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PROMOCIJAS DARBA ANOTACIJA

Promocijas darba pirmaja dala tiek izpétita sisteémiska riska biitiba un interpretacijas, tiek
veikta sisteémiska riska veicinoSo faktoru identific€Sana un analize. Tiek arT noteikta sisteémiska riska
loma finansu krizes veicinasana, ka ar1 analiz€ti sist€miska riska parvaldiSanas regulativa ietvara
ieguvumi un trikumi.

Promocijas darba otraja dala tiek pétiti dazadi sist€miska riska novértésanas modeli un to
trakumi, un tiek veikts Baltijas banku nozares sist€émiska riska aspekta — netiesas savstarpgjas saiknes
— novertéSanas modela izstrades pamatojums.

Promocijas darba treSaja dala tiek izpé€tita Baltijas valstu banku sist€ému attistiba un specifika,
tiek noteikti modela metodologiskie aspekti un sniegti modela rezultati, ka ar7 veikts kritisks modela
rezultatu novertejums, izmantojot alternativas sisteémiska riska analizes metodes. No modela

rezultatiem tiek secinats, ka Latvijas banku nozare starp bankam pastav visciesaka sasaiste.

Atslegvardi: sisteémiskais risks, netiesas savstarp&jas saiknes, banku sist€ma.



IEVADS

Sisteémiska riska nepilnvértiga parvaldiSana bija viens no galvenajiem 2008. gada globalas
finansu krizes c€loniem. 2013. gada veikts pétijums liecina, ka banku krizes ir loti dargas ne tikai
pasai finansu sistémai, bet arTt makroekonomikai kopuma — vid€ji banku krizes rada zaudejumus 23%
no IKP; kamér Latvija zaud&umi no globalas finansu krizes 2011. gada sasniedza pat 100% no
potenciala IKP (Peydro, Laeven un Freixas, 2015, 29., 117. Ipp.). S1 krize piespieda Regulatorus un
politikas veidotajus istenot bezprecedenta mérus, ka kapitala iegades programma. Vienlaikus ir
butiski atSkirt parastas banku krizes no sistemiskam krizém, kas rada spécigus Sokus pargja
ekonomika.

Spégja atklat un novertét banku savstarp€jo saikni ir nozimigakais jautajums sistemiska riska
izpete. Prasme korekti novertet sist€émisko risku ir bitiska ne tikai Regulatoram un valsts budzeta
veidotajiem, bet arT nogulditajiem un investoriem, lai laicigi izvel€tos sev piemerotako investiciju
stratégiju — izveleties, vai tiesi otradi — neizv€l&ties investet konkrétaja banka, atkariba no tas
sisteémiskas nozimes. Turklat vesturiski, t. i., lidz Vienota Mehanisma ievieSanai, Eiropa bija pienemts
bankas glabt tiesi no nodoklu maksataju lidzekliem (valsts budzeta), nevis laut tam bankrotét vai veikt
bankas sanaciju. Sada prakse dalgji skaidrojama ar banku lobistu spgjam ietekmét lokalos lémumu
pienéméjus.

Pieaugot globalizacijai, brivai kapitala plismai un vienojosai pan-eiropeiskai likumdoSanai,
banku nozare centralaja un Austrumeiropa ir piedzivojusi straujas parmainas, seviski banku
savstarp&jo saiknu attistiba. Vienlaikus, bankas Baltijas valstis, kas ir publiskas akciju sabiedribas, ir
saméra maz — 0% Latvija, 7% Igaunija un 8% Lietuva no kopgjiem banku aktiviem (p&c promocijas
darba autores aprékiniem, balstoties uz vietgjas birzas datubazi par bankam — publiskam akciju
sabiedribam, banku finansSu atskaitém un ECB nacionalo kontu statistikas datiem par banku bilancém
(aktivi un kapitals un rezerves; dati uz 2018. gada treSo ceturksni). Tadgjadi, inovativie sisteémiska
riska novertéSanas modeli nav pielietojami, jo pamata balstas uz banku akciju vai citu parada
instrumentu tirgus cenu svarstibam, pienemot, ka pastav efektiva tirgus nosacijumi.

Lai arT sisteémiska riska novértésana banku nozar€ ka risinama problematika ir paradijusies
visai nesen, teorctiska un empiriska izpratne par sist€émisko risku ir augusi eksponenciali (Google
Scholar pétniecisko avotu datubazé meklgjot atslégvardus “systemic+risk+banking” rezultatu skaits
parsniedz 399°000). To pierada ar1 regulativas vides pilnveide, kas aizsakas 2010. gada, turpinajas
2013. gada, pienemot CRD IV, un 2019. gada, pienemot CRD V.

Vienlaikus maza uzmaniba ir tikusi vérsta uz tadam banku nozarém, kur bankas ir slégtas
akciju sabiedribas. Sadi banku tirgi parsvara ir mazas un atvértas ekonomikas ka Baltijas valstis. Par

mazu, atvértu ekonomiku tiek uzskatita tada valsts ekonomika, kuras riciba un politika nespgj
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ietekm@t procesus pasaules tirgli (pre¢u/pakalpojumu cenas vai ienakumu limeni). Sada valsts
nepiedalas cenu noteik$ana un ir cenas ievérotajs (Deardorff, 2016).

