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Straipsnyje nagrinéjamos ilgalaikj hipotekinj kreditavima stabdancios prieZastys ir priemonés, galin-
Gios sumaZinti $iy priezasCiy jtakq. Kadangi ilgalaikis kreditavimas salygoja didesne paskoly negraZi-
nimo (kredito), palakany normos ir likvidumo rizikas, sicloma Lietuvos kredity rinkoje diegti inovaci-
Jjas, kurios suteikty galimybe efektyviau Sias rizikos rasis valdyti. Pagrindinés siGlomos priemonés yra
teikti kintamos paldkany normos hipotekines paskolas, papildyti kredito jstaigy refinansavimo 3alti-
nius hipotekos obligacijomis ir steigti specializuotus hipotekos bankus, kuriy refinansavimo lésy pa-

grindas baty kapitalo rinkos vertybiniai popieriai.

Geréjantys Lietuvos makroekonominiai ro-
dikliai, tarp jy — gerokai sumazéjusi infliaci-
ja sudaro palankias tolesnio kredity rinkos
plétojimo salygas. Atsiranda ne tik bendros
skolinimo apimties augimo, bet ir paskoly
struktiiros pasikeitimo prielaidy. Ypad svar-
bus yra ilgalaikiy paskoly dalies augimas, ka-
dangi nuo jy daug priklauso investicijy jvai-
riose verslo srityse lygis. Iigalaikio kreditavi-
mo stoka ypac turi jtaka statybos sektoriui
plétoti, kadangi jo plétra priklauso tiek nuo
statybos jmoniy, tiek ir galutiniy vartotojy ap-
riipinimo ilgalaikiais finansiniais itekliais.
Atlikti atskiry realaus sektoriaus aktyvumo
veiklos sriCiy indeksy skaic¢iavimai parodé,
kad statybos aktyvumo lygio indeksas mazé-
ja. PavyzdZiui, per 1996 m. spalio-1997 m.
birzelio mén. statybos aktyvumo lygio indek-
sas sumazéjo 44,2 proc, [2]. Todél susidarius
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palankesnéms makroekonominéms salygoms
ir pradéjus funkcionuoti hipotekos sistemai,
kuri yra ilgalaikio kreditavimo pagrindas, rei-
kia tolesniy ilgalaikj kreditavima skatinanciy
inovacijy finansy sektoriuje.

1. Ilgalaikj hipotekinj kreditavima
stabdancios priezastys

Lietuvoje, sickiant maZinti kredito rizika, su-
teikiant daugumga paskoly yra reikalaujama
apsaugoti jas nekilnojamuoju turtu, kadangi
toks jkeitimas geriausiai apsaugo paskola. Pa-
gal Lietuvos Respublikos jstatymus hipote-
ka registruojama, jei paskolos yra apsaugo-
mos nekilnojamuoju turtu (taip pat laivais ar-
ba léktuvais). Taigi Lietuvoje daugiausia tei-
kiama hipotekos paskoly.



Hipotekos paskolos yra pasaulyje placiai
paplites kreditavimo biidas. Svarbiausias is-
skirtinis §iy paskoly bruozas — paskolos ap-
saugojimas hipoteka, t. y. ilgalaikio registruo-
jamo turto (daugiausia — nekilnojamojo tur-
to) jkeitimu, registruojant §j jkeitimg vieSa-
me registre ir iSraant vertybinj popieriy —
hipotekos lakta. Toks paskoly apsaugos me-
chanizmas yra jdiegtas ir Lietuvoje.

Be to, hipotekos paskoloms budingos Sios
charakteristikos:

1) Hipotekos paskolos tradiciSkai yra su-
koncentruotos verslo investicijy, Zemes likio
ir gyvenamyjy namy sektoriaus finansavimo
srityse. Pavyzdziui, JAV 1984 m. hipotekos
paskolos, skirtos investicijoms finansuoti pra-
monés ir prekybos srityse, sudaré apie
20 proc. visy tais metais suteikty hipotekos
paskoly, gyvenamyjy namy sektoriui finan-
suoti — apie 66 proc., Zemés ikiui ~ apie
14 proc. visy hipotekos paskoly [5]. Hipote-
kos paskolos gali biti suteikiamos verslo, vie-
tinés valdZios ar namy ikio sektoriaus sub-
jektams. Verslo atstovams hipotekos pasko-

los reikalingos investicijy | esama verslg ar-
ba naujy versly kiirimui finansuoti, vietinés
valdZios atstovai ima hipotekos paskolas nau-
joms teritorijoms jsisavinti, socialiniu poZit-
riu biitiniems projektams vykdyti, pvz., ke-
liams tiesti, infrastruktiirai plétoti ir pan., gy-
ventojai — biistui jsigyti ar jo statybai.

2) Skirtingai nei komercinés ar vartojamo-
sios paskolos, hipotekos paskolos paprastai
biina vidutinés trukmés arba ilgalaikés. Pa-
skolos gyvenamiesiems namams jsigyti gali
biti suteikiamos 30 ar net 40 mety.

Taciau Lietuvoje kredity rinkos padétis yra
i§ esmes kitokia. Nors komerciniai bankai ir
teikia daugiausia hipotekos paskolas, jy su-
teikty paskoly struktiiroje dominuoja trum-
palaikeés paskolos, o paskolos, kuriy grazi-
nimo terminas yra ilgesnis nei treji metai,
sudaro apie 17 proc. (Zr. 1 lentele). Vakary
Europoje ir JAV prie ilgalaikiy paskoly daz-
niausiai priskiriamos paskolos, kuriy grazi-
nimo terminas yra daugiau kaip 10 mety, o
tokiy paskoly Lietuvoje suteikiama visai ne-
daug.

