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SANTRAUKA

Eglé Dargyte, Jovita Stasitinaite
Rinkos rizikos analizé ir valdymas akcinéje bendrovéje Siauliy bankas. Magistro darbas.

Magistro darbe iSanalizuoti ir susisteminti jvairiy Lietuvos ir uZsienio autoriy teoriniai ir
praktiniai ekonominés rizikos matavimo ir valdymo tyrimai, apibiidinta rizika bankiniame
sektoriuje bei rinkos rizikos svarba komerciniuose bankuose. I§samiai atlikta akcinés bendrovés
Siauliy bankas rinkos rizikos (palikany normos, uzsienio valiuty, investicinés veiklos) analizé ir
vertinimas. Magistro darbo konstruktyviojoje dalyje pasidilytos Siauliy banko rinkos rizikos
vertinimo ir valdymo metodikos tobulinimo galimybés.

SUMMARY

Eglé Dargyté, Jovita Stasitinaité 5
Market risk analysis and management in Stock company Siauliy bankas. Master’s work.

This master‘s final paper analyzes and systemizes theoretical and practical bank risk
measurement and management analysis conducted by various Lithuanian and foreign authors;
presents risk conception in banking sector. Comprehensively analyzes and evaluates bank’s market
risk (interest rate, foreign currency and investment risk). The third part suggests market risk
evaluation and management improvement opportunities in stock company Siauliy bankas.
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[VADAS

Rizikos ir neapibréZtumo svarba finansin¢je veikloje yra didelé¢ ne tik Salyse, intensyviai
diegianciose Siuolaikinius rinkos mechanizmus, tokiose kaip Lietuva ir kitos Ryty ir Vidurio
Europos Salys, bet ir ta rinka plétojanciose Salyse. Rizikos identifikavimas ir jos valdymas tapo
daugelio mokslininky teoriniy tyrimy ir praktinés veiklos objektu. Lietuvos moksly akademijoje,
Vilniaus universitete, Vilniaus Gedimino technikos universitete, Lietuvos finansy institucijose
atlieckama daug tyrimy, taip pat ir disertaciniy darby i finansy rizikos valdymo. NemaZza dalis Siy
tyrimy tenka bankinio sektoriaus rizikos valdymo (jos identifikavimo, analizés, reguliavimo)
metodikai kurti. Ypatingas ir valstybés poZzitris i finansy ir banky sektoriy nusako bankinés veiklos
specifika, kuri susijusi su ypatingy rusiy paslaugy teikimu, taip pat ir jvairiais neigiamais
reiskiniais, kuriuos nacionalinei ekonomikai ir socialiniam stabilumui sukelia banky krizés.

Tradiciskai bankai iki Siol pagrindini démesj skirdavo kredito rizikai — pagrindinei banko
rizikos rusSiai, taiau XX a. finansy rinkos i§ esmés pakito, nes pasikeité rinkos struktiira, rinka
Zymiai iSsipléte tiek apyvarty, tiek ir naujuy finansiniy priemoniy rii$iy pozitriu. Bankininkystei
vis labiau skverbiantis | naujas veiklos sritis, bankai susiduria ir su naujomis rizikos raSimis,
kurioms reikalingas papildomas kapitalas galimiems nuostoliams padengti. Vis svarbesne tampa
rinkos rizika, kuri suprantama kaip ilguju ir trumpyju poziciju vertés jautrumas pokyciams rinkoje.
Rinkos rizikai yra jautrios visos rinkos kaing turincios finansinés priemonés — valiuty keitimo
sandoriai, paltikaninés finansinés priemonés, nuosavybés vertybiniai popieriai, birzos prekés
bei i§vardintyjy priemoniy pagrindu sudarytos iSvestinés finansinés priemonés. Rinkos rizika
yra besikeician¢iy salygu rinkose rezultatas, dazniausiai kylantis dél makroekonominiy
priezasCiy. Lietuvos banko apibuidinimu, rinkos rizika — tikimybé, kad rinkos kintamieji, pvz.
palikany normos, valiuty kursai, nuosavybés vertybiniu popieriy, birZos prekiy kainos ir t.t.,
pasikeis taip, jog bankas dél sudaryto sandorio patirs nuostoliy. Si rizika privadioje
bankininkystéje turi biiti grieZtai ribojama ir stebima, aiSkiai nustatomos toleruojamos rizikos
ribos. Poreikis valdyti rinkos rizikas yra pripaZistamas tiek paciy rinkos dalyviy, tiek ir finansy
rinkos reguliuotojy.

Darbo problema.

Bankai siekiantys augimo, iéjimo i naujas rinkas, naujy finansiniy instrumenty idiegimo,
neiSvengiamai susiduria su didéjancia rizika ir naujy rizikos rii§iy atsiradimu. Rinkos rizika
atsiranda dél valiuty kursy, palikany normos, nuosavybés vertybiniy popieriu kainos,
pasirinkimo sandoriy kainos pakitimy rinkoje.

Darbo aktualumas.

IstoriSkai komerciniy banky veikla labiausiai koncentruojama paskoly rinkoje. Mokslingje



literatiroje daug démesio skiriama Sios veiklos problemoms nagrinéti. Akivaizdu, kad rizikos
valdymas néra naujas reiSkinys finansiniy institucijy veikloje. Taliau stipréjanti konkurencija
Lietuvos finansy rinkoje, vercia komercinius bankus ieskoti galimybiy plésti veikla, diegti naujus
produktus ir tradicing kreditavimo veikla vis labiau keicia investiciné bankininkyste, prekybinés
operacijos. Sie procesai reikalauja i$samesnés rizikos valdymo analizés. Rinkos rizika, kurios
pagrindinés dalys yra palikany normos rizika, valiutos kurso rizika ir vertybiniu popieriy
kainos rizika, yra labai svarbi sudétiné visy banka veikianciy riziky dalis. Bankai turi nuolat
ivertinti rinkos rizika, pirmiausia d¢l to, kad gali susidaryti tokia padétis, kai rinkos kainy
pasikeitimai (atskirai ar kartu su kitomis problemomis) sukels pavojinga situacija, o banko
kapitalas neuZztikrins Siy nuostoliy padengimo.

Darbo naujumas.

Apzvelgus moksling literatlira, nagrinéjanc¢ia bankinés rizikos vertinimo ir valdymo
problematika, galima teigti, kad joje atskirai apraSomos rizikos rusys, ju vertinimo metodai, taciau
néra susisteminty rinkos rizikos analizés bady bei jos valdymo modeliy. Siai mokslinei problemai
spresti ir skirtas Sis diplominis darbas.

Darbo objektas.

Akcinés bendrovés Siauliy bankas rinkos rizikos sudedamosios dalys: paliikany normos
rizika, uZsienio valiuty kursy rizika, vertybiniy popieriy rizika.

Darbo tikslas.

Atlikti rinkos rizikos analiz¢ bei numatyti jos valdymo biidy patobulinimus akcingje
bendrovéje Siauliy bankas.

Darbo uZdaviniai.

. Pateikti rizikos samprata ir rizikos valdymo svarba komerciniuose bankuose.

. Apibudinti rinkos rizikos sudedamyju daliy vaidmenj bankiniame sektoriuje bei
apraSyti ju valdymo biidus.

. Atlikti palikany normos, valiutos kurso bei vertybiniy popieriy rizikos analizg
akcinéje bendrovéje Siauliy bankas.

. Identifikuoti akcinés bendrovés Siauliy bankas rinkos rizikos valdymo problemas ir
pasitilyti priemones toms problemoms spresti.

Hipotezé.

Rinkos rizika komerciniame banke yra identifikuojama, stebima, grieztai ribojama, aiskiai
nustatomos toleruotinos jos ribos, taikomi rizikos minimizavimo modeliai. Si hipotezé tikrinama
akcinés bendrovés Siauliy bankas pavyzdziu.

Teorinis darbo reikSmingumas.

Siekiant iSsiaiSkinti rinkos rizikos analizés bei valdymo teorinius aspektus buvo analizuota
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tvairi Lietuvos bei uzZsienio autoriy moksliné produkcija nagrinéjama tematika: konferencijy
medziaga, monografijos ir kt. Apibendrinant literatiiroje pateiktus rinkos rizikos nustatymui
naudojamus metodus, galima daryti iSvada, kad Siy metody diapazonas yra gana platus: pradedant
skai¢iavimais, atliekamais paprasty lenteliy pagalba, kuriose pateikiami duomenys apie
ivyksiancius sandorius, iki statistinio modeliavimo metody, pagristy einamosiomis balansinémis ir
nebalansinémis pozicijomis, o taip pat techniSkai sudétingo dinaminio modeliavimo. Atrinkti
esminiai darbai ir pasisakymai, turintys reik§meés rinkos rizikos analizei bei valdymo metodologijai
sukurti.

Praktinis darbo reikSmingumas.

ISanalizuotos atskiros banko rinkos rizikos dalys, kurios susistemintos magistriniame darbe.
Esminis démesys skirtas rinkos rizikos analizei ir valdymo biido parinkimui bei pritaikymui AB
Siauliy bankas.

Tyrimy bazé.

Rasant baigiamaji darba buvo naudojamos ekonomikos, finansy ir statistikos moksly Zinios.

Sprendziant tyrimo uzdavinius remtasi analitinio ir empirinio tyrimo metodais bei bendra moksline
metodologija — analize, sinteze, analogija, lyginimu, konkretizavimu, dedukcija.
Magistro darbe remtasi jvairiy uzZsienio ir Lietuvos tyréju moksline produkcija: monografijomis,
konferenciju medziaga, moksliniy straipsniy publikacijomis. Lietuvos finansy sektoriaus struktiirai,
jo veikimui, banky problemoms, praktiniams ir jvairiems bankininkystés teorijos ir metodologijos
klausimams moksliniuose darbuose daug démesio skyré: A. V. Rutkauskas, R. Bagdonien¢, V.
Gronskas, S Kraujalis, E. Bagdonas, R. UrnieZiaus, A.Garskienés, A.Lileikiené, M.Jasiené ir kt.
Labiausiai $ia tematika pasisakeé ir ja nagriné€jo prof. V. Vaskelaitis.

Diplominiame darbe i$nagrinéti ir pritaikyti praktiniai Saltiniai:

. Statistiné informacija i§ Lietuvos banko, Statistikos departamento, Vilniaus vertybiniy
popieriy birZos internetiniy tinklapiy.

. Lietuvos Respublikos vertybiniy popieriy rinkos istatymas, Lietuvos Respublikos banky
istatymas, Lietuvos banko valdybos nutarimas dél kapitalo pakankamumo skaic¢iavimo taisykliy ir
kt. istatymai bei normatyviniai dokumentai i§ Lietuvos Respublikos Seimo teisés akty paieSkos
internetinio puslapio.

] Akcinés bendrovés Siauliq bankas 2003 - 2004 mety finansiniy ataskaity duomenys.

Magistro baigiamaji darba sudaro trys dalys. Pirmojoje dalyje pateikta ekonominé rizikos
samprata bei aptariami rinkos rizikos bei jai priskiriamy rizikos kategoriju (paliikany normos,
valiutos kurso bei vertybiniuy popieriy rizikos) teoriniai aspektai. Apibiidinta rizika bankiniame
sektoriuje bei rinkos rizikos valdymo svarba komerciniuose bankuose. Apibendrinti literatiroje

pateikti rinkos rizikos nustatymui ir valdymui naudojami metodai.



Antroji, analitiné — tiriamoji darbo dalis turi tris skyrius. Pirmame skyriuje atlikta akcinés
bendrovés Siauliy bankas paliikany normos spragos analizé pagal Lietuvos banko valdybos
patvirtinta paliikany normos spragos apskai¢iavimo tvarka. Ivertintas palikany normos rizikos
poveikis grynosioms paliikany pajamoms bendrai ir kiekviena valiuta atskirai. Antrasis skyrius
skirtas akcinés bendrovés Siauliy bankas atskiry uZsienio valiuty ilgujy, trumpuyju bei atviros
pozicijos uZsienio valiuta apskai¢iavimui ir vertinimui. Tregiajame skyriuje atlikta Siauliy banko
turimy vertybiniy popieriy kainos rizikos analiz¢ ir bendro prekybinio akcijy portfelio rizikingumo
vertinimas. Statistiniams duomenims apdoroti buvo naudotos kompiuterinés programos MS Excel
formulés VARC(...), STDEV(...),COVARC(...;...), CORREL(...;...).

Treéioji dalis skirta Siauliy banko rinkos rizikos vertinimo ir valdymo metodikos tobulinimui.
Sitiloma: atskiras uzsienio valiuty pozicijas vertinti naudojant rizikos vertés (VAR) metodika
taikant variacijos / kovariacijos metoda, sudarant rizikingiausiy aktyvy portfeli remtis Markowitz
VP portfelio teorija. Pateikti sifilymai pagristi skai¢iavimais.

Diplominiame darbe suformuluotos iSvados ir rekomendacijos, pateiktas pagrindiniy savoky
Zodynas bei 13 priedy. Darbo apimtis 90 puslapiy, jame yra 20 lenteliy, 15 paveiksly. Bibliografini

apra$a sudaro 70 literatiiros Saltiniy.
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1. RINKOS RIZIKOS BEI JOS VALDYMO TEORINIAI ASPEKTAI

1.1. EKONOMINE RIZIKOS SAMPRATA

Rinkos principais organizuotas verslas yra neiSvengiamai susijgs su rizika, kuria salygoja
fvairiis veiksniai, keiCiantys verslo aplinka. D¢l kintancios aplinkos verslui biidingas
neapibréZtumas, prognozuojamy rezultaty neuZtikrintumas, rizikingi sprendimai. Nors pasaulyje
ekonominei ir su ja susijusiai verslo rizikai skiriama be galo daug démesio, taiau atlikti teoriniai
tyrimai néra pakankami. Rizikos savoka yra daugialypé, ji apima jvairiausias Zmogaus veiklos
sritis, todél ir mokslingje literatiiroje autoriai pateikia jvairius rizikos apibréZimus, nurodydami jai
budingiausius bruozus.

Terminas ,,rizika* yra kildinamas i§ graiky kalbos Zodzio ridsikon, ridsa — uvola; italy kalba
risco-pavojus, grésmé; riscare — laviruoti tarp uoly (Laskiené, 2003).

Oksfordo universiteto publikuotame ,,Finansy Zodyne* rizika apibudinama kaip ,,galimybé
patirti tam tikrus nuostolius arba zala* (Finansy zZodynas, 1993). Ch. Pass, B. Lowes, L. Davies
,~Ekonomikos terminy Zodyne* raSoma: ,rizika ir neapibréztumas — firmos investiciju nuostoliy
galimybe, kylanti i$ to, kad ji veikia nepatikimoje tkinés veiklos aplinkoje (Pass, Lowes, ir kt.,
1997). Taigi, tradiciSkai teigiama, kad rizika - tai neigiami ar kitokie negatyviis veiksniai,
pasireiskiantys organizacijos veikloje. Toks poZidris atsispindi I. Bernar (1994), Z.K. Kolli (1994),
U. Bagdono (1997), R. UrnieZiaus (2001), A. Garskienés (1997) bei kity autoriy darbuose, kuriuose
rizika siejama vien su neigiamomis tkinés veiklos rezultaty galimybémis. R.UrnieZius veikale
,»Rizika* neapibréZtuma kildina i§ poky¢iy, kuriuos sunku numatyti, arba i jvykiy, kuriy galimybés
negalima tiksliai apskaiCiuoti. Toki situacijos netikruma Zmonés vertina susiedami visa turima
informacija su nuojauta ir patirtimi. Zmonés, neZinodami, kas bus ateityje, priversti spélioti, koks
bus labiausiai tikétinas padaryto sprendimo rezultatas (Urniezius, 2001).

Analogiska pozitri | rizika plétoja ir kiti musy Salies autoriai (Nadzveckas, 2000),
Rasimavicius, 2000): “rizika — tai tam tikri nuostoliai, susidar¢ nepasiekus uzsibrézto tikslo. DaZnai
rizika apibréZiama kaip Sansas kazko netekti ir Sis apibréZimas tinka neigiama termino reikSme.
Taciau tikslesnis apibréZimas bus, jei sakysime, kad rizika — neuZtikrintumo sinonimas‘
(Nadzveckas, 2000, Rasimavi¢ius, 2000). PanaSus poziiiris | rizika atsispindi ir A. GarSkiené
(1997) darbe ,,Verslo rizika“ kuriame autoré teigia, jog, keiciantis verslo aplinkai, versla nuolat lydi
neapibréZtumas, netikrumas dél prognozuojamy rezultaty, rizikingi sprendimai. Rizika, A.
Garskienés nuomone, yra neapibréZtumo padarinys.

J. Adams teigia savokos ,rizika* ir ,,neapibréZtumas* tapo specialiais terminais literatiiroje

apie rizika ir sauguma nuo 1921 mety, kai Frank Knight savo klasikiniame darbe ,Rizika,
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neapibréZtumas ir pelnas“ apibendrino: ,,jei jiis nezinote, kas atsitiks, bet Zinote galimybes, tai ir yra
rizika, o jei neZinote netgi galimybiy, tai yra neapibréZtumas* (Adams, 2000).

Rizikos ir neapibréZtumo terminus atskiria ir kai kurie Siuolaikiniai autoriai
(Rutkauskas,1996, Gronskas, 2003). Jie teigia, kad rizika yra galimybé¢, kad pavojingoje situacijoje
atsidirgs subjektas patirs neigiama poveiki, taiau nurodo, kad rizikos savoka néra tokia
vienareikSmiska, kaip grésmés ar pavojaus savoka. Viena vertus, rizika jvardijama kaip neigiamo
poveikio galimybé ar netgi tikimyb¢ ir, kita vertus, kaip jau jvertinta Zala recipientui. Tokia rizikos
samprata papildo R. Bagdoniené (2000) pabrézdama, jog dauguma autoriy rizika apibidina kaip
potencialiy praradimy tikimybeg imantis kokio nors veiksmo ir tik nedaugelis pazymi, kad rizika —
tai prarasta ar neiSnaudota galimybé¢. Apibendrindama autoré i$skiria du poziiirius | rizikq :

1) nepageidaujamo ivykio (nepasisekimo) tikimybe;

2) prarasta ar maksimaliai neiSnaudota galimybé.

Egzistuoja tiesioginis rySys tarp rizikos ir galimo laiméjimo: kuo didesné galimybé pasireiksti
neigiamam jvykiui, tuo didesné galima nauda, jei tas ivykis neivyks. Biitent tai, anot V. Gronsko
(1993) skatina subjektus veikti, nors jie Zino, kad tikslo gali ir nepasiekti. Vadinasi, rizika apima ir
kita prasmg — ryZta veikti neaiSkiomis aplinkybémis, tikintis sékmés. Tikéjimas sékme, esant
neapibréztoms aplinkybéms, tyréjuy (Lydeka, 2001, Drilingas, 2001, Gronskas, 1993) nuomone, yra
rizikos poZymis, taciau veiksmy vykdyma tokiomis salygomis geriau apibréZty terminas ,rizikuoti.
Taigi, savoka ,rizika* tradiciSkai turi neigiama atspalvi, taCiau nagrinéjant rizikos sampratas
literattroje iSrySkéjo dvejopa rizikos prasmeé: viena reiSkia pavojuy, nuostoliy galimybe, kita —
galimybeg, proga, ryZta veikti neaiSkiomis aplinkybémis. Remiantis atlikta literatiiros analize, Siame
darbe rizikos savoka, autoriy nuomone, tikslingiausia biity apibrézti taip:

Rizika — nepageidaujamo ivykio, poveikio ar prarastos naudos galimybé, sqlygojama aplinkos
kintamumo.

Rizikuoti — tai ryZtis veikti, tikintis gero rezultato, Zinant, kad tikslo galima ir nepasiekti.
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1.2. RIZIKA BANKINIAME SEKTORIUJE

Rizika - tai bet kurio gamintojo, taip pat ir banko, situaciné charakteristika, rodanti vykdomos
veiklos galutinio rezultato neapibréZtuma ir galimus padarinius. Rizika — vienas i§ verslo
mobilumo ekonominio mechanizmo sverty, glaudZiai susijusiy su kitais jo svertais bei elementais:
konkurencija, laiko veiksniais, verslininky novatoriSkumu, pelnu, spekuliacija ir kitais. Taciau,
nepaisant Zinomos rizikos svarbos, daugelio finansy instituciju veikloje daZniausiai ji apibréZiama
labai nekonkreciai, pakankamai abstrak¢iai, o tikslaus ir vienareik§miSko jvertinimo problema vis
dar lieka aktuali. Atsiranda biitinybé laiku realiai jvertinti galimybe¢ bei su tuo susijusia rizika.
Ypac tai svarbu, kai aktyviai didinamas konkurencingumas, rentabilumas ir sudaromi alternatyvis
plétros variantai, todél tikslinga analizuoti metodus ir priemones, leidZiancias tiksliau jvertinti
finansinés veiklos tiksluma rizikos ir neapibréZtumo salygomis, lyginti gautus rezultatus, numatyti
rizikos valdymo priemones. Rizikos valdymo poreikis kyla ne tik bankams, nors biitent bankai yra
finansy istaigos, parodancios Salies ekonomikos likviduma, bet ir kitoms finansy institucijoms, taip
pat ir nekilnojamojo turto kompanijoms. Siose organizacijose esti iSoriniy rizikos lygio apribojimuy.
Dél Sios priezasties rizikos valdymas yra laikomas biitina ir neatsiejama finansinés kontrolés dalimi.

Finansy srityse atliekama operacija laikoma rizikinga, jei jos rezultatas yra
neprognozuojamas, t. y. sandorio sudarymo metu jo efektyvumas néra visiSkai Zinomas (Bernar,
1994). Bankininkystés veikloje pasireiSkia visos rizikos raSys. Rizikos lygis didéja, jeigu
(Vaskelaitis, 2003):
¢ Problemy atsiranda neplanuotai ir staiga.
¢ Esant palankiai ekonominei situacijai rizika placiau iSplinta.

e Numatyti nauji tikslai, neatitinkantys ankstesnés kompanijos praktikos (aktuali §io laikotarpio
problema ta, kad komerciniy banky sektorius dar tik pradéjgs plétotis).

¢ AuksCiausio lygio vadovai ne visuomet turi kompetencijos priimti sprendimus, kurie padéty
bankui ar kitai finansy organizacijai iSvengti dideliy finansiniy nuostoliy (biitino arba papildomo
pelno dalies galimybiy sumazéjimo atvejai).

e Banko veikla reglamentuojanciy dokumenta trikumai trukdo pasirinkti optimalius konkreciy
situacijy sprendimo metodus.

Funkcionavimo stabilumas - tai pagrindinis reikalavimas, keliamas banky sistemai, o tai ir
skiria ja nuo bet kurios kitos ekonomikos srities. Analizuojant komerciniy banky rizika bitina
atsizvelgti i (Dzikevicius, 2003):

. Pereinamyjy periodu ekonomikos bukle, kuri pasirengia ne tik gamybos pramonés

nuosmukiu, daugelio organizaciju finansinés buklés nestabilumu, bet ir daugelio tkio Saky
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tarpusavio rysiy pablogéjimu.

. Politinés padéties nestabilumg (Zemas BERI indeksas).
° Banky sistemos formavimo trikumus.
. Esminiy, veikla reglamentuojanc¢iy dokumenty, akty nebuvima arba truikumus, realios

situacijos ir teisinés bazés saveikos neatitikimus.
° Infliacija, pereinancia i hiperinfliacija, ir t.t.

Visi nurodyti veiksniai, skirtingai veikia atsirandancias banky rizikos rusis, ju saveikas, taip
pat turi itakos valdymo ir jvertinimo metodikai parinkti. Tai tik patvirtina bendryju rizikos
atsiradimo problemy buvimag ir jy lygio dinamikos tendencijas.

Ypatingas valstybés pozitris i finansy ir banky sektoriy nusako banky veiklos specifika,
susijusia su ypatingy riiSies paslaugy teikimu (depozity transformavimas { paskolas, likvidumo
instrumenty tiekimas, informacijos apie skolintojus kaupimas), taip pat ir ivairius neigiamus
reiSkinius, kuriuos nacionalinei ekonomikai ir socialiniam stabilumui sukelia banky krizés. Juk
finansiniy institucijy isipareigojimus sudaro visuomenés ir kity finansiniy instituciju patikétos 1€Sos
indéliy forma, tai ju veiklos stabilumo uZtikrinimas yra visuomenés apsaugojimo reikalas. D¢l to
finansinéms institucijoms yra privaloma laikytis oficialiy reikalavimuy (rizika ribojanciy
normatyvy), kuriuos nustato centrinis bankas. Bankas yra labai didelj finansini sverta turinti
organizacija (maziau akcinio kapitalo, lyginant su isipareigojimais, negu finansinése imoneése). Tai
reiskia, kad bet koks pelnas ar nuostolis gali turéti Zymiga itaka banko akcininky nuosavybés vertei.
Kaip ir visy imoniy, banky tikslas yra maksimizuoti akcininky nauda, iS§saugant kapitala ir didinant
jo verte. Vienas i$ bidy tam padaryti yra grynojo pelno uzdirbimas. Akcininky nuosavybe (kapitala)
pelnas didina, o nuostolis mazina. Pelnas bankuose uZdirbamas (kaip nuostolis) prisiimant rizikg.
Dazniausiai atsitinka taip, kad kuo daugiau rizikos prisiimama, tuo daugiau galima uzdirbti pelno,
arba patirti nuostolio. Todé¢l valdyti pelnga be rizikos valdymo negalima, Sie du dalykai yra labai
susije. Bankuose labai rySkiai pasireiskia tiesiog proporcingas rizikos / pelningumo rysys (t.y. kuo
didesnis pelningumas, tuo didesné rizika, ir atvirk$ciai). Pagrindinis banko veiklos rizikos valdymo
tikslas - iSlaikyti tokj rizikos lygi, kad ekonominés aplinkos poky¢iai, valiuty kursai, paliikany
normy ir pan. svyravimai nesukelty pavojaus stabiliai banko veiklai, banky bei banky veiklos
prieziiiros institucijy nustatyta rizika ribojanciy normatyvy vykdymui. O tai gali reiksti ne kg kita,
kaip pagal rizika perskaiCiuota pajamuy (akcinio kapitalo rinkos vertés) didinima ilga laikotarpi.
Anot G. Kancerevyciaus (2004), bankai stengiasi kuo tiksliau jvertinti prisiimama rizika, pirmieji
diegia riziky valdymo modelius. Supratimas, kad banky verslas i§ esmés yra banko rizikos valdymo
verslas, sukuria nuolatinés verslo rizikos valdymo sistemos, i kurig itraukiami visi banko padaliniai,
bitinybe. Norint uztikrinti kryptinga ir koordinuota veikla, biitina formalizuoti rizikos valdymo

politika ir sukurti strategija Taikydamas tokias valdymo priemones, bankas gali numatyti ir iSvengti
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nepalankiy bankui jvykiy, o ne tik Svelninti jy pasekmes (Vaskelaitis, 2003).

Laiku atliktas tikslus rizikos identifikavimas, iSskyrimas i§ kity rizikos rasiy, visaverté
parinktos pradinés rizikos analizé, galimy nuostoliy ivertinimas, kapitalo skaiCiavimas Siems
nuostoliams padengti, t y. kryptingas pasirinktos reikSmingiausios rizikos jvertinimas gali nulemti
ne tik finansinio sprendimo priémima, bet ir apsaugoti bet kurj i§ proceso dalyviy nuo finansiniy
nuostoliy. Taciau identifikuoti rizika néra pati svarbiausia banko uZduotis. Svarbu yra teisingai
ivertinti rizikos dydi, kurj bankas gali prisiimti (Vaskelaitis, 2003).

Rizikos jvertinimo ir valdymo problema yra itin aktuali komerciniame banke, ja reikia spresti
siekiant, kad banky sektorius bty saugus ir patikimas. Bankas, veikdamas sudétingoje rinkos
aplinkoje, neiSvengiamai susiduria su ivairiy rasiy rizika. Kadangi rizikos neimanoma visiskai

iSvengti, ja reikia tinkamai valdyti.

1.2.1. Bankinés rizikos klasifikacija

Mokslininkai néra vieningi i$skirdami rizikos riiSis. Finansy teorija kol kas negali pasitlyti
visuotinai priimtos ir tuo pat metu i§samios riziky klasifikacijos. Todél praktikoje rizika reiskiasi
ivairiai ir tradiciSkai, ta pati rizikos rasis gali biiti jvardijama skirtingais terminais. Be to, daznai
sudétinga rasti riba, skiriancia skirtingas rizikos rasis.

Nepaisant galimos rizikos klasifikavimo jvairovés, galima daryti prielaida, kad kiekviena

rizikos klasifikacija turéty remtis tam tikrais principais (1 pav.).

[Klasifikacija turi jvykdyti konkre¢ius klasifikavimo tikslus |
PoZymiai, pagal kuriuos rizikos skirstomos i atskiras grupes, turi biti susij¢ su klasifikavimo tikslais.
Galimi tokie tikslai: rizikos Saltiniy nustatymas, draudimo paslaugy nomenklattiros formavimas,
spekuliaciniy galimybiy analizé, rizikos apsaugos metody parinkimas ir pan.
[Klasifikacija turi biiti sisteminé
Hierarchiné klasifikuojamuy riziky struktiira turi rodyti tam tikru aspektu susijusius reiskinius. I vieng grupg
nereikéty tiesiogiai jungti skirtingo lygio riziky.
|Klasifikacija turi iStaikyti poZymio grynuma |

|P0iymiai turi buti tiksliai apibréZti, o rizikos turi biiti grupuojamos tik pagal vieng poZymi. |
|Kiekvienas poZymis turi apimti visas potencialias rizikos rusis
Skirstyti rizikas { atskiras grupes pagal viena pozymi reikia taip, kad biity apimtos visos galimos rizikos
rusys.

1 pav. Rizikos klasifikavimo principai
Saltinis: Sev&enko, G., Ustinovicius, L., Balsevig, R.(2004). Rizikos klasifikacija kaip esminis banko rizikos

valdymo irankis//Ukio technologinis vystymas. p.48
Laukiamo pelno ir optimalus rizikos lygiu santykis skiriasi, atsizvelgiant | subjektyvius ir
objektyvius veiksnius. Darbe pateikta dazniausiai aptinkamy banko veikloje rizikos rGSiy

klasifikacija (2 pav.).

15



Bankuy ir finansy institucijy rizikos risys

Ekonominé Politing
v v
ISoriné Vidine
Saliy rizika: Konvertavimo Atsizvelgiant Atsizvelgiant { Atsizvelgiant |

Transfero 1 banko klientus bankuy operacijy komercinio banko
Mokumo rusj rasi

»| Valiutos rizika: Komerciné . o .. S

> g AtsiZvelgiant | |4+ > Balansiniy operacijy rizika T

Transliaciné veiklos sritis
» Stichiniy nelaimiy rizika || Asizvelgianti | > -Uzbalansiniy” operacijy rizika -

dydi

r Aktyvy valdymo rizika [

. Priklausomai nuo ¢
Pramonés < ..
teisiu { nuosavybe

Pasyvy valdymo rizika  [€

Nureguliavimo ir |« | Operacijy rizika [4] —
pristatymo | Diversifikavimo
Kredito rizika |4 rizika
N ureguhawmo ir |g Faktoringas |4 — —
pristatymo Portfelio rizika |€ > InﬂIE{CIJOS
Barteris ¢ | (i rinkos rizika) rizika
Istekliy <
Kliringas o _’I Finansiné rizika

—>| Sisteminé rizika
<.
> Nesisteminé rizika

2 pav. Apibendrinta banko rizikos schema

Lizingas

|
Kreditavimas | s Likvidumorizika |
|
|

Saltinis : Sevéenko, G., Ustinovi¢ius, L., Balsevi¢, R. (2004). Rizikos klasifikacija kaip esminis banko rizikos

valdymo jrankis//Ukio technologinis vystymas, p 49.

Specialistai analitikai i$skiria dvi rizikos grupes:

¢ dinamiskoji - tai nenumatyty pasikeitimy rinkoje atsiradimas, rizikos salygu, pokytis dél
valdymo uZduociy pasikeitimo. Tokie pasikeitimai gali lemti ir nuostolius, ir papildomas i$laidas;

e statiSkoji - tai realaus turto praradimo rizika, atsirandanti dél padarytos nuosavybei Zalos
arba d¢l netinkamo darby organizavimo. Si rizika atnea tik nuostoliy.

Paskutinio deSimtmecio rizikos valdymo praktika rodo, kad rizikos jvertinimas ir analizé
daZniausiai atlickama taikant matematinius statistinius metodus ir tikimybiy teorijos priemones.

Banky rizikos specialistai praktikai rizikai vertinti ir analizuoti dazniausiai taiko
matematinius statistinius metodus ir tikimybiy teorijos priemones. Rizikos lygio analizei
dazniausiai naudojama grynojo pelno dydZio vidutinio kvadratinio nuokrypio dinamika.
Analizuojant konkrecia situacija atliekama statiné analizé. Tuomet visy pirma jvertinamas banko

rizikos atsiradimo laikas (Vaskelaitis, 2003).
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Pagal laiko sanaudas skiriamos retrospektyviné, einamoji, planuojamoji rizikos.
Retrospektyvinés rizikos pasireiSkimo biidy ir minimizavimo galimybiy analizé leidZia tiksliau
prognozuoti einamajq ir planuojamaja rizika.

Banky rizika galima klasifikuoti ir pagal rizikos lygius. ISskiriamos Zemo, vidutinio ir
pilnojo lygio rizikos. Labai svarbu kokybiskai ar/ir kiekybiskai jvertinti konkrecios rizikos riiSies
arba rizikos rusiy saveikos lygi (Dzikevicius, 2003).