Sistémiska riska novértésana $adas ekonomikas ir Tpasi sarezgita, jo triikst pieejamo datu.
Tadgjadi ir secinams, ka sist€émiska riska noveértéSana banku nozares, kur bankas ir slégtas akciju
sabiedribas, ir ne vien aktuals problémjautajums, bet arT prasa pétnieku pastiprinatu uzmanibu, lai
spétu samazinat nakotnes zaud€jumus no sistémiskam krizém. Lidz §im pétnieki Baltijas valstis nav
pieskarusies sisteémiska riska p&tniecibai, vien noradot, ka modela izstradei trukst datu (Gudelyté un
Navickieng, 2013).

P&tijuma objekts — Baltijas valstu bankas.

P&ttjuma priekSmets — sist€miska riska Itmenis Baltijas valstu banku nozargs, kas tiek izteikts
caur banku savstarpgjo netieSo saikni un atkaribu.

Pétijuma mérkis — balstoties uz jaunakajam zinatniskajam atzinam par sisteémisko risku banku
nozaré, novertét sistémisko risku banku nozarém Baltijas valstis, izstradajot sistémiska riska aspekta
— netieSas savstarp&jas saiknes — noveértésanas modeli.

Lai sasniegtu izvirzito mérki, tika izvirziti $adi pétijuma uzdevumi:

1. Peétit sist€émiska riska butibu, aspektus un pétniecibas problematiku mazas, atveértas
ekonomikas.

Raksturot faktorus, kas ietekmé sistémisko risku.
Analizet sisteémiska riska ietekmi uz makroekonomisko stabilitati.
Raksturot pasreizgjo regulativo ietvaru sisteémiska riska parvaldibai.

Izvertet jaunakos sisteémiska riska novertéSanas modelus un to truikumus.

o oA W N

Izstradat modeli sistémiska riska banku netieSas savstarpgjas saiknes aspekta novertésanai
Baltijas valstu banku nozargs.

7. Aprobét izveidoto modeli Baltijas valstu banku nozargs.

8. Izvertet ieglitos rezultatus un izveidoto modeli.

9. Izteikt secinajumus un priekslikumus sisteémiska riska novertésanas pilnveidei mazas,

atvertas ekonomikas, kur bankas ir slégtas akciju sabiedribas.

P&tijuma hipoteze: Baltijas banku nozaru sisteémiska riska aspekta — savstarpgjas netiesas
saiknes — novértésanai ir izmantojams uz banku darbibas raditaju savstarp&jam c€lonsakaribam
balstits modelis.

Promocijas darba pétijuma rezultata, darba autore aizstav $adas tezes:

1. Savstarpgjo netieSo saiknu identific€Sanas modelis, kas testétS uz banku darbibas
raditajiem, ir piemérots modelis banku savstarpgjas netiesas saiknes novértésana banku
nozares, Kur bankas ir slégtas akciju sabiedribas, un banku biznesa stratégijas ir vérojama

parklasanas;



2.

Lai novertétu sisteémiska riska banku netieSo savstarp€jo saikni, analiz€ ir jaieklauj bankas,
kas sniedz banku pakalpojumus attiecigaja tirgii nevis bankas, kas ir licencétas konkrétaja
tirgd;

Latvijas banku nozaré starp bankam pastav viscieS8aka sasaiste, salidzinot ar pargjam

Baltijas valstu banku nozarém.

Promocijas darba izstrad€ izmantotas sadas pétijjumu metodes:

1.

Monografiska metode ir tikusi pielietota, jo lauj petit, analizét un vertét sistémiska riska
noveértésanas problematiku.

Sistemiska riska novértéSanas modelu analize izmantota, lai izvert€tu esoSo modelu
trukumus un iesp€jas to modific€sanai, lai modelus biitu iesp&jams izmantot tadas banku
sistémas, kur bankas ir slégtas akciju sabiedribas.

Dokumentu satura analize (no anglu valodas — “content analysis”) izmantota, lai iegiitu
kvantitativos datus no banku ceturk$nu publiskajiem parskatiem.

Ekonomiskas analizes metodes, tai skaita finanSu koeficientu analize, izmantotas, lai
izveletos un iegiitu banku darbibas raditajus, kas kalpo par izejas datiem model&sana.
Matematiski ekonometriskas analizes metodes izmantotas, lai veiktu Grendzera
c€lonsakaribas analizi un tiklu model&sanu.

Grafiska analize izmantota, lai atspogulotu banku tikla rezultatus.

Statistiskas analizes metodes, tai skaita faktoru analize, izmantotas, lai iegtitu alternativus

rezultatus sistémiska riska noverté$anai.

Autore ir noteikusi $adu pétjjuma temata ierobeZojumu: ievérojot, ka sistemiskajam riskam

pastav vairaki aspekti, bet vismazak pétitais un problematiskak identific§jamais ir tieSi banku
savstarp&jas saiknes aspekts, tad darba autore pieversas tiesi sistemiska riska aspekta — banku netiesas

savstarpgjas saiknes identific€Sanai.

Pétijuma periods. Pétijums izstradats no 2016. gada rudens lidz 2021. gada pavasarim.

Sistemiska riska problematika pétita no 1980. gadiem lidz musdienam. Baltijas banku sist€émas
sistemiskais risks pétits 2010.-2018. gada. Sads periods izvéléts, lai ietvertu pilnu finansu ciklu, ka

arT novertetu sistémiska riska netieSo savstarpg€jo saiknu attistibu dazados laika periodos.

Promocijas darba zinatniska novitate:

1.

