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Anotocija. Efektyvus finang rinky subjeki; vieSasis administravimas yra ypa
svarbus kiekvienos EuropogjBigos valstybs naws ekonominei ptrai. Atsizvelgiang
Europos gjungos siek tobulinti valstybi; nariy finans; rinky prieziirg, Lietuvoje nuo
2012 m. sausio 1 dsigaliojo Lietuvos finang rinkos prieziros reforma, pagal kug
Lietuvos Respublikos vertyhinpopieryy komisija ir Lietuvos Respublikos draudimo
priezizros komisija yra likviduojamos, aqq jteig’s ir pareigos perduodamos Lietuvos
bankui. Straipsnyje skiriami pagrindiniai su vieguadministravimu susijfinans; rinkos
prieziiros pakeitimai Lietuvoje. Akcentuojama, kokia ajpimtSie pakeitimai atitinka
Europos gjungos siekharmonizuoti ir sugrieztinti nacionaliifinans; rinky prieziirqg
makroekonominiu ir mikroekonominiu lygmenimis. ifgayje siekiamavertinti vieSojo
administravimo, vykdomo per Lietuvos h@nkfektyvum ir galimg naud; Lietuvos
finang; rinkos tobulinimui.
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rinkos prieZiiros koncepcijos, vieSasis administravimas.
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Ivadas

Kiekvienos valstybs finang, istaig; veiklos veiksmingas funkcionavimas yra jos
finansinio stabilumo ir efektyvaus veikimo pagrisdd/iena svarbiausivalstybires
prieziaros institucij funkciju — priziaréti finansy rinka: licenzijuoti finang istaigas,
kontroliuoti ju veikla, nagrireti skundus ir taikyti poveikio priemones. llgainiui
finang; rinkos prieziros modeliai keési tiek visoje Europos fungoje, tiek jos
valstytise naése. Siuos pokyus slygojo tiek makroekonomirs, tiek
mikroekonomirs priezastys.

Straipsnio tyrimo objektas — Lietuvos finansnkos prieziros pertvarka ir jos
sasaja su Europosaftingos ir valstyhi nary finang; rinkos pertvarka. Straipsnio
tikslas —jvertinti Lietuvos finans rinkos vieSojo administravimo pakeitimus

Atliekant Europos gungos ir Lietuvos finangrinkos prieZiros pertvarkos analiz
straipsnyje taikomi retrospektyvinis, anadiz sintezs, lyginamasis metodas. Taikant
retrospektyvifi metod, iSrySkinamos finansrinkos prieiros formavimosi prielaidos ir
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raida, taikant lyginagji metod, Lietuvos finang rinkos vieSojo administravimo reforma
lyginama su kit Europos gungos valstyhj nariy modeliais,taikant analizs ir sintezs
metodus nagrijamas ir apibendrinamas finansnkos priezirosigyvendinimas Europos
Sajungoje ir Lietuvoje.

Lietuvos finasy rinkos prieziira iki reformos ir po jos

Iki 2012 m. sausio 1 d. vertybipipopieriy rinka ir draudimo rinly Lietuvoje
atitinkamai priziiréjo Lietuvos Respublikos vertybinpopieriy komisija (toliau — VPK) ir
Lietuvos Respublikos draudimo prigids komisija (toliau — DPK). yJ pagrindinis
uzdavinys buvo prifiréti, kaip laikomasi siningos prekybos ir verslo organizavimo
taisykliy konkretioje kiekvienai priediros institucijai priskirtoje srityje, taip pat irsti
priemoni;, uZtikrinartiy veiksming finansiniy priemoni; rinkos ir draudimo rinkos
veikima ir subjekt;, dalyvaujatiiy Siuose teisiniuose santykiuose, interepsaug ir
pusiausvys. Siekdamos suformuoti stahili galirgia pritraukti uZsienio kapitalLietuvos
finang; rinka, VPK ir DPK vykdt dvi ypa svarbias funkcijas: 1) finanginkos teisin
reglamentavimvieSojo administravimo srityje; 2) vieSojo intesdmans rinkose gynim
kreipiantisj teismy. Sias funkcijas panaggisime plaiau.