1996 m. kompanija Coopers & Lybrand pateiké savo finansinés rizikos tipologija
(klasifikacija), kuri daugelio pasaulio banky buvo priimta kaip standartiné. Pagal ja pagrindinés
finansy institucijos grésmés gali biiti ivardijamos kaip rinkos, kredito ir operacines rizikos. Re-
miantis §iuo poZziiiriu, daugiausia démesio, reikalavimuy ir tarptautiniy banko prieZiiiros institucijy
rekomendacijy buvo ir yra skiriama bitent Sioms sustambintoms rizikos raSims.

Vis délto dazniausiai mokslininkai sutaria, kad skirstymas { viding ir iSoring yra tikslingas (3
pav.). Vidiné (valdymo) rizika susijusi su banko personalo pasirengimo, naudojamos technikos,
technologijos lygiu, banko ivaizdziu ir pan. Ji tiesiogiai nesusijusi su grynai piniginiais veiksniais.

Jos lygis labai priklauso nuo iSorinés rizikos lygio. ISoriné rizika skirstoma i [ ir II eilés rizikas.

ISORINE RIZIKA
ov, I EILES ISORINE RIZIKA II EILES ISORINE RIZIKA
T | | |
Z Paliikany normy Likvidumo Rinkos
I;U Kredito Paliikany Salies
I;U Valiutos Stichinés nelaimés
o
u VIDINE (VALDYMO) RIZIKA |
; I I I I
Vadybos Technologijos Inovacijy Personalo
Strategijos PiktnaudZiavimo ir apgavystés

3 pav. Banko rizikos klasifikavimas

Saltinis: Vaskelaitis V. (2003). Pinigai: Komerciniai bankai ir ju rizikos valdymas. Vilnius : Lietuvos mokslas, p. 64.

I eilés iSoriné rizika- tai rizika, kurios lygis priklauso nuo bankuy sistemos lygio ir jos
teisinio reguliavimo. II eilés rizika priklauso nuo dar bendresniy iSorinés rizikos salyguy -
ekonomings, politinés, socialinés situacijos Salyje. Vidinés ir I eilés iSorinés rizikos skiriamasis
bruozas yra galimybé jas kontroliuoti, o II eilés iSorinés rizikos poveikis, kontroliuojant banko
veikla, tampa vos ne lemiamas. Manoma, kad S§i klasifikacija geriausiai parodo svarbiausias
rizikos rusis banky veikloje.

Apibendrinant biitina paminéti, kad bankas susiduria su skirtingomis rizikos ruaSimis
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(aplinka). Jos skiriasi pagal vieta, atsiradimo laikotarpi, iSoriniy ir vidiniy veiksniy visuma,
vadinasi, skiriasi pagal analizés biida ir skai¢iavimo metodika.

Be to, visos rizikos rii§ys yra susijusios, ir nors formaliai gali biiti atskirtos viena nuo kitos,
realiai to padaryti beveik neimanoma. Vienos rizikos rusSies pasikeitimas sukelia beveik visy
rizikos riiSiy pasikeitimus, o tai savo ruoztu labai apsunkina konkretaus rizikos lygio analizés
metodo pasirinkima. Jo optimizacijos sprendimo priémimas numato daugelio rizikos veiksniy
nuodugnig analizg. Todé¢l konkretaus rizikos lygio analizés metodo bei optimaliy veiksniy atranka
yra labai svarbi ir reikalauja ypatingo démesio. ISnagrinéjus nemazai moksliniy darby apie rizikos
klasifikavima ir vertinima, galima padaryti iSvada, kad banko rizikos struktiirai itakos gali turéti ir

rizikos jvertinimas bei informacijos lygis.

1.2.2. Bendrieji banko rizikos valdymo pagrindy aspektai

Siandien atlieckama daug moksliniy tyrimy ateities prognozavimo ir rizikingy sprendimy
priémimo problemoms nagrinéti. Nemaza dalis Siy tyrimuy, o kartu ir sanaudy tenka rizikos valdymo
(jos identifikavimo, analizés, reguliavimo) metodikai kurti.

Rizikos valdymas yra procesas, kai identifikuojamos, jvertinamos stebimos ir kontroliuojamos
visos patiriamos rizikos. Strateginis rizikos valdymo tikslas yra uZtikrinti, kad verslo plétros planai
atitinka ilgalaiki planuojama pelninguma ir rizikos priimtinuma (tolerancija). Taktinis rizikos
valdymo tikslas — yra uZtikrinti, kad verslo sprendimai priimami suderintai su banko rizikos
profiliu, ir suteikti biitinus kontrolés mechanizmus.

Rizikos valdymo metodai su laiku evoliucionavo nuo labai primityviy iki labai sudétingy,
taCiau rizikos valdymo principai keitési nedaug. Svarbiausi principai (Kancerevycius, 2004):

. rizika prisiimti yra butina, norint uZzdirbti. Per daug grieZtas rizikos ribojimas lemia verslo

vanguma, o per laisvas lemia per didelius nuostolius;

. rizikos valdymas turi biti lankstus;

. rizikos valdymo padalinys turi pateikti integruota, vientisq ir savalaiki verslo padéties
paveiksla vadovybei;

. visa banko veikla, susijusi su rizikai jautriy produkty naudojimu, turi biti vykdoma tik gavus

igalioty asmeny ar padaliniy pritarima;

. sandoriy tvirtinimo jgaliojimai turi biti perduodami i§ valdybos centrinei biistinei, o i$ jos —
padaliniams;

. verslo vienetai yra nepriklausomi ir atsakingi uZ verslo vykdyma bei valdyma jiems nustatyty
limity ribose.

Finansinéje literatiroje dauguma autoriy (Staskevicius, 2000, Bagdonien¢ 2000, Gronskas,
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2003, Kancerevyéius, 2004) skiria penkis rizikos valdymo etapus. Sie etapai paprastai jvardijami
skirtingai, taCiau jy samprata i§ esmés yra panasi. Tai (4 pav.):

- rizikos identifikavimas (nustatymas);

- rizikos iSmatavimas;

- rizikos apribojimas arba sumazinimas;

- rizikos stebgjimas;

- rizikos kontrolé.

rizikos kontrolé rizikos
identifikavimas

rizikos rizikos

stebéjimas iSmatavimas

rizikos

apribojima:

4 pav. Rizikos valdymo ciklas

Saltinis: Sudaryta autoriy

Rizikos identifikavimas gali remtis tokiais veiksniais (G. Kancerevycius, 2004):

e veiklos operacijos prigimtis (ar nauja, ar jprasta,..),

e laikotarpis,

¢ rizikos dydis (kokios sumos operacijoje dalyvauja, kiek gali keistis kaina ar paliikanos),

¢ kapitalo pakankamumas (kiek kapitalo reikalauja veikla),

¢ rizikos/pelningumo rySys (koks potencialus pelnas, ar jis atitinka rizikos lygi).

Tam, kad parinktume priemones, kaip valdyti rizika, reikia ja iSmatuoti. Rizikos matavimas
yra glaudZiai susijgs su rizikos paZinimu, jos analize. Analizuojant rizika skiriama kokybiné ir
kiekybin¢ analizé.

Kiekybiné¢ analizé¢ - ijvairiy rizikos sri¢iy jvertinimas skaiciais. Sis uzdavinys labai
sudétingas, jam spregsti taikomi ivairGis metodai, naujausia programiné jranga, rengiamos auksto
lygio tarptautinés konferencijos ir seminarai (Vaskelaitis, 2003). Skiriami tokie kiekybinés rizikos
ivertinimo metodai: statistinis, ekspertinis, analitinis, analogy. Skirstymas pagal rizikos sritis ir
galimy nuostoliy nustatymo ribos yra salyginiai dalykai.

Statistinis metodas. Sio metodo esmé - skai¢iuoti nuostoliy tikimybes analizuojant visus

statistinius duomenis, veikian€ius banko operacijos rezultatus. Nuostoliy atsiradimo daZnis
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apskaiciuojamas pagal formulg:
F=n/N, ¢ia:
F - nuostoliy atsiradimo daznis veikiant vienam iS rizikos veiksniy;
n - nuostoliy atsiradimo skaicius veikiant tai paciai rizikai;
N- visy ivykiy, iskaitant ir s€kmingus atvejus, skaiCius toje pacioje rizikos srityje.

Ekspertinis metodas. Sis metodas taikomas vertinant labai sudétingus projektus, kai rizika
gali pasireiksti paciais jvairiausiais buidais. Eksperty pateikti vertinimai analizuojami ir stengiamasi
gauti apibendrinta galutinj rizikos ivertinimo rezultata. Siuo atveju kalbama apie ekspertinj
metoda, pagrista analitiniais skai¢iavimais. Remiantis galutiniu rezultatu priimamas sprendimas.
Vis délto dazniausiai ir pagristai Sis metodas priskiriamas prie kokybiniy rizikos vertinimo
metoduy.

Analitinis metodas. Sio metodo rezultatai pagristi ekonominio modeliavimo principais ir
alternatyvy paieska.

Analogy metodas. Jo esmé - panaSiy projekty lyginimas, taciau taikant §i metoda reikia
atkreipti démesi i tai, kad i§ tikryju niekuomet nebiina tokiy paciy rinkos salygu, kuriomis buvo
gauti ankstesni rezultatai.

Pagrindinis kokybinés analizés tikslas - apibréZti rinkos veiksnius, nustatyti salygas, kurioms
esant pasireiskia rizika (Vaskelaitis, 2003). Rizikos Saltiniy, kuriy neijmanoma iSmatuoti (tokiy kaip
banky ar birzy krizés, karai, gamtos reiSkiniai, veikiantys Saliy makroekonoming padétj) poveikiui
nustatyti taikomi kokybinés analizés metodai.

Svarbu i$skirti, galimus neapibréZtumo mazinimo ir rizikos ribojimo buidus (Geguzis, 2003) :

1. Rizikingos veiklos vengimo biidas. Daugelis neinstitucionalizuoto sektoriaus atstovy tuo
ir naudojasi, taciau be rizikos néra ir uzdarbio. Ne veltui uz ekonominj istekliy — versluma, kuris
neiSvengiamai susijg¢s su rizika, yra mokamas uzmokestis — pelnas.

2. Apsidraudimas. Tuo tikslu ekonomingje praktikoje yra taikomos jvairios iSvestinés
priemongs — ateities sandoriai, pasikeitimo sandoriai, opcionai ir pan.

3. Rizikos diversifikavimas — rizikos elementy iSskirstymas segmentais.

V. Kvedaraité (1997) siiilo tokius rizikos valdymo biidus: finansiniy iStekliy investavimo
rizikos paskirstymas, draudimas bei rezervo fondo sudarymas, kuris gali biiti panaudotas jvairiems
nuostoliams padengti.

Mokslingje literatiiroje bei pasaulingje praktikoje kiekviename rizikos valdymo etape taikomi
ivairiis metodai, atsizZvelgiant i banko operaciju ivairove, ju apimti, vadovy poZzilri i rizika ir
neapibréZtuma bei, suprantama, priklausomai nuo rizikos riiSies. Rinkos rizikos valdymo metodai

iSsamiau aptarti 1.4. bei tolesniuose $io darbo dalyse.

20



1.3. RINKOS RIZIKA - BANKO FINANSINIU RIZIKU SISTEMOS DALIS

Rinkos rizika — tai rizika, kad kainy ir palikany normy poky¢iai rinkoje sumaZzins banko
atviry pozicijy vertg. V. Vaskelaitis (2003) rinkos rizika apibrézia kaip galimy nuostoliy rizika
dél rinkos kainy ir normy svyravimuy finansy ir kapitalo rinkose. Rinkos rizikai yra jautrios
visos rinkos kaina turin¢ios finansinés priemonés — valiuty keitimo sandoriai, paliikaninés
finansinés priemonés, nuosavybés vertybiniai popieriai, birZos prekés bei iSvardintyjuy
priemoniy pagrindu sudarytos iSvestinés finansinés priemonés (Dzikevicius, 2003).

Bendruoju atveju galima teigti, kad rinkos rizika — tai tikimybé patirti nuostoliy dél
priemonés rinkos kainos poky¢iy. Si rizika patiriama tik tada, kai investuotojas arba finansiné
institucija turi tam tikras atviras kurio nors instrumento pozicijas. Pozicijos, o kartu ir rinkos
rizika atsiranda dél banko prekybinés veiklos atliekant klienty pavedimus arba veiklos banko
naudai (t.y. rinkos rizika veikia ir per prekybing veikla, ir per bendra banky balansa). Todél
rinkos rizika kartais pavadinama pozicijos rizika arba kainos rizika. Lietuvos banko
apibudinimu, rinkos rizika — tikimybé, kad rinkos kintamieji, pvz. palikany normos, valiuty
kursai, nuosavybés vertybiniy popieriy, birzos prekiy kainos ir t.t., pasikeis taip, jog bankas dél
sudaryto sandorio patirs nuostoliy.

Literatiiroje pateikiama labai ivairi banka veikian¢iuy riziky klasifikacija. Prof. V.
Vaskelaitis (2003) rinkos rizika skirsto i prekybos ir ne prekybos (balanso) rizikos klases. Ne
prekybos rizika — tai galimy nuostoliy rizika dél banko turto ir isipareigojimuy struktiiros
svyravimy, dél to gali sumazéti banko pelnas ir/ar banko turto bei isipareigojimy dabartiné
verté. Si rizikos klasé¢ apima tokiy rizikos kategorijy valdyma: palikany normuy, likvidumo,
valiutos, kapitalo, kredito ir bendra aktyvy ir pasyvy valyma. Prekybos rizika — tai rizika, kad
del rinkos kainy ir kurso pakitimy nesumazéty prekybiné portfelio verté. V.Vaskelaitis (2003)
nurodo, kad prekybos rizika, arba rinkos rizika apima S$ias kategorijas: paliikany normuy,
valiutos, akcijuy, strateginiy prekiy ir opciony.

A. Dzikevicius (2003) iSskiria tokias rinkos rizikos sudétines dalis: uZsienio valiutos
kurso rizika, paliikany normos rizika, nuosavybés vertybiniy popieriu kainos rizika, birzos
prekiy kainos rizika.

StandartiSkai, pagal banky kapitalo pakankamumo skai¢iavimo principus, rinkos rizika
skirstoma ] keturias dalis:

1. Paltkany normos rizika — rizika, kad palikany normu pokyciai gali neigiamai paveikti
instrumento pozicijos ar portfelio vertg arba finansinés institucijos padéti ir pelna apskritai.
Tai rizika, kylanti i§ obligaciju pelningumy lygio ir nepastovumo pokyc¢iy, o taip pat i$

obligacijy pelningumo skirtumy pokyéiy. Si rizika veikia visus finansinius instrumentus,
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taCiau labiausiai — skolos (fiksuoty pajamy) instrumentus ir iSvestinius instrumentus,
sukurtus remiantis skolos instrumentais. Paprastai palukany normy pokyc¢iams jautresné yra
ilgesnio termino instrumenty verte.

2. UzZsienio valiutos kurso rizika — rizika, kad valiutos kursy pokyciai gali neigimai paveikti
turimy uZsienio valiuta denominuoty pozicijy verte. Si rizika pasireigkia laisvai svyruojant
valiutai ir kai anks¢iau buvusi fiksuoto kurso valiuta devalvuojama. Lietuvos banko
apibiidinimu, uZsienio valiutos kurso rizika — rizika, kad bankas, turintis grynaja atvirg
pozicija uzsienio valiuta susidariusia dél prekybiniy operaciju uzsienio valiuta ir (ar) dél jo
turto ir isipareigojimu struktiiros, patirs nuostoliy dél tam tikros uZsienio valiutos kurso
svyravimo.

3. Akcijy kainy rizika — rizika, kad dé¢l rinkos salygu pokyciu pasikeis turimos nuosavybés
(akcijy) pozicijuy verté. Lietuvos banko apibiidinimu, nuosavybés vertybiniy popieriy kainos
rizika — rizika, kad bankas patirs nuostoliy dél turimy nuosavybés vertybiniy popieriy kainy
svyravimo.

4. Zaliaviniy arba birZos prekiy (birzos preké — produktas, kuriuo yra prekiaujama arba galima
prekiauti antringje rinkoje) kainos rizika — rizika, kad dél rinkos salygu pasikeitimy pasikeis
turimy Zaliaviniy prekiy verté. Lietuvos banko apibiidinimu, birzos prekiu kainos rizika —
rizika, kad bankas, besiverCiantis prekyba birzos prekiy rinkoje, gali patirti nuostoliy dél
iy prekiy atviry poziciju kainy pokyc¢iy. Dauguma Zaliaviniy prekiy rinky turi tam tikra
pasiiilos koncentracija, kurios poky&iai gali sukelti nelaukty kainos svyravimy. Zaliavinés
prekés priskiriamos prie finansiniy riziky todél, kad jomis prekiaujama birZose, nuolat
kotiruojamos dvipusés (pirkimo ir pardavimo) kainos.

G. Kancerevycius (2004) nurodo, jog rinkos rizika gali bati skiriama i dvi grupes:
sisteming (bendraja) — bendrus turto klasei arba visai tam tikro instrumento rinkai kainy
pokycius; ir specifing (nesisteming) — tik tam tikram atskiram instrumentui priskiriamus kainy

pokycCius. Taip pat rinkos rizikas dar galima suskaidyti i tiesines ir netiesines (5 pav.).

Tiesiné rizika Netiesiné rizika
' |
Paliikany normos Pasirinkimo sandoriy charakteristiky
I
| Valiutos kurso | | |
teta vega
| Akciju |

Zaliaviniy prekiy kainy ro gama III

5 pav. Tiesing ir netiesiné rinkos rizika

Saltinis: Sudaryta autoriy
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Tiesiné rizika reiSkia, kad kintamojo pokytis veikia instrumento vert¢ santykiu 1:1,
tiesiSkai. Netiesiné rizika reiSkia kintamojo pokytis veikia instrumento vertg kitu santykiu nei
1:1, netiesiSkai, ja sudaro: delta — opciono vertés pokytis dél bazinio instrumento kainos
pokycio; gama — delta pokytis dél atitinkamo bazinio instrumento kainos pokycio; vega —
opciono vertés pokytis dél bazinio instrumento kainos nepastovumo pokycio; teta — opciono
vertés pokytis einant laikui; ro —opciono vertés pokytis dél nerizikingo pelno normos poky¢io.
Taip pat netiesinei rizikai galima priskirti fiksuoty pajamy (skolos) instrumenty iSgaubtumo
rizika.

Poreikis valdyti rinkos rizikas yra pripaZistamas tiek paciuy rinkos dalyviu, tiek ir finansy
rinkos reguliuotojy. Tradiciskai bankai iki Siol pagrindini démesi skirdavo kredito rizikai —
pagrindinei banko rizikos rii§iai, taiau XX a. finansy rinkos i§ esmés pakito, nes pasikeité
rinkos struktiira, rinka Zymiai iSsiplété tiek apyvarty, tiek ir naujy finansiniy priemoniy risiy
poZziiiriu, atsirado naujuy rizikos riSiy. Rinkos rizika yra besikeiian¢iy salygu rinkose
rezultatas, daZniausiai kylantis dél makroekonominiy priezaséiy. Si rizika privadioje
bankininkystéje yra grieZtai ribojama ir stebima, aiSkiai nustatomos toleruojamos rizikos ribos.

Zymiai padidéjus apyvartoms finansy rinkose bei atsiradus naujoms finansinéms
priemonéms labai iSaugo rinkos rizikos valdymo svarba. Rinkos rizika, kurios pagrindinés
dalys yra palukany normos rizika, valiutos kurso rizika ir vertybiniy popieriy kainos rizika, yra

sudétiné visy banka veikianéiy riziky dalis.
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1.4. RINKOS RIZIKOS VALDYMAS

Rinkos rizika vertinti daugeliu atvejy yra paprasCiau negu kitas rizikas, nes egzistuoja
pakankamai objektyvios ir reguliariai kotiruojamos rinkos kainos, i§ kuriy galima gauti daugybe
informacijos, nors §ios rizikos atsiradimas yra maziausiai priklausomas nuo banky veiksmuy, o
daugiau priklauso nuo makroekonominés situacijos, rinkos konjunktiros (Geguzis, 2003).
Rinkos rizika yra viena svarbiausiy riziky Siais laikais, kadangi ypa¢ auga banky turimi rinkos
instrumenty portfeliai ir valdymui reikia jautresniy priemoniy.

Yra nemazai budy valdyti rinkos rizika. Visi jie reikalauja pakankamos informacijos apie
esamas pozicijas, rinkos salygas ir instrumento charakteristikas. Nepriklausomai nuo metodo,
rizikos valdymo platumas ir gilumas turi atitikti finansinés institucijos vykdomuy operaciju
sudétingumag (Kancerevycius, 2004). Rinkos rizikos matavimo metodai:

. Nominalais arba sglyginiai rinkos rizikos matavimai yra patys paprasCiausi matavimai.
Tiesiog rinkos rizikos dydis priklauso nuo sandoriy ir portfelio nominalios vertés. DaZniausiai pagal
§1 metoda sumuojamos bendrosios rizikos pozicijos arba grynosios rizikos pozicijos ir joms
nustatomi limitai. PavyzdZiui, nustatoma, kad bendras atvirosios pozicijos dydis arba investicijos i
tam tikra instrumenta negali virSyti tam tikros sumos. Taip pat Sie metodai gali papildyti kitus,
sudétingesnius, be to, ju rezultatas yra savalaikiskesnis. Siy metodiky pakanka, jeigu finansinés
institucijos prisiimama rinkos rizika yra ribota ir paprasta. Taciau Sis budas turi ir trikumuy, nes
nominalus rizikos poziciju dydis ne visada tiksliai matuoja rizika, kadangi ignoruoja finansiniy
instrumenty kainy nepastovuma ir jautruma. Sis matavimo biidas aiSkiai per paprastas, jeigu
finansiné institucija naudoja iSvestinius finansinius instrumentus.

. Baziniy veiksniy jautrumo matavimas yra Siek tiek aukStesnio lygio rizikos matavimo
biudas. Juo siekiama nustatyti instrumento arba portfelio vertés jautruma baziniams rizikos
veiksniams. PavyzdZiui, gali biti matuojamas portfelio ar instrumento vertés pasikeitimas dél
paliikany normos pasikeitimo vienu baziniu punktu. Taip pat gali biiti skai¢iuojama portfelio arba
pozicijy trukmé skolos instrumentams, akcijy atveju - beta poky¢iu jtaka portfelio vertei ir pan. Sio
budo trukumai - netinka esant iSvestiniams instrumentams arba sudétingos struktiros portfeliams.

. Baziniy opciono veiksniy jvertinimas yra paprasCiausias metodas opciony (pasirinkimo
sandoriy) rizikai vertinti. Opciono verté iSskaidoma i penkis elementus, kuriy kiekvieno rizika
matuoja viena i§ graikisky raidziy- delta, gama, vega, teta ar ro.

° Scenarijy modeliavimas yra dar aukStesnio lygio rizikos metodas. Portfelio vertés pokyciai
testuojami pagal ivairiy rinkos salygu scenarijus, pagristus arba intuicija, arba statistiniy metody
rezultatais.

° Rizikos verté yra daZniausias metodas, finansiniy institucijy naudojamas sumuojant visas
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patiriamas rinkos rizikas. VaR gali biiti apibiidintas kaip prognozuojamas didZiausias instrumento ar
portfelio nuostolis, kurio galima tikétis per tam tikra laiko tarpa, su tam tikra tikimybe.

Testavimas nepalankiausiomis salygomis yra gana naujas pozitiris i rizikos valdyma. VaR
yra geras rizikos matas esant normalioms rinkos salygoms tam tikros tikimybés ribose, taciau kai
rinkos salygos tampa nenormaliomis (pavyzdziui, finansy krizé, valiutos devalvacija ar pan.) ir tas
liekantis tikimybeés 1 proc., kurio neapima VaR metodas gresia didZiuliais nuostoliais. D¢l to bankai
turi atlikti testus - tikrinami blogiausio atvejo scenarijai. Testavimas nepalankiausiomis salygomis
yra bendras terminas, apibiidinantis {vairias finansiniy instituciju metodikas jvertinant

pazeidziamuma jvykus ypatingam, bet tikétinam jvykiui ar situacijai.

1.4.1. Rizikos ir pelningumo santykis

IS esmés rizikos ir pelningumo santykj apibtidina du parametrai:
° planuojamas pelningumas;
o standartinis nukrypimas.
Sios dvi sampratos yra esminés, nes rizika galima suvokti kaip pelningumy i$sibarstyma apie
vidurki. Tq iSsibarstyma nusako standartinis nukrypimas. Rinkos rizikos atveju per pakankamai ilga
laika pelningumai apie savo vidurkj iSsibarsto mazdaug vienodai proporcingai i abi puses (pagal

taip vadinama normalyji skirstini) ( 6 pav.).

<«—— Tipiski rinkos pelningumai

Nuostolis 0 Pelnas

6 pav. Rinkos pelningumo pasiskirstymo funkcija

Saltinis: Sudaryta autoriy

Investicijuy pelningumai (t.y. pozicijy arba instrumenty vertés svyravimas) yra neapibrézti (yra
galimybe, kad realus pelningumas skirsis nuo planuojamo pelningumo) ir todél rizikingi.
Kiekvienas galimas rezultatas turi savo ivykimo tikimybg. Tikimybés paprastai iSreiSkiamos
deSimtainiais skaiCiais (t.y. procentais). Visy tikimybiy suma turi bati lygi 1,0 (arba 100 proc.). Jei

galimybeés, kad jvykis jvyks, néra, tai jo tikimybé yra 0. Jei Zinoma, kad tikrai bus gautas konkretus
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rezultatas, tai jo tikimybe yra 1,0. Kitaip tariant, jei varianty yra tik vienas, tai rizikos néra.

Norint rasti vieng labiausiai tikéting rezultata i$ tikimybiy pasiskirstymo, reikia apskaiciuoti
planuojama vertg arba planuojama pelninguma. Planuojamas pelningumas yra pelningumas, kuri
investuotojas tikisi gauti ateityje. Jis daZnai skiriasi nuo faktinio pelningumo. Planuojamas
pelningumas yra visy galimy rezultaty vidurkis, kai kiekvienas rezultatas jvertinamas pagal jo
pasirodymo tikimybe. Kitaip tariant, tai yra galimy pelningumy svertinis vidurkis, kai svertai yra
tikimybes. Bet kuriam finansiniam instrumentui ar pozicijai i jis yra:

ER=Y".; R; P, dia:

ER - planuojamas pelningumas;

R, - i-tojo galimo pelningumo vert¢;

Pj - i-tojo galimo pelningumo tikimyb¢;

n - galimy rezultaty skaicius.

Investuotojai teikia pirmenybg didesniems planuojamiems pelningumams, jei ju rizika
vienoda. IS kitos pusés, jeigu pelningumai vienodi, tai racionalus investuotojas rinksis ta, kurio
rizika maZesné. Tokia yra teorija. Ji taikoma atliekant modeliavimus ir prognozavimus, siekiant
ivertinti biisimus pelningumus. Taciau praktikoje daZniausiai pasikliaujama istoriniais pelningumais.
Tiesiog apskaiiuojamas pozicijy (investicijos) vertés svyravimo tam tikrais laiko intervalais
(dienomis, ménesiais, ketvir¢iais ir kt.) vidurkis (aritmetinis arba geometrinis vidurkis) ir daroma
prielaida, kad investicijos planuojamas pelningumas atitiks ta istorini vidurkj. Po to rizika vertinama
pagal istoriniy duomeny iSsibarstyma apie ta vidurki. Kuo jis didesnis, tuo didesné rizika, kad
faktinis rezultatas skirsis nuo vidurkio. Tai paprastas metodas, kuri taikant negalima pamirsti - tai
kas buvo praeityje, nebiitinai turi tgstis ir ateityje. Nepaisant tokios prielaidos, metodas labai daznai
naudojamas dél savo paprastumo.

Rizika kiekybiskai apibtidinama kaip rezultaty (pelningumy) i$sisklaidymas - dispersija arba
variantiSkumas. ISsisklaidymas (iSsibarstymas) gali biti ivertintas absoliu¢iu dydzZiu naudojant
statistikos metodus. DaZniausiai naudojamas rezultaty dispersijos tam tikru laiko momentu matas
yra variacija arba jo kvadratiné Saknis - standartinis (kvadratinis) nuokrypis. Ir variacija, ir
standartinis nukrypimas matuoja rezultaty iSsibarstyma apie vidurki. Variacija pagal statistini
apibréZima yra kvadratiniy skirtumy tarp atskiry duomeny ir ju vidurkio vidurkis. Naudojant rizikos
analizei, variacija skai¢iuojama kaip galimy rezultaty skirtumy nuo planuojamo pelningumo (arba
istorinio vidurkio) kvadraty sandaugy su galimo rezultato tikimybémis (arba pasireiSkimo daZniu,
jeigu nagrin€jami istoriniai rezultatai) suma. Standartinis nukrypimas matuoja rezultato nukrypima
nuo rezultaty vidurkio arba rezultaty iSsiskleidimo apie vidurki ploti. Kuo didesné dispersija, tuo
didesnis standartinis nukrypimas, tuo didesne rizika. Jeigu rezultato tikimybé yra 100 proc. arba visi

rezultatai yra visiSkai vienodi, tai tiek variacija, tiek standartinis nukrypimas bus lygus nuliui, nes

26



néra rezultaty iSsisklaidymo apie vidurkj, néra nukrypimo nuo planuojamo pelningumo, dél to néra
netikrumo arba rizikos.

Standartinis nukrypimas apima bendraji finansinio instrumento ar vertybiniy popieriy
portfelio pelningumo variantiSkuma, nesvarbu, kokia to variantiSkumo priezastis. DaZnai finansuose
sutinkamas ir naudojamas terminas rizikai apibrézti yra nepastovumas. Kainos arba pelningumuy,
nepastovumas i$ tiesy yra tiesiog standartinis kainos arba pelningumo nukrypimas. Standartini
nukrypima galima skaiCiuoti tiek naudojant planuojama, pelninguma, tiek faktinius duomenis.

o Jeigu nagrin¢jami prognozuojami rezultatai (planuojami pelningumai), skaiCiuojama pagal
formule:
6>=Y "1 (Ri- ER)*P; &ia:
° Jeigu nagrinéjami istoriniai pelningumai, skai¢iuojama pagal $ia formulg:
6%=Y" (R,—R)* /n, &ia:

kur: o2 - variacija;

o - standartinis nukrypimas;

R; - galimas pelningumas i;

R}, - tam tikras istorinis pelningumas per laikotarpi;

R - istoriniy pelningumy aritmetinis vidurkis;

P; - pelningumo i tikimybe;

ER - planuojamas pelningumas;

n - galimy rezultaty (ir istoriniy pelningumy) skaicius.

Tiek standartinis nukrypimas, tiek jo kvadratas (dispersija) naudojami investicijy analizei.
Standartinio nukrypimo skaiCiavimas atsizvelgiant | normalyji pasiskirstyma suteikia naudingos
informacijos apie dispersija. Taciau standartinio nukrypimo skaifiavimas orientuojantis i ateiti, yra
subjektyvus, nes busimi rezultatai yra neapibréZti. Vertybiniy popieriy kainos grindZiamos
investuotojo ateities lukesciais. Nors skaiCiuojant biisimus standartinius nukrypimus daZnai
remiamasi praeities standartiniais nukrypimais, bet reikia atminti, jog { ateiti praeitis negali buti
perkeliama be modifikacijy. Daznai atsiranda paklaidy. Be to, yra skirtumas tarp atskiro vertybinio
popieriaus ir ju portfelio. Gerai subalansuoto vertybiniy popieriy portfelio standartinis nukrypimas
per laika maZzai kinta, todé¢l Cia tikimybiy skai¢iavimai naudojantis praeities duomenimis, gali biti
naudingi. Tuo tarpu atskiro finansinio instrumento atveju istoriniais duomenimis pasitikéti reikéty
maziau.

Standartinis nukrypimas yra absoliutus rizikos matas. Kaip jau minéta, jis iSreiSkiamas tais
paciais vienetais, kaip ir atskiros duomeny vertés. Taciau praktikoje to daZnai nepakanka. Dvi
investicines alternatyvas palyginti naudojant standartini nukrypima galima tik tada, kai planuojami

pelningumai yra maZzdaug vienodi ir tikimybiy pasiskirstymas yra simetriSkas. Taip bina retai ir
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dazniausiai tenka lyginti skirtingas, neidentiSkas alternatyvas arba skirtingy instrumenty pozicijas.
Tada naudojamas santykinis rizikos matas - variacijos koeficientas. Jis skaiiuojamas standartini
nukrypima padalijus i$ faktinio rezultato arba planuojamo pelningumo:

v=0o/ER * 100, ¢ia:

kur: v — variacijos koeficientas

o - standartinis nukrypimas;

ER - planuojamas pelningumas;

Istorinius duomenis galima parinkti i$ jvairiy laikotarpiy - dieny, savaifiy, ménesiy ir metuy.
Tuomet nepastovumas arba standartinis nukrypimas irgi taip ivardijamas - dienos nepastovumas,
mety nepastovumas ir pan. Norint palyginti tokiy skirtingy laikotarpiy nepastovumus, jiems reikia
suteikti vienoda bazg¢. Uzduoti palengvina faktas, kad ilgéjant matavimo laikotarpiui, nepastovumas

auga maz¢janciu greiciu.

1.4.2. Rizikos vertés metodas

Rizikos vertés metodika leidZia visiems finansiniams produktams pritaikyti vieningus rizikos
matus, ja palaiko programiné rizikos valdymo jranga. VaR yra labai paprasta ir universali savo
principu, taCiau skaiCiuoti ja gali buti labai sudétinga. Ji tinka tiek atskiro instrumento pozicijos
(vertinimui, tiek visam banko rizikos jvertinimui.