2.

Pirmo reizi Baltijas valstu banku nozarém izstradats banku savstarp&jo netieSo saiknu
identific€Sanas modelis, kas ir izmantojams arT citas tadas banku sist€émas, kur doming
slégtas akciju sabiedribas.

Izmantojot izstradato modeli, ir iesp&jams identificét banku savstarp&jas netiesas saiknes

ilgaka perioda un pieradit pula efekta pastaveésanu.
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3. Piedavata banku darbibas raditaju kopa (aktivu atdeve, kapitala multiplikators, istermina
likviditates raditajs, kapitala pietickamibas raditajs, krediti klientiem atlikums), kas
nodroS$ina sistematisku pieeju banku savstarpgjo netieso saiknu identificésanai.

4. Papildinats empiriskas analizes ietvars sistémiska riska noveértéSanai mazas un atvertas
ckonomikas, kur bankas ir slégtas akciju sabiedribas, ka Baltijas valstis, piedavajot banku
darbibas raditaju kopu un novértésanas modeli sisteémiska riska aspekta — banku netiesas
savstarpgjas saiknes noteiksanai.

Promocijas darba praktiska novitate:

1. Pirmo reizi Baltijas valstim noteikta visaptveroSa banku savstarp&jo netieso saiknu tikla
karte, izmantojot uzvedibas ekonomikas, agentu teorijas, sp€lu teorijas un banku teorijas
elementus.

2. Tiek identificétas sistemiski nozimigas bankas Baltijas banku sistémas, pamatojoties uz
banku savstarpg€jas netiesas saiknes teoriju.

3. lIzstradatais modelis lauj pienemt uz analizi balstitus lémumus par banku vietu banku
sisttma gan nacionalajam Regulatoram, gan tirgus dalibniekiem, tai skaita
institucionalajiem investoriem.

4. Samazinats nakotnes negativo seku apjoms no sistemiskas krizes, jo laicigi ir identifictas
banku netiesas savstarp&jas saiknes un ir iesp&jams noteikt, kuras no tam ir japarrauj, un
izstradat savstarp&jo netieso saiknu samazinasanas planu.

5. lzstradatais pétijjums sisteémiska riska noveértéSana banku sistemas tika ieklauts studiju
kursa “FinanSu inZenierija”.

Pétijuma izmantoti $adi avoti:

1. BIS un SVF metodologiskie ieteikumi, ES direktivas un regulas, Latvijas Republikas
likumi, FKTK noteikumi;

2. Latvijas Bankas un FKTK parskati;

3. Centralas un Austrumeiropas birzu parskati, ECB nacionalo kontu datubazes, SVF Finansu
stabilitates raditaju datubazes;

4. Baltijas un Skandinavijas banku ceturk$nu un gadu publiskie parskati;

Vispargja un speciala ekonomiska literatiira; arvalstu zinatniskie p&tijumi, kas saistiti ar
sist€émiska riska novertéSanas problematiku;

6. Autores veiktie petijumi un publikacijas.

Promocijas darba struktiiru veido izvirzitie uzdevumi. Promocijas darbs sastav no ievada,

trim nodalam, secindjumiem un priekslikumiem. Darba kopgjais apjoms, ieskaitot pielikumus, ir 158
lappuses. Promocijas darba ietverti: 19 attéli, 12 tabulas un 6 pielikumi. Izmantotas literatiiras un

avotu saraksta ieklautas 205 literatiiras vienibas. Promocijas darba pirmaja nodala tiek izpétita
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sist€émiska riska biitiba un interpretacijas, tiek veikta sist€émiska riska veicinoso faktoru identificéSana
un analize, tai skaita, tiek identific€ti sistémas agenti un to intereses, kas veicina sisteémiska riska
pieaugumu. Tiek arT noteikta sisteémiska riska loma finanSu krizes veicinasana, ka ari analizeti
sist€émiska riska parvaldiSanas regulativa ietvara ieguvumi un tritkumi.

Promocijas darba otraja dala tiek pétiti dazadi sistémiska riska novértésanas modeli un to
trukumi, tai skaita uz gramatvedibas datiem, uz tirgus datiem balstitie modeli, tikla modeli,
kombiné&tie modeli, un tiek veikts Baltijas banku nozares sistemiska riska aspekta — netiesas
savstarpgjas saiknes — novertéSanas modela izstrades pamatojums.

Savukart, promocijas darba treSaja dala tiek izpetita Baltijas valstu banku sistému attistiba un
specifika, tiek noteikti modela metodologiskie aspekti un sniegti modela rezultati, ka arT veikts
kritisks modela rezultatu novert€jums, izmantojot alternativas sisteémiska riska analizes metodes.

P&tijuma rezultatu zinatniskas publikacijas un referati, kuros izklastiti petijuma rezultati. Par
pétijuma rezultatiem zinots 8 starptautiskas konferences 4 valstis:

1. Petrovska, K. Using Granger Causality to Determine Interconnectedness in Unlisted Banking
Markets, referats. 6™ ABI-CEE Chapter Annual Conference on ,,International Business in the
Dynamic Environment: Changes in Digitalization, Innovation and Entrepreneurship”, Lietuva,
2019. gada septembris.

2. Petrovska, K. Testing for Interconnectedness as a Proxy for Systemic Risk in Unlisted Banking
Market, referats. Zagreb 10" International Odyssey Conference on Economics and Business,
Horvatija, 2019. gada junijs.

