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Directive)
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EBI — Europos bankininkystés institucija (angl. European Banking Authority, EBA)

ES — Europos Sajunga

NFRD — Nefinansinés atskaitomybés direktyva (angl. Non-Financial Reporting Directive)

ROA — turto graza (angl. Return on Assets)

ROE — nuosavo kapitalo graza (angl. Return on Equity)

SFDR — Tvaraus finansavimo informacijos atskleidimo reglamentas (angl. Sustainable Finance
Disclosure Regulation)

ZTR — zaliojo turto rodiklis (angl. Green Asset Ratio, GAR)
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IVADAS

Magistro baigiamojo darbo (toliau — darbo) problema ir aktualumas. Pastaraisiais deSimtmeciais
globalizacijos kontekste vis opesni tampa aplinkosauginiai ir socialiniai is$Stkiai, tokie kaip klimato
kaita, biologinés jvairovés nykimas, didéjanti socialiné nelygybé bei skurdas (Kuzmin, Mirzaev ir
Alimov, 2024). Klimato kaitos keliamy riziky suvaldymas ir tvariy investicijy skatinimas tapo vienu
1§ pagrindiniy Europos Sagjungos (toliau darbe — ES) strateginiy prioritety. Siekiant sukurti vieninga
supratimg apie tvarig ekonomine veiklg ir nukreipti kapitalg j aplinkai palankias iniciatyvas, 2020 m.
buvo priimtas ES Taksonomijos reglamentas (Reglamentas (ES) 2020/852), nustatantis aiSkius
kriterijus, pagal kuriuos ekonomin¢ veikla gali biiti pripazjstama tvaria (Schrems ir Bar, 2021;
Kooths, 2022; Kuzmin ir kt., 2024).

ES taksonomija yra viena pagrindiniy tvarumo politikos priemoniy, kurios jgyvendinimas
tiesiogiai priklauso nuo finansy sektoriaus, ypa¢ banky, vaidmens. Kaip pagrindiniai finansinio
tarpininkavimo dalyviai, bankai daro reikSmingg jtaka kapitalo srauty nukreipimui (Roy ir Shaw,
2022). D¢l sios priezasties jiems tenka esminé atsakomybé integruojant tvarumo kriterijus j
finansinius sprendimus, vertinant klienty veiklos atitikti ES taksonomijos reikalavimams ir
uztikrinant didesnj informacijos skaidrumg (Schrems ir Bér, 2021). Ta¢iau mokslinéje literatiiroje
pabréziama, kad ES Taksonomijos reglamento jgyvendinimas praktikoje tebéra ankstyvojoje
stadijoje, o pagrindiniai sunkumai kyla d¢l riboto duomeny prieinamumo, nepakankamo ataskaity
rengimo standartizavimo ir metodologiniy neapibréztumy (Garcia-Torea, Luque-Vilchez ir
Rodriguez-Gutiérrez, 2024). Tarptautiniu mastu banky praktikos, susijusios su ES taksonomijos
1gyvendinimu, yra nagrin¢jamos fragmentiSkai, o Lietuvos kontekste tokio pobiidZio analizés kol kas
iSlieka ribotos. Nors Lietuva, kaip ES valstybé nar¢, yra jpareigota jgyvendinti ES Taksonomijos
reglamento nuostatas, akademingje literatiiroje vis dar triikksta sisteminiy tyrimy, analizuojanciy $iy
reikalavimy jgyvendinimg banky veikloje. Atsizvelgiant j tai, aktualu tirti Sio reglamento
1gyvendinimg Lietuvos bankininkystés sektoriuje.

Problemos iStyrimo lygis. Analizuojant moksling literatiirg pastebima, kad didzioji dalis
tyrimy skiriama iSanalizuoti ES Taksonomijos reglamento tikslus, tvariy ekonominiy veikly atrankos
pabrézia, jog ES taksonomija veikia kaip svarbi priemon¢, padedanti nukreipti kapitalo srautus ]
aplinkosaugos pozitriu tvarias ekonomines veiklas, didinanti finansy rinky skaidruma ir maZinanti
ekomanipuliavimo rizika (Schiitze, Stede, Blauert ir Erdmann, 2020; Marcos ir Castrillo, 2022;
Fiestas, 2023; Galdikaité ir Budrionyté, 2023; Och, 2023; Mikalopé¢ ir Lapinskiene, 2024; Tettamanzi,
Gotti Tedeschi ir Murgolo, 2024; Brabec ir Machac, 2025; Tonnarello, Vermiglio, Migliardo ir Naciti,



2025). ES taksonomijos nuostatos ir jy sgsaja su darnaus vystymosi tikslais iSsamiai analizuojami
Alessi ir Battiston (2022), Gortsos ir Kyriazis (2024) bei Kuzmin ir kt. (2024) darbuose. Kiti autoriai
pabrézia, kad visiska veiklos atitiktis ES taksonomijai gali biiti pripazinta tik pagristai jvertinus
techniniy atrankos kriterijy, reikSmingos zalos nedarymo principo ir minimaliy socialiniy reikalavimy
laikymasi (Schrems ir Bér, 2021; Conea, 2022; Schiitze ir Sandbaek, 2025). Praktinj ES taksonomijos
jgyvendinimg atskiruose ekonomikos sektoriuose analizuoja palyginti nedidelis skai¢ius empiriniy
tyrimy (Lucarelli, Mazzoli, Rancan ir Severini, 2023; Norang, Stere-Valen, Kvale ir Temeljotov-
Salaj, 2023; Garcia-Torea ir kt., 2024; Hummel ir Bauerhofer, 2024; Ostojic, Simone, Edler ir
Traverso, 2024; Tonnarello ir kt., 2025). Lietuvos kontekste iSsiskiria Jokubausko ir JanuSauskaités
(2023) tyrimas, kuriame analizuojamas nacionaliniy teisés akty, reguliuojanciy investuotojy veiklg ir
aplinkosauginius mokesc¢ius, suderinamumas su ES taksonomijos reikalavimais. Nors ES
taksonomija mokslingje literatiiroje placiai nagrin¢jama teoriniu lygmeniu, Siame darbe teoriniai
aspektai yra sisteminami ir pritaikomi konkre¢iam bankininkystés sektoriaus empiriniam kontekstui,
siekiant jvertinti, kaip ES taksonomijos reikalavimai jgyvendinami banky veikloje Lietuvoje.
Darbo problema — kaip jvertinti ES taksonomijos reikalavimy jgyvendinima Lietuvos
bankininkystés sektoriuje?
Darbo objektas — ES taksonomijos reikalavimy jgyvendinimo Lietuvos bankininkystés
sektoriuje vertinimas.
Darbo tikslas — istirti ES taksonomijos jgyvendinimg Lietuvos bankininkystés sektoriuje,
lvertinant teorinius, reglamentavimo ir praktinio taikymo aspektus.
Tikslo siekiama i$skiriant §iuos uzdavinius:
1. ISanalizuoti ES taksonomijos atsiradimo prielaidas, konceptualy pagrinda, jos samprata, tikslus ir
2. Istirti ES taksonomijos reglamentavimo sistemg bei jos jgyvendinimo ypatumus bankininkystés
sektoriuje;
3. ISnagrinéti Lietuvos bankininkystés sektoriaus struktiirg ir atliktus empirinius tyrimus apie ES
taksonomijos taikyma jvairiuose sektoriuose;
4. Parengti tyrimo metodika ir empiriSkai jvertinti ES taksonomijos igyvendinimg Lietuvos
bankininkystés sektoriuje;
5. Palyginti banky rezultatus ir suformuluoti iSvadas bei pasiilymus deél ES taksonomijos
1gyvendinimo tobulinimo.
Tyrimu siekiama patvirtinti arba paneigti Sias hipotezes:
e HI1 — 2020-2024 m. Lietuvos bankuose pastebimas nuoseklus per¢jimas nuo fragmentisSky,
naratyviniu pagrindu teikty ES taksonomijos atskleidimy prie labiau strukttruoty, standartizuoty

ir su ES taksonomijos reikalavimais suderinty duomeny teikimo praktiky.



e H2 — Bankai, kuriy zaliyjy paskoly dalis yra didesn¢, pasizymi geresniais finansiniais rezultatais,
didesne turto ir nuosavo kapitalo graza.

e H3 — Skandinavijos kapitalo bankai Lietuvoje aktyviau igyvendino ES taksonomijos reikalavimus
ir spar¢iau didino tvariy paskoly dalj nei vietinio kapitalo bankai.

Darbo ir tyrimo metodai. Sickiant jvertinti ES taksonomijos tikslus bei jos jgyvendinimo
ypatumus bankininkystés sektoriuje teoriniu lygmeniu, Siame darbe taikyti mokslinés literatiros ir
informaciniy S$altiniy analizés ir sintezés metodai. Tai leido apibendrinti pagrindinius teorinius
pozitirius ir akademinius diskursus, susijusius su ES taksonomijos vaidmeniu integruojant tvarumo
principus | finansy sektoriaus praktika. Darbe taip pat taikomi statistiniy duomeny analizés ir
apraSomosios statistikos metodai, leidziantys apibiuidinti Lietuvos banky sektoriaus struktiirg, banky
paskoly portfeliy sudétj ir Salies ekonomikos struktiirinius bruozus. Ankstesniy empiriniy tyrimy
rezultatai pasitelkiami siekiant kontekstualizuoti analize ir pagristi gauty rezultaty interpretacija.
Empirinéje dalyje taikyti kokybiniai ir kiekybiniai tyrimo metodai: analizuotos banky viesai
skelbiamos finansinés ir (ar) tvarumo ataskaitos bei atliktas ES taksonomijos jgyvendinimo
vertinimas pagal pasirinktas rodikliy grupes, remiantis koreliacinés analizés rezultatais.

Darbo struktiira. Sis darbas sudarytas i§ trijy pagrindiniy daliy: pirmojoje, teorinéje, dalyje
analizuojama ES taksonomijos samprata, jos tikslai, vertinimo kriterijai ir reglamentinis pagrindas
bankininkystés sektoriuje, formuojamas teorinis modelis. Antrojoje, analitingje, dalyje apzvelgiamas
Lietuvos bankininkystés sektorius, sisteminami moksliniai tyrimai apie ES taksonomijos taikymo
praktika ir pateikiamas tyrimo modelis. Trec¢iojoje, tyrimo, darbo dalyje apraSoma tyrimo metodika,
analizuojamos banky teikiamos ataskaitos, skai¢iuojamas koreliacinis rySys tarp tvarumo ir finansiniy
rodikliy, apibendrinami tyrimo rezultatai. Pabaigoje formuojamos darbo iSvados ir pasiiilymai.

Darbe naudoti literatiiros ir informaciniai Saltiniai. Teorin¢je darbo dalyje analizuojamas
ES Taksonomijos reglamentas ir mokslin¢ literatiira, aptarianti $io reglamento reikalavimus ir jy
1gyvendinimg. Formuojant tyrimo teorinj pagrinda, taip pat remiamasi Europos Komisijos oficialioje
interneto svetainéje skelbiama informacija. Analitin¢je darbo dalyje naudojami oficialiis Lietuvos
banko ir Eurostat duomeny bazés statistiniai duomenys, skirti Lietuvos banky sektoriaus ir
ekonomikos struktiiriniy ypatumy analizei, bei apZvelgiami ir sisteminami ankstesni moksliniai
tyrimai. Treciojoje darbo dalyje analizuojamos banky vieSai skelbiamos ataskaitos.

Darbo teoriné reikSmé:

1. ISple¢iama moksliné diskusija apie ES Taksonomijos reglamento reikalavimy jgyvendinima
bankininkystés sektoriuje, remiantis Lietuvos banky praktikos analize.

2. SistemiSkai analizuojamas tvarumo kriterijy integravimas ] banky veikla, identifikuojant

CV v —



3. Darbo rezultatai prisideda prie tvarumo atskaitomybés standarty raidos tyrimy ir suteikia empirinj
pagrindg tolesnei banky ir finansy sektoriaus analizei tvarumo atskaitomybés kontekste.

Darbo praktiné reikSmé:

1. Pateikiamas potencialus zaliojo turto rodiklio jvertis Lietuvos banky sektoriuje, kuris gali biiti
naudojamas atlickant lyginamaja banky analizg ir vertinant sektoriaus pasirengimg ES taksonomijos
reikalavimams.

2. Darbo rezultatai leidzia banky ir kity finansy sektoriaus dalyviy specialistams geriau suprasti, kaip
ES taksonomijos reikalavimai ir zaliojo turto rodiklis praktiskai atsispindi Lietuvos banky balansy
struktiiroje ir paskoly portfeliuose.

3. Tyrimo iSvados gali buti naudingos Lietuvos bankui, vertinant praktinius ES taksonomijos
igyvendinimo i$$uikius Lietuvos banky sektoriuje ir formuojant gaires dél tvarumo atskaitomybés
reikalavimy taikymo.

Darbo apribojimai ir sunkumai. Atliekant tyrimg susidurta su keliais metodologinio ir
informacinio pobiidzio apribojimais. Visy pirma, tyrimas vykdytas dinamiSskame ES tvarumo
reguliavimo kontekste, kuriame reglamenty nuostatos ir jvairiy reikalavimy jgyvendinimo gairés yra
nuolat tikslinamos, todél tyrimo rezultatai vertintini kaip momentinés sektoriaus raidos atspindys.
Antra, dél temos naujumo triikksta standartizuoty rodikliy ir vieningos metodikos, leidZiancios
nuosekliai jvertinti ES taksonomijos reikalavimy jgyvendinimg bankuose. Svarbu ir tai, jog dalis
pateikiamos informacijos, ypa¢ vietiniy banky, yra fragmentiSka ir interpretuojama
nevienareik§miSkai, o tai riboja galimybes iSsamiai bei objektyviai palyginti ES taksonomijos
reikalavimy jgyvendinimg nagrin¢jamuose bankuose. Be to, atkreiptinas démesys, jog dalis
santrumpy darbe pateikiamos sulietuvintos, o dalis paliekamos originalo kalba, atsizvelgiant }
nusistovéjusia jy vartosena. Sis neatitikimas gali riboti terminologinj nuosekluma, tadiau pasirinkta
laikytis formy, kurios nekelia interpretavimo sunkumy.

Darbo apimtis. Darbg sudaro jvadas, trys dalys (teorine, analitiné ir tyrimo), i§vados ir
pasiiilymai. Darbo medziaga pateikiama 63 puslapiuose, jskaitant 11 lenteliy ir 11 paveiksly. Darbe

remiamasi 60 moksliniy Saltiniy ir 22 informaciniais Saltiniais. Darbo pabaigoje pateikiami 7 priedai.
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1. ES TAKSONOMIJOS TEORINIAI PAGRINDAI IR IGYVENDINIMO
ASPEKTAI

Siame skyriuje ES taksonomija nagrinéjama darnaus vystymosi kontekste, idryskinant jos sasajas su
ES tvarumo tikslais ir ankstesnémis tvarumo koncepcijomis. Be to, analizuojami ES taksonomijos
taikymo 1i8Siikiai ir reglamentinis pagrindas. Toliau sistemiSkai nagrinéjamas ES taksonomijos
jgyvendinimas bankininkystés sektoriuje, aptariami jgyvendinimo vertinimo rodikliai ir formuojamas

teorinis $io proceso modelis.

1.1. ES taksonomijos atsiradimo prielaidos ir konceptualus pagrindas

Klimato kaita vyksta daug greiciau ir intensyviau, nei buvo prognozuota. Pastarasis deSimtmetis jau
laikomas Sil¢iausiu per visg stebéjimy istorija, o gamtiniai kataklizmai, tokie kaip potvyniai, uraganai
ar misky gaisrai, vis daznéja ir yra stipresni. Mokslininkai prognozuoja, jog pasaulin¢ vidutine
temperatiira gali pakilti bent 3 °C iki Sio amZiaus pabaigos — tai yra dvigubai daugiau, nei siekia
Paryziaus susitarime jvardytas kritinis 1,5 °C slenkstis, kurio virSijimas, kaip prognozuota, sukelty
itin skaudzias ekonomines, socialines ir aplinkosaugines pasekmes (Gortsos ir Kyriazis, 2024;
Tettamanzi ir kt., 2024). Klimato kaitos padariniai jau formuoja visapusiska globaling krize, kuri ne
tik kelia tiesioging grésm¢ Zzmoniy sveikatai ir gyvybéms, bet ir stiprina socialing jtampa, gilina
geopolitinius konfliktus bei kelia pavojy ekonominiam ir instituciniam stabilumui tiek regioniniu,
tiek tarptautiniu lygmeniu (World Economic Forum, 2020).

Pastaraisiais deSimtmeciais spartéjantys klimato kaitos procesai iSrySkino biutinybe imtis
kompleksiniy veiksmy jvairiuose veiklos sektoriuose. Reaguodama i vis labiau spartéjancius klimato
kaitos procesus bei siekdama tapti pirmuoju klimatui neutraliu zemynu iki 2050 mety, ES inicijuoja
nemazai strateginiy priemoniy, tarp kuriy ypac svarbus vaidmuo tenka Europos Zaliajam kursui (angl.
European Green Deal) (Schiitze ir kt., 2020; Fiestas, 2023). Si strategija, priimta 2019 m., numato
esminius pokycius jvairiose srityse, siekiant uztikrinti tvarig, efektyviai iSteklius naudojancia ir
konkurencinga ekonomika (Malecki, 2021; Kirschenmann, 2023; Schiitze ir Sandbaek, 2025). Zaliojo
kurso tikslai apima struktiirinius pokycius, nukreiptus ] Siltnamio efektg sukelianciy dujy emisijy
mazinimg, peréjimg prie ziedinés ekonomikos, biologinés jvairoveés apsauga, socialinio teisingumo
stiprinimg ir energetinés transformacijos spartinimg (Briihl, 2023; Brabec ir Machac, 2025).
Siekiama, kad iki 2030 m. grynosios Siltnamio efekta sukelianciy dujy emisijos biity sumazintos bent

55 %, palyginti su 1990 m. lygiu (European Commission, n.d.-b; Marcos ir Castrillo, 2022; Merler,
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2025). Sj tiksla pasiekti tikimasi technologinémis inovacijomis, tvaraus transporto sprendimais ir
grieztesniais aplinkosauginiais standartais. Svarbu ir tai, jog Europos zaliasis kursas remiasi principu,
kad pokyciai turi biiti jtraukiantys ir teisingi visiems regionams ir gyventojams, o sékmingam jo
jgyvendinimui biitinas glaudus bendradarbiavimas tarp valstybiy nariy, verslo sektoriaus, pilietinés
visuomeneés bei ES institucijy (Fetting, 2020). Nors Europos zaliasis kursas buvo priimtas dar iki
COVID-19 pandemijos, pandemijos kontekste jis jgijo papildomg strateging reikSm¢ ir tapo
neatsiejama ekonomikos gaivinimo priemoniy dalimi (European Commission, n.d.; Marcos ir
Castrillo, 2022).

Zaliojo kurso principai atspindi platesng tvarumo samprata, kurios genezé siejama su darnaus
vystymosi koncepcijos formavimu. Nors Siuolaikinés tvarumo iniciatyvos reik§mingai prisidéjo prie
Sios sampratos plétros, konceptualiai darnus vystymasis dar 1987 m. Jungtiniy Tauty Pasaulio
aplinkos ir plétros komisijos (dar vadinamos Brundtland komisija) ataskaitoje apibréztas kaip ,,toks
vystymasis, kuris tenkina dabartiniy karty poreikius, nesumazinant biisimy karty galimybiy tenkinti
savuosius“ (Brundtland, 1987, p. 291). Siuolaikiniame kontekste darnaus vystymosi samprata reiskia
daugiau nei tik siekj suderinti ekonomikos augimg su iStekliy tausojimu. Tettamanzi ir kt. (2024)
teigia, jog darny vystymasi galima laikyti ir strategine vizija, orientuota j ilgalaikj Zmonijos
klestéjima, kurioje ekonominiai sprendimai turi bati vertinami atsizvelgiant j jy poveikj aplinkai bei
visuomenei. Kitaip tariant, darnaus vystymosi principai reikalauja atsisakyti siauro trumpalaikés
naudos siekimo modelio ir pereiti prie ilgalaikés, subalansuotos ekonominés raidos, kuri uztikrina ne
tik ekonominj stabiluma, bet ir socialinj teisinguma, gyvenimo kokybés geré¢jima bei gamtinés
aplinkos 1$saugojimg ilgalaikéje perspektyvoje (Tettamanzi ir kt., 2024). Tai lemia bitinybe sukurti
naujas priemones ir mechanizmus, skatinancius tvaresnes gamybos ir vartojimo praktikas — vienas 1§
tokiy jrankiy yra ES taksonomija (Kuzmin ir kt., 2024).

Siekdama jgyvendinti klimato ir energetikos tikslus iki 2030 m. bei uztikrinti Europos zaliojo
kurso strateginiy siekiy jgyvendinimg, ES iskélé bitinybe aiSkiai apibrézti, kas laikytina tvaria
ekonomine veikla (Kuzmin ir kt., 2024; de Arriba-Sellier, 2025; Brabec ir Machac, 2025). Toks
poreikis atsirado dél ilga laikg egzistavusios darnaus vystymosi sagvokos interpretacijy jvairoves,
tvarumo apibrézties miglotumo ir aisSkiy praktiniy gairiy trikumo mokslinéje literatiiroje (Jabareen,
2008; Pesqueux, 2009; Alessi ir Battiston, 2022). Atsakydama ] Siuos i8Siikius, ES sukiiré ES
taksonomijg — bendrg klasifikavimo sistemg, skirta nustatyti kriterijus, pagal kuriuos ekonominé
veikla gali biiti latkoma suderinta su ilgalaikiais klimato neutralumo tikslais iki 2050 m. ir kitais ES
aplinkos apsaugos prioritetais (Schiitze ir kt., 2020). Mokslingje literatiiroje pabréziama, kad ES
taksonomija yra viena kertiniy ES tvaraus finansavimo sistemos sudedamyjy daliy ir svarbi priemon¢,
didinanti finansy rinkos informacijos skaidrumg (Schiitze ir kt., 2020; Schrems ir Bér, 2021; Lucarelli
ir kt., 2023; Brozek, Kozuch, Wieruszewski, Jaszczak ir Adamowicz, 2024).
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Siekiant iliustruoti tvarumo sampratos raidg, sudaryta 1 lenteleé, kurioje chronologine tvarka

pateikiami jvairts tvarumo apibrézimai, jy pagrindiniai skirtumai bei sgsajos su ES taksonomija.

1 lentelé

Tvarumo sampratos raida ir sasajos su ES taksonomija

PanaSumai /
Autorius Tvarumo skirtumai, lyginant
S apibrézimas / Pagrindiné idéja . Sasaja su ES taksonomija
metai .. su kitais
koncepcija o e
apibrézimais
Dabarties karty poreikiy ES taksonomija remiasi $iuo
tenkinimas Apibrézimas i$ pamatiniu principu, siekdama
nesumazinant bisimy esmeés sutampa su | nukreipti investicijas | ilgalaik]j ir
Gro Harlem karty galimybés kitais tvarumo tvary ekonominj vystymasi.
Brundtland patenkinti savo apibrézimais pagal | Taciau pati darnaus vystymosi
Darnus o - - o o
(Brundtland Vvstvmasis poreikius. Pabréziamas | pabréziama samprata nesuteikia konkreciy
ataskaita), sty karty lygybés principas, | tvaraus ir veiklos gairiy ar kiekybiniy
1987 t.y. akcentuojama ilgalaikio rodikliy, nes démesys joje
ilgalaiké perspektyva ir | vystymosi sutelkiamas ne ] apibréztas
pusiausvyros tarp jvairiy | principa ekonominés veiklos formas, o |
sri¢iy uztikrinimas ateities karty poreikiy tenkinimag
Telglg 108 tam tikros Pabrézia biitinybe
gamtinio kapitalo Gt oae
. uztikrinti ateities .. .
formos (ekosistemy ES taksonomija, ypac per
. . . karty gerove per R v
Herman Stiprus paslaugos, biologiné ,,hedaryti reik§mingos zalos
R gamtos .. .
Daly, 1990 tvarumas jvairové) yra 2 .. . (DNSH) principa, yra arti stipraus
o y i§saugojima, kaip S
nepakeiiamos Zzmogaus | . tvarumo idéjos
. . ir darnus
sukurtu kapitalu ir vystvmasis
privalo biiti i§saugotos sy
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1 lentelés tgsinys

PanaSumai /

Autorius Tvarumo skirtumai, lyginant
metai ’ apibrézimas / Pagrindiné idéja su kitais e Sasaja su ES taksonomija
koncepcija o e
apibrézimais
Apibrézimas
akcentuoja istekliy
paskirstyma tarp
karty, grindziama
socialinio
teisingumo
Technologinés principu, ir skiriasi | ES taksonomijoje ,,silpnojo
Robert Silpnas inovacijos gali nuo stipraus tvarumo** samprata ribojama
Solow, 1993 | tvarumas kompensuoti gamtos tvarumo taikant ,,nedaryti reikSmingos
iStekliy iSeikvojima koncepcijos tuo, zalos* (DNSH) principa
kad pripazjsta
galimybe tam tikru
mastu pakeisti
gamtinj kapitala
technologiniais
sprendimais
Tvarumas matuojamas
per tris tarpusavyje
susijusias dimensijas: ES taksonomija iSplecia $j
zmones (socialiné principa, detaliai apibrézdama,
Tricubo lygybé ir gerove), Apima socialinius | koks ekonominés veiklos indélis
tval%umo planeta (aplinkosauginé | ir laikomas reikSmingu aplinkos
John Koncenciia atsakomybg) ir pelng aplinkosauginius (planetos) gerovei, nustatant $esis
Elkington, (angl pTrg le (ekonominé dimensija). | aspektus, panasiai | aplinkosaugos tikslus.
1997 Botftgo.m Lga . Si koncepcija skirta kaip darnaus Ekonominé graza ES
TBL) ’ verslo veiklos vystymosi taksonomijos kontekste
vertinimui ir sudaro koncepcija suprantama kaip tvaraus, o ne
prielaidas tvarumo trumpalaikio, ekonominio
kriterijy integracijai i vystymosi rezultatas
organizacijy strateginius
sprendimus
Si koncepcija
tvaruma apibrézia
Imoniy tvarumas ir I;E;?Esro ;‘:Sq’
socialiné atsakomybé susyust . Pabréziama, kad tvarumo
siejami su savanoriska ilgalaike gerove ir samprata priklauso nuo
slejan . . poreikiu prata b .
jmoniy veikla. Tokiu . organizacijos konteksto, veiklos
ozitiriu pabréziama, subalansuoti sektoriaus ir brandos lygio, todél
Marcel van iad organizacijos , socialinius, néra vieno visoms or. anize’lci'oms
Marrewijk ir | Organizacinis savararglkiﬁkai Jasirenka ckonominius bei universaliai taik tinoga ibréijimo
Marco tvarumas . arp aplinkosauginius Y PLOTEZIMO.
Werre. 2003 joms aktualius tvarumo aspektus. Vis délto Tuo tarpu ES taksonomija siekia

tikslus ir jy
jgyvendinimo metodus,
atsizvelgdamos j
individualig verslo
strategija

pabréziama, kad
tvarumo savoka
yra lanksti,
kintanti ir
priklausanti nuo
organizacijos
vidinés kultiiros

nustatyti vieningus vertinimo
kriterijus, leidziancius aiskiai
apibrézti, kokia ekonominé veikla
laikytina tvaria
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1 lentelés tgsinys

PanaSumai /
Autorius Tvarumo skirtumai, lyginant
S apibrézimas / Pagrindiné idéja . Sasaja su ES taksonomija
metai .. su kitais
koncepcija o e
apibrézimais
PabréZziama, kad
es gali kurti .
bgndruomenes gali kurti Papildo darnaus
vietos lygmens Vystymosi
Elinor institucijas, kurios YSLYIMO ES taksonomija veikia kaip
L o socialinj aspekta, S o .
Ostrom, Institucinis efektyviai valdo institucinis reguliacinis jrankis,
S o akcentuodamas . . . .
2009 tvarumas bendruosius iSteklius, o . skatinantis tvarios ekonominés
S . bendruomeniy . .
stiprios ir veiksmingos . .. veiklos plétra
SR . vaidmenj ir
institucijos laikomos S
.t o institucijy reik§me
esmine ilgalaikio
tvarumo prielaida

Saltinis: sudaryta autorés.