Kalbant apie finansrinkos teisin reglamentavir batina pazynti, kad abi prie4i-
ros institucijos aktyviai ir nuolat pateikdavo sakaip ekspett nuomor iSsamiau nereg-
lamentuotais teisiniais klausimais, susijusiaisv@$ojo administravimdagyvendinimu
Lietuvos finang rinkoje. Ivairios gaiés, rekomendacijos ir konsultacijos daZnai tapdavo
svarbia teiss normos interpretavimo priemone, kurios laikydaves tik prizirimi
subjektai, bet iij ja atsizvelgdavo ir teismai, nagtttami Sioje sferoje kilusius gins.
Pazyngtina, kad jsigaliojus teigs aktams, kuriais pat#tiama prieZiros institucij pateik-
ty iSaiskinimy, rekomendaaijj reikSne [20, 21, 22], §i dokumenj svarba iSry&§o dar
labiau. Atsizvelgiant Lietuvos Respublikos vieSojo administravifstatymo pakeitimus
[22], jei prieziiros institucijy pateikta iSvada, rekomendacija ar kitas panasas &Hiau
bty pripazintas klaidingu, poveikio priemamuz vadovavimsi tokiu teigs aktu nebty
taikomos. Taigi buvusi prieZiiros institucijy i$ dalies vykdytas finansrinkos teisinis
reglamentavimas (téis norny konkretizavimas ir interpretavimas iSleidZiantigbety-
minius teigs aktus) ir toliau lieka ygasvarbus Lietuvos finansinkos pétrai.

VieSojo intereso gynimaiskesi tuo, kad VPK ir DPK, atlikdamos joms paskirtas
uzduotis, dazniausiai kreipdavdsteismy dél Sio intereso gynimo. Remiantis Lietuvos
Respublikos finansini priemoni, rinky jstatymo [15] 71 straipsnio 1 dalies 13 punktu,
VPK turéjo teis: kreiptisi teisma dél vieSojo intereso gynimo, atstovaudama investyotoj
interesams. Be to, remiantis Lietuvos Respublika$epiniy pensiji kaupimoistatymo
[19] 52 straipsnio 5 dalimi, VPK t&jo teis; kreiptisi teism dél vieSojo intereso gynimo,