Dauguma autoriy (Kancerevyc¢ius, 2004, Bagdoniene, 2000, Dzikevi€ius, 2003, Crouhy, 2001
ir kt.) nurodo, kad rizikos vert¢ (VaR) yra moderniausias Siuolaikinis rinkos rizikos valdymo
metodas, beveik vieningai naudojamas jvairiy finansiniy instituciju. Ja pradéjo naudoti finansinés
institucijos tik XX a. deSimto deSimtmecio pradzioje savo prekybiniy portfeliy rizikai valdyti, o jau
1993 metais 43 proc. iSvestiniy instrumenty dileriy naudojo rizikos vertés metoda, dar 37 proc.
planavo metoda idiegti 1994 mety pabaigoje. 1995 metais JAV nefinansiniy bendroviy apzvalga
parodé, kad 29 proc. firmy naudoja VaR metoda iSvestiniy instrumenty rizikos valdymui. Kitos
apzvalgos parodé, kad 1995 metais 32 proc. firmy ir 60 proc. pensiju fondy valdytoju rinkos rizikos
valdymui naudojo rizikos vertés metoda. Jau 1998 metais praktiSkai visi JAV komerciniai bankai
kas dieng skai¢iavo savo prekybiniy pozicijy rizikos verte.

Bazelio banky priezitros komitetas, JAV Federaliné rezervy sistema ir JAV vertybiniy
popieriy komisija 1995 metais, o Europos Sajungos Kapitalo pakankamumo direktyva 1996 metais
pasitilé naudoti rizikos vertés metoda kaip viena i§ metody rinkos rizikos valdymui. Si metoda
pripaZista ir Lietuvos bankas.

Rizikos verté yra maksimalus nuostolis i§ turimy pozicijy esant normalioms rinkos salygoms

per numatyta laiko horizonta, su maZza, nustatyta tikimybe, kad realus nuostolis bus didesnis.
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Rizikos verté yra vienas bendras prognozuojamo investiciju portfelio nuostolio matas. Taciau jis
turi prasmg tik tada, kai kartu nurodoma tikimybé ir skai¢iavimo laikotarpis. Rizikos vert¢ leidzia
numatyti didZiausia potencialy nuostolj i§ tam tikros pozicijos, iSskyrus tam tikrus ypatingus
atvejus. Apskaiciavus rizikos vertg, galima matuoti atvirajg pozicija ir valdyti maksimaly potencialy
nuostoli norimuose rémuose. Rizikos vertés metodas turi savo privalumy ir trikumy.

1 lentele

Rizikos vertés metodo privalumai ir triakumai

VAR metodas

Privalumai:

Trikumai:

Lengvai suprantama vadovybés;

Skaiciavimo metodika gali biiti labai sudétinga ir maZai
kam suprantama, skirtingai nuo rezultato;

Lengva apskaiciuojant jvairius detalumo lygius ir
portfelius, tinka rizikos koncentracijai ivertinimui pagal
prekiautojus, rinkas, instrumentus;

Skaiciuojant reikalingi didZiuliai duomeny masyvai;

Ivertina {vairiai, net labai sudétingai, susietus keleto
instrumenty kainy judéjimus, tuo paciu jvertina rizikos
sumaz¢jima dél diversifikacijos;

Pagrista prielaida, kad pelningumai pasiskirst¢ pagal
normaliojo pasiskirstymo désnius, o tai ne visada tiesa;

Galima naudoti limity nustatymui, nes susieja nuostolio
dydi su jo tikimybe;

Pagrista prielaida, kad ateitis yra panasi | praeiti, todél esa
galima prognozuoti, o toks teiginys ne visada teisingas;

Lengvai palyginamas, todél galima jvertinti prekiautojuy
veiklos efektyvuma.

Rizikos vertés limitai nepadeda, jeigu jvyksta staigus
kainos nepastovumo Suoliai. Kitaip sakant, modelis tinka

tik normalioms salygoms, o ivykus netikétumui vadovybé
turi biiti pasirengusi isiki$ti ir sumaZinti limitus;

Metodika visai ignoruoja operacing ir likvidumo rizikas.
Kiekvienos maziau likvidZios pozicijos vertg galima
suskirstyti likvidumo klasémis, priklausomai nuo jos
likvidavimo kasty dydZio;

Metodika nepadeda iSrinkti instrumenty portfelj, o tik
parodo galima nuostolj.

Saltinis: Sudaryta autoriy

Rizikos vertés metodas yra leidziamas Lietuvos banko vidinis metodas vertinant rinkos
rizikos kapitalo poreiki. Portfelio vertés skai¢iavimuose dazniausiai naudojama pelningumo savoka.
Tai yra esamos portfelio vertés palyginimas su kazkokia pradine jo verte. SkaiCiavimuose
pelningumai, o ne pacios portfelio vertés (ar instrumento kainos) naudojamos dél to, kad
pelningumai labiau tinka statistiniu apdorojimu. Pelningumai yra santykiniai matai ir nepriklauso
nuo kainy ar vertés lygio, kaip kad absoliutiis vertés ar kainy pokyciai.

Kaip minéta anksciau, rinkos rizika turin€iy instrumenty pelningumai yra linke kauptis apie
vidurki. Kuo toliau nuo vidurkio yra rezultatas, tuo maZesné yra jo pasikartojimo tikimybé.
Nutolimas nuo vidurkio matuojamas standartiniais nukrypimais. Kuo didesnis standartinis
nukrypimas, tuo didesnis rezultaty iSsibarstymas apie vidurki. Pagal statistikos taisykles, tam tikras
skai¢ius standartiniy nukrypimy atitinka tam tikra kiekj visu rezultaty. Kuo daugiau atvejy norima
apimti, tuo daugiau reikia skaiCiuoti standartiniy nukrypimy, tuo didesné verté pinigine iSraiSka
gaunama.

Rizikos verté turi du parametrus:
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¢ laiko horizonta. Rekomenduojama, kad laiko horizontas, kuriam skai¢iuojama rizikos verte,
atitikty laikotarpi, per kurj portfeli (pozicijas) galima likviduoti. Valiuty portfeliui tai gali biiti viena
diena, o kas ménesj atsiskaitanCiam skolos vertybiniy popieriy portfelio valdytojui tinkamas gali
pasirodyti ménesio ilgumo laiko horizontas. Bet kuriuo atveju, rekomenduojamas kiek jmanoma
trumpesnis laiko horizontas;

¢ pasikliovimo lygmeni. Daznai pagal rizikos verte matuojamas ekonominio kapitalo poreikis
neplanuotiems nuostoliams padengti. Banko veikla, turinti tam tikra rizika uzdirba tam tikra pelna
arba nuostoli. Tiek pelnas, tiek nuostolis tiesiogiai didina arba mazina kapitala, be to, pelnas ir
nuostolis svyruoja. Kai nuostolis virSija kapitala bankas bankrutuoja. Kapitalas gali bati
traktuojamas jvairiai:

o akcinis kapitalas - jis turimas, jis yra;

o pakankamas kapitalas, reikalaujamas prieziiiros institucijy - ji privaloma turéti;

o ekonominis kapitalas-ji reikéty turéti.

Ekonominis kapitalas yra tas kapitalas, kuri finansiné institucija turi laikyti neplanuotiems
nuostoliams padengti. Planuotas banko nuostolis yra nuostolio vidurkis, o neplanuotas -
perZengiantis tam tikro pasikliovimo lygio dydi nuostolis. Kuo didesnis pasikliovimo lygmuo, tuo
didesné tikimybe, kad prisiimta rizika nevirSys nurodytos vertés, taciau tuo paciu, tuo daugiau reikia
ekonominio kapitalo neplanuotiems nuostoliams padengti. Banko bankroto tikimybé neturi biiti
didelg, t.y. 2 standartiniai nukrypimai reiskia, kad mazdaug 5 atvejais i§ 100 nuostolis virSys turima
ekonominj kapitala. Tai yra aiskiai per didelé bankroto tikimyb¢ ir reikia didinti pasikliautinumo
lygmenj. Tuo tarpu prekybinés pozicijos atveju pasikliautinumo lygmuo gali biiti maZesnis. Be to,
pasirinkus labai auksta, pasikliovimo lygi, pavyzdZiui, 99,99 proc., tai reiks, kad nuostolis
vir§ijamas tik mazdaug 1 dieng i§ 10 000 dieny arba 40 mety, ir tokiu atveju nebus imanoma
patikrinti modelio teisingumo naudojant griZztamaji patikrinima. D¢l to rekomenduojamas
pasikliovimo lygmuo yra 95-99 proc.

Tiek pasikliovimo lygmenj, tiek laiko horizonta galima tiesiai konvertuoti i kitoki. X dieny
horizontas apskaiCiuojamas 1 dienos horizontui apskaiCiuota, rizikos verte, padauginus i$
kvadratinés Saknies i§ X:

VaR (X dieny) = VaR (1 dienos) * VX

Rizikos vertés principai yra paprasti ir aiSkis, taciau skai¢iavimas gali biti labai sudétingas.
Paprasta, kai portfelj sudaro vienas instrumentas, taciau kai rizikos verté skai¢iuojama visai rinkos
rizikai (t.y., kai | portfeli jeina jvairios valiutos, ivairlis vertybiniai popieriai ir dar iSvestiniai
instrumentai), skaiiavimas tampa itin sudétingas - kiekvienas instrumentas savaip diversifikuoja
portfeli, turi sava pelninguma ir sava koreliacija su kiekvienu kitu portfelio instrumentu.

Yra trys pagrindiniai rizikos vertés skaiCiavimo metodai, kurie skiriasi rizikos veiksniy

30



pasiskirstymo prielaidomis (t.y. normalusis pasiskirstymas apie vidurki ar kitoks), vertinimo
prielaidomis (vertinimas remiantis prielaida, kad rizikos veiksniai veikia tiesiSkai, arba vertinant
pilnai. Tie metodai yra tokie:

- variacijos / kovariacijos (delta-normalusis metodas). Daroma prielaida, kad visy
instrumenty pelningumai apie vidurki yra pasiskirste normaliai. Kadangi portfelio pelningumas yra
tiesiné normaliy kintamyjy, funkcija, tai ir portfelio pelningumas pasiskirstgs normaliai.
Skaiciuojant pagal §i metoda, apskaic¢iuojama visy rizikos veiksniy variacija ir koreliacijos per tam
tikra laika pavyzdziui, 5 metus. Portfelio rizika tuomet apskaiciuojama kaip tiesiniy veiksniy,
pasiskirsCiusiy normaliai, kombinacija ir remiantis kovariacijos matricos prognozémis.
Prognozavimas gali biiti labai sudétingas. Siam metodui taikyti reikia turéti kiekvieno rizikos
veiksnio pelningumo nepastovumo ir koreliaciju prognozes, bei portfelio pozicijy vertes. Sis
metodas yra paprasCiausias, taciau turi trikuma - prielaida apie tiesinj rysj tarp kintamyjy ne visada
pasiteisina praktikoje, ypa¢ kai portfelyje yra opciony, be to, ne visada pelningumy pasiskirstymas
yra normalus. Sis metodas dar vadinamas variacijos - kovariacijos metodu;

- istorinio modeliavimo metodas. Skaiciuojant pagal §i metodsq, remiamasi esamomis
portfelio struktiiros proporcijomis ir pagal jas portfelio pelningumas perskaiciuojamas tam tikram
laikui { praeiti, pavyzdZiui, 5 metus atgal. Sie pelningumai neatspindi realaus portfelio, tadiau tarsi
rekonstruoja esamo portfelio struktira pagristo hipotetinio portfelio istorija. Jeigu instrumenty
pelningumai i$ tiesy yra pasiskirst¢ pagal normaliojo pasiskirstymo désnj, tai delta-normalusis ir
istorinio modeliavimo metodas turi duoti vienodus rezultatus. Sio metodo taikymui reikia
kiekvieno rizikos veiksnio realiy poky¢iy istoriniy duomeny ir ty rizikos veiksniy veikiamy poziciju
vertés. Sis metodas irgi gana paprastas. Pakanka kaupti rizikos veiksniy (t.y. kainy) istorinius
duomenis, jvertinti jvairius pelningumy pasiskirstymus ir jvairius rySius tarp instrumenty.
Trikumas vienas - ateitis nebiitinai turi iSlaikyti tokius pacius santykius tarp kintamyjy, kaip
praeitis;

- Monte Carlo modeliavimas atliekamas dviem etapais. Pirma, apibréZiamas finansiniy
kintamyju kitimo procesas, pasirenkami parametrai. Antra, atliekamas kiekvieno kintamojo kitimo
modeliavimas, ir tam tikrais laiko intervalais pagal gautus rezultatus perkainojimas portfelis.
Kiekvienas i§ ty perkainavimy po to naudojamas sudarant pelningumy pasiskirstyma apie vidurkj, i$
kurio jau galima iSmatuoti rizikos vertg. Norint taikyti $i metoda, reikia apibrézti kintamyjy kitimo
procesus ir parametrus, kiekvienam portfelio instrumentui turéti vertinimo modeli ir Zinoti ty
instrumenty pozicijos dydj. Sis metodas pats sudétingiausias.

Pagal Lietuvos banko nurodymus, VaR skaiCiavimas, kai rezultatai naudojami kapitalo
pakankamumui skaiciuoti, turi biiti atlickamas remiantis Siais kiekybiniais reikalavimais:

- rinkos rizika, naudojant VaR metoda, jvertinama kas diena;
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pasikliovimo intervalas 99 proc. ;

10 darbo dieny laikymo laikotarpis;

- ne maziau, kaip 250 dieny istoriniai duomenys;

- duomenys atnaujinami kasdien.

Modelj turéty patikrinti iSorés auditas. Sie reikalavimai atitinka Bazelio banky priezitiros
komiteto rekomendacijas.

Kai bankas nori taikyti rizikos vertés metodika, rinkos rizikos jvertinimui, $ios sistemos
efektyvumas turi biiti nuolat testuojamas. Testavimas atgaline data arba griZtamasis patikrinimas
yra realiy nuostoliy per tam tikra laikotarpi palyginimas su planuotais nuostoliais pagal rizikos
vertés paskaiciuotas prognozes. Skaiciuojama, kiek karty per laikotarpi realus pozicijy pelningumas
smuko Zemiau VaR nustatytos ribos.

Kaip minéta, VaR metodika néra blogiausio atvejo skaiCiavimas. Ji jvertina tam tikra
pasikliovimo lygi - kaip matyti, dazniausia 99 proc., ir teigia, kad 99 atvejais i§ 100 galima tikétis
vienokio ar kitokio nuostolio ir ne didesnio, be to, esant normalioms rinkos salygoms. Taciau lieka
1 proc., kai nuostolis virSija apskaiciuotaji. Todél greta VaR metodo taikymo turi biiti atliekamas
testavimas nepalankiausiomis salygomis. Juo siekiama jvertinti, koks nuostolis buty patirtas, jei
rinkoje salygos tapty normaliomis, t.y. ivykty krizé, arba siekiama nustatyti, kiek bus patirta
nuostolio esant 5, 10 standartiniy nukrypimy nuo vidurkio (kaip pamenama, 99,5 proc. atveju

atitinka 3 standartinius nukrypimus).

1.4.3. Rizikos ribojimas ir sumaZinimas

Komerciniai bankai turi nustatyti savo veiklos apribojimus, maksimalias leistinas ir priimtinas
rizikos ribas - limitus (limitus), kad apriboty, rizikos lygi. Taciau tuo paciu limitai turi biti
pakankami, kad leisty bankui nevarzomam veikti ir gauti pelna. Pelno planai jvairiems valdymo
lygiams turi atitikti nustatyty limity galimybes. Norint nustatyti optimalius limitus, btitina mokeéti
nustatyti ir kiekybiskai iSmatuoti rizika. Prisiimta rizika (kiek leidzia limitai) gali bati jvertinta
trimis matais: pelnu, pelno nepastovumu, rizikos verte (VaR).

Rizikos pelningumas matuojamas :

¢ Rizikos koeficientas = Pelnas (nuostolis) /Rizikos verté. Kuo didesnis rizikos koeficientas,
tuo geresnis pelningumas lyginant su prisiimta rizika. Taciau koeficiento pokyciai nepaaiskina,
deél ko jo verté kinta - dél maz¢jancio pelningumo ar dél didéjancios rizikos. Tai paaiSkina
Sharpo ir Efektyvumo koeficientai.

¢ Sharpo koeficientas = Pelnas (nuostolis)/Pelno (nuostolio) nepastovumas

e Efektyvumo koeficientas = Sharpo koeficientas / Rizikos koeficientas
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Pagrindinis rizikos valdymo padalinio svertas kontroliuojant rizika yra limitai. Limitai gali
biiti nustatomi kiekvienam portfeliui, instrumentui, jvairiems portfelio integracijos lygiams. Limitai
gali buti kontroliuojami realiu laiku, kas diena, kitais intervalais.

Limity sistemos gali buti labai jvairios, priklausomai nuo banko. Limity sistemy apraSymuy
metodingje literatiroje beveik nepasitaiko, nes kiekvienas bankas deda daug pastangy jas kurdamas,
klaidy ir bandymy keliu ieSko geriausiy biidy ir néra linkes atskleisti subtilybiy. Taciau paprastai
limitai btina keliy tipu:

- ribojantys verslo apimtis pagal nominaliy verte. Tokie limitai daZniausiai naudojami
kredito rizikai arba sandorio Salies rizikai riboti. Taip pat naudojami, kai bankas neturi tobulesnés
limity sistemos. Nominalios vertés limitai gali biiti derinami su kitokio pobtidZio apribojimais;

- ribojantys verslo apimtis pagal potencialy pelna/nuostolj (t.y. priklausomai nuo rizikos
veiksniy, svyravimo). Tokie limitai daugiausia skiriami rinkos rizikai riboti;

- ribojantys terming arba spraga pagal atskirus laikotarpius.

Dauguma finansiniy institucijy turi bendrus limitus visos organizacijos lygmeniu, kai pirma

nustatomas bendras limitas bankui, po to smulkinamas jvairiems padaliniams ir veikloms.

. regionui
Nominaliis limitai pagal partnerius — > . Saliai
. pramonés Sakai
[ kitai sandorio $aliai
L]
o skirtingiems sandoriy tipams
. - . skirtingoms valiutoms

Limitai pagal sandorius > | skirtingiems laikotarpiams
o vieno sandorio dydZiui
o pozicijos rizikos vertei (VaR)
. bendrosioms atviroms pozicijoms
. grynosioms pozicijoms
° rizikos koncentracijai
. terminams ir spragai

Limitai pagal produkta D — ° pasirinkimo sandoriy jautrumui
. limitai rinkoms
° maksimaliam nuostoliui
. rizikos vertés limitai

7 pav. Galima limity sistemos struktiira
Saltinis: Sudaryta autoriy

Bene svarbiausia bankui yra grynoji (atviroji) pozicija. Kai bankas baigia darbo dieng, finansy
rinkos toliau aktyviai veikia. Jeigu bus palikta labai didelé atviroji pozicija ir per nakti kurio nors
instrumento ar valiutos kursas stipriai pasikeis, tai ryta bankas gali pasitikti turédamas dideli

nerealizuota nuostoli. D¢l to bankai nustato maksimalios atvirosios pozicijos limitus bei palieka
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ilgesnj laika galiojancius pavedimus parduoti valiutas uZsienio bankuose, kad valiutos kurso
smukimo atveju atviroji pozicija biity tam tikrame lygyje uzdaryta ir nuostolis nebesikaupty.

Valiuty prekyboje gali biiti taikomi limitai pozicijai pagal valiutas, bendrai visy iSankstiniy
sandoriy vertei, terminy neatitikima tarp isipareigojimy ir turto tam tikra valiuta, limitas vienai
sandorio $aliai tenkantiems iSankstiniams ir neatidéliotiniems sandoriams, atsiskaitymo su tam tikra
sandorio Salimi limitas.

Rizikos vertés limitai nustato maksimaly prisiimamo nuostolio dydj, iSreikSta kaip banko
valdybos patvirtinta nuostolio santyki su planuojamomis pajamomis arba kapitalu. Nuostolio limitai
yra traktuojami labai grieztai ir, pasiekus toki limita, pozicija turi biiti uZdaryta arba turi biiti gautas
aukstesnio lygio vadovybés pritarimas tolesniam pozicijos laikymui. Termino limitai gali riboti tam

tikru laikotarpiu pasibaigian¢iy instrumenty apimti, tuo paciu apribojant galima pozicijos dydj.
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1.5. PALUKANU NORMOS RIZIKOS APIBUDINIMAS

Palikany normos rizika — tai rizika, kad bankas patirs nuostoliy dél paliikany normu
svyravimo. Bet koks sandoris, kuris paveikia banko pozicija ateityje, lemia paliikany normos
rizika (Vaskelaitis, 2003). M. Jasienés (1997) teigimu paliikany normos rizika yra grynyju palikany
pajamy, grynyju paliikany pajamy normos (marzos) ir banko kapitalo rinkos vertés svyravimai dél
palikany normy poky¢iy, kurie nulemia faktiniy ir sutarty jplauky skirtumus. Skirtumy poveikis
gali biti dvejopas: palikany normy poky¢iy jtaka gali biiti ne tik neigiama, bet ir teigiama. Si
nepastovuma atspindi paliikany normos lygio kitimas, kuri lemia pinigy paklausa ir pasiiila, o $ias
veikia jvairts ekonominiai veiksniai, tod¢l tiksliai nuspéti palikany normy pokyciuy niekas negali.
Cia susiduriama su pelno ir rizikos santykio problema: jei bankas siekia apsidrausti nuo galimy
nuostoliy dél palukany normy svyravimo, tai bankas taip pat maZina ir savo galimybes gauti
papildomo pelno.

Taigi paliikany normos rizika atsiranda dél banko turto ir isipareigojimy kainos — paliikany
normy — pakitimo skirtingu laiku. Sie poky¢iai veikia banko grynasias paliikany pajamas bei kitas
palikanoms jautrias pajamas ir operacines iSlaidas. Palikany normy pokyciai taip pat jtakoja
banko turto, isipareigojimy ir uzbalansiniy poziciju vertes, kadangi buisimyjy pinigy srauty da-
bartiné verté (kartais ir patys pinigy srautai) kinta kartu su palikany normomis.

Esant paltikany normos rizikai bankas gali patirti nuostoliy dél nepalankiy palikany normy ir
marzos pakitimo tais atvejais, kai:

. dél iSorinio rinkos poveikio sumazéja banko turto uz kuri gaunamos palikanos,
pajamingumas, bankas negali tuo pat metu atitinkamai sumaZzinti savo pritraukiamy resursy kainos ;
° del iSorinio rinkos poveikio padidéja banko isipareigojimuy, tai yra pritraukiamy resursy kaina,
o bankas negali tuo pat metu atitinkamai padidinti paliikanas duodancio turto pajaminguma;

° nesutampa pritraukty ir iSduoty 1€Sy terminai ir apimtis;

. aktyviniy ir pasyviniy operacijy paliikany normos nustatomos skirtingais biidais (fiksuotos,
kintamos).

M. Jasiené¢ (2002) nurodo tokius paliikany normos rizikos veiksnius: kainos rizika ir
reinvestavimo (paliikany investavimo, pakartotinio investavimo). Kainos rizika tiesiogiai priklauso
nuo termino ilgio. Kainos rizikos esme¢ apibiidina vadinamoji pirmoji obligacijy teorema, arba
savybe: obligaciju kainos ir jy pajamingumas tarpusavyje susij¢ atvirkstine priklausomybe (Jasiene,
1998). Si priklausomybé galioja ne tik obligacijoms, bet ir kitoms panaSioms investavimo
priemonéms. Rinkos paltikany normos augimas mazina kapitalo rinkos vertg, yra patiriamas kapitalo
nuostolis, o tai neigiamai veikia faktinio pajamingumo dydi. Ir atvirks¢iai — rinkos paliikany normos

maz¢jimas didina kapitalg ir nulemia faktinio pajamingumo padidéjima. Faktinio pajamingumo lygio
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svyravimai dé¢l patiriamo kapitalo nuostolio ar padidéjimo sudaro kainos rizika. Kainos rizika
apibudinama kaip kapitalo nuostolio rizika dél rinkos paliikany normos kilimo. Apskaiciuojant
obligacijy ir panaSiy finansiniy priemoniy kainas, daroma prielaida, kad gautos paliikanos finansy
priemonés gyvavimo metu yra i§ karto investuojamos iki priemonés termino. Taciau kadangi rinkos
palikany normos kinta, mazai tikétina, kad gautos paltikanos bus investuotos ta pacia paliikany
norma, kuri buvo finansy priemonés pirkimo metu. Jei rinkos palikany normos investavimo
laikotarpiu didés, gautos palikanos bus investuojamos pagal aukStesni pajamingumo lygi ir
gaunamos reinvestavimo pajamos (paltikany palikanos) didés. Obligacijos faktinio pajamingumo
kitimas priklausomai nuo reinvestavimo paltikany normos pasikeitimo ir yra reinvestavimo rizika.
Reinvestavimo rizika yra galimyb¢, kad gautos paliikanos bus investuotos pagal skirtingg
pajamingumo lygi negu buvo finansy priemonés pirkimo metu.

M. Jasiené (2002) atkreipia démesi, kad kainos rizika ir reinvestavimo rizika vienu ir tuo paciu metu
gaunama faktini pajaminguma veikia prieSingomis linkmémis, tai yra i§ dalies viena Kkita
kompensuoja.

V. Vaskelaitis (2003) isskiria Sias paliikany normos rizikos formas:

o Perkainojimo rizika bankas patiria esant neatitikimams tarp banko turto, isipareigojimy ir
uzbalansiniy pozicijuy skirtumo fiksuotomis paliikany normomis ir ju perkainojimo svyruojanciomis
paliikany normomis.

° Pelningumo kreivés rizika iSkyla, kai nenumatyti Sios kreivés poslinkiai nepalankiai paveikia
banko pelna ir jo ekonoming verte.

o Pagrindiné rizika kyla i$ netobulos uzdirbamy ir mokétiny paltikany koreliacijos. Kai paltikany
normos krinta, Sie skirtumai gali sukelti netikétus pinigy srauty pokycCius, kurie atsilieps turto,
isipareigojimy ir uzbalansiniy pozicijy vertei.

° Pasirinkimo rizika - papildoma ir vis svarbesn¢ paliikany normos rizikos forma - kyla i
banko turimy opciony (ar kity pasirinkimo teis¢ suteikianciy instrumenty) portfeliy.

Taigi, palukany normos rizika yra daugialypis ir kompleksiSkas reiskinys darantis itaka
daugeliui banko turto ir isipareigojimy bei nebalansiniy straipsniy. Paltikany normos pokytis
sukelia paltikany pajamy ir i§laidy svyravimus per tam tikra laikotarpi bei momentinj turto ir
isipareigojimy straipsniy vertés pakitima. Siems efektams atskleisti naudojami jvairiis metodai

ir priemonés paliikany normos rizikai valdyti.

1.5.1. Paliikany normos rizikos valdymo metody analize

Paltikany normos rizikos valdymo tikslas - sumazinti neigiama paliikany normy svyravimo itaka

banko grynosioms paltikany pajamoms bei turto, isipareigojimy ir nebalansiniy straipsniy dabartinei
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vertei (Vaskelaitis, 2003).

Paltkany normos rizikos valdymo metodai gali biti klasifikuojami pagal ivairius kriterijus.
M.Jasiené (2002) nurodo, jog placiausiai paplites yra metody skirstymas pagal naudojamus duomenis
ir priemones. T. y. balansiniai palikany normos rizikos valdymo metodai ir nebalansiniai.

Balansiniams paltikany normos rizikos valdymo metodams priskiriami:

. jautriy paliikany aktyvy ir jautriy paliikany pasyvy skirtumo analize,

] skirtumo santykio,

° trukmeés,

° iSgaubos rodikliai,

° trukmés skirtumo metodai.

Nebalansiniams paltikany normos rizikos valdymo metodams priklauso iSvestiniy finansiniy priemoniy
naudojimas, daZniausiai tokiy kaip biisimieji sandoriai, palikany normy apsikeitimai, iSankstinio
atsiskaitymo kontraktai.

Kitas aptariamy metody klasifikavimo kriterijus yra pagal paliikany normos rizikos poveiki banko
rodikliams. Nagringjant paliikany normos rizikos poveiki grynosioms paliikany pajamoms, skiriama
vadinamoji struktiiriné arba apskaitos rizika, o nagrinéjant jos poveiki finansinei priemoniy vertei —
prekybos rizika. Struktiirinés paliikany normos rizikos valdymo metodams priskiriami minéti jautriy
paliikany aktyvy ir jautriy paliikany pasyvy skirtumo analizé, trukmés skirtumo santykio metodai ir
pan. Prekybos paliikany normos rizikos valdymo metodai pagristi statistikos ir tikimybiy teorijos
priemonémis. Jiems priskiriamas rizikuojamosios vertés metodas, kuri naudojant yra jvertinamas
galimas banko prekybos portfelio nuostolis per tam tikra laikotarpi esant pasirinktam patikimumo
intervalui ir tikimybei, pakitus palukany normai apibréztu dydZziu.

V. Vaskelaitis (2003) pateikia tokius paliikany normy rizikos valdymo biidus:

®  kontroliuojant paltkany pajamas uZdirbanCio turto ir atskiry jo straipsniy pajaminguma,

paltikany iSlaidas patirian¢iy isipareigojimuy ir atskiry jo straipsniy kaina, paltikany normuy

skirtuma, paliikany marzas;

e  banko biudZete tvirtinant pagrindiniy turto ir isipareigojimy straipsniy vidutines paliikany

normas (paliitkany normatyvus) atskiriems strukttiriniams padaliniams ir visam bankui;

e  analizuojant banko biudZete patvirtinty paliikany normy vykdyma.

Palakany normos spraga

Paltikany normos rizika matuojama skaiciuojant jvairiy laikotarpiy skirtumus, naudojant tam
tikros datos agreguoto balanso duomenis. Sie skirtumo dydZiai naudojami jvertinti, kiek pasikeis
grynosios paliikany pajamos, jeigu pakis paliikany normos. Sj skirtuma galima trumpai uZrasyti taip
(Jasien¢, 2002):

Skirtumas (GAP) = JPA - JPP, kurioje jautriy paliikany normu aktyvai (JPA) ir jautriy
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palikany normy pasyvai (JPP) yra sugrupuoti laiko intervalais. Ivairs autoriai (Vaskelaitis,
Kancerevycius, Jasiené) pateikia skirtingas skirtumo analizés savokas (spragos modelis, atotrikis,
GAP modelis).

Palikany normos spragos modelis vertina rizika pajamuy pozitriu, t.y. stengiamasi
nustatyti, kaip gali pakisti banko mety (skai¢iuojant nuo ataskaitinio laikotarpio pradZios) grynosios
palikanuy pajamos rinkos paliikany normai pakitus vienu procentiniu punktu. Banko turto ir
Isipareigojimy straipsniai grupuojami i jautrius ir nejautrius, priklausomai nuo ju jautrumo paliikany
normos pokyciui, kur:

1.  Jautrus palikany normos pokyciams turtas (isipareigojimai) - toks turtas
(isipareigojimai), uz kuri gaunamos (mokamos) paliikanos, iskaitant fiksuoty ir kintamy
paliikany normy instrumentus.

2. Nejautrus palikany normos pokyCiams turtas (isipareigojimai) apima turtg
(isipareigojimus) uz kuri negaunamos (nemokamos) paliikanos. [ §ig grupe¢ patenka ir banko turtas
(isipareigojimai) kiekvienu pareikalavimu bei vienos nakties indéliai.

Bankas palikany normos spragos apskai¢iavimui naudoja paliikany normos pokyciams
jautriy turto/isipareigojimy grupavima pagal perkainojimo data arba terminy suéjima,
priklausomai nuo to, kuris i$ ju yra anksciau, biida. Perkainojimo data - tai data, kai atitinkamas
finansinis instrumentas gali pakeisti paliikanas ir taip daryti itaka banko pelnui, gaunamam i$
palikany. Kiekviename laiko intervale apskaiciuojamas skirtumas (spraga): i§ turto grynaja verte ir
nebalansiniy pretenzijy sumos atimami isipareigojimai ir nebalansiniai isipareigojimai. Teigiama
spraga salygoja rizika, kad krintant paliikany normoms, bankas patirs nuostoliy, nes turto bus
perkainota daugiau nei jsipareigojimy kas sumazins palikany pajamas. Siuo atveju banke bus
siekiama pailginti turto terminus arba padidinti trumpalaikius isipareigojimus, jautrius paltikany
normy pokyCiui. Neigiama spraga reiSkia, kad kylant paltikany normoms, bankas patirs
nuostoliy, nes jsipareigojimy bus perkainuota daugiau, kas padidins palikany i§laidas. Siuo atveju
bus siekiama sutrumpinti turto terminus arba sumazinti trumpalaikius jsipareigojimus, jautrius
paliikany normy pokyciui. Kiekvieno laikotarpio sudétiné (kaupiamoji) spraga gaunama susumavus
visy ankstesniy laikotarpiy spragos dydZzius. Apskritai, kuo didesnis skirtumo absoliutinis dydis, tuo
didesnis grynuju palikany pajamy pasikeitimas konkre¢iam paliikany normos poky¢iui, t.y. tuo
didesné rizika. Jei skirtumas yra lygus nuliui, tada banko jautriy palikany normuy aktyvai lygis
atitinkamiems pasyvams ir vienodi palikany normy pasikeitimai neturi itakos grynosioms paltikany
pajamoms, kadangi palikany pajamy pokyéiai yra lygis palikany islaidy poky&iams. Sios

priklausomybés apibendrintos lenteléje Nr. 2.
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2 lentelé

Skirtumo poveikis grynosioms paliikany pajamoms

Skirtumas Paltkany normos Paltkany pajamos Paltukany islaidos Grynosios paliikany
pajamos

Teigiamas Didéja Didéja >Didéja Didéja

Teigiamas Mazéja Mazéja >Mazéja Mazéja

Neigiamas Didéja Didéja <Didéja Mazéja

Neigiamas Mazéja Mazéja <MaZéja Didéja

Nulis Didéja Didéja =Didéja Nesikeicia

Nulis Mazéja Mazéja =Mazéja Nesikeicia

Saltinis: Jasiené, M. (1998). Paluikany normos rizikos valdymas. Vilnius: Mokslas, p. 47.

