. Dalis respondenty aiSkiai iSreiSké
konkrec¢ig BPM problematika, ,,...problema yra su Bendro priezitiros mechanizmo jurisdikcijos
galiomis... “ (R2), “Bendras priezitiros mechanizmas teoriskai yra gera idéja, taciau netobulai veikianti
realybéje, jis turéty biiti privalomas visoms Europos Sgjungos naréms” (R5), “...Bendrg prieziiiros
mechanizmg, reikalinga uZtikrinti ne Banky sqjungoje esanciy saliy banky matomumq jei tai svarbu kity
Saliy finansy rinkoms” (RS8). Vienas respondentas be pagrindimo nurodé ,,...bendro prieziiiros
mechanizmo stiprinimas...“ (R1), taCiau vertinant §j respondento atsakymag per anksciau jo nurodyty
atsakymy prizme¢ galima daryti pagrjsta prielaidg, jog toks stiprinimas turéty pasireikSti BPM
privalomumu ne tik Eurozonos naréms.

3 1§ 4 vieSojo sektoriaus respondenty kaip tobulinting Europos Sajungos finansy rinkos priezitiros
priemone nurod¢ Bendra pertvarkymo mechanizma, konkreciai jo jurisdikcijos galiojimo trukumu (R1,
R2, R8). Svarbu pabrézti jog labai panasis rezultatai buvo matomi iSanalizavus respondenty atsakymus

1 klausima apie Europos Sgjungos finansy rinkos priezitiros priemoniy jgyvendinimo problematikg

Lietuvoje.
12 lentelé. Europos Sajungos finansy rinkos prieZitiros priemoniy tobulinimo
reikalingumas
Kategorija Subkategorija Respondenty atsakymai
R1 ,,...bendro prieziiiros mechanizmo stiprinimas...
R2 ,,...problema yra su Bendro prieziiiros mechanizmo
Bendras prieziiiros mechanizmas Jurisdikcinémis galiomis... "
P R5 “Bendras prieZiiiros mechanizmas teoriskai yra gera idéja
Europos taciau netobulai veikianti realybéje...
Sajungos R8 ,,...konkreciai Bendrg priezitiros mechanizmg... *
ﬁr;ril:;ilr’llrr(l)lzos Bendras pertvarkymo R6 ,, Bendro pertvarkymo mechanizmo jmokas...
. . mechanizmas 7
priemoniy
tobulinimas R1,,...pinigy plovimo prevencijos tobulinimas.
Pinigy plovimo prevencija R3 ,,...pinigy plovimo direktyvos reikalavimus...
MIFID 11 R4 ,,...MiFID Il direktyva... **
Virtualiy valiuty reguliavimas R7 ,,...kurti priemones regulivojancias virtualias valiutas... "

Apibendrinant Sios klausimy grupés rezultatus galima teigti, jog didesné Europos Sajungos finansy
rinkos prieZiliros integracija Lietuvos eksperty yra vertinama jvairiai. Nors nemaza dalis respondenty
atsakée jog pritarty didesnei integracijai, taciau pusé respondenty nurodé¢ jog jy sprendimas priklausyty
nuo konkreciy tokios integracijos rezultaty. Pabréztina jog visi respondentai nurode¢ jog pritarty tokiai
integracijai be papildomy salygy yra vieSojo sektoriaus atstovai, tuo tarpu privataus sektoriaus atstovai
buvo labiau linke kelti papildomas salygas tokiai integracijai. Kaip ir ankstesnése klausimy grupése

apie Europos Sajungos finansy rinkos priezitiros priemoniy tobulinimg tik sustiprinamas treciojoje

58



klausimy grupéje iSaiskéjes svarbus Bendro priezitiros mechanizmo triikumas — pusé respondenty nurodé
ji kaip tobulinting ir vieningai pagrindé tokig savo nuomong.

Atliekant Europos Sgjungos finansy rinkos prieziiiros sistemos jgyvendinimo Lietuvoje tyrimo
analize gautais rezultatais buvo atskleistas ekspertinis tokio jgyvendinimo vertinimas. Pagrindinis
veiksnys sqlygojes tyrimo metu surinktus rezultatus yra respondenty atstovaujamas sektorius. Analizé
atskleideé jog viesojo ir privataus sektoriaus respondentai kitaip vertina jvairius Europos Sgjungos
finansy rinkos prieziiiros sistemos jgyvendinimo Lietuvoje aspektus. Pazymétina jog antrosios klausimy
grupés rezultaty analizé neatskleide didelés takoskyros tarp viesojo ir privataus sektoriaus respondenty
poziurio | ES finansy rinkos priezZiiros sistemos jgyvendinimq — didZioji dalis respondenty beveik
vieningai isskyré tokias pacias finansy rinkos prieziuros prielaidas bei jvardino daugiausiai jvardino
Banky sqjungg kaip geriausiai jiems zinomq ES finansy rinkos prieZiiros priemone. Analizuojant
trecigjq klausimy grupe pradéjo is esmés ryskéti viesojo bei privataus sektoriaus respondenty poZiiirio
skirtumai. Treciosios klausimy grupés antrajam klausimui abejos respondenty grupés turéjo vieng
aiskiai apibréztg nuomone kuri is esmés skyrési nuo kito sektoriaus respondenty grupés nuomonés.
Analizuojant ketvirtosios klausimy grupés atsakymus buvo tik patvirtinta prielaida dél viesojo ir
privataus sektoriaus respondenty poZiuriy skirtumy.

Vertinant atsakymy kokybe paZymétina jog viesSojo sektoriaus respondenty atsakymai dazZniau
sutapdavo, biidavo issamesni ir pastovesni. VieSojo sektoriaus respondentai daznai jvardindavo
vienodus veiksnius bei panasiai juos argumentuodavo. Privataus sektoriaus respondentai taip pat daznai
jvardindavo panasius veiksnius, taciau Siy veiksniy pagrindimas nebiidavo taip issamiai pagrindziamas

ir argumentuojamas.

3.3. Dokumenty tyrimo rezultaty analizé

2017 m. Lietuvos banko ataskaitoje (Lietuvos Bankas, 2018a) nurodoma, kad Lietuvos bankas,
vykdydamas finansy rinkos dalyviy prieZiiira, siekia, kad finansy rinka veikty patikimai ir efektyviai,
plétotysi darniai, kad rinkos dalyviai elgtysi atsakingai, o vartotojai priimty racionalius finansinius
Eur. (Zr. 9 paveiksla). 2017 m. atlikti 2 banky, 2 draudimo jmoniy, 7 kredito unijy, 1 valdymo imonés,
1 elektroniniy pinigy istaigos, 1 finansy maklerio imonés, 1 mokéjimo jstaigos inspektavimai, 2 tyrimai.
AtSauktos 5 kredito unijy ir 1 draudimo brokerio licencijos. Atlikti 24 finansiniy paslaugy teikimo
atitikties teisés akty reikalavimams inspektavimai ir tyrimai, i§ jy daugiausia — dél vartojimo kredito
teikimo veiklos. Skirta 19 poveikio priemoniy uZz finansines paslaugas reguliuojanciy teisés akty

pazeidimg (Lietuvos Bankas, 2018a).
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Kalbant apie svarbesnius Lietuvos banko priezitiros aspektus $alyje, paminétina, kad 2017 m. spalio

meén. parengta Lietuvos banko pozicija dél virtualiyjy valiuty ir pirminio virtualiyjy valiuty zetony (ICO)

v —

v —

ar dalyvauti jas leidziant (Lietuvos bankas, 2018h). Taip pat nuo 2018 m. birzelio 1 d. Lietuvos bankas
igijo teis¢ su teismo leidimu duoti privalomus nurodymus interneto paslaugy teikéjams blokuoti
interneto svetaines, misy Salyje neteisétai sitilancias investavimo, draudimo ar kitas finansines paslaugas
(Lietuvos bankas, 2018g).

