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lvadas

Pagal bankinio sektoriaus atliekamas operacijas ir jtaka veiklos rezultatams, reik§mingiausia banky patiriamos
rizikos rasis yra kredito rizika, todél siekiant Sios rizikos nuostoliy sumazinimo, bankai vertina paskoly rizika,
prognozuojant galima individualiy skolininky nemokuma ateityje: bankai kaupia informacija apie skolininky
nebaty vykdomi. Taciau vien kaupti informacija apie banko skolininky mokuma nepakanka — kredito suteikimo
sutartys sudaromos palyginti ilgam laikotarpiui, todél egzistuoja neapibréztumas, jog tuo laikotarpiu pasikeis
ypatingai ekonominés aplinkos salygos, kurios padidins banko klienty jsipareigojimy nevykdymo tikimybes.
Dar 2004 m. Bazelio komiteto iskeltas ekonomikos nuosmukio periodo jtakos banko rizikos bei kapitalo pa-
kankamumo reikalavimui klausimas didino susidoméjima nepalankiy makroekonominiy veiksniy jtaka banko
kredito rizikos nuostoliy pasiskirstymui. Todél ieskant bady kaip sumazinti su kredito rizika ir ekonominés
aplinkos pokyciais susijusius nuostolius, $iy procesy aktualumas taip pat ne ka mazesnis ir Lietuvoje: paskuti-
niaisiais metais issiplétus paskoly rinkai, vis dazniau imta kalbéti apie kredito rizika, jos vertinima ir valdymo
proceso tobulinima. V.Valvonio (2004) ir UAB ,Deloitte Lietuva” 2008 m. atlikty banky apklausy rezultatai
parodé, jog teorijose aprasomi efektyvaus kredito rizikos valdymo principai Lietuvoje dar negali bati pritaikyti
ir praktiskai, todél banky paskoly kokybés prastéjimas, Lietuvos banko (2008) teigimu, turéty bati siejamas pir-
miausia su makroekonominés aplinkos riziky valdymu, iskeliant galimybe ir empiriniy tyrimy pagalba jvertinti
makroekonominés aplinkos poveikio kredito rizikai pobtdi. Todél Sio tyrimo problema yra: kokie makroeko-
nominés aplinkos veiksniai ir kokig jtaka daro Lietuvos banky sistemos patiriamai kredito rizikai?

Tyrimo objektas — Lietuvos banky sistemos kredito rizikos priklausomybé nuo makroekonominés aplinkos
veiksniy.

Tyrimo tikslas: jvertinti Lietuvos banky sistemos kredito rizikos priklausomybe nuo makroekonominés
aplinkos veiksniy, apzvelgus teorinius makroekonominiy veiksniy jtakos aspektus.

Tikslui pasiekti buvo jgyvendinti $ie uzdaviniai:

1. Remiantis mokslinés literatlros Saltiniy analize, pagrjsti kredito rizikos ir makroekonominés aplinkos
veiksniy tarpusavio priklausomybe;

2. Parengti kredito rizikos priklausomybés nuo makroekonominiy veiksniy Lietuvos banky sistemoje ty-
rimo metodologija;

3. Taikant sudaryta metodologija, jvertinti Lietuvos banky sistemos kredito rizikos kitimo priklausomybe
nuo makroekonominiy veiksniy.

Tyrimo metodai: Mokslinés literatdros sisteminé ir palyginamoji analizé, apraSomasis metodas, tiesiné
diskriminantiné analizé, koreliaciné — regresiné analizé.
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Kredito rizikos ir makroekonominiu veiksniu priklausomybés pagrindimas

Makroekonominés aplinkos veiksniai daro reikSminga jtaka banky patiriamai kredito rizikai, tyrimams patvir-
tinant, jog banky blogos kokybés paskolos yra susijusios su banko veiklos teritorijos ekonominiu aktyvumu,
skolininko kredito kokybei kintant kartu su ekonominiu ar verslo ciklu (Cipollini, Missaglia, 2005). Salies eko-
nomikai kylant, jos gyventojai turédami daugiau laisvy pinigy taupo juos, padédami indélj j banka. Tuo badu
bankai, uzsitikrindami likviduma bei turédami laisvy pinigy, isduoda juos paskoly forma palankesnémis saly-
gomis. |[moné, gauta paskola finansuodama projektus, geriau organizuoja savo versla bei didindama pelningu-
ma ne tik daugiau naudojasi banko teikiamomis paskolomis, taciau ir turi geresnes galimybes jsipareigojimy
vykdymo uztikrinimui. Tac¢iau D. Dinamona (2008) atskleidzia kiek kitokia problema: ekonomikos pakilimo
laikotarpiu bankai yra linke nepakankamai jvertinti kylancia rizika sumazindami kredito normas, lengvindami
skolinimo salygas bei didindami suteikiamy paskoly apimtis, nepaisant to, kad paskolos, suteiktos ekonomikos
pakilimo laikotarpiu, pasizymi didesne tikimybe tapti blogos kokybés paskolomis. Vienos i$ pagrindiniy prie-
zasCiy tam paaiskinti apima agentiros problemas (siekiant uztikrinti graza banko akcininkams, kredito vadybi-
ninkai linke didinti veiklos rizikinguma, susijusj su pernelyg dideliu kredito apimciy kintamumu ekonomikos
ciklo periodais), siekj iSlaikyti uzimamos rinkos dalj (didinant kredito apimtis ekonomikos augimo periodu)
bei orientavimasi j trumpo laikotarpio tikslus (bankams finansuojant daugiau projekty ekonomikos pakilimo
laikotarpiu). Tuo budu kredito rizika, sukuriama ekonomikos pakilimo laikotarpiu, realizuojama ekonomikos
nuosmukio periodu dél mazéjancio klienty pajamingumo ar blogéjancio kreditingumo, patiriant nuostolius dél
klienty nesugebéjimo grazinti gauta paskola. Mazéjancios banko skolinimo apimtys, savo ruoztu, tik apsunki-
na ekonomikos nuosmukio periodo pasekmes.