Tvarumo sampratos raida rodo, kad ankstyvieji apibrézimai daugiausia pabrézé bendrus
principus, tokius kaip ilgalaiké gerové ir teisingumas tarp karty, taciau buvo mazai pritaikomi
praktikoje. Vélesnés koncepcijos labiau orientavosi j organizacijy ir verslo veikla, suteikdamos
daugiau lankstumo tvarumo tiksly pasirinkimui, taciau kartu palikdamos daug erdvés skirtingoms
interpretacijoms. Galima teigti, jog ES taksonomija paZymi esminj 1iZ] Sioje tvarumo sampraty
raidoje, nes jkiinija Brundtland ataskaitos holisting vizija, Elkingtono ,,Trigubo tvarumo* koncepcijos
aplinkosauginius ir socialinius aspektus bei ,,stipraus tvarumo® principa, kurj apibrézia ,nedaryti
reikSmingos zalos* (angl. Do Not Significant Harm, toliau darbe — DNSH) kriterijus. Pastebétina, kad
kiekvienos jmonés verslo strategija ir savitu poziiiriu j tvarumo jgyvendinimg, nes nustato bendrus
kriterijus, pagal kuriuos vertinama, ar ekonominé veikla laikytina tvaria. Pasak Kirschenmann (2023)
bei Brozek ir kt. (2024), ES taksonomija ne tik apibendrina ankstesnes tvarumo koncepcijas, bet ir
lemia, kaip tvarumas vertinamas ir taikomas praktikoje.

Be ankstesniy tvarumo sampraty, ES taksonomijos koncepcinis pagrindas siejamas ir su
pagrindiniais bei svarbiausiais tarptautiniais susitarimais — Jungtiniy Tauty 2030 darnaus vystymosi
darbotvarke, ParyZziaus susitarimu (kurj ES ratifikavo 2016 m. kaip Jungtiniy Tauty bendrosios
klimato kaitos konvencijos dalj) bei socialinio teisingumo nuostatomis, apiman¢iomis Zmogaus teisiy
apsauga, saziningo darbo uZtikrinima, socialinés nelygybés mazinimg ir ly¢iy lygybés skatinima
(Tettamanzi ir kt., 2024). Pagrindinis $iy susitarimy tikslas — nukreipti finansinius srautus | tvaria,
maZzai Siltnamio efekta sukelian¢iy dujy iSskiriancig ir klimatui atsparig ekonomikg. Taip siekiama iki
2050 m. neutralizuoti Zmogaus veiklos poveikj klimatui ir aplinkai (Och, 2023; Tonnarello ir kt.,
2025). Remiantis ES taksonomijos reglamento preambulés 10 punktu, valstybés ekonomika turi biiti

palaipsniui pritaikoma prie darnaus vystymosi principy, atsizvelgiant j klimato kaitos keliamus
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VW —

2020). Tokiu budu tvarumo principy integravimas j rinkas ir sektorius Zymi naujos ekonominio
vertinimo paradigmos formavimasi, kur jmoniy bei institucijy verté matuojama ne tik finansiniais
rodikliais, bet ir geb¢jimu laikytis visuomenéje pripazinty tvarumo normy bei standarty (Mikalopé ir
Lapinskiené¢, 2024).

Apibendrinant, Siame poskyryje atskleista, kad ES taksonomija formavosi tiek kaip atsakas j
ankstesniy tvarumo sampraty praktinio taikymo trikumus, tiek kaip priemoné jgyvendinti
pagrindinius ES tvarumo susitarimus. Skirtingai nei savanoriskomis ir kontekstinémis tvarumo
koncepcijomis grindziami poziiriai, ES taksonomija nustato vieningq reguliacinj pagrindg, leidZiantj

aiskiai apibrézti, kokia ekonominé veikla laikytina tvaria.

1.2. ES taksonomijos samprata, tikslai ir jgyvendinimo isSukiai

Augantis aplinkosaugos, socialinés atsakomybés ir valdysenos (angl. Environment, Social,
Governance, ESG; toliau darbe — ASV) veiksniy aktualumas bei jy didéjanti jtaka finansy rinkoms
pasireiSkia poky¢iais finansiniy produkty klasifikavime ir investavimo praktikoje (Galdikaité ir
Budrionyté, 2023; Tettamanzi ir kt., 2024). Siame kontekste ES taksonomija tampa reik§mingu
instrumentu, skatinanc¢iu sisteminj peréjima prie tvaresnio ir labiau subalansuoto ekonominés plétros
modelio. Ji ne tik padeda nukreipti investicijas | tvarius projektus, bet ir standartizuoja tvarumo
kriterijy taikyma jvairiuose sektoriuose, kartu uztikrindama nuolating stebéseng bei atskaitomybe
(Brozek ir kt., 2024; Kuzmin ir kt., 2024). ES Taksonomijos reglamente isskirti SeSi pagrindiniai
aplinkosauginiai tikslai, kuriais siekiama uZtikrinti sisteminj ir nuosekly peréjima prie klimatui
neutralios ir aplinkosauginiu poZiiiriu atsakingos ekonomikos (Malecki, 2021; Fiestas, 2023; Brabec
ir Machac, 2025). Kiekvienas i$ iy tiksly siejamas su konkreciomis ekonominés veiklos rii§imis,
kuriy poveikis aplinkai laikomas reik§mingu ir kurios prisideda prie darnaus vystymosi darbotvarkes
jigyvendinimo. Siuo pozitriu ES taksonomijos nuostatos i§ esmés atitinka Jungtiniy Tauty Darnaus
vystymosi tikslus (toliau darbe — DVT), kuriy sgrasSas pateikiamas 1 priede. Be to, ES taksonomijos
struktiira tiesiogiai atliepia ASV principus — pirmiausia 4 (aplinkosaugos) dimensija, taciau
igyvendinant veiklas svarbis ir socialiniai bei valdysenos (S ir V) aspektai (Dumrose, Rink ir Eckert,
2022; Gortsos ir Kyriazis, 2024). ES taksonomijos tiksly, juos atitinkanciy veikly, jgyvendinimo
priemoniy bei jy sgsajy su DVT ir ASV struktiiruota apzvalga pateikiama 2 lentel¢je.
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2 lentelé

ES taksonomijos aplinkosauginiy tiksly, DVT ir ASV sasajos

ES .

taksonomijos Veikla, Tikslo jgyvendinimo suszjigsairgiglsas Papildomi ASV (S ir
tikslas (ASV atitinkanti tikslg | priemonés Yy V) aspektai
kriterijus 4) (DVT)

Investicijos |

Veikla, LT ..
. . atsinaujinancia S: Energijos
mazinanti . .. . . . o
I . energija, energijos 13 tikslas: Imtis skubiy | prieinamumas
. . Siltnamio efekta . . . .
Klimato kaitos L . | vartojimo efektyvumo | veiksmy kovai su bendruomenéms
. sukelianc¢iy dujy | ... Lo . R . -
Svelninimas . didinimas, mazai klimato kaita ir jos G: Klimato riziky
iSmetima arba Lo o ) . )
e * anglies dioksido poveikiu integravimas j
didinanti jy - )
- i§skiriancios valdymo sprendimus
absorbcija ..
technologijos
. . tikslas: P :
. . . | Klimato rizikai 9 1cs’as: Tramone, S: Atsparumas
Veikla, didinanti . inovacijos ir . o
atsparios . _ klimato poveikiui
C atsparuma . _ infrastruktiira .
Prisitaikymas . . infrastruktiiros . _ bendruomenése
Lo klimato kaitos _ . . 11 tikslas: Tvaris .
prie klimato S kiirimas, klimato L G: Atsakomybés
. poveikiui ar L . miestai ir . .
kaitos oy . riziky vertinimas, . paskirstymas ir
mazinanti jo L bendruomenés .
y civilinés saugos . ] skaidrumas valdant
zala sprendimai 13 tikslas: Kova su rizikas
P klimato kaita
6 tikslas: Uztikrinti
Veikla visiems prieinama
tauso’a’n i Vandens valymo vandens tiekimg ir S: Svaraus vandens
Tvarus vandens van déns jrenginiai, tvari Zemés | sanitarijg bei tvary jy prieinamumas
ir jury istekliy o a1 okio praktika, valdyma bendruomenéms
.. .| i8teklius ir . ; " .. . o
naudojimas bei apsaueanti nuoteky tvarkymas ir | 14 tikslas: ISsaugoti ir G: Aplinkos riziky,
apsauga VI;,II de%ls taupesnis vandens tvariai naudoti susijusiy su
. vartojimas vandenynus, jiiras ir vandeniu, valdymas
ekosistemas N .
jury isteklius tvariam
vystymuisi
Veikla,
skatinanti Atlieky maZzinimas, 9 tikslas: Pramoné, S: Darbo viety
. . iStekliy medziagy inovacijos ir kiirimas ziedingje
Peréjimas prie .. oo . _ o
siedinas pakartotinj perdirbimas, infrastruktiira ekonomikoje
ckonomikos naudojima, ilgaamziskesni 12 tikslas: Uztikrinti G: Sprendimy dél
perdirbima ir produktai ir tvarius vartojimo ir zaliavy ir tiekimo
atlieky ekologiSkas dizainas | gamybos modelius tvarumo valdymas
mazinimg
3 tikslas: Uztikrinti
. .. ik i
Tar$iy medziagy sverkd gyvenseng it
. .. skatinti gerove visiems, . .
“ Veikla, naudojimo . " . S: Visuomenés
TarSos .. . v . visose amziaus grupése .
. mazinanti oro, mazinimas, emisijy . = sveikatos apsauga
prevencija ir . N 11 tikslas: Tvartis .
. vandens ar filtravimas, tarSos Lo G: Aplinkosaugos
kontrolé miestai

dirvozemio tar$g

stebésena ir
prevenciné kontrolé

12 tikslas: Uztikrinti
tvarius vartojimo ir
gamybos modelius

atitikties kontrolé
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2 lentelés tesinys

ES ..
taksonomijos Veikla, Tikslo jgyvendinimo suszjigsairgiglsas Papildomi ASV (S ir
tikslas (ASV atitinkanti tikslg | priemonés Yy V) aspektai
o (DVT)
kriterijus 4)
15 tikslas: Saugoti,
atkurti ir skatln.tl tvary S: Gamtos paslaugy
. . . . o sausumos ekosistemy o ..
Biologinés Veikla, sauganti | Apsaugoty teritorijy " - i§saugojimas
LoLe LS LS naudojima, darniai .
Ivairoveés ir ar atkurianti tvarkymas, buveiniy Y . bendruomenéms
) ) . _ valdyti miskus, kovoti .
6. | ekosistemy ekosistemas ir atktrimas, gamtos . | G: Imoniy
. . . e 11 . su dykuméjimu, stabdyti | .. R
apsauga bei biologing iStekliy naudojimo . o isipareigojimai
. o . zemés degradacija ir . S
atklirimas vairove mazinimas Lo . biologinés jvairovés
atkurti jos bukle, bei apsaueai
stabdyti biologinés psaug
jvairovés nykima

Saltinis: sudaryta autorés remiantis Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) 2020/852, 2020 m. birzelio 18 d.,

dél sistemos tvariam investavimui palengvinti sukiirimo, Kuzmin ir kt. (2024) bei Gortsos ir Kyriazis (2024).

Gortsos ir Kyriazis (2024) pazymi, jog pradiniame ES taksonomijos kiirimo etape daugiausia
démesio skirta klimato kaitos Svelninimui ir prisitaikymui prie jos poveikio. 2 lenteléje matyti, jog
dabar ES taksonomija grindziama visapusiSsku poziliriu j tvarumg, apimanciu ne tik klimato kaitos
aspektus, bet ir platesnius aplinkos apsaugos klausimus — tvary vandens ir gamtos iStekliy naudojima,
per¢jima prie ziedinés ekonomikos, tarSos prevencijg bei biologinés jvairovés i§saugojima. Lenteléje
pateikti aplinkosaugos tikslai ir jy taikymo pavyzdziai atskleidzia, kad kiekvienas tikslas siejamas su
skirtingomis, taciau tarpusavyje susijusiomis ekonominés veiklos sritimis. Klimato kaitos Svelninimo
tikslas apima veiklas, susijusias su atsinaujinancios energijos plétra, energijos vartojimo efektyvumo
didinimu ir Siltnamio efekta sukelianciy dujy emisijy mazinimu, taip pat anglies absorbcijos
pajégumy stiprinimu per ekosistemy atkiirimg (Alessi ir Battiston, 2022; Kuzmin ir kt., 2024; Gortsos
ir Kyriazis, 2024). Prisitaikymo prie klimato kaitos tikslas orientuotas  infrastruktiiros atsparumo
stiprinima, o vandens ir jury iStekliy apsaugos tikslas — j tar§os mazinimg ir tvary vandens naudojimag
(Ostojic ir kt., 2024). Tuo tarpu peré¢jimo prie ziedinés ekonomikos tikslas siejamas su iStekliy
naudojimo efektyvinimu ir produkty ilgaamziSkumo didinimu, tarSos prevencijos tikslas — su oro,
vandens ir dirvoZzemio tar§os mazinimu, o biologinés jvairoves iSsaugojimo tikslas apima gamtiniy
buveiniy atklirimg bei tvary zemés ir misky naudojima (Gortsos ir Kyriazis, 2024). Tokia tiksly
jvairove atspindi ES siekj taikyti sisteminj pozitrj j aplinkosauga, kai skirtingos ekonominés veiklos
vertinamos ne izoliuotai, o kaip tarpusavyje susijusios tvarios ekonomikos dalys (Gortsos ir Kyriazis,
2024; Och, 2024). Atsizvelgiant ] tai, ES taksonomija tampa ne tik veikly tvarumo klasifikavimo
sistema, bet ir praktiniu orientyru, padedanciu kryptingai siekti tvaresnés, klimatui neutralios

ekonomikos.
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Kaip pazymi Malecki (2021), Conea (2022) bei Lucarelli ir kt. (2023), pagal ES Taksonomijos
reglamento 3 straipsnj ekonominé veikla gali bti laikoma tvaria tik tuomet, kai pagrjstai jvertinama
jos atitiktis reglamente nustatytiems kriterijams. Veiklos taksonominés atitikties vertinimo procesas

pateikiamas 1 paveiksle.

Atitiktis
techniniams
Minimaliy atrankos
DNSH principo socialiniy kriterijams
laikymasis standartq
ReikSmingas laikymasis
prisidéjimas prie
Ekonominés aphnkosaugos
veiklos tiksly
tinkamumas

Saltinis: sudaryta autorés pagal Conea (2022) ir Lucarelli ir kt. (2023).

1 pav. Veiklos taksonominés atitikties vertinimo procesas

Kaip matyti pateiktoje schemoje, ekonominés veiklos taksonominés atitikties vertinimo
procesas sudarytas i§ keturiy nuosekliy etapy. Kaip aptaria Malecki (2021) ir Conea (2022),
pirmiausia nustatomas veiklos tinkamumas — vertinama, ar veikla patenka ; ES Taksonomijos
reglamento taikymo sritj, t. y. ar ji yra viena i§ reglamente apibrézty reguliuojamy ekonominiy veikly.
Tik tokios veiklos gali biiti toliau vertinamos pagal aplinkosauginius ir socialinius kriterijus.
Antrajame etape tikrinama, ar veikla reikSmingai prisideda prie bent vieno i§ SeSiy reglamente
numatyty aplinkosauginiy tiksly (Conea, 2022; Marcos ir Castrillo, 2022). Treciajame, viename
esminiy etapy, vertinama, ar ekonominé veikla atitinka principg DNSH. Sis principas reikalauja
uztikrinti, kad veikla, nors ir daranti reikSmingg teigiamg poveikj vienam aplinkosauginiam tikslui,
kartu nesukelty reikSmingos Zalos né vienam 1§ likusiy tiksly (Conea, 2022; Lucarelli ir kt., 2023;
Brabec ir Machag, 2025; Schiitze ir Sandbaek, 2025). Pavyzdziui, veikla, skirta klimato kaitos
Svelninimui, taciau sukelianti biologinés jvairovés nykima, neatitinka tvarumo kriterijy ir negali biiti
klasifikuojama kaip tvari (Schrems ir Bir, 2021). Ketvirtasis kriterijus reikalauja uztikrinti, kad veikla
buty vykdoma laikantis tarptautiniu mastu pripazinty socialinés atsakomybés ir Zzmogaus teisiy
standarty. Tai reiSkia, kad veikla turi biiti vykdoma uZtikrinant tinkamas darbo salygas, saziningg
elgesi su darbuotojais, Zzmogaus teisiy apsauga ir atsakingg verslo praktika, iskaitant korupcijos
prevencijg (Och, 2024; Dobija, Zarzycka, Krasodomska, Koztowski ir Kravchenko, 2025; Schiitze ir
Sandbaek, 2025). Visiska atitiktis ES taksonomijai gali biiti pripaZinta tik tada, kai veikla atitinka
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visus keturis kriterijus. Jy taikymas uZztikrina, kad veikla biity vertinama ne pavirSutiniskai, o
sistemiSkai, jvertinant veiklos poveikj visai aplinkosauginiy tiksly visumai (Conea, 2022).

Visgi, siekiant geriau suprasti ES taksonomijos esme¢ ir pagrindinius tikslus, svarbu ne tik
1Snagrinéti jos taikymo sritis, bet ir aiSkiai apibrézti, ko ES taksonomija neapima. Tai leidzia iSvengti
klaidingy interpretacijy ir geriau suprasti, kaip ES taksonomija veikia praktikoje bei kokie yra jos
ribotumai. Kaip teigia Cunha, de Oliveira, Orsato, Klotzle, Cyrino Oliveira ir Caiado (2020),
Siuolaikinéje investavimo aplinkoje vis rySkiau atsiskleidzia tendencija rinktis ne tik finansiSkai
pelningus, bet ir socialiai bei aplinkosauginiu pozitriu atsakingus projektus. Si tendencija, Mikalopés
ir Lapinskienés (2024) teigimu, atsispindi ir banky kreditavimo praktikoje — pastebimas spartus
zaliyjy paskoly paklausos ir pasitilos augimas, kurj lemia ne tik vertybinés nuostatos, bet ir
grieztéjantys ES tvarumo reikalavimai. Vis délto susidoméjimas tvarumu finansy sektoriuje
grindZiamas ne vien moraliniais ar vertybiniais sumetimais, bet ir racionaliais ekonominiais motyvais
— siekiu uzdirbti konkurencingg finansing graza, kartu prisidedant prie darnios plétros tiksly
igyvendinimo (Cunha ir kt., 2020). Vis délto svarbu paminéti, kad Europos Komisija (n.d.-a) pabrézia,
jog ES taksonomija néra privaloma investavimo ar finansavimo kryptis — ji nenurodo, kur ar kaip turi
buti nukreipiami kapitalo srautai, ir nenustato privalomo reikalavimo, kad finansavimas ar
investicijos biity skiriamos tik taksonomiskai suderinamoms veikloms. ES taksonomija nenustato
privalomy reikalavimy keisti jmoniy aplinkosaugine veiklg ar finansiniy produkty sudétj, nevertina
nei finansinio pelningumo, nei bendros verslo s¢kmés, taciau jpareigoja finansy rinkos dalyvius ir
imones atskleisti informacijg apie jy veiklos atitiktj taksonomijos kriterijams (European Commission,
n.d.-a). Kitaip tariant, tai reiSkia, kad finansy rinkos dalyviai, kuriems taikomi ES taksonomijos
atskleidimo reikalavimai, iSlaiko sprendimy laisve dél investicijy ar finansavimo krypties, taciau
privalo uztikrinti didesnj informacijos skaidrumg d¢l $iy sprendimy tvarumo (European Commission,
n.d.-c). Siekiant iSvengti interpretaciniy klaidy ir tiksliau apibrézti ES taksonomijos praktinj taikyma,
sudaryta 3 lentele, kurioje atskiriami esminiai ES taksonomijos aspektai ir daZniausiai pasitaikantys

netiksliis jos interpretavimai.
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3 lentelé

ES taksonomijos paskirtis ir klaidingi interpretavimai

ES taksonomija yra

ES taksonomija néra

Struktiiruota klasifikavimo sistema, kuri apibrézia,
kokios ekonominés veiklos laikomos aplinkosauginiu
poziliriu tvariomis

Tai néra privalomas reguliacinis sgrasas — jame pateiktos
veiklos Zymi aplinkosauginiu poziiiriu tvarig veikla, taciau
neapriboja kity galimy investavimo ar finansavimo
krypéiy

Tvarumo politikos sistema, padedanti didinti
skaidruma finansy rinkose ir skatinti investicijas bei
finansavima ty veikly, kurios daro teigiama poveikj
aplinkai

Tai néra jmoniy reitingavimo mechanizmas — ES
taksonomija neapima visos jmoniy veiklos ir nesuteikia
bendro tvarumo vertinimo

Sistema, padedanti formuoti sprendimus investavimo,
skolinimo ir verslo strategijos srityse

ES taksonomija nesuteikia vertinimo dél finansinio
pelningumo ar verslo sékmés — ji skirta aplinkosauginiams
kriterijams, o ne ekonominiams rodikliams jvertinti

Sistema, formuojanti vieningg tvarumo sampratg ES
lygmeniu ir skatinanti jos standartizavimg jvairiuose
sektoriuose

Neitraukty veikly nereikéty automatiskai laikyti tarSiomis
— jos gali biiti neutralios ar tiesiog dar nevertintos pagal
ES taksonomijos kriterijus

Dinamiska sistema, kuri yra reguliariai perzitirima ir
koreguojama atsizvelgiant j ekonominés veiklos
poveikio aplinkai vertinimo pokyc¢ius bei finansy rinky
reguliavimo raida

Tai néra automatinis sprendimy priémimo jrankis — ES
taksonomija padeda, bet nepakeicia finansinés analizés,
strateginio planavimo ar rizikos vertinimo

Saltinis: sudaryta autorés pagal European Commission (n.d.-a).

Alessi ir Battiston (2022) bei Och (2024) pabrézia, kad pagrindinis ES taksonomijos tikslas
yra didinti skaidrumg ir sudaryti salygas objektyviai palyginti tiek finansiniy produkty, tiek
finansavimo sprendimy tvarumo lygi. Tuo tarpu Fiestas (2023) atkreipia démesj, kad nors pati ES
taksonomija nejpareigoja rinkos dalyviy priimti konkreciy finansavimo ar investavimo sprendimuy,
informacijos atskleidimo pareiga daro reikSminga netiesioginj poveikj rinkai. Ji formuoja rinkos
lukescius, skatina kapitalo perskirstyma tvaresniy projekty kryptimi ir stiprina reputacinj spaudimag
imoneéms veikti tvariau (Fiestas, 2023).

ISnagring¢jus ES taksonomijos apibréztus ekonominés veiklos vertinimo kriterijus ir
pagrindinius tikslus, ne maziau svarbu jvertinti ir ES taksonomijos praktinio igyvendinimo i$sukius.
Kaip pazymi Kuzmin ir kt. (2024), nors ES taksonomija Zymi reikSmingg pazanga kuriant vieningg
tvariy ekonominiy veikly klasifikavimo sistemg, jos jgyvendinimas praktikoje susiduria su
kompleksiniais i3§tkiais, galiniais riboti §io reglamento veiksminguma. Sie is$ikiai apibendrinti 2

paveiksle.

21



St T D e -SkJJngos ES I.:akslcfnorm jos taikymo praktikos ES
valstybése narése ir sektoriuose
¥
/ +
s e *Rizika, kad veikla bus pristatoma kaip tvari be realaus
Ekomanipuliavimas .
pagrindo
e il e e *ES tak_sc:nqnujps igyvendinimui reikalingos didelés
fiannsinés ir laiko sgnaudos
<
Duomeny trukumas *Ribota prieiga prie kokybisky tvarumo duomeny
Politiniy ir ekonominiy interesy = Suinteresuoty 3aliy jtaka taksonomijos jgyvendinimo
jtaka tempui ar 1$imé&iy taikymui
e . . *Socialiniai rodikliai neintegruoti taip iSsamiai kaip
Socialiniy aspekty ignoravimas o c o
aplinkosauginiai
v

Saltinis: sudaryta autorés pagal Kuzmin ir kt. (2024).

2 pav. ES taksonomijos jgyvendinimo isSiuikiai

Visy pirma, viena i§ esminiy kliti¢iy yra standarty nesuderinamumas, kylantis dél skirtingy
ES taksonomijos taikymo praktiky jvairiose valstybése narése ir sektoriuose. D¢l $io neapibréztumo
investicijy ir finansavimo srautai tampa maziau prognozuojami ir sudétingiau koordinuojami
tarptautiniu mastu (Kuzmin ir kt., 2024). Be to, kaip pazymi Kooths (2023), svarbi problema yra
ekomanipuliavimo (angl. greenwashing) rizika. TradiciSkai tvarumo aspekty integravimas |
finansinius sprendimus buvo siejamas su ASV kriterijy taikymu, kurie daZniau veike kaip savanorisko
pobiidzio gairés, o ne kaip privalomi standartai. Kadangi jmonéms nebuvo nustatyta aiski prievole
atskleisti informacijg apie veiklos tvarumg pagal vieningg sistemg, ASV vertinimai buvo
nevienareik§miai ir sunkiai palyginami, ribojant galimybes objektyviai jvertinti tvarumo rezultatus
(Marcos ir Castrillo, 2022; Galdikaité, ir Budrionyté, 2023; Tettamanzi ir kt., 2024). Toks reguliacinis
neapibréZtumas sudaré prielaidas neskaidriai  praktikai, lietuviS8kai jvardijamai kaip
ekomanipuliavimas, kuris suprantamas kaip ,veikla, siekiant jgyti nesaZiningg konkurencinj
pranasumg, kai finansinis produktas rinkai pateikiamas kaip aplinkai palankus, nors i§ tikryjy
neatitinka pagrindiniy aplinkosaugos standarty” (Europos Parlamentas ir Taryba, 2020, 11
konstatuojamoji dalis). Nors jsigaliojus ES taksonomijos reikalavimams jmonés privalo taikyti
aiSkiai apibréztus ir standartizuotus vertinimo rodiklius, tam tikros rizikos iSlieka — pavyzdziui, ES
taksonomijai gali biiti priskiriamos veiklos, kuriy realus tvarumo poveikis néra visiskai aiSkus arba

kurios neatitinka visy aplinkosauginiy kriterijy (Och, 2024). Tai reiSkia, jog jmoneés gali pristatyti
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abejotinus projektus kaip tvarius, nepagrindziant to objektyviais duomenimis, kas ilgainiui gali
sumazinti rinkos dalyviy pasitikéjima tvarumo klasifikavimo sistema (Kooths, 2023). Schiitze ir
Sandbaek (2025), aptardami ES taksonomijos jgyvendinimg bankuose, atkreipia démesj, jog atitiktis
reikalavimams neiSvengiamai pareikalauja reikSmingy pradiniy investicijy. Tai apima ne tik
finansines ir laiko sgnaudas darbuotojy mokymams, duomeny rinkimui, informaciniy technologijy
sistemy bei ataskaity ruo$imui, bet ir véliau taikyting nuolating reguliaciniy pokyciy stebéseng
(Schiitze ir Sandbaek, 2025). Be to, finansy institucijoms sudétinga jgyvendinti ES taksonomijos
reikalavimus dar ir dél ribotos duomeny prieigos ir jy kokybés trukumo, nes jos neturi pakankamai
patikimos informacijos apie finansuojamy veikly ir sandorio Saliy tvarumo rodiklius (Och, 2024;
Schiitze ir Sandbaek, 2025). Kuzmin ir kt. (2024) pazymi, kad tradiciniai verslo sektoriai gali siekti
paveikti ES taksonomijos taikyma, skatindami lankstesnj ar §velnesnj kriterijy interpretavima. Si
kritika glaudziai siejasi ir su tuo, kad ES taksonomijos taikymas $iuo metu daugiausia orientuotas j
aplinkosauginius aspektus, o socialiniy kriterijy integravimas iSlieka ribotas (Kuzmin ir kt., 2024).
Toks disbalansas gali lemti situacijas, kai ekonominé veikla pripazjstama tvaria aplinkosaugos
pozitiriu, taciau kartu kelia riziky darbuotojy gerovei ar atsakingam jmoniy valdymui. Atitinkamai
gali susidaryti prielaidos, jog bankai finansuoja projektus, formaliai atitinkancius aplinkosauginius
taksonomijos kriterijus, taciau neatitinkancius jos reikalaujamo kompleksinio tvarumo vertinimo. Vis
délto ne visi autoriai sutinka su prielaida, kad ES taksonomija automatiskai lemia reik§minga
aplinkosauginj poveikj. Fuest ir Meier (2022) kritiSkai vertina ES taksonomijg kaip zaliojo
finansavimo priemong, teigdami, kad kapitalo nukreipimas j ,,Zalias* veiklas pats savaime neuZtikrina
didesnio Siltnamio efekta sukelian¢iy dujy emisijy sumazejimo.