3. Petrovska, K. Novel usage of network modelling. Systemic risk in banking, referats. LU BVEF
starptautiska konference "New Challenges of Economic and Business Development — 2019:
Incentives for Sustainable Economic Growth”. Latvija, 2019.gada maijs. Pieejams:

https://www.bvef.lu.lv/fileadmin/user upload/LU.LV/Apaksvietnes/Fakultates/www.bvef.lu.l

v/Konferences/2019/Programma 2019 el.pdf

4. Petrovska, K. Prevalence of listed commercial banks in Northern and Eastern Europe.
Implications, referats. LU 77. konference, Latvija, 2019.gada februaris. Pieejams:

https://events.lu.lv/77-zinatniska-konference/form?section=4&sub-section=119

5. Petrovska, K. an Alternative for Detecting Systemic Risk in the Banking Sector. Principal
Components Approach, referats un publikacija. LU BVEF starptautiska konference "New
Challenges of Economic and Business Development — 2018: Productivity and Economic
Growth”. Latvija, 2018. gada maijs. Pieejams:
https://www.bvef.lu.lv/fileadmin/user_upload/lu_portal/projekti/bvef/konferences/evf conf20
18/Proceedings 2018.pdf . Publicéts: Riga, 2018, 511-519, 836
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https://www.bvef.lu.lv/fileadmin/user_upload/LU.LV/Apaksvietnes/Fakultates/www.bvef.lu.lv/Konferences/2019/Programma_2019__el.pdf
https://events.lu.lv/77-zinatniska-konference/form?section=4&sub-section=119

6.

Bojare, K., Petrovska, K. The Truth Behind: Incentives for Excessive Risk Taking and Resulting
Outcomes — Institution Specific and Systemic View, referats. LU 76. konference, Latvija,
2018. gada februaris. Pieejams:
https://www.bvef.lu.lv/fileadmin/user_upload/lu_portal/projekti/bvef/konferences/76.konfere

nce/Rupeika_Apoga/Bojare__Petrovska.docx

Petrovska, K., Rupeika-Apoga, R. Qualitative and Quantitative Assessment of Systemic Risk in
Latvia, referats. Tallinas Tehniskas universitates konference “Economic Challenges in
Enlarged Europe”, Igaunija, 2017. gada junijs.

Petrovska, K. Causes and Consequences of Systemic Risk in Relation to Latvia, referats un
publikacija. LU BVEF “New Challenges of Economic and Business Development - 2017,
Latvija, 2017. gada maijs. Pieejams:
https://www.bvef.lu.lv/fileadmin/user_upload/lu_portal/projekti/bvef/konferences/evf conf20
17/Proceedings.pdf . Publiceéts: Riga, 2017, 417-426, 791

PiedaliSanas ar referatu vietgjas konferenc€s. Par jautdjumiem saistiba ar pétjjuma t€mu un

metodologiju zinots 2 LU gadskartéjas konferences:

1.

Petrovska, K. Latvijas banku sistemas dalibnieku savstarpejas atkaribas novértésana, referats.
Latvijas Universitates fonda mecenatu atbalstito doktorantiiras studiju programmas stipendiatu
zinatniska sesija. Latvija, 2019. gada marts. Pieejams:
https://www.fonds.lv/fileadmin/user_upload/lu_portal/projekti/lu_fonds/stipendijas/LU-
doktorantu-tezes 29-03-19.pdf

Petrovska, K. Sistemiska riska novértésanas problematika un modelu pielietojamiba Latvijai,
referats. LU 75 .konference. Latvija, 2017. gada februaris. Pieejams:

https://www.bvef.lu.lv/fileadmin/user upload/lu portal/projekti/bvef/konferences/75.konfere

nce/Rupeika Apoga/Sistemiska riska novertesanas problematika un modelu pielietojamib

a Latvijai.docx

Petijuma rezultati tika popularizeti 2 reizes:
Latvija, 2019. gada novembris. Akadémiskais lasijums “Banku savstarpéjo netieso saiknu
noteiksana. Nu un?” LU fonda stipendiatu suminasSanas pasakums. Pieejams:

https://www.fonds.lv/par-mums/zinas/zina/t/52245/

Latvija, 2020. gada februaris. Stipendiate radijusi alternativu riku banku savstarpéjas saiknes

novertésanai. LU Fonds. Pieejams: https://www.fonds.lv/par-mums/zinas/zina/t/57272/
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Ar promocijas darbu un ta metodologiju saistitas 6 zinatniskas publikacijas:

Petrovska, K. (2019) ‘Using Granger Causality to Determine Interconnectedness in Unlisted
Banking Markets’, Journal of Accounting and Finance, 19(9), 2019, 152-165. doi:
https://doi.org/10.33423/jaf.v19i19.2701 . Indekséts: ProQuest, EBSCO, Google Scholar,
UlrichsWeb.

Petrovska, K. (2019) ‘Testing for Interconnectedness as a Proxy for Systemic Risk in Unlisted

Banking Market’, in Proceedings of FEB Zagreb 10" International Odyssey Conference on
Economics and Business. Zagreb: University of Zagreb, pp. 474-484. doi:
https://doi.org/10.22598/odyssey. Indekséts: Web of Science (WOS:000630166400040),
EBSCO, EconLit, ProQuest.