Todél J. Liu (2009) isskiria du badus ypatingai jmoniy jsipareigojimy nevykdymo problemos bei makro-
ekonominés aplinkos veiksniy, atskleidzianc¢iy ekonominio ciklo charakteristikas, tarpusavio priklausomybei
paaiskinti. Pirmiausia, makroekonominés aplinkos salygos jtakoja verslo sektoriaus bakle, kartu ir jy sugebe-
jimus grazinti banko suteikta paskola, kitaip tariant, ekonomikos ciklui darant jtaka paskoly paklausai. Visy
antra, verslo sektoriaus finansiné padétis ir su ja susijusi banko paskoly pasitla jtakoja makroekonominius
svyravimus per priéjimo prie kredito ar balanso struktaros kanalus.

Pirmuoju atveju, M. Festic ir J. Beko (2008) makroekonominiy veiksniy jtakos kredito rizikai analize grin-
dzia makroekonominiy veiksniy jtaka neveiksniy paskoly ir visy banko paskoly santykio, kaip pagrindinio
kredito rizikos mato, rodikliui. Galimas Siy veiksniy tarpusavio rysys pateikiamas 1 lenteléje.

1 lentele

Makroekonominiu veiksniu poveikis kredito rizikai

Veiksnys Rysys tarp makroekonominiy veiksniu ir neveiksniu paskoly rodiklio

Kapitalo jplaukos salygoja vietinio kredito paklausos didéjima. Taciau krentant paldkany normoms,
svyruojant pasitikéjimui ekonomika, esant mokéjimy balanso krizéms, tikétinas indéliy i$ banky
atsiémimas, salygojantis bankams likvidumo problemas.

Kapitalas ir mo-
kéjimy balansas

Banko skola uzsienio, o skolinimas vietine valiuta dél jos nuvertéjimo jtakoty banko pelninguma
bei neveiksniy paskoly rodiklj. Realaus valiutos kurso stipréjimas prisidéty prie tarptautinio konku-
rencingumo pasikeitimo: ribotas augimas | eksporta orientuotose sektoriuose vesty prie ekonomikos
susitraukimo su tiesiogine jtaka paskoly kokybei.

Valiutos kursas

Krentanciy turto (akcijy) kainy efektas salygoja jsipareigojimy nevykdymo tikimybés tarp jmoniy
Turto kaina didéjima. I3 kitos pusés, jeigu kaina yra pervertinta, jsipareigojimy nevykdymo tikimybés yra nepa-
kankamai jvertintos, salygojant mazesnj kredito rizikos lygj nei jis yra i tiesy.

Investicijy akty- | Negriezti biudzeto apribojimai verslo jmoniy kreditui gali vesti prie dideliy ekonomikos praradimy,

vumas investicijoms duodant neigiamus rezultatus.
Jeigu ekonomikos augimas yra susijes su kredito augimu ar eksporto augimu, kredito rizika padidéja,
BVP, eksportas, nuostoliams realizuojantis ekonomikos nuosmukio fazéje. Nedarbo lygio augimas paprastai suma-
nedarbo lygis zina paklausa paskoloms, o dél sumazéjusiy galimy skolininky skaiciaus, paskoly kokybé neturéty
prasteti.

Siekiant apsidrausti nuo liberalizacijos procesy salygojamos rizikos, aukstesné paltkany norma sko-

Paltkany norma linant salygoja tolesnj rizikos didéjima bei tikimybe blogos kokybés paskoly augimui.

Pastaba: lentelé sudaryta autorés, remiantis M. Festic ir J. Beko (2008).
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Kaip galima pastebéti 1 lenteléje, pagrindiniai makroekonominiai veiksniai, jtakojantys kredito rizika
bankiniame sektoriuje bei daZzniausiai analizuojami kredito rizikos priklausomybés nuo makroekonominés
aplinkos veiksniy tyrimuose, apima ekonominio aktyvumo rodiklius, tokius kaip BVP ar jo augimas ir investi-
cinés islaidos, eksporta, importa, jvairius kainy rodiklius (vartotojy kainy indeksas, nekilnojamo turto kainos)
ar paltkany normy kintamuosius. BVP kitimo tendencijos yra esminis indikatorius, atspindintis ekonomikos
cikliskuma, kurio neigiamas augimas jtakoja kredito rizika per neigiama efekta jmoniy pajamoms, nedarbo
lygiui ar turto kainoms, kas veda prie blogéjancios esamy paskoly portfelio kokybés bei mazéjancios paklau-
sos naujoms paskoloms. Kaip vienas i$ esminiy kredito rizikos priklausomy kintamuyjy jvardijamas ir valiutos
keitimo kursas, ypatingai mazos atviros ekonomikos 3alyse, kur bendra jmoniy sektoriaus finansiné situacija
stipriai priklauso nuo valiutos keitimo kurso. Pokyciai palikany normose savo ruoztu jtakoja jmoniy bankroto
tikimybes, ypatingai auksty skolos lygiy periodais, kai banko klientai linke imti paskolas Zemesniy paltkany
normy laikotarpiais. Bet kokiu atveju, kaip teigia D. Bonfim (2009), batent ekonomikos cikliskumas, atspin-
dimas isvardinty makroekonominiy veiksniy kitimo tendencijomis bei paties bankinio kredito augimu, yra
lydimas jsipareigojimy nevykdymo tikimybés augimo, ir kuomet makroaplinkos analizé greta mikroaplinkos
informacijos yra jtraukiama j paskolos kokybés vertinimo procesg, bankams kreditingumo vertinimas tampa
zymiai tikslesnis.