Apibendrinant, ES taksonomija veikia kaip reglamentiné klasifikavimo sistema, skirta
identifikuoti aplinkosauginiu poZiiriu tvarig ekonomine veiklg ir sukurti bendrq atskaitos pagrindg
tvarumo vertinimui finansy rinkose. Ji prisideda prie darnaus vystymosi ir aplinkosaugos tiksly
jgyvendinimo pirmiausia per didesnj skaidrumgq, informacijos palyginamumgq ir aiSkesnj ekonominés
veiklos tvarumo apibréZimgq, taciau pati savaime nenustato privalomy investavimo ar finansavimo
sprendimy. Kartu literatiiroje pabréziama, kad praktinis ES taksonomijos taikymas islieka sudétingas
ir nevienareiksmis. Neapibréztumas dél veikly vertinimo metodiky, ribotas duomeny prieinamumas
ir jy kokybés problemos, taip pat reiksmingos jgyvendinimo sgnaudos riboja taksonomijos

evv —

kuriame taksonomijos reikalavimai tiesiogiai susije su duomeny rinkimu, vertinimu ir atskleidimu.
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1.3. ES taksonomijos reglamentinis pagrindas ir jgyvendinimas bankininkystés

sektoriuje

Kaip teigia Roy ir Shaw (2022) bei Kosztowniak (2023), finansy sektorius, ypac¢ bankininkysté, daro
reikSmingg jtaka kapitalo srauty paskirstymui tvarumo kontekste. D¢l Sios priezasties bankai buvo
tarp pirmyjy finansy sektoriaus institucijy, kurioms pradéti taikyti ASV ir ES taksonomijos
reikalavimai (Roy ir Shaw, 2022; Kosztowniak, 2023). Ankstyvas $iy reikalavimy taikymas bankams
sietinas su jy svarba finansy sistemoje ir praktiniu vaidmeniu priimant finansavimo sprendimus
(Kosztowniak, 2023). Siekiant sistemingai iSnaudoti finansy sektoriaus vaidmenj zaliojoje
pertvarkoje, Europos Komisija 2018 m. pristaté ,,Tvaraus finansavimo veiksmy plang* (angl. Action
Plan: Financing Sustainable Growth), kuriuo siekiama sustiprinti ry§j tarp finansy sektoriaus ir
tvarumo principy bei uztikrinti, kad kapitalo srautai biity nukreipiami j klimato kaitg mazinancias ir
aplinkosaugg skatinancias veiklas. Plane numatyti deSimt pagrindiniy veiksmy, suskirstyty i tris
strategines kryptis: 1) kapitalo srauty nukreipimas j tvarig ekonomikg (Siai krypciai priskiriama ir ES
taksonomijos suklirimo iniciatyva), 2) tvarumo integravimas ] rizikos valdyma bei 3) rinkos
skaidrumas bei ilgalaikes, atsakingos veiklos skatinimas (European Commission, 2020). Siekdamos
kryptingai transformuoti finansy sektoriy j tvaresnj, jvairios institucijos — tarp jy Europos Komisija,
Europos Centrinis Bankas, Europos bankininkystés institucija (angl. European Banking Authority,
EBA, toliau darbe - EBI), Europos finansinés atskaitomybés patariamoji grupé ir Tvarumo
atskaitomybes valdyba — bendradarbiaudamos sukiiré iSsamy reguliacinj pagrinda (Kosztowniak,
2023; Och, 2024).

Numatyta, jog ataskaity teikimo prievolé taitkoma trims pagrindinéms grupéms: (1) finansy
rinkos dalyviames, sitilantiems finansinius produktus ES; (2) dideléms jmonéms, kurioms jau taikomi
Nefinansingés atskaitomybés direktyvos reikalavimai (angl. Non-Financial Reporting Directive, toliau
darbe — NFRD), t. y. dideléms vieSojo intereso jmonéms, turin¢ioms daugiau nei 500 darbuotojy —
jskaitant bankus, draudimo bendroves ir valstybés / savivaldybiy jmones; bei (3) paciai ES ir
valstybéms naréms, kai jos nustato vieSgsias priemones, standartus ar Zenklinima, susijusj su
zaliaisiais finansiniais produktais arba Zaligja (korporatyvine) obligacijy rinka (Conea, 2022;
Kirschenmann, 2023). Privaloma tvarumo informacijos atskleidimo prievol¢ reikSmingai padidina
tokios informacijos prieinamuma rinkos dalyviams. Tokiu biidu sudaromos prielaidos rinkos dalyviy
vertinimo praktikos pokyc¢iams, kai organizacijos, atitinkancios ES taksonomijos nuostatas, gali biiti
vertinamos palankiau nei tos, kuriy veikla neatitinka naujai apibrézty tvarumo kriterijy (Tripathy,

Mok ir House, 2020; Schrems ir Bar, 2021; Tonnarello ir kt., 2025). Tai reiskia, kad tvarumo
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informacija tampa svarbiu konkurenciniu veiksniu finansy rinkose, o finansavimo sprendimai vis
dazniau siejami su jmoniy gebéjimu atitikti tvarumo kriterijus.

Kaip teigia Kosztowniak (2023), NFRD, priimta 2014 m., suformavo pradinj teisinj pagrinda
tvarumo atskaitomybei ES ir jpareigojo dideles vieSojo intereso jmones teikti informacija apie ASV
principy integravima savo veikloje. Si direktyva yra orientuota j skaidrumo didinima ir padeda
investuotojams bei kitiems suinteresuotiems asmenims suprasti jmoniy nefinansing veikla (Pacces,
2021). Informacija turi biti pateikiama nefinansinése ataskaitose, pavyzdziui, jmoniy metiniuose arba
specialiuose tvarumo ataskaity dokumentuose. Vis délto NFRD neapibrézé aiskios struktiiros ar
vienodo informacijos teikimo formato, todél skirtingy jmoniy nefinansiniai praneSimai daznai buvo
sunkiai palyginami ir nevienodos kokybés. Atitinkamai, Sio reguliavimo trukumai atskleidé poreikij
iSplésti atskaitomybes subjekty ratg ir suvienodinti informacijos pateikimo principus (Kosztowniak,
2023). Nuo 2024 m. $ig direktyva palaipsniui pakeité¢ Imoniy tvarumo atskaitomybés direktyva (angl.
Corporate Sustainability Reporting Directive, toliau darbe — CSRD), kuri i§ esmés perémé ir
modernizavo NFRD nuostatas bei gerokai i$plété atskaitomybés apimtj (Marcos ir Castrillo, 2022).
CSRD reikalauja, kad visos j jos taikymo sritj patenkanCios jmonés ne tik teikty iSsamesne
informacijg apie savo veiklos poveiki aplinkai ir visuomenei, bet ir taikyty vienodus ataskaity teikimo
standartus (Kirschenmann, 2023). Be to, imoniy veikla turi biiti vertinama pagal ES taksonomijoje
nustatytus kriterijus, kurie sudaro pagrindg vieningai tvarumo sampratai (Fiestas, 2023). Vienas
svarbiausiy CSRD aspekty yra tai, kad jmonés privalo kasmet atskleisti, kokia jy veiklos dalis
laikoma tvaria pagal Siuos kriterijus. Fiestas (2023) bei Sautner, Yu, Zhong ir Zhou, (2025) pabréZia,
jog tai apima ne tik veikly tinkamuma (angl. Taxonomy-eligibility), t.y. ar konkreti veikla patenka }
ES taksonomijos taikymo sirt], bet ir faktinj atitikimg techniniams kriterijams (angl. Taxonomy-
alignment), kuriuo vertinama, ar ta veikla i§ tikryjy prisideda prie ES taksonomijoje nustatyty
aplinkosauginiy tiksly ir nepadaro reikSmingos zalos kitiems tvarumo aspektams. Kitas svarbus
CSRD principas — dvigubo reikSmingumo analiz¢, apimanti dvejopa vertinima: kaip aplinkosaugos,
socialiniai ir valdysenos veiksniai veikia jmonés finansinius rezultatus ir kokj poveikj jmonés veikla
daro aplinkai bei visuomenei. Toks poziiiris leidzia visapusiS$kai integruoti tvarumo aspektus i
organizacijos strateginj planavima, riziky vertinimg ir verslo modelio plétra (Fiestas, 2023). Banky
sektoriuje dvigubo reik§mingumo principas yra ypac aktualus, nes ASV veiksniai tampa neatsiejama
riziky valdymo dalimi, o reguliacinio atitikimo uZtikrinimas — svarbiu veiksniu siekiant i§laikyti
finansinj stabilumg ir palankias finansavimosi saglygas (Kirschenmann, 2022; Kosztowniak, 2023).

Be to, nuo 2021 m. ES finansy rinkos dalyviams, jskaitant bankus, taikomi Tvaraus
finansavimo informacijos atskleidimo reglamento (angl. Sustainable Finance Disclosure Regulation,
toliau darbe — SFDR) reikalavimai (Och, 2024; Tettamanzi ir kt., 2024). Reglamentas jpareigoja

finansy rinkos dalyvius atskleisti, kaip tvarumo rizikos integruojamos j investavimo sprendimus ir
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kaip jos gali paveikti investicijy graza (Pacces, 2021). Tokiu bidu siekiama uztikrinti, kad
investuotojai turéty pakankamai duomeny finansiniy produkty tvarumo charakteristikoms jvertinti,
skirtingiems pasiiilymams palyginti ir informuotiems sprendimams priimti (European Commission,
n.d.-c; Merler, 2025). Fiestas (2023) atkreipia démesj, kad SFDR taikomas tiek jmonés, tiek
finansiniy produkty lygmeniu. Jmonés lygmeniu turto valdytojai, investicinés jmonés ir kiti finansy
rinkos dalyviai privalo skaidriai atskleisti savo poziiirj | tvarumo riziky integravimg, o produkty
lygmeniu nustatoma finansiniy produkty klasifikacija, pagal kurig jie skirstomi j tris kategorijas:
produktus be tvarumo tiksly (6 straipsnis), produktus, skatinan¢ius aplinkosaugines ar socialines
savybes (8 straipsnis), ir produktus, turincius aiSky tvarumo tikslg (9 straipsnis) (Fiestas, 2023; Och,
2024). Finansiniams produktams, patenkantiems ; SFDR 8 arba 9 straipsniy kategorijas, taikomi
papildomi atskleidimo reikalavimai pagal SFDR 5 ir 6 straipsnius — jmonés turi nurodyti, kaip ir
kokiu mastu jy investicijos atitinka ES taksonomijos kriterijus (angl. Taxonomy-alignment). Jei ES
taksonomija netaikoma, tai turi bti aiskiai paZymeéta pagal 7 straipsnj. Svarbu pasakyti, jog nors i
klasifikacija padeda struktiirizuoti informacijg apie finansiniy produkty tvarumo lygj, ji néra laikoma
formaliu tvarumo sertifikatu — galuting atsakomybe uz vertinima tenka prisiimti investuotojui
(Fiestas, 2023). SFDR poveikis pasireiskia ne tik tiesiogiai — tvarumo informacijos atskleidimo
pareiga keiCia finansiniy institucijy elgseng ir netiesiogiai skatina jmones, | kurias investuojama,
perzitiréti savo verslo modelius bei didinti veiklos tvarumg (Kirschenmann, 2022; Kosztowniak,
2023).

ES Taksonomijos reglamento 8 straipsnis atlieka svarby vaidmenj tvarumo atskaitomybés
sistemoje, nes jpareigoja imones ir finansy rinkos dalyvius atskleisti, kokia jy veiklos ar investicijy
dalis atitinka ES taksonomijoje nustatytus tvarumo kriterijus (Schiitze ir Sandbaek, 2025). Sie
atskleidimo reikalavimai taikomi finansy rinkos dalyviams pagal SFDR reglamentg (8 ir 9
straipsniai), o jmonéms — pagal NFRD, kurig nuo 2024 m. pakeit¢ CSRD (Hummel ir Bauernhofer,
2024). Apibendrinant, pagrindiniai reglamentai, susij¢ su ES taksonomijos jgyvendinimu, pateikiami

4 lentel¢je.
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4 lentelé

Pagrindiniai su ES taksonomija susij¢ reglamentai ir jy poveikis bankams

RySys su RySys iy
}(}e)girlzlr(r;el\lfgas Tikslas Kam taikoma | ES su gg;ﬁ;ﬁss Pastabos
y taksonomija | ASV
Nors pakeistas
Suteikti Dideléms Kai kurie CS%D’.NFRD‘ 1
. . ! . i .. .. | reikSmingai prisidéjo
NFRD pradines gaires | jmonéms (iki N . bankai taiké §j pric ASV
ASV CSRD reglamentg iki | ..
atskaitomybei isigaliojimo) 2023 m informacijos
' standartizavimo
pradzios
T Bgnkams CSRD transformuoja
ISplésti taikomas . y
. . ASYV atskaitomybe i§
nefinansinés dvigubo
. . . oo formalaus
informacijos Visoms reik§mingumo . L
. . S o .. reikalavimo j
reikalavimus, dideléms principas, jie oo
uztikrinti jmonéms rivalo rengti duomenimis ir ES
CSRD . . [RIOBCITS, + + priva feng taksonomijos
didesnj iskaitant i$samias AR
. kriterijais grjsta
skaidruma bankus (nuo tvarumo analize. ealingi
imoniy 2024 m.) ataskaitas ir % 8 4
L e e daryti jtaka
metinese uztikrinti jy . . .
. . mvestavimo 1r
ataskaitose audito .
o finansavimo
patikimuma .
sprendimams
Bankai turi
Informuoti klasifikuoti
investuotojus finansinius Veikia kaip antrasis
apie tai, kaip Finansy rinkos produktus ES taksonomijos
finansy rinkos dalyviams: pagal tvarumo | jgyvendinimo
dalyviai turto lygi (6, 8, 9 lygmuo, padedantis
SFDR integruoja valdytojams, + + straipsniai) ir | vertinti finansiniy
tvarumo rizikas | investicinéms atskleisti produkty tvarumo
ir galimybes | jmonémes, informacija pagristumg ir mazinti
sprendimy bankams apie juy ekomanipuliavimo
priémimo poveikj rizika
procesus aplinkai ir
visuomenei

Saltinis: sudaryta autorés remiantis Kirschenmann (2022) ir Kosztowniak (2023).

Kaip matyti 4 lenteléje, ES jgyvendinami pagrindiniai teisiniai aktai papildo vienas kitg ir
sudaro vientisg reguliacinj pagrinda, kuriuo siekiama uztikrinti skaidruma, nuosekly tvarumo kriterijy
taikyma bei finansiniy srauty nukreipima j tvarig ekonomikg. Svarbu tai, jog reglamenty pri€mimas
néra statiSkas — 2025 m. ES tvarumo ir taksonomijos reguliavimo sistema buvo toliau plétojama,
siekiant supaprastinti reikalavimus ir uZtikrinti nuoseklesnj jy taikyma. Siais metais Europos

Komisija paskelbé Omnibus I dokumenta, kuriuo siekiama tarpusavyje geriau suderinti pagrindinius
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tvarumo reglamentus, jskaitant ES Taksonomijos reglamentag, SFDR ir CSRD (European
Commission, 2025; Schiitze ir Sandbaek, 2025). Taip pat priimti deleguotieji aktai, jmonéms
suteikiantys platesnes pereinamojo laikotarpio galimybes prisitaikyti prie tvarumo atskaitomybés
reikalavimy, ypa¢ duomeny rinkimo ir atskleidimo srityse (Finansy ministerija, 2025). Pabréztina,
jog buvo perziurétas CSRD taikymo spektras, o tai padidino tvarumo informacijos prieinamumg ir
pagerino finansy jstaigoms reikalingy duomeny kokybe. Taigi, 2025 m. pokyciai Zymi reguliavimo
konsolidavimo etapa, siekiant didesnio aiSkumo ir nuosekliai suderintos tvarumo reguliavimo
sistemos ES (European Commission, 2025). Siekiant aiSkiai pavaizduoti pagrindiniy ES tvarumo
politikos teisés akty taikymo chronologija ir jy tarpusavio rysj, 3 paveiksle pateikiama Siy reglamenty

paskelbimo ir jgyvendinimo eiga.

Takse];:lsoml'os Taksonomijos CSRD Tvarumo
Europos reelament‘; s kriteriju 1s1galiojimas; reguliavimo
, urep = SFDR taikymo konsolidacija ir
zaliasis kursas (Reglamentas o L P
(ES) pradzia Pakeicia supaprastinimas
2020/852) praktikoje NFRD (Omnibus T)
S Techniniai . . . . . . . - A
Strateginis lygmuo Kriterijai Finansy sektoriaus atskaitomybé Imoniy atskaitomybé  Reguliavimo konsolidacija

Saltinis: sudaryta autorés pagal Moradi, Fatima, Groner, ir Souto (2024).

3 pav. ES tvarumo politikos ir reguliavimo raida

Svarbu tai, jog tvarumo reguliavimas, pasak Kosztowniak (2023), daro reikSmingg jtaka
banky strateginiam planavimui, vidaus valdymo strukttrai bei finansiniy produkty pasiilai. Kaip
teigia Roy ir Shaw (2022) bei Vanishvili ir Katsadze (2022), banky kreditavimo praktikoje vis daugiau
démesio skiriama tvarumo aspekty jtraukimui. Tai reiSkia, jog paskoly teikimo procese, Salia
tradiciniy finansiniy kriterijy, tokiy kaip skolininko mokumas ir finansiniai rodikliai, vis dazniau
integruojami tvarumo veiksniai, o vienu pagrindiniy jy taikymo biidy tampa zaliojo skolinimo
praktikos (Roy ir Shaw, 2022; Vanishvili ir Katsadze, 2022). Atsizvelgiant | tai bei ;| ES tvarumo
reglamenty raida, pateikta 3 paveiksle, tikslinga analizuoti tvarumo reikalavimy praktinj
jgyvendinima, pasitelkiant kiekybinius rodiklius. Kaip jau minéta, pagal ES Taksonomijos
reglamento 8 straipsnj, visos jmonés, kurioms taikomi NFRD reikalavimai, privalo nurodyti, kokia
ju veiklos dalis atitinka tvarios ekonominés veiklos kriterijus. Vienas pagrindiniy rodikliy, leidZianciy
kiekybiSkai vertinti ES taksonomijos jgyvendinimo paZanga bankininkystés sektoriuje bei uZztikrinti
duomeny palyginamuma tarp finansy institucijy, yra zaliojo turto rodiklis (angl. Green Asset Ratio,
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GAR; toliau darbe — ZTR) (Briihl, 2023). 4 paveiksle pavaizduotas ZTR sudarymo procesas, kuriame
banko turtas klasifikuojamas pagal ES taksonomijos kriterijus, i§skiriant taksonomijos apimama turtg
(ZTR vardiklis) ir galiausiai — visus kriterijus atitinkan¢ius aktyvus (ZTR skaitiklis) (Briihl, 2023;
Schiitze ir Sandbaek, 2025).

Visi banko aktyvai

Visas banko turtas

Veiklos, jtrauktos i

ES taksonomijos apimamas turtas taksonomijos saraga (ZTR
vardiklis)

ES taksonomijai tinkamas turtas

Turtas, galintis biiti

vertinamas kaip ,.7alias*

ES taksonomijai atitinkantis turtas
Visus kriterijus atitinkantis

turtas (ZTR skaitiklis)

4 '
ES taksonomijai atitinkantis

turtas

f ™y
ES taksonomijos apimamas

turtas
L v,

Saltinis: sudaryta autorés pagal Schiitze, ir Sandbaek (2025).

4 pav. ZTR struktiira pagal ES taksonomija

Nepaisant ZTR svarbos vertinant banky pazanga jgyvendinant ES taksonomijos reikalavimus,
praktinis jo taikymas susiduria su reikSmingais, jau minétais, metodologiniais ir duomeny
prieinamumo i$Siikiais (Schiitze ir Sandbaek, 2025). Svarbu pazyméti, kad ES taksonomijos
kontekste bankai atlieka dvigubg funkcijg — jie yra tiek informacijos rengg¢jai, tiek jos naudotojai
(Alessi ir Battiston, 2022). Norédami tinkamai apskai¢iuoti ZTR, bankai turi ne tik vertinti savo
klienty veiklos atitikimg ES taksonomijos kriterijams, bet ir pasikliauti paciy klienty pateikiama
tvarumo informacija. ZTR leidZia jvertinti, kokia banko turto dalis finansuoja aplinkosaugos poZifiriu
tvaria ekonoming veiklg pagal ES taksonomijos reikalavimus (Briihl, 2023; Alessi, Cojoianu,
Hoepner ir Michelon, 2024; Garcia-Torea ir kt., 2024). ZTR apskai¢iuojamas kaip ES taksonomijai
atitinkanCio turto dalis taksonomijos apimamame banko portfelyje, taciau didZiausias metodinis
sudétingumas kyla formuojant skaitiklj, i kurj jtraukiami tik tie aktyvai, kurie ne tik patenka i

taksonomijos taikymo sritj, bet ir atitinka techninius atrankos kriterijus, DNSH principa bei
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minimalius socialinius reikalavimus (Schiitze ir Sandbaek, 2025). Praktikoje tokios atitikties
jrodymas dazniausiai jmanomas tuomet, kai sandorio Salys (jmonés) atskleidzia tvarumo / nefinansing
informacija pagal NFRD ar CSRD reikalavimus, t. y. daugiausia vieSojo intereso jmongs, kuriose
dirba daugiau nei 500 darbuotojy. Taip pat pazymétina, jog j vardiklj jtraukiamas visas ES
taksonomijos apimamas turtas, jskaitant ir ekspozicijas ] jmones, kurios neprivalo teikti tvarumo
informacijos (Briihl, 2023; Kirschenmann, 2023; Garcia-Torea ir kt., 2024). D¢l to $iy imoniy veikla
iSkart laikoma netaksonomine, net jei faktiskai ji atitikty tvarios ekonominés veiklos kriterijus (Alessi
ir Battiston, 2022). Be to, ES taksonomijos jgyvendinimas bankuose yra apribotas ir aktyvy struktiiros
poziuriu. Dalis banky aktyvy, pavyzdziui, paskolos mazoms ir vidutinéms jmonéms, prekybiniai
vertybiniai popieriai ar iSvestinés finansinés priemoneés, apskritai nejtraukiami j tvariai veiklai
priskiriamo turto apibréZtj, todél ZTR daznai apima tik dalj banko veiklos (Alessi ir Battiston, 2022;
Garcia-Torea ir kt., 2024). Kaip pazymi Briihl (2023), toks metodologinis apribojimas lemia
sistemingg ZTR reik§miy nuvertinima ir gali iskreipti tikrajj banko tvarumo profilj. Tuo tarpu
Kirschenmann (2023) atkreipia démesj, kad pernelyg siauras ZTR taikymas gali paskatinti bankus
teikti pirmenybe finansuoti tik tas jmones, kurios patenka j NFRD ar CSRD taikymo sritj, leidziancia
bankams patikimiau jvertinti atitiktj ES taksonomijos kriterijams ir formuoti ZTR skaitiklj. Tokiu
atveju jmonés, kurios dar neteikia tvarumo ataskaity, taciau siekia pereiti prie klimatui neutralios
veiklos, gali susidurti su mazesnémis finansavimo paskatomis. Autorés teigimu, tai prieStarauja
pagrindiniam ES taksonomijos tikslui — skatinti viso verslo sektoriaus peréjimag prie tvarios
ekonomikos (Kirschenmann, 2023).

Atsizvelgiant j i$3tikius, su kuriais bankai vis dar susiduria apskai¢iuodami ZTR, praktine §io
rodiklio iSraiska gali biti laikomos Zaliosios paskolos (angl. green loans). Zaliosios paskolos yra
vienas 1§ tvaraus finansavimo biidy, taciau kartu jos gali biiti vertinamos kaip pereinamojo laikotarpio
sprendimas, i3 dalies kompensuojantis ZTR taikymo ribotumus banky kredito portfeliuose (Roy ir
Shaw, 2022). Kaip pazymi Lapinskien¢, Gudaitis ir MartiSien¢ (2025), Zaliosios paskolos yra kredito
forma, tiesiogiai nukreipta ] konkreCius aplinkosauginius tikslus, pavyzdziui, atsinaujinancios
energetikos plétra, energijos vartojimo efektyvumo didinima, tvarios Zemdirbystés ar Ziedinés
ekonomikos projekty finansavimg. Tokiu biidu bankai uztikrina, kad finansuojamos veiklos bty
siejamos su konkrec€iais aplinkosauginiais rezultatais, kartu skatindami ekonomikos peréjimg prie
mazesnio poveikio klimatui (Lapinskiené ir kt., 2025). Vertinant zaliojo finansavimo mastg, gali biiti
taikomas ir Zaliosios veiklos rodiklis (angl. Green Share arba Green Loan Ratio), parodantis, kokia
bendro paskoly portfelio dalj sudaro aplinkosauginiu poziiiriu tvariis kreditai. Nors §is rodiklis néra
tiesiogiai reglamentuotas pagal ES taksonomijos reikalavimus, jis gali biiti pasitelkiamas Zaliojo
finansavimo apimties ir jos kaitos vertinimui (Sautner ir kt., 2025). Vis d¢lto biitina pazyméti, kad

ZTR apima tik tuos aktyvus, kurie visiskai atitinka ES taksonomijos techninius kriterijus, o Zaliosios
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veiklos dalies rodiklis — platesnj spektra zaliyjy finansiniy priemoniy, jskaitant projektus, kurie dar
neatitinka visy kriterijy, pavyzdziui, neturi DNSH vertinimo ar yra pereinamojo tipo. Dél Sios
priezasties aliosios veiklos rodiklio reikimés dazniausiai biina didesnés uz ZTR, tadiau $is rodiklis
iSliecka svarbus kaip praktinis banky tvarumo pazangos vertinimo instrumentas pereinamuoju
laikotarpiu iki visiSko ES taksonomijos jgyvendinimo (Casalini, 2025).