1 lentelé. Paskoly struktira pagal grazinimo terminus, %

Lakotarpio | yi3men | 312 men. | 1-3metai | Iigiau kaip 3 metai | Neapibrézto termino
pabaigoje
96 03 213 284 12,6 177 20,0
06 165 295 121 19,1 28
09 21 272 14 19,2 20,1
12 129 36,7 11,7 175 212
9703 197 295 136 174 206
06 160 272 179 174 21,8
09 158 84 16,5 177 216
12 142 38 159 174 18,7

Saltinis: Lietuvos bankas. Ketvirtinis biuletenis. 1997. Nr. 4.
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Analizuojant ilgalaikiy paskoly stoka kre-
dity rinkoje, svarbu tai, kad i§ esmeés skiriasi
ilgalaikiy, vidutinio ilgumo ir trumpalaikiy pa-
skoly teikimo salygos. Ilgalaikis kreditavimas
yra susij¢s su papildomais sunkumais, kadangi
tuomet bankai ir kitos kredito jstaigos susidu-
ria su didesne paskoly negraZinimo, palikany
ir likvidumo rizika. Tai stabdo ilgalaikiy pasko-
Iy rinkos plétote. Kodél teikiant ilgalaikj kre-
dita padidéja kiekviena i 5iy riziky?

Paskoly negraZzinimo rizika teikiant ilgalai-
kes paskolas padidéja, kadangi per ilgg laiko-
tarpj gali pablogéti skolininko finansiné bitk-
l¢, taip pat yra didesné tikimybé, jog gali su-
mazeéti jkeisto turto verté ir nebepadengti jsi-
skolinimo sumos.

Kredito jstaigos, teikianCios ilgalaikes pa-
skolas, susiduria su palikany normos rizika,
kadangi jy galiojimo laikas gali virSyti Siy pa-
skoly finansavimo $altiniy galiojimo laikg.
Dazniausiai taip jvyksta, jeigu hipotekos pa-
skolos finansuojamos i§ indéliy, kurie papras-
tai blina trumpalaikiai, 1Sy (indélininkai ban-
kams noriau skolina savo léSas trumpesniam
laikotarpiui). Ilgalaikiam banko turtui virsj-
jus ilgalaikius jsipareigojimus, atsiranda pa-
likany normos rizika. Tai reikia, kad padi-
déjus rinkos palikany normoms padidéty is-
laidos paliikanoms uZ naujus indélius moké-
ti, tafiau nepadidéty pajamos if ilgalaikiy hi-
potekos paskoly.

Bankai gali susidurti su netikétu ir didelio
masto indéliy sumaZéjimu, jeigu indélininkai
pareikalauty savo indélius paversti grynais pi-
nigais. Taip atsiranda likvidumo rizika. Todél
bankai, sickdami patenkinti indélininky rei-
kalavimus, turi sugebéti rinkoje greitai par-

duoti savo aktyvus. Papraséiausia parduoti
Vyriausybés vertybinius popierius, kadangi iy
vertybiniy popieriy rinka yra likvidi, o kainos
lengvai nustatomos. Trumpalaikes paskolas
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yra sunkiau parduoti, taciau jos nesukelia di-
delés rizikos, kadangi trumpas jy galiojimo
laikas leidZia greitai atgauti paskolintas 1éas.
DidZiausig likvidumo rizika sukelia ilgalaikés
paskolos. Jas nelengva skubiai parduoti ant-
rinéje rinkoje, kadangi pirkéjams yra pakan-
kamai sudétinga jvertinti kiekvienos siilomos
paskolos kokybg.

Hipotekos ilgalaikiy paskoly rinka gali at-
sirasti ir efektyviai funkcionuoti, jei yra idieg-
tos priemonés, kuriomis galima valdyti visy
trijy rasiy rizika.

Lietuvoje jdiegtas hipotekos modelis lei-
dZia gerokai sumaZinti paskoly negraZinimo
rizika, kadangi jgyvendina patikima kredito-
riy teisiy apsauga. Be to, valdydami paskoly
negraZinimo rizika, bankai gali pasinaudoti
tokiu rodikliu kaip paskolos dydzio ir jkeicia-
mo turto vertés santykis, kuris uztikrinty kre-
ditoriy, kad paskolintg suma visa bus galima
atgauti i$ jkeisto turto vertés. Sis santykis gali
biti skirtingas, jvertinant jkeisto turto riisies
tikéting vertés svyravima. Taciau kitos prie-
mon¢s, galincios padéti kredito jstaigoms val-
dyti paliikany normos rizika ir likvidumo ri-
zika, teikiant ilgalaikes paskolas, Lietuvoje
dar nejdiegtos.

Lietuvos komerciniy banky galimybes ple-
toti ilgalaikj kreditavima, atsizvelgiant j pa-
likany normos rizika, galima jvertinti iSana-
lizavus §iy banky jsipareigojimy struktiirg.