! Konsultacija buvo laikomi oficiak, t. y. VPK patvirtinti ir paskelbti, iSaiskinimapaites,
rekomendacijos, atsakymai (VPK vardu pasiraSytkatsai ir tinklalapiowww.vpk.ltrubrikoje
.Klausiate — atsakome" paskelbti atsakymiaijkio subjekt, ir kity fiziniy bei juridiniy asmen
klausimus, Kkuriuais buvo pateikta VPK nuor@ojos kompetencijai priskirtais klausimais.
Pazyngtina, kad konsultacija nebuvo laikoma VPK darbuptojlomor, tkio subjektams arba
kitiems asmenims VPK darbuaidfsakyta ZodZiu, elektroniniu pastu ar telefonu.
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atstovaudama pensijasociacijos nafi interesams. Remiantis Lietuvos Respublikos
papildomo savanoriSko pensikaupimo jstatymo [18] 57 straipsnio 2 dalimi, VPK,
atstovaudama pensifondo dalyviy interesams, taip pat &jio teis; kreiptisi teismy del
vieSojo intereso gynimo. Remiantis Lietuvos Resfgabl draudimoistatymo [14] 193
straipsnio 1 dalies 10 punktu, DPK, siekdama uitikdraudimo sistemos patikimumn
veiksmingum, saugum ir stabilurm, bei draudjy, apdraustiy asmen, naudos gay ir
nukengjusiy trediyju asmen interes ir teisiy apsaug, turjo teis; pareiksti ieSkin
vieSajam interesui ginti ir (affraukti i proceg savo iniciatyva. Tai buvo ypasvarbu
siekiant tinkamaigyvendinti vieSojo administravimo principus, jucgudojant ir vieSojo
intereso apsaug_ietuvos finang rinkoje. Pavyzdziui, gavusi smuili AB ,Linas"
akcininky praSymus irijvertinusi sutartinai veikiatiy AB ,Linas“ akcininky
atsisakym vykdyti 2006 m. liepos 11 d. jiems kilaspareig pateikti ir jgyvendinti
privalomg oficialy sialyma dél likusiu AB ,Linas" akciju supirkimo, atstovaudama
daugiau neitkstartiui AB ,Linas" akcininky, VPK 2008 m. gruodzio 24 d. Kauno
apylinkes teismui pateik ieskin vieSajam interesui ginti [18] Neabejotina, kad
silpnesnioji sandorio 3alis (smulkieji akcininkaiphity turéjusi pakankamaiéby
apginti savo pazZeistteisiy, todl ¢ia VPK iniciatyva ne tik apgynvie&ji interes,
tatiau prisictjo prie precedento, formuojgio teising: teismy praktika. Prieziiros
institucijy neaktyvumas ity buws naudingas stipresniajai sandorio Saliai
(stambusis akcininkas, draudikas), kuiitbturéjusi galimyky piktnaudZiauti savo
teissmis zinodamas, kad silpnesnioji gm3alis neturi pakankamai teisinZiniy ar
piniginiy le3y tam, kad gatty kreiptisi teismy ir apginti savo teises. Taigi VPK ir
DPK veiklai vykdyti suteikta teistam tikrais atvejais kreiptigteismy dél vieSojo
intereso apsaugos suéaglygas Lietuvoje formuotis teisis valstylss koncepcijai.

Negalima nepamixti ir kitu VPK bei DPK atlikty funkciju. AtsiZzvelgiant i
Lietuvos Respublikos vieSojo administravingtatymo [23] 4 skirsnio nuostatas
Vertybiniu popieriy komisijos veiklos nuostatus [20], Vertybinpopieriy komisija
priziaréjo, kaip laikomasi &iningos prekybos taisykii finansiniy priemoniy
apyvartoje,émeési priemoni;, uztikrinartiy veiksming finansiniy priemoniy rinky
veikima ir investuotoj apsaug, teike pasiilymus cl valstybes ekonomiis politikos,
skatinagtios finansiniy priemoniy rinky plétra, formavimo, skleid informacip apie
finansiny priemoni; rinky veikimo principus ir pan. Draudimo priéos komisija,
panaSiu bdu priziiredama Lietuvos draudimo riak uztikrino draudimo sistemos
patikimumy, veiksmingum, saugum ir stabiluma, draudjy, apdraustuy asmen,
naudos gadjy ir nukengjusiy trecivjy asmen interes, ir teisiy apsaug [14].

Remiantis Europos afingos pozicija, pagal kurivalstylems naéms buvo
rekomenduota reformuoti veikusias prigbis institucijas, 2010 m. gegie 19 d.
Lietuvos Respublikos Vyriausybpatvirtino Lietuvos Respublikos finansrinkos
prieziaros institucijy sujungimo koncepcij Po vie§ diskusip, padarius Kkelis
strukfirinius pakeitimus, 2011 m. lapki® 17 d. Lietuvoje buvo priimtas finams
rinkos prieZziiros sistemos pertvarkgstatymas [2].

ir

2 Kitas pavyzdys — Lietuvos apeliacinio teismo 20l kovo nen. 31 d. nutartis civilige
byloje Nr. 2-666/2011 d restitucijos taikymo. DPK/ AS ,Baltikums Bankas Grupa“ [12].
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Remiantis nauja finans, rinkos prieZiiros sistema [16], nuo 2012 m. sausio 1 d.
vie&ji administravim finans; rinkoje pradjo vykdyti Lietuvos bankas. Sis svarbus
pokytis tugjo optimizuoti finang rinkos vieSojo administravimo prigizos sinaudas.
Antra vertus, yra nuomowi kad jis gali tuéti jtakos Sios ypasvarbios visuomess
srities administravimo kokybei.