Lapinskien¢ ir kt. (2025) pateikia jzvalga, kad nors ES tvarumo reguliavimas taikomas
visiems bankams, praktinis jo igyvendinimas skiriasi priklausomai nuo banky struktiiros ir
priklausymo tarptautinéms banky grupéms. Autoriy teigimu, tarptautiniy grupiy bankai dazniausiai
greiciau jgyvendina ES tvarumo direktyvas ir kitas iniciatyvas nei vietiniai bankai. Tai siejama su
didziyjy banky siekiu iSlaikyti lyderyst¢ rinkoje ir stiprinti reputacija kaip socialiai atsakingy
finansiniy institucijy. Tuo tarpu vietiniai bankai dazniau remiasi nacionaliniy priezidiros institucijy,
pavyzdziui, centrinio banko (Lietuvos atveju — Lietuvos banko), gairémis ir tvarumo praktikas perima
palaipsniui (Lapinskiené ir kt., 2025). Tokie banky elgsenos skirtumai gali biiti analizuojami
pasitelkiant institucines ir atitikties teorijas, kurios leidzia paaiskinti organizacijy reakcijas j iSorinius
reguliacinius, reputacinius ir institucinés aplinkos spaudimus. Instituciné teorija (Oliver, 1991)
padeda suprasti organizacijy atsaka i reguliatyvinj spaudima, iSskiriant keturias galimas strategijas:
atitiktj, kompromisa, vengima ir simboline adaptacija. Sios strategijos sudaro teorinj pagrinda
vertinti, kaip bankai praktiskai jgyvendina ES taksonomijos reikalavimus. Atitikties teorija (Burnard
ir Bhamra, 2011) §j pozitrj papildo atskleisdama sprendimy motyvacijos logika, grindziamg ne tik
reguliaciniy sankcijy vengimu, bet ir reputaciniais bei strateginiais motyvais. Remiantis Siomis
teorijomis, galima daryti prielaida, jog tarptautiniy banky grupéms priklausantys bankai, veikiami
stipresnio institucinio ir reputacinio spaudimo bei turédami didesnius organizacinius iSteklius, yra
labiau linke taikyti planuotg strategine atitiktj, nuosekliai integruodami ES taksonomijos principus }
finansavimo praktika. Tuo tarpu vietiniai, maZesnio dydZio bankai d¢l riboty iStekliy ir silpnesnio
iSorinio spaudimo daZnai apsiriboja minimaliu atitikties lygiu ir ribotos apimties informacijos
atskleidimu.

Ivertinus tai, jog ES taksonomijos reikalavimy jgyvendinimas banky veikloje yra sudétingas,
daugiasluoksnis procesas, kurj lemia tiek iSoriniai, tiek vidiniai veiksniai, bei siekiant nuosekliai
iSanalizuoti $] procesa, sudarytas teorinis Sio proceso modelis (5 paveikslas). siekiama teoriskai
pagristi Sio darbo tyrimo krypt] ir sudaryti prielaidas analizuoti ES taksonomijos reikalavimy
jgyvendinimg bankininkystés sektoriuje. Pasirinktas teorinis pagrindas leidzia analizuoti banky
praktikos skirtumus, atsizvelgiant j institucinj spaudimg, organizacinius gebéjimus ir strateginius

Vv —

empirinei Lietuvos banky sektoriaus analizei.
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REGULIATYVINIS SPAUDIMAS
ES taksonomija
SFDR
CSRED

Nacionaliniu instituciju vaidmuo

I

BANKO VIDAUS VEIKSNIAI

ASV strategija
Valdymo struktira ir atsakomybiu paskirstymas

Duomenu rinkimo ir analizés galimybés

Istekliai (Zmogiskieji, technologiniai, finansiniai)

Tvarumo kompetencijos / Zinios organizacijoje

Iy

MOTYVAI IR INTERESAI (ATITIKTIES TEORIJA)
Ilgalaikio pelno siekis

Sankeijy vengimas

Moralinis jsipareigojimas

Reputacijos palaikymas ir stiprinimas

&

Investicijy pritraukimas

INSTITUCINIS ATSAKAS

ATITIKTIS - PROAKTYVUS IGYVENDINIMAS KOMPROMISAS - FORMALI ATITIKTIS SIMBOLINE ADAPTACIJA / VENGIMAS

Atskleidziami i8samus duomenys Tenkinami minimalus reikalavimai Veéluojantis jgyvendinimas, nei$samus duomenys

Y

ES TAKSONOMIJOS IGYVENDINIMO ZINGSNIAI

Veiklos identifikavimas — Vertinimas — Klasifikavimas — Duomeny analizé — Ataskaity rengimas ir skelbimas

R

ISSUKIAI IR GRESMES

Duomeny prieinamumo ir kokybés problema

Metodologinis neapibréztumas

Ekomanipuliavimo rizika

Igyvendinimo sanaudos

Resursy trikumas

Y

IGYVENDINIMO LYGIS

ES taksonomijos reikalavimy jgyvendinimas bankuose

Saltinis: sudaryta autorés remiantis Oliver (1991); Burnard, ir Bhamra (2011); Camara, ir Morais (2022).

5 pav. ES taksonomijos jgyvendinimo bankuose teorinis modelis

Kaip rodo 5 paveiksle pateiktas integruotas teorinis modelis, taikomas Siame darbe, ES
taksonomijos, SFDR ir CSRD reikalavimai, nustatomi ES lygmeniu ir priZilirimi nacionaliniy
institucijy, daro reguliacinj spaudima, skatinantj bankus priimti atitinkamus vidaus sprendimus. Sie
procesai, iSsamiai aptarti teorin¢je darbo dalyje, modelyje apibendrinami siekiant sistemiSkai
atskleisti ES tvaraus finansavimo reguliavimo poveikj banky elgsenai ir apibrézti teoring $io tyrimo
krypti. D¢l to finansy institucijos formuoja tvarumo (ASV) strategijas, paskirsto atsakomybes
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valdymo grandyse, diegia duomeny rinkimo ir analizés sistemas bei taiko ES taksonomijos kriterijus
veiklos vertinimui, produkty klasifikavimui ir ataskaity teikimui. Nors toks sisteminis tvarumo
principy integravimas gali prisidéti prie reputacijos stiprinimo ir naujy rinkos galimybiy, praktikoje
taip pat kyla duomeny prieinamumo, metodologinio neapibréztumo, papildomos finansinés nastos ir
galimo ekomanipuliavimo riziky (Camara ir Morais, 2022).

Apibendrinant galima teigti, kad ES taksonomija, SEFDR ir CSRD sudaro tarpusavyje susietq
reguliacinj pagrindq, kuris nustato, kaip bankai turi vertinti, klasifikuoti ir atskleisti su tvarumu
susijusiq informacijq. Siy reglamenty jgyvendinimas banky praktikoje priklauso ne vien nuo formaliy
reguliaciniy nuostaty, bet ir nuo banky vidiniy organizaciniy veiksniy, apimanciy valdymo struktiirg,
duomeny prieinamumq, turimus isteklius ir strateginius prioritetus. Nagrinéti rodikliai, jskaitant
ZTR, Zzaliosios veiklos dalies rodiklj bei Zaligsias paskolas, leidia kiekybiskai jvertinti ES
taksonomijos taikymq banky veikloje, taciau kartu atskleidzia metodologinius ir duomeny
sistemingai analizuoti, kaip skirtingi instituciniai ir organizaciniai veiksniai lemia ES taksonomijos
reikalavimy jgyvendinimq bankininkystés sektoriuje, sudarydamas pagrindg tolimesnei empirinei

analizei.
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2. ES TAKSONOMIJOS JGYVENDINIMO EMPIRINIS ISTYRIMO LYGIS

Atsizvelgiant j teorinéje dalyje aptartus ES taksonomijos jgyvendinimo veiksnius ir i§Stkius, Siame
skyriuje analizuojamas Lietuvos bankininkystés sektoriaus struktiirinis kontekstas, kuriame ES
taksonomijos reikalavimai taikomi praktikoje, bei aptariami aktuallis moksliniai tyrimai,
nagrinéjantys §io reglamento jgyvendinima. Sio skyriaus pabaigoje formuluojamos tyrimo hipotezés

ir pateikiamas tyrimo modelis.

2.1. Lietuvos bankininkystés sektoriaus struktiiriniai bruoZai

Lietuvos Respublikos banky jstatyme (2004 m. kovo 30 d. Nr. IX-2085) apibréziama, kad bankas yra
»kredito jstaiga, kuri turi licencijg verstis ir verciasi indéliy ir kity grazintiny 1€8y priémimu i§
neprofesionaliy rinkos dalyviy ir jy skolinimu, taip pat turi teis¢ verstis kity finansiniy paslaugy
teikimu ir prisiima su tuo susijusig rizikg bei atsakomybe.“ Banko funkcija apima ne tik tradicinj
paskoly teikima, bet ir platesnj finansiniy paslaugy spektra, jskaitant finansinio tarpininkavimo
veiklg. Tai reiSkia, kad bankas, veikdamas vieno ar keliy finansy rinkos dalyviy vardu, gali teikti
finansines paslaugas — skolinti, priimti indélius, vykdyti mokéjimus, tarpininkauti draudimo srityje
(18skyrus Zaly administravimg) (Park ir Kim, 2020). Kaip minéta teorinéje dalyje, bankai iSsiskiria 1§
kity finansy institucijy ne tik galimybe priimti indélius, bet ir sisteminiu rySiu su ekonomika, kuris
lemia jy strateginj vaidmen]j pereinant prie tvarios ekonomikos (Roy ir Shaw, 2022; Kosztowniak,
2023). Finansuodami versla ir vies$aji sektoriy, bankai atlieka svarby vaidmenj formuojant tvary
ekonomikos vystymosi modelj, nukreipdami kapitalg j aplinkai palankig ir socialiai atsakingg veikla

(Park ir Kim, 2020).

Remiantis Lietuvos banko — Salies centrinio banko ir pagrindinés finansy prieZiiiros
institucijos — duomenimis (n.d.), Lietuvos bankininkystés sektoriy sudaro skirtingy tipy kredito
jstaigos: Lietuvoje jsteigti bankai, uzsienio banky filialai bei specializuoti bankai. Kaip nurodo
Lietuvos bankas (n.d.), tradiciniai bankai — tai kredito istaigos, turin¢ios teis¢ priimti indélius, iSduoti
paskolas, vykdyti 1éSy pervedimus ir teikti kitas jprastas finansines paslaugas. UZsienio banky filialai
veikia kaip kitose Salyse registruoty banky padaliniai Lietuvoje — jie taip pat gali vykdyti pagrindines
bankines funkcijas, taciau indé¢liai yra apdrausti uzsienio valstybéje. Tuo tarpu specializuoti bankai,
nors ir turi teis¢ teikti bazines paslaugas, tokias kaip paskoly suteikimas ar indéliy priémimas, negali
vykdyti investicinés bankininkystés ar teikti kity su vertybiniais popieriais susijusiy paslaugy. 2025

m. Lietuvos banko duomenimis, Lietuvoje veikia 13 banky, turin¢iy banko arba specializuoto banko
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licencijas. Didziausig Lietuvoje rinkos dalj pagal turta uzima Revolut Holdings Europe UAB (33,5
%), Swedbank, AB (24,7 %) ir AB SEB bankas (18,2 %), o vietiniai bankai, tokie kaip AB Artea
(pazymétina, 2025 m. gegue banko pavadinimas pakeistas i§ AB Siauliy bankas), UAB Urbo bankas
(banko pavadinimas 2024 m. vasarj pakeistas i§ UAB Medicinos bankas) ir kt. sudaro reikSmingai

mazesn¢ sektoriaus dalj (Lietuvos bankas, 2025a).

AS Finora Group

AB ,,Fjord Bank"

PayRay Bank, UAB

Saldo Bank UAB

UAB GF bankas

European Merchant Bank UAB
UAB SME Bank

AB ,,Mano bankas"

UAB Urbo bankas

AB Artea bankas

AB SEB bankas
,,Swedbank", AB

Revolut Holdings Europe AB

Bankai

5000 10000 15000 20000 25000 30000
Turtas (mln. EUR)

TF Bank

,,AS Inbank filialas"
BIGBANK AS filialas
Citadele Banka

OP Corporate Bank plc
Luminor Bank AS I

0 1000 2000 3000 4000 5000 6000 7000 8000 9000
Turtas (mln. EUR)

I (=]

Uzsienio banko filialai

Saltinis: sudaryta autorés remiantis Lietuvos banko duomenimis (2025).

6 pav. Lietuvoje veikian¢iy banky turtas 2025 m. II ketvirtyje

6 paveiksle pateikta diagrama vaizdziai atspindi Lietuvoje veikian¢iy banky turto
pasiskirstyma 2025 m. II ketvirtyje. Papildomi duomenys apie kiekvieno banko ir filialo valdoma
turta bei uzimama rinkos dalj, leidziantys tiksliau jvertinti Lietuvos bankininkystés sektoriaus
struktiirg, pateikiami 2 priede. Kaip matyti 6 paveiksle, Lietuvos bankininkystés sektorius iSsiskiria
itin didele koncentracija — trys didziausi bankai valdo daugiau nei 76 % viso sektoriaus turto. Vieni
didZiausiy rinkos dalyviy yra Skandinavijos kapitalo bankai, priklausantys tarptautinéms banky

grupéms, kuriose tvarumo valdymo, rizikos vertinimo ir atskaitomybés procesai yra standartizuoti
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grupés mastu. Taigi, teorin€je dalyje iSkelta prielaida apie skirtingas banky atitikties strategijas jgauna
praktinj pagrindg analizuojant Lietuvos bankininkystés sektoriaus struktiirg, pasizyminc€ig ryskia
rinkos centralizacija ir santykinai homogeniska konkurencine aplinka.

Toks sektoriaus kontekstas sudaro prielaidas empiriskai jvertinti, kaip reguliacinés ir
institucinés aplinkos veiksniai, aptarti teorin¢je darbo dalyje, veikia ES taksonomijos reikalavimy
igyvendinimg Lietuvos banky praktikoje. Pazymétina, kad Lietuvos reguliaciniame ir instituciniame
kontekste ES taksonomijos jgyvendinimas laikomas reikSmingu veiksniu, daranciu jtakg tvarumo
reikalavimy integravimui finansy sektoriuje. Lietuvos bankas akcentuoja, kad patikimas ir i§samus
su tvarumu susijusios informacijos atskleidimas yra bitina sglyga veiksmingai tvarios finansy
sistemos plétrai (Lietuvos bankas, 2025b). Taciau reali Salies banky paskoly portfelio sudétis parodo,
kad ES taksonomijos jgyvendinimo galimybés Lietuvoje yra i§ esmés ribotos ne tik dél instituciniy
2024 m. Lietuvos ekonomikos struktiiroje dominavo paslaugy sektorius, vidutiniskai sudargs apie 69
% BVP. Pramonés sektorius, kuriam priskiriamos didzioji dalis ES taksonomijos kriterijus
atitinkanciy veikly (gamybos modernizavimas, energijos naudojimo efektyvumo didinimas, tar§os
mazinimas), sudaro apie 20 % ekonomikos. Nors statyby sektorius (sudarantis apie 7 % Lietuvos
ekonomikos) taip pat gali prisidéti prie ES taksonomijos tiksly, jo ind¢lj riboja griezti energinio
efektyvumo, renovacijos ir DNSH principo reikalavimai bei ribotas atitinkamy duomeny
priecinamumas. Tokia Lietuvos ekonomikos sudétis nei§vengiamai formuoja ir banky kreditavimo
kryptis. 2020-2024 m. paskoly portfelio duomenys rodo, kad Lietuvos bankai i§ esmés orientuoti }
mazmeninj kreditavima, t. y. blisto ir vartojimo paskolas, o ne j pramongs, energetikos ar kity kapitalui

imliy sektoriy finansavima.
18000
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12000 )
Paskolos jmonéms

Paskoly portfelis (mln. EUR)
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Saltinis: sudaryta autorés pagal Lietuvos banko duomenis (2025¢; 2025d).

7 pav. Banku paskoly portfelio sudétis Lietuvoje 2020-2024 m.
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Kaip matyti 7 paveiksle, paskolos gyventojams sudaro didesne¢ portfelio dalj, o jmoniy
paskolos — apie 42,1 % visy paskoly. Tuo tarpu ES taksonomijai tinkamy ekonominiy veikly, kaip
jau minéta, daugiausia yra pramongs ir statyby sektoriuose, kurie kartu sudaro mazdaug 27 % salies
ekonomikos. Todé¢l, net darant itin optimisting prielaidg, kad visos jmonéms suteiktos paskolos Siuose
sektoriuose visiskai atitikty ES taksonomijos techninius kriterijus ir visos jmonés pateikty iSsamius
duomenis apie veiklos tvaruma, potenciali maksimali ZTR reik§mé Lietuvos banky sektoriuje siekty
tik apie 11,3 %. Sis rezultatas rodo, kad ES taksonomijai tinkamy veikly finansavimo paklausa
Lietuvos ekonomikoje yra struktiiriskai ribota, o tai lemia ir objektyvias banky ZTR augimo ribas.
Kitaip tariant, net esant idealiam ES taksonomijos jgyvendinimui jmoniy segmente, bendras ZTR
lygis Lietuvoje negali priartéti prie ZTR reik§miy, pastebimy Salyse, kuriose pramonés sektorius
sudaro zymiai didesng ekonomikos dalj. Svarbu pabrézti, jog §i teoriné maksimali ZTR reik§mé
atspindi viso banky sektoriaus potenciala, o ne atskiry banky faktinius rezultatus. Vis délto ES
taksonomijos kriterijams tinkama portfelio dalis Lietuvoje iSlieka santykinai maza, o tai struktiiriSkai
riboja banky galimybes pasiekti aukstg ES taksonomijos atitikties lygj net ir esant gerai i§vystytoms
atskaitomybes praktikoms.

Atsizvelgiant j aptarta makroekonominj ir kreditavimo konteksta, sudaryta 5 lentel¢, kurioje
susisteminti pagrindiniai struktiiriniai veiksniai, galintys riboti ES taksonomijos jgyvendinima
Lietuvos bankininkystés sektoriuje.

5 lentelé

ES taksonomijos jgyvendinima Lietuvos bankuose ribojantys struktiiriniai veiksniai

Sasaja su ES taksonomijos

Veiksnys PaaiSkinimas . .
jgyvendinimu

Tikétinas Zemas ZTR lygis
bankuose, todél banky ataskaitas
tikslinga vertinti ir kokybiniu
pozitiriu

Banky paskoly portfeliuose dominuoja bisto ir
vartojimo kreditai, o ES taksonomijai tinkamy
veikly finansavimo dalis yra nedidelé

Banky paskoly portfelio
sudétis

Tikétina, kad ES taksonomijos
rodikliy reik§més tarp didziyjy
rinkos dalyviy reikSmingai nesiskirs

3 bankai valdo > 76 % turto; sektorius

Rinkos koncentracija .
homogeniskas

Uzsienio (ypa¢ skandinavisko) kapitalo banky
Banko kapitalo kilmé grupés turi labiau iSvystytas tvarumo praktikas;
vietiniai bankai dar tik kuria procesus

Tikétina didesné pazanga uzsienio
kapitalo bankuose

. . Paslaugy sektorius sudaro apie 70 % Ribotas ES taksonomijos kriterijus
Mazas pramonés : . . . . o . g
sektorius ekonomikos, o pramonés sektoriaus dalis yra a}tltmkancwt projekty spektras riboja

santykinai nedidelé ZTR did¢jimo potencialg

Saltinis: sudaryta autorés remiantis Lietuvos banko (2025) ir Eurostat (2025) duomenimis.
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5 lentel¢je apibendrinti ES taksonomijos jgyvendinimg Lietuvos bankuose ribojantys
struktiiriniai veiksniai sudaro pagrinda rezultaty interpretacijai ir tyrimo hipoteziy formulavimui. Sie
veiksniai padeda struktiiruotai paaiSkinti ES taksonomijos rodikliy skirtumus banky sektoriuje bei
pagrindZzia pasirinkto tyrimo metodo taikyma.

Apibendrinant, Lietuvos bankininkystés sektoriui bidinga didelé rinkos koncentracija ir
uzsienio kapitalo dominavimas. Banky paskoly portfelio sudétis rodo rysky mazmeninio kreditavimo
vyravimg, todél tik gerokai mazesné finansavimo dalis patenka j ES taksonomijos taikymo ribas.

Galima manyti, jog Sios struktiirinés sektoriaus ypatybés riboja ZTR augimo potencialg bankuose.

2.2. Ankstesniy tyrimy apie ES taksonomijos jgyvendinimg apibendrinimas

Nepaisant vis placiau jsigalin¢iy ES tvarumo reguliavimo reikalavimy, akademingje literatiiroje vis
dar triiksta iSsamiy tyrimy, nagrin¢janciy ES taksonomijos jgyvendinima Lietuvos bankininkystés
sektoriuje. Nors galima rasti tyrimy, analizuojanc¢iy ES taksonomijos taikyma uzsienio versluose ir
finansinése institucijose, Lietuvoje §i tema iSlicka menkai nagrinéta tiek empiriskai, tiek
konceptualiai. Banky internetiniuose puslapiuose skelbiami normatyvinio pobtidzio dokumentai bei
metinés ir tvarumo ataskaitos suteikia informacijos apie formalig atitikt] reguliaciniams
reikalavimams, taCiau sistemingy moksliniy analizés darby, vertinanciy, kaip bankai Lietuvoje
praktiSkai diegia ES taksonomijos kriterijus, su kokiais i§§tkiais susiduria ir kokias strategines kryptis
pasirenka, kol kas triiksta. Be to, stokojama ir lyginamosios analizés, leidziancios jvertinti, ar
Lietuvoje veikiantys bankai — ypa¢ skandinavy kapitalo ir vietiniai bankai — skiriasi savo poZiiiriu |
tvarumo integravimg veiklos strategijoje bei praktiniu ES taksonomijos reikalavimy jgyvendinimu.
Siekiant sistemingai jvertinti moksliniy tyrimy jzvalgas apie ES taksonomijos jgyvendinima
ir jos poveikj, Zemiau pateikiamos apibendrintos empiriniy darby jzvalgos (6 lentel¢). Sioje lenteléje
pateikiamas kiekvieno tyrimo objektas, analizuojamas sektorius, taikyta metodika bei pagrindinés

18vados. Toliau Siame poskyryje kiekvienas tyrimas analizuojamas detaliau.
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6 lentelé

ES taksonomijos jgyvendinimo praktikoje tyrimai

Autorius ir metai

Tyrimo objektas

Analizuojamas
sektorius

Metodika

Pagrindinés iSvados

Lucarelli ir kt.
(2023)

ES taksonomijos
poveikis jmoniy
investiciniams
sprendimams

Daugiau nei 130
tukst. jmoniy i$

27 ES valstybiy
nariy

Skirtumy analizé
(DID),
regresiniai
modeliai,
kiekybiniai
duomenys

Vien ekonominés veiklos
jtraukimas j ES
taksonomijai tinkamy
veikly sgrasa savaime
nelemia investicijy srauto
padidéjimo

Kiekybiné ir

Daugelis jmoniy susidiiré su
ribotu duomeny
prieinamumu bei neaiskiais

ES taksonomijos 45 Austrijos kokybiné . .
. . .. C . ataskaity rengimo
Hummel ir igyvendinimo nefinansinés analizés — L .
e e . . L principais. Kokybiné
Bauernhofer praktiniai i§Sukiai ir jmones; taip pat metingés ir L .
. . . . analiz¢ atskleidé, kad ES
(2024) poveikis jmoniy bankai, audito tvarumo .. .
. . L . taksonomija skatina bankus
elgsenai jmongés ir NVO ataskaitos, LT
. . nuosekliau ir i§samiau
nterviu s ..
vertinti klienty ekonominés
veiklos tvaruma
Reguliacinj neapibréztuma
bankuose daugiausia lemia
nepakankamai aiskiai
Kokybiné aplbreztl ES tqkspnomljos
b . taikymo kriterijai,
analizé —pusiau | , vendinimo laikotarpio ir
. . ES taksonomijos Bankininkystés struktiiruoti leyven P
Garcia-Torea ir . . . . priezitiros tvarkos
jtaka banky sektorius interviu su 24 oy
kt. (2024) . S o neapibréztumas. Be to,
sektoriaus veiklai Ispanijoje finansy _ L
L svarbis ir nereguliaciniai
nstituciyy e . . .
. veiksniai, tokie kaip
atstovais o .
reputacijos rizika, rinkos
konkurencijos poky¢iai bei
poreikis keisti vidines
banky struktiiras ir procesus
. ES taksonomijai
Europos komunaliniy . . .
. . Europos atitinkancios jmonés
. pgs}augq fmoniy komunaliniy pasizymi didesne jmonés
Tonnarello ir kt. | atitiktis ES . . . . . .
NS paslaugy jmonés | DiD analizé rinkos verte (rinkos
(2025) taksonomijai ir jos . T .
« . . (listinguotos kapitalizacija), pelningumu
rySys su jmoniy ) oo .
. . bendrovés) ir veiklos efektyvumu nei
veiklos rezultatais .. "
neatitinkancios
Kokyblne ES taksonomija vertinama
. S Statybos, analizé: . .
Suinteresuotyjy Saliy oo . kaip naudinga tvarumo
. e nekilnojamojo dokumenty . . s
Norang ir kt. poziiiris | ES . L skatinimo priemoné, taciau
- . turto ir finansy analize ir 21 . . 2
(2023) taksonomijos taikyma .. . jos jgyvendinima riboja
ol sektoriai pusiau . . - .
Norvegijoje S _ reikalavimy neaiSkumas ir
(jskaitant bankus) | struktiiruotas g1 . e
interviu didelis atskaitomybés kriivis
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6 lentelés tesinys

Autorius ir metai | Tyrimo objektas Anahz.uo_l amas Metodika Pagrindinés iSvados
sektorius
Elektros energijos | Kokybinis ES taksonomijos kriterijy
o ES taksonomijos sektonu; (imonés atvejo tyrimas, taikyma 1m0n§s§vapsunk1na
Ostojic ir kt. L pagal Klimato taikant specialy | nepakankamai aiskios
6. techniniy kriterijy . A . ; . L.
(2024) . . deleguotajame penkiy zingsniy | reikalavimy formuluotés ir
taikymo praktika ooy . .
akte apibréztas vertinimo ribotas duomeny
veiklas) metoda prieinamumas
Lietuvos jstatymy,
reguliuojanciy .. T
Jokubauskas ir investuotojy veikla ir | Lietuvoje taikomi | Sisteminis ir ES t aksonqmlj o8 krlterlje.u
y .. . .. . oL L galéty tapti pagrindu kuriant
7. | JanuSauskaité aplinkosauginius aplinkosauginiai lingvistinis . T
" e - funkcionalig zaliyjy
(2023) mokescius, mokesciai metodas <
. mokesciy sistema
suderinamumas su ES
taksonomija

Saltinis: sudaryta autorés.