Paltikany normy svyravimy poveikis grynosioms paliikany pajamoms apskaiciuojamas pagal
formule:

AGPP; = GAP; x Ar x(1-t/360), ¢ia:

AGPP; - grynyju palukany pajamy pokytis per metus;

GAP; -spraga i-tajame laikotarpyje;

Ar - vertinamas paliikany normos pokytis (iSreiSkus koeficientu Ar = +/-0.01);

t - kiekvieno laikotarpio dieny vidurkis (laikotarpyje iki 1 mén. t = 15, 1-3 mén. t = 60, 3-6
mén. t =135, 6-12 mén. t = 270).

Analizuojant banko paliikany rizika, yra ivertinama spraga ne tik absoliutine, bet ir
santykine verte, kadangi skirtingy dydziy bankams tokia pati absoliuti spraga reiskia skirtinga
rizikos laipsni. Santykiné spraga apskai¢iuojama taip:

Gi= Paliikany normy pokyc¢iams jautrus turtas/ Paliikany normy pokyc¢iams jautriis isipareigojimai
Kai S§is rodiklis didesnis uZ vieneta, bankas turi teigiama spraga, jei mazesnis uz vieneta, spraga
yra neigiama. Subalansuota spraga rodys koeficiento reik§me, lygi vienetui (Vaskelaitis, 2003). Sis
santykis turi papildoma reikSme, kadangi jis gali buti tiesiogiai siejamas su grynyjuy paliikany
pajamy normos pokyciais.

Komerciniams bankams paltikany normos rizikos valdymas yra labai aktualus uzdavinys,
kadangi rinkos palikany normuy pokyciai tiesiogiai jtakoja banko finansini rezultata, nes
pagrindiné banko pajamy dalis yra paliikany pajamos, o pagrindiné banko iSlaidy dalis — paltikany
iSlaidos. Efektyvus paltikany normos rizikos valdymas iSlaiko Sia rizika tokio lygio, kad nekilty

pavojus banko saugumui ir veiklos stabilumui.
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1.6. VALIUTOS KURSO RIZIKA

UzZsienio valiutos kurso rizika - rizika, kad bankas patirs nuostoliy dél nepalankiai pakitusio
uZsienio valiutos kurso. Si rizikos rii§is susijusi su rinkos internacionalizavimu, tarptautiniu (jung-
tiniu) kompanijy veiklos diversifikavimu ir t.t.

UZsienio valiutos rizika kyla, kai bankas:

° Suteikia arba ima uZsienio valiuta kreditus, kurie turés biiti graZinti arba gauti uZsienio

valiuta, apmoka uZ7 paslaugas, perkamas preke i uZsienio.

. Priima arba padeda indélius uzsienio valiuta.

. Atlieka uzsienio valiutos pirkimo, pardavimo ir keitimo operacijas.

. Atlieka kitas operacijas, kurios néra draudZiamos atsiskaitymus uzZsienio valiuta

reglamentuojanciais istatymais.

Si rizika yra laikoma simetriska, t. y. bankas gali patirti tiek nuostoliy, tiek gauti pelno
pakitus uzsienio valiutos kursui. Viskas priklauso nuo to, i kuria puse¢ pakis kursas. Kadangi
valiutos kursai svyruoja labai nenusp¢jamai, bankas privalo valdyti §ia rizika, jei nenori patirti
netikéty nuostoliy (Vaskelaitis, 2003).

Valiutos kurso kitimo jtaka pelningumui:

1. Prisiimamos rizikos apimtis priklauso nuo grynojo neapsaugojimo (banko turimos
valiutos grynojo trikumo ar pertekliaus apimties) ir uZsienio valiutos kurso
pastovumo.

2. Didelis valiutos vertés pasikeitimas gali sukelti didelius nuostolius ar duoti pelna,
atsizvelgiant { banko grynaji neapsisaugojima.

3. Paprastai valiutos pozicijos pakilimas ar kritimas yra lygus valiutos grynojo
neapsisaugojimo rezultatui ir valiutos dabartinio keitimo kurso pokyciui.

Buhalteriniu poziiiriu uZsienio valiuty rizika atsiranda tada, kai bankas sudaro sandorius
uzsienio valiutomis arba kai jis turi grynaji turta ar isipareigojimy uZsienyje (Bagdoniené¢, 2000).
Kintant uzsienio valiutos kursui kinta ir sandoriy verté, o grynojo turto ir isipareigojimy uzsienyje
verté kinta juos perskai¢iuojant nacionaline valiuta.

Taigi buhalteriniu poZitriu uZsienio valiuty rizika banke gali buti:

1) Sandoriy. UZsienio valiuty sandoriy rizika atsiranda tada, kai sandoris yra vykdomas
uzsienio valiuta, jeigu jo kainos nustatymo ir mokéjimo momentai nesutampa, ir tai tiesiogiai veikia
banko pinigy srautus.

2) Konvertavimo. UZsienio valiuty konvertavimo rizika reiSkiasi tuo, kad pelnas arba
nuostolis yra pripaZistamas tada, kai atliekant apskaita balanso straipsniai uZsienio valiuta

konvertuojami { litus.
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Toks buhalterinis poZidiris yra orientuotas i trumpalaikius finansinius rezultatus. Cia
neatsizvelgiama { galima veiklos lankstuma, ateities augimo galimybes, strateginius tikslus. Taciau
tai yra pateisinama, kadangi bankui reikia jvykdyti Lietuvos banko nustatytus santykinius rodiklius.

Valiutos kurso rizika valdoma:

 renkantis savo nacionaling valiuta kaip mokeéjimo valiuta;

 itraukiant i paskolos sutarti salygas, keiCianCias piniginiy {isipareigojimy sumas,
atsizvelgiant { valiutos kurso pokyti;

 apsidraudZiant biisimais valiutos sandoriais (jei bankas suteikia paskola valiuta ir manoma,
kad jos kursas gali nukristi, tai bankas tuo paciu metu gali: pateikti ja parduoti iki tam tikro termino,
kuris sutaps su paskolos grazinimo terminu arba gali balansuoti aktyvus ir pasyvus, jvertintus silpna
uZzsienio valiuta). Bankas atlieka tokius valiutos pirkimo - pardavimo sandorius:

¢ neatidéliotinas sandoris ("spot”, kai atsiskaitymai vyksta ne véliau, kaip 2 darbo dienos po
sandorio sudarymo).

¢ iSankstinis sandoris ("forward", kai atsiskaitymai vyksta véliau, kaip 2 darbo dienos po
sandorio sudarymo)

e apsikeitimo sandoris ("Swap", kuri galima isivaizduoti, kaip prieSprieSiniy "spot" ir

"forward" sandoriy suma)

1.6.1. UZzsienio valiutos rizikos dydzio ivertinimas

UZsienio valiutos rizikos dydis jvertinamas apskaiciuojant atvirg valiutos pozicija.

Atvira valiutos pozicija ( AVP) = banko turtas (aktyvai) gryngja verte + nebalansinés
pretenzijos - banko balansiniai ir nebalansiniai isipareigojimai (pasyvai) viena valiuta arba (turtas
uzsienio valiuta - {sipareigojimai uZsienio valiuta) + (isigyta uzsienio valiuta — parduota uZsienio
valiuta)

Yra skirtingos dvi AVP riisys - ilgoji ir trumpoji:

° Ilgoji AVP - tai tokia pozicija, kai visas banko turtas (aktyvai) bei nebalansinés
pretenzijos viena valiuta virSija visus banko balansinius ir nebalansinius isipareigojimus (pasyvus)
ta pacia valiuta. Esant ilgai AVP bankas turi "nuosavy" resursy ta valiuta.

. Trumpoji AVP - tai tokia pozicija, kai visas banko turtas (aktyvai) bei nebalansinés
pretenzijos viena valiuta yra mazesni uz visus banko balansinius ir nebalansinius isipareigojimus
(pasyvus) ta pacia valiuta. Esant trumpai AVP bankui triiksta "nuosavy" resursy ta valiuta.

Atvira pozicija, jeigu ji néra lygi nuliui, yra potenciali valiutos rizika, kuri turi bati iSaiSkinta,
vertinta, valdoma ir kontroliuojama. Valiutos vertés svyravimus daugiausia itakoja jvairiis

tarpusavyje persipyn¢ makroekonominiai, politiniai veiksniai, atsispindintys valiutos paklausoje ir
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pasitloje.

Valiutos kurso kitimas, esant ilgai arba trumpai AVP daro jtaka banko veiklos rezultatams . Si
itaka atvaizduojama pelno (nuostolio) ataskaitos straipsnyje "Nerealizuotas pelnas (nuostolis) i$
operaciju uzsienio valiuta". [takos priklausomybe nuo AVP raSies ir valiutos kurso pasikeitimo
tendencijos galima pavaizduoti lenteléje:

3 lentele

Valiutos kurso jtaka komercinio banko veiklos rezultatui

Valiutos kursas kyla Valiutos kursas krenta
Ilgoji AVP Patiriamas nerealizuotas pelnas Patiriamas nerealizuotas nuostolis
Trumpoji AVP Patiriamas nerealizuotas nuostolis Patiriamas nerealizuotas pelnas

Saltinis: sudaryta autoriy

Didesné i banko turimy atskirai susumuoty ilgyju ir trumpyju AVP suma yra vadinama
bendroji atvira pozicija (BAP).

UZsienio valiutos rizikos matavimas labai svarbus bendram banko rizikos valdymo procesui,
nes nejmanoma kontroliuoti rizikos ar nustatyti galimo nuostolio neturint kiekybinio jos jvertinimo.
Nuo rizikos iSmatavimo tikslumo priklauso tolesnis banko uZsienio valiutos kurso rizikos valdymo

politikos pasirinkimas, kartu ir finansinis rezultatas.
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1.7. INVESTICINE BANKU VEIKLA

Banky vaidmuo vertybiniy popieriy rinkoje ivairiose Salyse yra skirtingas, tai priklauso nuo
Salies istatyminiy akty, istoriniy aplinkybiy bei vertybiniy popieriy rinkos funkcionavimo ypatybiy.
Pagrindiné problema tiek teorine, tiek praktine prasme yra ta, kad neaisku kaip atskirti rizika,
atsirandanc¢ia bankui vykdant klasikines operacijas, nuo rizikos, susijusios su investicine banky
veikla vertybiniy popieriy rinkoje.

Salims atkurian¢ioms rinkos ekonomika ir formuojan¢ioms kapitalo rinka, yra svarbu
pasirinkti finansinés sistemos modelj, t.y. sistema, kurioje dominuoja bankai, ar sistema, kur banky
vaidmuo VP rinkoje yra neZymus (Kraujalis, 2001). Lietuvoje kaip ir kitose Europos valstybése,
banky veikla pasiZymi universalumu, t.y., bankai be tradiciniy operacijy gali atlikti visas operacijas
su vertybiniais popieriais (tiek savo saskaita, tiek klienty pavedimu), teikti paslaugas ir
konsultacijas finansy ir klienty investicijy tvarkymo klausimais, valdyti klienty vertybiniy popieriy
portfelius. V.Vaskelaitis (2003) banky operacijas pinigy ir kapitalo rinkose skirsto taip:

B emisinés;

m prekybinés (pirkimas-pardavimas);

B 5augojimo;

m patikétinos (patikima valdyti);

m uZstatymo;

m garantings.

Remiantis jvairiy autoriy (V. Vaskelaitis, S. Kraujalis, 1. Pekarskiené, S. Krumpaite, V.
Kalinauskas) darbais, investicijos gali biiti skaidomos pagal ivairius poZymius:
. Priklausomai nuo vertybiniy popieriu (VP) dalyvaujanciy sandoryje rusies, visas banky
operacijas sudaro fondinés (investicijy) ir komercinés (su komerciniais vertybiniais popieriais)
(V.Vaskelaitis, 2003). Priskiriamas investiciniam (bankiniam) ar komerciniam (prekybiniam) VP
portfeliui priklauso nuo banko tiksly isigijimo metu ir yra subjektyvus. Kapitalo rinkos instrumento
dazniausiai priskiriami investiciniam VP portfeliui, taciau, jei jie yra likvidas ir isigyti
spekuliaciniais tikslais, bankas Siuos vertybinius popierius gali priskirti prekybiniam portfeliui.
. Pagal reikalavimy pobiidi ir trukme, vertybiniai popieriai gali bati ilgalaikiai skolos
vertybiniai popieriai, trumpalaikiai skolos vertybiniai popieriai ir nuosavybés vertybiniai popieriai
(Kraujalis, 1999). Investiciju strukttra pagal reikalavimy pobiuidi ir trukme detalizuoja daugelis
banky. Skolos ir nuosavybés VP turi skirtingas rizikos savybes, kurios veikia banky rezervo dydi, ir
ju derinys padeda sukurti optimaly VP portfeli. Rizika skirtinga perkant pinigy rinkos ir kapitalo
rinkos VP ir yra tiesiogiai susijusi su laukiamu pajamy lygiu.

. Priklausomai nuo jgyvendinimo charakteristikos visos investiciju operacijos su vertybiniais
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popieriais yra skirstomos i savanoriS$kas ir priverstines. Pastarosioms priklauso operacijos su
valstybés vertybiniais popieriais, kai nuo vertybiniy popieriy pirkimo bankas negali atsiriboti. Sa-
vanoriskas operacijas galima skirstyti { aktyvines ir pasyvines. Aktyvinés investiciju operacijos
pasireiSkia greito pelno siekimu remiantis vertybiniy popieriy kurso pakitimu ir yra spekuliacinio
pobidZio. Tuo tarpu pasyvinés operacijos, prieSingai nei aktyvinés, yra orientuotos i vertybiniy
popieriy laikyma ir procenty uz juos gavima (Vaskelaitis, 2003).

° Galima VP portfelio diversifikacija geografiniu poZzitriu, t.y. investavimas vietinéje ir/arba
uzsienio rinkoje. ES bankai priezitiros institucijoms ir statistinéms tarnyboms teikia detalizuota pagal
atskiras $alis informacija apie savo VP portfelj (Kalinauskas, 2003).

Vertybiniy popieriy rizika — tai rizika, kad dél rinkos salygu pokyciy pasikeis turimy
vertybiniy popieriu poziciju verté (Kancerevycius, 2004). Lietuvos banko apibiidinimu, nuosavybés
vertybiniy popieriy kainos rizika — rizika, kad bankas patirs nuostoliy dél turimy nuosavybés
vertybiniy popieriy kainy svyravimo. Prof. V. Vaskelaitis (2003) paZymi, kad investiciju rizikos
esmg sudaro netekties rizika, visy pirma investuojamo kapitalo, antra, laukiamy pajamy.

Vertybiniy popieriy portfelio valdymas suprantamas kaip visy vertybiniy popieriy
pajamingumy bei kity savybiy, taikant jvairius metodus, jvertinimas. Sie metodai leidZia i§saugoti
pradines investuotas 1éSas, maksimizuoti investicijuy pajaminguma bei atitikti investicinio portfelio
strategijos pasirinkima.

Investuotojai, formuodami portfelj, siekia maksimizuoti laukiamaja graza, esant tam tikrai,
investuotojui priimtinai, rizikai arba minimizuoti rizika, esant laukiamai portfelio grazai. Portfelis,
kuris tenkina Sias salygas yra vadinamas efektyviuoju portfeliu. Sudarytas investicinis portfelis
laikomas optimaliu portfeliu, jeigu negalima sudaryti kito portfelio, kuris duoty didesnes pajamas,
esant tai paciai rizikai, ar kurio rizika biity maZesné, esant toms pacioms laukiamoms pajamoms.

Literatiiroje pateikiama nemazai modeliy investiciniam portfeliui formuoti. Praé¢jusio amzZiaus
viduryje imtasi analizuoti investicinius procesus ir juos apraSyti matematine kalba. Pirmasis buvo
Harry G. Markowitz. Savo optimalaus vertybiniy portfeliy teorijoje jis iSdésté ne tik kaip
apskaiciuoti aktyvo laukiama pajaminguma, jo rizika, bet ir viso portfelio laukiama pelna ir galima
rizika. Be to, aprasé kas lemia rizikos did¢jima ir kaip parenkant aktyvus i diversifikuota portfeli to
iSvengti. Vélesni Sios problemos tyrinétojai taip pat pateiké Sios problemos sprendimy budy.
Reiks$mingiausi ju buvo W.Sharpe 3 indekso ivedimas, bei CAPM ir APM modeliai.

Markowitz modelis yra klasikinis finansiniy instrumenty portfelio modelis. Modeliu pagrista
Siuolaikine portfelio teorija. Markowitz buvo pirmasis, pasiilgs ,.efektyvaus portfelio® termina.
Efektyvus portfelis yra apibiidinamas kaip portfelis, kuris turi maZiausig rizika duotam pelningumui
arba didZiausia pelninguma duotam rizikos lygiui. Bitent tokio portfelio ir siekia racionallis

investuotojai:
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1. Meégsta pelng ir vengia rizikos;

2. Sprendimus priima racionaliai;

3. Daro sprendimus, kad maksimizuoty bisima nauda. Investuotojo nauda yra
planuojamo pelningumo ir rizikos funkcija.

Markowitz modelis yra pagristas planuojamo pelningumo ir rizikos savokomis. Modeliui
reikalingi tam tikri duomenys:

¢ Planuojamas kiekvieno atskiro instrumento pelningumas;
¢ Standartinis pelningumy nukrypimas, o, kaip kiekvieno instrumento rizikos matas;
¢ Kovariacija — instrumenty pelningumy normy santykio matas.

Efektyviojo portfelio sudarymui priimamos keletas prielaidy apie investiciniy sprendimy
priemimga. Sakoma, kad investuotojas stengiasi nerizikuoti. Tai reiSkia, kad rinkdamasis i§ dvieju
aktyvy, kuriy pajamingumas yra vienodas, taciau yra skirtingas rizikos laipsnis, jis pasirinks aktyva
su mazesniu rizikos laipsniu. Antroji prielaida yra ta, kad pasirinkdamas tarp dviejuy efektyviy
portfeliy, investuotojas rinksis optimalyji.

Portfelio teorija leidzia gauti kiekybini diversifikacijos ivertinima siekiant maksimalios
naudos. Markowitz kalbédamas apie diversifikacija svarbiausia démesi skiria portfelio aktyvu
pajamingumo Kkovariacijai. Stengdamasis minimizuoti rizika ir iSlaikyti norima pelninguma
investuotojas turi atsirinkti tokius aktyvus, kurie turéty kaip galima mazesne koreliacija. Portfelio
dispersija ir koreliacija yra lygios:

var(R,)=w; var(R;)+ w; var(R;)+ 2w;w;cov(R;,R;)
var (Rp) — portfelio dispersija;
w; - i-0jo aktyvo dalis portfelyje;
w;—j-0jo aktyvo dalis portfelyje;
cov(R;,R;) — kovariacija tarp aktyvuy;
wiw;cov(R;,R;) — koreliacija.

Tuomet viso portfelio standartinis nuokrypis bus lygus:

SD(Ry) =/w,*varR,) +w *var(R ;) +2w,w SD(R )SD(R )cor(Ri, Rj)

Investuotojas sudargs savo portfeli i§ aktyvy, kuriy koreliacija yra neigiama arba labai
nezymi, gali Zenkliai sumaZinti viso portfelio rizika. Taciau realybéje susiduriama su tokia
problema, kad labai sunku rasti aktyvy, kurie turéty nuling arba neigiama koreliacija. Tuomet
pagrindinis investuotojo uZdavinys tampa rasti tokius aktyvus.

Investicijy rizikos valdymo tikslas — kad dél rinkos kainy ir kursy pakitimy nesumaZzéty
banko investicinio portfelio verté, kuria veikia paliikany rizika, valiutos rizika, akcijy rizika,

strateginiy investicijy rizika, opciony rizika. Valdymas gali biiti: aktyvusis ir pasyvusis, salyginai
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kontroliuojamas ir nekontroliuojamas, valdomas tiesioginiu ar netiesioginiu budu. Pasyvusis
valdymas - kai vertybiniai popieriai isigyjami ilgam laikui. Aktyvusis valdymas - tai neteisingai
vertinty vertybiniy popieriy ar ju grupiy paieSka. Tikslus vertybiniy popieriy jvertinimas ir
tinkamas bei protingas 1éSy investavimas i §iuos neteisingai jvertintus (pervertintus ar nejvertintus)
vertybinius popierius leidZzia gauti kur kas geresnius rezultatus nei pasyvaus valdymo atveju.
Atliekant aktyvy portfelio valdyma, daroma prielaida, kad rinkos néra efektyvios. Neefektyvios
rinkos salygoja neteisingai jvertinty vertybiniy popieriy atsiradima, kadangi juy kainy analizei ir
prognozei taikomi skirtingi metodai. Kuo vertybiniy popieriu rinkoje rizika didesné, tuo investicinio
portfelio valdymo kokybei keliami aukstesni reikalavimai. Si problema tampa ypa¢ aktuali, kai

rinka nestabili.
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2. RINKOS RIZIKOS ANALIZE IR VALDYMAS AKCINEJE BENDROVEJE
SIAULIU BANKAS

2.1. SIAULIU BANKO VEIKLOS APZVALGA IR RIZIKOS VALDYMO POLITIKA

Akciné bendrové Siauliy bankas (toliau Siauliy bankas) iregistruotas 1992 m. vasario mén. 4
d. Per paskutinius pora mety, keiiantis Lietuvos ekonominéms salygoms, stipréjant konkurencijai
bankingje rinkoje, Siauliy bankas plété savo veiklos sritis ir i§ regioninio tapo nacionaliniu,
orientuotu i jvairiapusiy paslaugy teikima privatiems klientams ir smulkiam bei vidutiniam verslui.
Akcinés bendrovés Siauliy bankas Klientai aptarnaujami 43 padaliniuose, esanéiuose 25 alies
miestuose. 2004 — aisiais metais banko klienty skaiCius iSaugo 25 procentiniais punktais ir mety
gale bankas turéjo 5,41 tikst. verslo klienty ir 64,64 tukst. privaciy asmeny. Fiziniy asmeny dalis
banko klienty skaiciuje per metus padidéjo nuo 91,33 iki 92,28%, t.y. per metus jy skai€ius iSaugo
13,6 tikst. Verslo klienty skaiCius per metus iSaugo 0,6 tukst. iki 5,4 tikstanCiy. Banko klientais
praéjusiais metais buvo 2682 akcinés bei uzdaros akcinés bendrovés, 1567 individualiy imoniy, 335
ne pelno ir visuomeninés organizacijos, 23 Zemés tkio bendroviy, 44 tikrosios ir komanditinés
tikinés bendrijos, 364 kity imoniy ir organizacijy, 20 respublikiniy jmoniy. Savivaldybés jmoniy
skaicius per metus padidéjo nuo 187 iki 206. klientams teikiamy bankiniy paslaugy rata bankas
didina ne tik pats, bet ir per savo dukterines imones. Bankas isteiggs Sias dukterines imones:
. 1999 m. - dukteriné jmoné UAB Siauliy banko lizingas;
. 2000 m. rugpjii¢io mén. - UAB “Siauliy banko investiciju valdymas™;
. 2002 m liepos mén. - UAB “Siauliy banko faktoringas.
. 2002 m. rugpjii¢io mén. -UAB “Siauliy banko turto fondas
. 2003 m. liepos mén. AB Siauliy bankas isigijo 90,04% UAB “Pajirio Alka”.

Pagrindiniai AB Siauliy bankas veiklos tikslai naujai suformuluoti akcininky patvirtintame
banko statute yra pelno siekimas ir siekis biti universaliu banku, prioriteta teikiant smulkaus ir
vidutinio verslo aptarnavimui.

Igyvendindamas savo veikla, bankas stengiasi iSnaudoti nedidelio banko teikiamus

privalumus:

. Galimybe operatyviai priimti sprendimus;

. Galimybe taikyti personifikuotas paslaugas, t.y. pritaikytas konkretaus kliento poreikiams;
. Galimybe betarpiskam banko vadovy bendravimui su klientais.

Derinant S$iuos privalumus su vis did¢jan¢iomis banko finansinémis galimybémis,
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besiplecianciu banko klienty skai¢iumi, iSlaikant ilgu darbu uZsitarnauta nedidelio, taciau patikimo
banko varda visuomenés ir Lietuvos banko akyse, Siauliy bankas tikisi sékmingos veiklos ir

ateityje. Galima i8skirti tokias stiprigsias banko puses:

. Sprendimy priémimo operatyvumas ir lankstumas. Dél savo dydZio ir organizacinés
strukttiros ypatumy (teisiy suteikimas filialams) bankas gali greitai prisitaikyti prie besikeicianciy

klienty poreikiu.

. Banko ijvaizdis. Turi gera varda prieZilros institucijoje ir visuomenéje, kaip bankas

finansuojantis smulky ir vidutini versla.

. Platus paslaugy spektras.

2004 m. pabaigoje Lietuvoje veiké 10 Lietuvos banko licencija turiniy banky, 3 uzsienio
banky skyriai. Siauliy bankas pagal aktyvuy dydj buvo 8 $alies komercinis bankas — jo uZimama
banky aktyvy dalis sudaré 2,42 proc. Privaciy imoniy ir fiziniy asmeny indéliai yra pagrindinis
banko finansiniy istekliy Saltinis ir 2004 12 31 sieké 553 mln. Lt. Pagal §j rodiklj bankas uzima 6
vieta Lietuvos bankiniame sektoriuje. Indéliy ir akredityvy padaugéjo 30 proc.. Aptarnaujamy
klienty skaicius, per metus iSauges 25 proc., pasieké 70 tiikst. Lt. Paskoly portfelis per 2004 metus
iSaugo nuo 312,14 min. Lt iki 415,69 min. Lt, t.y. 33 proc.

Banko paskoly portfelis mety pabaigoje sudaré¢ 418 mln. Lt ir sudaré 2,47 proc. banky rinkos
dalies. 2004 m. gruodZio 31 d. bankas buvo suteikgs paskoly fiziniams asmenims uZz 46.943
tikst. Lt (ilgalaikiy — 35.267 tikst. Lt, iS kuriy suteikta fiziniams asmenims nerezidentams — 75
tiikst. Lt; trumpalaikiy — 11.676 tikst. Lt, iS kuriy atpirkimo sandoriai — 25 tiikst. Lt). Bankas turi
vir§ 70 tiikst. klienty. DidZiaja klienty dali sudaro fiziniai asmenys (vir$ 64 tukst.), 2,6 tiikst. akciniy
bendroviy, 1,5 tiikst. individualiy jmoniy ir t.t.

2004 12 31 banko jstatinis kapitalas buvo 56 miIn.Lt (pokytis per metus — 8 proc.). Dabartinis
Siauliy banko kapitalo dydis nebetenkina banko augimo poreikiy ir neleidZia prisiimti papildomos
aktyvy rizikos. Todél vienas i§ svarbiausiy 2005 mety uzdaviniy - banko kapitalo didinimas.
Teigiamos itakos ateityje iSleidziamy akcijy iSplatinimui gali turéti tai, jog banko akcijy kaina
Vilniaus vertybiniy popieriu birZoje nagrin¢jamu laikotarpiu daugiau nei 2 kartus virSija
nominaliajq verte.

Nagrin¢jant Lietuvos banky santykinius pelningumo rodiklius — vidutinio turto graza aiSkus
lyderis yra Vilniaus bankas. Siauliy bankas yra ketvirtoje vietoje. Jo pelningumas atitinka vidutinj
bankinés sistemos pelninguma Lietuvoje. Pagal uzdirbta pelna Siauliy bankas yra penktas 3alyje,
per metus padidéjo 2,3 min. Lt ir sieké 6,5 mln. Lt. Siauliy banko ir kity Lietuvoje veikian&iu banky
pagrindiniy rodikliy palyginimai pateikti 11 priede.

Nors bankas tiek savo kapitalu, tiek turtu nusileidZia didiesiems Lietuvos bankams, taciau

savo klientams sitlo toki pat paslaugy kieki ir kokybeg. Bankas, vadovaudamasis Lietuvos
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Respublikos jstatymais, teisiniais aktais ir statutu, atlieka Sias operacijas:

- priima ind¢lius ir kitas grazintinas 1éSas i klientams atidarytas saskaitas ir jas tvarko;

- duoda ir ima paskolas;

- i8duoda piniginius laidavimus, garantijas ir kitus laidavimo isipareigojimus;

- i8leidzia ir atlieka operacijas su mokamaisiais dokumentais (Cekiais, akredityvais, vekseliais ir
kt.);

- atlieka operacijas su vertybiniais popieriais (akcijomis, obligacijomis ir kt.);

- atlieka operacijas uZsienio valiuta;

- priima saugoti i$ klienty vertybes ir nuomoja klientams banko saugykloje seifu kameras vertybéms
ir dokumentams saugoti;

- teikia paslaugas ir konsultacijas banky veiklos, finansy ir klienty investicijy tvarkymo klausimais;
- i§leidZia ir tvarko kreditines pinigines priemones;

- atlieka kitas kredito institucijos veiklos pobiidi atitinkanCias Lietuvos banko teisés aktuose
nustatytas operacijas.

Banko gaunamos pajamos pagal veiklos riiSis pateiktos 4 lenteléje.

4 lentele
Banko gaunamos pajamos pagal veiklos rusis (tikst.Lt)
Veiklos rsis 2004 m. 2003 m. 2002 m.
Grynosios paliikany pajamos 17.903 15.347 13.744
Paslaugy ir komisiniy pajamos 7.668 6.878 5.478
Pajamos uz nuosavybés vertybinius popierius 3.639 2.392 1.239
Pelnas iS operacijy uZsienio valiuta 2.002 2.130 2.171

Saltinis: Sudaryta autoriy remiantis Siauliy banko finansinémis ataskaitomis

Analizuodami 5 lenteléje pateiktus duomenis matome, jog 2002 — 2004 mety laikotarpiu
pagrindiné Siauliy banko pajamy dalis gaunama i§ kreditavimo. Esminiy pasikeitimy banko pajamy
ir i§laidy struktiiroje analizuojamu laikotarpiu nebuvo. Paliikany pajamos augant banko paliikanas
duodantiems aktyvams, ta¢iau maz¢jant jy pajamingumui neturi ryskios augimo tendencijos. 2004
metais didziausia dalis paskoly suteikta Sios veiklos rasiy jmonéms: didmeninei ir maZmeninei
prekybai, automobiliy, motocikly remontui, asmeniniy ir buitiniy daikty taisymui — 103,4 mln. Lt
arba 24.7 proc. nuo visy suteikty paskoly (2003 m- 87 mln. Lt arba 27.1 proc.), apdirbamosios
pramonés — 81,5 mln. Lt arba 19.5 proc. (2003 m.- 65 mln. Lt arba 20.6 proc.), statybos — 46,9 min.
Lt arba 11.2 proc. (2003 m.- 26,2 mln. Lt arba 8.3 proc.).

Pagrindiniai AB Siauliy banko veikla apibudinantys finansiniai rodikliai per pastaruosius 3

metus pateikiami 5 lenteléje.
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Pagrindiniai giau]iq banko finansiniai rodikliai 2002-2004

5 lentelé

Rodikliai 2004 m. 2003 m. 2002 m.
Grynasis pelningumas, proc. 15,37 14,42 13,13
Vidutinio turto graZa, proc. 1,02 0,81 0,90
Skolos koeficientas 0,90 0,80 0,79
Skolos-nuosavybés koeficientas 9,44 9,24 8,65
Likvidumo rodiklis 43,53 51,13 44,61
Akcijos buhalteriné verté (Lt) 1,20 1,15 61,90
Grynasis pelnas akcijai1 0,12 0,09 5,15

Saltinis: Sudaryta autoriy remiantis Siauliy banko finansinémis ataskaitomis

5 lenteléje matyti, kad visi Siauliy banko finansiniai rodikliai didéjo. Grynasis pelningumas
per pastaruosius 2 metus padidéjo 2,2 proc. Bankas uzdirbo 6,513 mln. Lt grynojo pelno — 57 proc.
daugiau negu 2003 metais. Pelningumo rodikliy augima nulémé plétros mastai, augantis banko
filialy ir klienty aptarnavimo skyriy pelningumas.

Banko turimo Vyriausybés vertybiniy popieriy portfelio verté 2004 m. pabaigai buvo 112
min. Lt. Per metus i§ Siy skolos vertybiniy popieriy bankas gavo 4,753 min.Lt palikany. (2003
metais atitinkamai 88,79 ir 3,738 min.Lt). Bankas prekiauja Vilniaus vertybiniy popieriy birZoje
kotiruojamy bendroviy akcijomis. IS viso birZoje ir uzbirZinéje prekyboje buvo isigytos 1 020 472
akcijos uz 2,29 mlin. Lt, perleistos 1 488 793 akcijos uz 3,38 min. Lt. IS prekybos vertybiniais
popieriais per 2004 metus bankas gavo 252 tukst. Lt pelno.

Banko reputacijai teigiamos itakos turéjo tarptautinés reitingy agenttros ,FitchRatings*
ilgalaikio skolinimosi reitingo perspektyvos pagerinimas i$ stabilios { pozityvig paliekant tuos
pacius anksciau bankui suteiktus reitingus (ilgalaikio skolinimosi uZsienio valiuta B+, trumpalaikio
skolinimosi reitinga B, individualy reitinga D bei paramos reitinga 5). Taip pat auksta Siauliy banko
ivertinimag pateiké tarptautinis bankininkystés leidinys ,,The Banker*, paskelbes 50 sparCiausiai
auganCiy Vidurio ir Ryty Europos banky sarasa. Siauliy bankas jame uZima 19-3ja vieta,
auksciausia i$ visy sarase paminéty Baltijos Saliy banky.

Siauliy bankas, kaip ir bet kuri kita veikianti institucija, savo veikloje susiduria su jvairiy
rusiy rizika. Nevaldoma rizika gali Zymiai paveikti veiklos rezultatus, todél vienas i§ pagrindiniy
banko uZdaviniy yra ne tik apriboti ar minimizuoti rizikas, kylancias dél bankinés veiklos operaciju,
bet sukurti patikima patiriamy riziky valdymo sistema, kuri leisty pasiekti optimaly rizikos ir pelno
santyki.