Pagrindinis komerciniy banky lésy Saltinis
yra indéliai. 1997 m. pabaigoje Vyriausybés,
gyventojy ir kity subjekty indéliai sudaré
60 proc. visy jsipareigojimy. Tuo tarpu Vy-
riausybés skolinamos léSos, kuriy dauguma
sudaro Zemés Gkio ir kity specialiyjy progra-
my fondai, galintys biti tinkamas lésy Salti-
nis ilgalaikéms paskoloms teikti, buvo
6,7 proc. visy komerciniy banky jsipareigoji-
my, jsipareigojimai uZsieniui, kuriy dalis taip
pat gali biiti panaudota vidutinio ilgumo ir il-



galaikéms paskoloms teikti — 12,2 proc. [3].
Kadangi banky jsipareigojimy struktiiroje do-
minuoja indéliai, iSanalizavus indéliy pasi-
skirstymga pagal graZinimo trukme (Zr. 2 len-
tele) galima paaiSkinti, kodél banky aktyvuose
dominuoja trumpalaikés paskolos. Komerci-
niai bankai yra sukaup¢ daugiausia trumpa-

laikiy indeliy, todél siekdami iSvengti palii-
kany normos rizikos jie turi suderinti pasko-
Iy ir jy refinansavimo $altiniy trukme, t. y. ne-
gali plésti ilgalaikio kreditavimo. Ilgalaikiy in-
déliy dalis yra gana stabili ir nerodo tenden-
cijos didéti, todel ilgalaikéms paskoloms re-
finansuoti reikia kity 1é3y Saltiniy.

2 lentelé. Indéliy struktiira pagal grqiinimo terminus, %

L;"'::sz" Kr’zzz‘vﬂ i dmen. | 3-12mén. | 1-3 mewmi | lgiau kaip 3 metai | Zngf“‘
1996 03 82 60,6 11,9 09 159 25
06 9,1 55,1 17,0 1,1 152 25
09 61 55,8 203 10 145 23
12 68 578 25 12 94 23
1997 03 72 588 25 17 78 20
06 63 58,7 2,5 11 54 20
09 63 61,1 24,2 09 56 19
12 42 534 25 92 87 00

Saltinis: Lietuvos bankas. Ketvirtinis biuletenis. 1997. Nr. 4.

Gana sudétinga analizuoti likvidumo rizi-
kos valdymo galimybes Lietuvoje, kadangi
$iam tikslui bitina susiformavusi ilgalaikiy
paskoly ir kapitalo rinka. Likvidumo rizika
efektyviai valdoma, jei funkcionuoja kapita-
lo rinkos institucijos (privacios arba vyriau-
sybinés), kurios uzsiima ilgalaikiy paskoly jsi-
gijimu, ir pakankamai placiai naudojami ka-
pitalo rinkos instrumentai - ilgalaikiai skoli-
niai vertybiniai popieriai. Kapitalo rinka Lie-
tuvoje tebéra pradinéje formavimosi stadijo-
je, todél sickiant skatinti ilgalaikj kreditavi-
ma Sioje srityje reikia dideliy pokyéiy.

2. Ilgalaikio hipotekinio kreditavimo
plétra

Remiantis daugelio pasaulio $aliy finansy rin-
ky plétojimo patirtimi, galima pasiilyti tokias

svarbiausias priemones, padedangias plésti il-
galaikj kreditavima:

1) naudoti kintamos paliikany normos pa-
skolas;

2) isleisti hipotekos obligacijas hipotekos
paskoly pagrindu;

3) steigti specializuotus hipotekos bankus,
kuriy refinansavimo mechanizmas remtysi ne
indéliais, o iSleidziamais kapitalo rinkos in-
strumentais.

Pirmasias dvi priemones galima taikyti ir
tuo atveju, jei Lietuvoje nebiity steigiami hi-
potekos bankai, besispecializuojantys teikti
tik ilgalaikes ir vidutinio ilgumo paskolas ar-
ba atliekantys kity banky ilgalaikio refinan-
savimo funkcija. Todél pirmiausia reikéty pa-
nagrinéti Sias priemones, kurios gali biti
idiegtos nekei€iant dabartinés Lietuvos ban-
ky sektoriaus struktiros, t. y. rinkoje domi-
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nuojant komerciniams bankams. Tai atlikti
pravartu ir todél, kad kai kurie finansy spe-
cialistai [1] paZymi tam tikrus indéliy banky
privalumus hipotekos paskoly rinkoje, paly-
ginti su specializuotais hipotekos bankais:

» Paliikany normos uZ indélius paprastai
biina vienos maziausiy finansy rinkoje. Tai
reiskia, kad lésy, i§ kuriy teikiamos hipote-
kos paskolos, kaina yra zema. Todél ir pasko-
Iy, teikiamy 1§ indéliais suformuoty finansi-
niy Saltiniy, paliikany norma turéty biiti san-
tyki¥kai Zemesné;

* Indéliy institucijos dazZniausiai integruo-
ja visus veiksmus, susijusius su hipotekos pa-
skolomis - jy sukiirima, laikymg ir aptarnavi-
ma* —vienoje institucijoje. Todél esant inde-
liy hipotekos sistemai ivengiama hipotekos
paskoly perleidimo kitoms institucijoms - hi-
potekos laikytojoms — i$laidy;

* Su hipotekos paskolomis rinkoje yra atliekami Sie
veiksmai:

1) Hipotekos paskolos sukirimas. Tai veiksmas, ku-
rio metu sudaromas hipotekos paskolos sandoris. Ver-
slininkas, Gkininkas ar gyvenamojo namo pirkéjas pa-
siskolina finansiniy 1¢3y, jkeisdamas turty pagal hipo-
tekos instituto taisykles, o kreditorius tampa hipote-
kos paskolos savininku. Sandorio metu yra sudaromas
hipotekos lakstas (kaip vertybinis popierius), kuriame
yra nurodomi pagrindiniai turto jkeitimo paskolai ap-
saugoti rekvizitai, ir perduodamas kreditoriui;