IvykdZius finang rinkos pertvark Lietuvoje, visos VPK ir DPK funkcijos
pereina Lietuvos bankui, kurigyja visas VPK ir DPK teises ir pareigas.cigal kyla
abejoniy, ar prieZiira sukoncentravus vienoje institucijoje ir visiSkaikeitus Lietuvos
finangy rinkos prieziros sister Lietuvos bankas taip pat, kaip pries tai VPK irkQP
ir toliau kryptingai bei intensyviai sieks Lietuvd&ans; rinkos tobulinimo bei
skaidrinimo ir savo iniciatyva, pasinaudodamas jsuteikta dispozicija, kreipsig
teismus, siekdamas apginti finansinkose sudaryt sandony silpnesniju Salu
interesus. Kadangi Lietuvos finansinkos prieziros reforma yrajgyvendinta vos
prieS kelis mnesius, vienareikSmiskai atsakyti, kaip viskas Hoiy sunku. Tdiau
svarbu, kad Lietuvos Respublikos Vyriausylpatvirtindama strukriniy finansy
rinkos vieSojo administravimo pakeitirkoncepciy, atsizvelg i tai, kad Lietuvos
finang; rinka yra viena i§ maziausiai iSsivjssiu Europos gjungoje, ir pasinaudojo
Europos gjungos valstyhi nariy patirtimi.

Prieziaros institucijy sujungimas Europos §jungoje ir Lietuvoje

Dar Mastrichto sutartimi [30] valstypinariy monetarig politika buvo atskirta
nuo finang rinkos prieziros funkcijy. IvykdZius S pertvarly, Europos &ungos
valstyles naes gatjo pasinaudoti globalizacijos procesais ir harmoatz finans
rinkas, taip siekdamos didesnio ninkkvidumo ir laisvesnio kapitalo jugimo tarp
valstybiy nar. Anot Dirk Schoenmaker [26, p. 3—4], Europagu8goje jau daugiau
nei prieS deSimtmetprireike vienodinti finang rinkos priezira. Harmonizuoti
prieziaros institucijp mechanizmus redfo dél to, kad valstybs nags daznai nebuvo
pakankamai finansiskai stiprios.

Lietuvos Respublikos Vyriausyb 2010 m. gegus 19 d. nutarimu Nr. 580 patvir-
tintoje Lietuvos Respublikos finampginkos prieziros institucijy sujungimo koncep-
cijoje [24, p. 3] akcentuojama, kad EuropaguBgoje rera aiSkaus ir vienodo finams
rinkos prieZiiros institucinio modelio, kuris gly bati pritaikytas visose Europos
Sajungos valstybse nagse: Netgi tose valstydse, kuriose veikia jungiés prieziiros
tarnybos, prieZiros instituciniai modeliai pakankamai skirtingi. ®@masi tuos
modelius, kuriggyvendina politia valig ir geriausiai atitinka rinkos struktg, finang
istaigy konsolidavimo laipshrinkos dyg iSsivystymo laipgnr padeda siekti ilgalaikio
finangy rinky stabilumo.” Todkl kiekviena valstyb nag ieSko geriausio jai tink&io
finansy rinkos prieZiiros institucijos modelio. Tokiai huomonei pritaria Europos
Sajungos akademin visuomeg. Pasak autagj analizuojatiy finans; rinkos ir jos
prieziiros reguliavim, atskirose valstydse naése finang rinkos prieZiiros institucij
sujungimas ir Sio sujungimo mastas priklauso nuagdbo veiksni: valstyles siekio
pritraukti uzsienio kapitalir liberalizuoti kapitalo rink [3, p. 8-10], skirtingo finans
rinky iSsivystymo lygio ir finang rinkos reguliavimo savitum[6, p. 22].
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Europos $jungoje galima skirti Siuos pagrindinius finansinkos prieZiros
institucinius modelius:

1) isteigiama viena finamsrinkos prieziiros institucija, kuri pridiri rizikos
ribojima ir paslaug teikima (vadinamasis centralizuotas modelis [1, p. 3],
taikomas, pvz., Belgijoje, Suomijoje);

2) isteigiama priefiros institucija, kuri prifiri vertybiniy popieriy rinka, ir
viena ar kelios prie#ros institucijos, kurios pri#ri draudimo, pensij rinkas
(pvz., Portugalija, Ispanija);

3) isteigiamos atskiros paslau¢eikimo ir rizikos ribojimo priedira vykdan-
¢ios prieziiros institucijos (vadinamasibwin-Peaksmodelis (pvz., Olan-
dijoje) [6, p. 7-9].

Apibendrinus kit valstybiy patirt ir atsizvelgusi tarptautiniy organizaciy ir
Europos gjungos nustatytus finanginkos prieziiros reikalavimus, Lietuvoje taip
pat buvo renkamasi tarp kelfinans; rinkos prieziiros institucini modeli, taiau
nuspesta pasirinkti populiariausi t. y. centralizuat, mode|. Siai nuomonei
pritare ir Europos centrinis bankas (toliau — ECB), kustsizvelgdamas Cekijos
finangy prieziaros instituciji sujungimo patiit teigs, kad Lietuvos finans rinka
yra santykinai maza, tet Siai valstybei narei toks prietiy sujungimo modelis
yra tinkamiausias [5, p. 2]. Galima manyti, kadtuios pasirinkim i$ dalies ¢mé
ir tai, kad centralizuotas modelis yigyvendintas Skandinavijos Salyse [1, p. 5].
Zinant, kad Lietuvos finans sektorius yra glaudZiai sus§ su Skandinavijos
kapitalu (yp& banlkg sektorius), galima laukti, jog Sis modelis padpritraukti
Skandinavijos Sali investicijas.

Be svarbiausio — finags rinkos prieziros sutelkimo vienose rankose
pertvarkymo,ivykdyti ir kiti labai svarlis su vieSuoju finamsrinkos administravimu
susig strukiriniai pakeitimai: 1) vartotojui sudaryta téikreiptisi Lietuvos bank dél
paZeist teisiy gynimo (neteismié gincy nagrirgjimo tvarka); 2) nuspsta finang
rinkos prieziiros finansavim vykdyti finans; rinkos dalyvip léSomis. Siuos
pakeitimus aptarsime iSsamiau.

Remiantis Lietuvos Respublikos Lietuvos ban&atymo [17] 47 straipsnio 3
dalimi, vartotojas, manantis, kad finansnkos dalyvis paZeidjo sutartiny ar
susijusiy santykiy teises ar teidus interesus, turi teiskreiptis i teismy arbai
iSankstinio gigy sprendimo ne teisme institugij- Lietuvos bank Svarbu, kad
toks girty nagrirgjimas yra nemokamas if jeikia iSnagrigti per 3 ménesius nuo
vartotojo kreipimosi gavimo dienos. Priimamas spliaras yra rekomendacinio
pobadZio, t. y. neprivalomas nei vartotojui, nei pagiateikéjui, taigi kiekvienam
iS ju iSlieka teig kreiptisi teism.