Riziky valdymo sistema sudaro Sios sudétinés dalys:

¢ rizikos apibréZimas;

' 2003 m. keitési akcijos nominalas i§ 50 Lt { 1 Lt .
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¢ rizikos valdymo priemoniy sukiirimas ir tobulinimas;

¢ rizikos valdymo priemoniy naudojimas;

¢ tinkamo rizikos valdymo priemoniy taikymo kontrolé.

Lietuvos banky veikla reglamentuoja Lietuvos Respublikos banky istatymas ir Lietuvos
banko valdybos nutarimai. Tokio reglamentavimo tikslas kontroliuoti komerciniy banky veikla, kad
ji biity pakankamai stabili, patikima, saugi ir efektyvi. Siekdamos uZtikrinti stabilig ir saugia banky
veikla bei valdyti rizika, atitinkamos prieZitiros institucijos nustato jvairius rodiklius, kuriy bankai
privalo laikytis. Tai vadinamieji banko veiklos rizika ribojantys normatyvai. Lietuvos Respublikos

banky istatyme numatyti Sie normatyvai:

e kapitalo pakankamumo;
e likvidumo;
¢ maksimalios atvirosios pozicijos uzsienio valiuta;

¢ maksimalios paskolos sumos vienam skolininkui.

Nagrin¢jamu laikotarpiu Siauliy bankas vykdé veiklos rizika ribojandius normatyvus su
dideliu rezervu.

Atsizvelgiant { Siauliy banko ir jo dukteriniy jmoniu, kaip finansinés institucijos specifika, jo
dydij, veiklos sudétinguma, iSskiriamos penkios pagrindinés riziky rasys, patiriamos vykdant
banko veikla:

1. kredito rizika;
2. rinkos rizika;
o) uzsienio valiutos rizika;
o paliikany normos rizika;
o vertybiniy popieriy kainos rizika;
3. likvidumo rizika;
4. operaciné rizika;
5. kapitalo rizika.

Kadangi banko patiriamos rizikos yra tarpusavyje susijusios, ju valdymas yra vykdomas
centralizuotai. Banko patiriamy riziky valdymo sistemos organizavimas ir koordinavimas yra vienas
i§ pagrindiniy banko aktyvy ir pasyvy valdymo komiteto (APVK) veiklos uzdaviniy. Siekiant
iSvengti interesy konflikto, banko padaliniai, atliekantys riziky valdymo sistemos funkcijas, yra
atskirti nuo padaliniy, kuriy tiesioginé veikla susijusi su jvairiu banko riziky riiSiy atsiradimu.

I§sami Siauliy banko rinkos rizikos sudedamyjuy daliy (palikany normos, uZsienio valiutos,
vertybiniy popieriy kainos) riziky analizé ir juy valdymas nagrin¢jamas tolesniuose baigiamojo darbo

skyriuose.
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2.2. PALUKANU NORMOS RIZIKOS ANALIZE SIAULIU BANKE

Paliikany normos rizika Siauliy banke reglamentuoja banko valdybos patvirtintos Paliikany
normos rizikos valdymo proceduros. Jos apraSo rizikos dydZio ivertinimo metodus ir priemones,
kurios turi biiti taikomos, kad rizika nevirSyty nustatyty riby.

Pagrindinis metodas paliikany normos rizikai tirti yra palikany normos spragos analize,
kitaip dar vadinama GAP analize. Spraga yra vadinamas neatitikimas tarp turimo turto ir
isipareigojimu vertés tam tikrame periode. Siekiant apskaigiuoti Siauliy banko paliikany normos
rizikg spragos metodu, sudarytas balansas, negrupuojant aktyvy ir pasyvu pagal ju perkainojimo

terminus. Taip pat buvo apskaiCiuoti jautriy ir nejautriy paliikany aktyvy bei pasyvy palikany

normy vidurkiai (6 lentelé).

6 lentele
giauliq banko balanso rodikliai 2004 12 31
- Vidutiné IS viso Vidutiné
IS viso turto _ - Lo _
(tiikst. Lt) palukany Isipareigojimy palukany
) norma (proc.) (tukst. Lt) norma (proc.)
Nejautrus palikany pokyc¢iams 147.628 6,00 22.238 32
Jautrus paliikany normos pokyc¢iams 441.085 5,60 434.956 3,2
Be palikany 115.666 179.744
Nuosavybé 0 67.441
Suma: 704.379 704.379

Saltinis: Saltinis: Sudaryta autoriy remiantis Siauliy banko finansinémis ataskaitomis

Naudojant 7 lentelés duomenis, apskaiiuotos: grynosios paliikany pajamos, grynoji
paliikany norma ir spraga.

Grynosios paliikany pajamos = 0,06 * 147.628 + 0,056 * 441.085 — 0,032 * 22.238 — 0,032 *
434.956 = 18.928,23 (tukst. Lt)

Grynoji palikany norma = (18.928,23 / (147.628 + 441.085)) *100 = 3,22 (proc.)

Spraga = 441.085 — 434.956 = 6.129 (tiikst. Lt)

Naudojant 2004 12 31 Siauliy banko agreguoto balanso duomenis, gauta laikotarpio
spraga teigiama, lygi 6.129 tiukst. Lt. Tai rodo, kad bankas turé¢jo daugiau jautriy palikany
normy aktyvy nei pasyvy. Tokia balanso struktira palanki palikany normuy didéjimo
laikotarpiu, kadangi tada palukany pajamos didéja greiCiau nei didéja palukany iSlaidos.
Remiantis M. Jasienés (1998) sitlomu palikany normos spragos skai¢iavimo metodu,
pateikiame kokios biity grynosios palikany pajamos, jei aktyvy ir pasyvy rinkos paliikany normos
biity buve:

o 1 punktu maZesnés :

0,06 * 147.628 + 0,046 * 441.085 — 0,032 * 22.238 — 0,022 * 434.956 = 18.866,94 (tukst. Lt)

° 1 punktu didesnés :
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0,06 * 147.628 + 0,066 * 441.085 — 0,032 * 22.238 — 0,042 * 434.956 = 18.989,52 (tukst. Lt)

Taigi, skaiCiuojant §iuo metodu ir esant tokiai banko balanso struktiirai, rinkos palikanu
normoms sumazéjus vienu punktu, grynosios palikany pajamos sumazéja 61,29 tukst. Lt, o
grynosios paliikany pajamos padidéty iki 18.989,52 tukst. Lt., jei palikany normos padidéty
vienu punktu. Tipines paliikany normas kiekvienai indéliy rasiai Siauliy banke tvirtina banko
valdyba. Atsizvelgiant | indélio termina, suma, valiutos rusj, kliento finansing jtaka banko
pelningumui, Siauliy banko centrinés bastinés ir filialy atsakingi darbuotojai gali savarankiskai
priimti sprendimus dél sutartiniy paliikany nustatymo konkreciai indélio sutarCiai. Aktyvy pasyvuy
valdymo komitetas tvirtina banko klientams teikiamy paskoly minimalias paliikany normas. Nustatant
minimalias paliikany normas atsizvelgiama { banko pritraukiamy resursy savikaing ir i viduting
marza. Sprendimus dél paskoly iSdavimo priimantys jgalioti darbuotojai gali teikti paskolas
klientams su ne mazesnémis negu patvirtintomis paliikany normomis.

Apskritai, palikany normos rizikos valdymas yra nepertraukiamas procesas nuolat kei¢iantis
palikany normoms ir balanso struktiirai. Teisingas ar neteisingas palikany normos numatymas arba
jos valdymo mechanizmo pasirinkimas gali bati lydimas dideliy gaunamy pelny arba patiriamy
milZiniSky nuostoliy, todél Lietuvos banko valdyba tik 2002 m. spalio 17 d. nutarimu Nr. 129
patvirtino paliikany normos spragos apskaiCiavimo ataskaita (1 priedas), kurioje turta ir
isipareigojimus privaloma iSskirstyti pagal terminus, likusius iki ju perkainojimo bei apskaiciuoti
spragas tiek atskirai kiekviena valiuta, tiek bendrai ekvivalentu litais.

7 lenteléje pateikta Siauliy banko jautriy paliikany normy aktyvy ir pasyvy, sugrupuoty pagal ju
perkainojimo terminus, analiz¢ litais 2004 mety pabaigai.

7 lentele

Siauliy banko jautriy paliikany normy (LTL) poky¢iams analizé 2004 12 31

. . o Aktyvai ir pasyvai pagal perkainojimo terminus 1-3 Daqgiau )
Balansinés ataskaitos straipsnis metai kaip 3 I8 viso
1 mén 1-3mén. | 3-6 mén. | 6-12 mén. metai

TURTAS (tiikst. Lt) 569.168
Nejautrus palikany poky¢iams turtas 86.672
Jautrus paliikany poky¢iams turtas 56.397 96.288 | 147.356 65.433 | 46.116 70.906 | 482.496
Lésos kredito ir finansy institucijose 2.000 3.000 3.000 8.000
LéSos dukterinéms jmonéms 19.846 34.553 54.399
Paskolos klientams 34.551 58.735 | 145.223 60.412 | 28.614 10.055 | 337.590
Skolos VP 2.133 2.021 | 17.502 60.851 | 82.507
ISIPAREIGOJIMAL (tiikst. Lt) 568.869
Nejautriis palikany poky¢iams jsipareigojimai 229.921
Jautris paliikany poky¢iams jsipareigojimai 81.232 66.711 79.981 89.713 | 11.992 9.319 | 338.948
Isiskolinimas kredito ir finansy institucijoms 27.967 4.850 8.600 10.713 9.208 9.308 70.646
Juridiniy asmeny terminuoti indéliai 20.291 14.991 13.967 7.254 57 56.560
Gyventojy terminuoti indéliai 32.974 46.870 57414 71.746 | 2.727 11 | 211.742
Laikotarpio spraga (Turtas-[sipareigojimai) -24.835 29.577 67.375 -24.280 | 34.124 61.587
Suminé spraga -24.835 4.742 72.117 47.837 | 81.961 | 143.548

Saltinis: Saltinis: Sudaryta autoriy remiantis Siauliy banko finansinémis ataskaitomis
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7 lenteléje 1S pateikty skai¢iavimy matome, paprastoji spraga buvo neigiama iki 1 ir 6-12 mén.
laikotarpiais (atitinkamai - 24.835 ir -24.280 tiikst. Lt). Tai reiskia, kad bankas turéjo daugiau
jautriy palikany normu pasyvy negu aktyvy (LTL) Siais laiko intervalais. Kadangi nagrinéjamu
laikotarpiu rinkos paltikany normos kito nors ir nezymiai (-0,01 ir -0,03 proc. punkto nuo 2004 12 01 iki
2004 12 31), tai palikany iSlaidos mazéjo daugiau nei paliikany pajamos, todél grynosios paliikany
pajamos banke dé¢l neigiamos laikotarpio spragos didéjo. Taciau 2004 mety pabaigoje, suminé jautriy
aktyvy ir pasyvy litais spraga tik laikotarpiu iki 1 ménesio buvo neigiama, o kitais laiko intervalais —
teigiama. Suminé spraga laikotarpiui iki mety siekia 47.837 tukst. Lt ir suteikia reikSmingesnés
informacijos, kadangi leidzia spresti apie skirtumo dydi, atsizvelgiant i ankstesnius laikotarpius.
Skai¢iavimai rodo, kad Siauliy banko pasirinkta aktyvy ir pasyvy litais paliikany normos rizikos valdymo
strategija nebuvo teisinga, kadangi analizuojamu laikotarpiu pastebéta nors ir neZymi, ta¢iau maZzéjanti
VILIBOR (vidutinés tarpbankinés paliikany normos, kuriomis bankai pageidauja (pasiruose)
paskolinti 1éSy litais kitiems bankams) ir VILIBID (vidutinés tarpbankinés paliikany normos,
kuriomis bankai pageidauja (pasiruose) pasiskolinti 1Sy litais i$ kity banky) tendencija (2 priedas).

8 lenteléje pateikta Siauliy banko jautriy paliikany normy aktyvy ir pasyvy eurais spragos analizé
2004 mety pabaigai.

8 lentelé

Siauliy banko jautriy paliikany normy (EUR) poky¢iams analizé 2004 12 31

Turtas ir jsipareigojimai pagal ju perkainojimo Daugiau
Balansinés ataskaitos straipsnis terminus nlle-tzi kaip 3 IS viso

I mén. | 1-3mén. | 3-6mén. | 6-12mén. metai
EURAIS
TURTAS 94.480
Nejautrus palikany poky¢iams turtas 15.696
Jautrus paliikany poky¢iams turtas 11.138 8.913 22.650 5.591 778 | 29.714 78.784
Lésos kredito ir finansy institucijose 6.906 80 200 120 7.306
Lésos dukterinéms jmonéms 1.029 1.029
Paskolos klientams 3.203 8.913 22.570 5.391 658 263 40.998
Skolos VP 29.451 29.451
ISIPAREIGOJIMALI 95.285
Nejautriis palikany pokyciams jsipareigojimai 9.880
Jautrts paliikany poky¢iams jsipareigojimai 15.820 21.201 23.854 23.984 524 22 85.405
Isiskolinimas kredito ir finansy institucijoms 10.358 6.906 8.632 5.685 31.581
Juridiniy asmeny terminuoti indéliai 283 7.443 1.397 5.102 120 14.345
Gyventojy terminuoti indéliai 5.179 6.852 13.825 13.197 404 22 39.479
Laikotarpio spraga -4.682 -12.288 -1.204 -18.393 254 | 29.692
Suminé spraga -4.682 -16.970 -18.174 -36.567 | -36.313 -6.621

Saltinis: Sudaryta autoriy remiantis Siauliy banko finansinémis ataskaitomis
2004 mety pabaigoje Siauliy bankas jautriy paliikany normy jsipareigojimy eurais (8 lentelé)
turéjo daugiau nei turto. Tai parodo spraga, kuri buvo neigiama visuose laikotarpiuose iki 1 mety ir
sudaré -36.567 tikst. Lt. Kadangi per analizuojama laikotarpi paliikany normos maZzZéjo vidutiniskai

0,03 proc. punkto (priedas 3), tai daugiau pasyvu negu aktyvy buvo perkainojama Zemesne norma,
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ir paliikany islaidos sumazéja daugiau negu paliikany pajamos, tod¢l grynosios paltikany pajamos i$

aktyvy ir pasyvu eurais didéja. PanaSia situacija pastebime ir nagrinédami Siauliy banko turto bei

isipareigojimu JAV doleriais santyki (9 lentelg).

9 lentelé

Siauliy banko jautriy paliikany normy (USD) poky¢iams analizé 2004 12 31

Turtas ir jsipareigojimai pagal ju Daugiau

Balansinés ataskaitos straipsnis perkainojimo terminus I:lf;t:i kaip 3 IS viso
1 mén 1-3mén. | 3-6 mén. | 6-12mén. metal

JAV DOLERIAIS
TURTAS 39.052
Nejautrus palikany poky¢iams turtas 11.619
Jautrus paltikany pokyciams turtas 19.349 1.683 4.056 2.231 114 0| 27.433
I&lélzli?esriknrielfl;ﬁ ;;iiilr)lansq institucijose (be 12.672 12.672
LéSos dukterinéms jmonéms 675 675
Paskolos klientams 6.677 1.008 4.056 2.231 114 14.086
[SIPAREIGOJIMAI 39.441
Nejautrils palukany poky¢iams jsipareigojimai 6.600
Jautrts palikany poky¢iams jsipareigojimai 8.831 7.340 7.430 8.859 381 0| 32841
Isiskolinimas kredito ir finansy institucijoms 4.182 507 4.689
Juridiniy asmeny terminuoti indéliai 40 387 284 480 63 1.254
Gyventojy terminuoti indéliai 4.609 6.953 7.146 7.872 318 26.898
Laikotarpio spraga 10.518 -5.657 -3.374 -6.628 -267 0
Suminé spraga 10.518 4.861 1.487 -5.141 | -5.408 -5.408

Saltinis: Sudaryta autoriy remiantis Siauliy banko finansinémis ataskaitomis

Analizuojant 9 lenteléje pateiktus duomenis pastebime, kad spraga buvo teigiama tik

laikotarpiui iki 1 ménesio (10.518 tukst. ekvivalentu Lt), kitiems laikotarpiams — neigiama.

Lietuvos banko duomenimis, nagrin¢jamu laikotarpiu LIBOR USD did¢jo (3 priedas). Suminé

spraga iki 6-12 ménesiy buvo teigiama (1.487 tukst. Lt), palikany pajamos didé¢jo daugiau nei

paliikany iSlaidos, nes daugiau aktyvy buvo perkainojama. Tac¢iau suminé spraga 6-12 ménesiy tapo

neigiama ir LIBOR USD didéjimas tur¢jo priesinga poveiki — bankas mokéjo didesnes paliikany

normas uZ perkainotus pasyvus ir uzdirbo didesnes paliikany normas uZ perkainotus aktyvus.

Neigiama suminé spraga iki vieneriy mety sudaro 13 proc. JAV doleriais laikomo turto ir tik 0,8

proc. visy banko aktyvuy, todél tai neturi reikSmingos itakos banko veiklos rezultatams.

10 lenteléje pateikti bendri nagrinéty valiuty (LTL, EUR, USD) duomenys. Siauliy bankas

neturi jautriy paliikany pokyciams aktyvy ir pasyvy kitomis valiutomis.
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10 lentelé

giauliq banko jautriy palikany normy pokyc¢iams analizé 2004 12 31

Turtas ir jsipareigojimai pagal ju perkainojimo 1.3 Daugiau
Balansinés ataskaitos straipsnis terminus me_tai kaip 3 IS viso
1 mén 1-3mén. | 3-6 mén. | 6-12mén. metai
IS VISO TURTO 704.379
I8 viso nejautrus palikany poky¢iams 115.666
turtas
I8 viso jautrus paliikany normos 86.884 106.884 174.062 73.255 | 47.008 | 100.620 | 588.713
pokyc¢iams turtas
IS VISO [SIPAREIGOJIMU 704.379
;S.VISO.HC‘].Z.).UII'I.JS paliikany pokyc¢iams 247.185
isipareigojimai
I§ viso jautriis palikany normos 105.883 95.252 111.265 122.556 | 12.897 9.341 | 457.194
poky¢iams jsipareigojimai
Bendroji laikotarpio spraga -18.999 11.632 62.797 -49.301 | 34.111 91.279 | 131.519
Bendroji suminé spraga -18.999 -7.367 55.430 6.129 | 40.240 | 131.519

Saltinis: Sudaryta autoriy remiantis Siauliy banko finansinémis ataskaitomis
Kaip matome i§ 10 lentel¢je pateikty skai¢iavimy, bendroji suminé spraga laikotarpiui iki
1 mety buvo 6.129 tiikst. Lt. Apskritai, kuo didesnis yra spragos absoliutinis dydis, tuo didesnis
grynyju paliikany pajamy pasikeitimas konkrec¢iam paltikany normos pokyciui, t.y. tuo didesné
rizika. Valdant banko paliikany normos rizika, siekiama suderinti perkainojamo turto apimti su
atitinkamy perkainojamy isipareigojimy apimtimi taip, kad nagrin¢jamu laikotarpiu ju skirtumas
biity minimalus, nes tiek teigiama, tiek neigiama spraga gali sumaZinti banko grynasias paliikany
pajamas. Analizuojamu laikotarpiu Siauliy banko bendroji suminé spraga sudaro tik 0.9 proc.
viso banko turto. Toks 2004 m. pabaigoje gautas rezultatas rodo, kad bankas nespekuliuoja
biisimomis paliikany normomis ir siekia nulinés spragos. Siai iSvadai pagristi 11 lenteléje
pateiktos 2003 12 31 — 2004 12 31 mety bendrosios laikotarpio bei suminés spragos.
11 lentele

Laikotarpio ir suminés spragos 2003 12 31-2004 12 31

Turtas ir jsipareigojimai pagal ju perkainojimo 1.3 Daugiau
Data GAP terminus me:tai kaip3 | IS viso
Imén. | 1-3mén. | 3-6 mén. | 6-12mén. metal
2003.12.31 | Bendroji laikotarpio spraga -5412 -17141 34532 -22998 | 18829 66168 | 73978
Bendroji suminé spraga -5412 -22553 11979 -11019 7810 73978
2004.12.31 | Bendroji laikotarpio spraga -18999 11632 62797 -49301 | 34111 91279 | 131519
Bendroji suminé spraga -18999 -7367 55430 6129 | 40240 | 131519

Saltinis: Sudaryta autoriy remiantis Siauliy banko finansinémis ataskaitomis

Lyginant 2003 - 2004 mety IV ketviriy duomenis, pastebime, kad 2003 m. pabaigoje
bendroji suminé spraga laikotarpiui iki vieneriy mety buvo neigiama ir sieké -11.019 tiikst. Lt.
Tuo tarpu jautraus turto ir isipareigojimuy iki vieneriy mety skirtumas 2004 mety pabaigoje buvo
6.129 tiikst. Lt. Be to, ir rinkos paltikany normy kitimo tendencijos skyrési — nors ir neZymiai,
bet 2003 mety pabaigoje pastebimas paliikany normy didéjimas. D¢l bendrosios suminés

neigiamos spragos 2003 mety pabaigoje Siauliy banko paliikany pajamos didéjo maZesniu
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tempu nei paliikany iSlaidos. 2004 metais situacija buvo prieSinga — bankas turédamas teigiama
spraga, o palikany normoms neZymiai maZzéjant, palikany pajamos mazéjo daugiau nei
paliikany iSlaidos. Todél tiek 2003, tiek 2004 metais grynosios palikany pajamos dél palikany
normos rizikos mazé¢jo. 2003 metais turto ir isipareigojimy iki vieneriy mety skirtumas buvo
beveik 2 kartus didesnis, nei 2004 metais. Todél 2004 metais dé¢l palikany normos pokyciy
bankas patyré¢ mazesniy nuostoliy.

Analizuojant banko paliikany normos rizika, spraga turi biiti ivertinta ne tik absoliuciaja,
bet ir santykine verte. 12 lenteléje pavaizduotas santykinis dydis — paliikany normoms jautriy
turto ir isipareigojimuy straipsniy santykis (Gg ) 2003-2004 metais.

12 lentelé

Palikany normoms jautriy turto ir jsipareigojimy straipsniy santykis 2003 — 2004

Rodikliai 2003 2004
Paliikany normy poky¢iams jautrus turtas 592.198 588.713
Paliikany normy poky¢iams jautriis jsipareigojimai 461.664 457.194
Gk 1.28 1.29

Saltinis: Sudaryta autoriy remiantis Siauliy banko finansinémis ataskaitomis

Santykiné spraga apskaic¢iuojama taip:

Gy= Paliikany normy pokyc¢iams jautrus turtas/ Palikany normy pokyciams jautriis isipareigojimai.

2003 ir 2004 metais santykiné spraga buvo didesné uz vieneta, tai reiSkia, kad bankas tur¢jo
teigiama spraga, t.y. didéjant trumpalaikéms rinkos paltikany normoms, didéjo ir banko grynosios
paltikany pajamos.

Paltikany normos spraga ivairiuose laikotarpiuose biina ir neigiama, ir teigiama, todél
paliikany normy poky¢iy efektui grynosioms paliikaninéms pajamoms sumazinti Siauliy bankas
stengiasi laikytis kuo maZesnés spragos nustatydamas limitus. Siauliy bankas laiko palikany
normos rizikg priimtina, kai:
1.  laikotarpio santykinés spragos litais maksimali reikSmé bet kuriame laikotarpyje iki 1 mety
imtinai yra ne didesné uz 2,5;
2. laikotarpio santykinés spragos atskiromis valiutomis (i$skyrus litus) maksimali reikSmé bet
kuriame laikotarpyje iki 1 mety imtinai yra ne didesné uz 2;
3. laikotarpio santykinés spragos visomis valiutomis maksimali reikSmé bet kuriame
laikotarpyje iki 1 mety imtinai yra ne didesné uz 3.

Naudojant 7, 8, 9, 10 lenteliuy duomenis apskaiciuotos laikotarpiy iki vieneriy mety

santykinés spragos (5 priedas), suvestiniai duomenys pateikti 13 lenteléje.
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13 lentelé

Laikotarpio iki vieneriy mety santykinés spragos

Gy 1 mén. 1-3 mén. 3-6 mén. 6-12 mén. Limitas
LITAIS 0,69 1,44 1,84 0,73 2,5
EURAIS 0,70 0,42 0,95 0,23 2,0
JAV DOLERIAIS 2,19 0,23 0,55 0,25 2,0
Visomis valiutomis 0,82 1,12 1,56 0,60 3,0

Saltinis: Sudaryta autoriy remiantis Siauliy banko finansinémis ataskaitomis

Lyginant 13 lenteléje pateiktus duomenis matome, kad laikotarpio iki vieneriy mety
santykinés spragos maZesnés uz banko nustatytus vidaus limitus ir svyruoja apie vieneta. Tik
turimo turto (laikotarpiui iki 1 meén.) JAV doleriais suma daugiau nei 2 kartus virSijo
isipareigojimus Sia valiuta. Laikotarpio santykinés spragos JAV doleriais reikSme 2,19 pazeidé
banko viduje nustatyta limita (0,19 punkto), taciau banko grynosios paliikkany pajamos didéjo,
nes ir rinkos paliikany normos §ia valiuta kilo. Spragos santykis turi ir papildoma reikSme,
kadangi jis gali biiti tiesiogiai siejamas su grynuyju palikany pajamy normos poky¢iais.

Paltikany normy svyravimy poveikis grynosioms paliikany pajamoms apskaiciuojamas pagal
formule:

AGPP, = GAP; * Ar *(1-t/360)

14 lenteléje pateikiami duomenys apie Siauliy banko paliikany normos rizika 2004 mety
gruodzio 31 dienai. Siauliy banko turtas ir jsipareigojimai parodyti balansine verte, suskirstyti pagal
palikany normos perkainojimo arba turto ir isipareigojimy terminy su¢jima, priklausomai nuo to,
kuris i§ ju yra anksc¢iau.

14 lentele

Banko balansinis skirtumas dél jautrumo paliikanoms 2004 12 31 (tiikst.Lt)

Balansinés ataskaitos Tki 1 . . 6-12 Virs 1 Palukanos L.
.. . 1-3 mén. | 3-6 mén. . cee . I3 viso

straipsnis men. men. mety neskaiciuoj.

Turtas 86.884 | 106.884 | 174.062 | 73.255 | 147.628 115.663 | 704.376

Isipareigojimai ir akcininku | 5 ge3 | 95250 | 111265 | 122.556 | 22238 247.182 | 704.376

nuosavybeé

Balansinis skirtumas del 18999 | 11632 | 62797 | -49301| 125.390 X X

jautrumo paltikanoms

Saltinis: Sudaryta autoriy remiantis Siauliy banko finansinémis ataskaitomis

Europos centriniam bankui pakélus bazing palikany norma 1 proc. punktu, padidéty ir
skolinimosi paliikanos. Paliikany normoms sumaZzg¢jus ir padidéjus 1 proc. punktu, 5 priede
apskaiciuotas grynyju paltikany pajamy pokytis. 8 pav. pavaizduoti duomenys, kokia jtaka banko

veiklos rezultatui turés palikany normos pasikeitimas 1 procentiniu punktu.

58



6-12 meén.
@ Poveikis GPP per
3-6 mén. -392 metus tikst.Lt
392 (palukany normoms
sumazéjus lproc.p.)
1-3 mén.
B Poveikis GPP per
ki 1 men metus tiukst.Lt
' (palukany normoms
padidéjus Iproc.p.)
-500 -400 -300 -200 -100 0 100 200 300 400 500

8 pav. Poveikis GPP paltikany normoms pakitus
Saltinis: Sudaryta autoriy remiantis Siauliy banko finansinémis ataskaitomis

Laikotarpiuose iki 1 mén. ir 6-12 mén. Europos centriniam bankui pakélus bazing paltukany
norma, banko pajamos sumazéty 305 tiikst. Lt, nes isipareigojimy bty perkainota daugiau nei turto.
Bet bendrai per metus palikany pajamos padidéty 184 tukst. Lt. DidZiausia teigiama poveiki
grynosioms pajamoms (392 tikst. Lt) turéty 3-6 mén. laikotarpio banko aktyvy ir pasyvu
perkainojimas. Jei paliikany norma biity 1 proc. punktu maZesné, tai Siauliy bankas patirty 184 tikst.
Lt nuostoli. Apskaiciavus poveiki grynosioms paliikany pajamoms pagal Lietuvos banko nutarima,
gautas rezultatas (+ 184 tokst. Lt) rodo, kad paliikany normy pokyciai labiau jtakoja grynasias
paltkany pajamas, nei rezultatas (£ 61,29 tukst. Lt) gautas, banko turta ir isipareigojimus sugrupavus
pagal palukany normos perkainojimo arba turto ir jsipareigojimy terminy su¢jima. Miisy nuomone,
paliikany normos rizikos poveikis GPP tiksliau jvertinamas banko turta ir isipareigojimus suskirstant
pagal paliikany normos perkainojimo arba turto ir isipareigojimy terminy suéjima, priklausomai nuo
to, kuris i$ ju yra anksciau.

Naudojant 7, 8, 9 lenteliy duomenis nustatytas paliikany normos spragos poveikis grynosioms
paliikany pajamoms atskirai kiekviena valiuta:

. Padidéjus 1 proc. punktu:

AGPPy 1. = -24.835 * 0,01 * (1 — (15/360)) + 29.577 * 0,01 * (1-(60/360)) + 67.375 * 0,01 *
(1- (135/360)) — 24.280 * 0,01 * (1- (270/360)) = 369 tukst.Lt

AGPPysp = 10.518 * 0,01 * (1 — (15/360)) — 5.657 * 0,01 * (1-(60/360)) — 3.374 * 0,01 * (1-
(135/360)) — 267 * 0,01 * (1- (270/360)) = 16 tukst.Lt

AGPPgur = - 4.682 * 0,01 * (1 — (15/360)) — 12.288 * 0,01 * (1-(60/360)) — 1.204 * 0,01 * (1-
(135/360)) + 254 * 0,01 * (1- (270/360)) = - 201 tukst.Lt

° SumaZejus 1 proc. punktu:

AGPPy 1, = -24.835 * (-0,01) * (1 — (15/360)) + 29.577 * (-0,01) * (1-(60/360)) + 67.375 * (-
0,01) * (1- (135/360)) — 24.280 * (-0,01) * (1- (270/360)) = - 369 tukst.Lt

AGPPysp=10.518 * (-0,01) * (1 — (15/360)) — 5.657 * (-0,01) * (1-(60/360)) — 3.374 * (-0,01)
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*(1- (135/360)) — 267 * (-0,01) * (1- (270/360)) = - 16 tukst.Lt

AGPPgyr = - 4.682 * (- 0,01) * (1 — (15/360)) — 12.288 * (- 0,01) * (1-(60/360)) — 1.204 * ( -
0,01) * (1- (135/360)) + 254 * (- 0,01) * (1- (270/360)) = 201 tukst.Lt

Duomenys grafiskai pavaizduoti 6 priede.

Ivertinant gautus duomenis matyti, kad palikany normoms padidéjus 1 proc. punktu,
didziausia teigiama poveiki (369 tiikst. Lt) grynosioms paliikany pajamoms lemty aktyvy ir pasyvu
litais perkainojimas. 16 tukst. Lt grynasias palikany pajamas padidinty banko turimas turtas JAV
doleriais, tac¢iau bankas mokéty didesnes paliikany normas uZz perkainotus pasyvus eurais. Tai
sumazinty banko grynasias pajamas 201 tiikst. Lt. PrieSinga situacija susiklosto paltikany normoms
sumazéjus 1 proc. punktu — grynasias paliikany pajamas teigiamai veikty (201 tikst. Lt) tik banko
turimi jsipareigojimai eurais, nes paliikany iSlaidos Sia valiuta mazéty daugiau negu paliikany

pajamos.
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2.3. SIAULIU BANKO UZSIENIO VALIUTU POZICIJOS ANALIZE

Uzsienio valiutos kurso rizikos valdyma Siauliy banke reglamentuoja banko valdybos
patvirtintos UzZsienio valiutos rizikos valdymo procediiros. Jose iSvardintos valiutos pirkimo -
pardavimo sandoriy, kuriuos vykdo Siauliy bankas, rii§ys bei nustatomi principai kuriais bankas
vadovaujasi, sickdamas minimizuoti patiriamg uZsienio valiutos rizika.

Norint apsisaugoti nuo valiutos kurso rizikos, reikia valdyti atvirgsias valiutos pozicijas. Pagal
Lietuvos banko valdybos nutarima Nr.197 vienos valiutos ar tauriyju metaly atvira pozicija
apskaiciuojama pagal formulg:

VVP = ( Aktyvai — [sipareigojimai ) + ( Nebalansinés pretenzijos — Nebalansiniai isipareigojimai)

15 lenteléje pateikta Siauliy banko atskiry uZsienio valiuty ilgosios ir trumposios pozicijos,
bei apskaiciuota atvira pozicija uZsienio valiuta ir jos procentiné dalis nuo kapitalo, kuris 2004 12

31 buvo 63.347 tukst. Lt .