I$ kitos pusés, atvirkstinis banko skolinimo politikos, kartu apimancios ir kredito rizikos valdymo principus,
bei ekonomikos augimo ar ekonominio ciklo ry8ys, anot C. M. Buch, S. Eickmeier ir E. Prieto (2010), grindzia-
mas pinigy politikos Soky bei banko skolinimo kanalo aspektais. Todél bankiniy veiklos rezultaty, didziaja
dalimi priklausomy nuo banko kreditavimo veiklos, taip pat kredito rizikos priklausomybe nuo makroekono-
minés aplinkos veiksniy bandoma pagrijsti teorijomis, susiejanciomis ekonominj cikla su banko veiklos rezul-
tatais, ypatingai tuose regionuose, kuriuose bankai finansy sistemose dominuoja kaip kredito tiekéjai (banky
dominavimas pastebimas Europoje, skirtingai nuo JAV). Remiantis J. A. Bikker ir H. Hu (2001), i8skiriamos dvi
pagrindinés banko kreditavimo praktikas, o kartu ir kredito rizikos pasireiskimo galimybes, atspindincios teo-
rijos — banky kreditavimo kanalo (angl. — Bank lending channel) bei jmoniy balanso kanalo (angl. — Balance
sheet channel) teorijos.

Banky kreditavimo kanalo teorija. Banky kreditavimo kanalo teorija leidzia paaiskinti monetarinés poli-
tikos jtaka banky skolinimo praktikoms bei kredito augimui: monetarinés politikos grieztinimas salygoja ma-
Zéjancius banky jsipareigojimus déka mazéjanciy indéliy, skatinancCius mazinti banky suteikiamus kreditus,
nepriklausomai nuo besiskolinanciyjy jmoniy kokybés. Mazéjancios banky suteikiamy paskoly apimtys kartu
suteikia galimybe ir mazesniam kredito rizikos pasireiskimui, nejvertinus besiskolinanciojo finansinés padéties
kokybés. Nepaisant to, F. N. Oliveira (2007) teigimu, toks paskoly pasitlos mazéjimas daro poveikj ekonomi-
kos augimui, kadangi kredito pasitlos limitas jtakoja jmoniy investicines galimybes, didziausia dalimi priklau-
sanc¢ias nuo bankinio kredito. I kitos pusés, ekspansiné pinigy politika, susijusi su pinigy pasitlos didinimu,
gamybos apimciy didinimu bei paltkany normy mazéjimu, sudaro salygas bankinio kredito augimui, kuris
skiriamas jmoniy investiciniy projekty jgyvendinimui, kartu prisiimant ir daugiau kredito rizikos.

Jmoniy balanso kanalo teorija. |moniy balanso kanalo teorijos nuostatos paaiskina, jog monetarinés po-
litikos Sokai jtakoja ne tik paldkany normas rinkoje, taciau ir jmoniy finansine padétj: didéjancios palakany
normos brangina banko suteikiamas paskolas, kartu maZinant jmoniy pinigy srautus bei keiciant jy finansines
pozicijas. Be to, didéjancios paltkany normos mazina jmoniy turto grynaja verte, kas didina banko klienty
investicijy rizika, kita vertus, mazesnis uzstato ir paskolos santykis didina pacios paskolos rizikinguma. G.
Jimenez, S. Ongena, J. Saurina ir kt. (2009) teigimu, toks verslo ciklo pasikeitimas lemia ne banko skolinimo
apimciy, taciau skolinimo sudéties pokycius, kai didéjant palikany normoms bankai maziau skolina klientams
su mazesniu garantuotu turtu, kad banko prisiimta kredito rizika netapty akivaizdi. I$ kitos puseés, pinigy politi-
kos pokyciai, didinantys jmoniy turto verte, didina ir banky skolinimo apimtis. Didéjant grynajai Gkio subjekto
vertei mazéja banky kredito rizika, skatinanti ir tolesnj kredito rizikos priedy mazéjima, lemiantj skolinimosi
lygio augima.

Taigi makroekonominés aplinkos veiksniai ir jy pokyciai daro reiksminga poveikj banky skolininky finan-
sinei baklei, kaip pastebéta, visy pirma per paklausa naujoms banko paskoloms. I kitos pusés, kredito plétros
skatinimas bei kredito apimciy didéjimas, susijes ir su banko paskoly pasitla, atrodyty, taip pat prisideda prie
banky sistemos patiriamos kredito rizikos: keic¢iantis banko paskoly pasialai, i prisideda prie tkio subjekty fi-
nansinés padéties pasikeitimo per investicijy lygio pasikeitimus, BVP augima, verslo bankroto ar jsipareigojimy
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nevykdymo tikimybés priklausomybe nuo pinigy politikos soky, banko kredito politikos bei kity makroekono-
minés aplinkos salygy pasikeitimo.

Lietuvos banku sistemos kredito rizikos priklausomybés nuo makroekonominiu veiksniy
tyrimo metodologiniai aspektai

Lietuvos banky sistemos didZiaja turto struktdros dalj (2004 — 2010 m. — daugiau kaip 50 proc.) sudaro pa-
skolos, todél kredito rizikos aktualumas Lietuvoje yra ne mazesnis nei kity $aliy tradicine bankininkyste uzsi-
imanciuose bankuose: nuo 2008 m. didéjancios specialiyjy atidéjiniy apimtys, taip pat reikSmingai didéjanti
neveiksniy paskoly dalis visose paskolose. Toks paskoly kokybés pasikeitimas, galima teigti, buvo susijes su
visos ekonomikos aktyvumo pasikeitimu, atspindimu BVP lygio bei nedarbo lygio pokyciais. Todél siekiant
efektyvaus kredito rizikos valdymo Lietuvoje, turéty bati atsizvelgiama j makroekonominés aplinkos poveikj,
kurio nustatymui parengiama Lietuvos banky sistemos kredito rizikos priklausomybés nuo makroekonominés
aplinkos veiksniy tyrimo metodologija, atsizvelgus j empiriniy tyrimy metu Cekijos (Jakubik, 2007), Slovénijos
(Aver, 2008) bei Portugalijos (Bonfim, 2009) bankiniuose sektoriuose isskirtus makroekonominius veiksnius bei
pritaikytas regresines analizes.