Makroprudencinés politikos strategijos (2015) 6 straipsnyje teigiama, kad pagrindinis
makroprudencinés politikos tikslas yra ,,prisidéti prie finansy sistemos kaip visumos stabilumo, jskaitant
finansy sistemos atsparumo stiprinimg ir sisteminés rizikos susidarymo mazinimg, kad biity uztikrintas
tvarus finansy sektoriaus jnasas j ekonomikos augima. Zvelgiant j respondenty pateiktus atsakymus,

galima pastebéti, kad be iSimties visi vieSojo sektoriaus respondentai finansinj stabilumg ir vartotojy
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apsauga nurodé¢ kaip prielaidas finansy rinkos priezitrai vykdyti: ,, ...kyla bitinybé ginti visuomene, kuri
naudojasi finansinémis paslaugomis..”; ,,...bendrgjqg prasme, svarbiausias aspektas yra finansinis
stabilumas... “. Taigi, finansinis stabilumas kaip finansy rinkos prieziiiros prielaida yra nurodoma tiek
teisés aktuose, tiek atliktame tyrime.

Lietuvos bankas (2015), aiSkindamas makroprudencinés politikos jgyvendinimas pabrézia, kad
sgvoka ,finansy sistemos stabilumas® yra daugialypé, todé¢l praktinis makroprudencinés politikos
jgyvendinimas yra sudétingas uzdavinys. Lietuvos bankas (2015) nurodo, kad siekiant pagrindinio
makroprudencinés politikos tikslo, pirmiausia turi biiti iSsiaiSkinamas sisteminés rizikos pobidis,
Saltiniai ir plitimo mechanizmas. Visapusiskai jvertinus sisteming rizika, nusprendziama, kokiy tarpiniy
tiksly bus siekiama, nustatomi sisteminés rizikos lygio indikatoriai ir kartu parenkamos priemonés,
skirtos sisteminei rizikai mazinti ar finansy sistemos atsparumui didinti. Sisteminés rizikos indikatoriai
bty naudojami ne tik sisteminés rizikos lygiui nustatyti, bet ir taikomy priemoniy efektyvumui bei
naudingumui siekiant tarpiniy tiksly jvertinti (Lietuvosbankas, 2015).

Lietuvos banko pateiktoje 2018 m. finansinio stabilumo apzvalgoje (Lietuvos bankas, 2018c)
teigiama, kad svarbiausios sisteminio pobiidzio rizikos Salies finansiniam stabilumui yra dvi: cikling,
susijusi su aktyvia kreditavimo ir nekilnojamojo turto rinka Lietuvoje, ir struktiiriné, susijusi su
disbalansais Siaurés Salyse. 2017 m. daugéjo neapibréztumo dél tolesnés biisto kainy raidos Siaurés
salyse. Svedijoje biisto kainos pradéjo mazéti, neatmestinas ir spartesnio jy koregavimosi scenarijus.
Siaurés Salyse jvykes ekonominis ar finansinis $okas Lietuvos banky sektoriy galéty neigiamai paveikti
trimis pagrindiniais kanalais — per kreditavimo mazinimg, prastesnj likviduma ir padidéjusj indéliy
Lietuvoje kintamumga. Nekilnojamojo turto ir kreditavimo rinky spartus augimas atsliigo, taciau Sias
rinkas reikia toliau aktyviai stebéti, nes pokyciai nekilnojamojo turto rinkoje turi reikSminga poveikj
finansy sektoriaus veiklos stabilumui (Lietuvos bankas, 2018¢). Be to, apzvalgoje akcentuojamas ir
tolimesnis finansy rinkos stabilumo stiprinimas.

Krizés ar kito Soko atveju:
TRl TG S e a s

Mucsmukis ir atsigavimas;
razergas fedidinarmas

Gl Laulboal;

rereryo kaupimas

10 pav. Anticiklinio kapitalo rezervo nustatymo principai (Lietuvos bankas,
2018g)

Nurodoma, kad 2017 m. gera ekonomikos ir finansy sektoriaus biikle sudaré salygas sustiprinti

finansy sektoriaus atsparuma, todél 2017 m. gruodzio 20 d. Lietuvos banko valdyba priémé sprendima
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iki 0,5 proc. padidinti AKR norma, laipsniskai siekiant 1 proc., ciklinés sisteminés rizikos lygiui esant
nuosaikiam. Sprendimas dél teigiamos reikSmés Lietuvoje priimtas pirma karta nuo Sios priemonés
taikymo pradzios (Lietuvos bankas, 2018c). Lietuvos Banko praneSime Seimui (2018g) nurodoma, kad
$1 norma jsigalioja nuo 2018 m. gruodzio 31 d. Nuo 2019 m. birzelio 30 d. bus taikoma 1 % norma
(Lietuvos bankas, 2018g).

Pranesime taip pat akcentuojama, kad skolinimasis vartojimui per tg patj laikotarpi padidéjo 4,4
proc. Nors toks skolinimosi biistui didéjimas yra vienas sparCiausiy euro zonoje, auganti Salies
ckonomika ir didéjancios gyventojy pajamos palaiko jj subalansuotg (Lietuvos bankas, 2018g). Lietuvos
banko vertinimu, mazesné, taCiau Lietuvai tampanti vis aktualesné finansinio stabilumo rizika yra
sparciai auganti nekilnojamojo turto rinka ir kreditavimas (Lietuvos bankas, 2018g). Kita galima rizika
finansinio stabilumo rizika jvardijamas kibernetinis saugumas. Teigiama, kad kibernetinio saugumo
stabilumui (Lietuvos bankas, 2018h). Taigi, tiek kokybinio tyrimo respondenty atsakymai, tiek
dokumentuose pateikiami duomenys rodo, kad finansinis stabilumas kaip finansy rinkos prieziiiros
prielaida yra itin svarbus, ta¢iau tuo pat metu yra vertinamos galimos finansinio stabilumo rizikos tokios
kaip kibernetinis saugumas ar auganti nekilnojamojo turto rinka bei kreditavimas. Pazymétina, kad nei
vienas i§ respondenty, jvardindamas finansinj stabilumg kaip finansy rinkos priezitiros prielaida,
nejvardijo galimy riziky.

Kita svarbia finansy rinkos priezitiros prielaida kokybinio tyrimo respondentai jvardijo vartotojy
apsaugg. Analizuojant dokumentuose pateikiamus duomenis matyti, kad Lietuvos bankas siekia
tinkamos vartotojy teisiy apsaugos (Lietuvos bankas, 2018g; 2018h; 2018a; 2018e; 2018d; 2018f).
Siekdamas tinkamos vartotojy apsaugos, nuo 2018 m. birZelio 1 d. Lietuvos bankas jgijo teis¢ su teismo
leidimu duoti privalomus nurodymus interneto paslaugy teik¢jams blokuoti interneto svetaines, miisy
Salyje neteisétai sitilancias investavimo, draudimo ar kitas finansines paslaugas. Siekdamas apsaugoti
vartotojy interesus, Lietuvos bankas Siomis teisémis i§ karto émé aktyviai naudotis — uzblokuotos

penkios tokios svetainés, rengiami dokumentai ir kitoms svetainéms blokuoti (Lietuvos bankas, 2018g).
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11 pav. Gincai pagal finansy rinkos dalyvi (Lietuvos bankas, 2018h)
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Vartotojy teisiy apsaugos Lietuvos bankas siekia ir gin¢y su vartotojais sprendimo metu.2017 m.
Lietuvos banke i$nagrinéti 506 (2016 m. — 477) gincai, kil¢ su finansy rinkos dalyviais dél finansiniy
paslaugy teikimo sutar¢iy vykdymo. Daugiausia, t. y. 71 proc., gincy kilo su draudimo jmonémis, gincai
su bankais sudare 20, o su kitais finansy rinkos dalyviais — 9 proc. visy gin¢y (zZr. 11 pav.).