2) Hipotekos paskolos laikymas. Tai procesas, ku-
ris apima kredito {staigy ar Kkity investuotojy, turingiy
savo nuosavybéje hipotekos paskolas, veikla. Hipote-
kos sukiiréjas ir hipotekos laikylojas gali skirtis, jei hi-
potekos paskolos nuosavybé buvo perleista kitam in-
vestuotojui;

3) Hipotekos paskolos aptarnavimas. §i funkcija ap-
ima jvairius veiksmus, kurie skirti hipotekos sutarties
salygoms jgyvendinti ir prieZitrai. Hipotekos aptarnau-
tojas atlieka tokius veiksmus: a) surenka ménesinius
hipotekos mokéjimus i3 skolininky; jei hipotekos ap-
tarnautojas ir hipotekos turétojas yra skirtingi asme-
nys, $iuos mokéjimus perveda hipotekos turétojui;
b) priitri, ar jkeisto turto savininkas laiku sumoka tur-
to ir turto draudimo mokes¢ius, ar vykdo kitus sipa-
reigojimus; ¢) tikrina, ar jkeistas turtas jo savininko yra
tinkamai priZilirimas ir dél to nemaZéja jkeisto turto
verté, taip pat ar néra tyéinio skolininko veiklos aplai-
dumo, galintio grésti jo finansiniu Zlugimu.
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* Indéliy bankai atlieka ne tik hipoteki-
nio kreditavimo darbus, bet ir visas kitas ban-
kams budingas funkcijas — priima terminuo-
tus, neterminuotus ar taupomuosius indélius,
atlieka mokéjimus ir t. t. Todél gana daZnai
tarp hipotekos paskoly gavéjy gali biiti ir
klienty, besinaudojanciy kitomis banko pa-
slaugomis. Tokiais atvejais bankai turi patiki-
mos ir nereikalaujanéios papildomy sanaudy
informacijos apie hipotekinius skolininkus.

Taciau indéliy banky galimybes plétoti il-
galaikj kreditavima riboja juy turimy lésy
struktiira — trumpalaikiy indéliy dominavi-
mas, dél ko padidéja paliikany normos rizi-
ka. Siekdami to iSvengti, komerciniai bankai
turéty jgyti teis¢ teikti kintamos paliikany
normos hipotekos paskolas, o refinansavimui
reikiamoms léSoms pritraukti i$ dalies gale-
ty iSleisti kapitalo rinkos instrumentus — hi-
potekos obligacijas.

2.1. Kintamos palitkany normos paskolos

Vakary Europos $aliy bankai teikia ne tik fik-
suotos paliikany normos hipotekos paskolas,
bet vis dazniau ir paskolas, kuriy palikany nor-
ma per paskolos laikotarpj keiciasi. Sios riisies
paskolos sudaré galimybg bankams valdyti pa-
likany normos rizika, teikiant ilgalaikes hipo-
tekos paskolas, kadangi keiciant palikany nor-
ma per paskolos laikotarpj galima lengviau su-
derinti teikiamy paskoly ir iStekliy, i§ kuriy
finansuojamos §ios paskolos, kaing. ES Saly-
se dominuojanéios hipotekos paskoly rusys,
besiskiriancios paliikany normos keitimo bi-
du, pateikiamos 3 lenteléje.

Beveik vien kintamos paliikany normos
paskolos teikiamos DidZiojoje Britanijoje,
Olandijoje, Ispanijoje ir Italijoje (pastarosio-
se dviejose Salyse valstybés subsidijuojamas
sektorius yra finansuojamas fiksuotos palii-
kany normos paskolomis). Vokietija, Belgija
ir maZesniu mastu Prancuzija leidZia klien-
tams pasirinkti fiksuotos ir kintamos paliika-
ny normos paskolas [6].



3 lentelé. Hipotekos paskoly risys ES Salyse

) Fiksuotos pali- | Kreditoriaus peria- Derybomis keicia- Indeksuojamos
Salis kany normos rimos palitkany mos palitkany palitkany normos
paskole paskol paskol paskolos
Belgija X X
Danija X
Vokietija X X X
Graikija X
Ispanija X X
Pranciizija X X
Italija X X
Olandija X X X
Portugalija X
DidZioji Britanija X X X

Saltinis: [6).

Lietuvoje biity galima panaudoti keleta ar
visas kintamos paliikany normos hipotekos
paskoly riisis. Aptarsime kiekvienos jy pri-
valumus ir naudojimo galimybes.