Siekiant nustatyti, kurie pagrindiniai makroekonominiai veiksniai gali jtakoti sistemine bankinio sektoriaus
kredito rizika, keliama pagrindiné tyrimo Lietuvos banky sistemoje hipotezé:

H1: Kredito rizika Lietuvos banky sistemoje priklauso nuo makroekonominiy veiksniy. Si hipotezé skiria-
ma j siauresnes sub-hipotezes, tikrinancias 7 makroekonominiy veiksniy grupiy, kurias sudaro 27 makroeko-
nominiai veiksniai, jtaka: makroekonominiy veiksniy grupes atskleidzia infliacija, nedarbo lygis, BVP, palika-
ny normos, valiutos kursas, akcijy rinkos indeksas ir eksportas — importas.

Lietuvos banky sistemos kredito rizikos priklausomybé nuo makroekonominiy veiksniy yra analizuojami
verslo jmoniy jsipareigojimy nevykdymo atzvilgiu, tyrima vykdant pagal jmoniy, listinguojamy NASDAQ OMX
Vilnius vertybiniy popieriy birZoje, duomenis. Tai padeda paaiskinti ir keliamg antraja $io tyrimo hipoteze:

H2: Kredito rizika Lietuvos banky sistemoje gali bati paaiskinama nefinansiniy jmoniy jsipareigojimy
nevykdymo tikimybés atsiradimu. Paskolos nefinansinés jmonéms sudaro pagrindine Lietuvos banky sistemos
kreditavimo apimciy dalj ir nepaisant mazéjanciy Siy paskoly kitimo tempy, paskolos verslui islieka pagrindi-
nis banky kreditavimo Saltinis. Todél yra manoma, jog ir kredito rizika didZiaja dalimi turéty bati sukuriama
verslo jmoniy, atsizvelgiant j jy kreditavimo apimtis.

Formuluojamy ir iskelty hipoteziy tikrinimas remiasi 4 tyrimo etapais, matomais 1 paveiksle.

i I 1 etapas: Makroekonominm veiksni parinkimas H Kiekybiné analizé | |

Altman Z modelis

Regresiné analizé | |

Regresiné analizé

1 pav. Kredito rizikos priklausomybés nuo makroekonominiu veiksniu Lietuvos banku sistemoje tyrimo
formavimo etapai ir loginé seka

Saltinis: sudaryta autorés.
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Pirmiausia, siekiant jvertinti makroekonominiy veiksniy jtaka banky patiriamai kredito rizikai, dar for-
muojant hipotezes atrenkami makroekonominiai veiksniai, galimai darantys jtaka ir Lietuvos banky sistemos
kredito rizikai. Makroekonominiy veiksniy atranka remiasi kiekybine analize, ir tai pagrindziama galimybe
apibadinti makroekonominius veiksnius skaitmeniniu, o ne apraSomuoju metodu. Tai pasiteisina tiriant ir Lie-
tuvos banky sistemos kredito rizika dél duomeny apie kiekybines makroekonominiy veiksniy charakteristikas
prieinamumo. Tuo tarpu 2 etape nefinansiniy jmoniy jsipareigojimy nevykdymo tikimybei apskaiciuoti pritai-
kytas vienas i$ didZiausig teorine ir praktine reiksme turinciy modeliy — Altman Z modelis, kurio pagrindiniy
charakteristiky apibadinimas pateikiamas zemiau:

Z=12x+14x,+33x,+0,6x,+0999x, (1)

Cia X, — apyvartinio kapitalo ir turto santykis, x, — nepaskirstyto pelno ir turto santykis, x, — pelno prie$
paltkanas ir mokescius bei turto santykis, x, — akcinio kapitalo rinkos vertés ir jsipareigojimy santykis ir x, —
pajamy ir viso turto santykis. Sio modelio rezultatai interpretuojami atitinkamai: jei Z reikimé yra mazesnée
nei 1,80, jsipareigojimy nevykdymo ir bankroto tikimybé yra labai didelé. Kai Z reik§meés svyruoja tarp 1,81 ir
2,70 — bankroto tikimybé yra didelé, o intervale 2,80 ir 2,90 — bankrotas yra galimas. Labai maZa bankroto tiki-
mybeé pasireiskia tada, kai Z dydis virsija 3,00. Siekiant sistemiskumo ir didelés duomeny gausos eliminavimo,
skaiciuojant 27 NASDAQ OMX Vilniaus birZoje listinguojamy jmoniy jsipareigojimy nevykdymo tikimybés
priklausomybe nuo pasirinkty makroekonominiy veiksniy, tyrime yra skaiciuojamas sisteminis jsipareigojimy
nevykdymo tikimybeés rodiklis. Kiekvienos jmonés Z rodikliui yra priskiriamas koeficientas pagal tos jmonés
turto dalj bendrame nagrinéjamy jmoniy turte.