Zvelgiant j 2018 mety rezultatus, galima pastebéti, kad per 2018 m. tris ketviréius buvo i§nagrinéti
386 gincai (per 2017 m. tris ketvirCius — tiek pat), kile dél finansiniy paslaugy teikimo sutar¢iy vykdymo
(Lietuvos bankas, 2018g). Daugiausia iSnagrinéty gincy (294) kilo su draudimo jmonémis — jie sudaré
76, gincai su bankais (65) — apie 17, o su kitais finansy rinkos dalyviais (27) — 7 proc. visy su finansy
rinkos dalyviais iSnagrinéty gin¢y (Lietuvos bankas, 2018g). Analogiskai 2017 m., daugiausiai gincy

kilo su draudimo bendrovémis (zr. 12 paveiksla).

m Me gyvybés draudimas Mokéjimo paslaugos
m Kreditavimo paslaugos m Gyvybés dravdimas
m Kita

12 pav. Gincai pagal finansinés paslaugos rasi (Lietuvos bankas, 2018g)

Nagrinédamas gincus, Lietuvos bankas siekia, kad ginco Salys taikiai susitarty. Nors bendras
iSnagrinéty gincy skaicius 2017 m., palyginti su 2016 m., padidéjo 10 proc., bet 9 proc. iSaugo ir taikiy
susitarimy, jy Siais metais buvo net 76. IS 506 i1Snagrinéty gincy 215 buvo baigti priémus sprendimg dél
ginco esmés. Vartotojy naudai buvo priimta 36 proc. rekomendaciniy sprendimy, 83 proc. jy yra jvykdyti
(2016 m. — 75 %). Draudimo jmonés nejvykdé 12, bankai — 1 Lietuvos banko rekomendacijos (Lietuvos
bankas, 2018h). Tuo tarpu per 2018 m. tris ketvir¢ius net 52 atvejais ginco Salys kilusius gincus iS§sprendé
taikiai. 2018 m. antrgjj ketvirt] draudikai su vartotojais pasieké net 20 taikiy susitarimy, o tai yra
daugiausia per vieng ketvirt] nuo 2012 m., kai Lietuvos bankas pradéjo nagrinéti vartojimo gincus,

pasiekty taikiy susitarimy (Lietuvos bankas, 2018g). Per tris 2018 m. ketvircius Lietuvos bankas priéme
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149 sprendimus dél gin¢o esmés (tuo paciu laikotarpiu 2017 m. — 168). Vartotojams palankiis sprendimai
buvo priimti 40 proc. atvejy (33 atvejais vartotojy reikalavimai patenkinti, 26 — patenkinti i§ dalies).
Finansy rinkos dalyviai jvykdé 85 proc. Lietuvos banko rekomendaciniy sprendimy, kuriy vykdymo
terminas pasibaigé iki 2018 m. rugséjo 30 d. (Lietuvos bankas, 2018g). Kaip matyti, sprendimy, kurie
buvo palankis vartotojams, kiekis iSaugo 6 proc.

Lietuvos bankas nurodo, kad vartotojy teisiy apsaugg jei jgyvendinama ir aktyvia Lietuvos banko
SvieCiamgja veikla (zinutés Lietuvos banko paskyroje socialiniame tinkle ,,Facebook®,
bendradarbiavimas su vartotojy asociacijomis, komentarai ziniasklaidoje ir kt.); bei iSsamios ir lengvai
suprantamos informacijos apie vartojimo gincy neteisminio sprendimo procediirg skelbimu Lietuvos
banko interneto tinklalapyje (www.lb.lt). Sios priemonés vartotojus aktyviau naudotis neteisminio
sprendimo procediira, ginti galimai pazeistas savo teises bei teisétus interesus, ginco aplinkybémis esant
panasioms ] jau nagrinétus atvejus (Lietuvos bankas,

Pinigy plovimas tyrimo metu buvo paminétas dviem aspektais: kaip finansiniy rinky prieziiiros
prielaida, kaip Europos Sajungos finansy rinkos priezitiros priemoné, kuri yra zinoma respondentams,
bei kaip tobulintinas mechanizmas. Kaip pastebéjo du respondentai, pinigy plovimo prevencija turéty
biti tobulinama - reikalinga ,,sumazinti pinigy plovimo direktyvos reikalavimus nerizikingiems
subjektams, galbiit sukurti rizikos lygius ir juos taikyti atskiroms institucijy rusims “ (R3). Analizuojant
Lietuvos banko dokumentus, pastebéta, kad pinigy plovimas minimas kaip aspektas, kuriam Lietuvos
bankas skiria daug démesio. Nurodoma, kad du trecdaliai Lietuvos banko jvertinty jstaigy gali buti
laitkomos kaip turin¢ios maza pinigy plovimo ir (arba) su pinigy plovimu susijusig rizikg (Lietuvos
bankas, 2018h). Tai pat pabréziama, kad tarpvalstybinio pinigy plovimo rizika Lietuvoje — viena
maziausiy ES. D¢l intensyvéjanciy tarptautiniy finansiniy ry$iy ir finansy sektoriaus technologiniy
naujoviy Siam klausimui skiriamas nuolatinis démesys: finansy rinkos dalyviai stebimi, konsultuojami,
jiems teikiamos rekomendacijos, atidZiai vertinami visi norintieji ateiti j rinkg (Lietuvos bankas, 2018g).
Kaip matyti, pinigy plovimo prevencija minima kaip aspektas, kuriam skiriama daug démesio bei
pabréziama, kad pinigy plovimo rizika yra viena maziausiy ES. Taciau atsizvelgiant | respondenty
pasteb¢jimus, Sis didelis démesys pinigy plovimo prevencijai galimai didina administracing nasta
finansy rinky darbuotojams. Todél, anot tiriamyjy, traktuojamas kaip Europos Sajungos finansy rinkos
priezitiros priemone, kurig reikéty tobulinti, kadangi §i Europos Sajungos finansy rinkos priezitiros
priemoné galimai neigiamai jtakoja Lietuvos finansy rinkos prieziiirg. Taciau ar administraciné nasta
bus mazinama, néra aiSku. Lietuvos bankas 2018 m. finansinio stabilumo ataskaitoje nurodo, kad
finansy rinkos dalyviai, kurie teiks finansines paslaugas klientams, platinantiems skaitmening valiuta ar
kitaip su jai susijusiems, turés uZztikrinti, kad bity grieztai laikomasi pinigy plovimo ir teroristy

finansavimo prevencijos reikalavimy (Lietuvos Bankas, 2018c).
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Pazymétina, kad apie Europos Sajungos finansy rinkos prieziiiros sistemg bei jos poveik] ir
integravimag Lietuvoje daugiausiai kalbama Lietuvos banko 2016 bei 2015 mety ataskaitose (Lietuvos
bankas, 2017a; 2016). 2016 m. ataskaitoje pabréziama, kad Lietuvos bankas yra BPM narys. BPM —
pirmasis kuriamos Europos banky sajungos elementas, kuriuo siekiama uztikrinti Europos banky
sistemos saugumg ir patikimuma, padidinti finansing integracijg ir stabilumag Europoje. Lietuvos banko
atstovas dalyvauja Priezitiros valdybos, kuri paprastai posédziauja du kartus per ménesj, veikloje.
Priezitiros valdyboje svarstomi jvairtis su ECB tiesiogiai prizitirimais bankais susij¢ klausimai (Lietuvos
bankas, 2017a). Bidamas nacionaliné pertvarkymo institucija, Lictuvos bankas dalyvauja bendrame
pertvarkymo mechanizme ir Bendros pertvarkymo valdybos — ES lygmens pertvarkymo institucijos —
veikloje, taip uztikrindamas visiSka dalyvavima Salies finansinj stabilumg stiprinancioje ES banky
sajungoje, kaip ir BPM, veikian¢iame jau nuo 2014 m. rudens (Lietuvos bankas, 2017a). Taciau galima
pastebéti, kad apie ES finansy rinkos prieziiiros jgyvendinima kalbama gana abstrak¢iai: minima, kad
Lietuvos bankas aktyviai dalyvauja Bendro priezitiros mechanizmo ir bendro pertvarkymo mechanizmo,
kity ES institucijy veikloje, tesia bendradarbiavimg su TVF ir kitomis tarptautinémis organizacijomis,
reitingy agentiiromis ir prieziliros institucijomis; teigiama, kad Lietuvos bankas dalyvauja jvairiy
komitety veikloje (Lietuvos bankas, 2017a). Taciau apie konkretesnius jgyvendinimo aspektus ar
kylancias problemas néra uzsimenama.