Kreditoriaus perziiirimos paliikany nor-
mos paskolos. Naudodamos Sios riiSies pa-
skolas, kredito jstaigos gali bet kada pakeisti
suteiktos ilgalaikés paskolos palikany nor-
mg - ja padidinti ar sumaZinti atsizvelgdami
i tai, kaip pasikeité §iy paskoly refinansavi-
mo sanaudos. Taip lengviau suderinti paja-
my, gaunamy i$ ilgalaikiy paskoly teikimo,
ir indéliy surinkimo arba skolinimosi kapita-
lo rinkose iSlaidy lygj. Jeigu tenka i esmés
keisti palikany norma, galimi du kreditoriy
ir skolininky tolesnio elgesio variantai. Jei
kreditoriui tekty gerokai padidinti palikany
norma, skolininkams siiiloma pratesti pasko-
los mokéjimo termina, o sumazinus paliika-
ny norma — sumazinti ir paskolos mokéjimo
laika, abiem atvejais palickant senajg pasko-
los mokéjimo (paskolos dalis plius palika-
nos) schema. Kitu atveju paskolos mokeéjimo
terminas nekeitiamas. Pakeitus paliikany

normg kediami meénesiniai (ketvirtiniai ar
metiniai) palikany normos tarifai.
Zvelgiant i skolininko pozicijy, §is pasko-
Iy tipas gali biiti pavojingas, jeigu kreditoriai
imty piktnaudziauti palikany normos keiti-
mo galimybemis. Susidiirg su finansiniais sun-
kumais dél savo kaltés, jie gali uzkrauti savo
finansiniy nesékmiy nasta ant skolininko pe-
¢&iy. Todel pradéjus naudoti kreditoriy perzii-
rimos palitkany normos paskolas, Centrinis
bankas, kaip prieZiiiros institucija, turéty
grieZtai kontroliuoti paliikany normos pakei-
timus ir reikalauti, kad bankai pagristy, ko-
dél padidéjo finansiniy 1€y jsigijimo sanau-
dos (pvz., kokiu mastu ir kodél buvo padidin-
tos paliikany normos uZ indélius, kodél buvo
pasinaudota paskolomis uZ dideles palikanas
irt. t.). Reguliuodamas paliikany normos pa-
keitimo ribas, Centrinis bankas gali numatyti
tam tikrus paliikany normos pakeitimo riby
reguliavimo mechanizmus. Paliikany normos
pakeitimo ribos gali biiti aptariamos ir pasko-
los sutartyje, tokiu biidu i§ anksto informuo-
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jant skolininka, kiek gali didéti ar maZéti mo-
kestis uZ gaunamga paskola.

Esant normaliai konkurencijai kredito rin-
koje, kreditoriai paprastai nekelia paliikany
normos auksciau nei tuo metu rinkoje susi-
klosciusios palikany uz panaSios risies pa-
skolas normos. Taciau bent pereinamuoju lai-
kotarpiu Lietuvoje, nesant pakankamos kon-
kurencijos tarp kredito jstaigy, paliikany nor-
mos keitimo prieZiiira turéty biiti vykdoma.

Derybomis kei¢iamos paliikany normos
paskolos. Naudodami Sios riiies paskolas,
bankai suteikia ilgalaikg hipotekos paskola,
taciau palilkany norma yra nustatoma ne vi-
sam, o tik pradiniam paskolos galiojimo lai-
kotarpiui. Palikany norma turéty biti uzfik-
suojama ne ilgiau kaip 3-5 metams, jtraukiant
nuostata, kad kuo ilgesnis pradinis uZfiksuo-
tos paliikkany normos periodas (jformintas pa-
skolos sutartyje), tuo aukstesné palikany nor-
ma (kadangi didéja palikany normos rizika).
Siam periodui pasibaigus, skolininko ir kre-
ditoriaus derybomis nustatoma paliikany nor-
ma kitam 3-5 mety laikotarpiui. Naujos pa-
likany normos nustatymo metodai gali biiti
skirtingi kiekvienu konkreciu atveju. Taciau,
kaip ir perzitirimos paliikany normos pasko-
los atveju, turi biti kreipiamas démesys j tuo
metu susiklos€jusias paskoly refinansavimo
iStekliy (indéliy arba pinigy ir kapitalo rin-
kos finansiniy instrumenty) jsigijimo sanau-
das. Pasibaigus deryboms ir nusta¢ius nauja
palikany normag, i§ naujo apskaitiuojamas
skolininko ménesiniy (ketvirtiniy ar metiniy)
paskolos mokéjimy dydis.

deksuojamos paliikan s paskolos.
Siy paskoly patikany normos tam tikrais pe-
riodais yra indeksuojamos. Indeksai, nuo ku-
riy priklauso paskoly paliikany normos dy-
dis, yra finansiniai. Paliikany normos kitimo
mechanizmas iforminamas paskolos sutarty-
se, todél jis i§ anksto skolininkams Zinomas.
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Kredito jstaigoms turi biiti leidZiama pa-
¢ioms nustatyti indeksus, prie kuriy ,,priri§a-
ma*“ palikkany norma. Kreditoriai, nustatyda-
mi indeksus, daugiausia turéty atsizvelgti j pa-
lukany normos kitimo rinkoje, taip pat j pa-
skoly refinansavimo sanaudy kitimo tenden-
cijas. Todél Sios rusies paskolos yra Siek tiek
panasios j perZilirimos paliikany normos pa-
skolas. Pasaulinéje praktikoje yra naudojami
jvairis indeksai. Pavyzdziui, DidZiojoje Bri-
tanijoje teikiant indeksuotos paliikany nor-
mos paskolas kaip indeksas naudojama Lon-
dono tarpbankinés birZos pasiilos norma
(LIBOR). Prancuzijoje nuo 1988 m. specia-
lizuotoms institucijoms ir bankams suteikta
galimybé teikti indeksuotos paliikany normos
paskolas. Palikany normos indeksas yra Pa-
ryZiaus tarpbankinés birZos pasiilos norma
(TIOP) vieny mety paskoloms [6].