15 lentelé
Siauliy banko uZsienio valiuty pozicijos 2004 12 31 (tukst. Lt)
Balansiniai straipsniai Nebalansiniai straipsniai . Atviros
. — m - — Atvira L
Valiuta Ilgoji Trumpoji Ilgoji Trumpoji - pozicijos proc.
L L s L pozicija )
pozicija pozicija pozicija pozicija dalis

CAD 50 21 29 0,05
CHF 48 1 47 0,07
DKK 67 30 28 9 0,01
EEK 69 23 57 -11 -0,02
EUR 94.418 95.285 254 653 -1.266 -2,00
GBP 782 427 180 175 0,28
LVL 239 124 74 41 0,06
NOK 163 16 66 81 0,13
PLN 49 13 36 0,06
RUB 143 82 61 0,10
USD 39.054 39.440 634 253 -5 -0,01
LTL 569.160 568.801 405 764

Kitos 68 46 19 41 0,06
Viso: 704.310 704.309 1058 1.409.677 2 -

Saltinis: Sudaryta autoriy remiantis Siauliy banko finansinémis ataskaitomis

15 lenteléje matyti visos 2004 gruodzio mén. 31 d. ilgosios ir trumposios pozicijos,
perskaiCiuotos nacionaline valiuta pagal ta dieng galiojantj oficialy lito ir uZsienio valiuty keitimo
kursa. Siauliy banko visy valiuty (jskaitant nacionaling valiuta ir eura) atviryju pozicijy suma lygi 2
takst. Lt, ir yra artima nuliui. Tai reiskia, kad isipareigojimai bankui visomis valiutomis yra 2 tukst.
Lt didesni nei banko isipareigojimai. Pagrindinés pozicija itakojancios valiutos buvo euras (- 1.266
tikst. Lt) ir litas (764 tikst.. Lt). Kadangi euro ir lito santykis nekinta, tai dél Siy valiuty atviry
pozicijy, bankas nepatirs nuostoliy. Visos kitos valiutos svyruoja euro (kartu ir lito) atZvilgiu.
Siauliy bankas turi trumpa atvirg pozicija JAV doleriu (-5 tukst. Lt) ir Estijos krona (-11 tukst. Lt).

Isipareigojimai bankui Siomis uZsienio valiutomis yra maZesni (atitinkamai — 5 ir 11 tiikst. Lt) uz
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banko isipareigojimus. Turéti trumpa atvirg pozicija uZsienio valiuta yra naudinga, kai tos uZsienio
valiutos kursas krenta. Remiantis Lietuvos banko duomenimis, oficialus JAV dolerio kursas nuo
2004 12 31 iki 2005 01 05 nekito (2,5345 Lt), o Estijos kronos ir lito santykis nekito nuo 2004 07
27. llga atvira pozicija bankas turi visomis kitomis uzZsienio valiutomis. DidZiausia atvira pozicija
turi Norvegijos krona (81 tukst. Lt), Rusijos rublis (61 tikst. Lt) ir DidZiosios Britanijos svaras
sterlingu (175 tikst. Lt). Pastarosios valiutos kursas pirmosiomis §. m. sausio mén. dienomis,
padidéjo 0,05 Lt. Siauliy bankui tokie kurso pokyéiai buvo naudingi, nes isipareigojimai bankui
svarais sterlingy virSijo banko isipareigojimus Sia valiuta. Banko laiméjimas dél pozicijos
pertekliaus — 8,75 tukst. Lt. Ilgoji atvira pozicija Rusijos rubliais ir Norvegijos kronomis taip pat
teigiamai veiké banko pelninguma (+2 tiikst. Lt), nes Siy uzsienio valiuty kursai kilo (nuo 0,9106
LTL/100 RUB iki 0,93717 LTL /100 RUB ir nuo 4,1735 LTL /10 NOK iki 4,1777 LTL /10 NOK).

15 lenteléje pateikta ir maksimali atvira vienos uzsienio valiutos ar tauriyjy metaly pozicija,
kuri, pagal Lietuvos banko reikalavimus, negali bati didesné kaip 15 procenty banko kapitalo. Sis
rodiklis apskaiiuojamas:

VR = vienos valiutos arba tauriyjy metaly atvira pozicija / banko kapitalas x 100 proc.

Kaip matyti 15 lenteléje, Siauliy bankas laikosi Lietuvos banko nustatyto normatyvo. Siauliy
proc. banko kapitalo, JAV doleriais — 3 proc., kitomis valiutomis — 1 proc. Vienos valiutos
maksimalios atviros pozicijos dydZio vidurkis sudaro 0,24 proc. banko kapitalo. Trumpa atviroji
pozicija eurais sudaro didZiausig banko kapitalo dalj (2 proc.). O §io rodiklio vidurkis kitomis
valiutomis buvo tik 0,08 proc. nuo banko kapitalo. Galima daryti i§vada, jog bankas savo iniciatyva
neatlieka operaciju dél kuriy atsiranda atvirosios valiutos pozicijos, tikédamasis uzdirbti dél valiuty
kurso kitimo.

Bendrosios atviros pozicijos uzsienio valiuta (nejskaitant LTL ir EUR) pokytis per metus

pateiktas 16 lenteléje.

16 lentelé
giauliq banko bendroji atvira pozicija 2003 — 2004
Banko poziciio 2003 12 31 2004 12 31
11K0 pozIcljos Atvira pozicija (takst. Lt) Atvira pozicija (tikst. Lt)
Ilgyjy pozicijy suma + 892,00 +522,00
Trumpuju poziciju suma - 1.266,00 - 18,00
Bendroji atvira pozicija - 1.266,00 + 522,00

Saltinis: Sudaryta autoriy remiantis Siauliy banko finansinémis ataskaitomis

Lyginant 16 lenteléje pateiktus duomenis, galima padaryti iSvada, kad valiutos kurso rizika
2003 metais buvo didesné nei 2004, nes ir ilgujy, ir trumpyju poziciju sumos 2003 metais buvo
didesnés (atitinkamai 370, 1248 tukst. Lt). 2003 mety pabaigoje didesné yra trumpoji pozicija (892
tikst. Lt < 1.266 tikst. Lt), todél ji laikoma bendraja atviraja Siauliy banko uZsienio valiuty
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pozicija. 2003 metais isipareigojimai bankui uZsienio valiutomis buvo 374 tiikst. Lt maZesni uz
banko isipareigojimus. Per metus Siauliy banko bendroji atvira pozicija sumazéjo 2,43 karto. 2004
12 31 banko visy valiuty (nejskaitant LTL ir EUR) atviryju poziciju suma lygi 522 tokst. Lt ir
sudaro 0,82 proc. banko kapitalo. Maksimalios atviros pozicijos uzsienio valiuta normatyvo kitimo

tendencijos 2003 - 2004 metais pavaizduotos 9 pav.

30,0

A e - T T | —e—2004m.

20.0 pozicija
15,0 Normatyv

as

10,0

50 &2 N\ /‘\ —A— 2003 m.
’ ozicija
0,0 ")‘\\ \// s 2 M ’ :

0 A/ T )
N

'10,0 T T T T T T T T T T 1
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

9 pav. Maksimalios atviros pozicijos uZsienio valiuta (proc.) 2003-2004 metais
Saltinis: Sudaryta autoriy

Lietuvos banko valdybos 1999 m. gruodzio 16 d. nutarimu Nr. 197 nustatyta, jog maksimali
bendroji atvira uZsienio valiuty ir tauriyju metaly pozicija negali buti didesné kaip 25 procentai
banko kapitalo. Sis rodiklis apskai¢iuojamas:

BR = Bendroji atvira valiuty pozicija/ banko kapitalas x 100 proc.

Ir 2003, ir 2004 metais bankas vykdé bendrosios atviros pozicijos uzsienio valiuta ir
tauriaisiais metalais normatyva. DidZiausia Sio rodiklio reik§mé buvo 2003 metais buvo 9,3 proc., o
maziausia -7,95 proc. 2004 m. bendrosios atviros uZsienio valiuty pozicijos reikSmé buvo didZiausia
vasario ir kovo ménesiais ir sieké atitinkamai 7,62 ir 7,0 proc. 2004 mety eigoje bendra atvira
pozicija svyravo apie 2 proc. (92 proc. maZesnis nei maksimali pozicija) Siauliy banko kapitalo,
todél buvo padaryta iSvada, kad bankas yra minimizaves valiutos kurso rizika.

Bankas privalo sekti savo turimy prekybos ir ne prekybos knygu pozicijy, ivertinty uzsienio
valiuta, vertés pokyc€ius. UZsienio valiuty rizikos reikalavimai skai¢iuojami tiek tada, kai uZsienio

valiuty kursai kinta bankui palankia kryptimi, tiek tada, kai kitimas yra nepalankus.
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2.5. VERTYBINIU POPIERIU RIZIKOS ANALIZE SIAULIU BANKE

Siauliy banko finansy maklerio skyrius yra vienas i§ pirmujy Lietuvoje, gavusiu Lietuvos
Respublikos Vertybiniy popieriy komisijos leidima veikti. Pradéjes savo veikla 1994 metais,
skyrius augo kartu su besiformuojanéia Lietuvos vertybiniu popieriy rinka. Siuo metu Siauliy banko
FMS yra vienas i§ nedaugelio ne Vilniuje esanciy vertybiniy popieriy vieSosios apyvartos
tarpininky. Skyrius, kuriame dirba trys generalines licencijas turintys finansy makleriai, gali vykdyti
visas A kategorijos (auk$c¢iausios) finansy maklerio imonéms leidZiamas operacijas. Skyriuje
operatyviai jdiegiamos visos naujausios prekybos ir atsiskaitymy uZ sandorius sistemos. Siuo metu
skyrius turi dvi darbo vietas, iSskirtinémis Omnitel rySio linijomis sujungtas su birZos prekybos
sistema. Elektroniniu biidu vykdomi vertybiniy popieriy pervedimai ir piniginiy léSy pervedimai,

kuriais atsiskaitoma uZ vertybiniy popieriy sandorius.

2.5.1.Siauliy banko investicijy struktiiros analizé

Vertybiniy popieriu (VP) kainos rizika Siauliy banke yra valdoma laikantis nuostaty nepirkti
neZinomy rinky ir emitenty VP bei nustatant limity sistema, apibréziancia investiciniy sprendimy
priimanciy asmeny ir kolegialiy organy kompetencijos ribas. Igyvendindamas Sias nuostatas bankas
perka tik Lietuvos Respublikos Vyriausybés ir Lietuvos tkio subjekty isleidZziamus VP. Banko
taryba Lietuvos Respublikos istatymy leidZziamose ribose pati priima sprendimus dél investavimo {
nuosavybés VP. Taip pat taryba yra nustaciusi limita banko valdybai, kurio ribose ji ar jos jgalioti
asmenys gali formuoti nuosavybés vertybiniy popieriy portfeli. Banko investiciju apskaita
perkant, parduodant VP bei atliekant su jais kitas operacijas tvarko Finansy maklerio skyrius. Siauliy

banko vertybiniy popieriy apyvarta 2003 ir 2004 metais pavaizduota 10 pav.

90.000.000 Ak
ciju apyvarta
80,000,000 - 81.187.531 Ju apy
(83
70.000.000
59.054.402
60.000.000 Skolos VP
T rta (Lt
50.000.000 43.740.306 apyvarta (Lt)
40.000.000 35.415.844
30.000.000 —aA— Akcijy apyvarta
(vnt.)
20.000.000
10.000.000
0 ‘ —— Skolos VP

apyvarta (vnt.)
2003 2004

10 pav. Siauliy banko prekybos rezultatai 2003 01 01 - 2004 12 31

Saltinis: Sudaryta autoriy remiantis Vilniaus VP birZos informacija
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Lyginant paveiksle pateiktus duomenis matome, kad Siauliy banko prekybos apyvarta
nuosavybés ir skolos vertybiniais popieriais 2003 — 2004 metais kito netolygiai. Akcijuy apyvarta
per metus padidéjo beveik 86 proc., o skolos vertybiniy popieriy apyvarta sumazéjo 40 proc.
punkty. Remiantis Vilniaus vertybiniy popieriy birzos duomenimis, bendra Siauliy banko VP
apyvarta 2004 metais buvo 117 min. ir sudaré¢ 1,67 proc. bendroje birzos apyvartoje (2003 m. —
2,59 proc.). I§ prekybos nuosavybés vertybiniais popieriais per 2004 metus bankas gavo 252 tiukst.
Lt pelno. 2004 m. i§ skolos vertybiniy popieriy bankas gavo 4,753 mln. Lt palikany. (2003 metais
3,738 mlin.Lt). 2004 mety paliikany pajamos padidéjo 1,1 proc. ir sudaré 10,2 proc. visy pajamuy ( 8
priedas).

Siauliy bankas prekiauja tik Vilniaus vertybiniy popieriu birZoje kotiruojamy bendroviy
akcijomis. IS viso birzoje ir uzbirzinéje prekyboje buvo isigytos 1.020.472 akcijos uz 2,29 min. Lt,
perleistos 1.488.793 akcijos uz 3,38 min. Lt. Siauliy banko turima skolos vertybiniy popieriy
portfeli sudaro Vyriausybés vertybiniai popieriai (imoniy skolos VP bankas neturi). 2004 m.
pabaigai Vyriausybés vertybiniy popieriu (VVP) portfelio verté buvo 112 mln. Lt, i§ kuriy 20 proc.,
t. y. 23 mln. yra jtraukti { Siauliy banko prekybini portfeli. Tai rodo, kad Siauliy bankas dar mazai
investuoja 1 vertybinius popierius, o investuodamas labiau pasikliauja saugesnémis pasyviomis
investavimo strategijomis. Padétis paaiSkinama tuo, kad bankas pagal savo veiklos specifika,
daugiausia démesio skiria ne investicijoms vertybiniy popieriy rinkoje, o kitoms 1Sy panaudojimo
kryptims, pvz., kreditavimui. Nagrinéjamame banke labiau iSplétotos kreditavimo strategijos ir
maZiau démesio skiriama investavimo j vertybinius popierius strategijoms. Siauliy banko investiciju
1 vertybinius popierius pasiskirstymas pagal investiciju tikslus pateiktas 17 lenteléje.

17 lentelé

Vertybiniy popieriy pasiskirstymas prekybiniame ir bankiniame Siauliq banko

portfeliuose
Prekybiniai VP Bankiniai VP Viso
Vertybiniy popieriy rusis
Lt % Lt % Lt
Skolos VP (Lt) 23.013.664 | 22,57 78943728 | 7743 101.957.392
Nuosavybés VP (L) 1.812.602 | 12,56 12.624.469 | 8744 14.437.071
Viso 24.826.266 - 91.568.197 - 116.394.463

Saltinis: Sudaryta autoriy remiantis Siauliy banko finansinémis ataskaitomis
Isigyjamy vertybiniy popieriy priskyrima bankinei ar prekybinei knygai i§ anksto, pries§
sudarant sandori, nustato jgalioti banko atstovai. Lyginant vertybiniy popieriy pasiskirstyma
prekybiniame ir bankiniame Siauliy banko portfeliuose matyti, kad 82 proc. visy nagrinéjamy
finansiniy instrumenty priklauso bankiniam portfeliui. Siauliy banko nuosavybés vertybiniy
popieriy portfelio verté 2004 m. pabaigoje sieké 1.812.602 Lt. Jis susideda i$ 25 imoniy akcijy, i$

kuriy 4 (16 proc.) yra Vilniaus VP birZos oficialiame listinguojamu imoniy sarase, 16 (64 proc.) —
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einamajame bei 5 imoniy (t.y. 20 proc.) akcijomis prekiaujama tik uzbirZingje rinkoje. Nuosavybés
VP dalis (87 proc.) priskirta bankinei knygai labiau susijusi su dukteriniy bendroviy kiirimu
gretimose finansinése srityse, tokiose kaip lizingas, turto fondas, investicijy valdymas. Siauliy
bankas prekybinés veiklos politikoje yra nustatgs, kad banko bendras prekybinés knygos dydis
negali buti didesnis uz 10 procenty bankinés knygos dydzio. 2004 mety pabaigoje bankinés knygos
dydis iskaitant visus finansinius instrumentus buvo 471.962 tiikst. Lt. Prekybinio portfelio verté
sudaro 5,25 proc. bankinés knygos dydZzio.

Turimy vertybiniy popieriy dalis Siauliy banko bendroje turto struktiiroje pavaizduota 11 pav.

100% - 33,1 33,7 34,7 34,1 35,0
90% -
80; 101,4 111,7 111,4 113,3 126,4
0
70% -
60% -
50% 312,1 3413 39740 3942 415,7
40% A
30% -
20%
10% - 125,7 1134 95,3 120,4 127,3
0%
2003 12 31 2004 03 31 2004 06 30 2004 09 30 2004 12 31

Pinigai, 1¢éSos bankuose ir finansy institucijose M Klientams suteiktos paskolos grynaja verte

M Skolos ir nuosavybés vertybiniai popieriai llgalaikis ir kitas turtas

11 pav. AB Siauliy bankas turto struktiira 2003 — 2004 metais

Saltinis: Sudaryta autoriy remiantis Siauliy banko finansinémis ataskaitomis

Analizuojant 13 paveiksla matyti, kad 2004 metais 1éSuy i skolos ir nuosavybés vertybinius
popierius buvo investuojama kiek daugiau nei praéjusiais metais. Per Siuos metus portfelis iSaugo
26 procentiniais punktais nuo 101 mln. Lt iki 126 mln. Lt. ir bendroje turto struktiiroje sudaré 17,94
proc. Bankas nagrin¢jamu laikotarpiu mazai investavo { nuosavybés vertybinius popierius, labiau
pasikliaudamas saugesnémis investavimo strategijomis — vyriausybés vertybiniais popieriais. Siuo
metu daugelis banky rinkos vertybinius popierius vertina kaip priemong gauti didesnes pajamas ir
aktyviai dalyvauja investicinéje veikloje. Siauliy banko pasirinkima investuoti | vyriausybés skolos
vertybiniy popieriy portfelio gal¢jo jtakoti tai, kad bankas, siekdamas padidinti likvidaus turto dalj
bei pagerinti likvidumo rizika ribojancius rodiklius, visas laisvas 1éSos skyré skolos vertybiniy

popieriy pirkimui (12 pav.).
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12 pav. Vyriausybés vertybiniy popieriy kitimo dinamika 2004 m.
Saltinis: Sudaryta autoriy remiantis Siauliy banko finansinémis ataskaitomis
VVP portfelis, traukiamas i banko likvidy turta, per 2004 metus iSaugo 37,33% iki 101,96 min.
Lt. 94 proc. (96.170.878 Lt) turimy vyriausybés vertybiniy popieriy yra vyriausybés obligacijos, o
likusieji 6 proc. - izdo vekseliai.
Taigi, Siauliy banko investicijy rizikos valdymo objektai yra investicinio portfelio skolos
vertybiniai popieriai ir Lietuvos jmoniy akcijos. ISsamesné skolos vertybiniu popieriy analizé

pateikta 2.5.2 skyriuje, skolos vertybiniy popieriy struktiira pavaizduota 18 lenteléje.

18 lentelé
giau]iq banko skolos vertybiniai popieriai 2003-2004
. 2004 2003
Skolos VP ruis Bankinis | Prekybinis Viso Bankinis | Prekybinis Viso
Euroobligacijos 25.744 3.707 29.451 16.996 1.902 18.898
Obligacijos 63.201 19.306 82.507 60.482 9.419 69.901
18 88.945 23.013 | 111.958 77478 11.321 88.799

Saltinis: Sudaryta autoriy remiantis Siauliy banko finansinémis ataskaitomis

2004 metais banko turimy skolos vertybiniy popieriy portfelio augimas 26,1 proc. buvo
panasus i 2003 mety (26,4 proc.). Mety pabaigoje iS skolos VP bankas turéjo tik Lietuvos
Respublikos Vyriausybés skolos vertybiniy popieriu. 73,3 proc. visu skolos VP sudaré litais
denominuotos Vyriausybés obligacijos, 26,3 proc. — euroobligacijos. VVP pelningumas mety eigoje
mazéjo, todél Siauliy bankas, jsigydamas naujy skolos VP, orientavosi { didesnio pelningumo
ilgesnés trukmés vertybinius popierius.

Priimant investicinius sprendimus isigyti skolos VP, kartu Siauliy bankas apsisprendzia dél

isigyjamy VP laikymo trukmés ir disponavimo jais. Skolos VP, kurie isigyjami turint ketinimy juos

......

......

parduoti, kategorijai (i prekybinj portfeli).
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Prekybinio finansinio turto padidé¢jima 2004 metais salygojo isigyti Vyriausybés skolos
vertybiniai popieriai — uz 8,2 mln. Lt ir euroobligacijos — uz 3,7 min. Lt.

Nors 2004 metais banko turimy skolos vertybiniy popieriy portfelio pajamingumas toliau
maz¢jo ir mety pabaigoje sieké 4,69%, bet portfelio padidéjimas 27 mln. lity lémé tai, kad bankas

gavo 4,78 min. lity pajamuy, o tai yra 27,85 procentiniais punktais daugiau nei 2003 metais.
2.5.2. Vertybiniy popieriy kainos rizikos analiz¢
Siauliy banko bendra prekybinio portfelio verté 2004 m. pabaigoje buvo 21.843.822 Lt.

Nuosavybés vertybiniai popieriai sudaro 8,3 proc. prekybinio portfelio vertés ir sieke 1.812.602 Lt.

19 lenteléje pavaizduota Siauliy banko investicijy i akcijas portfelio sudétis.

19 lentelé
Siauliy banko nuosavybés VP 2004 12 31
. Dalis . Dalis
Nr. Pavadinimas \E]e;;e prekyb. || Nr. Pavadinimas \E]ej[)e prekyb.

portfelyje portfelyje

1 | Klaipédos nafta 166.600 0,0919 || 14 | Lietuvos telekomas 21.500 0,0119

2 | Vilniaus vingis 148.200 0,0818 || 15 | Lisco Baltic Service 17.600 0,0097

3 | Zemaitijos pienas 121.500 0,0670 || 16 | Ekranas 14.400 0,0079

4 | Dvaréioniy keramika 95.625 0,0528 || 17 | Invalda 11.650 0,0064

5 | Sanitas 92.925 0,0513 || 18 | Gubernija 179.792 0,0992

6 | Grigiskés 92.300 0,0509 || 19 | Linas 104.910 0,0579

7 | Snaigé 85.420 0,0471 || 20 | Utenos trikotazas 13.312 0,0073

8 | Klaipédos baldai 66.979 0,0370 || 21 | Siauliy komercija 190.467 0,1050

9 | Apranga 43.475 0,0240 || 22 | Audéjas 150.400 0,0830

10 | Rokiskio siiris 41.800 0,0231 | 23 | Siauliy stumbras 34.907 0,0193

11 | Lietuvos dujos 39.700 0,0219 || 24 | Neaustiniy medZiagy fabr. 14.312 0,0079

12 | Ryty skirstomieji tinklai 27.324 0,0151 || 25 | Zemaitijos pieno investic. 12.000 0,0065
13 | Lietuvos jiiry laivininkysté | 25.500 0,0141

Saltinis: Sudaryta autoriy remiantis Siauliy banko finansinémis ataskaitomis

Siauliy banko akcijy portfelis susideda i$ 25 imoniy akcijy, i§ kuriy 4 yra Vilniaus VP birZos
2004 12 31 oficialiame listinguojamy imoniy sarase, 16 — einamajame bei 5 imoniy VP yra
nelistinguojami - prekyba centringje rinkoje jais nevykdoma. Pastaryjy imoniy akcijos sudaro 22
proc. investicinio nuosavybés vertybiniy popieriy portfelio ir nors aktyvi prekyba jais nevyksta, bet
akcijos isigytos su tikslu gauti pelno, véliau jas pardavus. Didziausia dalj (10,5 proc.) jame sudaro
AB Siauliy komercijos nuosavybés vertybiniai popieriai. Turimi vertybiniai popieriai jtraukti i
Oficialy sarasa (Lietuvos telekomas, Rokiskio siiris, Snaigé, Vilniaus vingis) sudaro 16,4 proc. visy
investicijy i akcijas.

19 lenteléje pateiktas Siauliy banko turimy nuosavybés vertybiniy popieriy kainos

nepastovumo rodiklis — standartinis nuokrypis, jis matuoja rezultaty iSsiskleidimy ploti arba
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rezultato nukrypima nuo rezultato vidurkio. Apskaiciuotas remiantis Vilniaus vertybiniy popieriy

birzos teikiama akcijy kainos istorija (2004 07 01 — 2004 12 31). Dispersija ir standartiniai akciju

kainy nuokrypiai paskaiciuoti pagal formulg:

o’ - variacija;

o - standartinis nukrypimas;
R; - akcijos kaina;

R — kainos aritmetinis vidurkis;

N — kainy skaicius.

o =
i=1

» (R -R)”

1
>

N

sz/g,éia:

Pradiné rizikos jvertinimo informacija ir skaiCiavimai pateikti 9 priede, suvestiniai

duomenys — 20 lentel¢je.

20 lentele
Rizikos jvertinimo rodikliai
Nr Pavadinimas Akcijos kaina Standartinis Variacija Variacijos
) 2004.12.31 nuokrypis (o) (c?) koeficientas (v)
1 | Klaipédos nafta 1,19 0,0318 0,0010 2,6688
2 | Vilniaus vingis 7,80 0,3469 0,1203 44472
3 | Zemaitijos pienas 27,00 1,6606 2,7577 6,1505
4 | Dvarcioniy keramika 2,55 0,2292 0,0526 8,9898
5 | Sanitas 53,10 14,5217 | 210,8809 27,3479
6 | Grigiskes 3,55 0,2637 0,0695 7,4281
7 | Snaigé 18,70 0,6277 0,3940 3,3567
8 | Klaipédos baldai 11,00 0,6349 0,4031 5,7716
9 | Apranga 17,39 2,3676 5,6053 13,6144
10 | Rokiskio siiris 76,00 2,2758 5,1794 2,9945
11 | Lietuvos dujos 3,97 0,3608 0,1301 9,0871
12 | Ryty skirstomieji tinklai 2,70 0,3066 0,0940 11,3554
13 | Lietuvos jiiry laivininkysté 0,34 0,0491 0,0024 14,4335
14 | Lietuvos telekomas 2,15 0,1327 0,0176 6,1740
15 | Lisco Baltic Service 0,88 0,1596 0,0255 18,1323
16 | Ekranas 7,20 0,1488 0,0222 2,0673
17 | Invalda 7,50 0,7798 0,6080 10,3969
18 | Gubernija 7,90 0,3795 0,1440 4,8042
19 | Linas 1,37 0,1957 0,0383 14,2879
20 | Utenos trikotazas 8,87 0,2886 0,0833 3,2532
21 | Siauliy komercija 0,40 0,0088 0,0001 2,1926
22 | Audéjas 3,00 0,0629 0,0040 2,0951
23 | Siauliy stumbras 0,01 0,0074 0,0001 73,6800
24 | Neaustiniy medziagy fabrikas 1,00 0,0088 0,0001 0,8771
25 | Zemaitijos pieno investicija 2,55 0,5840 0,3411 22,9025

Saltinis: Sudaryta autoriy remiantis Siauliy banko finansinémis ataskaitomis

Analizuojant gautus duomenis, galima spresti apie atskiro instrumento kainos rizika. 20

lenteléje matyti, kad AB ,,Sanitas* akcijy standartinis nuokrypis (14,52) per nagrinéjama laikotarpi

buvo didZiausias, tai reiSkia Siy vertybiniy popieriy kainos nepastovumg. Nagrinéjamu laikotarpiu
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Siy akciju kainos padidéjimas 3,4 karto (nuo 15,50 Lt iki 53,10 Lt) giauliq bankui buvo naudingas,
ta¢iau Zymis akcijy kainy Suoliai gali judéti ir prie§inga linkme. Tai yra rizikingiausias Siauliy
banko akcijy portfelio instrumentas. Tokiy jmoniu kaip Apranga, Rokiskio siiris ir Zemaitijos
pienas akcijos kainy svyravimai nuo ju vidurkio taip pat buvo Zymdus: atitinkamai £5 Lt, 4 Lt, £3
Lt (9 priedas). Maziausias standartinis nuokrypis, t. y. maZziausia rizika buvo Klaipédos naftos,
Lietuvos jury laivininkystés bei nelistinguojamy V VP birzoje imoniy akciju kainy.

Standartinis nukrypimas kiekybiskai jvertinta atskiro VP rizika. Taciau lyginti investicines
alternatyvas naudojant standartini nukrypima galima tik tada, kai akciju kainos yra daugmaZz
vienodos. Dviejy ir daugiau skirtingy instrumenty pozicijas patogiau matuoti naudojant santykini
rizikos mata — variacijos koeficienta, jis iSreiskia standartini nukrypima nuo vidurkio procentinémis
dalimis (v):

v="+100
R

Sis rodiklis leidZia palyginti labai skirtingy kainy ir standartiniy nukrypimy instrumenty
rizika. Lyginant 19 lenteléje pateiktus variacijos koeficientus, galima iSskirti tokius rizikingiausius
Siauliy banko nuosavybés vertybiniy popieriy instrumentus: Siauliy stumbras PVA (74 proc.),
Zemaitijos pieno investicija PVA (23 proc.) ir Sanitas PVA (27 proc.). Didelis akciju kainos
variacijos koeficientas vertinamas kaip rizikos veiksnys, kurio Siauliy bankui reikty vengti.
Nagrinéjamu laikotarpiu Siauliy banko turimy akcinés bendrovés ,Klaipédos nafta®, akcinés
bendrovés ,,Siauliy komercija“, akcinés bendrovés ,,Audéjas“ akcijy kainos buvo pastoviausios, o
tai reiSkia maZesng¢ rizika. Taciau pavienés nerizikingos investicijos, dar nereiSkia nerizikingo
portfelio. Portfelis reiSkia tam tikra investuoto turto rinkini, kurio rizika lemia ne tik atskiry
instrumenty rizikos (o), bet ir svertiniai santykiai tarp instrumenty. Taigi, portfelio rizika yra

kiekvieno instrumento rizikos ir funkcija:

i=n j=n
2 _ oo
o,= Z W.Wj cov, , ¢la:

i 7
i=l j=1

.

<

2 . . T
o, - portfelio pelningumo variacija;

W - instrumento dalis portfelyje;

Cov;jj— kovariacija tarp instrumenty.

nn—1)
2

Kovariacijy skaicius portfelyje =

Siauliy banko nuosavybés VP portfelis susideda i§ 25 jmoniy akciju, tai portfelio rizikai
apskaiciuoti buvo nustatyta 300 (25%24/2=300) kovariaciju. 9 priede ir 21 lentel¢je pateikti visy
portfelio instrumenty kainy kovariacijy ir koreliaciju (koreliacijos koeficientas — statistinis

santykinio dydzio, kuriuo susij¢ dviejy instrumenty kainos, matas) apskai€iavimai.
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21 lentelé

Siauliy banko nuosavybés VP portfelio instrumenty koreliacijos koeficientai

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
2] -0,05
3]-017 -051
41 004 080 -054
5]-003 -082 i 053 -0,76
6| 006 : -071 029 -0,70 ; 0,87
7]-038: -030: 0,16  -039 i 0,60 i 0,63
8| 037 -0,79 040 -0,68 086 079 0,26
9] 019 -08 : 057 -0,77 092 0,80 033 093
10| 023 -077 046 -0,76 082 0,72 034 082 084
11| 034: -08  052: -070: 081 : 0,68 0,13 . 093 094 0,82
12| 012 -088 060, -0,83 093 082 039 09 @ 097 0,86 0,91
13| 035 -08 050 -0,79 074 066 010 089 0,88 0,81 0,91 0,87
14| o116 | -081 , 036 -0,71 ; 092 0,88 044 091 092 0,78 0,85 0,90 { 0,76
15| 024 -070 042 -0,60 0,69 0,61 0,18 . 0,78 ; 0,80 0,62 0,79 0,76 . 0,78 0,72
16 | 0,10 . 024 @ 0,06 0,14 = -0,19  -0,35 . -0,19  -0,17 = -0,20 = -0,08 : -0,11 . -0,20 : -0,10 : -0,33 : -0,20
17| 037 08 041, -0,78, 083 082 028 093 092 0,88 0,91 092 0,93 0,87 @ 0,76 = -0,21
18| 022 -035 000 -0,16: 022 0,17 -021 036 032 0,29 0,40 0,27 ¢ 0,40 032 036 -0,09 037
19] 029 -083 058 -0,76; 083 0,72 0,18 . 091 0,96 0,79 0,94 0,94 . 091 0,85 . 0,79  -0,11 . 091 0,30
20| 0,00 025 -0,17 0,08 | -0,38 { -0,34 | -0,15 | -0,38 | -0,43 000 -034 -032 -023{ -049: 044 039: -022: -0,12: -0,37
21 | 0,09 0,08 -0,16 0,10 : -0,11 ; -0,05 : -0,12 : -0,03 : -0,08 @ -0,15: -0,06 -0,10 : -0,06 : -0,03: -0,07 : -0,06 : -0,06 022 : -0,07 @ -0,10
22 | 0,06 ; -0,01 . 006 -0,03 009 0,07 0,12 . 0,06 | 0,06 0,03 0,06 0,07 . 0,01 0,04  -0,02; 0,05 0,04 -0,07 0,05 0,02 -0,01
23 | 042 036 -052 051 -046 i -032: -042: -0,17  -034  -050: -021 -044: -025: -0,21: -0,02 @ -0,02 : -0,26 0,01 : -0,28 : -0,26 . 0,21 . -0,05
24| 0,12} 0,10 : -0,11 0,14 ; -0,11 ; -0,06 : -0,06 : -0,02 @ -0,07 : -0,08 ; -005 -0,10: -0,06 i -0,05: -0,07 : -0,11 _ -0,06 : -043: -0,07 @ -0,15: -0,01 ; -0,01 | 0,21
25| 026 006 022 -0,17 026 034 -058 -0,04: -0,05; -0,02 0,00  -0,05: 028 : -027i 0,2 0,24 { 0,00 0,17 0,09 1 0,15 @ 0,00 : -0,14 @ 0,00 | 0,00

Saltinis: Sudaryta autoriy remiantis Siauliy banko finansinémis ataskaitomis

Kovariacijai ir koreliacijai apskai¢iuoti buvo naudotos kompiuterinés programos MS Excel formulés COVARC...;...), CORREL(...;...). Lyginant 21 lentel¢je
apskaiCiuotus instrumenty koreliacijos koeficientus, matyti, kad tobulai teigiamai ar neigiamai nekoreliuoja jokie portfelio instrumentai. DidZiausia teigiama
koreliacija pastebéta tarp Aprangos ir Ryty skirstomuyjy tinkly akciju kainy (0,97), o prieSinga kryptimi juda Vilniaus vingio ir Aprangos (-0,88) bei Ryty skirstomuyju
tinkly ir Vilniaus vingio (-0,88) nuosavybés vertybiniy popieriy kainos. Esant neigiamai koreliacijai (kuo ar€iau -1), i§ vieno instrumento kainos
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kitimo galima numatyti kito instrumento kainos elgsena. Siuo atveju, kai vienos akcijos kaina kyla,
kito mazéja. Tobulai neigiamy instrumenty koreliacija panaikinty portfelio rizika. Taciau realybéje
tokios krastutinés koreliacijos yra retos. Nulinés koreliacijos atvejis pastebétas tarp dviejy imoniy
akcijy kainy: Zemaitijos pieno investicijos ir Neaustiniy medZiagy fabriko bei Zemaitijos pieno
investicijos ir Siauliy stumbro. Pastaryjy imoniy akcijos yra nekotiruojamos Vilniaus VP birZoje,
todel ju kainos gali biiti netikslios, ta¢iau remiantis gautais rezultatais galima padaryti iSvada, kad
tarp Siy instrumenty pory akcijy kainy kitimo néra jokio rysio.