Lietuvos bankas dalyvauja ESRV bendrosios valdybos ir jos Patariamojo techninio komiteto
darbe. Kaip jprastai, daugiausia démesio skirta nuolatiniam ES finansy sistemoje kylanciy riziky ir
grésmiy steb¢jimui ir nustatymui (Lietuvos bankas, 2016). 2017 m. birZelio 28 d. Lietuvos bankas
patvirtino kity valstybiy nariy makroprudencinés politikos priemoniy abipusio pripazinimo saranga.
Lietuvos bankas turi teis¢ nuspresti netaikyti rekomenduojamos pripaZinti priemonés arba taikyti iSimtis.
2017 m. liepos 3 d. Lietuvoje veikiantiems bankams jsigaliojo reikalavimas visy Estijoje turimy pozicijy
atzvilgiu taikyti 1 proc. sisteminés rizikos rezervo norma, kaip tai numato 2016 m. birzelio 24 d. ESRV
rekomendacija (ESRV/2016/4).

Zvelgiant j atliktq kokybinj tyrimq bei dokumenty analize, galima teigti, kad Europos Sgjungos
finansy rinkos prieziiiros priemoniy jgyvendinimas Lietuvoje turi aiskiai apibréZiamy problemy, kurios
nesunkiai atskleidziamos atliekant net nedidelés apimties kokybinj tyrimq. Kaip problemos buvo
jvardintos ES finansy rinkos prieziiiros priemoniy veikimo jurisdikcijos ribotumas, finansiné nasta bei
administraciné nasta ir informacijos tritkumas. Sios problemos yra Zinomos, ilgalaikés ir aktualios.
Kalbant apie didesne Europos Sgjungos finansy rinkos prieZiiiros integracijg, ji nebuvo jvertinta
vienareiksmiskai. Kaip tobulintas sritis respondentai paminéjo bendro priezZiiiros — mechanizmo
stiprinimg, bendro pertvarkymo mechanizmo jmoky mazinimgq, pinigy plovimo prevencijos tobulinimg
bei virtualiy valiuty reguliavimgq. Tuo tarpu analizuotuose dokumentuose kalbama tik apie dvi tobulintas
Sritis is ty, kurias paminéjo respondentai — pinigy plovimo prevencijq bei virtualiy valiuty reguliavimgq.
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ISVADOS
1. Viesosios politikos priemoniy naudg jtakoja ne tik jos turinys, taciau ir jgyvendinimo specifika.
vieSosios politikos jgyvendinimas yra kintantis procesas, kuriame dalyvauja bei tarpusavyje sgveikauja
atitinkamy organizacijy grupé, ju sistema ar tinklas. Siam vieSosios politikos ciklo etapui uZtikrinti
reikalingi tam tikri instrumentai: iStekliai, jstatyminé bazé, politikos tikslai, uzdaviniai ir prioritetai bei
instituciné struktiira. Sie instrumentai sudaro salygas viesosios politikos jgyvendinimo kryptingumui ir
nuoseklumui.

2. Finansy rinkos priezitra kildinama i§ vartotojy apsaugos, finansy rinkos stabilumo ir
monopoliy uzkardymo tiksly. Finansy rinkos priezitira gali buti iSskiria j dvejus elementus —
makroprudencing bei mikroprudencing rinkos prieziiirg.

3. Poziiiris j finansy rinkos priezitira Europoje labiausiai keiciasi dél bendry objektyviy finansy
rinkos transformacijos veiksniy, tokiy kaip didesné tarpvalstybiné finansiniy institucijy integracija ir
finansiniy instrumenty tapatumas. 2008 m. finansiné krizé atskleidé netinkamg Europos Saliy poziiirj |
makroprudencing finansy rinkos priezitirg bei sektorinio mikroprudencinés finansy rinkos priezitiros
modelio trikumus.

4. Siekiant efektyvesnio finansy rinkos reguliavimo Europos Sgjungoje buvo sukurta finansy
rinkos prieziliros komitety sistema, taciau ji nebuvo efektyvi. Jg pakeit¢ Europos finansy prieziiiros
institucijy sistema kuri apima makroprudencinés ir mikroprudencinés politikos igyvendinimg Europos
Sajungoje, taciau jai néra suteikta pakankamai placiy ir teisiSkai privalomy finansy rinkos prieziiiros
jgyvendinimo priemoniy.

5. Banky sajunga sukurta norint uZztikrinti, kad banky sektorius euro zonoje ir visoje ES biity
saugus ir patikimas, o negyvybingi bankai buty pertvarkomi nenaudojant mokes¢iy mokétojy pinigy ir
darant kuo mazesnj poveikj realiajai ekonomikai. Nors Sio teisés akty paketo tikslas yra Europos
Sgjungos banky sektoriaus sklandus veikimas, taciau darytina prielaida jog jos privalomumas tik
Eurozonos Salims naréms suponuoja problematiska tokio tikslo jgyvendinimga.

6. Atsizvelgiant | panaSius procesus Europos Sajungoje 2010 m. Lietuvos finansy rinkos
priezitiros sistema buvo pertvarkyta i$ sektorinés j integruota, Lietuvos bankas tapo vienintele Lietuvos
finansy rinkos prieZitiros institucija turin¢ia tieck makroprudencinés tiek mikroprudencinés finansy rinkos
prieziliros jgyvendinimo galias. Lietuvos dalyvavimas Banky sgjungos mechanizmuose suponavo dalies
Lietuvos banko finansy rinkos priezitiros galiy perdavima Europos Centriniam Bankui -
mikroprudencinés priezitiros politikos vykdymo prasme Lietuvos bankas prizitri tik maZesne reikSme
turincius finansy rinkos dalyvius ir padeda Europos Centriniam Bankui atlikti stambiy finansy institucijy
priezilira, taciau galima teigti jog Lietuvos banko makroprudencinés finansy rinkos priezitiros politikos

galios buvo padidintos ir labiau apibréztos.
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7. Atlikus Europos Sgjungos finansy rinkos priezitros sistemos jgyvendinimo Lietuvoje
nuomonés bei dokumenty analizés tyrimg buvo nustatyta:

7.1. Respondentai savo profesinéje veikloje dirbantys su Europos Sajungos finansy rinkos
priezitiros sistemos jgyvendinimu vienodai suvokia finansy rinkos priezitiros priclaidas. Svarbiausiomis
prielaidomis buvo jvardintas finansinis stabilumas bei vartotojy apsauga. Abu Sie aspektai itin
akcentuojami Lietuvos banko dokumentuose.

7.2. Banky sajunga yra geriausiai zinoma Europos Sajungos finansy rinkos prieziliros sistemos
dalis.

7.3. Europos Sajungos finansy rinkos priezitiros priemonés teigiamai veikia Lietuvos finansy
rinkos priezitrg.

7.4. Banky sajungos veikimo jurisdikcijos ir administraciné nasSta yra dvi didziausios Europos
Sajungos finansy rinkos priezitiros sistemos jgyvendinimo Lietuvoje problemos. Administraciné nasta
perteikiama per pinigy plovimo prevencijos vykdyma, kuris, respondenty vertinimu, yra perteklinis.
Taciau Lietuvos banko dokumentuose pinigy plovimo prevencija jvardijama kaip svarbus uzdavinys
finansy rinkos priezitiroje ir teigiama, kad jam skiriama daug démesio, tod¢l galimai administraciné nasta
Siuo aspektu finansy rinky darbuotojams nesumazés.

7.5. Didesné Europos Sajungos finansy rinkos priezitiros sistemos integracija Lietuvoje galima tik
gerai jvertinus jos tikslus.

7.6. Bendras priezitiros mechanizmo stiprinimas yra svarbiausia Europos Sgjungos finansy rinkos
priezitiros sistemos tobulinimo kryptis, tuo tarpu dokumenty analiz¢ rodo, kad Lietuvos bankas
prioritetus tobulinime teikia pinigy plovimo prevencijai, virtualiy valiuty reguliavimui bei kibernetiniam

saugumui.