Petrovska, K. and Bojare, K. (2018) ‘Why Banks Choose to Take Excessive Risk That Leads

to Dangerous Outcomes?’ Journal of Economics and Management Research, 7, 6-25. doi:
http://doi.org/10.22364/jemr.7.01 . Indekséts: Google Scholar.
Petrovska, K. (2018) ‘An Alternative For Detecting Systemic Risk in the Banking Sector.

Principal Components Approach’, in New Challenges of Economic and Business
Development 2018 (pp. 511-519). Riga: Faculty of Business, Management and Economics,
University of Latvia. Pieejams:

https://www.bvef.lu.lv/fileadmin/user upload/lu portal/projekti/evf conf2018/Proceedings

2018.pdf . Indekséts: Web of Science.

Petrovska, K. (2017) ‘Causes and Consequences of Systemic Risk in Relation to Latvia’, in
New Challenges of Economic and Business Development - 2017: Digital Economy (pp. 387—
396). Riga: University of Latvia. Indekséts: Web of Science (WOS: 000431393400042).
Petrovska, K. and Rupeika-Apoga, R. (2017) ‘Qualitative and Quantitative Assessment of
Systemic Risk in Latvia’, in 9th International Conference and Summer School ‘Economic
Challenges in Enlarged Europe’. Tallinn: Tallinn University of Technology, pp. 1-14.
Pieejams: CD-ROM, ResearchGate.

14


https://doi.org/10.33423/jaf.v19i19.2701
https://doi.org/10.22598/odyssey
http://doi.org/10.22364/jemr.7.01
https://www.bvef.lu.lv/fileadmin/user_upload/lu_portal/projekti/evf_conf2018/Proceedings_2018.pdf
https://www.bvef.lu.lv/fileadmin/user_upload/lu_portal/projekti/evf_conf2018/Proceedings_2018.pdf

1. SISTEMISKA RISKA BANKU NOZARE TEORETISKAS NOSTADNES

1.1. Sistéemiska riska biitiba un interpretacijas

Lai arT sist€miskais risks ir péd€jas desmitgades viens no biezak lietotajiem vardiem finansu
sistémas stabilitates joma', tomér ari pasreiz nepastav vienots uzskats, kas ir sistémiskais risks.
Nozaré ka pamata definiciju izmanto 2003. gada Starptautiskas norékinu bankas (turpmak teksta —
BIS) pienemto definiciju, ka sistemiskais risks ir risks, ka viens vai vairaki tirgus dalibnieki nespés
darboties ka paredzéts, ka rezultata ari citi tirgus dalibnieki nespés laicigi izpildit savas saistibas
(Bank for International Settlements, 2003). ST definicija skaidri nepasaka, ka ir janotick kadam
sisttmiskam notikumam, kas izraisa konkréta sist€mas dalibnieka ($aja gadijuma bankas) nesp&ju
funkciongt, kas, savukart izraisa citu sist€émas dalibnieka (bankas, maksajumu sisteémas, citu finansu
sisteémas dalibnieka) nesp€ju funkcionét, t.i. lavinas efektu. Jaatzime, ka sisteémisks notikums ir loti
reti noveérojams, to var dévet par ekstremu gadijumu (no anglu val. — “fat tail event”). Tas ir
notikums, kura iesp&jamiba atrodas varbutibu sadalijuma astes gala, turklat to varbiitiba ir lielaka,
neka standarta normalsadaltijuma.

Kapitala direktiva sist€miskais risks tiek definéts ka “finansu sistemas darbibas traucéjumu
risks, kam var biit ieverojama negativa ietekme uz finansu sistemu un realo ekonomiku” (Directive
2013/36/EU, 2013). Jau atkal sist€miskais risks tiek sasaistits ar ierobezotu bankas darbibu, ka
rezultata ar1 pargja sistema ir vérojamas problémas. Tas nozimé, ka viena konkréta banka atrodas
ciesa saikn@ ar citam bankam/finan$u institiicijam.

Sakotngji sisteémisko risku defingja vien ka strauju un peksnu noguldijumu un cita kapitala
aizpliisanu no bankas un valiitas krizes, tomér paslaik, ka norada Billio u.c., ar sist€misko risku tiek
saistiti plasa méroga finansu sist€émas traucgumi (Billio u.c., 2012) un zaud&umi, ko izraisijis
notikums ar Tpasi mazu iesp&jamibu (Puzanova un Diillmann, 2013).

Viens no nozares ievérojamakajiem pétniekiem V.A. Acharya 2009.gada sisteémisko risku ir
defingjis gauzam vienkarsi — sistémiskais risks ir kopistiska (sistémas) kliime, kas radusies no banku
bilancu aktivu atdevju koreldcijas (Acharya, 2009, Ipp. 225.). Si definicija tomér neieklauj
iesp&jamibu, ka sisteémiskais risks rodas arT bankas pasivu pus€ bankas vadibas iniciativu d&l. Guerra
un citi sistemisko risku definé ka sekas kdadam notikumam, ka rezultata finansu tirgi parstaj pienacigi
funkcionét un pieaug asimetriska informacija (Guerra u.c., 2013). Saja definicija ka sekas ir ne tikai
tirgus ierobezota funkcion€Sana, bet arm konkrétas sekas, kas izpauZzas ka atSkiriga informacijas

daudzuma pieejamiba dazadiem sistémas agentiem (investoriem, citam bankam). Tiesi asimetriskas

1399°000 avotu Google Scholar datubazg par atslégas vardiem “systemic risk banking”. Skatits: 03.12.2020.
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informacijas dél tirgus dalibnieki var parspilét pienemot Iémumus (Bank for International
Settlements (BIS), 2011), kas attiecigi pastiprina vai ierosina sistémisku notikumu.

