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MAKROPRUDENCINIU KAPITALO REIKALAVIMU JTAKA
BANKU VEIKLAI EUROPOS SAJUNGOJE

Santrauka. Makroprudencinés politikos aktualumas isryskéjo po pastarosios krizés, kuri
atskleideé taikyty pinigy ir mikroprudencinés politikos priemoniy neefektyvumq. Pradéta
ieskoti priemoniy banky pazeidzZiamumo ir sisteminés rizikos mazinimui, todel imta taikyti
papildomus apribojimus visam bankiniam sektoriui. Siame darbe analizuojamas makropru-
denciniy kapitalo reikalavimy poveikis Europos Sqjungos banky veiklai — skolinimo apimtims.
ES bankai prieskriziniu laikotarpiu, priesingai nei JAV, nebuvo sukaupe pakankamo kapitalo
kiekio, todél papildomi kapitalo reikalavimai tapo saistantys. Skirtingy autoriy tyrimuose
nurodoma, kad kapitalo kiekio procentinis padidéjimas lemia iki 8 proc. skolinimo apimciy
sumazéjimq. Darbe nagrinéjamas laiko intervalas nuo 1997 iki 2017 mety leidzia palyginti
makroprudenciniy kapitalo reikalavimy poveikj banky skolinimo apimtims iki krizés ir po
jos. Sudarius vektorinés autoregresijos modelj nustatyta, kad iki pastarosios krizés papildo-
mi kapitalo reikalavimai paskoly augimo tempo reikSmingai neribojo, tuo tarpu pokriziniu
laikotarpiu poveikio kryptis neigiama. Neigiamas reguliaciniy reikalavimy poveikis paskoly
augimo tempams taip pat nustatytas sudarius intervencijos modelj. Visgi poveikis néra stiprus,
nes prie didéjanciy makroprudenciniy kapitalo reikalavimy bankai prisiderinti gali ne tik
mazindami paskoly apimtis ar rizikos svorj, bet ir didindami kapitalo kiekj.

Raktiniai ZodZiai: makroprudenciniai kapitalo reikalavimai, paskoly augimo tempas,
intervencijos modelis, Bazelis 111, Europos Sqjungos bankai.

IVADAS Makroprudenciniai kapitalo reikala-
vimai — tai papildomi kapitalo reikalavimai
visam banky sektoriui, siekiant mazinti
sisteminés rizikos tikimybe bei banky pa-
zeidziamuma. Reikalavimuose nurodomas
kokybinis ir kiekybinis kapitalo rodiklio
pokytis. Vykstant diskusijoms ir sprendi-
my priémimui dél $iy reikalavimy dydzio

Pries krize egzistavusi zema ir stabili
infliacija bei atskiry insititucijy finansinis
stabilumas n,euztikrino visos finansy sis-
temos stabilumo. Todél ieskant papildomy
priemoniy galimiems finansy sistemos
disbalansams suvaldyti, Bazelio III re-
glamentu susitarta dél makroprudencinés

politikos sugrieztinimo. Makroprudenciné
politika apima didele jvairove taikytiny
priemoniy: veikianciy kapitalg, turtg ir
likviduma. Siame darbe koncentruojamasi
ties makroprudenciniais kapitalo reikala-
vimais ir jy poveikiu ES banky skolinimo
apimtims.

ir sudéties keitimo (remiantis Bazelio 111
susitarimu, papildomy kapitalo reikalavimy
igyvendinimas numatytas iki 2019 m.) svar-
bu 1§ naujo jvertinti $iy rodikliy efektyvuma
ir jy keitimo tikslinguma.

Dazniausiai panaSios tematikos tyrimai
atlickami atskiros Salies atveju (Pranctizi-
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jos atvejis nagrinétas Fraisse ir kity, 2015,
Anglijos — Bridges, 2014, Aiyar ir kity,
2014). Taip pat atlickami tyrimai pasaulio
mastu (Fonseca, 2010), taciau rezultatai
turéty priklausyti nuo regiono: ES bankai
prieskriziniu laikotarpiu, prieSingai nei JAV,
nebuvo sukaupe pakankamo kapitalo kie-
kio, todel papildomi kapitalo reikalavimai
ES bankams tapo saistantys. Tyrimas su ES
banky duomenimis buvo atliktas Nimwegen
(2016), taciau jo sudaryta regresija, nena-
grinétas kintamuyjy vélavimo poveikis laike.
Atsizvelgiant | tai, straipsnyje pateikiami
rezultatai, gauti sudarant laiko eilu¢iy mo-
delius su ES banky duomenimis.