67



REKOMENDACIJOS

Atsizvelgiant j respondenty nuomong ir tyrimo metu surinkty duomeny analiz¢ Europos Komisijai
teikiamos rekomendacijos:

1) Respondentai akcentavo, jog Bendro priezitiros mechanizmo veikimo jurisdikcijos klausimas
yra problema jgyvendinant Europos Sgjungos finansy rinkos priezitirg Lietuvoje, kadangi Lietuvos
banky sektoriuje dominuoja Svedijos kapitalo bankai, tuo tarpu Svedija néra Eurozonos naré ir jai
dalyvavimas Bendrame priezitiros mechanizme néra privalomas. Pazymima jog norS egzistuoja
galimybé Siame mechanizme dalyvauti ne Eurozonos naréms, tatiau Svedija néra jo dalyve.
Rekomenduotina tobulinti Bendro priezitiros mechanizmg tokia kryptimi, jog Salys kuriose yra jsisteige
didele svarba kity Europos Sgjungos Saliy finansy rinkoms didele svarbg turintys bankai privalomai
dalyvauty Bendrojo priezitiros mechanizmo schemoje. Tokiu biidu biity pasiektas balansas tarp
administracinés nastos didinimo bei Bendrojo prieziiiros mechanizmo uzdaviniy i§pildymo. Toks teisinis
reguliavimas padéty iSvengti atvejy kai Europos Sajungos Salys narés tampa Bendro prieZiiros
mechanizmo dalimi nesant tam reikalingumo.

2) Didelé dalis privataus sektoriaus respondenty nurodé jog reikia atsizvelgti j administracing
Europos Finansy rinkos prieziiiros sistemos jgyvendinimo keliamg nastg. Daznai finansy rinkos dalyviai
dél savo sitlomy finansiniy priemoniy spektro privalo teikti ataskaitas visai eilei finansy priezitiry
institucijy — tiek Lietuvos bankui, tiek Europos finansy prieziiiros institucijy sistema sudaranc¢ioms
agentiiroms, tuo tarpu didelés svarbios finansinés institucijos taip pat finansines ataskaitas teikia ir
Europos Centriniam bankui. Nors administracinés nastos padidéjimas yra neiSvengiamas didinant
finansy rinkos dalyviy priezitira, taCiau respondenty nuomone dabartiné situacija yra taisytina.
Rekomenduojama 1) jgyvendinant Europos Sajungos finansy rinkos prieziiiros priemones paskirti
nacionaling finansy rinkos prieziliros institucijg atsakingag uZz duomeny surinkimg ir teikimg kitoms
institucijoms, i8skyrus atvejus kai to daryti nejmanoma deél objektyviy priezasCiy; 2) Perziuréti maziau
rizikingy ir smulkiy finansy rinkos dalyviy informacijos teikimo reikalinguma.

3) Daugelis respondenty nurodé pritariantys didesnei Europos Sajungos finansy rinkos priezitiros
integracijai, taciau dalis jy nurodé esant papildomy tokios integracijos salygy. DidZioji dalis papildomas
rinkos dalyviy pozitris i1 didesn¢ integracija yra paremtas tokiy subjekty noru dalyvauti Europos
Sajungos finansy rinkos prieziiiros politikos formavime. Nors Europos Komisija tobulindama ar
kurdama naujus teisés aktus vykdo konsultacijas su suinteresuotomis grupémis, taciau rekomenduojama
praplésti finansy rinkos prieziiiros sistemos tobulinimo konsultacijy apimtj j jas jtraukiant daugiau
prielaidas geresniam finansy sistemos jgyvendinimui Salyse narése, didinty teisinj aiSkuma bei
teis¢kiiros kokybe, didinty pasitikéjimag Europos Sgjungos finansy rinkos priezitiros sistema.
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PRIEDAI

1 PRIEDAS

Struktairinio ir anoniminio interviu klausimynas

Esu Kauno Technologijos Universiteto VieSojo administravimo magistranttiros studentas. Atlieku

tyrimg apie Europos finansy rinkos priezitiros sistemos jgyvendinimg. Prasau Jusy skirti 15-40 min. savo

laiko ir atsakyti | mano paruostus klausimus. Sis tyrimas yra anoniminis, todél jam negalioja valstybinés

institucijy ar jstaigy bei privataus sektoriaus teisiniy jsipareigojimy konfidencialumo reikalavimai. Jisy

pateikiama nuomong, taip pat nurodomi bet kokie duomenys galintys Jus identifikuoti kaip respondenta

bus uzkoduoti.

1)
2)
3)
4)
5)

6)

7)

8)

Jusy darbovieté, pareigos bei amzius

Kaip jiisy institucija susijusi su finansiniy rinky priezitira?

Kaip manote, kodél valdzios institucijos privalo vykdyti finansy rinkos priezitirg?

Kokias zinote Europos Sajungos Sajungos finansy rinkos prieziiiros priemones?

Kaip manote ar Europos Sajungos finansy rinkos priezitiros priemonés teigiamai jtakoja
Lietuvos finansy rinkos priezitira?

Kokias problemas matote jgyvendinant Europos Sajungos finansy rinkos prieziiiros
priemones Lietuvoje?

Kaip manote, ar ateityje finansy rinkos prieziirag Europos Sajungoje turéty buti labiau
integruojama?

Kokius Europos Sajungos finansy rinkos priezZiiiros elementus reikéty tobulinti?
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Interviu transkripcijos

Struktiirinio ir anoniminio interviu klausimynas (Respondentas R1)

Esu Kauno Technologijos Universiteto VieSojo administravimo magistrantiiros studentas. Atlieku

tyrimg apie Europos finansy rinkos prieZzitiros sistemos jgyvendinimg. PrasSau Jusy skirti 15-40 min. savo

laiko ir atsakyti j mano paruostus klausimus. Sis tyrimas yra anoniminis, todél jam negalioja valstybinés

institucijy ar jstaigy bei privataus sektoriaus teisiniy jsipareigojimy konfidencialumo reikalavimai. Jiisy

pateikiama nuomoné, taip pat nurodomi bet kokie duomenys galintys Jus identifikuoti kaip respondenta

bus uzkoduoti.

1)

2)

3)

4)

5)

6)

Jusy darbovieté, pareigos bei amzius

Lietuvos bankas, Skyriaus vadovas, 26 m.

Kaip jiisy institucija susijusi su finansiniy rinky priezitira?

Lietuvos Bankas yra Lietuvos finansuy sektoriaus reguliuotojas ir vykdo tiesiogine
finansy rinkos prieZiiira.

Kaip manote, kodé¢l valdzios institucijos privalo vykdyti finansy rinkos prieziiirg?

Visy pirma, tai finansiniy riziky uZkardymas. Niekas nenori jog pasikartoty praéjusios
krizés scenarijus. Taip pat svarbus vartotoju apsaugos mandatas, pinigy plovimo
uzkardymas, bendras finansinis stabilumas.

Kokias Zinote Europos Sajungos Sajungos finansy rinkos prieziiiros priemones?

Galéciau jvardinti daug, taiau svarbiausia mano nuomone bendras prieZituros
mechanizmas. Svarbu matyti bendrg vaizdg kokias rizikas tarptautiniu mastu prisiima
bankai. Institucijos kurios priZiiri finansy rinkg konkrecioje Salyje neturi sverty ir
resursy jvertinti stambiu finansy grupiu, o tokios yra dauguma pagrindiniy stambiy
skolintoju Salyje, likvidumo ir prisiimamuy riziky.

Kaip manote ar Europos Sajungos finansy rinkos priezitiros priemonés teigiamai jtakoja
Lietuvos finansy rinkos prieZitirg?

VienareikSmiskai taip. Standartai taikomi didiesiems bankams tapo vieningi ir yra
auksStos kokybés. Europos centrinio banko dalyvavimas prieZitiros procese kai kuriais
atvejais veikia kaip papildoma garantija.

Kokias problemas matote jgyvendinant Europos Sgjungos finansy rinkos prieziiiros
priemones Lietuvoje?

Nepakankama Europos finansuy rinkos integracija. PavyzdZiui musy priZitirimi bankai
yra SvediSko kapitalo, o Svedija néra banky sajungos naré. Nors yra formaty Kkaip
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7)

8)

galima dirbti tokiose situacijoje tai vis tiek ne tas pats kaip pilnas prisijungimas prie
mechanizmo.