Apibrézus pagrindinius veiksnius, kuriy priklausomybé turéty bati tiriama, 3 etape pritaikyta regresiné
analizé. Regresiné analizé, M. Festic, S. Repina ir A. Kavkler (2009) pateikiamomis kity autoriy atlikty tyrimy
apzvalgomis, yra bene placiausiai socialiniuose moksluose dviejy dydziy priklausomybei tirti naudojamas
modelis, todél ir Lietuvos banky sistemos atveju regresinio modelio rezultaty interpretacija, manoma, leis
pateikti ir pagrindines iSvadas apie nagrinéjamy makroekonominiy kintamyjy jtaka banky patiriamai kredito
rizikai. Taciau kadangi kredito rizika Lietuvos banky sistemoje buvo sutapatinama su jmoniy jsipareigojimy
nevykdymo tikimybe pirmoje tyrimo dalyje, tyrimas papildomas 4 etapu — jmoniy jsipareigojimy nevykdymo
tikimybeés priklausomybés su pagrindiniais kredito rizikos rodikliais analize, teigiant, jog kredito rizika Lietuvo-
je geriausiai paaiskina nefinansiniy jmoniy jsipareigojimy nevykdymo tikimybé. Priklausomybiy tarp nagrinéty
dydziy patvirtinimui naudojami regresinés analizés principai, pasireiskiantys Siais aspektais: jeigu r, (porinis
koreliacijos koeficientas) [1 +1 (r,>=0,5 atspindi vidutinio stiprumo priklausomybe), rxy2 (determinacijos koe-
ficientas)[J 1, o reikdmé Sig < 0,05, priklausomybé yra statistiskai reikSminga. Stipriausio statistiskai reiksmingo
sarysio ieskoma tiesinio, kvadratinio ir kubinio regresinio modelio atzvilgiu.

Lietuvos banku sistemos kredito rizikos priklausomybés nuo makroekonominiu veiksniy
tyrimo rezultatai

Lietuvos banky sistemos kredito rizikos priklausomybés nuo makroekonominiy veiksniy tyrimo eigoje yra
isskiriamos trys pagrindinés tyrimo charakteristikos — makroekonominiai veiksniai, jmoniy jsipareigojimy ne-
vykdymo tikimybé, matuojama sisteminiu Altman Z rodikliu bei pagrindiniai kredito rizikos rodikliai (paskoly
ir turto santykio rodiklis, paskoly ir indéliy santykio rodiklis ir neveiksniy paskoly rodiklis). Vienas i§ esminiy
veiksniy apima sisteminj Altman Z rodiklj, kurio raida pateikiama 2 paveiksle. Pagal Altman Z rodiklio ekono-
mine interpretacijg, didesné uz 3,00 Altman Z rodiklio reiksmé salygoja labai maza jmoniy, kuriy akcijos ko-
tiruojamos vertybiniy popieriy birzoje, jsipareigojimy nevykdymo ir bankroto tikimybe. Atsizvelgus j Lietuvos
sisteminio Altman Z rodiklio kitimo tendencijas 2004 — 2010 m. laikotarpiu pastebima, jog maziausia jmoniy
jsipareigojimy nevykdymo tikimybe pasizyméjo 2004 m. ir panasi rodiklio raida isliko iki pat 2008 m.
Vadinasi, 2004 — 2008 m. laikotarpiu Lietuvos banky sistemos kredito rizika, atsizvelgus j verslo jmoniy
finansinius rezultatus, turéjo bati viename i$ Zemiausiy lygiy, to priezastimi jvardijus ne tik Lietuvos internaci-
onaline plétra jstojus j Europos Sajunga, bet ir palankias makroekonominés aplinkos tendencijas: spartéjantis
ekonomikos augimas ir jmoniy investicijy poreikio didéjimas, didéjancios jmoniy pajamos ir pelnai, nepaisant
emigracijos procesy, palanki darbo rinkos situacija. 2008 m. jmoniy jsipareigojimy nevykdymo tikimybé tu-
réjo tendencija didéti, ka atskleidzia maZiausia sisteminio Altman Z rodiklio reik§mé tais metais: mazéjancios
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Saltinis: sudaryta autores, remiantis atlikto tyrimo skaic¢iavimais.

pardavimo pajamos, prastéjantys verslo pasitikéjimo rodikliai bei juos jtakojantys makroekonominés aplinkos
veiksniai, salygojantys verslo zlugimo tikimybés padidéjima. Konkrec¢iy makroekonominiy veiksniy ir jy jtakos
radima atskleidzia pagrindinés tyrimo iSvados, pateikiamos 2 lenteléje. Joje matoma, kad i§ 7 pagrindiniy ma-
kroekonominiy veiksniy grupiy, 5 makroekonominiy veiksniy grupés, atsizvelgus | didziausig statistinj reiks-
minguma pasiekusius konkrecius makroekonominius veiksnius, pripazintos reik§mingai jtakojancios Lietuvos
banky sistemos kredito rizika, vertinama nefinansiniy jmoniy jsipareigojimy nevykdymo tikimybés atzvilgiu.

2 lentelé
Lietuvos banku sistemos kredito rizikos priklausomybés nuo makroekonominiy veiksniy tyrimo rezultatai

Vel ‘Prikl.au‘somybés forma-su‘ P'orinis kf)l:eliaci- Deterl.'ni.nacijos 'Sivg )

sisteminiu Altman Z rodikliu | jos koeficientas koeficientas reiksmé
Infliacija (VKI) Y=17,120-0,127x 0,319 0,102 0,486
Nedarbo lygis (2002 - 2008) (proc.) |Y =1,784 + 0,230x 0,795 0,633 0,032
BVP tenkantis vienam gyventojui (Lt) | Y = 8,371 — 0,000175x 0,828 0,686 0,021
LTL - USD valiutos kursas Y =1,206 + 1,019x 0,174 0,030 0,708
%@V s ndetso pofyts 3,30%55;4_82;?22(:106002002x} 0,973 0,947 0,020
Eksportas (ttkst.) Y =4,031 - 0,467x 0,805 0,647 0,026

Pastaba: lentelé sudaryta autorés, remiantis SPSS programos gautais rezultatais.