Tyrimo objektas — makroprudenciniai
kapitalo reikalavimai ir ES banky veikla.

Tyrimo tikslas — nustatyti makropru-
denciniy kapitalo reikalavimy poveikj ES
banky veiklai.

Tyrimo metodai — vektorinés autoregre-
sijos modelis (VAR), impulso-atsako funk-
cijos, autoregresija, intervencijos modelis.

Darbo struktiira sudaryta i$ trijy da-
liy. Pirmoje dalyje pateikiami literatiiros
analizés rezultatai. Antroje — aprasomi
tyrimo metodai ir naudojami duomenys.
Trecioje — pateikiami sudaryty modeliy
rezultatai. Tyrimas baigiamas pateikiant
apibendrinancias iSvadas ir rekomendacijas.

1. LITERATUROS APZVALGA

Dauguma empiriniy tyrimy nurodo, kad
makroprudenciniai kapitalo reikalavimai
efektyviai veikia kredito kaing ir kiekj, nors
skai¢iuojamas poveikio mastas skiriasi.
Tyrimuose su Europos banky duomeninis,
dazniausiai gauta neigiama, bet silpna pa-
skoly portfelio reakcija j kapitalo rodiklio
didéjimg (Nimwegen, 2016; Bridges, 2014;
Noss ir Toffano, 2014; Francis ir Osborne,
2009; Aiyar ir kiti, 2014). Stipriausias kapi-
talo reikalavimy poveikis skolinimui nusta-
tytas Fraisse ir kity (2015): 1 p. p. padidéje

kapitalo reikalavimai salygoja Pranciizijos
banky skolinimo sumazéjima 8 proc. Prie-
Singai nei dauguma autoriy, Cohen (2013)
padaré iSvada, kad banky skolinimas, didé-
jant reikalavimams, augo, nors ir sutinka,
kad Europoje banky skolinimo augimas
buvo létesnis nei kituose regionuose. Visgi
dauguma autoriy savo tyrimuose nustaté
neigiamg papildomy kapitalo reikalavimy
poveiki suteikiamy paskoly apimtims.
Poveikis suteikiamy paskoly portfelio
dydziui priklauso ir nuo to, kaip bankai pri-
siderina prie didéjanciy kapitalo reikalavimy.
Tyrimas, kuriame modeliuojamas skirtingy
kapitalo rodiklio dedamyjy pokycio povei-
kis skolinimo apimtis, atliktas Behn ir kity
(2016). Tyrime analizuojami trys scenarijai:
bankai mazina balansg; didina akcinj kapi-
talg arba mazina nepaskirstyta pelna; tiek
mazina balansg, tiek didina kapitalg. Sti-
priausia neigiama kredito pasiiilos reakcija
nustatyta pirmuoju atveju. Anot autoriy, tai
efektyviausiai prisidéty prie bankinio sek-
toriaus pazeidZiamumo mazinimo, taciau
kartu sumazéjes paskoly portfelis neigiamai
paveikty ekonomikos augima. Silpnesné, bet
analogiska poveikio kryptis biity gaunama ir
tre¢iojo scenarijaus atveju. To, anot Behn ir
kity (2016), buty iSvengta pasirinkus antrgjj
scenarijy — aukstesné bankinio sektoriaus
kapitalizacija maZzinty krizés tikimybe, nors
kredito augimas biity didesnis nei pradinéje
situacijoje, taip pat teigiamai veikty BVP. Be
to, pastebétina, kad bankams patiriant reiks-
mingus kasStus dél kapitalo kiekio didéjimo,
papildomi kapitalo reikalavimai taip pat gali
tapti saistanCiais (Aiyar ir kiti, 2014). Si-
muliacijy rezultatus patvirtina ir Nimwegen
(2016) atliktas tyrimas. Autorius nurodo, kad
1 p. p. kapitalo rodiklio padidéjimas, salygo-
tas kapitalo kiekio, lemia 2,1 proc. iSaugusj
skolinimo lygj ir, prieSingai, jei mazinamas
rizika jvertintas turtas, fiksuojamas 3,1 proc.
skolinimo lygio sumazéjimas. Kadangi fik-
suojamas skirtingas paskoly atsakas j kapi-
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talo rodiklio dedamasias, Behn ir kiti (2016)
pastebi, kad tikslesnis makroprudenciniy
kapitalo reikalavimy poveikis finansiniam
sektoriui biity pasiekiamas nurodant ban-
kams, kaip prie padidéjusiy reikalavimy
prisiderinti.