Kaip manote, ar ateityje finansy rinkos priezitira Europos Sajungoje turéty biti labiau
integruojama?

Manau kad labiau taip nei ne. Jau dabar yra uzuomazgos kapitaly rinky sajungai,
palyginus su kuria banky sajunga yra tik mazZas finansy rinkos prieZzitiros fragmentas.
Manau kad ir bendro pertvarkos mechanizmo stiprinimas turéty biiti svarstomas.
Kokius Europos Sajungos finansy rinkos prieziiiros elementus reikéty tobulinti?

ISskirti sunku, tadiau sakycCiau didesni kapitalo reikalavimai, bendro prieZiiros

mechanizmo stiprinimas, pinigy plovimo prevencijos tobulinimas.
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Interviu transkripcijos

Struktiirinio ir anoniminio interviu klausimynas (Respondentas R2)

Esu Kauno Technologijos Universiteto VieSojo administravimo magistrantiiros studentas. Atlieku

tyrimg apie Europos finansy rinkos prieZzitiros sistemos jgyvendinimg. PrasSau Jusy skirti 15-40 min. savo

laiko ir atsakyti j mano paruostus klausimus. Sis tyrimas yra anoniminis, todé¢l jam negalioja valstybinés

institucijy ar jstaigy bei privataus sektoriaus teisiniy jsipareigojimy konfidencialumo reikalavimai. Jiisy

pateikiama nuomoné, taip pat nurodomi bet kokie duomenys galintys Jus identifikuoti kaip respondenta

bus uzkoduoti.

1)

2)

3)

4)

5)

6)

Jusy darbovieté, pareigos bei amzius

Lietuvos bankas, Vyriausiasis specialistas, 38 m.

Kaip jiisy institucija susijusi su finansiniy rinky priezitira?

Mano atstovaujama institucija yra atsakinga uz finansy administravimg, konkreciai
priziiiri finansines institucijas, prizidiri mokéjimy rinkg ir kt.

Kaip manote, kodél valdzios institucijos privalo vykdyti finansy rinkos priezitirg?

Kad sukurti sauguma finansy rinkoje, iSsaugoti ir gerinti stabiluma, apsaugoti paslauguy
gavéjus.

Kokias Zinote Europos Sajungos Sajungos finansy rinkos prieZiiiros priemones?

ISskir¢iau Europos Sisteminés Rizikos valdyba bei Europos Centrinj banka, nors tai
instituciniai vienetai taiau juy veikimas ir funkcijos patys i§ saves yra ES lygio
prieZiiiros mechanizmai. Sios dvi institucijos prisideda prie makro prieZiiros, tadiau
ECB yra jgaliotas vykdyti ir mikro prieZziiira, todél ¢ia galima paminéti Banky sajungos
paketa kurio pagrindu Sias galias jgijo.

Kaip manote ar Europos Sajungos finansy rinkos prieZiliros priemonés teigiamai jtakoja
Lietuvos finansy rinkos prieZziiirg?

Teigiamai, ypatingai makroprudencinés prieZiiiros lygiu. Lietuvos bankui suteiktos
stabiluma.

Kokias problemas matote jgyvendinant Europos Sajungos finansy rinkos prieziliros
priemones Lietuvoje?

Kalbant konkreciai apie Lietuvg tai pati didZiausia problema su kuria susiduriama
igyvendinant finansy rinkos prieZituirg pagal ES teisés aktus yra jurisdikcijos klausimai.
Lietuvoje didZiausi finansy rinkos dalyviai yra Svedijos kapitalo bankai, juy bastinés yra
Svedijoje, per ten vaiksto didZiausi finansiniai srautai, pati $alis néra Eurozonos naré
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7)

8)

ir jai neprivaloma jungtis prie Banky sajungos, todél realiai pilnos informacijos
neturime.

Kaip manote, ar ateityje finansy rinkos priezitira Europos Sajungoje turéty biiti labiau
integruojama?

Pritariu kad turéty biiti labiau integruojama dar aiskiau atskiriant Europos Sajungos
atsakomybes ir nacionaliniy prieZitiros instituciju vaidmenj. Taip pat reikalinga
iSspresti ne Eurozonos $aliy jsitraukimo j prieZitiros mechanizmus klausima.

Kokius Europos Sajungos finansy rinkos prieziiiros elementus reikéty tobulinti?

Kaip minéjau problema yra su Bendro prieziiros mechanizmo jurisdikcinémis

galiomis, tai turéty buti keitimy prioritetas.
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Interviu transkripcijos

Struktiirinio ir anoniminio interviu klausimynas (Respondentas R3)

Esu Kauno Technologijos Universiteto VieSojo administravimo magistrantiiros studentas. Atlieku

tyrimg apie Europos finansy rinkos prieZzitiros sistemos jgyvendinimg. PraSau Jusy skirti 15-40 min. savo

laiko ir atsakyti j mano paruostus klausimus. Sis tyrimas yra anoniminis, todél jam negalioja valstybinés

institucijy ar jstaigy bei privataus sektoriaus teisiniy jsipareigojimy konfidencialumo reikalavimai. Jiisy

pateikiama nuomoné, taip pat nurodomi bet kokie duomenys galintys Jus identifikuoti kaip respondenta

bus uzkoduoti.

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

Jusy darbovieté, pareigos bei amzius

Kredito Unija, stebétoju tarybos narys, 32 m.

Kaip jiisy institucija susijusi su finansiniy rinky priezitira?

Kaip ir kitos kredito unijos esame finansiné institucija kurios prieZiiira vykdo Lietuvos
bankas.

Kaip manote, kodél valdzios institucijos privalo vykdyti finansy rinkos priezitirg?
Pagrindiniai kuriuos iSskir¢iau yra finansiniu rinky stabilumas, vartotojuy apsauga.
Kokias Zinote Europos Sajungos Sajungos finansy rinkos prieZiiiros priemones?

Banky sajunga, kapitalo reikalavimai

Kaip manote ar Europos Sgjungos finansy rinkos priezitiros priemonés teigiamai jtakoja
Lietuvos finansy rinkos priezitirg?

Manau jog jtakoja teigiamai, kadangi jgyvendinant tiesiogine¢ stambiausiy finansiniy
institucijy prieziira maZinamos galimybés joms naudotis dominuojancia padétimi
rinkoje ir i$ jos iSstumti maZus Zaidéjus.

Kokias problemas matote jgyvendinant Europos Sajungos finansy rinkos priezitiros
priemones Lietuvoje?

Atsizvelgiant j palyginti maza Lietuvos finansinj sektoriy smulkiis rinkos dalyviai
praktiSkai neturi galimybiy dalyvauti Europos Sgjungos institucijy konsultacijose
susijusiose su ju paciy priezZiira. PavyzdZiui nors kredito unijos nariai daZniausiai yra
Zmonés kurie nepriskiriami rizikos grupéms, tafiau Kkredito unijos patiria didZiule
administracine nasta dél egzistuojanciy pinigy plovimo reikalavimuy.

Kaip manote, ar ateityje finansy rinkos prieziiirg Europos Sgjungoje turéty biti labiau
integruojama?

Taip, bet tik jei tokio didesnio integravimo nauda pajusty ir maZesni rinkos dalyviai.
Pagal dabartines priemones labai sureikSminami stambiis bankai dél jy svarbos visai
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sistemai, taciau pamirStamos smulkios finansy institucijos kuriy klienty skaicius ir
kapitalas taip pat yra labai Zymus.

8) Kokius Europos Sajungos finansy rinkos priezitiros elementus reikéty tobulinti?
Reikéty sumazinti pinigy plovimo direktyvos reikalavimus nerizikingiems subjektams,

gal bt sukurti rizikos lygius ir juos taikyti atskiroms instituciju rasims.
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Interviu transkripcijos

Struktiirinio ir anoniminio interviu klausimynas (Respondentas R4)

Esu Kauno Technologijos Universiteto Viesojo administravimo magistrantiiros studentas. Atlicku

tyrimg apie Europos finansy rinkos prieZzitiros sistemos jgyvendinimg. PrasSau Jusy skirti 15-40 min. savo

laiko ir atsakyti j mano paruostus klausimus. Sis tyrimas yra anoniminis, todé¢l jam negalioja valstybinés

institucijy ar jstaigy bei privataus sektoriaus teisiniy jsipareigojimy konfidencialumo reikalavimai. Jiisy

pateikiama nuomoné, taip pat nurodomi bet kokie duomenys galintys Jus identifikuoti kaip respondenta

bus uzkoduoti.