8 ir 10 prieduose pateikti realts istoriniai 130 prekybos dieny akciju duomenys bei
apskaiCiuota portfelio rizika, kuria apsprendZia atskiry instrumenty dispersijos, kovariacijos tarp
instrumenty, ir procentiné kiekvieno instrumento dalis investuotoje i portfeli pinigy sumoje. Siauliy
banko turimy nuosavybés vertybiniy popieriy portfelio dispersija lygi 0,745, tai reiskia, kad 2004 12
31 portfelio rizika sieké 74,5 proc.

Siauliy bankas greta rizikingo turto, kaip akciju, prekybiniame portfelyje 2004 mety pabaigoje
turéjo ir mazo rizikingumo - Vyriausybés I1zdo skolos instrumentus, kuriy planuojamas pelningumas
yra lygus (artimas) faktiniam pelningumui. Kadangi pastaryju VP pelningumo dispersija nuling, tai
tarp rizikingo ir nerizikingo turto kovariacija taip pat lygi nuliui. Siauliy banko kombinuoto
vertybiniy popieriy portfelio rizika apskai€iuota pagal tokia formulg:

Cponara =(1=W,)0, 3

Kadangi Vyriausybés skolos vertybiniai popieriai sudaro 92,6 proc. viso banko prekybinio

portfelio, tai portfelio dispersija 2004 12 31 buvo lygi 0,055 ((1-0,926)*0,745), t.y. kombinuoto

portfelio rizika sieke 5,5 proc.
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3. RINKOS RIZIKOS VERTINIMO IR VALDYMO TOBULINIMAS AKCINEJE
BENDROVEJE SIAULIU BANKAS

3.1. UZSIENIO VALIUTU KURSU RIZIKOS VERTES MATAVIMO TOBULINIMAS

Praktingje dalyje atlikta Siauliy banko atviryjy uZsienio valiuty pozicijy valdymo analizé,
nustatyta, kad Lietuvos banko normatyvai buvo vykdomi su dideliu rezervu. Taciau atsizvelgiant {
Bazelio komiteto konsultacinio pobiidZio nuostatus, tampa aiSku, kad uZsienio valiutos kursy
valdymui nebepakanka tik atviry pozicijuy paskaic¢iavimo. Lietuvos banko valdyba 2002 m. lapkricio
28 d. nutarimu Nr. 151 patvirtino metodines rekomendacijas bankams dél vidiniy rinkos rizikos
vertinimo modeliy taikymo. Siy metodiniy rekomendacijy tikslas - supazindinti bankus su vienos
vidiniy rizikos vertinimo modeliy metodologijos - rizikos vertés (Value at Risk) metodologijos -
taikymo rekomendacijomis siekiant skatinti bankus taikyti alternatyvius rizikos jvertinimo
metodus skaiciuojant kapitalo pakankamumo normatyva. VaR modelis yra statistinis modelis, kurj
taikant iSmatuojama potenciali ekonominiy nuostoliy rizika: VaR modelio rezultatas - finansiniy
priemoniy portfelio potencialiy nuostoliy dél rinkos kainy kitimo kiekybinis jvertinimas tam tikru
laikotarpiu su tam tikra tikimybe. Taikant VaR modelj, galima tiksliau diversifikuoti rizika ir
iSlaikyti veiksminga rizikos valdymo procesa banke. Taciau iki Siol nei vienas Salies bankas
nenaudoja $io modelio bet kuriai i$ rinkos rizikos riSiy nustatyti.

Siauliy banko atskiros uZsienio valiuty poziciju rizikos vertés apskai¢iuotos taikant variacijos
/ kovariacijos metoda (kity autoriy (KancerevyCius G., Crouhy M.ir kt.) vadinamas delta —
nominalusis metodas) pagal formulg:

Rizikos verté = MV * ¢ * o * ﬁ, éia:

MYV - pozicijos verte

o - standartinis nuokrypis

o - pasikliautinojo intervalo ilgio konstanta;

T - trukmé.

Tyrimo subjektais pasirinktos atviry USD, GBP, LVL, RUB valiuty poziciju poky¢iai,
kadangi 2004 metais Siauliy banke apyvarta $iomis valiutomis buvo didZiausia. 6 priede pateikti
istoriniai 2004 10 01 — 2004 12 31 (90 dieny) minéty valiuty kursy svyravimy duomenys bei rizikos

ivertinimo rodikliy skai¢iavimai. Suvestiniai duomenys pateikti 22 lenteléje.



22 lentelé

UtZsienio valiuty kursy rizikos jvertinimo rodikliai

Valiuta | Valiutos kurso | Atvira pozicija | Standartinis | Dispersija Kovariacija
matematinis (tikst. Lt) nuokrypis (0?) GBP LVL RUB
vidurkis (o)
USD 2,5787 -5 0,0213 0,0005 | 0,00081 | 0,00051 | 0,00001
GBP 4,9687 175 0,0440 0,0019 - | 0,00100 | 0,00002
LVL 5,0086 41 0,0235 0,0005 - - | 0,00002
RUB 0,0923 61 0,0005 2,82E-07 - - -

Saltinis: Sudaryta autoriy
Analizuojant gautus rezultatus matyti, kad valiuty kursy standartiniai nuokrypiai yra palyginti
nedideli. Rusijos rublio kursas nagriné¢jamu laikotarpiu svyravo tik 0,001 Lt ir Sios valiutos
standartinis nuokrypis nesiekia nei 0,01 proc. Plaiausiu diapazonu (0,17 Lt) svyravo DidZiosios
Britanijos svaras sterlingy. Sios valiutos kursas buvo nepastoviausias i§ analizuojamy valiuty,
standartinis nuokrypis sieké 4,4 proc., todél Siauliy bankas neturéty laikyti ilgos (175 tikst. Lt)
atviros pozicijos $ia valiuta. Svaro sterlingy pozicijos didziausias galimas nuostolis dél rinkos
parametro - kurso pasikeitimo per 90 dieny galéjo siekti beveik 100 tukst. Lt (su 99 proc. pasikliovimo
lygmeniu, a = 2,33). Apskritai, atviry valiuty pozicijy dienos bei 3 ménesiy rizikos vertés yra lygios:
USD pozicijos dienos rizikos verté = (-5)*2,33%0,0213*1= - 0,248 tukst. Lt
GBP pozicijos dienos rizikos verté = (175)* 2,33*%0,044*1= 17,941 tikst. Lt
LVL pozicijos dienos rizikos verté = (41) )* 2,33*%0,0235%1= 2,245 tikst. Lt

USD pozicijos 3 mén. rizikos verté = (-5)*2,33*%0,0213*5,57=-1,382 tiikst. Lt

GBP pozicijos 3 mén. rizikos verté = (175)* 2,33*0,044*5,57= 99,901 tikst. Lt

LVL pozicijos 3 mén. rizikos verté = (41) )* 2,33*%0,0235%5,57= 12,481 tukst. Lt

RUB pozicijos 3 mén. rizikos verté = (61) )* 2,33*0,0005*5,57= 0,420 tukst. Lt

I§ skai¢iavimy matyti, kad Siauliy banko kasdieniai nuostoliai dél atviros svaro sterlingy pozicijos

siekia beveik 18 tiikst. Lt. Nuostoliai dél Latvijos laty atviros ilgosios pozicijos (41 takst. Lt) per diena
nevirSys 2.245 lity, taciau per 90 dieny bankas galéty patirti 12.481 lity nuostoli. JAV doleriy pozicija yra
maziausia ir tesiekia -5 tukst. Lt, o Rusijos rubliy pozicija dél mazo valiutos kurso svyravimy turéjo
maziausia rizikos verte. Taciau kuo daugiau pozicijy bankas turi, tuo rizikos verté yra mazesné uz atskiry
pozicijy rizikos ver€iy suma ir priklauso nuo to, kaip Siy poziciju verté kinta (kovarijuoja) viena kitos
atzvilgiu. Jei portfelis sudarytas i§ daugiau nei dviejy pozicijy, skaiCiuojama taikant matricing

forma:
Rizikos verté = /S * z* ST

USD, GBP, LVL, RUB valiuty portfelio rizikos verte lygi:
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1 0,70572  0,95076  0,90032
0,70572 1 0,83325 0,82811
(-1,382 99,901 12,481 0,420)* =
0,95076 0,83325 1 0,92834
0,90032 0,82811 0,92834 1
= (81,3654 109,6734 94,8001 93,4913)
-0,248
17,941
(81,3654 109,6734 94,8001 93,4913 )* > 245 =107

0,071
Siauliy banko iSnagrinéty uZsienio valiuty pozicijy portfelio rizikos verte, taikant
variacijos/kovariacijos metoda, buvo lygi 107 tukst. Lt. Tai reiskia, kad 90 dieny laikant atviras pozicijas
tokiomis valiutomis, dé¢l valiuty kursy svyravimo, bankas rizikuoja prarasti 107 tikst. Lt.

Analizuojamy uZsienio valiuty standartinis nuokrypis apskai¢iuotas pagal formulg:

i ¢ia:

0, = XL MV SN MY MY, cov

Cov;; — kovariacija tarp instrumenty.

Atviry USD, GBP, LVL, RUB valiuty poziciju portfelio standartinis nuokrypis 2004 mety
pabaigoje buvo lygus 0,062 arba 6 proc. Gautas standartinis nuokrypis néra didelis, nes valiuty
kursy svyravimai buvo neZymis, o ir nagrinéjamy atviry poziciju portfelis tesiekia 273 tukst. Lt.

Svarbi rizikos valdymo funkcija — pasirinkto modelio tinkamumo patikrinimas. VaR modelio
kokybé vertinama taikant griZtamojo patikrinimo procediira, kuri leidZia nustatyti modelio atitikima
realiems duomenims. Skaiciuojant Variacijos kovariacijos metodu turi biti laikomasi simetrisko
tikimybinio rizikos vertés pasiskirstymo hipotezes ir patikimumo intervalas paskai¢iuojamas taip:

u-6%2,33< p<u+G6%2,33

Apskaiciuota atviros JAV dolerio rizikos vertés reik§mé ir faktiniai rinkos poky¢iai 12 pav.

palyginti grafiskai.

03

A e e
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12 pav. USD pozicijos rizikos vertés ir faktiniy kursy poky¢iy palyginimas

Saltinis: Sudaryta autoriy
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Tyrimo rezultatai parodé, kad faktiniai nagrinéty uZsienio valiuty pokyciai tik vieng kartg
vir§ijo variacijos / kovariacijos metodu apskaiciuota rizikos vertés intervala, o tai leidZia pasirinktas
99 proc. pasikliovimo lygmuo.

Neimanoma kontroliuoti rizikos ar nustatyti galimo nuostolio neturint kiekybinio rizikos
jvertinimo, todél rizikos matavimas labai svarbus bendram banko rizikos valdymo procesui. Siame
diplominio darbo skyriuje atlikti skaiiavimai rodo, kad banko nuostoliai per 90 dieny dél 273
tikstanciy lity valiuty portfelio, sudaryto i§ keturiy valiuty, su 99 proc. patikimumu nevirSys 107
tikstanciy lity. Svarbu pabrézti, jog rizikos vertés metodika néra finansiniy nuostoliy prevencijos
priemong, nes VaR tik nurodo, kokio dydzio rizika prisiima bankas. Rizikos vertés metodai gali biiti
naudojami kaip papildomi metodai prie kity rizikos valdymo priemoniy. Be to, bankas naudodamas
variacijos / kovariacijos metoda, turéty kasdien atnaujinti statistinius duomenis ir logaritminius
valiuty keitimo kursy skai¢iavimus, skaiCiuoti standartinius nuokrypius, koreliacijos matricas ir
VaR, taip pat reguliariai atlikinéti vertinimo tikslumo patikras ir daugybe kity kokybiniy ir
kiekybiniy VaR modelio standarty patvirtinty metodinése rekomendacijose bankams dél vidiniy

rinkos rizikos vertinimo modeliy taikymo.
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3.2. VERTYBINIU POPIERIU PORTFELIO SUDARYMO METODIKOS TOBULINIMAS

Analitingje darbo dalyje nustatyta, kad Siauliy banko nuosavybés vertybiniy popieriu portfelio
rizika 2004 m. pabaigoje buvo 74,5 proc. Akcijos sudaré 8,3 proc. prekybinio portfelio vertés ir
sieké 1.813 tukst. Lt. Bankas prekiauja Vilniaus vertybiniy popieriy birzoje kotiruojamy bendroviy
akcijomis. IS viso birZoje ir uzbirZinéje prekyboje buvo isigytos 1 020 472 akcijos uz 2,29 min. Lt,
perleistos 1 488 793 akcijos uz 3,38 mln. Lt. IS prekybos vertybiniais popieriais per 2004 metus
bankas gavo 252 tikst. Lt pelno. Siuo metu daugelis banky rinkos vertybinius popierius vertina kaip
priemong gauti didesnes pajamas ir aktyviai dalyvauja investicinéje veikloje. Kuo daugiau bus
suprantanc¢iy VP rinkos ypatumus bei pati investavima, tuo geriau bus paciai Salies ekonomikai.
Atsiras daugiau noriniy dalyvauti Siame procese, tai pagyvins pacia rinka ir kartu pritrauks
uzsienio investuotojus. Per paskutinius pora mety, keiCiantis Lietuvos ekonominéms salygoms,
stipréjant  konkurencijai bankinéje rinkoje, Siauliy bankas taip pat pléte veiklos sritis ir
nebeapsiribojo tik Siauliy regiono klienty aptarnavimu. Tadiau, matyti, jog Siauliy banko
nuosavybés vertybiniy popieriy apyvartos nebuvo didelés. Bankas nagriné¢jamu laikotarpiu dar
mazai investavo 1 nuosavybés vertybinius popierius, labiau pasikliaudamas saugesnémis
investavimo strategijomis — vyriausybés vertybiniais popieriais. Be to, atlikus Finansy maklerio
skyriaus darbuotoju apklausa, taikant interviu metoda, paaiskéjo, jog banke sudarant vertybiniy
popieriy portfelj, nesivadovaujama jokiomis teorinémis portfelio sudarymo metodikomis. Siekiant
nustatyti Siauliy banke naudojamus investavimo ] nuosavybés vertybinius popierius Kriterijus,
iSsiaiSkinta, jog vertindami nuosavybés VP rizika, makleriai naudoja bendro pobiidZio informacija,
kuri susijusi su ju Ziniomis ir jgiidZiais, bei geb&jimu intuityviai vertinti rinkos pokycius.

Siekiant nustatyti ar Siauliy banko prisiimta rizika perkant rizikingus vertybinius popierius
kompensuoja rizikos premija, buvo apskaigiuotas Siauliy banko nuosavybés vertybiniy popieriy
portfelio pajamingumas (23 lentel¢).

Naudojat 9 priedo duomenis, apskaiciuoti atskiry VP pajamingumai bei portfelio
pajamingumas pagal formules:

R —R
E(R,) :%*100 %;

g
N
E=)W *E(R,), Sia:
i=1
E(Rj) — VP pajamingumas;
E — VP portfelio pajamingumas;
R, - periodo pradiné akcijos kaina;

R, - periodo galutiné akcijos kaina;
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W — dalis, investuota i VP portfeli;

N — vertybiniy popieriy skaicius investiciniame portfelyje.

23 lentelé
Siauliy banko nuosavybés VP portfelio pajamingumas 2004 12 31
Kaina Kaina L Dalis .
Pavadinimas laikotarpio laikotarpio Pajamingumas prekybiniame 'Por'tfeho

pradzioje pabaigoje (proc.) portfelyje pajamingumas

Klaipédos nafta 1,05 1,19 13,33 0,09 1,23
Vilniaus vingis 8,46 7,8 -7,8 0,08 -0,64
Zemaitijos pienas 22 27 22,73 0,07 1,52
Dvarcioniy keramika 3,12 2,55 -18,27 0,05 -0,96
Sanitas 15,5 53,1 242,58 0,05 12,44
Grigiskés 2,74 3,55 29,56 0,05 1,50
Snaigé 18,4 18,7 1,63 0,05 0,08
Klaipédos baldai 9,1 11 20,88 0,04 0,77
Apranga 10,4 17,39 67,21 0,02 1,61
Rokiskio stiris 67 76 13,43 0,02 0,31
Lietuvos dujos 291 3,97 36,43 0,02 0,80
Ryty skirstomieji tinklai 1,6 2,7 68,75 0,02 1,04
Lietuvos jiiry laivininkysté 0,19 0,34 78,95 0,01 1,11
Lietuvos telekomas 1,83 2,15 17,49 0,01 0,21
Lisco Baltic Service 0,49 0,88 79,59 0,01 0,77
Ekranas 7,11 7,2 1,27 0,01 0,01
Invalda 4,41 7,5 70,07 0,01 0,45
Gubernija 5,7 7,9 38,6 0,10 3,83
Linas 0,8 1,37 71,25 0,06 4,13
Utenos trikotazas 8,2 8,87 8,17 0,01 0,06
Siauliy komercija 0.4 04 0 0,11 0,00
Audéjas 3 3 0 0,08 0,00
Siauliy stumbras 0,03 0,01 -66,67 0,02 -1,29
Neaustiniy medz. fabrikas 1,1 1 -9,09 0,01 -0,07
Zemaitijos pieno investicija 2 2,55 27,5 0,01 0,18
Vidurkis : 32,30 1 29,09

Saltinis: Sudaryta autoriy

Sudarant akciju portfeli pagrindinis tikslas yra gauti didesn¢ investicing graza nei duoda
nerizikingi aktyvai. Pagal Lietuvos banko pateiktus statistinius duomenis, VVP 2004 mety vidutiné
paltikany norma svyravo nuo 1,9 iki 8,6 proc. Lyginant 21 lentel¢je gautus duomenis, matyti, kad i
Siauliy banko akciju portfelj jtrauktos 9 jmonés (36 proc. viso VP portfelio), kuriy pajamingumas
yra Zemesnis nei maziau rizikingy VP, ty. Vyriausybés skolos vertybiniy popieriy. Atskiry
vertybiniy popieriy pajamingumo vidurkis buvo lygus 32,30 proc., portfelio pajamingumas- 29,09
proc. Tokia investiciné graZza nekompensuoja 74,5 proc. Siauliy banko portfelio rizikos dydzio, nes
kuo vertybiniy popieriy rizika didesné, tuo investicinio portfelio valdymo kokybei keliami aukStesni
reikalavimai.

Galima teigti, kad Siauliy banke nepakankamai kokybiskai atlickamas vertybiniy popieriy
monitoringas. Monitoringas yra vienas svarbiausiy, brangiausiy ir daugiausia darbo reikalaujanciy
portfelio valdymo elementy. Pagrindinis monitoringo tikslas, sudarant ir valdant vertybiniy popieriy

portfeli — vertybiniy popieriy atranka. Tam bitina nepertraukiama ir detali vertybiniy popieriy
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rinkos sektoriy, tendencijy bei vertybiniy popieriy savybiy analizé.

Siekiant gauti teigiama rezultata, nepakanka vadovautis tik bendro pobiidzio informacija.
Svarbu jvertinti daug galimy veiksniy ir galimy varianty. Tai padaryti padeda ivairlis investicinio
vertybiniy popieriy portfelio sudarymo modeliai ir strategijos. Portfelio valdymo procesas yra
nukreiptas i investicinio portfelio pagrindines savybes bei reikalavimus, kuriuos kelia ju savininkai
ir valdytojai Siam portfeliui. Todel portfelio struktiira biitina nuolatos koreguoti. Atitinkama
korekcija atlieckama, pasitelkus vertybiniy popieriy veiksniy monitoringa.

Remiantis Markowitz VP portfelio teorija, diplominiame darbe sudarytas optimalus
rizikingiausiy aktyvy portfelis, nekeiciant investuoty 1éSy i Siauliy banko nuosavybés VP prekybini
portfeli (1.813 tukst. Lt). Pagrindinis nuosavybés vertybiniy popieriy atrankos kriterijus — VP
pajamingumas. Skai¢iuojant pajaminguma, remtasi istoriniais 2004 07 01 — 2004 12 31 akcijy kainy
pokyciais. Visy akciju, itraukty i Vilniaus VP birzos oficialy ir einamaji saraSa, pajamingumas
pateiktas 12 priede.

Analizuojamu laikotarpiu kotiruojamos buvo 43 imoniy akcijos, 8 i§ ju buvo itrauktos i
oficialyji sara$a. [ sitiloma vertybiniy popieriy portfelj atrinktos tik tos akcijos, kuriy pajamingumas
didesnis nei auks$c¢iausia Vyriausybés vertybiniy popieriy norma. I$ visy kotiruojamy jmoniu akciju,
1 siiloma portfeli nejtrauktos 3, kuriu pajamingumas buvo neigiamas ir 8§ jmoniy nuosavybés VP,
kuriy pajamingumas nesieké 8,6 proc. Taip pat neijtraukti kity banky nuosavybés vertybiniai
popieriai. Taigi, atmetus netinkamus VP, visos 1éSos (1,813 tukst. Lt) investuotos i hipotetini
portfeli, kurj sudaro 28 imoniy akcijos. LéSos paskirstytos vienodomis proporcijomis, ne kiekvienai
imonei atskirai, o grupuojant imones pagal vykdomas veikos rtsis. Pavyzdziui, i AB ,,Lifosa®, kuri
uzsiima neorganiniy rugsciy, azotiniy, fosforiniy, kalio trasy gamyba, akcijas buvo investuota
maksimali suma 106,65 tukst. Lt, t.y. 6 proc. investiciju i portfeli. AB ,Pieno Zvaigzdés®“, AB
~Rokiskio stiris“ ir AB ,,Zemaitijos pienas* veikla - pieno produkty gamyba ir realizavimas, todél {
§iy imoniy akcijas investuota po 35,55 tukst. Lt (106,65/3), ir ju PVA sudaro po 2 proc.
hipotetiniame VP portfelyje. Tai leidZia sumazinti pramonés Sakos rizikg ir gauti pakankama

diversifikacija. Sitilomas nuosavybés VP portfelis pateiktas 24 lenteléje.
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24 lentelé
Hipotetinio VP portfelio pajamingumas 2004 12 31

Kaina Kaina VP Dalis Portfelio
Pavadinimas laikotarpio | laikotarpio | pajamingumas | prekyb. | pajamingumas
pradzioje | pabaigoje (proc.) portfelyje (proc.)

Lietuvos telekomas 1,83 2,15 17,49 0,06 1,03
Pieno Zvaigzdés 4,25 5,70 34,12 0,02 0,67
Rokiskio siiris 67,00 76,00 13,43 0,02 0,26
Vilniaus baldai 24,06 37,00 53,78 0,03 1,58
Alita 1,13 2,03 79,65 0,06 4,68
Alytaus tekstilé 0,13 0,18 38,46 0,03 1,13
Apranga 10,40 17,39 67,21 0,06 3,95
Grigiskes 2,74 3,55 29,56 0,06 1,74
Gubernija 5,70 7,90 38,60 0,06 2,27
Invalda 4,41 7,50 70,07 0,06 4,12
Klaipédos baldai 9,10 11,00 20,88 0,03 0,61
Klaipédos nafta 1,05 1,19 13,33 0,03 0,39
Lietuvos dujos 2,91 3,97 36,43 0,06 2,14
Lietuvos elektriné 2,76 4,80 73,91 0,03 2,17
Lietuvos energija 1,80 2,50 38,89 0,02 0,76
Lietuvos jiiry laivininkysté 0,19 0,34 78,95 0,02 1,55
Lifosa 4,20 9,12 117,14 0,06 6,89
Limarko laivininkystés kompanija 0,35 0,81 131,43 0,02 2,58
Linas 0,80 1,37 71,25 0,03 2,10
Lisco Baltic Service 0,49 0,88 79,59 0,02 1,56
Mazeikiy elektriné 0,85 2,39 181,18 0,03 5,33
Mazeikiy nafta 2,81 4,35 54,80 0,03 1,61
Ryty skirstomieji tinklai 1,60 2,70 68,75 0,02 1,35
Sanitas 15,50 53,10 242,58 0,06 14,27
Stumbras 5,50 6,50 18,18 0,03 0,53
VST 159,02 237,90 49,60 0,02 0,99
Vilniaus degtiné 1,01 1,53 51,49 0,03 1,51
Zemaitijos pienas 22,00 27,00 22,73 0,02 0,45
64,05 1 68,25

Saltinis: Sudaryta autoriy

Sudarytame hipotetiniame nuosavybés vertybiniy popieriy portfelyje yra 15 realaus 2004 12
31 portfelio imoniy akcijy ir 13 nauju imoniy akcijy atrinkty i§ Vilniaus vertybiniy popieriy birzos
oficialaus ir einamojo sarago. Sio portfelio investiciné graZa — 68 proc., t.y. beveik 2,5 karto didesné
uz realaus portfelio pajaminguma. Siiilomo portfelio pajaminguma Zymiai padidino tokiy imoniy
akcijos kaip: Lifosa (117 proc.), Limarko laivininkystés kompanija (131 proc.), MaZeikiy elektriné
(181 proc.). Kiekvieno vertybinio popieriaus inasas i investicinio portfelio pajaminguma priklauso
ne tik nuo pacio VP pajamingumo, bet ir nuo investuotos i VP portfelio dalies. DidZiausia
investuota suma | vienos jmonés akcijas - 106,65 tukst. Lt. IS visy 28 nuosavybés VP portfeli
sudaranciy akcijy tokiy imoniy buvo 9. Siy bendroviy nuosavybés VP investicinés grazos vidurkis
sudaro 78 proc., t.y. didelis inaSas i bendra hipotetinio portfelio pajaminguma. DidZiausig teigiama
itaka ne tik hipotetiniam, bet ir realiam nuosavybés vertybiniy popieriu portfeliu pajamingumui
turéjo Sanitas PVA (atitinkamai 12 ir 14 proc.).

Portfelio sudarymui didelg reikSme turi ir vertybiniy popieriy praeities kainy nepastovumas.

Siekiant palyginti abiejuy portfeliy nauda, paskaiCiuota siilomo VP portfelio rizika. Jai jvertinti
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apskaiciuoti portfelio sudedamyjuy daliy, t.y. atskiry aktyvy dispersijos, standartinio nuokrypio ir
tarpusavio kovariaciju dydZiai. Visy nuosavybés vertybiniy popieriy kainy istorija pateikta 13,
kovariacijos matrica — 14, rizikos jvertinimo duomenys — 15 prieduose.

Kiekvienos imonés akcijos ijeinancios i siiiloma VP portfeli standartiniai nuokrypiai

pavaizduoti 14 paveiksle.
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14 pav. Sitlomo VP portfelio standartiniai nuokrypiai

Saltinis: Sudaryta autoriy

IS paveikslo matyti, kad tarp atrinkty imoniy akciju yra tokiy, kurios yra labai rizikingos ir
turi labai didelj standartini nuokrypi. Pavyzdziui, AB Sanitas akcijy standartinis nuokrypis sieké net
14,5, taciau jo atsisakyti biity netikslinga, nes $iy aktyvy inasas i VP portfelio pajaminguma buvo
didziausias (14,27 proc.) ir sudaré 20 proc. viso portfelio investicinés grazos. Kity rizikingy aktyvy,
tokiy kaip Vilniaus baldai PVA, Apranga PVA, Lifosa PVA, Zemaitijos pienas PVA rizika taip pat
didelé, ju standartiniai nuokrypiai atitinkamai lygts 3,98, 2,29, 2,05 ir 1,66. Siq akcijy kaina gan
placiai iSsibarsciusi apie vidurkj. Kadangi i siiloma portfeli atrinktos tik ty imoniy akcijos, kuriy
pajamingumas per 2004 m. antraji pusmeti buvo didesnis nei auk$Ciausia vyriausybés vertybiniy
popieriy norma, tai akcijy kainy kovariacijy reikSmés yra teigiamos bei artimos nuliui (13 priedas).
Ju pelningumas analizuojamy laikotarpiu, turéjo tendencija keistis tik | viena pusg. Naudojant
apskaiciuotg nuosavybés VP portfelio kovariacijos matrica paskaiCiuotas viso sitilomo nuosavybés
VP portfelio standartinis nuokrypis lygus 0,8005.

15 pav. pateikti duomenys leidZiantys palyginti realaus ir siilomo nuosavybés VP portfeliy

pagrindines charakteristikas.
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15 pav. Portfeliy pajamingumuy ir standartiniy nuokrypiy palyginimas (proc.)

Saltinis: Sudaryta autoriy

IS 15 pav. matyti, kad hipotetinio nuosavybés vertybiniy popieriy portfelio rizika 5 proc.
didesné nei Siauliy banko akcijy portfelio. Didesnis VP portfelio standartinis nuokrypis daZniausiai
vertinamas kaip rizikos veiksnys, kurio investitoriai siekia iSvengti. Taciau didesng sitilomo
portfelio rizika padeda paaiskinti didesnis jo pelningumas (29 proc. ir 68 proc.), palyginti su realiu
2004 12 31 nuosavybés VP portfeliu. Tiesa, pajamingumo pasikeitimas 230 proc. neadekvatus 11
proc. standartinio nuokrypio padidéjimui. Tokia situacija paaiSkinama dé¢l keletos priezas¢iy. Visy
pirma, abiejuy portfeliy sudarymo akcentas — investavimas i rizikingus aktyvus, taciau darbe
siilomas portfelis sudarytas i§ akcijy, kurios duoda didesn¢ investicing graza nei nerizikingi
aktyvai. Sio portfelio pajamingumas svyruoja nuo 13,33 proc. iki 242,58 proc. Tuo tarpu realaus
Siauliy banko akcijy portfelio pajamingumas svyruoja nuo (-66,67) proc. iki 242,58 proc. Be to,
hipotetinio VP portfelis yra labiau diversifikuotas, nes kuo aktyvas pelningesnis, tuo patiriama
didesné rizika ir stengiantis iSvengti rizikos, bitina pasirinkti pelningy VP rinkinj tinkamai juos
diversifikuojant. LéSos investuojant i hipotetini VP portfelj paskirstytos vienodomis proporcijomis,
ne kiekvienai jmonei atskirai, o grupuojant jas pagal vykdomas veikos rasis. Naujojo VP portfelio
likvidumas taip pat prana§umas lyginant su Siauliy banko portfeliu, nes visomis jo akcijomis galima
prekiauti Vilniaus vertybiniy popieriy birZos centrinéje rinkoje. Realaus portfelio 5 imoniy
vertybiniais popieriais buvo prekiaujama tik uzbirZin¢je rinkoje arba sudarant tiesioginius
sandorius. Tokiy vertybiniy popieriu dalis Siauliy banko prekybiniame akcijy portfelyje sudaré net
23 proc., 0 ju apyvartumas buvo 12 karty maZesnis nei Vilniaus VP birZoje kotiruojamy akcijy.
Beje, viena dazniausiai minimy problemy yra Lietuvos VP rinkos nelikvidumas, t.y. VP pasiiila
virsija paklausa dél to isigytus vertybinius popierius sunku realizuoti. Remiantis Vilniaus VP birzos
duomenimis 2004 12 31 tik 6 i§ 43 kotiruojamy bendroviy akciju paklausa virSijo pasiiila, t.y.
Aprangos PVA (daugiau nei 2 kartus), Invalda PVA (4 kartus), Lietuvos elektriné PVA (3 kartus),
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Ryty skirstomieji tinklai PVA (1,5 karto), Limarko laivininkystés kompanija PVA (1,5 karto),

Lifosa PVA (2 kartus). Visi paminéti vertybiniai popieriai itraukti i sudaryta hipotetini VP portfelj.
Siekiant isitikinti nuosavybés vertybiniy popieriy portfelio sudaryto pagal Markowitz VP

portfelio teorija privalumais lyginant su realiu Siauliy banko portfeliu, tikslinga paskaiéiuoti abiejuy

portfeliy vertés pasikeitimus per ménesi (25 ir 26 lentelés).