Néra abejoas, kad pakeitimas turi teigiaan jtaka finans; rinkos
formavimuisi. Pirma, vartotojui papradau ginti pazeistas savo teises, iSvengiama
klaidy, kada skundas pateikiamas ne tai institucijai.yRd#iui, asmenysisigij¢
investicin gyvybés draudim ir manydami, kad Sis jiems skirtas produktas is
esnes dickja investuojant kolektyvinio investavimo subjektiSleistus vertybinius
popierius, o ne palaikant draudimo teisinius saiutykkreipdavosi VPK, o nej §
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produky iS5 esnds priziarincia DPK. Antra, netgi rekomendacinio pabzio
sprendimas daZnai yra svarus argumentas, spretddaursima, ar buvo paZzeisti
drauctjo ar kliento (investicini paslaug gawjo) interesai. Kadangi ank&su
buvusios priefiros institucijos, o dabar — Lietuvos bankas turiuglausia
kompetencijos nagrijant girtus Siame specifiniame sektoriuje, teismai daznai
atsizvelgiai Sias rekomendacinio podZzio iSvadas. IS teisin praktikos [29]
galima teigti, kad priedros institucijos vaidmuo kontroliuojant, kaip laikasi
nustatyt, finans, veiklos reikalavim, yra yp& svarbus visai Lietuvos finans
rinkos sistemai.

Taip pat nemazai diskutuota apie finanwieziiros sistemos finansavins
priziirimy subjekty imoky. Toks prieziros funkciy finansavimas numatytas
Lietuvos Respublikos Vyriausgb 2008-2012 maet programoje, be to, analo-
giSkas prieZiros funkciy finansavimo modelis jau ankgu veike Lietuvos drau-
dimo sektoriuje.

ECB 2011 m. gegus 30 d. dl finans; rinkos prieziros sistemos pertvarkos
Lietuvoje [5, p. 4] pazy®jo, kad, remiantis finansinio nepriklausomumo pipog
Lietuvos bankui perduoti darbai turiith tinkamai finansuojami i$ subjaektkurie bus
priziarimi, imoky, taip pat Lietuvos bankas, vykdydamas Siuos ubilasi turi
nepatirti jokiy nuostoliy. ECB paZynjjo, kad Lietuvos banko priagios uzdavini
finansavimo nuo 2012 m. sausio 1 glygos privalo atitikti Lietuvos banko finansinio
nepriklausomumo princip t. y. uztikrinti, kad Lietuvos bankas Sigmsokas nustatyt
nepriklausomai.

Lietuvos Respublikos Lietuvos banketatymo [17] 44 straipsnyje pateikti
principai, pagal kuriuos priéfimi finans; rinkos dalyviai mokamokas Lietuvos
bankui. Lietuvos bankgstatymo [17] 44 straipsnio 2 dalyje nurodyta, kaskiy
mety imoky dydZius nustato Lietuvos bankas, pasikonsgkasu prizirimais
finang; rinkos dalyviais ir atsizvelgdamad.ietuvos banko atliekamas funkcijas ir
patiriamas iSlaidas, taip pati-priZiarimy finang; rinkos dalyviy veiklos mast ir
ju prisiimany rizika.

Kai kuriy teisininky nuomone, Lietuvos banko prioritetas, nustatanarfap
prieziaros sistemos finansavimo dyd priziarimy subjekt; imoky, yra susis su
gresme, kad kai kurie moké&si bus nustatyti neproporcingai ar atsizvelgignam
tikry verslo grupi interesus. Té&au, atsizvelgiani prieziaros funkciy finansavimo
modelio praktils Europos gjungoje, finang rinkos prieziiros institucijos ékmingai
finansuojamos rinkos dalyyiléSomis (pvz., Jungtije Karalystje [9]), Vokietijoje
[31]), Suomijoje [28]) ir daugelyje kitEuropos gjungos valstyhi nariy [27, p. 26—
30]. Be to, teigiama, kad finamginkos prieziros sistemos nepriklausomymuo
valstykes biudzeto yra iitina prielaida p&os prieziiros institucijos instituciniam
nepriklausomumui [27, p. 10-11].