« Nedarbo lygio atveju, regresijos lygtis atskleidZia, jog nedarbo lygiui Salyje padidéjus 1 proc., kredito
rizika Lietuvos banky sistemoje (atspindima didéjancia 0,230 rodiklio Z reikdme) sumazéja 2 mety laikotarpiu.
Tokios priklausomybés egzistavima galima paaiskinti dviem alternatyviais scenarijais: 1) remiantis M. Festic ir
J. Beko (2008), nedarbo lygio augimas paprastai sumazina paklausa naujoms paskoloms bei ty paskoly pasitlg,
o dél sumazéjusiy galimy banko skolininky skaiciaus, kredito rizika neturéty didéti, todél ir paskoly kokybé
neturéty prastéti. 2) Siuo atveju gali bati aktualesné atvirkstiné priezasties — pasekmés priklausomybé, kuomet
jmoniy jsipareigojimy nevykdymo tikimybés bei i§ to sekancios bankroto tikimybés atsiradimas turi neigiama
jtaka paciai darbo rinkos situacijai, didinant nedarbo lygj salyje.

e BVP, tenkanciam vienam gyventojui, padidéjus 1 Lt, sisteminio Altman Z rodiklio mazéjanti reiksme (Z
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rodiklio pokytis — 0,000175) atskleidzia didéjancia kredito rizika Lietuvos banky sistemoje, kai determinacijos
koeficientas parodo, kad 68 proc. kredito rizikos Lietuvos banky sistemoje gali bati paaiskinama BVP kitimo
tendencijomis. Bendru atveju, kai ekonomikos augimas yra susijes su kredito augimu, kredito rizikos lygis
padidéja, o kadangi ekonomikos klestéjimo metu egzistuoja gana ribotos verslo zlugimo rizikos, finansinéms
nesékméms pasizymint cikliskumo charakteristikomis, kredito nuostoliai labiau tikétini ekonomikos nuosmu-
kio nei pakilimo laikotarpiu, nors pati kredito rizika sukuriama batent ekonomikos pakilimo periodu. Vadinasi,
tokia kredito rizikos ir BVP priklausomybés forma gali bati aktuali ir Lietuvos banky sistemoje, teigiant, jog
spartéjancia salies tkio raidg nuo 2004 m. ir paaiskino batent $alies banky vykdoma kreditavimo politika, juo-
lab, kad mazy palikany normy aplinkoje didéjo nekilnojamo turto kainos, investuotojy optimizma atskleidé
akcijy kainy pokyciai vertybiniy popieriy birzoje, sumazéjo tiek verslo, tiek gyventojy likvidumo suvarzymai.

e Priklausomybés lygtis parodo, kad tarpbankinés paltkany normos pokyciui sudarant 1 proc., jmoniy
jsipareigojimy nevykdymo tikimybe atskleidZiantis sisteminis Altman Z rodiklis padidéja 0,016, kas parodo,
jog Z rodiklio reiksmei didéjant ir artéjant link 3, jmoniy jsipareigojimy nevykdymo tikimybé mazéja. Tokia
priklausomybés lygtis leidzia priimti kaip teisinga prielaida, jog Lietuvos banky sistemoje augancios paltka-
ny normos mazina kredito rizika labiau dél to, jog didéjancios skolos aptarnavimo islaidos mazina paskoly
paklausa, ir kuo stebimas didesnis pokytis paltkany normose, tuo paklausa paskoloms tampa elastingesné,
tuo didesni pokyciai pastebimi ir kredito rizikos pasiskirstyme. Determinacijos koeficiento dydis (v * = 0,621)
atskleidzia, kad 62 proc. kredito rizikos pasiskirstymo Lietuvos banky sistemoje paaiskinama vienos nakties
tarpbankinés paltkany normos svyravimy jtaka.

e Kubinés funkcijos israiska bene geriausiai aprasé ir nagrinéjamos kredito rizikos Lietuvos banky sis-
temoje bei OMX Vilniaus indekso pokycio priklausomybe, tuo tarpu determinacijos koeficientas, kuris lygus
0,947 parodo, kad 94,7 proc. kredito rizikos Lietuvos banky sistemoje gali bati paaiskinama OMX Vilniaus
indekso svyravimu. Kubiné priklausomybés iSraiska leido nustatyti, kad akcijy indekso kilimas gali salygoti
tiek mazéjancia, tiek nuo tam tikro momento didéjancia banky kredito rizika: akcijy rinkos indekso kilimas
atspindi gera jmoniy vertinima rinkoje bei jy galimybes investicinius projektus finansuoti skolintu kapitalu ar
laiku jvykdyti pradines skolinimo sutarties salygas. Taciau sparciai auganti akcijy indekso reiksmeé gali rodyti,
jog jmoniy akcijos gali bati pervertintos, todél nepakankami jvertintos jsipareigojimy nevykdymo tikimybés
salygoja mazesnj kredito rizikos lygj, nei jis yra i$ tiesy.

e Eksporto apimtims padidéjus 1 takst. lity, sisteminio Altman Z rodiklio reiksmé sumazéja labai nezy-
miai — 0,00000008235, kas rodo didéjancia NASDAQ OMX Vilniaus birzoje listinguojamy jmoniy jsiparei-
gojimy nevykdymo bei bankroto tikimybe, o tuo paciu ir bankinio sektoriaus kredito rizika. Paaiskinti gautas
Lietuvos banky sistemos kredito rizikos ir eksporto apimciy priklausomybés tendencijas, galima sakyti, padeda
ir atlikta BVP priklausomybés analizé: kai ekonomikos augimas yra susijes su eksporto augimu, kredito rizikos
lygis padidéja, nuostoliams realizuojantis ekonomikos nuosmukio fazéje. I tiesy, dar 2002 m. Lietuvoje buvo
stebimas eksportu ir vidaus paklausos augimu paremtas BVP augimas, todél ekonomikos augimo fazéje stipréjo
tiek eksportuojanciy jmoniy skolinimosi poreikis, tiek skolinimo pasitla suteiké galimybe ta poreikj realizuoti.
Eksporto konkurencingumu tuo tarpu garantuotos jmoniy pajamos lémé gera jmoniy finansine padétj esamy
jsipareigojimy atzvilgiu, nors ekonomikos nuosmukio periodu kredito rizikos nuostoliai jau buvo akivaizdus.