25 lentelé
giauliq banko VP portfelio vertés pokytis 2004 12 31 -2005 01 31
.. Investuota VP kaina (Lt) | Akcijuy skaic¢ius | Kainos pokytis | Akcijy verté
Pavadinimas suma (tikst.Lt) | 2005.01.31 J(vm.) (prOI::.) ’ (tﬁlist.Lt)

Klaipédos nafta 166,60 1,28 140000 7,56 179,20
Vilniaus vingis 148,20 6,55 19000 -16,03 124,45
Zemaitijos pienas 121,50 25,8 4500 -4,44 116,10
Dvarcioniy keramika 95,63 2,3 37500 -9,80 86,25
Sanitas 92,93 52,02 1750 -2,03 91,04
Grigiskes 92,30 3,48 26000 -1,97 90,48
Snaigé 85,42 18,15 4568 -2,94 82,91
Klaipédos baldai 66,98 11,55 6089 5,00 70,33
Apranga 43,48 17,5 2500 0,63 43,75
Rokiskio siris 41,90 71,93 552 -5,36 39,71
Lietuvos dujos 39,70 4,31 10000 8,56 43,10
Ryty skirstomieji tinklai 27,32 3,4 10120 25,93 34,41
Lietuvos jiiry laivininkysté 25,50 0,4 75000 17,65 30,00
Lietuvos telekomas 21,50 2,28 10000 6,05 22,80
Lisco Baltic Service 17,60 0,89 20000 1,14 17,80
Ekranas 14,40 6 2000 -16,67 12,00
Invalda 11,65 9,02 1554 20,27 14,02
Gubernija 179,79 7,55 22759 -4,43 171,83
Linas 104,91 1,21 76577 -11,68 92,66
Utenos trikotazas 13,31 8,65 1501 -2,48 12,98
Siauliy komercija 190,47 0,4 476168 0,00 190,47
Audgéjas 150,40 3 50133 0,00 150,40
Siauliy stumbras 3491 0,01 3490700 0,00 34,91
Neaustiniy medz. fabrikas 14,79 1 14360 0,00 14,36
Zemaitijos pieno investicija 12,00 2 4706 -21,57 9,41
Suma 1.813,18 X 4508037 X 1775,35

Saltinis: Sudaryta autoriy

25 lenteléje matyti, jog Siauliy banko akciju portfelis nuo 2004 12 31 iki 2005 01 31
nuvertéjo 37,83 tikst. Lt. Tai reiskia, kad Siauliy banko investuota i portfeli suma per ménesi
sumaz¢jo 2,1 proc. Tai lémé net 12 i§ 25 portfelio akcijuy vertés mazé¢jimas. DidZiausia neigiama
pokyti turéjo AB ,,Zemaitijos pieno investicija“ akcijos (-21,57 proc.). AB ,,Ekranas®, AB ,,Vilniaus
vingis® vertybiniai popieriai taip pat davé Zymia neigiama graza (atitinkamai 17 proc. ir 16 proc.).
Tik devyniy nuosavybés VP portfelio akcijy kaina padidéjo. DidZiausia teigiama jtaka Siauliu
banko portfelio vertei turéjo AB ,,Ryty skirstomieji tinklai* akcijos kainos padidéjimas 70 centy per
ménesi, dél to investiciné graza i Sios imonés VP padidéjo nuo 27,32 tukst. Lt iki 34,41 tikst. Lt,
t.y. 26 proc.

83



Darbe buvo minéta, jog norint investuoti ir gauti teigiama rezultata, reikia ivertinti daug
ivairiy faktoriy bei galimy varianty. Tai padaryti padeda {vairiis investicinio vertybiniy popieriy
portfelio sudarymo ir valdymo modeliai bei strategijos. Pagal viena i$ ju (Markowitz VP portfelio
teorija) magistro darbe sudarytas nuosavybés vertybiniy popieriy portfelis ir apskaiciuotas portfelio

vertés pasikeitimas per ménesj 26 lenteléje.

26 lentele
Hipotetinio VP portfelio vertés pokytis 2004 12 31 -2005 01 31
Pavadinimas Investuota VP kaina (Lt) | Akciju skaicius Kainos Akcijy verté
suma (tiikst.Lt) 2005.01.31 (vnt.) pokytis (proc.) (tiikst.Lt)

Lietuvos telekomas 106,65 2,28 49605 6,05 113,10
Pieno Zvaigzdés 35,55 5,5 6237 -3,51 34,30
Rokiskio siiris 35,55 71,93 468 -5,36 33,66
Vilniaus baldai 53,34 38,55 1442 4,19 55,59
Alita 106,65 2,5 52537 23,15 131,34
Alytaus tekstilé 53,34 0,18 296334 0,00 53,34
Apranga 106,65 17,5 6133 0,63 107,33
Grigigkés 106,65 3,48 30043 -1,97 104,55
Gubernija 106,65 7,55 13500 -4,43 101,93
Invalda 106,65 9,02 14220 20,27 128,26
Klaipédos baldai 53,34 11,55 4850 5,00 56,02
Klaipédos nafta 53,34 1,28 44824 7,56 57,37
Lietuvos dujos 106,65 4,31 26864 8,56 115,78
Lietuvos elektriné 53,34 4,79 11113 -0,21 53,23
Lietuvos energija 35,55 32 14220 28,00 45,50
Lietuvos jiiry laivininkysté 35,55 0.4 104559 17,65 41,82
Lifosa 106,65 10,7 11695 17,32 125,14
Limarko laivininkystés k. 35,55 0,92 43889 13,58 40,38
Linas 53,34 1,21 38935 -11,68 47,11
Lisco Baltic Service 35,55 0,89 40398 1,14 35,95
Mazeikiy elektriné 53,34 2,61 22318 9,21 58,25
Mazeikiy nafta 53,34 4,79 12262 10,11 58,73
Ryty skirstomieji tinklai 35,55 34 13167 25,93 44,77
Sanitas 106,65 52,05 2008 -1,98 104,52
Stumbras 53,33 7,86 8205 20,92 64,49
VST 35,55 295,14 150 24,06 44,27
Vilniaus degtiné 53,33 1,56 34856 1,96 54,38
Zemaitijos pienas 35,55 25,8 1317 -4,44 33,98
Suma 1813,18 X 906149 X 1945,10

Saltinis: Sudaryta autoriy

26 lenteléje matyti, jog diplominiame darbe sudaryto portfelio pradiné verté per ménesi
iSaugo 131,92 tukst. Lt ir siekia 1945,10 tikst. Lt, t.y. per ménesi investuota | portfeli suma
padidéjo 7,28 proc. 20 iS 28 i hipotetinj portfelj investuoty akciju kainos kilo. Net SeSiy emitenty
akcijos per ménesi pakilo daugiau nei 20 proc. DidZiausias teigiamas pasikeitimas (28 proc.)
pastebétas AB ,Lietuvos energija“ PVA (nuo 2,5 iki 3,2 Lt uz akcija). Tai padidino portfelio verte
10 takst. Lt. AB ,,Alita* ir AB ,,Invalda“ nuosavybés vertybiniy popieriy nors ir nedidZiausias kainy
Suolis, tatiau dél investuotos maksimalios sumos 106,65 tikst. Lt. Sios akcijos labiausiai jtakojo

portfelio vertg, ja padidindamos atitinkamai 25 ir 22 tikst. Lt. Deél AB ,Linas“ 11 proc. akciju
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nuvertéjimo VP portfelio verté sumazé¢jo 6 tukst. Lt. Likusiy 7 bendroviy (Pieno Zvaigzdés,
Rokigkio siiris, Grigiskés, Gubernija, Lietuvos elektring, Zemaitijos pienas ir Sanitas) akcijy kainy
kritimas dar sumazino VP portfelio vertg beveik 14 tikst. Lt. Tac¢iau i§ §io diplominiame darbe
sudaryto nuosavybés vertybiniy popieriy portfelio po ménesio gauta 170 tukst. Lt (t.y. 9 proc.)
didesné investiciné graZa, nei realaus Siauliy banko portfelio pajamingumas.

Kaip $iame skyriuje buvo minéta, kad Siauliy bankas, rinkdamasis finansinj turta, praktiskai
nesivadovauja investicijy portfelio sudarymo teorijomis. Sia aplinkybe galima paaiskinti keliomis
objektyviomis prieZastimis: nepakankama banko investiciju valdytoju patirtis, menkai iSplétotas
investicinés veiklos mechanizmas, skurdus investiciniy priemoniy pasirinkimas vietos rinkoje,. Be
to, Lietuvoje dar néra nusistovéjusiy visuotinai priimtiny investiciju i vertybinius popierius
efektyvumo vertinimo standarty, todél Siauliy banke turéty bati kuriamos vidinio investavimo
valdymo tradicijos. Investavimo procesas turi biiti tobulinamas: keliama darbuotoju (VP valdytoju)
kvalifikacija, steigiami vidaus padaliniai atsakingi uZ investicijas, portfeliy sudaryma ir valdyma.
Vertybiniy popieriy portfelio valdymas suprantamas kaip visuy vertybiniy popieriy pajamingumy bei
kity savybiy, taikant jvairius metodus, ivertinimas. Sie metodai leidzia iSsaugoti pradines
investuotas léSas, maksimizuoti investiciju pajaminguma bei atitikti investicinio portfelio strategijos
pasirinkima. Aktyvaus portfelio valdymo metu valdytojai turi jvertinti ir isigyti efektyviausius,
atsisakyti ir parduoti, pajamingumo poZzitriu neefektyvius vertybinius popierius. Kartu
reikalaujama, kad vertybiniy popieriy portfelio bendras pajamingumas nesumazéty. Ir nors portfelio
strukttira pasikeiCia, “naujasis” portfelis savo savybémis, tokiomis kaip pajamingumas, rizika ir kt.,
turi buti toks pat arba geresnis. Reikia jvertinti parduodamus ir naujai isigyjamus bei itraukiamus {
portfeli vertybinius popierius, kartu palyginti ‘“naujo” ir “seno” vertybiniy popieriy portfelio,
analogiSkas charakteristikas. Biitina sudaryti ir remtis informacine, analitine bei eksperimentine
baze ir todél reikalauja dideliy finansiniy islaidy. Sis, ty. aktyvusis valdymo metodas, labai
priklauso nuo prekybos vertybiniais popieriais aktyvumo rinkoje. Reikia jvertinti ir apdoroti labai
daug duomeny, atlikti kiekvieno vertybinio popieriaus analize, atlikti kapitalo rinkos bei visos

ekonomings situacijos analizg ir prognoze.
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ISVADOS IR REKOMENDACIJOS

Atlikus teoring rizikos sampratos analiz¢ galima teigti, jog néra visuotinai priimto rizikos
apibrézimo: {vairts autoriai ji nusako skirtingai, iSrySkindami vienokius ar kitokius poZymius.
Siame magistro darbe rizikos savoka apibrézta, kaip nepageidaujamo jvykio, poveikio ar prarastos
naudos galimybé, salygojama aplinkos kintamumo. Remiantis atlikta literattiros Saltiniy analize
rizikos sampratos tema bei susipazinus su bankings veiklos specifiniais bruoZais teoriniu ir praktiniu
lygiu, galima daryti iSvada, kad rizika bankiniame sektoriuje yra ypa¢ svarbi. Rizikos valdymas
banke yra vienas i§ pagrindiniy jo veiklos uZdaviniy, kadangi ji yra ir uzdarbio priemoné, ir
ribojantis veiksnys uZtikrinantis veiklos stabilumg banke. Lietuvoje banky veikos stabilumo svarba
pripazistama ne tik mokslininky, bet ir visy Salies gyventojy, kadangi neigiamus reiskinius, kuriuos
nacionalinei ekonomikai ir socialiniam stabilumui sukelia banky krizés buvo jau¢iamos ne vienerius
metus. Taciau palaipsnis reguliavimo didinimas, tarptautiniy standarty diegimas buvo vienas i$
esminiy veiksniy mazinanc¢iy rizika bankiniame sektoriuje. Pastaraisiais metais Lietuva padaré
paZzanga ir daug pasieké finansiniy institucijy priezitiros srityje, uZtikrinant kredito istaigy plétra ir
ju veiklos stabiluma.

Daugelis komerciniy banky, paskirstydami savo aktyvus, pagrindini démesi skiria klienty
kreditiniy poreikiy patenkinimui. Stipréjanti banky konkurencija rinkoje, paliikany normy bei marzos
maz¢jimas keic¢ia bankiniy investicijy paskirti ir salygoja universalesng banky sistemos plétra
Lietuvoje. Bankai siekiantys augimo, i{¢jimo i naujas rinkas, rinkos vertybinius popierius,
iSvestinius finansinius instrumentus vertina kaip priemones gauti didesnes pajamas ir aktyviai
dalyvauja Sioje veikloje. Padidéjus apyvartoms finansy rinkose bei idiegus naujas finansines
priemones Zymiai iSaugo rinkos rizikos valdymo svarba. Sios rizikos atsiradimas yra
maziausiai priklausomas nuo banky veiksmuy, o daugiau priklauso nuo makroekonominés
situacijos, rinkos konjunktiiros. Rinkos rizikai yra jautrios visos rinkos kaing turincios
finansinés priemonés — valiuty keitimo sandoriai, paliikaninés finansinés priemonés,
nuosavybés vertybiniai popieriai, birzos prekés bei iSvardintyju priemoniy pagrindu sudarytos
iSvestinés finansinés priemones.

TradiciSkai rizikos analizéje daugiausia démesio skiriama nagrinéjamo proceso
nepastovumui (rizikai), iSreikStam dispersija ar kitu ja pagristu rodikliu - standartiniu
nuokrypiu. ApZvelgus moksling literatiira, nagrin¢jancia rinkos rizikos sudedamyjy daliy
vertinimo ir valdymo problematika, galima teigti, kad Siy metody diapazonas yra gana platus:
pradedant skaiciavimais, atliekamais paprasty lenteliy pagalba, kuriose pateikiami duomenys apie
ivyksianc¢ius sandorius, iki statistinio modeliavimo metodu, pagristy einamosiomis balansinémis ir

nebalansinémis pozicijomis, o taip pat techniSkai sudétingo dinaminio modeliavimo. Visi jie
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reikalauja pakankamos informacijos apie esamas pozicijas, rinkos salygas ir instrumento
charakteristikas. Siuo poZiiiriu rinkos rizika vertinti yra papras¢iau negu kitas rizikas, nes egzistuoja
pakankamai objektyvios ir reguliariai kotiruojamos rinkos kainos, i§ kuriy galima gauti daugybe
informacijos, nepamirStant fakto, jog tai kas buvo praeityje, nebiitinai turi testis ir ateityje.

Nepriklausomai nuo pasirinkto metodo, rizikos analizés ir valdymo platumas bei gilumas turi
atitikti finansinés institucijos vykdomuy operaciju sudétingumg. Magistro darbe siekiant atlikti
rinkos rizikos sudedamujy daliy tyrima praktingje plotméje remtasi akcinés bendrovés Siauliy
bankas duomenimis. Siauliy bankas pagal 2000 m. patvirtintus rizikos valdymo nuostatus, patiria
tokias rinkos rizikos raiSis: paliikany normos rizika, uzsienio valiuty kursy, vertybiniy popieriy
kainos rizika. Remiantis gautais rezultatais galima pateikti tokias i§vadas:

Apskaiciavus akcinés bendrovés Siauliy bankas paliikany normos rizika, naudojant spragos
(GAP) metoda nustatyta, kad banko bendroji suminé spraga 2004 mety pabaigoje sudaré tik 0,9
proc. aktyvy (6129 tikst. Lt). Galima teigti, kad bankas siekia suderinti perkainojamo turto apimti
su atitinkamy perkainojamy isipareigojimy apimtimi taip, kad ju skirtumas biity minimalus.
Lyginant nagriné¢jamo laikotarpio banko spragos rodikli su ankstesniaisiais, pastebéta teigiama
tendencija, kad bankas siekia nulinés strategijos, orientuotos i veiklos rizikos sumazinima. Siekiant
istirti galima 6129 tukst. Lt vertés balansinio skirtumo jtaka banko veiklos rezultatui apskaiciuotas
palikany normy svyravimy poveikis grynosioms palikany pajamoms. Atlikus analiz¢, nustatyta,
kad Europos centriniam bankui pakélus bazing paliikany norma 1 proc. punktu, per metus paliikany
pajamos padidéty 184 tukst. Lt. DidZiausia teigiama poveiki (369 tiikst. Lt) grynosioms paliikany
pajamoms lemty aktyvy ir pasyvy litais perkainojimas. 16 tiikst. Lt grynasias paliikany pajamas
padidinty banko turimas turtas JAV doleriais, taciau bankas mokéty didesnes paliikany normas uz
perkainotus pasyvus eurais, kas sumaZinty banko grynasias pajamas 201 tukst. Lt. PrieSinga
situacija susiklostyty paliikany normoms sumazéjus 1 proc.

UZsienio valiuty kursy valdymo analizé atlikta skaiCiuojant atvirgsias uZsienio valiuty
pozicijas, perskaiCiuotas nacionaline valiuta pagal ta diena galiojanti oficialy lito ir uzZsienio
valiuty keitimo kursa. Siauliy banko visy valiuty (jskaitant nacionaline valiuta ir eura) atviryju
poziciju suma lygi 2 tiikst. Lt, ir yra artima nuliui. Pagrindinés pozicija itakojancios valiutos buvo
euras ir litas. Kadangi $iy valiuty santykis nekinta, tai dél laikomy atviry poziciju, bankas nepatirs
nuostoliy. Per metus Siauliy banko bendroji atvira pozicija uZsienio valiutomis sumazéjo 2,43 karto,
ir 2004 mety pabaigoje atviryju poziciju suma (neiskaitant LTL ir EUR) buvo lygi 522 tiikst. Lt ir
sudaré 0,82 proc. banko kapitalo. Remiantis gautais duomenimis galima teigti, jog bankas savo
iniciatyva neatlieka spekuliaciniy operacijuy tikédamasis uZzsidirbti ateityje.

Analitingje darbo dalyje, remiantis Markowitz VP portfelio teorija nustatyta, kad Siauliy

banko nuosavybés vertybiniy popieriy portfelio rizika 2004 mety pabaigoje buvo 74,5 proc. Akcijos
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sudaré¢ 8,3 proc. prekybinio portfelio vertés, o apyvarta jomis buvo labai nedidelé. Bankas
nagrin¢jamu laikotarpiu mazai investavo | nuosavybeés vertybinius popierius, labiau pasikliaudamas
saugesnémis investavimo strategijomis — vyriausybés vertybiniais popieriais. Atlikus Finansy
maklerio skyriaus darbuotoju Zoding apklausg paaiSkéjo, jog banke formuojant akciju portfeli,
nesivadovaujama jokiomis teorinémis portfelio sudarymo metodikomis. Apskaidiuotas Siauliy
banko nuosavybés vertybiniy popieriy portfelio pajamingumas buvo lygus 29 proc., todél galima
teigti, kad banko prisiimtos rizikos perkant rizikingus VP nekompensuoja rizikos premija.

Remiantis iSanalizuota moksline literatiira bei atliktais tyrimais galima teigti, jog teoringje
plotmégje valiuty kursy, palukany normuy, vertybiniy popieriy kainy rizika suprantama ir tyréju
priskiriama rinkos rizikai, o praktiS$kai S$ios rizikos sudedamosios dalys yra stebimos ir
analizuojamos atskiruose Siauliy banko departamentuose, valdomos skirtingais metodais, kurie yra
privalomi visiems $alies bankams. Siauliy banke nebuvo naudojami jokie vidiniai valiuty kursy,
palikany normy, vertybiniy popieriu kainy rizikos vertinimo metodai, nepakankamai kokybiskai
atlieckamas vertybiniy popieriy monitoringas. UZsiimti aktyvesne investicine veikla trukdé tiek
darbuotojy patirties, tiek dalykiniy ry$iy stoka, tiek nepakankamai didelis Siauliy banko turimas
kapitalas. Pastebétoms problemoms spresti magistro darbe pateikiami tokie sitilymai:

Tobulinti investavimo procesa Siauliy banke: kelti darbuotojy (VP valdytoju) kvalifikacija,
isteigti vidaus padalini atsakinga uz investicijas, portfeliy sudaryma ir valdyma. Norint investuoti ir
gauti teigiama rezultata, reikia jvertinti daug jvairiy faktoriy bei galimy varianty. Tai padaryti
padeda ivairtis investicinio vertybiniy popieriy portfelio sudarymo ir valdymo modeliai bei
strategijos. Pagal vieng i§ jy (Markowitz efektyvaus VP portfelio teorija) magistro darbe sudarytas
nuosavybés vertybiniy popieriy portfelis. Jo investiciné graza 39 proc. didesné uZ realaus portfelio
pajaminguma, rizika tik 5,5 proc. [ sudaryta VP portfeli investuota suma per ménesi padidéjo 7,28
proc., 1 Siauliy banko portfelj investuota suma per ménesi sumazéjo 2,1 proc.

Atsizvelgiant | ribota Lietuvos VP rinkos dydi, tikslinga dali savo investiciju nukreipti i

uzsienio Saliy vertybinius popierius ir Sitaip geriau diversifikuoti VP portfel;.
Diegti Lietuvos banko valdybos rekomenduojama vidini rinkos rizikos vertinimo modeli (VaR),
kurio déka galima iSmatuoti kokio dydzio rizika prisiima bankas, kad galéty tinkamai ja valdyti.
Neimanoma kontroliuoti rizikos ar nustatyti galimo nuostolio neturint kiekybinio rizikos ivertinimo.
Darbe i§matuotos Siauliy banko atskiros uZsienio valiuty pozicijy rizikos vertés bei poziciju
portfelio verté, taikant variacijos / kovariacijos metoda. Tafiau VaR metoda siiloma naudoti
nustatant ne tik valiuty kursy, bet ir nuosavybés VP portfelio, ir palikany normy rizikai jvertinti, bei
kapitalo poreikij Sioms rizikos padengti.

Diplominiame darbe iskelta hipoteze, kad akcinéje bendrovéje Siauliy bankas rinkos rizika

yra identifikuojama ir valdoma galima patvirtinti tik i§ dalies. Ji stebima ir kontroliuojama tik tiek,
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kiek yra reikalaujama Lietuvos banko nustatytais nutarimais. Bankas nenaudoja vidiniy rinkos

rizikos vertinimo metody, netaiko jokiy apsidraudimo priemoniy.
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PAGRINDINIU SAVOKU ZODYNAS

Sios savokos magistro darbe pateikiamos remiantis Saltiniu: Buracas, A., Svecevicius, B.

(1994). Biznio, banky, birfos terminy Zodynas—zinynas. Vilnius: Zodynas.

A

Aktyvas — tai turtas, priklausantis bankui; tai, kuo bankas disponuoja, arba 1éSy panaudojimo
budas;

Analizé — tyrimas, kruopStus aplinkybiy bei priezasciy nustatymas;

Akcijy paketas - fiziniy ar juridiniy asmeny arba jy grupés tiesiogiai ar (ir) netiesiogiai
isigyta arba valdoma 1/10 ar didesné banko akcinio arba balsavimo teis¢ suteikiancio kapitalo dalis;

Apsikeitimo sandoris — tai nestandartizuotas dviejuy Saliy sandoris, kuriuo sutarties Salys
apsikeicia turtu ar {sipareigojimais sutartyje nustatytam terminui;

Ateities sandoris — tai grieztai standartizuotas dviejuy Saliy sandoris (jais laisvai prekiaujama
ateities sandoriy birZose) pirkti/parduoti turta ar isipareigojimus, sandorio metu nustatant biisima
sandorio jvykdymo data ir sandorio kaina;

Atsiskaitymas — iSmoka uZ veikla, gautas prekes, vertybinius popierius ar skolos visiSkas
grazinimas pagal i§ anksto suderintas salygas;

Atvira valiutos pozicija — tai banko turto grynosios vertés, jo nebalansiniy pretenzijy ir
banko balansiniy bei nebalansiniy jsipareigojimy viena valiuta skirtumas;

B

Balansas — pagrindinés veiklos ekonominiy rodikliy suvesting; aktyvy ir pasyvuy, kredito ir
debito saskaity pusiausvyra tam tikru momentu;

Banko filialas (skyrius) - neturintis juridinio asmens teisiy Lietuvos Respublikoje
iregistruoto banko padalinys Lietuvos Respublikoje ar uZsienio valstyb¢je arba uZzsienio banko
padalinys Lietuvos Respublikoje, veikiantis banko vardu kitoje negu banko buveiné vietoje ir
atliekantis bent vieng banko operacija pagal banko igaliojima, uz kurio sandorius ir veikla bankas
atsako visu savo turtu;

D

Depozitoriumas - bankas, banko dukteriné jmoné ar finansy maklerio jmoné¢, jstatymo
nustatyta tvarka sauganti pinigines léSas ir vertybinius popierius bei atliekanti operacijas su
vertybiniais popieriais ir pinigais;

E

Efektyvumas — veiklos, iStekliy ar darbo laiko rezultatyvumas, veiksmingumas; apibendrintas
produktyvumo rodiklis;

Emisija — isleidimas { apyvarta — pinigy, vertybiniy popieriy;

F

Finansy maklerio jmoné - bet kokia imoné, turinti teis¢ verstis tarpininkavimo veikla

vieSojoje vertybiniy popieriy apyvartoje.
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G

GAP - grynyjy paliikany normaj;
Grynasis pelnas — grynojo pelno santykis su pardavimy ir paslaugy apimtimi;

I-I

Ilgoji atvira pozicija — tai tokia pozicija, kai visas banko turtas bei nebalansinés pretenzijos
viena valiuta ar tauraisiais metalais virSija visus banko balansinius bei nebalansinius isipareigojimus
ta pacia valiuta ar tauriaisiais metalais;

Investavimas — investuotojo veiksmai, kuriais jis igyja nuosavybés teis¢ arba kreditoriaus
reikalavimo teisg | investavimo objekta, arba teisg Si objekta, arba teis¢ $i objekta valdyti ir naudoti;

Investicijy portfelis - turimy investicijy rinkinys;

Investuotojas - asmuo, savo vardu ir 1éSomis isigij¢s ar isigyjantis vertybiniy popieriy;

Isipareigojimai - isiskolinimy visuma. Banko isipareigojimus sudaro indé¢liai, kapitalas,
atsargos ir kt.;

Istorinio modeliavimo metodas yra metodas, kurj taikant finansiniy priemoniy rizikos verté
apskaiCiuojama panaudojant surinktus duomenis apie rinkos rizikos veiksniy praéjusio laikotarpio
poky¢ius (istorija);

ISankstinis sandoris — tai nestandartizuotas dviejy Saliy sandoris pirkti/parduoti turta ar
isipareigojimus, sandorio nustatymo metu nustatant biisima sandorio ivykdymo data ir sandorio
kaina;

Izdo vertybiniai popieriai — tai trumpalaikiai vyriausybés isipareigojimai;

K

Kapitalas — finansinis ir materialusis turtas, naudojamas pelno gavimo tikslais (piniginis
kapitalas, pinigai, vertybiniai popieriai, akcinis kapitalas ir t. t.);

Kiekybiné analizé - jvairiu rizikos sri¢iy jvertinimas skaiciais. Sis uzdavinys labai
sudétingas, jam spresti naudojami jvairiausi metodai, naujausia programiné jranga, rengiamos
auksto lygio tarptautinés konferencijos ir seminarai;

Koeficientas — dydziy santykio ar poky¢io rodiklis;

Komercinis bankas — istaiga, atliekanti pinigines operacijas, tvarko indélius, duoda ir ima
paskolas, atlieka operacijas su vertybiniais popieriais bei uZsienio valiuta, atsiskaitymus per klienty
saskaitas, saugo klienty vertybes ir teikia finansines konsultacijas;

Kokybinés analizés pagrindinis tikslas - apibréZti rizikos faktorius, nustatyti salygas, kurioms
esant rizika pasireiSkia. IS esmés tai potencialiy rizikos sri¢iy nustatymas ir visy galimy rizikos
faktoriy identifikavimas;

Komerciniai bankai - finansiniai institutai, turintys specialia licencija, suteikianCig teisg
priimti indélius ir teikti paskolas;

Kredito rizika - tai rizika patirti nuostolius dé¢l banko skolininko nesugebé¢jimo laiku vykdyti
savo finansinius isipareigojimus bankui. Pagal savo jtaka galimiems banko veiklos rezultatams tai
yra pati svarbiausia rizikos riisis;

L

Laikymo laikotarpis — numatomas finansinés priemonés laikymo banke laikotarpis;

LéSos — piniginiai iStekliai, aktyvai, apyvartinés 1¢Sos;

LIBOR (London Interbank Offered Rate) - vidutinés tarpbankinés paliikany normos,
kuriomis bankai pageidauja (pasiruos¢) paskolinti 1éSas kitiems bankams JAV doleriais, eurais ir
kitomis pagr. pasaulio valiutomis.
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M

Makleris - asmuo, sitlantis, perkantis ar parduodantis vertybinius popierius kliento ar
vieSosios apyvartos tarpininko vardu;

Marza — skirtumas tarp kainy, kursy, procenty;

Mokumas — galimyb¢ ar pajégumas padengti mokestinius reikalavimus / isipareigojimus;

Monte Carlo metodas - metodas, kurj taikant imituojami jvairsis rinkos rizikos veiksniy
pokyc€iy scenarijai. Kiekvienas scenarijus sukuria galima finansiniy priemoniy rizikos vertg per
pasirinkta laikotarpi ateityje;

N

Nekonvertuojamoji valiuta - valiuta, kuri néra laisvai kei¢iama i visuotinai priimta standarta
(auksa) ar i kitos Salies pinigus. Jos kursas kity valiuty atZvilgiu santykinai nestabilus;

Nerezidentai - tai juridiniai ir fiziniai asmenys, turintys ekonominiy interesy Lietuvoje, taciau
visa laika gyvenantys bei veikiantys kitose Salyse arba gyvenantys ir veikiantys Lietuvoje trumpiau
nei vienerius metus. ;

o

Obligacija — vertybiniy popieriy skoliniai pasizadéjimai, iSleidZiami valstybés izdo, banky ar
dideliy bendroviy padengti stambiems investiciniams projektams per ilgesni laikotarpi;

P

Pajamingumas — galimyb¢ gauti daugiau iplauky negu investuota;

Palukanos - procentais iSreikSta pinigy / turto skolinimo kaina;

Palikany norma - pinigy skolinimo kaina, iSreiSkiama procentais;

Palikany normos rizika - tai rizika patirti nuostolius dél banko turto ir isipareigojimy
perkainojimo galimybiy nesuderinamumo;

Pasikliautinasis intervalas — tai yra sritis tarp dviejy vertinamojo parametro reikSmiy, kuriai
su tam tikra tikimybe priklauso vertinamasis parametras;

Pasirinkimo sandoris — tai dviejy $aliy sandoris, suteikiantis opciono turétojui teisg, bet ne
isipareigojima, pirkti (parduoti) turta ar isipareigojimus sandorio sudarymo metu nustatyta kaina,
ivykdant sandorj nurodyta dieng arba bet kuriuo opciono galiojimo laiku;

Pasyvai — tai verté, kuria bankas kam nors skolingas, tai skolos, isipareigojimai arba banko
1eSy Saltiniai. Pasyvas — tai banko isipareigojimas visy tipy savininkams, banko akcininkams dél
paimtos banky paskolos.

Pelningumas - akciniy bendroviy bendrojo pelno santykis su pagrindinémis pajamomis,
rodo, kiek pelno tenka 1pardavimy litui;

Portfelis — (vertybiniy popieriy) banky, investiciniy fin. institucijy igyty VP suma,
paskirstanti rizika tarp pelningy, bet rizikingy, sparc¢iai auganciy kursy VP;

Procentas — paskoliniy paltkany lygis, iSreikstas %;

Prognozé — biisimos ar buvusios padéties nustatymas, remiantis prielaidomis apie galima
ivykiu seka;

R

Rezidentai - juridiniai ir fiziniai asmenys, turintys ekonominiy interesy Lietuvoje ir
gyvenantys bei veikiantys Salyje ilgiau nei vienerius metus;

Rinkos rizika - tai rizika patirti nuostolius dél nepalankiy valiutos kursy, akciju kainy ar
paltikany normy poky¢iy rinkoje;
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Rizika — galimas pavojus veiklai dél pralenkiancio kainy augimo ar vertés sumaZzéjimo,
lyginant su pelnu, investavimo metu;

ROA (return on assets) — iplaukos i§ aktyvuy;

ROE (return on equity) — iplaukos i§ akciju;

Rodiklis — veiklos rezultaty lygis / santykis;

T

Trumpoji atvira pozicija — tai tokia pozicija, kai visas banko turtas bei nebalansinés
pretenzijos viena valiuta ar tauriaisiais metalais yra maZesni uz visus banko balansinius bei
nebalansinius isipareigojimus ta pacia valiuta ar tauriaisiais metalais;

U

UZsienio valiutos rizika - tai rizika patirti nuostolius dél uzsienio valiutos kurso kitimo
lito atzvilgiu;

\Y%

VaR modelis - statistinis modelis, kurj taikant iSmatuojama potenciali ekonominiy nuostoliy
rizika

Variacijos—kovariacijos metodas yra parametrinis metodas, kurj taikant apskai¢iuojama
finansiniy priemoniy rizikos verté, darant prielaida, kad Siy finansiniy priemoniy rinkos rizikos
veiksniai ir $iy priemoniy portfelio pelnas (nuostolis) yra pasiskirst¢ pagal normaliojo pasiskirstymo
désnj;

Vertybinis popierius - akcijos, vekseliai, obligacijos ir kt., naudojami finansiniais,
investiciniais bei kreditiniais tikslais, atsiskaitymy, moké&jimy ir kitoms piniginéms funkcijoms
atlikti;

Vertybiniy popieriy (VP) kainos rizika - tai rizika patirti nuostolius dél banko turimy VP
tikrosios vertés sumaz¢jimo;

Vertybiniy popieriy kursas - nustatyta jy pirkimo ir pardavimo birZoje kaina;

Vertybiniy popieriuy rinka - finansy rinkos dalis, kurioje vyksta vertybiniy popieriy emisija
ir ju pirkimas bei pardavimas;

Vertybiniy popieriy pirminé rinka - pirmyjy ir papildomy emisijy rinka, kurioje vyksta
vertybiniy popieriy platinimas tarp investuotojy.

VILIBID (Vilnius Interbank Bid Rate) - vidutinés tarpbankinés palikany normos, kuriomis
bankai pageidauja (pasiruos¢) pasiskolinti 1&sy litais iS kity banky.

VILIBOR (Vilnius Interbank Offered Rate) - vidutinés tarpbankinés palikany normos,
kuriomis bankai pageidauja (pasiruose) paskolinti 1€sy litais kitiems bankams.
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