Taigi Lietuvos bankgstatyme pateikta nuostata apie finansaviprivatiy subjeki
yra naudinga @ keliy priezagiy. Pirma, neabejojama, jog finansuojantys subjektai
atidzZiai stebs, kad y I¢Sos Wity naudojamos optimaliai. & to Lietuvos bankas gali
sulaukti daugiau iniciatyvos i§ priitimy subjekt, kurie reikalaus jiems pateikti
rekomendacijas, iSaiSkinimus ar konsultacijas. &rgumazinus finansavinis valstylgs,
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atsiras maziau galimylpilobistinems grugms priimti sau naudingus sprendimus.clag
einant Siuo keliu, sumag valstylés vieSojo administravimo finansavimo nasta.

Finansy kriz és jtaka Europos Sjjungos valstybiy nariy finansy rink y

prieZiarai ir Lietuvos situacija

Esant dabartinei finans krizei iSrySkjo finang; rinkos trapumas. Netgi
likvidZiausios Europos #ungos draudimo, bankinio sektoriaus bendsosusidré su
kapitalo nepakankamumo ir netgi nemokumésgre, o Europosafingos valstyhi
nariy vyriausylems, politikams ar pilidams kilo klausimas, kad ju veikla
priziarin¢ios institucijos nesime veiksmy neleisti toms grsmems atsirasti. B
klausimy aptae ir pasaulio akademinis sluoksnis, ir EuropaguBgos mokslininkai.
Daugelio autori nuomone, pasaulis finansg rinkos kriz paro@, kad Europos
Sajungos finang rinky prieZiros institucijp vykdomos vieSojo administravimo
funkcijos yra nepakankamos arba vykdomos netinkamai

Jacques de Larosiére ir gagp2009 m. vasario 25 d. praneSime (toliau —
Larosiere praneSimas) teigiama, kad valésybaes tiek makroekonominiu, tiek
mikroekonominiu lygmeniu neuztikrino, kad investies bendrows, bankai ir kiti
finanay rinkos dalyviai tinkamaijvertinty likvidumo ir kapitalo pakankamumo
rizika ir prisiimty atsakomyb. DaZnai finang rinkos prieZiros institucijos
nematydavo arba ,irédavo pro pirStusti blogejancius priziarimy finang; rinkos
dalyviy balansus ir laiku nesiimdavo reikalingveiksm;. Be to, nepais
bekylartiu globaliniy ekonomini problemy ir nejivertino jy itakos nacionalinei
finang; rinkai [12, p. 10-11].

Sis, taip pat ir kiti Europosafungoje inicijuoti vertinimai[2] parod bendn
Europos $jungos poziciy, kuria remiantis nacionalinifinansy rinky prieZiira
bandyta pamatyti makroekonominiu rakursu ir sukaréichanizmus, leidZigius
sistemiSkai vertinti ir tobuliau prognozuotiisimas finang rinky krizes, grieziau
ribojant finang rinky subjekt; veikla ir prisimamos rizikos gafybes. Tokia
pozicija emési ir Karel Lannoo, teigdamas, kad nacion&dinfinans rinkos
nepaggios atsilaikyti prieS pasaulines krizes, dbdfinansy rinkos viesojo
administravimo funkcijos téty bati perskirstomos, suteikiant daugiau gali
Europos $jungos institucijoms [11, p. 2]. Siekiant nain tiksly, visos Europos
Sajungos institucijos prifirinéios bendsg finang; rinka (banky, vertybiniy
popieriy rinkos, draudimo rinkos), buvo modernizuotgsjrta Europos sistemis
rizikos valdyba, kuri steliy ir vertinty pasauligs finans sistemos stabilumo
rizika makroekonominiu lygmeniu, taip pat planuojama stikir kitus visai
Europos gjungai skirtuscentralizuotus prieiros mechanizmug, p. 13-14].