Ityrus 27 makroekonominius veiksnius, suskirstytus j 7 veiksniy grupes, bei sudarius $iy veiksniy priklau-
somybeés su Lietuvos banky sistemos kredito rizika (pagal sisteminio Altman Z modelio rezultatus) modelius
paaiskéjo, kad pirmoji Sio tyrimo hipotezé, jog kredito rizika Lietuvos banky sistemoje priklauso nuo ma-
kroekonominiy veiksniy, yra priimama. Lietuvos banky sistemos kredito rizikos kitimo tendencijos gali bati
paaiskinamos nedarbo lygio dviejy mety laikotarpiu kitimo, BVP, tenkancio vienam gyventojui kitimo, tarp-

3 lentelé
Kredito rizikos rodikliu ir imoniu jsipareigojimu nevykdymo tikimybés priklausomybés reikSmingumo
charakteristikos

Rodiklis Priklausomybés iSraiska R, R? Sig
Neveiksniy paskolu rodiklis (proc.) Y = 20,366 — 3,545x 0,308 0,095 0,553
Paskoly ir turto santykio rodiklis (proc.) Y = 86,582 — 3,958x 0,861 0,741 0,013
Paskoly ir indéliy santykio rodiklis (proc.) Y =218,717 —20,732x 0,854 0,729 0,015

Pastaba: sudaryta autorés, remiantis SPSS programos gautais rezultatais.
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bankiniy vienos nakties palakany normy pokycio, OMX Vilniaus indekso pokycio ir eksporto apimciy kitimo
tendencijomis.

Pirmoje Sio tyrimo dalyje kredito rizika buvo sutapatinama su jmoniy jsipareigojimy nevykdymo tikimybe,
matuojama sisteminiu Altman Z rodikliu, atsizvelgus j tai, jog Lietuvos banky sistemos nefinansiniy jmoniy
kreditavimas paskoly struktaroje sudaro pagrindine dalj. Todél siekiant patvirtinti prielaida, jog kredito rizika
Lietuvoje geriausiai paaiskina verslo jmoniy jsipareigojimy nevykdymas, analizuojamas sarysis tarp pagrindi-
niy kredito rizikos rodikliy (neveiksniy paskoly rodiklis, paskoly ir turto santykio rodiklis, paskoly ir indéliy
santykio rodiklis) ir sisteminio Altman Z rodiklio.

Keiciantis ekonomikos aktyvumo, vidaus paklausos ir kity makroekonominiy veiksniy charakteristikoms,
2008 m. galima jvardinti [GZio metais ir 3 lenteléje pateikty kredito rizikos charakteristiky dinamikai. Taciau
visa 2004 — 2010 m. kredito rizikos rodikliy kitimo tendencija lémé, jog i3 3 kredito rizikg apibadinti pasirinkty
rodikliy, du rodikliai parodé statistiskai reikSminga sarysj su sisteminiu Altman Z rodikliu, matuojanciu jmo-
niy jsipareigojimy nevykdymo ir bankroto tikimybe. Abiejy rodikliy reikdmingumo jverc¢iy panasumas leidZia
teigti, jog sisteminio Altman Z rodiklio kitimas gana tiksliai nusako Lietuvos banky sistemos kredito rizikos
pasiskirstyma, be to, ta patvirtina ir pagrindinés koreliacinio rySio charakteristikos: artimas 1 porinio korelia-
cijos koeficiento dydis (vienu atveju r, = 0,861, kitu atveju ry = 0,854) parodo stiprig nagrinéjamy dydziy
priklausomybe, tuo tarpu determinacijos koeficiento dydis (vienu atveju r, * = 0,741, kitu atveju r, * = 0,729)
atskleidzia, kad net 70 proc. kredito rizikos pasiskirstymo yra priklausoma nuo nefinansiniy jmoniy finansinés
padéties pasikeitimo. Mazesné uz minimalia reikalaujama Sig reiksme jrodo statistiskai reikSminga ekonominiy
dydziy priklausomybe. Vadinasi, iSkelta antroji tyrimo hipotezé, jog kredito rizika Lietuvos banky sistemoje
gali bati paaiskinama nefinansiniy jmoniy jsipareigojimy nevykdymo tikimybés atsiradimu, yra priimama,
patvirtinant anksciau iskeltg prielaida, jog Lietuvos banky sistemos kredito rizika gali bati tikslingai vertinama
pagal nefinansiniy jmoniy kreditavimo apimciy sukuriama jsipareigojimy nevykdyma. Ta i§ esmés patvirtino ir
Lietuvos bankas (2010), teigiantis, jog bankrutuojanciy ar restruktarizuojamy jmoniy jsipareigojimai yra viena
i$ didZiausiy kylanciy problemy bankams, jiems reaguojant j besikei¢ianc¢ig makroekonomine aplinka.