Vienas aktualiausiy Siuolaikinés tvarios finansy politikos i$8tkiy yra jvertinti, kaip
reguliacinés priemonés, tokios kaip ES taksonomija, veikia finansy rinkos dalyviy investicinius
sprendimus. Lucarelli ir kt. (2023) atliko kiekybinj tyrima, siekdami nustatyti, ar ES taksonomijos
paskelbimas skatino jmones investuoti j veiklos pritaikyma tvarumo reikalavimams. Tyrimui autoriai
naudojo didelés apimties duomeny rinkinj, apimantj daugiau nei 130 tiikst. jmoniy 1§ 27 ES valstybiy
nariy. Autoriai pabrézia, kad COVID-19 pandemija ir vélesnés vyriausybiy reakcijos reikSmingai
paveiké jmoniy finansinius rezultatus, kurie atsispindéjo 2020-2021 m. finansinése ataskaitose.
Veélesnés karo grésmés ir energetikos krizé dar labiau apsunkino ES taksonomijos poveikio jmoniy
investicijy augimui vertinimg, nes investicijy pokyc¢ius tapo sunku atskirti nuo makroekonominiy
veiksniy jtakos. IS tyrimo buvo paSalintos jmonés, kuriy finansinés ataskaitos buvo neiSsamios.
Tyrimo rezultatai rodo, kad nors ES taikoma konsultaciné ir aiSkinamoji reguliavimo prieiga, paremta
dialogu su rinkos dalyviais ir gairiy teikimu, prisideda prie tvariy investicijy skatinimo, poveikis
pasireiSkia tik tuomet, kai tvarumo reglamento reikalavimai yra aiSkiai apibrézti. Vien veiklos
priskyrimas tvariy veikly kategorijai savaime néra pakankamas veiksnys investicijoms skatinti, o
didesng reikSme Siuo atveju turi veiklos apibréZztumo lygis ir jmonés dydis. Taigi, tyrimas patvirtina,
kad tvarumo kriterijy aiSkumas ir jmoniy gebéjimas juos suprasti yra esminiai veiksniai s€kmingam
ES taksonomijos jgyvendinimui. Be to, atitikties vertinimas turi buti grindZiamas realios veiklos

analize ir integruotas | sprendimy priémimo procesus, o ne apsiriboti vien formaliu atskaitomybés
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reikalavimy vykdymu (Lucarelli ir kt., 2023). Sios jzvalgos patvirtina poreikj vertinti ES
taksonomijos jgyvendinima ne tik formaliu atitikties poziiiriu, bet ir per praktinio taikymo prizme.

Hummel ir Bauernhofer (2024) tyrimas pateikia itin i§samig empiring analizg, atskleidZziancig
kurioje tiriama 45 Austrijos nefinansiniy jmoniy atskaitomybés praktika pirmaisiais ES taksonomijos
jgyvendinimo metais (2021 m.). Tyrimas i$siskiria tuo, kad apjungia kiekybing turinio analiz¢, atlikta
remiantis jmoniy metinémis ir tvarumo ataskaitomis, ir kokybinj vertinima, paremta 19 interviu su
keturiy pagrindiniy suinteresuotyjy grupiy — nefinansiniy jmoniy, finansy jstaigy (jskaitant bankus),
audito jmoniy ir nevyriausybiniy organizacijy — atstovais. Interviu apibendrinti rezultatai dera su Sio
darbo teoringje dalyje aptartomis ES taksonomijos nuostatomis, jog standartizuotas veiklos rodikliy
taikymas prisideda prie didesnio ataskaity palyginamumo ir skaidrumo. Kartu $ie rezultatai patvirtina
literattiroje iSrySkinamas ES taksonomijos jgyvendinimo problemas, susijusias su duomeny trikumu
ir metodologiniu neapibréztumu. Kokybiné Hummel ir Bauernhofer tyrimo analiz¢ atliepia Sio darbo
teorin¢je dalyje aptartas nuostatas, jog ES taksonomija gali daryti jtaka organizacijy veiklos ir
sprendimy kryptims, taciau praktikoje Sie pokyciai jgyvendinami palaipsniui ir priklauso nuo
organizaciniy bei institucinés aplinkos veiksniy. Interviu su finansy jstaigy atstovais patvirtino, jog
bankai jau pradé¢jo taikyti ES taksonomijos rodiklius vertindami paskoly paraiskas ir klienty veiklos
tvaruma. Siy rodikliy taikymas prisideda prie Zaliyjy paskoly vertinimo kriterijy standartizavimo ir
skatina nuodugnesnj klienty ekonominés veiklos atitikties tvarumo reikalavimams vertinimg
(Hummel ir Bauernhofer, 2024). Taigi, Sis tyrimas leidZia atskleisti didéjantj ES taksonomijos poveikj
banky sprendimy priémimui, susijusiam su paskoly suteikimu ir klienty ekonominés veiklos tvarumo
vertinimu.

Garcia-Torea ir kt. (2024) tyrimas analizuoja, kokig jtakg ES taksonomijos reikalavimai daro
banky sektoriaus veiklai, ypatingg démesj skiriant reguliaciniam neapibréztumui. Empirinio tyrimo
objektu pasirinktas Ispanijos bankininkystés sektorius. Analizei atlikti pasitelkti 24 pusiau
struktiiruoti interviu, kuriuose dalyvavo 26 respondentai: banky tvarumo, rizikos valdymo ir
atskaitomybés vadovai, taip pat auditoriai ir kiti suinteresuotieji dalyviai. Empiriné¢ analizé
atskleidZia, kad reguliacinj neapibréztumag bankuose daugiausia lemia ES taksonomijos reikalavimy
aiSkumo stoka ir priezitiros mechanizmy neapibréztumas. Banky atstovai pabrézia, kad nors jie i§
esmeés palaiko ES taksonomijos tikslus, triiksta aiSkiy nurodymy, kaip praktiskai jgyvendinti
reikalavimus, ypac¢ vertinant tvariai finansuojamo turto dalj. Bankams kyla reputacijos rizika dél
galimo neigiamo viesai atskleidziamy rodikliy vertinimo ir visuomenés lukes¢iy neatitikimo. Taip pat
nustatytas konkurencinis neapibréZtumas, susijgs su skirtingu ES taksonomijos interpretavimu ir
taikymu finansy institucijose ES valstybése narése. Galiausiai, ES taksonomijos jgyvendinimas

reikalauja reikSmingy vidiniy pokyciy bankuose: nuo duomeny valdymo ir informaciniy technologijy
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sistemy pritaikymo iki bendradarbiavimo stiprinimo bei darbuotojy kompetencijy ugdymo (Garcia-
Torea ir kt., 2024). Taigi, tyrimo rezultatai iSplecia teorinéje Sio darbo dalyje aptarta reguliacinio
neapibréztumo samprata, atskleisdami, kad ES taksonomijos poveikis bankams pasireiSkia ne tik per
formalius reikalavimus, bet ir per reputacinius, konkurencinius bei vidinius organizacinius veiksnius.

Tonnarello ir kt. (2025) analizuoja ES taksonomijos poveikj Europos komunaliniy paslaugy
sektoriaus jmoniy veiklos rezultatams, siekiant jvertinti, jmoniy veiklos atitiktis reglamentiniams
tvarumo reikalavimams gali buti susijusi su jy finansiniu efektyvumu. Komunaliniy paslaugy
sektorius pasirinktas tikslingai, nes jis yra vienas i§ labiausiai ES taksonomijoje apibrézty ir
aplinkosaugos pozitiriu reik§mingiausiy sektoriy, kuriame ypac aktualiis klimato kaitos Svelninimo ir
prisitaikymo prie jos tikslai. Tyrimo metu analizuota, ar didesné jmoniy pajamy dalis, atitinkanti ES
taksonomijos tvarios veiklos kriterijus, yra susijusi su jy veiklos rodikliais, tokiais kaip pelningumas,
rinkos kapitalizacija ir reputaciné verté. Rezultatai parod¢, kad jmonés, kurios labiau laikosi ES
taksonomijos reikalavimy, pasizymi aukstesniu pelningumo lygiu bei sulaukia teigiamy investuotojy
vertinimy. Tyr¢jai pazymi, kad ES taksonomijos reikalavimy laikymasis gali veikti kaip
konkurencinis pranaSumas, nes investuotojai vis dazniau vertina jmones pagal ASV kriterijus ir
atskleidziamos informacijos skaidrumg (Tonnarello ir kt., 2025). Tai atitinka teorin¢je darbo dalyje
aptarta teiginj, kad tvarumo informacijos skaidrumas tampa svarbiu veiksniu investuotojy
sprendimuose.

Norint jvertinti realius ES taksonomijos jgyvendinimo i$$iikius Siuolaikiniame verslo
kontekste, svarbus yra Norang ir kt. (2023) atliktas tyrimas. Tyrime analizuojamas Norvegijos
statybos, nekilnojamojo turto ir finansy sektoriy dalyviy pozitris 1 ES taksonomijos taikymag ir
galimus jos poveikius sektoriy veiklos standartams. Tyrimas atliktas taikant kokybine metodologija,
derinant dokumenting analize¢ (vieSas diskusijas ir Ziniasklaidos praneSimus) su pusiau strukttiruotais
interviu su 21 suinteresuotuoju subjektu. Respondentai atstovavo penkias pagrindines grupes: finansy
institucijas, teisininkus, vieSojo sektoriaus institucijas, nekilnojamojo turto jmones ir kitas susijusias
organizacijas. Analizés tikslas buvo jvertinti subjekty Zinias apie ES taksonomija, jy likesc¢ius bei
taksonomijos dvejopa vaidmenj — viena vertus, ji veikia kaip priemone, padedanti suvienodinti
tvarumo apibréZimg ir mazinti ekomanipuliavimo rizika, kita vertus, dél nepakankamai aiskiy
reikalavimy, sudétingy techniniy kriterijy ir galimos rinkos segmentacijos jos jgyvendinimas gali
lemti nevienodg rinkos dalyviy prisitaikymg (Norang ir kt., 2023).

Ostojic ir kt. (2024) atliktu tyrimu siekiama jvertinti ES taksonomijos kriterijy taikymo
galimybes elektros sektoriaus jmonése. Taikant atvejo analiz¢ ir penkiy Zingsniy metodologinj
vertinimo modelj, vertinamas ES taksonomijos reikalavimy aiSkumas, jgyvendinamumas ir su tuo

susije duomeny bei metodologiniai i$Stuikiai. Identifikuoti ES taksonomijos jgyvendinimo i$Sukiai
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iSlieka tie patys — ribotas duomeny prieinamumas, nepakankamas kriterijy aiSkumas bei sudétingi
reikalavimai vertinti jmonés veiklos poveikj aplinkai per visg jos gyvavimo ciklg. Autoriai pazymi,
kad net ir tais atvejais, kai veikla i§ esmés atitinka ES taksonomijos tikslus, praktinis atitikties
pagrindimas i§lieka sudétingas (Ostojic ir kt., 2024). Sios i§vados yra reikimingos bankams,
vertinantiems klienty ekonominés veiklos tvarumg, nes parodo, kad vien formali atitiktis ES
taksonomijos reikalavimams ne visada uztikrina pakankama rinkos skaidrumg ar patikimg rizikos
vertinimg. Atsizvelgiant j tai, iSrySkéja poreikis gilesniam veiklos sektoriy supratimui ir pazangesniy
analizés metody taikymui, vertinant tvarumo aspektus kreditavimo procese.

Vienas 1§ nedaugelio tyrimy, tiesiogiai analizuojan¢iy ES Taksonomijos reglamento sasajas
su fiskaline politika Lietuvoje, yra Jokubausko, ir JanuSauskaités (2023) darbas, kuriame
nagrinéjama, kaip $is reglamentas veikia aplinkosauginiy mokes¢iy struktirg ir jy taikyma. Tyrimas
parod¢, kad Lietuvoje taikomi aplinkosauginiai mokesc¢iai $iuo metu néra sistemiskai susieti su ES
taksonomijoje apibréztais aplinkosauginiais tikslais, o jy taikymas néra integruotas j ekonominés
veiklos tvarumo vertinimo sistemg. Autoriai sitilo, kad ES taksonomijos kriterijai galéty tapti
pagrindu kuriant funkcionalig zaliyjy mokes¢iy sistema, taikant mokes¢iy lengvatas jmonéms,
investuojan¢ioms | tvarius sprendimus, mazinancioms tarSg, pereinan¢ioms prie atsinaujinanciy
energijos Saltiniy ar gerinan¢ioms energinj efektyvumga. Toks poziiiris atliepia ES Zaliojo kurso
strateginius tikslus ir sudaro prielaidas Lietuvai pereiti prie labiau integruoto, elgsenos pokycius
skatinancio fiskalinio modelio, kuriame mokesciy sistema veikty ne tik kaip valstybés biudzeto
pajamy Saltinis, bet ir kaip tvarumo politikos jgyvendinimo priemoné (Jokubauskas, ir JanuSauskaite,
2023).

Atlikty moksliniy tyrimy analizé patvirtina literatiroje isskiriamas jzvalgas, kad ES
taksonomijos jgyvendinimas skirtingose Salyse ir sektoriuose susiduria su reikSmingais praktiniais
iSSikiais, daugiausia susijusiais su duomeny prieinamumu, techniniy kriterijy aiskumo stoka ir jy
taikymo sudétingumu. Nors ES taksonomija prisideda prie informacijos skaidrumo didinimo ir
tvarumo standarty vienodinimo, jos praktinis poveikis islieka nevienodas ir priklauso nuo sektoriaus
specifikos, organizacijos dydzio bei pasirengimo lygio. Banky sektoriuje ES taksonomijos taikymas
suvokiamas kaip strateginé galimybé, taciau jos sékmé priklauso nuo aiskiy metodiniy gairiy. Taigi,
efektyviam ES taksonomijos jgyvendinimui biitina didesné reguliacinio aiSkumo uztikrinimo ir

instituciniy gebéjimy stiprinimo sqveika.
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2.3. ES taksonomijos igyvendinimo Lietuvos bankininkystés sektoriuje tyrimo modelis

Atsizvelgiant | mokslinés literatiiros, informaciniy S$altiniy ir ankstesniy tyrimy analizg, Siame
poskyryje suformuotas ES taksonomijos jgyvendinimo Lietuvos bankininkystés sektoriuje tyrimo
modelis. Teoriné analizé parod¢, kad ES taksonomijos reikalavimy jgyvendinimg bankuose lemia ne
tik reguliacinis spaudimas, bet ir banky vidiniai veiksniai.

ES taksonomijos jgyvendinimo Lietuvos bankininkystés sektoriuje tyrimas atlickamas
analizuojant banky teikiamas finansines ir (ar) tvarumo ataskaitas. Atsizvelgiant analitinéje darbo
dalyje analizuota Salies bankininkystés sektoriaus struktiira, banky kapitalo kilmés skirtumus ir rinkos
koncentracija, vieSai skelbiamos banky finansinés ir tvarumo ataskaitos pasirinktos kaip
nuosekliausias ir praktiSkai prieinamiausias informacijos Saltinis ES taksonomijos jgyvendinimui
vertinti. Sios ataskaitos leidZia analizuoti ES taksonomijos jgyvendinima remiantis standartizuotais
atskleidimo reikalavimais, o ne bendro pobiidzio komunikaciniais teiginiais, uztikrina duomeny
palyginamuma tarp banky ir atitinka ES taksonomijos reglamento 8 straipsnio nustatyta
atskaitomybes struktiirg.

Remiantis sudarytu ES taksonomijos reikalavimy jgyvendinimo teoriniu modeliu ir
ankstesniy moksliniy tyrimy jzvalgomis, suformuluotos trys tyrimo hipotezés. Pirmoji hipotezé H1
grindZziama reguliavimo griezt¢jimo ir ES taksonomijos atskleidimy standartizavimo logika,
numatant, kad 2020-2024 m. Lietuvos bankuose turéty biiti matomas nuoseklus peréjimas nuo
fragmentisky, naratyviniy atskleidimy prie struktiiruoty ir reglamentuoty ES taksonomijos duomeny
teikimo praktiky. Antroji hipotezé H2 teigia, kad bankai, kuriy Zaliyjy paskoly dalis yra didesné,
pasiZymi geresniais finansiniais rezultatais, vertinamais pagal turto ir nuosavo kapitalo grazos
rodiklius. Si hipotezé remiasi teorinéje dalyje aptarta jzvalga, kad didesnis jsitraukimas j tvariy
sprendimy finansavimg gali stiprinti banky reputacijg ir investuotojy pasitikéjima, o tai ilgainiui gali
atsispindéti geresniuose finansiniuose rezultatuose. Trecigja hipoteze H3 numanoma, kad
Skandinavijos kapitalo bankai, veikdami tarptautin¢je atskaitomybés ir reputacinés atsakomybeés
aplinkoje, aktyviau jgyvendina ES taksonomijos reikalavimus ir spar¢iau didina tvariy paskoly apimtj
nei vietinio kapitalo bankai. Suformuluotoms hipotezéms patikrinti pasitelkiama kombinuota —
kokybiné ir kiekybiné — analizés metodika, taikoma ir ankstesniuose moksliniuose darbuose,
nagrin¢jusiuose ES taksonomija. Tokia metodika leidzia jvertinti, kiek detaliai bankai atskleidZia
informacijg apie ES taksonomijos jgyvendinima, jskaitant pateikiamy rodikliy apimtj ir iSsamuma.

Siekiant nuosekliai atskleisti tyrimo logika ir hipoteziy tikrinimo eigg, sudarytas tyrimo

modelis, pateiktas 8 paveiksle. Jis grafiSkai pavaizduoja suformuluoty hipoteziy empirinio tikrinimo
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etapy saveika su teoriniais veiksniais, daranciais jtakg ES taksonomijos jgyvendinimui bankuose, bei
tyrimo eiga nuo teoriniy prielaidy iki rezultaty sintezés. Tyrime remiamasi keliy tipy informacijos
Saltiniais — teorine medziaga, tvarumo reglamentais, statistiniais bankininkystés sektoriaus
duomenimis ir banky ataskaitomis. Nors Sie Saltiniai naudojami skirtingais tyrimo etapais, jy

derinimas leidzia susiformuoti patikimesnes ir empiriSkai pagrjstas iSvadas.

TEORINE DALIS
REGULIATYVINIS SPAUDIMAS I:> HI Reglameniy grieZiéfimas skatinz peréjima nuo naratyviniy atskleidimy prie struktirizuoty
BANKO VIDAUS VEIKSNIAT I:> H1. H3 'Vidiniai banko resursai lemia taksonomijos jgyvendinimo kokybe; priklausomai nuo kapitalo kilmés
BANKO MOTYVAI IR INTERESAI E> H3 Didesniy banky veikla dafmiau grind#iama reputaciniu bei mvesticiniu sumnteresuotumu
INSTITUCINIS ATSAKAS = [HLH3  [Proakiyvi/ simboliné atitktis atspindi jgyvendinimo lygj
s EEE I:> 2 H3 z:a;n:iuum i duomeny priemamume 1550kiai turl jtakes taksenomyjos retkalavimy jgvvendmnimo
ANALITINE DALIS
Lietuvos bankininkystés sektoriaus ir kity tyrimuy analizé
HIPOTEZIT FORMULAVIMAS
Hipotezés H1. H2 ir H3 suformuluotos remiantis teoriniu
modeliu ir analitine dalimi
TYRIMAS
KOKYBINIS TYRIMAS KIEKYBINIS TYRIMAS
Tikrinima H1 Tikrinama H2
1 tyri 1.2020-2024 m. iniy ir (ar) tvarumo ataskait turinio analizé 24 tyri 1. Renkami ir apskaiciuojami banku finansiniai ir tvarumo rodikliai
[mo P N P L P - o
r 2. Sudaromi banlky ataskaity kokybiniai vertinimo kriterijai (K1-K5) R4 . ) . o .
etapas - T " — etapai  [2. Atliekama rodikliy koreliaciné analizé
3. Vertinama, ar didéja taksonomijos atskleidimy nuoseklumas

KOKYBINIS IR KIEKYBINIS TYRIMAS
Tikrinama H3
1ir4 |1.2020-2024 m. finansiniy ir (ar) tvarumo ataskaity turinio analize

tyrimo

etapai

2. Atliekama rodikliy koreliaciné analizé

g

KOKYBINIO IR KIEKYBINIO REZULTATT SINTEZE
H1 — remiantis kokybine analize
H2 — remiantis kiekybine analize

H3 — remiantis kokybine ir kiekybine analizémis. banky palyginimu pagal kapitalo kilme

g

TYRIMO ISVADOS IR REKOMENDACIJOS

Saltinis: sudaryta autorés.

8 pav. Tyrimo modelis
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Siame poskyryje suformuluotos hipotezés ir tyrimo modelis uzbaigia teorinj-analitinj
pasirengimq ir sudaro pagrindg pereiti prie empirinio ES taksonomijos jgyvendinimo vertinimo

Lietuvos bankuose.
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3. ES TAKSONOMIJOS JGYVENDINIMO LIETUVOS BANKININKYSTES
SEKTORIUJE TYRIMAS

Remiantis analitiné¢je dalyje analizuotais Lietuvos bankininkystés sektoriaus ypatumais, toliau
atlickamas empirinis tyrimas, kuriuo siekiama jvertinti, kaip ES taksonomijos reikalavimai
jgyvendinami Lietuvos bankuose. Siame skyriuje pristatoma tyrimo metodika, duomeny rinkimo ir
analizés eiga, taip pat apraSomi sukurto vertinimo modelio principai ir pateikiami empirinés analizés

rezultatai.

3.1. Tyrimo metodika

Tyrimo tikslas — istirti, ar ES taksonomijos jgyvendinimas Lietuvos bankininkystés sektoriuje
paskatino bankus didinti tvariy veikly finansavimg ir ar Sis pokytis siejasi su banky finansiniais
rezultatais.

Siam tikslui pasiekti keliami tokie uZdaviniai:

1. Isanalizuoti Lietuvos banky tvarumo ir (ar) finansines ataskaitas;

2. Surinkti ir susisteminti pasirinkty banky tvarumo bei finansinius rodiklius, reikalingus ES
taksonomijos jgyvendinimo vertinimui,

3. Apskaiciuoti pagrindinius ES taksonomijos rodiklius bei atlikti jy pokyc¢iy analize;

4. Ivertinti ry$j tarp banky tvarumo rodikliy ir finansiniy rezultaty;

5. Atlikti ES taksonomijos jgyvendinimo rezultaty analiz¢ Lietuvos bankininkystés sektoriuje ir
suformuluoti i§vadas bei praktines rekomendacijas.

Darbe suformuluotos trys tyrimo hipotezés:

e H1 — 2020-2024 m. Lietuvos bankuose pastebimas nuoseklus per¢jimas nuo fragmentiSky,
naratyviniu pagrindu teikty ES taksonomijos atskleidimy prie labiau struktiiruoty, standartizuoty
ir su ES taksonomijos reikalavimais suderinty duomeny teikimo praktiky.

e H2 — Bankai, kuriy Zaliyjy paskoly dalis yra didesné, pasiZymi geresniais finansiniais rezultatais,
didesne turto ir nuosavo kapitalo graza.

e H3 - Skandinavijos kapitalo bankai Lietuvoje aktyviau jgyvendino ES taksonomijos reikalavimus
ir sparciau didino tvariy paskoly dalj nei vietinio kapitalo bankai.

Tyrimo eiga ir metodai. Empirin¢je tyrimo dalyje siekiama jvertinti, kaip Lietuvoje
veikiantys komerciniai bankai jgyvendino ES taksonomijos reikalavimus 2020-2024 m. Sis

laikotarpis pasirinktas siekiant jvertinti pokyc¢ius prie$ ir po ES Taksonomijos reglamento taikymo

47



pradzios. 2020 m. laikomi atskaitos tasku, kai reglamentas dar nebuvo taikomas praktikoje, todél
banky veikla ir atskaitomybé dar nepatyré jo poveikio. Nuo 2022 m., jsigaliojus pirmiesiems
deleguotiesiems aktams, prasidéjo faktinis reglamento jgyvendinimas banky veikloje ir tvarumo
ataskaitose. Toks laikotarpio pasirinkimas leidzia analizuoti banky peréjimg nuo reguliacinio
pasirengimo prie faktinio tvarumo reikalavimy jgyvendinimo. Tyrimas atlickamas penkiais etapais,

kurie pavaizduoti 9 paveiksle.

» Banku tvarumo ir finansiniy ataskaity vertinimas pagal sudarytos kriterijus (K1-K3) bei
tiriamuy banky atranka

*» Pagirinkty banky tvarumo ir finansiniy rodikliy rinkimas ir sisteminimas

» Pagrindiniy ES taksonomijos rodikliy apskaiéiavimas ir analize

» Tvarumo rodikliy ir finansiniy rezultaty ryém vertinimas

4 etapas

» ES taksonomijos igyvendinimo Lietuvos bankininkystés sektoriuje rezultaty analizé ir o TSI
pasitlym fomavins A ol

Saltinis: sudaryta autorés.
9 pav. Tyrimo eiga

Pirmojo etapo metu buvo jvertintos Lietuvoje veikian¢iy banky viesai skelbiamos metinés
finansinés ir (ar) tvarumo ataskaitos, siekiant nustatyti, kaip jose atskleidziama informacija, susijusi
su ES taksonomijos jgyvendinimu. | tyrimo imtj nebuvo jtraukti Lietuvoje veikiantys uzsienio banky
filialai bei Revolut bankas, kadangi jy atskaitomybé rengiama konsoliduotu pagrindu. Tai reiskia, kad
Siose ataskaitose néra atskirai identifikuojamy duomeny, susijusiy su veikla Lietuvoje. Be to, kadangi
jose pateikiama informacija apima visos grupés, o ne nacionalinio lygmens veikla, jy jtraukimas
sumazinty duomeny palyginamumag bei patikimuma. D¢l §iy priezasciy konsoliduotos ataskaitos néra
tinkamos vertinimui pagal tyrimo tiksla.

Ataskaitos vertintos sudarytais penkiais kriterijais, kurie apima pagrindinius kokybinius
informacijos atskleidimo aspektus: ES taksonomijos reikalavimy jgyvendinimo deklaravima,
reglamento reikalavimy integracija | banko veiklos strategija, iSskiriamus ES taksonomijos
jgyvendinimo veiksnius, o taip pat pagal atskleidziama ES taksonomijos taikyma rizikos valdymo ir

finansavimo veikloje. Sudaryti vertinimo kriterijai (K1-K5) nurodyti 7 lenteléje.
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7 lentelé

Banky ataskaity kokybiniai vertinimo kriterijai (K1-KS5)

Vertinimo kriterijus | ApraSymas Kodas [ Vertinimo skalé (0-3 balai)* su paaiskinimais
0 baly: ES taksonomija ataskaitoje neminima.
Ar per 20202024 m. 1 balas.: Trumpas ES taksonomljols pamingjimas be
laikotarpj bankas vicsai platesnio lfontek.sto. (pvz., ,,mes laikomés ES
.. . . taksonomijos principy®).
ES taksonomijos skelbiamose ataskaitose . . . . .
. . . S 2 balai: ES taksonomija aptariama, taciau atskiras
igyvendinimo (finansinése ir (ar) tvarumo) K1 LT ..
. e .. skyrius jai neiSskirtas (pvz., ES taksonomija
deklaravimas aiskiai jvardija ES o S
taksonomija kaip reguliacinj minima skyriuje apic ASV).
ar stratesini aspekta? 3 balai: Aiski, atskira ataskaitos dalis, pavadinta,
gt aspekta: pavyzdziui, ,,ES taksonomija“ ir pan. su detaliais
paaiskinimais ir iliustracijomis.
0 baly: ES taksonomija banko veiklos strategijoje
ar tvarumo vizijoje neminima.
1 balas: ES taksonomija paminima tik kontekste,
be aiskaus rySio su banko strateginiais tikslais ar
prioritetais.
ES taksonomijos Ar ES taksonomija 2 balai: ES taksonom110§ principai integruoti b
! L . ) tvarumo ar ASV strategija — nurodomi konkretiis
integracija j veiklos | integruota j banko tvarumo K2 NI > .
. . strateginiai tikslai, susij¢ su ES taksonomijos
strategija strategija? ) .
jgyvendinimu.
3 balai: ES taksonomija tapusi sudétine banko
strategijos dalimi — integruota j ilgalaike veiklos
krypti, ataskaitoje randami suformuluoti rodikliai
ar planai, siejami su ES taksonomijos
igyvendinimu.
0 baly: Néra jokiy duomeny apie praktines ES
taksonomijos jgyvendinimo priemones.
1 balas: Pateikiami tik bendro pobtdzio teiginiai
Ar pateikiamos konkrecios apie pasiruo§img, be nurodyty veiksmy ar metody.
ES taksonomijos ES taksonomijos 2 balai: Aprasomi konkretls veiksmai — pvz.,
igyvendinimo igyvendinimo priemoneés K3 pradedamas duomeny rinkimas, veikly

procesy detalumas

(duomeny rinkimas, veikly
klasifikacija ir pan.)?

klasifikavimas, darbuotojy mokymai, metodologijy
kiirimas.