P&tniece Sum 2015.gada BIS sisteémiska riska definiciju paplaSina, nosakot, ka individuali
bankas var bit stabilas, bet aréja notikuma izraisita Soka d&| var nokliit nestabila stavokli, kas attiecigi
var izraisit visas sist€mas nestabilitati un iesaistito banku un finansu institiiciju darbibas problémas
(Sum, 2015).

2018. gada veikta pétijuma ietvaros sist€miskais risks tiek definéts ka nosaciti paredzamais
kapitala trikums sistema, ja viens no sistemas komponentiem (dalibniekiem) piedzivo kapitala
iztrakumu (Asimit un Li, 2018). Kopulu teorijas attistitaji sist€émisko risku definé ka fenomenu, ka
lidzatkariba pievieno specifisku riska komponenti kopéja sistémda vai finansu institiciju tiklam
kopuma; turklat, sis risks nebiitu ticis palielindts, ja institiicijas bitu pilniba neatkarigas viena no
otras (Pflug un Pichler, 2018).

Viena no precizakajam definicijam ir atrodama jau 2002.gada, kad tiek runats par konkrétiem
finansialiem zaudejumiem vai uzticibas zudumu, kas liela méra negativi ietekmé ne tikai finansu
sistému vai kadu tas dalu, bet arT tautsaimniecibu; to izraisa notikums, kas saistits ar konkrétu banku
(Nicolo un Kwast, 2002).

Vairaki p&tnieki sistémisko risku ari sasaista tiesi ar lielajam bankam (Aldasoro, Gatti un Faia,
2015), netiesi uzskatot, ka $is sekas nevar izraisit bankas, kuram ir maz aktivu. Dazi pétnieki par
sistémiska riska iestaSanos uzskata tiesi banku bankrotu (Huang, Zhou un Zhu, 2009), nevis
vienkarSas funkcionalitates problémas. Nakama sisteémiska riska pazime ir milzigie zaudéjumi un
sekas banku nozares stabilitatei kopuma, ko izraisa banku cie$a savstarpgja sasaiste. Sisteémiskais
risks vai sistémai nozimiga banka parasti tiek noreguléta pirms vél ir iestajusas katastrofalas
sekas, tadejadi sarezgot sisteémiska riska izp&ti un analizi.

Tomeér, ka pierada teorija un fakti (lyer un Peydrd, 2011), tad sistémiski nozimiga var bt ar
iestade, kuras funkcijas netiek dublétas no kadu citu sisteémas dalibnieku puses (maksajumu veiksana,
depozitu pienemsana, specifiskas tautsaimniecibas nozares apkalpoSana).

Zinatniskaja literatiira pastav viedoklu dazadiba sistemiska riska izskaidroSana, atSkiribas
pastav ari starp valstim, tomer zinatnieki viennozimigi uzskata, ka sistémiskais risks rada ietekmi ne
tikai uz finansu nozari, bet art uz kopejo tautsaimniecitbu (Petrovska, 2017).

Promocijas darba autore dod $adu sistémiska riska definiciju: ekstréma gadijuma risks, ka
kadas bankas darbibas problémas, tas ciesas sasaistes ar citam bankam dél, radis darbibas problémas
ar1 citiem banku nozares dalibniekiem, ka rezultata var butiski sarukt kop€ja tautsaimniecibas
izaugsme. Sada veida tiek paplainata un papildinata BIS un Kapitala direktivas dotas definicijas,

ieklaujot banku savstarp€jas saiknes, ka arT ietekmes uz tautsaimniecibu kontekstu.
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Vienojosais faktors pétnieku defingjumos ir fakts, ka sisteémiska riska rezultata tiek ietekméta
visa sistémas funkcionalitate un ir vérojami milzigi finansiali zaud&jumi, pat, ja c€lonis ir vérojams
viena vai vairakas bankas. Sist€miskais risks izpauzas ne tikai banku aktivu, bet arT pasivu pusg.
Turklat iesp&jamiba, ka notiks sistémisks gadijums, ir mikroskopiska un parasti tiek novérsta vél agra

......

identificet un parvaldit.

Bitiski ir atSkirt sistemisko no sistematiska riska. Sistematiskais risks — risks, kas piemit

konkrétajam tirgum un ko nav iesp&jams diversificet (Hull, 2012, Ipp. 815.), arT zinams ka beta

CAPM modeli (no anglu valodas — “capital asset pricing model”’)?. Nesistematiskais vai unikalais

risks — risks, kas piemit tikai konkrétajam aktivam un ko ir iesp&jams diversificét, ja tiek izvelets
investiciju portfelis ar dazadiem aktiviem (Hull, 2012, Ipp.73.).