Nustatyti, koks realus makroprudenciniy
kapitalo reikalavimy poveikis ekonomikai,
yra sudétinga. Atlikti tyrimai nurodo, kad
del 1 p. p. padidéjusiy makroprudenciniy
kapitalo reikalavimy, sistemin¢ krizés tiki-
mybé sumazeja 20-50 proc. (CGFS, 2012).
Tai uztikrina tvaresn¢ verslo cikly kaita, o
ilgalaiké nauda turéty atsverti trumpalaikius
ekonomikos nuostolius.

2. TYRIMO METODU APZVALGA IR
DUOMENYS

Darbe tiriamas makroprudenciniy kapitalo
reikalavimy poveikis paskoly apimtims
euro zonoje. Tyrimas atliekamas su laiko
eiluciy modeliais.

2.1. Metodai

Daugiamatis vektorinés autoregresijos
(VAR) modelis parankus makroprudenciniy
kapitalo reikalavimy poveikio ES banky
skolinimo apimtims analizei, nes leidzia
nagrinéti abipusj rysj tarp kintamyjy bei
atsaka tiek j kity kintamyjy impulsus, tiek j
savo paties vélavimus. VAR modelio modi-
fikacijos taikomos ir kity autoriy, atlikusiy
tyrimus nagrin¢jama tema. Pavyzdziui,
Behn (2016), naudodamas Anglijos banky
duomenis, vektorinés autoregresijos pa-
grindu sudar¢ iSankstinio jsp€jimo model;.

VAR modeliui svarbios prielaidos: kin-
tamieji yra stacionariis, paklaidos — baltasis
triukSmas su pastovia dispersija bei paklaidos
tarpusavyje néra autokoreliuotos (Enders,
1995). Su kiekvienu papildomu kintamuoju i
sistema biity jtraukiamos papildomos lygtys.
Visgi interpretacijai parankiau naudoti ne
VAR modelio rezultatus, o impulso-atsako

funkcijas (angl. impulse-response function,
IRF). Impulso-atsako funkcijos parodo kin-
tamojo reakcijg t, t+1, t+2, ir kitais periodais
] t periode jvykus;j kito kintamojo Soka. Re-
miantis VAR modeliu, taip pat galima stebéti,
kaip kisty prognozinés kintamojo (paskoly
apimties) reikSmes.

Vienmaciai tiesiniai laiko eilu¢iy mode-
liai taip pat yra parankis plétotéms. Todél
tyrime sudaromas intervencijos modelis,
kur paskoly kintamojo autoregresija pra-
pléc¢iama intervencijos, reprezentuojancios
makroprudencinius kapitalo reikalavimus,
démeniu. Gauti rezultatai lyginami su pro-
gnozinémis modeliy reik§mémis.

2.2. Duomenys

Tyrime naudojami duomenys: paskoly
kiekis (priklausomas kintamasis), kapitalo
kiekis ir rezervai, reguliaciniai kapitalo
reikalavimai, ekonomikg reprezentuojantis
kintamasis — pramonés producijos indeksas
(itraukiamas tikrinant modelio stabilumg).
Taip pat j model;j jtraukiamas fiktyvus kin-
tamasis, reprezentuojantis laikotarpj pries
krizg ir po. Naudojami ménesiniai duome-
nys nuo 1997 iki 2017 m.

Itraukiant makroprudencinius kapitalo
reikalavimus, pasirenkamas kintamasis,
sudarytas i§ minimalaus akcinio kapitalo
(angl. Minimum Common Equity Capital
Ratio, CET 1) ir kapitalo apsaugos rezervo
reikalavimy sumos. Nagrinéjamu laikotarpiu
bendras papildomy kapitalo reikalavimy
skaitinis pokytis mazas (1 lentel¢), taciau
fiksuoti kokybiniai reikalavimy pakitimai.
CET1 ir kapitalo apsaugos rezervo suma
atspindi Siuos kokybinius reguliaciniy rei-
kalavimy pokycius. Be to, reprezentuoja re-
guliaciniy reikalavimy jgyvendinimo etapus.

Minéta, kad laiko eilu¢iy modeliai
sudaromi stacionariems kintamiesiems.
Todél analizéje naudojamos stacionarios
kintamyjy formos: paskoly ir kapitalo kie-
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1 lentelé. Kapitalo reikalavimy jgyvendinimo etapai

:i?lf(’;‘l:'v"imai: Etapai: | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
Minimalus akcinis kapitalas (CET 1), proc. 3,5 4 45 4,5
Kapitalo apsaugos rezervas, proc. 0,625 | 1,25 | 1,875 | 2,5
Suma (CET 1+ kapitalo apsaugos rezervas), proc. | 3,5 4 4,5 | 5125 | 5,75 16,375 | 7,0
Minimalus pirmo lygio kapitalas, proc. 4,5 5,5 6 6,0
Minimalus bendras kapitalas, proc. 8 8,0

Saltinis: Sudaryta darbo autorés pagal Bank for International Settlements.

kio bei rezervy augimo tempai, pramoneés
produkcijos indekso ir reguliaciniy reika-
lavimy pokyciai. Norint iSvengti sezoniniy
svyravimy jtakos, analizé¢je naudojami
nusezoninti duomenys.