Apibendrinant galima teigti, kad makroekonominiy veiksniy analizé jrodé, jog Lietuvos banky sistemos
kredito rizika priklauso nuo makroekonominiy veiksniy, o jy jtaka patvirtina makroekonominiy veiksniy ir
banky kredito rizikos priklausomybés tendencijas, aprasomas P. Jakubik (2007), M. Festic ir J.Beko (2008),
B. Aver (2008) ar D. Bonfim (2009) darbuose. Gauty rezultaty vertinimas leido teigti, jog jmoniy finansiniy
ataskaity duomenys, remiantis sudarytu Altman Z rodikliu, yra tikslingas nemokuma ir banky kredito rizika
prognozuojantis veiksnys, patvirtinant tendencija, jog kredito rizika kinta ne tik tarp skirtingy banko klienty
grupiy, taciau ir laiko aspektu, priklausomai nuo besikei¢ianc¢iy makroekonominés aplinkos salygy. Vadinasi,
tokia analizeé leisty atskirti palankiag aplinka kreditavimui bei suprasti kredito nuostoliy svyravimo, priklauso-
mai nuo pokyc¢iy makroekonomikoje, egzistavima.

ISvados

1. Paprastai, kredito rizikos jtakos veiksniy analizé grindziama vidiniy ir iSoriniy veiksniy daroma jtaka, ta-
¢iau pripazjstama, jog esminiai kredito rizikos nuostoliai dazniausiai yra susije su nepakankamu iSorinés,
konkreciai, makroekonominés aplinkos jtakos jvertinimu. Todél mokslinéje literataroje analizuojama makroe-
konominiy salygy jtaka verslo sektoriaus baklei ar verslo ciklo jtaka naujy paskoly paklausai ir kredito rizikai,
savo ruoztu verslo sektoriaus finansiné padétis ir su ja susijusi banko paskoly pasitla taip pat jtakoja makroe-
konominius svyravimus per priéjimo prie kredito ar balanso struktaros kanalus. Empiriniy tyrimy atzvilgiu daz-
niausiai patvirtinama nedarbo lygio, BVP, palikany normy, valiutos keitimo kursy ar akcijy rinkos kapitalizaci-
jos teigiama koreliacija su banky sistemos kredito rizika, teigiant, jog kredito rizika yra susijusi su ekonominio
aktyvumo, isorinés ekonominés aplinkos, kainy rodikliy ar pinigy kintamaisiais.

2. Lietuvos banky sistemos kredito rizikos priklausomybés nuo makroekonominiy veiksniy tyrimo me-
todologiniai aspektai grindziami Siais principais: 7 makroekonominiy veiksniy grupiy atrinkimas grindziamas
kiekybine analize, atsizvelgus | dazniausiai mokslinéje literattroje analizuojamus makroekonominius veiks-
nius. Atsizvelgus | Lietuvos banky sistemos nefinansiniy jmoniy kreditavimo apimtis bei galima jy jtaka kre-
dito rizikai, kredito rizikos jvertinimas randamas Altman Z modelio pagalba. Altman Z modelis pritaikytas
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27 NASDAQ OMX Vilniaus birzoje listinguojamy jmoniy jsipareigojimy nevykdymo tikimybei skaiciuoti 2004
— 2010 m. laikotarpiu. Regresinés analizés badu jvertinama jmoniy jsipareigojimy nevykdymo tikimybés bei
atrinkty makroekonominiy veiksniy priklausomybé. Siekiant statistiskai pagrjsti prielaida, kad Lietuvos banky
sistemos kredito rizika gali bati paaiskinama tirty jmoniy jsipareigojimy nevykdymo tikimybe, regresinés ana-
lizés pagalba jvertinama Altman Z rodiklio bei pagrindiniy kredito rizikos rodikliy tarpusavio priklausomybé.

3. Atliktas tyrimas parodé, kad nedarbo lygis, BVP, palikany normos, OMX Vilniaus indeksas ir eksportas
reiksmingai jtakoja Lietuvos jmoniy jsipareigojimy nevykdymo tikimybe, kuri gana tiksliai nusako Lietuvos
banky sistemos patiriama kredito rizika (priimamos hipotezés H1 ir H2). Nedarbo lygio ar paldkany normy
pasikeitimai labiau jtakoja kredito rizika per paskoly paklausos pokycius, o BVP augima siejant su eksporto
apimciy didéjimu, kredito rizika yra sukuriama ekonomikos pakilimo laikotarpiu, nuostoliams realizuojantis
ekonomikos nuosmukio fazéje: esant ekonomikos klestéjimui, egzistuoja gana ribotos rizikos, susijusios su
verslo Zlugimo ar individualiy asmeny finansinémis problemomis, pasireiskimo galimybés. Finansinés nesé-
kmeés pasizymi cikliskumo charakteristikomis, todél ir kredito nuostoliai labiau tikétini ekonomikos nuosmukio
nei pakilimo laikotarpiais.
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THE RESEARCH OF CREDIT RISK DEPENDENCE ON MACROECONOMIC FACTORS IN BANKING
SYSTEM OF LITHUANIA

Summary

Theoretically analysing macroeconomic environment influence on credit risk, especially in the period of economic
downturn, the object of this article is to evaluate the credit risk dependence on macroeconomic factors in banking system
of Lithuania. The first part of the article describes the influence of particularly external macroeconomic factors on credit risk
generally. The second part of the article defines research methodology of credit risk dependence on macroeconomic factors,
while the third part of the article evaluate the macroeconomic factors that influence, or have no influence on credit risk
in banking system of Lithuania. The research showes that macroeconomic environment has significant influence on credit
risk in Lithuania, in regard to default of non-financial enterprises. Change in interest rates, GDP, export, unemployment and
Stock market index have the main influence, while inflation and exchange rate have no influence on credit risk in banking
system of Lithuania.
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