Sistematiskais risks ir jutiguma mérfjums — ka konkréta aktiva pelpas raditajs reagé
salidzinajuma ar tirgus vidgjo (Hull, 2012, Ipp.73.). Jo aktiva cenas svarstibas ir liclakas neka tirgus
vidgjas, jo aktivs ir riskantaks un investori pieprasa lielaku atdevi. Ja aktiva atdeve ilgaka laika posma
nesakrit ar investoru gaidam, tad investori izvélas atbrivoties no konkréta aktiva. Tadejadi
sistematiskais risks ir jaieceno bankas pelna, jo tas ietekme bankas apgrozamo lidzeklu cenu (Baele
u.c., 2015). Bezriska aktivs nav atkarigs no tirgus cenu izmainam un tadejadi tam nepiemit
sistematiskais risks. Ka norada Viale un Madura, tad banku sistematiskais risks ir ne tikai
nepartraukts, bet ir art atkarigs no tautsaimniecibas biznesa cikla fazes laika momenta un biznesa
cikla iepriekséja stavokia (Viale un Madura, 2014, Ipp. 82). Acharya un Yorulmazer iet vél talak un
norada, ka sistematiskais risks banku kreditos ir prociklisks (Acharya un Yorulmazer, 2002). Ka
norada pétijums par Italijas bankam, sistematiskais risks ir pozitivi korel€joSs ar bankas aktivu
apméru, kreditu ipatsvaru kopgja bilancé un nematerialajiem aktiviem (Biase un D‘Apolito, 2012).

Jaatzime, ka sistematiskais risks nav saistits ar banku (aktivu) savstarp&jo Iidzatkaribu no
iek$§€jiem vai ar€jiem faktoriem, ka tas ir sistemiska riska gadijuma. Ka norada Peydro, Laeven un
Freixas sava gramata, tad sistémiskais risks ir tas risks, ko var novérst uzlabojot likumdosanu
(Peydro, Laeven un Freixas, 2015), tatad butiba sist€émiskais risks ir tirgus un likumdosanas
nepilnibas, kamér sistematisko risku nav iesp&jams noverst. Turklat sistematiskais risks piemit visiem
aktiviem (iznpemot tiem, kas nav atkarigi no tirgus svarstibam jeb bez-riska aktiviem), savukart
sistemiskais risks parsvara ir koncentréts tikai neliela dala tirgus dalibnieku (Banulescu un

Dumitrescu, 2015), (Langfield un Pagano, 2016). Bitiski, ka sistémiskais risks sevi ietver retu, bet

2 Paredzama aktiva atdeve = Re + B(Rm-RF), kur Ry — visa portfela aktivu atdeve, Re — bezriska aktiva atdeve, P -
sisteémiskais risks.
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ekstrému zaud&jumu gadijumu; turklat, sist€miskais risks var nebiit tieSi saistits ar svarstibam
biznesa un tirgus cikla, ka tas ir sistematiska riska gadijuma.

Kopuma ir secinams, ka p&tnieki sistémisko un sistematisko risku biezi lieto ka sinonimu, lai
gan tas nav korekti. Attistoties petlfjumiem $aja nozar€, definicijas tiek precizetas, ka art tiek izdariti
jauni secinajumi par to, ka izpauzas sistémiskais risks.

Lai arT sisteémiska riska definicija ir visai skaudra un plasak daudz ko nepasaka, p&tnieki un
Regulators (Starptautiska norékinu banka) ir vienoti savos atzinumos, ka sist€miskajam riskam, un
attiecigi sist€miski nozimigu banku noveértésana, ir vairaki aspekti, ne tikai bankas aktivu apjoms

(banka parak liela, lai lautu tai bankrotet). Aspekti ir redzami tabula nr. 1.1,

1.1. tabula
Sistemiska riska aspekti péc globali pienemta standarta

Aspekts Ko ietver

Aktivu apjoms (izmérs) | Riska darfjumu veértiba (aktivi)

Savstarpgja saikne Aktivi un pasivi nacionalaja finanSu sistéma

Aizvietojamiba Aktivi parvaldiba, iek§zemes maksajumu apmers, vertspapiru
portfela atlikums, finan$u instrumentu tirdzniecibas apjoms

Parrobezu darbiba Parrobezu prasibas un parrobezu saistibas

Sarezgitiba Arpus-birZas atvasinato finan$u instrumentu nominala vértiba,
3.Iimena aktivi, tirgojamie un tirdzniecibai pieejamie
vertspapiri

Avots: autores apkopojums péc (Basel Committee on Banking Supervision, 2018).

Kas ir butiski, tad Bazeles komiteja banku parraudzibai (turpmak teksta — BCBS) norada, ka
ieklautie indikatori, lai noteiktu sistémiski nozimigas iestades, var but gan kvantitativi, gan
kvalitativi. Turklat, péc vietgja Regulatora ieskatiem Sie indikatori ir papildinami ar kvalitativiem
raditajiem (Basel Committee on Banking Supervision, 2018). Sadi vietéjam Regulatoram tiek dota
papildus vara ierobeZzot banku velmi klut sistemiski vél nozimigakam, bet ari uzliek papildu
pienakumu nepartraukti analizet un izvertét jaunu un aktualo raditaju efektivitati.

Kops 2009.gada, kad pasaules lideri uzdeva BIS izstradat kritérijus, péc kuriem vertét
sistemisko risku, vairaki aspekti ir nakusi klat, jo iesakuma pastavéja vien tris aspekti — izmers,
savstarpg&ja saikne (ar ko saprata tikai un vienigi banku savstarp€jo aizdevumu apmeéru) un
aizvietojamiba (Basel Committee on Banking Supervision, 2018). Tas spilgti parada, ka aspekti
attistas laika gaita, pateicoties tieSi zinatnieku devumam.

Turpinajuma tiks ieskicéti sistemiska riska aspekti un ka tie izskaidro sist€émisko risku.