3. MAKROPRUDENCINIU KAPITALO
REIKALAVIMU POVEIKIO ES BANKU
VEIKLAI ANALIZE

Analizé atlickama keliais etapais. Pirmiau-
sia sudaromi VAR modeliai kapitalo kiekio
ir rezervo bei paskoly augimo tempams
pries ir po krizés. Kitame etape i modelj (su
duomenimis pries ir po krizés) jtraukiamas
makroprudenciniy kapitalo reikalavimy
kintamasis bei fiktyvus krizés kintamasis,
remiantis sudarytu modeliu, atliekamas
prognozavimas. Galiausiai, norint tiksliau
ivertinti reguliaciniy reikalavimy poveikj
paskoly augimo tempui, sudaromas inter-
vencijos modelis.

3.1. Kapitalo kiekio ir rezervy poveikis
bendram paskoly lygiui pries ir po krizés

ES Saliy bankams prieskriziniu laikotar-
piu budingas pakankamai mazas kapitalo
rezervas. Pokriziniu laikotarpiu stebimas
stiprus kapitalo kiekio augimas — 72 proc.
padidéjimas nuo 2008 iki 2017 m. Daroma
prielaida, kad sudaryti VAR modeliai, nau-

dojant duomentis iki krizés ir po krizés, gali
pateikti skirtingus rezultatus. Sudarant VAR
modelius, jtraukiami paskoly ir kapitalo
kiekio augimo tempai. Laiko eiluté perski-
riama ties 2008 m. rugséjo mén., kai buvo
paskelbtas JAV investicinio banko Leiman
Brothers bankrotas.

Gautos impulso-atsako funkcijos (1 pav.)
patvirtina darytg prielaida. Prieskriziniu
laikotarpiu paskoly augimo tempas | ka-
pitalo sukeltg impulsa reaguoja daugiau
teigiamai. Neigiamas ir silpnas poveikis
fiksuojamas pirmaisiais 3 ménesiais (iki
0,07 proc.). Pokriziniu laikotarpiu poveikis
paskoly augimo tempui neigiamas ir dvi-
gubai stipresnis (iki 0,17 proc.). Taip pat
fiksuojama stipriausia reakcija pirmaisias
trim ménesiais, paskui ji blésta.

3.2. Daugiamatis VAR modelis. Kapitalo
kiekio ir rezervy bei makroprudenciniy
kapitalo reikalavimy poveikis bendram
paskoly lygiui

Sudaryta dvimaté vektoriné autoregresija
papildoma egzogeniniu reguliaciniy ka-
pitalo reikalavimy kintamuoju. Kadangi
gaunama skirtinga paskoly augimo tempo
1 kapitalo kiekio augimo tempo didéjima
reakcija pries ir po kriz¢, modelis papildo-
mas fiktyviu kintamuoju, reprezentuojan-
¢iu krizés poveikj. Jis sudaromas nulines
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2 pav. Paskoly augimo tempo prognozé

Saltinis: Sudaryta straipsnio autorés

reikSmes priskiriant laiko eilutei iki 2008
rugséjo meén. ir vienetines reikSmes liku-
siam periodui.

Norint nustatyti reguliaciniy reikalavimy
poveikj skolinimui, atliekama paskoly augi-
mo tempo prognozes analize. Ji atliekama
lyginant vektorinés autoregresijos modelius

su paskoly augimo tempo autoregresijos
modelu. Prognozuojant nurodomos egzoge-
ninio kintamojo reikSmés, remiantis Bazelis
IIT reikalavimais (zr. 1 lentelé). Prognozé
apima laikotarpj nuo 2017 m. balandzio
mén. iki 2019 m. pab.

Gauti modeliy prognozés rezultatai patei-
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kiami 2 pav. Fiksuojama analogiska vekto-
rinés autoregresijos modeliy kitimo trajek-
torija. Taip yra dél to, kad kapitalo kiekis
ir rezervai pakankamai gerai reprezentuoja
reguliaciniy reikalavimy poveikj. Lyginant
VAR ir autoregresijos rezultatus, matyti,
kad prognozuojamas paskoly augimo tem-
pas yra didesnis, kai j modelj nejtraukiami
reguliaciniai kapitalo reikalavimai. Skirtu-
mas tarp modeliy 0,3-0,35 proc.