Lietuvoje indeksu, lemianciu paliikany nor-
mos pakeitimus, gali biti keletas rodikliy:

1) Lietuvos tarpbankinéje birzoje galiojanti
paliikany norma;

2) Centrinio banko teikiamy komerci-
niams bankams paskoly paliikany norma;

3) Vyriausybés vertybiniy popieriy paliika-
Ny norma;

4) atsiradus rinkoje hipotekos obligacijoms
ar kitiems ilgalaikiams kapitalo rinkos instru-
mentams - §iy vertybiniy popieriy palikany
norma.

2.2. Hipotekos obligacijy iSleidimas

Kita svarbi priemoné, salygojanti ilgalaikiy
paskoly masto i$plétima, yra tinkamy Sios rii-
Sies paskoloms teikti finansiniy €Sy pritrau-
kimas.

Pagrindiniai banky [é3y Saltiniai gali buti in-
déliai, trumpalaikés paskolos ir kapitalo rin-
kos instrumentai —skolos vertybiniai popieriai.
Siekiant valdyti paliikany normos rizika tei-
kiant ilgalaikes paskolas, svarbu, kad bankai
Sioms paskoloms finansuoti galéty naudoti il-



galaikes 1é3as. Teikiant hipotekos paskolas, to-
kia galimybé atsiranda, kadangi suteiktos hi-
potekos paskolos gali biiti panaudotos jy pa-
grindu leidZiant hipotekos obligacijas - ilga-
laikius skolos vertybinius popierius. Kadangi
hipotekos obligacijos yra apsaugomos hipote-
kos paskolomis, jos yra priskiriamos prie labai
patikimy vertybiniy popieriy. Vakary Europos
Saliy kredito jstaigos plaCiai naudoja ilgalai-
kes hipotekos obligacijas kaip viena svarbiau-
siy hipotekos paskoly refinansavimo altiniy.

Pradéjus teikti ne tik fiksuotos, bet ir kin-
tamos palikany normos hipotekos paskolas,
reikéty iSanalizuoti, koks paskoly refinansa-
vimo biidas (indéliais ar hipotekos obligaci-
jomis) geriausiai tinka kiekvienai hipotekos
paskoly riisiai. Atsizvelgiant | tai, kokios hipo-
tekos paskola suteikiama, galima varijuoti
daugiau finansiniy instrumenty ir taip valdy-
ti paliikany normos rizikos ir likvidumo rizi-
kos lygi.

4 lentel¢e. Hipotekos paskoly riisiy ir jy refinansavimo biidy suderinimas*

Fiksuotos pali- | Kreditoriaus perZii- | Derybomis keidiamos | Indeksuojamos
kany normos rimos palitkany palitkany normos | paliakany normos
paskolos normos paskolos paskolos paskolos
Indéliai + ++ +
Hipotekos obligacijos ++ ++ ++

* ++ — geriausias refinansavimo biidas, + - galimas refinansavimo biidas

4 lenteléje vaizduojama, koks refinansa-
vimo biidas geriausiai tinka atskiroms teikia-
my hipotekos paskoly riisims. Fiksuotos pa-
likany normos paskoloms refinansuoti gali
biti iSleidZiamos fiksuotos palikany normos
hipotekos obligacijos. Sios risies hipotekos
obligacijos tinka ir derybomis keiciamos pa-
likany normos paskoloms refinansuoti (ka-
dangi yra Zinomas laikotarpis, per kurj pali-
kany norma néra kei¢iama). Kreditoriaus per-
Ziorimos paliikany normos paskoly pagrindi-
nis lesy Saltinis gali buti indéliai. Tinkamiau-
sias budas gauti finansiniy 1ésy priklausomos
nuo tam tikro finansinio rodiklio palikany
normos paskoloms yra i§leisti kintamos pali-
kany normos hipotekos obligacijas. Kredito
istaigos, neturincios teisés isleisti savo ilgalai-
kiy skolos vertybiniy popieriy, tokias pasko-
las gali finansuoti i§ surinkty indéliy.

Tai, kad indéliy bankai gali leisti hipote-
kos obligacijas ilgalaikéms 1éSoms papildyti,

yra gana naujoviska priemoné. Vakary Eu-
ropos Saliy finansy sektoriaus prieZiiiros ins-
titucijos ribotai duodavo leidimus indéliy ins-
titucijoms iSleisti hipotekos obligacijas, siek-
damos issaugoti didelj hipotekos obligacijy
patikimuma. Taciau pastaruoju metu vykstant
Europos 3aliy kredito rinkos poky€iams, po
truputj ima nykti ryski riba tarp nespeciali-
zuoty ir specializuoty hipotekinio kredito ins-
titucijy, kadangi vis placiau komerciniai ir
taupomieji bankai ,jeina“ i hipotekinio kre-
dito rinka ir todél daZniau gauna teise leisti
hipotekos obligacijas ilgalaikiams finansy is-
tekliams papildyti ir likvidumui didinti, o spe-
cializuotoms hipotekinio kredito instituci-
joms leidZiama teikti daugiau kitos paskir-
ties paskoly.

Kredito jstaigoms Lietuvoje pradéjus tai-
kyti hipotekos obligacijy i§leidima paskoly
refinansavimo tikslais, biitina atrinkti pirma-
ruses hipotekos paskolas, kuriy pagrindu ba-
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ty leidZiamos Sios obligacijos. Pirmara$és hi-
potekos paskolos turi biiti maZiausiai rizikin-
gos, kadangi sickiama garantuoti hipotekos
obligacijy patikimumg vertybiniy popieriy
rinkoje.