3 balai: Aiskiai suformuluotas jgyvendinimo
planas su etapais, terminais ir stebésenos
priemonémis.
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7 lentelés tgsinys

Vertinimo kriterijus | ApraSymas Kodas | Vertinimo skalé (0-3 balai)* su paaiskinimais

0 baly: Neminimas ES taksonomijos reikalavimy
taikymas kredito, tvarumo ar investicijy rizikos
vertinime.

1 balas: Randamas tik pavirsutiniskas paminéjimas
apie ,,tvarumo* ar ,,ES taksonomijos atitikties*
vertinima, taciau be aiSkiy nuorody i rizikos
valdymo mechanizmus.

K4 2 balai: ES taksonomijos aspektai i§ dalies
integruoti | rizikos vertinimo procesus (pvz.,
paminima, kad vertinami ES taksonomijos kriterijai
kredito ar tvarumo rizikos kontekste).

3 balai: ES taksonomijos kriterijai jtraukti i rizikos
valdymo sistemas, atlickamas atitikties vertinimas,
pateikiami metodiniai ar kiekybiniai vertinimo
pavyzdziai.

Ar aprasoma, kaip ES
taksonomijos kriterijai
taikomi paskoly portfeliy ar
ASV rizikos vertinimui?

ES taksonomijos
taikymas rizikos
valdyme

0 baly: Néra jokiy nuorody, kad banko produktai
biity susije su ES taksonomijos kriterijais.

1 balas: ES taksonomija paminima tik bendrame
ASV ar tvarumo kontekste, pavyzdziui, kalbant
apie zaliuosius ar tvarius produktus, taciau be

A kad E e« . .. . L
r nurodoma, kad ES aiSkios sgsajos su ES taksonomijos reikalavimais.

ES taksonomijos taksonomija daro jtaka

taikymas b 2 balai: AiSkiai nurodoma, kad tam tikri produktai
. anko produkty (pvz., K5 . e . S .
finansavimo . ye . (pvz., zaliosios paskolos, investiciniai fondai)
S zaliyjy paskoly) portfeliui ar . . . ..
veikloje pasitlai? atitinka arba yra vertinami pagal ES taksonomijos

kriterijus, taciau informacija fragmentiska arba be
duomeny.

3 balai: Pateikiama iS§sami informacija apie
paskoly portfelio sudétj, rodiklius ar produktus,
atitinkanc¢ius ES taksonomija.

* 0 — neminima, 1 — pateikiamas tik bendras ar netiesioginis paminéjimas, 2 — kriterijus aptariamas dalinai, pateikiant
ribotag informacija, 3 - kriterijus integruotas iSsamiai, pateikiant detalius paaiskinimus bei duomenis.
Saltinis: sudaryta autorés.

Sudarant banky ES taksonomijos atskleidimy vertinimo kriterijus siekta uztikrinti, kad analizé
atspindety tiek ES Taksonomijos reglamento reikalavimus, tiek praktinius banky atskaitomybés
aspektus. Tokie kriterijai leidzia visapusiskai jvertinti, kiek nuosekliai ir sistemiSkai bankai
1gyvendina ES taksonomijos principus, ir atskleisti jy padaryta pazanga. Svarbu ir tai, jog Sie kriterijai
dera su naujausiy moksliniy tyrimy jzvalgomis, pabrézianc¢iomis duomeny kokybés, aiSkumo ir
struktiiros svarbg patikimai ir skaidriai tvarumo atskaitomybei. Vertinimui pasirinkta 0-3 baly
ordinaline skalé, kuri leidZia nuosekliai jvertinti, kiek kiekvienas kriterijus K1-K5 yra jgyvendintas:
nuo visiSko ES taksonomijos nemingjimo (0) iki aiSkiai ir i§samiai pateikty kokybiniy duomeny (3).
Skaitiné skalé sudaryta siekiant suvienodinti ir objektyviai palyginti kokybinius vertinimus, kaip
rekomenduojama daugiakriterio vertinimo tyrimuose (Gonzalez del Pozo, Dias ir Garcia-Lapresta,
2020). Siame etape kriterijams svoriai nepriskiriami, nes tyrimo tikslas néra nustatyti kriterijy

prioritetus ar svarbg. Visi kriterijai laikomi lygiaverciais ES taksonomijos atskleidimo aspektais.
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Svarbu paminéti, jog kokybiné analizé Siame tyrime atlickama dél dviejy priezas¢iy. Pirma, ji leidzia
jvertinti ES taksonomijos jgyvendinimo lygj, nustatant, kuriose srityse bankai pateikia daugiau
informacijos, o kur pasigendama aiSkumo. Antra, tokia vertinimo schema padeda atrinkti bankus
tolimesnei kiekybinei analizei. Jvertinus banky tvarumo ataskaitas kokybinés turinio analizés metodu
pagal nustatytus kriterijus, suformuojama galutiné tiriamy banky imtis.

Antrajame etape atlickamas atrinkty banky su ES taksonomijos jgyvendinimu susijusiy
tvarumo ir finansiniy rodikliy rinkimas bei sisteminimas. Rodikliai identifikuojami remiantis banky
metinémis finansinémis ir (ar) tvarumo ataskaitomis, atrenkant kiekybiSkai vertintinus kintamuosius,
atspindin¢ius ES taksonomijos jgyvendinimo pazangg Lietuvos bankininkystés sektoriuje.
Papildomai j analizg jtrauktas kontrolinis kintamasis, kad biity galima jvertinti galimus skirtumus tarp

skandinavisko ir vietinio kapitalo banky. Tyrime taikomi kintamieji pateikti 8 lenteléje.

8 lentelé

Kiekybiniai tyrimo kintamieji

Matavimo

intamasis ymeéjimas vienetas / tipas

ApraSymas

Finansiniai kintamieji

Grynasis pelnas, tenkantis vienam turto vienetui;

~ 0,
Turto graza ROA % parodo banko turto panaudojimo efektyvuma
Nuosavo kapitalo Grynasis pelnas, tenkantis nuosavo kapitalo vienetui;
y ROE % T . .
graza atspindi akcininky kapitalo pelninguma
Visas turtas Turtas mln. Eur Bankq veiklos ap}mtles rodiklis; analizéje naudojamas
faktinis turto dydis

. Paskoly Bendras banko suteikty paskoly juridiniams klientams

Paskoly portfelis portfelis min. Bur (ne finansy jstaigoms) dydis

Su tvarumu ir ES taksonomija susije¢ kintamieji

Banko ataskaitose nurodomas tvariy (zaliyjy) veikly

Zaliosios paskolos VA Y min. Eur finansavimo portfelis
Zaliyjy paskoly dalis | ZPD o Zaliyjy paskoly dalis bendrame paskoly portfelyje;
portfelyje portfelyje ° atspindi tvaraus finansavimo apimtj

Dvejetainis kontrolinis kintamasis

Kapitalo /1 Dvejetainis kintamasis: 1 — Skandinavijos kapitalo

Banko kapitalo kilme kilme bankai; 0 — vietinio kapitalo bankai.

Saltinis: sudaryta autorés remiantis Brogi, ir Langone (2016).

Rodikliai atrinkti remiantis aptartais empiriniais tyrimais bei EBI nustatytais tvarios veiklos
atskleidimy reikalavimais. Finansiniai kintamieji, tokie kaip turto graza (angl. Return on Assets, toliau
darbe — ROA), nuosavo kapitalo graza (angl. Return on Equity, toliau darbe — ROE), viso banko turto
ir paskoly portfelio dydziai atspindi banky veiklos efektyvuma ir kapitalo struktiira, todél naudojami
kaip banko veiklos charakteristikos, galinCios daryti jtakg ES taksonomijos jgyvendinimo lygiui, kaip

51



aptarta teorinéje ir analitin¢je Sio darbo dalyse. Su tvarumu susij¢ kintamieji — zaliyjy paskoly apimtis
ir jy dalis bendrame paskoly portfelyje — leidzia vertinti banky jsitraukima j tvariy veikly finansavima
bei galimg ES taksonomijos principy taikyma kreditavimo praktikoje. Banko kapitalo kilmé jtraukta
kaip kontrolinis dvejetainis kintamasis, siekiant atsizvelgti j struktiirinius atskaitomybés skirtumus
tarp skandinavisko kapitalo ir vietiniy banky. Tyrime vietoj trukstamy kiekybiniy rodikliy taikoma
»heatskleidziama* (N/A) kategorija. Tyrimo hipoteziy ir kintamyjy sgsajos bei numatomas empirinio

vertinimo rySys pateikiami 9 lentel¢je.

9 lentele
Hipoteziy ir tyrimo kintamuju sasajos
Hipotezé Aprasymas Kintamieji / rodikliai Tyrimu tikrinama kryptis
) Kokybiniai informacijos
2020_2,024 m. Lietuvos bgr}kuose atskleidimai finansinése ir (ar)
pastebimas nuoseklus peréjimas tvarumo ataskaitose
nuo fragmentisky, naratyviniu
pagrindu teikty ES taksonomijos 7P 2020-2024 m. ES
H1 atskleidimy prie labiau taksonomijos duomeny
struktiiruoty, standartizuoty ir su atskleidimy kokybé 1
ES taksonomijos reikalavimais 5
suderinty duomeny teikimo ZPD portfelyje
praktiky
Zp
Bankai, kuriy zaliyjy paskoly
dalis yra didesné, pasizymi 7PD portfelyje
H2 geresniais finansiniais rezultatais, ZP 1 — ROA/ROE 1
didesne turto ir nuosavo kapitalo ROA
graza ROE
Turtas
7P
Skandinavijos kapitalo bankai ZPD portielyje S .
. } L . Skandinavisko kapitalo
Lietuvoje aktyviau jgyvendino _ L bankai > vietiniai bankai
H3 ES taksonomijos reikalavimus ir Kapitalo kilme oo .
g -1 . pagal ZP ir ES taksonomijos
spar€iau didino tvariy paskoly - ..
L . . jgyvendinimo tempa
dalj nei vietinio kapitalo bankai Kokybiniai informacijos
atskleidimai finansinése ir (ar)
tvarumo ataskaitose

v

Saltinis: sudaryta autorés.

Apibendrintos hipoteziy ir kintamyjy sasajos 9 lenteléje sudaro loginj pagrindg treciajam
tyrimo etapui, kuriame, remiantis surinktais duomenimis, atlieckama rodikliy analizé.

Treciajame etape atlickamas pagrindiniy ES taksonomijos jgyvendinimo rodikliy
apskaiCiavimas ir jy analizé, remiantis antrajame etape surinktais duomenimis. Siekiant jvertinti

banky tvaraus finansavimo pazangg ir jos dinamika 2020-2024 m. laikotarpiu, empirinéje analizéje
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taikomi santykiniai rodikliai, rodantys, kokig dalj banko paskoly portfelio sudaro zaliosios paskolos
ir kaip $i dalis kito tiriamu laikotarpiu. Sie rodikliai yra reik§mingi, nes atspindi banky jsitraukimo j
tvariy veikly finansavima lygj ir sudaro prielaidas vertinti jy strateging orientacija ES taksonomijos
tiksly atzvilgiu. Rodikliy skai¢iavimai atlieckami naudojant banky ataskaitose pateikiamus duomenis,
skai¢iavimus vykdant ,,Microsoft Excel* programa.

Pirmasis analizés rodiklis — ZTR, parodantis banko finansiniy ekspozicijy dalj, atitinkan¢ia
ES taksonomijos techninius kriterijus, nurodytus 1 paveiksle. Atsizvelgiant i tai, kad dauguma
Lietuvos banky Siuo metu dar néra pateike iSsamiy duomeny pagal ES Taksonomijos reglamento
reikalavimus, banky pateikiamos informacijos nepakanka, kad biity galima tiksliai identifikuoti ES
taksonomijai priskiriamus aktyvus, todél tikslaus ZTR apskai¢iavimo $iame tyrime atlikti néra
galimybés. Nepaisant to, ZTR rodiklis jtraukiamas j tyrima kaip teoriné atskaitos priemoné, siekiant
atskleisti jo struktirg ir apskai¢iavimo logikga bei parodyti, kokiu budu biity vertinamas banky
tvarumo lygis, jei reikalingi duomenys biity visiskai prieinami. ZTR sandara pateikta 4 paveiksle, o

Briihl (2023) pateikia i§samig ZTR skai¢iavimo formule:

ZTR. (%) = 2i GA; x 100 M
777 3 (LN, + DS; + EH; + RC; + OA;)

kur:

ZTR, (%) — zaliojo turto rodiklis t-uoju laikotarpiu, iSreikstas procentais;

Y.i GA; — ES taksonomijai atitinkantis turtas, t.y. paskolos, investicijos ar kiti finansiniai instrumentai,
kurie atitinka ES taksonomijos kriterijus ir yra susij¢ su jmonémis, turiniomis atskaitomybeés
prievole pagal NFRD arba CSRD;

Yi(LN; + DS; + EH; + RC; + 0A;) — ES taksonomijos apimamas turtas, tai gali biti paskolos (LN;),
skolos vertybiniai popieriai (DS;), nuosavybés vertybiniai popieriai (EH;), perimtas uzstatas (RC;)
ir kiti aktyvai (OA4;).

Atsizvelgiant | duomeny prieinamumo apribojimus, Siame tyrime taikoma empirinio intervalo
metodika, leidzianti apytiksliai jvertinti tikéting ZTR reik§més diapazona. Si metodika paremta vieai
prieinamais duomenimis apie banky zaliyjy paskoly apimtis ir jy santykine dalj paskoly portfelyje
(angl. Green Share). Kaip jau minéta, ZPD atspindi realy tvaraus finansavimo lygj bei leidZia
analizuoti, kokia banko viso paskoly portfelio dalis yra nukreipta | aplinkai palankias veiklas,
nepriklausomai nuo to, ar jos jau formaliai atitinka ES taksonomijos kriterijus. D¢l Sios prieZasties
remiamasi prielaida, kad Zaliyjy paskoly dalis atspindi vir§uting ZTR reikimeés riba (ZTR pax). Si
reikSmé apskaiciuojama pagal formule:
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Zp X 100 @
Paskoly portfelis

ZPD (%) = ZTR pax =

kur:

ZPD (%) — zaliyjy paskoly dalis paskoly portfelyje, idreiksta procentais;

ZTRnax — didZiausia (maksimali) skai¢iavimo modelyje taikoma Zaliojo turto rodiklio reik§meé, kuri
Siame skai¢iavimo modelyje prilyginama ZPD paskoly portfelyje;

ZP — zaliujy paskoly (taksonomijai priskiriamy / tvariy paskoly) verté;

Paskoly portfelis — bendras banko suteikty paskoly juridiniams klientams (ne finansy jstaigoms)

dydis.

Kadangi dalis tvaraus finansavimo veikly dar néra oficialiai jvertintos pagal ES taksonomijos
techninius kriterijus, $iame tyrime papildomai nustatoma apatin¢ ZTR riba (ZTR,,;p), atspindinti
potencialiai ES taksonomijai tinkamy aktyvy apimtj. Dél duomeny trikumo Lietuvos banky
ataskaitose, apatiné ZTR riba nustatoma empiriskai, atsizvelgiant j EBI (2023; 2024) ataskaitose
pateiktus vidutinius santykius tarp ZTR ir Zaliojo finansavimo portfelio dydzio. Remiantis EBI 2024
m. duomenimis, vidutinis ZTR Europos banky sektoriuje sudaro apie 3 %, o pagal 2023 m. EBI
duomenis zaliojo finansavimo paskolos sudaro apie 4,5 % viso paskoly portfelio. Pagal Sias reikSmes
apskaiiuojamas empirinis proporcinis koeficientas, apibiidinantis vidutin} rys] tarp Zaliojo
finansavimo apimties ir ES taksonomijai suderinty aktyvy. Koeficientas apskai¢iuojamas pagal

formule:

. ZPD portfelyje (3)
B ZTR

kur:

k — normalizavimo koeficientas (santykinis rodiklis), naudojamas ZPD ir ZTR ryiui jvertinti;
ZPD portfelyje — zaliyjy paskoly dalis paskoly portfelyje (zr. (2) formule);

ZTR — zaliojo turto rodiklis (zr. (1) formulg).

Istatant EBI pateiktus vidutinius duomenis:
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Tai rodo, kad vidutini§kai Zaliojo finansavimo portfelis yra 1,5 karto didesnis uz ZTR.
Atsizvelgiant j §j empiriniu biidu nustatyta santykj, nustatoma apatiné ZTR (ZTR,,;,) intervalo

reikSmeé:

L ZPD portfelyje “4)
ZTR hin = 15

kur:
ZTRuin — maZiausia (minimali) skai¢iavimo modelyje taikoma ZTR reik§mé;

ZPD portfelyje — zaliyjy paskoly dalis paskoly portfelyje (zr. (2) formulg).

Remiantis EBI pateiktais duomenimis, tyrime taikoma prielaida, kad ZTR;, riba (ES
taksonomijai visiSkai suderinti aktyvai) sudaro mazdaug 2/3 zaliojo finansavimo portfelio, o
ZTRax Tiba (potencialiai ES taksonomijai tinkami aktyvai, t.y. potencialus ZTR dydis, jei biity
pateikti iSsamiis ES taksonomijos atskleidimai) prilygsta visam Zaliojo finansavimo portfeliui. Tokiu
biidu sudaromas empirinis ZTR intervalas, kuris leidZia nustatyti galimas rodiklio reik§miy ribas
nepakankamo duomeny atskleidimo atveju ir jvertinti, kokiame diapazone galéty biti banky ES

taksonomijai suderinty aktyvy dalis:

ZTR pmin < ZTRT < ZTR pax

Atsizvelgiant j tai, kad gautas ZTR intervalas apibrézia tikéting ES taksonomijai suderinty
aktyvy diapazona, o ne tikslig reikSme, tolesnei analizei reikalingas vienas reprezentatyvus rodiklis,
leidziantis analizuoti rodiklio kitima tiriamuoju laikotarpiu ir taikyti koreliacinj vertinimg. Tam
taikomas vidutinés reik§més metodas, pagal kurj apskai¢iuojamas empirinis vidutinis ZTR rodiklis

(ZTRy;q) laikomas apatinés ir vir§utinés riby aritmetiniu vidurkiu:

ZTR min + ZTR jax (5
2

ZTRVid ==

kur:
ZTRyid — viduting Zaliojo turto rodiklio reik§mé, taikoma tyrimo modelyje;
ZTRmin — minimali Zaliojo turto rodiklio reik§mé (Zr. (4) formulg);

ZTRmax — maksimali Zaliojo turto rodiklio reiksmeé (zr. (2) formule).
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Sis rodiklis atspindi tikéting ES taksonomijai suderinty aktyvy dalj banky paskoly portfelyje,
jvertinant, kad reali reik§mé svyruoja tarp nustatyty riby. Tokiu biidu ZTR,;q tampa apibendrintu
kiekybiniu jverciu, leidzianciu ne tik vertinti tvaraus finansavimo lygj kiekviename laikotarpyje, bet
ir atlikti koreliacing analizg.

Kaip jau minéta, ZTR rodiklis §iame tyrime pasitelktas tik kaip teoriné atskaitos priemong, o
empiriniu jo pakaitalu tampa ZPD. Kuo $is rodiklis didesnis, tuo bankas demonstruoja didesnj
jsipareigojimg ES taksonomijoje apibréztiems aplinkosauginiams tikslams. Maza arba nedaug
kintanti ZPD gali reiksti, kad tvarumo integracija j kreditavimo politika vyksta vangiai arba labiau
komunikaciniu nei praktiniu lygmeniu. ReikSminga tai, jog formuojant tyrimo metodika buvo
svarstyta galimybé vertinti ZPD augimo tempa, tadiau Sios id¢jos atsisakyta dél metodologiniy
apribojimy. Ankstyvaisiais tiriamo laikotarpio metais mazos ZPD reikimés biity lémusios
neproporcingai didelius procentinius pokycius, o vélesniais metais — jy stabilizacija, todél augimo
tempy palyginimas skirtingais laikotarpiais biity prarades analitinj tiksluma. Atsizvelgiant j tai, tyrime
samoningai apsiribojama santykiniu ZPD rodikliu, kuris tiksliau atspindi, kaip kinta tvaraus
finansavimo apimtis banky portfeliuose 2020-2024 m. laikotarpiu. Tokiu biidu galima nustatyti, ar
skandinavisko kapitalo bankai demonstruoja spartesne ir nuoseklesne ES taksonomijos jgyvendinimo
pazangg bei tvaraus finansavimo apimties augima, palyginti su vietinio kapitalo bankais, o taip pat
jvertinti bendras tvarumo pazangos tendencijas Lietuvos bankininkystés sektoriuje.

Ketvirtame etape, siekiant jvertinti rySius tarp skirtingy analizés rodikliy, taikoma Pirsono
koreliacijos analiz¢, Excel programoje naudojant funkcija CORREL(). Sis metodas leidZia nustatyti,
ar zaliyjy paskoly dalies augimas susij¢s su pagrindiniais banky finansiniais rodikliais, tokiais kaip
ROA, ROE ir banko turtu, ir kokie yra Sio rySio kryptis bei stiprumas. Schober, Boer, ir Schwarte
(2018) nurodo, jog koreliacijos koeficientas matuoja dviejy kintamyjy priklausomybe, t. y. kiek vieno
kintamojo padidéjimas susijes su kito padidéjimu arba sumazéjimu. Siam tyrimui svarbu ir tai, jog
koreliacijos metodas leidZia nustatyti tris pagrindinius rySio aspektus: stipruma, krypt; ir
reikSmingumg. Koreliacijos koeficiento reikSmés patenka j intervalg nuo —1 iki +1, kur teigiamos
reikSmés rodo, kad vieno rodiklio didéjimas susij¢s su kito augimu, o neigiamos — kad tarp rodikliy
egzistuoja prieSingos krypties priklausomybe. Tuo tarpu reikSmés, artimos 0, rodo, jog tarpusavio
rySys yra silpnas arba nereikSmingas (Schober, Boer ir Schwarte, 2018). Tyrime koreliaciné analizé
pasirinkta dél riboto stebéjimy skaic¢iaus. Kadangi bankai vieSai skelbia duomenis tik uz 4-5 metus,
regresiniy modeliy taikymas biity metodologiSkai nepagristas, nes imtis yra per maza, kad biity
galima atlikti patikimg priezastiniy rySiy vertinimg. Koreliacija, prieSingai, leidzia jvertinti rodikliy
tarpusavio rySius ir su mazesniu duomeny kiekiu, todél ji tinkama preliminariai nustatyti, ar rodikliy

poky¢iai yra tarpusavyje susij¢ (Komaroff, 2020). Gauti koreliacijos koeficientai interpretuojami
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remiantis standartine skale, skiriant rySio kryptj (teigiamas / neigiamas) ir stiprumga (silpnas, vidutinis,
stiprus). P reik§més neskai¢iuojamos, nes esant tokiai mazai imciai jos taip pat bty statistiSkai
nepagristos.

Penktame tyrimo etape pateikiami, jvertinami ir apibendrinami empiriniy skai¢iavimy
rezultatai, atskleidziantys ES taksonomijos jgyvendinimg Lietuvos bankininkystés sektoriuje, bei
formuojamos iSvados ir pasitilymai.

Apibendrinant tyrimo metodikq, misrios metodologinés prieigos taikymas buvo pasirinktas
atsizvelgiant j darbo tikslg ir tyrimo problemos pobiidj. Kokybiné analizé leido identifikuoti ES
taksonomijos atskleidimo ir jgyvendinimo lygj Lietuvos bankuose bei sudaryti vertinimo kriterijy
sistemq, kuri tapo pagrindu vélesniems tyrimo etapams. Sig analize papildziusi kiekybiné finansiniy
ir tvarumo rodikliy analizé leido jvertinti tvarumo finansavimo apimtis, jy dinamikq ir preliminariai
identifikuoti sgsajg su ES taksonomijos reikalavimy jgyvendinimu. Tyrimo metodai taikyti etapy
principu, uztikrinant tyrimo rezultaty pagristumq ir suteikiant galimybe kompleksiskai iSnagrinéti ES

taksonomijos jgyvendinimg Lietuvos bankininkystés sektoriuje.

3.2. Tyrimo duomeny analizé ir rezultaty aptarimas

Pirmajame etape, remiantis K1-K5 kriterijais atlikta kokybiné 12 Lietuvoje veikianc¢iy banky
finansiniy ir (ar) tvarumo ataskaity analize, atsizvelgiant ] tai, kad ne visi bankai rengia atskiras
tvarumo ataskaitas, o informacija apie ES taksonomijos jgyvendinimg pateikiama skirtinguose
ataskaity tipuose. ISanalizavus banky teikiamas ataskaitas, paaiSkéjo, kad informacijos apie ES
taksonomijos jgyvendinimg apimtis ir detalumas skiriasi itin rySkiai. Detalesni atrinkty banky
vertinimo rezultatai pateikiami 3 priede. PaZymeétina, jog priede nepateikiami ty banky vertinimo
rezultatai, kuriy ataskaitose nenustatyta jokios informacijos, susijusios su ES taksonomijos
igyvendinimu (t.y. visy kriterijy reikSmés — 0). Informacijos atskleidimo netolygumai tarp banky
ribotu duomeny prieinamumu, kuris lemia nevienodg atskleidZziamos informacijos lygj. Bendri K1-
K5 kriterijy rezultatai rodo, kad bankai dazniausiai apsiriboja ES taksonomijos jgyvendinimo
deklaravimu ir bendrais jos integravimo i veiklos procesus teiginiais, taciau tai ne visada reiskia
nuosekly ir sistemiska taikyma praktikoje. Gauti empiriniai rezultatai taip pat gali buti interpretuojami
pasitelkiant minétg institucings ir atitikties teorijy perspektyva. Aukstesni K1 ir K2 kriterijy jverciai
rodo, kad bankai pirmiausia reaguoja } ES taksonomijos reguliacin; spaudimg formaliais ir
deklaratyviais teiginiais, siekdami atitikti institucinius likes¢ius. Tuo tarpu gerokai Zemesnis K4

kriterijaus jvertinimas leidzia teigti, kad giluminé taksonomijos integracija j rizikos valdymo procesus
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vyksta 1éCiau, kas atitinka literatiiroje minima laipsniSkg organizacijy prisitaikyma prie tvarumo
reguliavimy. Be to, palyginus K4 ir K5 rezultatus, galima teigti, kad ES taksonomija kol kas dazniau
naudojama kaip finansavimo kryptj apibréziantis instrumentas, o ne kaip pilnai integruota rizikos
vertinimo ir sprendimy pri€émimo priemoné.

Kaip matyti 10 lenteléje, bankai suskirstyti i tris informacijos atskleidimo grupes. Sie
skirtumai leidzia daryti prielaida apie nevienoda banky pasirengimo taikyti naujus tvarumo
reikalavimus lygj bei duomeny atskleidimo brandg.

10 lentelé

Banky suskirstymas pagal ES taksonomijos igyvendinimo lygj ir informacijos atskleidimo

branda (2020-2024 m.)