3.3. Intervencijos modelis

Sudarant intervencijos modelj nagrin¢jama
laiko eiluté iki 2012 m. pab. ir po, kai buvo
padidinti papildomi kapitalo reikalavimai
(zr. 1 lentel¢). Intervencijos démuo jgyja
nulines reik§mes iki 2012 m. pab. ir vieneti-
nes reikSmes likusiu laikotarpiu. Gaunamas
intervencijos modelis:

dp, =0+ D +adp,  +axdp, 5+
asdp, s+ odp, .. & O]

dp — paskoly augimo tempas, n
D — intervencijos démuo

Ivertinus intervencijos modelio koefi-
cientus, gaunama, kad makroprudenciniy
kapitalo reikalavimy padidé¢jimas lemia
0,34 proc. paskoly augimo tempo suma-
7¢jima ilguoju laikotarpiu. Gauti rezultatai
sutampa su iSvadomis, padarytomis, lygi-
nant VAR ir autoregresijos prognozuojamas
paskoly augimo tempo reikSmes.

Sudarius begalinés eilés slankiyjy vi-
durkiy reprezentacija gautai regresijai,
apskaiciuojamas trumpalaikis reguliaciniy
reikalavimy padidéjimo poveikis paskoly
augimo tempui. Gauta impulso-atsako
funkcija (3 pav.). Fiksuojamas stipriausias
reguliaciniy reikalavimy padidéjimo povei-
kis po SeSiy ménesiy —iki 0,1 proc. Jo jtaka
bléstanti, nors ir neZenkli, i§lieka neigiama.
Panasus poveikis nustatytas ir VAR mode-
lyje su laiko eilute po krizeés.

Paskoly augimo tempas, %

3 pav. Paskoly augimo tempo
impulso-atsako funkcija § makroprudenciniy
kapitalo reikalavimy padidinimo sukeltg
impulsq t laikotarpiu

Saltinis: Sudaryta straipsnio autorés

ISVADOS

1. Makroprudencine politika siekiama pri-
sidéti prie finansy sistemos kaip visumos
stabilumo, kad bty uZztikrintas tvarus
finansy sektoriaus jnasas i ekonomikos
augima. Jgyvendinant makroprudencinius
kapitalo reikalavimus, didinamas kapitalo
rezervas bei jo kokybé. Tikimasi, kad
igyvending papildomus kapitalo reika-
lavimus, bankai galés palaikyti mokumag
ekonominio nuosmukio metu ir bus atspa-
resni finansy sistemos disbalansams.

2. Atlikus literatiiros analizg, nustatyta, kad
makroprudenciniai kapitalo reikalavimy
poveikio banky veiklai kryptis priklauso
nuo to, kaip bankai prisitaiko prie didesniy
papildomy kapitalo reikalavimy. Jei mazi-
namas turtas ar rizikos svoriai, skolinimas
mazgja, jei didinamas kapitalas, o kastai
bankui néra itin dideli, tai skolinimas gali
ir iSaugti. Visgi bendra ES Saliy banky ten-
dencija —tai kapitalo rodikliy didéjimas ir
skolinimo apim¢iy maz¢jimas.

3. Vektorinés autoregresijos modelyje
nagrinétas paskoly augimo tempo atsa-
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kas ] kapitalo kiekio ir rezervy augimo
tempo impulsa. PrieSkriziniu laikotarpiu
bendras impulso poveikis yra silpnas ir
labiau teigiamas ilgesniu laikotarpiu.
Banky rinkos verté¢ buvo daug didesné,
todél pritraukti papildoma kapitalg nebu-
vo brangu. Tod¢l jeigu bankams biity rei-
kéje papildomai didinti kapitalg, tai biity
buve padaryti lengviau nei pokriziniu
laikotarpiu, kuomet tiek banky verte, tiek
generuojami pelnai sumazéjo. Pokriziniu
laikotarpiu kapitalo kiekio did¢jimas
neigiamai veikia paskoly dinamika.

. I vektoring autoregresija papildomai

itraukus reguliaciniy kapitalo reikala-
vimy kintamgjj gaunamas neigiamas
poveikis paskoloms. Prognozuojamas
paskoly augimo vidurkis didesnis, kai }
modelj nejtraukiami reguliaciniai reika-
lavimai ar kapitalo ir rezervy kiekis.

5. Sudarytas intervencijos modelis patvirti-
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