Pirmariisés hipotekos paskolos turi atitik-
ti Siuos kriterijus:

1) apsaugoti hipotekos paskolas tik pirma
kartg jkeistu turtu.

Hipotekos paskolos turi biiti pirmines, t. y.
jos apsaugotos turtu, jkeistu pirma karta. Pa-
gal hipotekinio jkeitimo taisykles turta gali-
ma jkeisti kelis kartus. Jei jkeisto turto verté
gerokai virSija jau suteiktos paskolos suma,
kreditorius gali suteikti paskola, jkeiiant jau
vieng ar daugiau karty jkeista turta. Taciau
kiekvienas paskesnés eilés kreditorius savo
reikalavima i§ jkeisto turto vertés galés pa-
tenkinti tik kai bus patenkinti visi aukStes-
nes eilés kreditoriy reikalavimai. Akivaizdu,
kad labiausiai apsaugotos paskolos, kai tur-
tas yra jkeistas pirma kartg ir kreditoriui pir-
mam yra atlyginama jo reikalaujama suma.

2) turi biiti tinkamas turto vertés ir pasko-
los dydzio santykis.

Reikia garantijy, kad pradéjus kristi jkeisto
turto rinkos vertei, jos pakaks graZinti kredi-
toriui jo suteiktg paskola. Todél kuo mazes-
nis turto vertes ir paskolos dydzio santykis,
tuo maZesné kredito rizika. Pvz., Vokietijoje
suteikiamos hipotekos paskolos sudaro ne
daugiau kaip 60 proc. jkei¢iamo turto vertés
[4]. Tacdiau reikia turéti omenyje, kad kuo Sis
santykis maZesnis, tuo labiau pablogéja saly-
gos skolininkams. Jie turi sukaupti daugiau
turto, kurj galéty jkeisti norimo dydZio pa-
skolai gauti. Be to, paprastai tokiais atvejais
18 jy yra reikalaujama didesnio pradinio jna-
$o. Todél pernelyg sumaZinus turto vertés ir
paskolos dydzZio santykj, daugelis asmeny ne-
tenka galimybés gauti paskola arba jiems ten-
ka tai atideti vélesniam laikui, kol sukaups
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reikalaujamo dydzio turta. Kadangi nekilno-
jamojo turto (ypaé Zemés) rinka Lietuvoje
dar néra iki galo susiformavusi, galimi neti-
keti ir dideli turto kainy svyravimai, todél tur-
to vertés ir paskolos dydZio santykis neturé-
ty biiti maZesnis kaip 60 procenty.

Kitas svarbus dalykas, leidZiant hipotekos
obligacijas, yra hipotekos paskoly ir hipote-
kos obligacijy paliikany normy ir graZinimo
terminy suderinimo uZtikrinimas. Tai ypac
svarbu, siekiant valdyti paliikany normos ri-
zika, kadangi bankai per visg hipotekos pa-
skoly laikotarpj kontroliuoja mokeéjimy uz hi-
potekos obligacijas ir pajamy uz hipotekos
paskolas lygj.

2.3. Specializuoty hipotekos banky steigimas

Nors sililomos priemonés teikia galimybe ne-
specializuotiems indéliy bankams plaéiau uz-
siimti ilgalaikiu hipotekiniu kreditavimu, ta-
Ciau vien to ilgalaikiam kreditui plétoti ne-
pakanka. Europos Sajungos Saliy hipoteki-
nio kreditavimo sistemy analize leidZia teig-
ti, kad né viena Europos Sajungos 3alis ne-
apsiéjo nejkirusi specializuoty banky ar ki-
tokiy kredito jstaigy ilgalaikéms paskoloms
teikti [4].

Daugelyje Europos $aliy hipotekos rinko-
se dominuoja hipotekos bankai, kuriy 1éSy
§altinis yra leidZiamos hipotekos obligacijos
ir kiti ilgalaikiai vertybiniai popieriai. ISim-
tis — Anglija ir Airija, kuriose, kaip ir JAV,
ilgalaikéms gyvenamyjy namy paskoloms
teikti $alia komerciniy banky buvo jkurtos in-
déliy institucijos (Anglijoje - gyvenamyjy na-
my asociacijos, JAV - taupymo ir paskoly
asociacijos). Taciau $iy $aliy patirtis parode,
kad specializuotos institucijos, ilgalaikiy pa-
skoly refinansavimg vykdancios indéliy pa-
grindu, gali turéti dideliy savo veiklos pro-
blemy. AStuntajame deSimtmetyje taupymo
ir paskoly asociacijos patyré milzinisky nuos-
toliy, kai netikétai iSaugo paliikany normos
lygis, o jy ilgalaikio kreditavimo strategija ré-



mesi fiksuotos paliikany normos paskoly tei-
kimu. Todél nesuZlugusios taupymo ir pasko-
Iy asociacijos pertvarkomos j komercinius
bankus. Panasis pokyciai vyksta ir Anglijo-
je, kur gyvenamyjy namy asociacijos patyré
dideliy nuostoliy, kadangi jy paskoly portfe-
lis nebuvo pakankamai diversifikuotas, o lé-
$y Saltiniy struktiiroje dominavo indéliai [1].