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

Jusy darbovieté, pareigos bei amzius

Nasdaq Vilnius, analitikas, 28 m.

Kaip jiisy institucija susijusi su finansiniy rinky priezitira?

Nasdaq Vilnius yra vienintelé akredituota Lietuvoje veikianti birZos operatoré. Mes
esami tiesiogiai reguliuojamas finansinis subjektas.

Kaip manote, kodél valdzios institucijos privalo vykdyti finansy rinkos priezitirg?

Bendraja prasme svarbiausias aspektas yra finansinis stabilumas, darbine prasme
vartotoju apsauga ir blogy praktiky naikinimas.

Kokias Zinote Europos Sgjungos Sajungos finansy rinkos prieZiiiros priemones?

Zinau nemaZai tadiau visos yra ,,minkstosios“, daugiausiai tai yra vartotojy apsaugos
investuojant ir juridiniy asmenuy Kkotiravima apibréziancios gairés. Finansiniy
priemoniy rinkos direktyva, nepiktnaudzZiavimo rinka direktyva.

Kaip manote ar Europos Sajungos finansy rinkos priezitiros priemonés teigiamai jtakoja
Lietuvos finansy rinkos prieziiirg?

Itakoja teigiamai, kadangi atneSa geraja praktika iS Europos j miisy teisine baze.
Svarbus ir vieningas poziiris j akcijy rinkas.

Kokias problemas matote jgyvendinant Europos Sgjungos finansy rinkos priezitiros
priemones Lietuvoje?

Gal biit tai labiau ne paciy priemoniy problema, o vartotoju mentaliteto. DaZnai
pastebiu kad vartotojams atrodo kad taisyklés skirtos jiems pakenkti o ne juos
apsaugoti, taip pat kartais mums kaip institucijai tenka didelé biurokratiné nasta dél
perdéto reguliavimo.

Kaip manote, ar ateityje finansy rinkos prieziirag Europos Sajungoje turéty buti labiau

integruojama?
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8)

IS darbinés perspektyvos nematau tam reikalo, manau kad Lietuvos Bankas su savo
uZduotimis susitvarko. Apie kitus sektorius kalbéti negaliu nes nesu susipaZines.
Kokius Europos Sgjungos finansy rinkos priezitros elementus reikéty tobulinti?

Nors MiIFID II direktyva jsigaliojo tik Siy mety pradzZioje taciau finansinés tendencijos

nestovi vietoje, sakyciau §i direktyva turéty buti pastoviai perziiirima ir atnaujinama.
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Interviu transkripcijos

Struktiirinio ir anoniminio interviu klausimynas (Respondentas R5)

Esu Kauno Technologijos Universiteto VieSojo administravimo magistrantiiros studentas. Atlicku

tyrimg apie Europos finansy rinkos prieZzitiros sistemos jgyvendinimg. PrasSau Jusy skirti 15-40 min. savo

laiko ir atsakyti j mano paruostus klausimus. Sis tyrimas yra anoniminis, tod¢l jam negalioja valstybinés

institucijy ar jstaigy bei privataus sektoriaus teisiniy jsipareigojimy konfidencialumo reikalavimai. Jiisy

pateikiama nuomoné, taip pat nurodomi bet kokie duomenys galintys Jus identifikuoti kaip respondenta

bus uzkoduoti.

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

Jusy darbovieté, pareigos bei amzius

SEB Lietuva, Skyriaus vadovas, 33 m.

Kaip jiisy institucija susijusi su finansiniy rinky priezitira?

SEB yra komercinis bankas kuris atskaitingas Lietuvos Bankui, Europos Centriniam
Bankui. Mes esame reguliuojama finansy rinkos institucija ir antrasis pagal kapitalo
dydij Lietuvos komercinis bankas.

Kaip manote, kodé¢l valdzios institucijos privalo vykdyti finansy rinkos prieziiirg?
Vartotoju indéliy apsauga yra svarbiausias reguliuotojy saugomas objektas, taip pat
svarbus bendras salies finansinis stabilumas

Kokias Zinote Europos Sajungos Sajungos finansy rinkos prieZiiiros priemones?

Europos banky sajunga ir bendras prieZiiros mechanizmas. Turime prievole kaip
komercinis bankas teikti likvidumo, kapitalo pakankamumo, banko stresuy testy
rezultatus Europos centrinio banko vertinimui.

Kaip manote ar Europos Sajungos finansy rinkos priezitiros priemonés teigiamai jtakoja
Lietuvos finansy rinkos priezitira?

Negaliu pakomentuoti visy priemoniy bet mus kaip verslo subjekta kai kurios
priemonés apkrauna bereikalinga nasSta.

Kokias problemas matote jgyvendinant Europos Sajungos finansy rinkos prieziiiros
priemones Lietuvoje?

Mums kaip komerciniam bankui atsiskaitant su Europos reguliuotojais kartais sunku
susikalbéti, kadangi vienos institucijos formuoja gaires, kitos leidZia rekomendacijas,
dar kitoms reikia atsiskaityti kas ketvirtj.

Kaip manote, ar ateityje finansy rinkos prieziirag Europos Sajungoje turéty buti labiau

integruojama?
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8)

Jei galima biity integruoti visas reguliavimo institucijas i vieng tada pritarciau, taciau
daugelio uZsienio Saliy finansinés sistemos yra labai skirtingos, todél neZinau ar tai yra
imanoma.

Kokius Europos Sajungos finansy rinkos prieziiiros elementus reikéty tobulinti?

Tobulinti ne konkrecias priemones o ju veikima. Bendras priezitiros mechanizmas
teoriskai yra gera idéja taciau netobulai veikianti realybéje, jis turéty buti privalomas

visoms Europos Sajungos naréms.
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Interviu transkripcijos

Struktiirinio ir anoniminio interviu klausimynas (Respondentas R6)

Esu Kauno Technologijos Universiteto VieSojo administravimo magistrantiiros studentas. Atlieku

tyrimg apie Europos finansy rinkos prieZzitiros sistemos jgyvendinimg. PrasSau Jusy skirti 15-40 min. savo

laiko ir atsakyti j mano paruostus klausimus. Sis tyrimas yra anoniminis, tod¢l jam negalioja valstybinés

institucijy ar jstaigy bei privataus sektoriaus teisiniy jsipareigojimy konfidencialumo reikalavimai. Jiisy

pateikiama nuomoné, taip pat nurodomi bet kokie duomenys galintys Jus identifikuoti kaip respondenta

bus uzkoduoti.

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

Jusy darbovieté, pareigos bei amzius
Bankas Luminor, teisininkas, 38 m.
Kaip jiisy institucija susijusi su finansiniy rinky priezitira?
Esame tiesiogiai susije kaip priZiiirima institucija, bankai turi savo atskiras prieziiiros
taisykles.
Kaip manote, kodél valdzios institucijos privalo vykdyti finansy rinkos priezitirg?
Dél bendro finansinio stabilumo. Zvelgiant i§ valstybés perspektyvos tai biitina
uztikrinti. Mums Kkaip saZiningam finansinés rinkos dalyviui svarbu Zinoti jog
konkuruojame lygiomis salygomis su Kitais panasia veikla vykdanciais subjektais.
Kokias Zinote Europos Sajungos Sajungos finansy rinkos prieZiiiros priemones?
Europos banky kapitaly reikalavimai, vieninguy taisykliy savadas, bendras
pertvarkymo mechanizmas ir bendras prieziiros mechanizmas yra tiesiogiai mus
lieiantys teisés aktai vykdomi tiesiogiai arba perkelti j Lietuvos Respublikos teise.
Kaip manote ar Europos Sajungos finansy rinkos priezitiros priemonés teigiamai jtakoja
Lietuvos finansy rinkos priezitira?
Didziausias pasikeitimas taisyklése buvo jaufiamas jvedus Eura. Tuo metu dirbau
kitame banke. Nors reikalavimai tapo grieZtesni ta¢iau aiSkesni, nors negaliu sakyti kad
anksciau prieziaira buvo blogesné.
Kokias problemas matote jgyvendinant Europos Sajungos finansy rinkos prieziliros
priemones Lietuvoje?
Labiausiai neramina banky jmokos j bendrg pertvarkymo mechanizma, nes sumos
nemazos. Bankams kurie daZnais periodais nerodo labai didelio pelningumo tai gali buti
pavojus.
Kaip manote, ar ateityje finansy rinkos prieziira Europos Sajungoje turéty buti labiau
integruojama?
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8)

Viskas priklauso nuo salyguy. Jei tai palengvinty finansy instituciju veikla tada
pritarciau, reikéty tokiu atZzvilgiu pamatyti ar tai palengvina ar apsunkina prieziiira, o
ne ,,daryti kad daryti*.