Sudétinis ES
Metai 2020 2021 2022 2023 2024 .taksonn.m_ljus Nm.‘mahzuatas Tvarumo indekso dinamika (2020-2024
Bankas igyvendinimo indeksas m.)

indeksas (0-75)
I grupé — aukstas informacijos atskleidimo lygis (2 bankai)

SEB 1 0 1 11 8 21 28.00% -
Swedbank 0 1 6 13 11 31 41.33% E———
II grupé — ribotas pateikiamos informacijos lygis (2 bankai)
Artea 0 5 0 0 6 11 14.67% — T~
Mano bankas 0 0 0 4 0 4 5.33% T~

III grupé — informacija nepateikiama (8 bankai): European Merchant Bank, Fjord Bank, Finora Group, GF bankas, PayRay, Saldo, SME Bank, Urbo bankas.

Saltinis: sudaryta autorés remiantis banky ataskaitomis.

Atrinktiems bankams atliekami sudétinio ir normalizuoto ES taksonomijos jgyvendinimo
indekso skaiCiavimai. Sudétinis indeksas apjungia visy vertinimo kriterijy rezultatus ir atspindi
bendrg ES taksonomijos jgyvendinimo mastg, o normalizuotas indeksas gautus duomenis pavercia |
procenting, tarpusavyje palyginamg iSraiSka. Tokiu biidu indeksy taikymas leidzia empiriSkai
atskleisti ES taksonomijos integracijos skirtumus Lietuvos bankininkystés sektoriuje.

I grupei priskiriami SEB ir Swedbank, skandinavisko kapitalo, bankai i8siskiria kur kas labiau
iSvystyta atskaitomybe pagal ES taksonomijos reikalavimus. Siy banky ES taksonomijos
jgyvendinimo rodikliai yra aukSc¢iausi, t.y. atitinkamai 21 ir 31 balas i§ 75, arba 28,0 % ir 41,33 %.
Toks rezultatas, manytina, atspindi Skandinavijos finansy sektoriaus ilgalaike patirtj taikant tvarumo
principus, kuri daro jtakg ir SEB bei Swedbank veiklos bei atskaitomybés praktikai Lietuvoje. Be to,
galima pastebéti, jog jy normalizuoto tvarumo indekso augimo dinamika po 2022 m. aiskiai siejasi
su faktine ES Taksonomijos reglamento taikymo pradzia, kas rodo tvarumo atskaitomybés tiesioging
priklausomybe nuo teisinio reguliavimo etapy.

IT grupé, kurig sudaro Artea ir Mano bankas, atskleidzia tik fragmenting informacija,
orientuotg ] bendrasias tvarumo gaires, taciau neapimancig ES taksonomijos reikalavimy strukttiros
ar kiekybiniy rodikliy. Jy Zemi sudétiniai indeksai (atitinkamai 11 ir 4 balai; 14,67 % ir 5,33 %) rodo

pavienius bandymus jtraukti tvarumo aspektus j ataskaitas, taciau be nuoseklios sistemos ar aiskiai
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apibrézty vertinimo kriterijy. Ribotesné informacijos apie ES taksonomijos jgyvendinimg apimtis
Artea banko ir Mano banko atvejais gali biti siejama su jy veiklos masto ir verslo modelio ypatumais
ir santykinai nedidele taksonomijai aktualiy veikly dalimi portfeliuose. Be to, svarbu paminéti, jog
reikSmingg dalj Siy banky klienty sudaro mazos ir vidutinés jmongs, kurioms CSRD reikalavimai Siuo
metu netaikomi, todél tvarumo duomeny teikimas néra sistemingas. Sis rezultatas siejasi su teorinéje
dalyje aptartu teiginiu, kad bankai veikia kaip tvarumo informacijos naudotojai ir tarpininkai, todél
ju galimybé atitikti ES taksonomijos reikalavimus tiesiogiai priklauso nuo klienty teikiamos
informacijos apimties ir kokybés.

III grupé, apimanti aStuonis mazesnius ar specializuotus bankus (European Merchant Bank,
Fjord Bank, Finora Group, GF bankg, PayRay, Saldo, SME Bank ir Urbo bankg), visiskai nepateikia
informacijos apie ES taksonomijos taikymg. Tai parodo, jog Lietuvos bankininkystés sektoriuje
susiformavusi dvipolio strukttra: du didieji, uzsienio kapitalo bankai veikia kaip ES taksonomijos
igyvendinimo lyderiai, o likusi rinkos dalis kol kas iSlieka periferiné. Tokia situacija atskleidzia, kad
ES taksonomijos reikalavimai, nors ir formaliai taikomi visiems finansy rinkos dalyviams, i$ tiesy
igyvendinami nevienodai.

Taigi, remiantis K1-K5 kriterijy vertinimo bei sudétinio ir normalizuoto indeksy skai¢iavimo
rezultatais, tyrimui buvo atrinkti keturi bankai, kuriy ataskaitose identifikuota bent daling, kiekybiskai
vertintina informacija apie ES taksonomijos reikalavimy jgyvendinima. Like bankai, remiantis
empiriniy tyrimy praktika (Lucarelli ir kt., 2023), i§ tyrimo imties buvo pasalinti dél triikstamy
kiekybiniy duomeny ES taksonomijos jgyvendinimui jvertinti. Tokia dviejy pakopy atrankos
metodika leidZia pagristai ir neSaliSkai sudaryti tyrimo imtj bei uztikrinti, kad analizé bty paremta
faktiSkai prieinamais ir patikimais Saltiniais.

Antrajame tyrimo etape buvo surinkti ir susisteminti tolimesnei analizei atrinkty banky —
Swedbank, SEB, Artea ir Mano banko — metiniai finansiniai rodikliai. Detalesné banky ataskaity
analizé¢ parodé, kad tik didieji Skandinavijos kapitalo bankai — Swedbank ir SEB — nuosekliai
atskleidZia kiekybin¢ informacijg apie finansavima, susijusj su tvariomis ekonominémis veiklomis,
1skaitant energetinio efektyvumo didinimo, pastaty renovacijos ir kitas ES taksonomijoje apibréztas
veiklas. Atsizvelgiant j tai, ZPD bendrame paskoly portfelyje buvo apskaiéiuota tik skandinaviskiems
bankams, remiantis jy ataskaitose pateikiama informacija apie ZP apimtis. Banky finansiniai rodikliai
bei ZDP skai¢iavimo rezultatai pateikiami 4 priede. Siekiant jvertinti, ar banky lygmeniu nustatyta
zaliojo finansavimo plétra atspindi bendras kreditavimo tendencijas rinkoje, atliktas palyginamasis
vertinimas su Lietuvos banko (2025e) skelbiamais paskoly ne finansy bendrovéms likuciy
duomenimis pagal ekonominés veiklos rii§is 2020-2024 m. laikotarpiu. Analizuojamos tik paskolos
juridiniams asmenims (ne finansy bendrovéms), kadangi paskolos namy tkiams ir fiziniams

asmenims nepatenka ] ES taksonomijos taikymo sritj. IS Lietuvos banko pateikiamos ekonominiy
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veikly klasifikacijos atrinkti sektoriai, kurie pagal savo pobtudj laikytini potencialiai susijusiais su ES
taksonomijos aplinkosauginiais tikslais: zemés tkio, miskininkystés ir Zuvininkystés; elektros, dujy,
garo tiekimo ir oro kondicionavimo; vandens tiekimo, nuoteky valymo ir atlieky tvarkymo; statybos;
nekilnojamojo turto operacijy sektoriai. Atrinkty sektoriy paskoly likuciai kiekvienais metais
sumuojami, sudarant bendrg potencialiai su ES taksonomija susijusiy sektoriy paskoly apimtj
kiekvienais tiriamais metais. Rezultatai pateikiami 5 priede. 11 lenteléje pateiktas zaliojo finansavimo
struktiiros palyginimas leidzia jvertinti ES taksonomijos integracijos skirtumus tarp banky ir viso

Lietuvos bankininkystés sektoriaus.
11 lentelé

Potencialiai ES taksonomijos taikymo sriciai priskirtiny paskoly dalis Lietuvos

bankininkystés sektoriaus ir atskiry banku paskoly portfelinose, 2020-2024 m. (%)

Metai Bankininkystés sektorius Swedbank SEB Vietiniai bankai
2020 14,31 2,93 N/A N/A
2021 14,09 4,63 1,27 N/A
2022 14,33 4,31 5,08 N/A
2023 16,13 5,35 9.56 N/A
2024 16,70 21,36 14,06 N/A

Saltinis: sudaryta autorés remiantis Lietuvos banko (2025¢) duomenimis ir banky ataskaitomis.

PaZzymeétina, kad, remiantis Lietuvos banko duomenimis (2025e), potencialiai su ES
taksonomija susijusiy ekonomikos sektoriy paskoly dalis rinkos lygmeniu yra didesné nei atskiry
banky (Swedbank ir SEB) deklaruojama ZPD (i§skyrus Swedbank 2024 m.). Sis skirtumas atsiranda
todél, kad rinkos lygmens rodiklis apskai¢iuojamas remiantis placia paskoly baze, apimancia visy
banky paskolas ekonomikos sektoriams, kuriuose egzistuoja ES taksonomijos taikymo potencialas,
nevertinant, ar konkrecios paskolos faktiskai atitinka ES taksonomijos techninius atrankos kriterijus.
Kitaip tariant, rinkos lygmens rodiklis atspindi potencialig ES taksonomijos taikymo apimtj sektoriy
lygmeniu, tuo tarpu banky deklaruojamas zaliojo finansavimo mastas parodo banky lygmeniu
identifikuota ir jvertinta aplinkosauginiy veikly finansavima, kuris banky ataskaitose gali buti
pateikiamas apibendrinta forma, neiSskiriant finansavimo pagal atskiras veiklas ar klienty segmentus.
Kaip nurodoma Swedbank tvarumo ataskaitoje, ,,2024 m. tvaraus skolinimo portfelio (paskoly,
suderinty su Tvaraus finansavimo sistemos Zaliaisiais kriterijais) Lietuvoje balansiné verté sieké 2
057 mln. eury ir apéme tiek jmoniy, tick mazmeninius portfelius* (Swedbank, 2025, p. 5). Taigi,
svarbu akcentuoti, kad 2024 m. | Swedbank Zaliyjy paskoly apimtis yra jskaiciuotos ir paskolos namy

tkiams, kurios néra jtraukiamos j rinkos lygmens ES taksonomijos taikymo potencialo vertinimg. Dél
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agreguoto banky ataskaity duomeny pateikimo néra galimybés tiksliai identifikuoti Zaliojo
finansavimo apimties pagal klienty segmentus.

Lietuvos banko duomenys (2025¢) rodo, kad potencialiai su ES taksonomijos
aplinkosauginiais tikslais susijusiy ekonomikos sektoriy paskoly dalis bendrame ne finansy
bendrovéms suteikty paskoly portfelyje 2020-2022 m. iSliko apie 14 %, o po 2022 m. nuosaikiai
padid¢jo iki kiek daugiau nei 16 %. Tuo tarpu Skandinavijos kapitalo bankuose stebimas zenkliai
spartesnis Zaliojo finansavimo dydZio augimas: Swedbank atveju ZPD paskoly portfelyje padidéjo
nuo 2,93 % 2020 m. iki 21,36 % 2024 m., o SEB banke — nuo 1,27 % iki 14,06 %. Tai leidzia daryti
1Svada, kad Zaliojo finansavimo plétra Skandinavijos kapitalo bankuose néra vien tiesioginé bendro
kreditavimo ciklo pasekmé, bet veikiau atspindi kryptingg ir strategiskai pagrista kapitalo
perskirstymg ] aplinkai palankias ekonomines veiklas. Kartu §ie rezultatai atskleidzia aukstesnj
kokybinj bei kiekybinj $iy banky tvarumo informacijos atskleidimo brandos lygi, leidziant] aiskiau
identifikuoti Zaliojo finansavimo apimtis. Svarbu akcentuoti, jog kituose bankuose tvariy veikly
finansavimas taip pat gali sudaryti reikSminga paskoly portfelio dalj, tac¢iau dél riboto ar fragmentisko
informacijos atskleidimo jos neatsispindi viesai skelbiamuose rodikliuose. Atsizvelgiant j skirtingg
rodikliy apskai¢iavimo logika ir informacijos pobiid], rinkos ir banky lygmens rodikliai turéty buti
vertinami kaip papildantys vienas kitg, o ne tiesiogiai tapatinami.

Remiantis banky paskoly portfelio duomenimis ir viesai atskleidziama informacija apie
7aligsias paskolas, apskai¢iuojami ZTRmin, ZTRmax ir ZTRyia. Rezultatai pateikiami 6 priede.
Diagramoje (10 paveiksle) matyti nuosekli ZTRyiq augimo tendencija: abiejy banky ZPD 2020-2024
m. laikotarpiu Zenkliai iSaugo, ypa¢ po 2022 m., kai jsigaliojo ES taksonomijos atskleidimo

reikalavimai.
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Saltinis: sudaryta autorés remiantis banky ataskaitomis.

10 pav. ZTRvia pokytis Swedbank ir SEB bankuose 2020-2024 m.
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Swedbank ZTRyia 2024 m. sické 17,80 %, t. y. daugiau nei septyniskart vir§ijo 2020 m.
apskaiciuotg 2,45 % reik§me. 2022 m. nezymus ZTRyiq sumazéjimas nuo 3,86 % iki 3,59 % laikytinas
pereinamuoju efektu, susijusiu su tikslesniu paskoly klasifikavimu pagal tvarumo kriterijus. Panasus,
nors kiek nuosaikesnis augimas, fiksuojamas ir SEB banke: nuo 1,06 % 2021 m. iki 11,71 % 2024 m.
Pazymétina, kad 2020 m. bankas atitinkamy duomeny nebuvo pateikes. Kartu pastebétina, kad 2024
m. Swedbank ZTRyi4 virsija analitinéje darbo dalyje apskaiGiuota potencialia maksimalia Lietuvos
bankininkystés sektoriaus ZTR reikime 11,34 %, ta¢iau $is skirtumas paaiskinamas anks¢iau aptartu
banko deklaruojamy Zzaliojo finansavimo duomeny agreguotu pobiidziu ir platesne finansavimo
apimtimi, apimancia ir namy tkiy segmenta.

Nors vietiniai bankai savo metinése ataskaitose pateikia pavieniy nuorody } tvariy projekty
finansavima, §i informacija néra tinkama kiekybinei analizei, nes iSlieka fragmentiska ir sunkiai
interpretuojama ES taksonomijos kontekste. PavyzdZiui, 2023 m. Artea finansingje ataskaitoje
minimas ,,antrojo SB modernizavimo fondo, kurio verté¢ 200 mln. eury, steigimas* (Artea, 2023, p.
135). Ta¢iau nei Artea, nei Mano bankas nepateikia tiksliy ZP sumy ar jy santykio su bendru portfeliu,
todél ZPD apskaiiavimas yra metodologiskai nejmanomas. Dél Sios priezasties vietiniy banky
analiz¢ gali buti atlickama tik kokybiniu lygmeniu, vertinant ES taksonomijos integracija jy
finansinése ataskaitose. Kaip jau minéta, tyrime vietoj trikstamy kiekybiniy rodikliy taikoma
»heatskleidziama® (N/A) kategorija, kuri laikytina ne duomeny trukumu, o savarankisku rezultatu,
parodanciu, kad vietiniy banky ataskaitose vis dar truksta informacijos apie ES taksonomijos
igyvendinimg ir kad $i banky kategorija tebéra ankstyvoje ES taksonomijos jgyvendinimo stadijoje.

Toliau, siekiant jvertinti, ar banky ZTRyid yra susijes su banky finansiniy rezultaty pokydiais,
atlikta Pirsono koreliacijos analizé. Koreliacijos skai¢iuotos atsizvelgiant j duomeny prieinamuma:
kadangi tritksta SEB banko 2020 m. ZTR, banky palyginimui pasirinktas 2021-2024 m. laikotarpis.
Visi naudoti duomenys, koreliacijos koeficienty (r) reikSmés bei jy interpretacijos pagal rySio
stiprumo skale pateikiami 7 priede. Prieduose taip pat pateikti ir pilno 2020-2024 m. laikotarpio
Swedbank koreliaciniai rezultatai.

2021-2024 m. laikotarpio Swedbank rezultatai rodo, kad ZTR rySys su pelningumu yra
ribotas: koreliacija su ROE jvertinta kaip vidutiniSkai silpna (r = 0,462), o su ROA — vidutinio
stiprumo (r = 0,558). Tuo tarpu rysiai tarp ZTR ir veiklos masto rodikliy yra pastebimai stipresni:
ZTR koreliacija su paskoly portfeliu siekia r = 0,819, o su banko turtu — r = 0,820. Tai leidzia daryti
vertinti, kad Swedbank atveju tvaraus finansavimo dalies augimas labiau atspindi bendrg paskoly
portfelio ir balanso plétra, o ne statistiskai reikSmingg rysi su banko pelningumo rodikliais.

SEB atveju nustatyta labai stipri koreliacija tarp ZTR ir ROE (r = 0,913) bei ZTR ir ROA (r
= 0,946). ] labai stipraus rysio kategorija patenka ir ZTR rysys su turtu (r = 0,961, o ZTR rysys su
banko paskoly portfeliu (r = 0,996) yra itin stiprus — praktiSkai tiesinis. Tokie rezultatai gali reiksti,
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kad SEB banke zaliyjy paskoly dalies pokyc¢iai yra labiau susij¢ su pagrindiniais finansinés veiklos
rodikliais, o tai gali rodyti didesnj ES taksonomijos principy integravimo nuosekluma banko veikloje.

Norint aiskiai pavaizduoti skirtingy rodikliy tarpusavio rySio stipruma, sudarytas radarinis
grafikas (11 paveikslas), kuriame vaizduojami 2021-2024 m. laikotarpio koreliacijos koeficientai (1)
Swedbank ir SEB bankuose. Atkreiptinas démesys, kad vizualizacijoje pateikti ir Swedbank 2020-
2024 m. duomenys, leidziantys palyginti visg analizuojamg laikotarpj su trumpesniu 2021-2024 m.
laikotarpiu.

ZTR - ROE

Swedbank

ZTR - Turtas O ZTR - ROA o— SEB

— = Swedbank (2020-2024)

O
ZTR - Paskoly
portfelis

Saltinis: sudaryta autorés.

11 pav. ZTR Koreliacijos su finansiniais banky rodikliais

Kaip matyti 1§ grafiko, Swedbank koreliacijos 2020-2024 m. laikotarpiu yra silpnesnés ir
maziau nuoseklios, tadiau sutrumpinus analizés laikotarpj iki 2021-2024 m. jos sustipréja, ypaé ZTR
rySys su paskoly portfelio ir turto dydziu. Tuo tarpu SEB koreliacijos visose rodikliy porose islieka
Zymiai stipresnés ir artéja prie ,,labai stipraus‘ arba ,,itin stipraus* rySio. Tai vizualiai pabrézia ne tik
banky taikomy duomeny atskleidimo ir pateikimo formaty skirtumus, bet ir galimg nevienoda ES
taksonomijos jgyvendinimo bei atskleidimo praktiky brandg. Tai atitinka Norang ir kt. (2023) tyrimo
rezultatus, kurie rodo galimg nevienodg finansy rinkos dalyviy prisitaikymo lygi igyvendinant ES
taksonomijos reikalavimus.

Apibendrinant empirinio tyrimo rezultatus, galima teigti, kad ES taksonomijos reglamento
jgyvendinimo lygis Lietuvos bankuose yra reiksmingai nevienodas. Kokybinés analizés metu
nustatyta, jog is 12 analizuoty banky tik keturios institucijos pateiké pakankamai informacijos,
leidziancios vertinti ES taksonomijos reikalavimy taikymgq, o taikant vertinimo kriterijais gristq

kokybinj indeksavimg bankai buvo suskirstyti j tris jgyvendinimo lygio grupes. Apskaiciavus
63



pagrindinius finansinius ir su tvarumu susijusius rodiklius paaiskéjo, kad duomeny prieinamumas ir
atskleidimo detalumas banky ataskaitose néra vienodas — vietinio kapitalo bankuose tvarumo
rodikliai daznai pateikiami fragmentiskai arba visai nepateikiami, todél kiekybiné analizé galéjo biiti
taikoma tik daliai tyrimo imties. Atlikta koreliaciné analizé atskleidé tam tikras rysio tarp ZPD ir
finansinés veiklos rodikliy tendencijas, taciau Sios sqsajos ryskiau pasireiské tik tuose bankuose,

kuriuose uztikrinamas pakankamas tvarumo duomeny atskleidimo ir palyginamumo lygis.

3.3. Tyrimo rezultaty jvertinimas

1 tyrimo etape, vertinant hipoteze H1, buvo taikyta kokybiné¢ banky teikiamy ataskaity analizé.
ISanalizavus banky tvarumo ir (ar) metines ataskaitas 2020-2024 m. laikotarpiu, sudaryti kokybiniai
vertinimo kriterijai, leidZiantys nustatyti, ar ES taksonomijos atskleidimai tampa nuoseklesni, labiau
struktiiruoti ir suderinti su ES taksonomijos reikalavimais. Remiantis suformuotais kriterijais, bankai
suskirstyti | tris grupes: auksto atskleidimo lygio (SEB ir Swedbank), riboto atskleidimo lygio (Artea
ir Mano bankas) ir j grupe banky, kuriy ataskaitose ES taksonomijos atskleidimy nenustatyta (astuoni
bankai). Kokybinés analizés rezultatai rodo, kad tik dalis banky pereina prie labiau struktiiruoty
atskleidimy, kuriuose galima rasti kiekybiniy ES taksonomijos jgyvendinimo rodikliy. Lietuvos
bankininkystés sektoriuje ES taksonomijos jgyvendinimas iSlieka fragmentiSkas ir nevienodas, o
tokie skirtumai atitinka ankstesniy empiriniy tyrimy (Hummel ir Bauernhofer, 2024) i§vadas, kad ES
taksonomijos jgyvendinimas banky sektoriuje vyksta palaipsniui ir néra vienodas. Todel hipotez¢ H1
vertintina kaip i$ dalies pasitvirtinusi — nuoseklus pokytis fiksuojamas tik ribotoje banky grupéje,
o viso sektoriaus lygmeniu ES taksonomijos jgyvendinimas iSlieka fragmentiskas ir nevienodas.

2-4 tyrimo etapuose vertinta hipotezé H2, atliekant kiekybine analize. Siuose tyrimo etapuose
buvo renkami ir sisteminami banky finansiniai bei su tvarumo rodikliai, o taip pat vertinta jy dinamika
2020-2024 m. laikotarpiu. Be to, atlikta koreliaciné analize, siekiant nustatyti rysj tarp tvarumo
rodikliy ir banky finansiniy rezultaty. Analizei buvo pasitelkti SEB ir Swedbank bankai, kadangi jy
ataskaitose pateikti pakankami kiekybiniai duomenys. Tuo tarpu vietinio kapitalo bankuose nustatyta
reikSmingy duomeny trikumy — jy tvarumo rodikliai pateikiami fragmentiSkai arba visai
nepateikiami, todél taikyti koreliacinés analizés Siy banky atveju nebuvo galimybés. Svarbu atkreipti
démesj, jog teorinéje literatliroje taip pat pabréziama, kad informacijos atskleidimas yra esminé
salyga uZtikrinti Zaliojo finansavimo vertinimo galimumg ir patikimumg (Och, 2024; Schiitze ir
Sandbaek, 2025). Gauti empiriniai rezultatai patvirtina, kad duomeny atskleidimo lygis tiesiogiai
lemia Zaliojo finansavimo rodikliy vertinimo galimybes Lietuvos banky sektoriuje. Atlikus kiekybine

analize nustatyta, kad SEB banke Zaliyjy paskoly dalis tiriamu laikotarpiu didéjo nuosekliai, tuo tarpu
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Swedbank atveju stebima bendra augimo tendencija, taciau su tam tikrais tarpiniy mety svyravimais.
Tuo paciu laikotarpiu SEB banke fiksuotas ROA augimas ir bendra ROE didéjimo tendencija.
Swedbank atveju 2024 m. zaliyjy paskoly apimties augimas sutapo su bendro paskoly portfelio ir
turto didéjimu, kai tuo tarpu ankstesniais metais nuoseklios sgsajos su finansiniais rodikliais nebuvo
pastebéta. Jvertinus tai, kad rySiai tarp tvaraus finansavimo rodikliy ir finansinio veikimo néra
nuoseklis visais analizuojamais laikotarpiais, galima daryti prielaida, jog tvaraus finansavimo
poveikis banky pelningumui pasireidkia ne i§ karto. Sie rezultatai atitinka teoringje literatiiroje
(Kooths, 2022) pateikta argumenta, kad tvaraus finansavimo nauda dazniau pasireiskia per ilgalaikius
veiklos rezultatus. Atsizvelgiant j ribotg imties dydj ir duomeny tritkuma vietiniy banky ataskaitose,
hipotezé H2 vertintina kaip i§ dalies pasitvirtinusi — identifikuojama aiSki tendencija dél
pozityvaus tvarumo finansavimo ir pelningumo rysio, taciau dél nepakankamos duomeny apimties
bei imties ribotumo rezultatai negali biiti laikomi universaliis visam sektoriui.

1 ir 4 tyrimo etapuose hipotezé H3 buvo vertinama taikant ir kokybing, ir kiekybine¢ analizg.
Tyrimo rezultatai patvirtino aiskius skirtumus tarp skirtingos kapitalo kilmés banky ES taksonomijos
reikalavimy jgyvendinime. 2021 m. nuosekliai didino ES taksonomijai priskirtino tvaraus
finansavimo rodiklius, o 2023-2024 m. stebimas $io augimo paspartéjimas. Tai sutapo su
nuoseklesniu duomeny atskleidimu. Tuo tarpu vietinio kapitalo bankuose (Artea, Mano bankas ir
kituose) nustatyta tik fragmentiné arba visiskai nejgyvendinta ES taksonomijos atskleidimo praktika,
o koreliacinei analizei reikalingi rodikliai nebuvo pateikiami. Atsizvelgiant | nustatyta esminj
skirtuma tarp banky grupiy, hipotezé H3 vertintina kaip pasitvirtinusi.

Vis délto interpretuojant empirinius rezultatus biitina pabréZti Sios analizés ribotuma. Atlikus
tiriamy banky analize nustatyta, kad apskai¢iuotas banky ZTR yra aukstesnis nei vidutinis ZTR
Europos banky sektoriuje (apie 3 %), o tai paaiskinama skirtinga skai¢iavimo metodika. Siame tyrime
apskaiciuotas ZTR vertina Zaliyjy paskoly dalj bendrame paskoly portfelyje, kai tuo tarpu oficialusis
ES ZTR, kaip jau minéta, apskai¢iuojamas pagal grieztesne metodika, kuriai bitinas veikly atitikties
techniniams kriterijams, DNSH principo bei minimaliy socialiniy apsaugy laikymosi jrodymas.
Siame tyrime taikomas platesnis Zaliojo finansavimo apibrézimas, apimantis potencialiai su ES
taksonomija susijusias veiklas ir banky pateikiamas Zaliyjy paskoly apimtis, todél gauti ZTR rodikliai
néra tiesiogiai palyginami su ES lygmens rodikliu. Ta¢iau nepaisant riboto palyginamumo su ES
statistika, ZTR skai¢iavimai §iame tyrime leidZia jvertinti Zaliojo finansavimo dinamika, skirtumus
tarp banky bei sgsajas su finansinés veiklos rodikliais.