Nacionaliniu lygmeniu Europos affingos valstybs naés taip pat prago
modernizuoti finans rinka. PavyzdZiui, Jungtije Karalys¢je finans; rinka
priziarima centralizuotai, tdau yra svarstoma galimghmodernizuoti finans rinkos
prieziara perduodant kai kurias vieSojo administravimo fiaminkos prieiiros
funkcijas kitoms institucijoms [7, p. 16]. Oland§o2011 m.jsigaliojo yp& daug
finang; rinkos prieZiira grieztinakiy teisss akt; ir rekomendacij [25].
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IS pateikty pavyzdzy, taip pat Zvelgiani dabartines Lietuvos realijas (AB banko
~Snoras" nemokumas) galima daryti iSeallad Lietuvoje tik dabagyvendinamos kitose
valstylzse naése jau prieS deSimtmatykdytos finans rinkos prieZiros reformos, taigi
jos gali liti nebepakankamos Europogjufigos planuojamam efektyvumui uztikrinti.
Kita vertus, finang rinkos prieZiros sujungimo reforma yra sveikintinas Zingsnistialo
vykdyti finans; rinkos prieZziiros viedji administravim.

ISvados

1. 18tikus pasaulinei finamskrizei Europos gungos valstybs nags tugjo iS
naujo apsvarstyti tradicinio finamsrinkos prieziros modelio efektyvum Tokia
tendencija twjo jtakos ir Lietuvos finang rinkos tobulinimui. Lietuvos finans
rinkos, kaip vienos i§ maziausir papragiausiy finans; rinky Europos gjungoje,
prieziarai efektyviausiai taikytinas centralizuotos prigbs modelis.

2. Finang rinkos vieSojo administravimo reforma, centraligumi finans; rinkos
prieziaros institucij funkcijas Lietuvos banke, turi tiek teigiamtiek ir neigiany
aspeki. Viena vertus, 4 vykdant atsiras teigiamn postimiy, tobulinant Lietuvos
finang; rinka ir harmonizuojantg su Europos gungos tradicija. Antra vertus, jeigu
Lietuvos bankas nevykdys aktyvios finansinkos formavimo ir reguliavimo
politikos, reforma gali tutti neigiamy pasekmi tinkamam finang rinkos vieSajam
administravimui.

3. Finans, rinkos prieziros finansavimas iS prifiimy rinkos dalyviy 1éSy
Lietuvos ekonomikai yra itin svarbus. Toks finarissas sudarys galimybatriboti
finangy rinkos prieZiiros institucijas nuo centrs valdZios, o tai pagerins priimam
teisskaros akti kokybe ir packs jgyvendinti finang rinkos prieziiros nepriklau-
somumo princip.
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Vytautas Senavius, Tomas Talutis
Financial Market Supervision in the European Unionand Its Impact on Lithuania
Abstract

Financial sector supervisory bodies are organinedifferent forms in different countries
of the European Union. These “models” range fromlependent stand-alone supervisory
authorities to consolidated (centralized) supergisesponsible for supervising the entire
financial sector, including banks, insurance congmm@nd securities firms. The aim of this
article is to analyse the new financial market suig®on approach in the Republic of
Lithuania. Since 1 January 2012 the supervisiothefLithuanian financial market has been
centralized. Therefore, the Central Bank of the tbdip of Lithuania is the sole supervisory
authority that supervises the Lithuanian finanaialrket. The new financial market supervision
approach has led to the further amendments. Underaw on Bank of the Republic of
Lithuania (Central Bank); since 1 January 201 2sthygervision of the financial market funding
partly derives from the fees imposed on regulatedies. The operational independence of the
supervisory authority leads to more transparent@ofessional financial market supervision
and unburdens public administration costs. Howessrjt is mentioned in the article, the
global financial crisis has led to the disputest tthe supervision of the national financial
market as well as the financial market of the EeeopUnion should develop a harmonized
core set of supervision standards that can be expplroughout the European Union.
Therefore, by the de Larosiere report as a basésEuropean Commission is attempting to
establish a new European financial supervision esystConsequently, the new macro-
economic supervision approach will impact the fertldevelopments in the Lithuania’s
financial market supervision.
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