Kokius Europos Sgjungos finansy rinkos priezitiros elementus reikéty tobulinti?

Bendro pertvarkymo mechanizmo jmokas perziiiréti ir sumazinti arba visai panaikinti

ir ieSkoti alternatyviy finansavimo Saltiniy.
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Interviu transkripcijos

Struktiirinio ir anoniminio interviu klausimynas (Respondentas R7)

Esu Kauno Technologijos Universiteto VieSojo administravimo magistrantiiros studentas. Atlieku

tyrimg apie Europos finansy rinkos prieZzitiros sistemos jgyvendinimg. PrasSau Jusy skirti 15-40 min. savo

laiko ir atsakyti j mano paruostus klausimus. Sis tyrimas yra anoniminis, todél jam negalioja valstybinés

institucijy ar jstaigy bei privataus sektoriaus teisiniy jsipareigojimy konfidencialumo reikalavimai. Jiisy

pateikiama nuomoné, taip pat nurodomi bet kokie duomenys galintys Jus identifikuoti kaip respondenta

bus uzkoduoti.

1)

2)

3)

4)

5)

6)

Jusy darbovieté, pareigos bei amzius

Seimo narys, 69 m.

Kaip jiisy institucija susijusi su finansiniy rinky priezitira?

Seimas priiminéja jstatymus susijusius su finansiniu reguliavimu, taip pat jam
atskaitingas Lietuvos Bankas.

Kaip manote, kodél valdzios institucijos privalo vykdyti finansy rinkos priezitirg?
Finansinis saugumas yra vieSasis géris kurij reikia ginti, valstybés pamatinis dalykas yra
saugoti kad nebiuty tokiy atsitikimu kaip finansy krizés. Didel¢ problema taip pat yra
su finansiniy jstaigy saZiningumu, todél kyla biitinybé ginti visuomene¢ kuri naudojasi
finansinémis paslaugomis.

Kokias Zinote Europos Sajungos Sajungos finansy rinkos prieZiiiros priemones?

Galiu Kklysti, bet pinigy plovimo prevencijos priemoné¢, banky kapitalo pakankamumo
priemoné, daugiau negaliu jvardinti.

Kaip manote ar Europos Sajungos finansy rinkos priezitiros priemonés teigiamai jtakoja
Lietuvos finansy rinkos priezitira?

Zinoma taip. Banky grupés dabar dominuoja Europos rinka, pinigai vaiksto laisvai i§
vienos Salies j kitg, svarbu Zinoti ar jos neturi problemy, Lietuvoje jau buvo banky
gritifiy su labai skaudziais padariniais kai valstybé turéjo i$ mokes¢iy mokétoju pinigu
padengti nuostolius. Taip pat galiu kaip teigiamg dalyka apibréZti tiksly padalinima
pareiguy tarp Europos instituciju ir Lietuvos banko.

Kokias problemas matote jgyvendinant Europos Sajungos finansy rinkos prieziiiros
priemones Lietuvoje?

Pats nedalyvauju tame procese, bet Lietuvos bankas mano Ziniomis susiduria su

informacijos triikkumu i$ stambiuy bankuy.
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7)

8)

Kaip manote, ar ateityje finansy rinkos priezitira Europos Sgjungoje turéty biiti labiau
integruojama?

Kuo labiau integruojama tuo daugiau saugumo visuomenei. Dabar matome naujas
finansy formas kaip virtualiis pinigai, neaiSku Kkas juos leidZia ir koks bus to rezultatas.
Kokius Europos Sajungos finansy rinkos prieziiiros elementus reikéty tobulinti?
Reikéty kurti priemones reguliuojancias virtualias valiutas kurios S$iuo metu néra

apibréziamos.

Interviu transkripcijos

89



Struktiirinio ir anoniminio interviu klausimynas (Respondentas R8)

Esu Kauno Technologijos Universiteto VieSojo administravimo magistranttiros studentas. Atlieku

tyrimg apie Europos finansy rinkos priezitiros sistemos jgyvendinimg. PraSau Jusy skirti 15-40 min. savo

laiko ir atsakyti | mano paruotus klausimus. Sis tyrimas yra anoniminis, todél jam negalioja valstybinés

institucijy ar jstaigy bei privataus sektoriaus teisiniy jsipareigojimy konfidencialumo reikalavimai. Jiisy

pateikiama nuomoneg, taip pat nurodomi bet kokie duomenys galintys Jus identifikuoti kaip respondenta

bus uzkoduoti.

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

Jusy darbovieté, pareigos bei amzius

Lietuvos Respublikos Finansy ministerija, Departamento vadovas, 45m.

Kaip jiisy institucija susijusi su finansiniy rinky priezioira?

Finansy ministerija tiesiogiai formuoja finansy rinkos politika, inicijuoja reikalingy Europos
Sajungos teisés akty perkélimg | Lietuvos teise.

Kaip manote, kodél valdzios institucijos privalo vykdyti finansy rinkos prieziiira?
Finansinis stabilumas, vartotojy apsauga, vieSojo intereso gynimas, balanso atradimas tarp
verslo ir visuomenés interesy.

Kokias Zinote Europos Sajungos Sajungos finansy rinkos prieZiiiros priemones?
Banky sgjungos paketas, kapitalo rinky kiirimo iniciatyva, mazmeniniy vartotojy gynimas,
pinigy plovimo prevencija.

Kaip manote ar Europos Sajungos Sajungos finansy rinkos prieZiiiros priemonés
teigiamai jtakoja Lietuvos finansy rinkos prieziiirg?

Manau, kad taip. Lietuva pastoviai stiprina priezitring dimensijg, nors parodome jog esame
atviri investicijoms, taciau tuo paciu nesaziningiems rinkos dalyviams didiname sankcijas,
taip dar labiau apsaugodami finansinés rinkos sistema bei vartotojus.

Kokias problemas matote jgyvendinant Europos Sajungos finansy rinkos priezZiiiros
priemones Lietuvoje?

Lietuvai didelé¢ problema yra tai, jog Svedija néra Banky sajungos naré. Tadiau §i problema
yra visy mazy valstybiy problema, todél kad didziausi bankai yra kile i§ didziyjy valstybiy.
Sioje vietoje kyla finansiniy srauty matomumo klausimas be kurio labai sunku vertinti
rizikas.

Kaip manote, ar ateityje finansy rinkos prieziiira Europos Sajungoje turéty biiti labiau

integruojama?
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8)

Siuo metu vyksta Europos finansinés prieZifiros institucijy sistemos perziiira ir svarstoma
kaip tobulinti tokias institucijas kaip EBA ar ESMA. Manau reikéty tobulinti jy veikla,
bendradarbiavimg. Didesnés integracijos klausimas néra lengvas, viena vertus tai yra gerai,
kita vertus mes nenorétume jog Lietuvos bankas biity paliktas nuosaléje ir visa prieziiira biity
vykdoma Europos Sajungoje.

Kokius Europos Sajungos finansu rinkos prieziiiros sistemos elementus reikéty
tobulininti?

Banky sajunga, konkreciai Bendrg priezitiros mechanizma, reikalinga uztikrinti ne Banky

sgjungoje esanciy Saliy banky matomuma jei tai svarbu kity Saliy finansy rinkomes.
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