Pastebétina, jog nors nustatyti rysiai tarp ZTR ir pagrindiniy banky finansiniy rodikliy leidZia
formuluoti preliminarias jZvalgas, jie dar nereiskia prieZastinio poveikio. Turint ribotg analizuojamy
laiko eiluciy trukme, koreliacijos koeficientai yra jautris tiek atskiry mety struktiiriniams pokyc¢iams,

tiek galimiems vienkartiniams Suoliams, todél negalima atmesti ir atsitiktiniy rySiy. Be to, koreliacija
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neatskleidzia, ar ZTR galéjo veikti pelninguma, ar, prieSingai, pelningesni bankai turi daugiau
galimybiy finansuoti tvarias veiklas. Tod¢l analizés rezultatai turéty biiti vertinami kaip indikaciniai,
atskleidziantys tam tikras tendencijas ir galimas sgsajas, taciau ne kaip galutiniai jrodymai apie
priezastinius rySius tarp tvaraus finansavimo ir finansiniy rezultaty. Be to, sudétinga formuluoti
tvirtas iSvadas apie visg Lietuvos bankininkystés sektoriy remiantis vien kiekybine analize, nes
vietiniy banky duomenys leidzia atlikti tik kokybinj vertinima, o koreliacijos analizé jmanoma tik
tiems bankams, kurie nuosekliai skelbia reikiamus rodiklius. Gauti rezultatai rodo, kad zaliojo
finansavimo rodikliai banky lygmeniu yra reikSmingai priklausomi nuo informacijos atskleidimo
apimties ir struktiiros. D¢l to egzistuoja rizika pervertinti banky, pasizyminciy aukstesne informacijos
atskleidimo branda, indélj j zaligjj finansavima ir nepakankamai jvertinti ty banky veikla, kuri néra
kiekybiskai i§skiriama vieSai pateikiamose ataskaitose. Tyrimo ribotumai kartu patvirtina teorinéje ir
analitinéje darbo dalyse minétas struktiirines ES taksonomijos jgyvendinimo problemas, susijusias su
duomeny prieinamumu ir nevienoda informacijos atskleidimo praktika. Tai pagrindZia tolesniy
empiriniy tyrimy poreikj, kurie galéty apimti platesn¢ banky imtj ir ilgesnj stebé¢jimo laikotarpyj,
siekiant i§samiau jvertinti ES taksonomijos poveikj banky kreditavimo struktiirai.

Apibendrinant galima teigti, kad ES Taksonomijos reglamento jgyvendinimas Lietuvos
bankininkystés sektoriuje islieka nevienodas. Nors analizuotu laikotarpiu pastebéti reglamento
jgyvendinimo pazangos pozymiai, ypac didesniy banky ataskaitose, ES taksonomijos principy
taikymas dar néra tapes nuoseklia ir standartizuota sektoriaus praktika. Reglamento jgyvendinimo
apimtis ir pazanga reikSmingai skiriasi tarp banky, daugiausia dél nevienodo informacijos

atskleidimo lygio ir riboto duomeny prieinamumo.

66



ISVADOS IR PASIULYMAI

1. ISanalizavus ES taksonomijos atsiradimo prielaidas ir konceptualy pagrinda, galima teigti, kad ji
buvo sukurta kaip atsakas j ankstesniy tvarumo iniciatyvy fragmentiSkumg ir siekj suformuoti
aiSkesng¢ bei palyginamesng tvarios ekonominés veiklos vertinimo sistema. Nors §is reglamentas
tapo pagrindiniu ES reguliaciniu instrumentu, skirtu finansiniy srauty nukreipimui |
aplinkosauginius tikslus atitinkancias veiklas, praktinis jo jgyvendinimas susij¢s su jvairiais
18Sukiais, tokiais kaip ribotas duomeny prieinamumas ir metodologinis neapibréztumas.

2. Istyrus ES Taksonomijos reglamentg ir jo jgyvendinimo ypatumus bankininkystés sektoriuje,
paaiskéjo, kad jis sudaro nuosekliai plétojama ir dinamiska reguliacinj lauka, glaudziai susietg su
kitais tvarumo reglamentais. Nors bankams tenka taikyti ES taksonomijos kriterijus jvairiuose
procesuose, igyvendindami ES taksonomijos reikalavimus bankai susiduria ne tik su papildoma
atitikties nasta, bet ir su reputacijos bei konkurenciniais rizikos veiksniais. D¢l to reikalingas
didesnis metodinis aiSkumas ir praktiniy gairiy konkretumas, siekiant uztikrinti nuosekly ir
veiksmingg ES taksonomijos jgyvendinimg bankininkystés sektoriuje.

3. ISnagringjus Lietuvos bankininkystés sektoriaus ypatumus, nustatyta, kad jam bidinga didelé
rinkos koncentracija, kurioje didziausig dalj uZima Skandinavijos kapitalo bankai, o vietiniai
bankai sudaro gerokai mazesn¢ rinkos dalj. ES taksonomijos jgyvendinimo bankininkystés
sektoriuje empirinis vertinimas iki Siol iSlieka fragmentiSkas, o esama literatira daugiausia
apsiriboja koncepcinémis jzvalgomis ir bendro pobidzio vertinimais. Ankstesniy moksliniy
tyrimy rezultatai patvirtina literatiiroje i§skiriamas jZvalgas dél praktiniy ES taksonomijos taikymo

4. Parengta tyrimo metodika sudaré galimybg empiriSkai jvertinti ES taksonomijos jgyvendinima
Lietuvos bankininkystés sektoriuje, derinant kokybing banky atskleidZiamos informacijos analiz¢
su kiekybiniu tvaraus finansavimo rodikliy vertinimu. Taikant pasirinkta metodologinj poziiir]
nustatyti reikSmingi skirtumai ES taksonomijos jgyvendinime Lietuvos bankuose, kurie
atsiskleidé per informacijos atskleidimo praktikg ir tvaraus finansavimo apimties dinamika.
Tyrimo rezultatai parodé, kad ES taksonomijos jgyvendinimas sektoriuje vyksta nevienodu tempu,
o empirinio vertinimo galimybés reik§mingai priklauso nuo banky pateikiamy duomeny detalumo
ir prieinamumo.

5. Palyginus banky rezultatus, atskleisti ryskiis ES taksonomijos jgyvendinimo skirtumai Lietuvos
bankuose. Nors dalis banky jau pateikia labiau struktiruota ir ES taksonomijos reikalavimams
pritaikyta informacija, dauguma Lietuvos banky vis dar nepateikia pakankamy duomeny, kurie
leisty visapusiSkai jvertinti jy pazangg ES taksonomijos jgyvendinime. Nustatyta, kad

Skandinavijos kapitalo bankai yra gerokai labiau pazengg tvarumo atskaitomybés ir duomeny
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valdymo srityse. Tuo tarpu vietiniai bankai dazniau veikia pradiniame ES taksonomijos diegimo
etape, o tai lemia létesnj taksonomijos kriterijy integravimo tempg ir mazesnj atskleidziamy
rodikliy detaluma, be kita ko, dél didesnés orientacijos i smulkias ir vidutines jmones, kurioms
netaikomi privalomi i§samiis tvarumo informacijos atskleidimo reikalavimai. Todé¢l atlikto tyrimo
rezultatai turi biiti vertinami atsizvelgiant ] kelis reikSmingus ribotumus. Visy pirma, tyrimas
grindziamas privalomojo reglamentavimo principais, kuriems biidingas didelis dinamiskumas —
ES tvarumo reikalavimai yra nuolat koreguojami ir tobulinami. Tode¢l tam tikrais metais
galiojantys reikalavimai gali skirtis nuo ty, kurie bus taikomi ateityje, o tai riboja galimybe
formuoti ilgalaikes ir apibendrinancias iSvadas. Antra, tyrimas remiasi ribotos apimties ir
priecinamumo duomenimis. Kadangi ES taksonomijos reguliavimas yra palyginti naujas, dalis
banky, ypac vietinio kapitalo, dar néra pilnai jdiege nuosekliy atskaitomybés praktiky, todél
informacija daznai pateikiama fragmentiskai ir skirtingai interpretuojant reglamento reikalavimus.
Kadangi ES taksonomijos reguliaciné sistema vis dar vystoma ir nuolat koreguojama atsizvelgiant
1 realaus sektoriaus praktika, tai rodo tolesniy empiriniy tyrimy reikalingumg. Teorinéje darbo
dalyje aptarti 2025 m. vyke CSRD taikymo spektro iSplétimo ir susije reguliaciniai poky¢iai leidzia
manyti, jog artimiausiu laikotarpiu didés tvarumo informacijos prieinamumas ir gerés banky
naudojamy duomeny kokybé. Atliktas tyrimas gali buti vertinamas kaip pilotiné studija,
prisidedanti prie Sios tyrimy krypties plétojimo. Be kita ko, besikeiCiantis reguliacinis ir
institucinés aplinkos kontekstas lemia ilgalaikj tyrimy tgstinumo potencialg, todél nagriné¢jama

tema iSlieka aktuali tiek akademiniu, tiek praktinio jgyvendinimo poziiiriu.

Pasiiilymai:

. Siekiant uztikrinti nuosekly ES taksonomijos jgyvendinima, Lietuvos bankui rekomenduojama
parengti aiSkesnes ir standartizuotas metodines gaires, ypa¢ dél techniniy kriterijy interpretavimo
ir rodikliy skai¢iavimo. Dabartinis metodologinis neapibréZtumas lemia skirtingg banky praktika,
tod¢l aisSkiau apibrézti reikalavimai ir suderinti prieziiiros institucijy liikes¢iai padéty sumazinti
interpretacinius skirtumus bei sustiprinty reguliacinj nuosekluma.

. Rekomenduojama, kad bankai nuosekliai stiprinty duomeny valdymo sistemas ir standartizuoty su
tvarumo vertinimais susijusius procesus, nes tik pakankamai iSsami ir patikima duomeny baze
leidzia uZztikrinti skaidry bei tiksly ES taksonomijos reikalavimy jgyvendinimg. Sitloma, jog
bankai investuoty | pazangesnes duomeny rinkimo, analizés ir ataskaity teikimo technologijas,
kurios padeéty ne tik tiksliau apskaiciuoti ES taksonomijos rodiklius, bet ir visapusiSkiau vertinti
kredito portfeliy suderinamuma su ES taksonomijos kriterijais. Atsizvelgiant i ribotg taksonomijos
integravima rizikos vertinimo veikloje, bankams rekomenduojama plétoti aiSkesnes metodikas,
leidZiancias taksonomijos kriterijus taikyti kredito rizikos vertinime. Be to, rekomenduojama

kryptingai gilinti darbuotojy kompetencijas tvaraus finansavimo srityje, nes metodologiniy
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nuostaty iSmanymas ir gebéjimas jas praktiskai taikyti yra butini efektyviam ES taksonomijos
integravimui j banky veiklos procesus ir sprendimy priémima.

. Atitinkamai, ES taksonomijos jgyvendinimo kokybé bankuose labai priklauso nuo jmoniy, kurios
yra banky klientai, gebéjimo pateikti iSsamia, tikslig ir patikimg informacijg apie savo veiklas.
Todél jmonéms reikalinga nuosekliai gerinti tvarumo duomeny kokybe, taikyti aiskiai apibréztus
atskaitomybes standartus ir uztikrinti atitiktj reguliavimo reikalavimams. Tik turint pakankamai
informacijos bankai gali objektyviai vertinti jmoniy veikly suderinamumg su ES taksonomijos

kriterijais ir pagrjstai taikyti su tuo susijusius vertinimo procesus.
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KUDIRKAITE, Dovilé (2025). Implementation of the EU Taxonomy in the Lithuanian Banking
Sector. MSFE Graduation Paper. Kaunas: Kaunas Faculty, Vilnius University. 63 p.

SUMMARY

The aim of this thesis is to examine the implementation of the EU Taxonomy Regulation in the

Lithuanian banking sector, assessing its theoretical foundations, regulatory framework, and practical

application.

To achieve this aim, the following objectives are set:

1. To analyze the prerequisites for the emergence of the EU Taxonomy, its conceptual foundations,
definition, objectives, and implementation challenges;

2. To investigate the regulatory system governing the EU Taxonomy and its application principles
within the banking sector;

3. To examine the structure of the Lithuanian banking sector and review existing empirical studies
on the application of the EU Taxonomy across different sectors;

4. To develop the research methodology and empirically evaluate the implementation of the EU
Taxonomy in the Lithuanian banking sector;

5. To compare the results across banks and formulate conclusions and recommendations for

improving the application of the EU Taxonomy.

A mixed-method research approach was applied, combining qualitative document analysis
with quantitative assessment of statistical indicators. During the qualitative stage, evaluation criteria
were developed to determine the structure and level of taxonomy-related disclosures. The quantitative
analysis focused on examining the dynamics of sustainable financing indicators and financial
performance, supported by correlation analysis.

Empirical findings revealed that implementation of the EU Taxonomy Regulation in the
Lithuanian banking sector remains at an early stage of development. While positive progress is
evident, particularly among larger banks, the process is not yet consistent across the sector and is
characterized by methodological uncertainty. The findings may be valuable for regulatory bodies and
financial institutions in developing sustainability reporting guidelines and strengthening readiness for

the standardized application of the taxonomy framework.
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1 PRIEDAS

DARNAUS VYSTYMOSI TIKSLAI

Nr. Tikslas

L. Panaikinti visas skurdo formas visame pasaulyje

2. Uztikrinti darnig Zemés tikio plétra ir kovoti su badu

3. Uztikrinti gerove visy amZiaus grupiy Zmonéms ir sveika gyvensena

4. Sudaryti galimybes visiems gauti kokybiska, jtrauky ir lygiateisj Svietima
5. Skatinti ly¢iy lygybe ir uztikrinti motery bei mergaiciy jgalinima

6. Uztikrinti universalig prieigg prie §varaus vandens ir tinkamos sanitarijos
7. Uztikrinti universalig prieigg prie darnios ir modernios energijos

8. Skatinti darnios ekonomikos augima, produktyvy uzimtuma ir darba

9. Plétoti atsparig infrastruktiira, skatinti inovacijas ir pramonés darna

10. Mazinti nelygybe tarp Saliy ir jy viduje

11. Remti darnig urbanisting plétra, kuri uztikrina saugias ir darnias gyvenvietes

12. Skatinti darnius vartojimo ir gamybos modelius

13. Imtis veiksmingy priemoniy kovai su klimato kaita ir jos poveikiu

14. ISsaugoti ir darniai naudoti vandenyny ir jiry iSteklius

15. Saugoti ir atkurti sausumos ekosistemas, skatinti biologing jvairove, darniai valdyti miskus, kovoti su

dykuméjimu, stabdyti zemés biiklés blogéjima ir pakeisti §j procesa prieSinga kryptimi

16. Uztikrinti taika, teisingumg ir kurti veiksmingas, atsakingas ir jtraukias institucijas visais lygiais

17. Stiprinti tarptautinj bendradarbiavimg ir partneryste darniam vystymuisi jgyvendinti

Sudaryta autorés, remiantis Zeb-Obipi, ir Okeah (2023)
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2 PRIEDAS

LIETUVOJE VEIKIANCIU BANKU TURTAS IR UZIMAMA RINKOS DALIS 2025 M. II

*Lenteléje pateikti sutrumpinti banky pavadinimai, pilni banky pavadinimai pateikti 6 paveiksle.

Saltinis: sudaryta autorés pagal Lietuvos banko duomenis (2025a).

KETVIRTYJE
Bankas | Revolut | Swedbank | SEB Artea | Urbo 11;/211 irli(;s ls;;/fi gla:/r[lk GF | Saldo | PayRay | Fjord | Finora
Turtas
(mln. 27385 20213 14856 | 5081 688 | 577 239 189 175 | 152 104 95 80
EUR)
Rinkos
dalis 33,5 24,7 18,2 6,2 0,8 0,7 0,3 0,2 0,2 10,2 0,1 0,1 0,1
(%)
UiZsienio
banky Luminor Corporate Citadele | BIGBANK | Inbank TF
PR Bank Bank
filialai
Turtas
(mln. 8234 1548 938 870 224 99
EUR)
Rinkos
dalis 10,1 1,9 1,1 1,1 0,3 0,1
(%)
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3 PRIEDAS

K1-K5 KRITERIJU VERTINIMAI BEI SUDETINIO IR NORMALIZUOTO ES
TAKSONOMIJOS IGYVENDINIMO INDEKSO SKAICIAVIMAI

Siame priede pateikiami banky vertinimo rezultatai, gauti taikant kokybing banky teikiamy ataskaity
analizg. Kiekvienoje lentel¢je pateikti kriterijy (K1-K5) jvertinimai, sudétinis bei normalizuotas ES
taksonomijos jgyvendinimo indeksas ir tvarumo indekso dinamika 2020-2024 m. laikotarpiu.
Lentelés pateikiamos pagal banky pavadinimus abécélés tvarka. TreCio priedo pabaigoje taip pat
pateikiami bendri kriterijy jverciai bankuose, leidziantys jvertinti, kuriose srityse informacijos

atskleidziama daugiausia, o kur vis dar islieka aiSkumo stygius.

1. Artea
Bankas: Artea
Sudétinis ES
Tofad N taksonomijos Normalizuotas indeksas | Tvarumo indekso dinamika
Kodas Metai| 2020 ) 2021% | 2022 | 2023 | 2024 | oo inimo indeksas (bendras) (2020-2024 m.)
0-75)
K1 0 1 0 0 3
K2 0 1 0 0 0
K3 0 1 0 0 0
K4 0 0 0 0 0
K5 0 2 0 0 3
SUMA 0 5 0 0 6 11 14,67% o~
 Normaliznotas 0,00% |3333% | 0,00% | 0,00% | 20,00%
indeksas (metinis)

Pastaba: 2021 m. ES taksonomija i§skirta prie paminéto ZTR rodiklio, daugiau ataskaitoje ji neminima.
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3 PRIEDAS (tesinys)

2. Mano bankas

Bankas: Mano bankas
Sudétinis ES
X taksonomijos Normalizuotas indeksas | Tvarumo indekso dinamika
Kodas Metai| 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | o endinimo indeksas (bendras) (2020-2024 m.)
(0-75)

K1 0 0 0 1 0

K2 0 0 0 2 0

K3 0 0 0 1 0

K4 0 0 0 0 0

K5 0 0 0 0 0

SUMA 0 0 0 4 0 4 5,33% T
Normalizuotas
 cormatzuoas 0,00% | 0,00% | 0,00% | 26,67% | 0,00%
indeksas (metinis)
3. SEB
Bankas: SEB
Sudétinis ES
. taksonomijos Normalizuotas indeksas | Tvarumo indekso dinamika
Kodas Metai) 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | o @ dinimo indeksas (bendras) (20202024 m.)
(0-75)

K1 1 0 1 3 2

K2 0 0 0 2 1

K3 0 0 0 3 1

K4 0 0 0 1 1

K5 0 0 0 2 3

SUMA 1 0 1 11 8 21 28,00% -
Normalizuot:

_ cormatzuoas 6,67% | 0,00% | 6,67% | 73,33% | 40,00%
indeksas (metinis)

Pastaba: nors SEB banko ataskaitose kai kuriais atvejais pateikiamos nuorodos j konsoliduotas SEB grupés tvarumo
ataskaitas, Siame tyrime jos nebuvo analizuojamos. Vertinimas atliktas tik pagal SEB banko Lietuvoje parengtas
ataskaitas, laikantis duomeny patikimumo ir palyginamumo principy. Analizei buvo atrenkami tik tie Saltiniai, kurie
tiesiogiai atspindi banky veikla Lietuvos kontekste ir leidzia uztikrinti vienodus vertinimo Kriterijus visiems

nagrinéjamiems subjektams.
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3 PRIEDAS (tesinys)

4. Swedbank
Bankas: Swedbank
Sudétinis ES
. taksonomijos Normalizuotas indeksas Tvarumo indekso dinamika
Kodas Metai| 2020 | 2021 | 2022 ) 2023% | 2024 | oo dinimo ilideksas (bendras) (2020-2024 m.)
(0-75)
K1 0 1 2 3 2
K2 0 0 1 3 3
K3 0 0 2 2 2
K4 0 0 0 2 1
K5 0 0 1 3 3
SUMA 0 1 6 13 11 31 41,33% -
Normalizuotas
indeksas (metinis) 0,00% 6,67% | 40,00% | 86,67% | 73,33%

Bendri kriterijy balai bankuose

Banka:s .
ankas Artea | Mano bankas SEB Swedbank I8 viso
Kodas
K1 4 1 7 g 2
K2 1 2 3 7 13
K3 0 1 4 6 11
K4 1 0 2 3 6
K5 0 0 5 7 2
ES taksonomijos informacijos atskleidimai pagal
vertinimo kriterijus (K1-K35)
25
&
g
g 20
b1
&
1%
w15
=4
§=]
£ 10
2
£ .
ﬁ 2
g
M
]
K1 K2 K3 K4 K5

Kriterijai
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4 PRIEDAS

TYRIMUI ATRINKTU BANKU 2020-2024 M. FINANSINIAI IR TVARUMO RODIKLIAI

Bankas Metai ROA ROE Tartas panI?:ll':sn?:.lln P ZPD
(%) (%) (mln EUR) (mln EUR) (%)
EUR)
Skandinavijos kapitalo bankai
2020 0.80 10,60 13 922 6032 177 293
-E 2021 0.60 8.70 16 795 6 691 310 4.63
% 2022 0,90 14,10 17 855 7710 332 451
tlﬁ 2023 2.00 28,50 18 499 8509 455 5.35
2024 1,90 2490 19611 9629 2 057 21.36
2020 0,98 11,29 10 232 5 810 N/A N/A
2021 1,09 12,94 11 064 6 295 20 1.27
E 2022 1.46 18,50 13 321 6675 339 5,08
2023 2,29 27,53 13 887 6 978 667 9.56
2024 231 26,20 15 189 7477 1051 14,06
Vietinio kapitalo bankai
i 2020 0.80 6.96 78,520 40,831 N/A N/A
Hg 2021 1.30 14,50 109,475 50352 N/A N/A
'ﬁ 2022 1.01 16,36 201,552 89128 N/A N/A
E 2023 1.55 28,51 246,449 99 541 N/A N/A
= 2024 1.30 25 40 439 904 131 841 N/A N/A
2020 1.50 12,70 2995 1 605 N/A N/A
- 2021 1,60 14,30 3923 1 908 N/A N/A
£ 2022 1.70 16,10 4182 2391 N/A N/A
- 2023 1.70 15,50 4 809 2 645 N/A N/A
2024 1,60 14,00 4922 3117 N/A N/A

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis banky ataskaitomis.
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5 PRIEDAS

POTENCIALIAI ES TAKSONOMIJOS TAIKYMO SRICIAI PRISKIRIAMU

EKONOMINIU SEKTORIU PASKOLU LIKUCIAI IR JU DALIS LIETUVOS BANKU

SEKTORIAUS PASKOLU PORTFELYJE 2020-2024 M.

Paskolos ne finansu bendrovéms pagal ekonominés veiklos risis

Matavimo vienetai

min. Eur

Zemeés iikis, miskininkysté ir ~

Elektros, duju, garo

Vandens tiekimas,
nuoteku valymas, ~

Nekilnojamojo turto ™

Laikotarpis Fuvininkysté uekl..u:-ms lr.oro atlieku tvarkymas ir Statyba operacijos viso
kondicionavimas e

2020 - IV ketv. 275 3521 72,5 3679 2158.7 1067.9

2021 - IV ketv. 281 4064 87.6 4539 47 1229

2022 - IV ketv. 04 5342 96,1 3459 2789 4 1480.4

2023 - IV ketv. 3231 6382 110.8 658 2864.6 1730.1

2024 - IV ketv. 4022 6904 1291 8087 32551 20304

Neitraukti sektoriai

namy Gkiy veikla, susijus

Svietimas; imoniq sveikatos prieZifira ir socialinis darbas; Meniné, pramoginé ir poilsio organizavimo veikla: Kita aptarnavimo veikla: Namy Gkiu, samdanéiy darbininkus, veikla;
su savoms reikméms tenkinti skirty nediferencijuojamu gaminiy gamyba ir paslaugy teikimu.

. Potencialiai > .
Metai Paskoly portfelis taksonominés paskolos ZPD portfelyje
(min EUR) (min EUR) (%a)
2020 74615 1067.9 14,31
2021 8721 1229 14,09
2022 10331 1480.4 1433
2023 107287 1730.1 16,13
2024 12157 4 2030.4 16,70

Saltinis: sudaryta autorés pagal Lietuvos banko duomenis (2025¢).
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6 PRIEDAS

BANKU ZALIUJU PASKOLU DALIES (ZTR) IR SUSIJUSIU RODIKLIU
PALYGINIMAS 2020-2024 M.

Paskolu o v o = o
Bankas | Metai purtfelié (m hlzil']{j T{i:;m mr;:;; ZrD E(I'ﬁ;d
{mln EUR)
Skandinavisko kapitalo bankai

2020 6 032 177 1,96 2,93 245

'faf 2021 6 691 310 3.00 4.63 3.86
2 2022 7710 332 2 87 431 3,50
= 2023 8 509 455 3,56 5.35 4,46
2024 0629 2 057 14,24 21,36 17,80

2020 5810 N/A N/A N/A N/A

2021 6 295 80 0,85 1,27 1,06

E 2022 6 675 339 3,30 5,08 423
| 2023 6 978 667 6,37 0,56 7.07
2024 7477 1051 9,37 14,06 11,71

Vietinio kapitalo bankai

w 2020 40,831 N/A N/A N/A N/A
'f.éj 2021 50,352 N/A N/A N/A N/A
f 2022 80,128 N/A N/A N/A N/A
_E 2023 00 5341 N/A N/A N/A N/A
- 2024 131 841 N/A N/A N/A N/A
2020 1 605 N/A N/A N/A N/A

= 2021 1908 N/A N/A N/A N/A
g 2022 2391 N/A N/A N/A N/A
) 2023 2645 N/A N/A N/A N/A
2024 3117 N/A N/A N/A N/A

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis banky ataskaitomis.
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7 PRIEDAS

ZTR IR FINANSINIU RODIKLIU KORELIACIJOS SKAICIAVIMALI

Turt Paskolu
.| roA ROE uras | portfelis | ZTR.y
Bankas Metai (mln
(%) (%) FUR (mln (%)
) EUR)
Skandinavijos kapitalo bankai
» 2020 0.80 10,60 13 922 6 032 2.45%
2 2021 0,60 8.70 16 795 6691 3.86%
% 2022 0,90 14,10 17 855 7710 3.59%
% 2023 2,00 28.50 18 499 8 509 4.46%
2024 1.90 24.90 19611 9629 17.80%
2020 0,98 11,29 10 232 5810 N/A
- 2021 1,09 12,94 11 064 6 295 1.06%
% 2022 1.46 18,50 13321 6 675 4,23%
2023 2,29 27,53 13 887 6978 7.97%
2024 2.31 26,20 15189 7477 11.71%
Bank Laikotaroi Rodildi . Koreliactia ()| Rv¥io stior Koreliacijos stiprumo
ankas aikotarpis odikliy pora oreliacija (r)|Rysio stiprumas vizualizacija
ZTR - ROE 0,540/ Vidutinis s
Swedbank |2020-2024 %TR -ROA . 0,616 Vi.dutmiékai stiprus |
ZTR - Paskoly portfelis 0,808 Stiprus ]
ZTR - Turtas 0,669 | Vidutiniskai stiprus |
ZTR - ROE 0,462 |Vidutiniskai silpnas | s
Swedbank | 2021202 ZTR - ROA | 0,558 Vi.dutinis .
(palyginamasis) |ZTR - Paskoly portfelis 0,819|Stiprus 1
ZTR - Turtas 0,820/ Stiprus ]
ZTR - ROE 0,913 |Labai stiprus |
ZTR - ROA 0.946|Labai stiprus |
SEB 2021-2024 . : —
ZTR - Paskoly portfelis 0,996 | Itin stiprus I
ZTR - Turtas 0,961 |Labai stiprus _|

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis banky ataskaitomis.