Kitose ES Salyse buvo jkurti hipotekos
bankai, kurie nerenka indéliy, o paskoly is-
davimg finansuoja iSleisdami ilgalaikius sko-
los vertybinius popierius, daugiausia - hipo-
tekos obligacijas. Specializuoti hipotekos ban-
kai rinkoje atlieka viena i§ dviejy funkcijy:

1) teikia ilgalaikes tikslinés paskirties pa-
skolas verslo, namy ukiy ir vietinés valdzios
subjektams: a) biistui jsigyti ar statybai, b) ze-
més iikio plétrai, c) verslo investicijoms finan-
suoti, d) laivininkystés verslui finansuoti,
¢) vietinei valdZiai kredituoti ir kt.;

2) teikia ilgalaikes paskolas komerciniams
bankams - papildo jy ilgalaikes lé3as ir tokiu
biidu suteikia jiems galimybe teikti ilgalai-
kes paskolas.

Taéiau kartu reikia turéti omenyje, kad j
Europos $aliy hipotekos rinkas vis placiau jsi-
traukia ir indéliy kredito jstaigos (komerci-
niai, taupomieji bankai ir kt.). Galimybé teikti
kintamos paliikany normos paskolas ir leidi-
mas i§ dalies finansuoti hipotekos paskolas,
iSleidZiant ilgalaikius skolos vertybinius po-
pierius, padeda indéliy kredito jstaigoms i$-
silaikyti ilgalaikiy paskoly rinkoje. Pasinau-
dojant naujausia ES 3aliy patirtimi Lietuvo-
je taip pat reikéty derinti specializuoty hi-
potekos ir komerciniy banky vaidmenj ilga-
laikiy paskoly rinkoje, tuo labiau kad Lietu-
vos kredity rinkoje beveik iSimtinai dominuo-
ja komerciniai bankai. Norint tai pasiekti Lie-
tuvoje turéty biti pradeti kurti hipotekos ban-
ky steigimo planai, pirmiausia analizuojant,
koks yra priimtiniausias hipotekos banky stei-
gimo biidas — panaudojant valstybines, uZsie-
nio investuotojy ar vietinio privataus sekto-
riaus lésas.

I$vados

1. Lietuvos kredity rinkoje dominuoja
trumpalaikés paskolos. Ilgalaikio kreditavi-
mo dalies augimga riboja funkcionuojanciy
komerciniy banky jsipareigojimy struktiira,
kur dominuoja trumpalaikiai indéliai, ir ne-
susiformavusi kapitalo rinka.

2. Teikiant ilgalaikes paskolas, padidéja
trejopa rizika - paskoly negraZinimo (kredi-
to), paliikany normos ir likvidumo rizika. Sie-
kiant plésti ilgalaikj kreditavima, kredity rin-
koje turi biiti diegiamos priemonés, leidZian-
¢ios efektyviai Sias rizikos risis valdyti.

3. Ilgalaikiy paskoly rinkai formuoti gali
biti naudojamos $ios priemonés:

* kintamos paliikany normos paskoly tei-
kimas;

« hipotekos obligaciju, apsaugoty hipote-
kos paskolomis, ileidimas;

* specializuoty hipotekos banky steigimas.

4. Kintamos paliikany normos paskolos
sudaro galimybg bankams valdyti palukany
normos rizika, kadangi galima geriau sude-
rinti teikiamy paskoly ir iStekliy, i$ kuriy Sios
paskolos finansuojamos, kaina.

5. Suteiktos hipotekos paskolos gali biti
naudojamos ilgalaikiams skolos vertybiniams
popieriams - hipotekos obligacijoms —ileis-
ti. Indeliy bankai i§ hipotekos obligacijy pa-
pildydami savo iteklius ilgalaikémis finansi-
némis léSomis gali sumaZinti paliikany normos
ir likvidumo rizikas ir tokiu biidu iSplésti ilga-
laikj kreditavima. Siekiant uztikrinti obligaci-
ju patikimuma vertybiniy popieriy rinkoje, jas
iSleisti biitina tik pirmariiSiy hipotekos paskoly
pagrindu, taip pat uitikrinti hipotekos pasko-
ly ir hipotekos obligacijy paliikany normy ir
grazinimo terminy suderinima.

6. Europos Sajungos §aliy hipotekos rin-
kose dominuoja hipotekos bankai, kurie ne-
renka indéliy, o hipotekos paskoly iSdavima
finansuoja isleisdami ilgalaikius skolos ver-
tybinius popierius. Jie atlieka viena i§ dviejy
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funkcijy: a) teikia ilgalaikes tikslinés paskir-
ties paskolas verslo, namy ikiy ir vietinés val-
dZios subjektams arba b) teikia ilgalaikes pa-
skolas komerciniams bankams, papildydami
jy ilgalaikes finansines léSas ir tokiu biidu su-
teikdami jierns galimybe teikti ilgalaikes pa-
skolas.
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Strategies to Develop Long-Term Mortgage Credit

Summary

The article deals with the reasons that are inhibiting
long term-mortgage credit in Lithuania and provides
the measures to decrease their influence. Long-term
lending creates significant credit risk, interest rate risk,
and liquidity risk that impede banks to make long-
-term loans. For the purpose to manage efficiently
those risks and in such a way to increase banks’
possibilities to provide long-term loans it is suggested
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the innovations to be impl din the Lith

credit market. The main provided instruments are
as follows: introducing of variable interest rate
mortgage loans, issuing of mortgage bonds by
depository credit institutions, founding of specialised
lenders — mortgage banks, refinancing mechanism
of which should be based on the capital market
securities, including mortgage bonds firstly.