Izmeérs. Jo aktivu zina lielaka banka, jo tai ir lielaka ietekme uz viet€jo ekonomiku ne tikai

tiesa nozimé, t.i., kredit€jot tautsaimniecibu, bet ar1 plasaka nozime — maksajot nodoklus, nodarbinot
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cilvékus un radot pievienoto veértibu. Turklat lielas bankas maksatnesp€jas problémas rada spriedzi
pedgjas instances aizdev&jam, kura riciba arl parasti ir atkariga no valsts budzeta iesp&am, un ari
pargjiem darfjumu partneriem, kas rada vispargju uztic€Sanas krizi. M@rot sist€émisko risku tiesi
izméram tiek pieskirta vislielaka nozime gan Regulatora aprékinos (Basel Committee on Banking
Supervision, 2018), gan ari tajos zinatnieku modelos, kas nebalstas tikai uz bankas akcijas tirgus
cenam, skatit Mezei un Sarlin, 2018 un Battiston, D Errico un Gurciullo, 2016.

Savstarpéja saikne. Finansialas gritibas viena banka var viegli izplatities un izraisit

finansialas griitibas citas bankas savstarp&jas saiknes dél. Lai gan Regulators un BCBS uzskata, ka
saikne veidojas tikai tiesa, t.i., no savstarp&jiem starpbanku aizdevumiem un realam pozicijam,
sisteémiska riska pétnieki un pila ricibas teorijas piekrit€ji uzskata, ka saikne var biit arT netieSa —
kreditéjot vienus un tos paSus uznémumus, nozares, izvéloties saskanot savas biznesa
stratégijas plasaka nozime (likviditates, kapitala saglabasanas stratégijas). Zinatnieki ari piedava
savus teorétiskus un empiriskus modelus patiesas savstarpgjas saiknes mérisanai, pieméram, Roukny,
Battiston un Stiglitz, 2018, Billio un citi 2010. Acharya un Yorulmazer runa ari par ta dévéto
informacijas izplatiSanos (no anglu valodas — “Information contagion ), kad pat nepastavot tiesam
saikném vai piila ricibai banku starpa, citu banku kreditori un investori pamet konkrétas bankas bail€s
no domino efekta, pat, ja nepastav racionals iemesls konkrétajai bankai piedzivot finansialas griitibas
(Acharya un Yorulmazer, 2008Db).

Aizvietojamiba. AT saukta par unikalitati. Sis aspekts nozimé, vai citam bankam ir iesp&jams

atri, 1€ti un pilniba aizvietot finanSu grutibas nonakusas bankas funkcijas, tai skaita, ja banka veic
maksajumu infrastruktiirai nozimigu funkciju, ka to spilgti atspogulo Indijas gadijums, kad pastav
grupa banku, kas ir vienigas, kas veic realos starpbanku nor€kinus, skatit lyer un Peydro, 2011.
Unikalitate ir raksturiga art bankam, kas veic kadu valstiski nozimigu funkciju, pieméram, ir vieniga,
kas izsniedz valsts atbalstitus aizdevumus konkrétam tautsaimniecibas nozarém — kas ir ar zemu
rentabilitati, bet ir stratégiski nozimigas valsts attistiba.

Parrobeu darbiba. Sis aspekts ir vairak nozimigs tiesi globalajai, ka arT pan-Eiropas finansu

sistémai (nemot véra, ka Baltijas valstis ieklaujas Vienotaja Noregulgéjuma mehanisma). Sis aspekts
ietver to, cik banka ir nozimiga regionalaja ekonomika, cik aizstajama vai tiesi otradi, neaizstajama
ta ir. Indikators arT skaidro regionalitates aspektu, kas parada bankas atkaribu no citiem regionalajiem
spelétajiem un regionalas tautsaimniecibas.

Sareigitiba. Sis aspekts verS uzmanibu, cik lielas piles un ar izmaksas Regulatoram,
kreditoriem un valstij kopuma biitu japieliek, lai likvidétu konkréto banku un lai vienlaikus bankas
funkcijas varétu parnemt cita(-s) banka(-s). Sis aspekts ietver ne tikai korporativas struktiiras un tiesu
procesu sarezgitibu un ilgumu, bet ari cik sarezgiti finanSu instrumenti atrodas bankas bilancé (Basel

Committee on Banking Supervision, 2018). Pasi sarezgitak novért€jamie jeb tresa limena aktivi ir
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aktivi, kuri ir loti nelikvidi un kuru vertibu var noteikt tikai izmantojot tirgus cenu, matematiskos
modelus un piendmumus kompleksi (Liberto, 2019). So akfivu vértéSana ari ir visbiezakais
Regulatora un bankas stridus avots, aprékinot riska svértos aktivus.

Attistoties zinatniskajai pétniecibai, tick identificéti aizvien jauni sist€miska riska aspekti,
paslaik to skaitam sasniedzot piecus. Sakotng&ji tika atzits vien bankas izmérs, vélak ari banku
savstarpgja tieSa saikne, kas izteikta savstarp€jos aizneémumos. Ta ka lidz Sim banku netiesas
savstarpgjas saiknes p&tijumu apjoms ir nepietickams, Regulators Sim sisteémiska riska aspektam ir
maz pieversies un tadejadi vel netiek piedavati konkréeti raditaji netiesas saiknes kvantific€Sanai. Tiesi
tade] ir svarigi attistit banku netie$as savstarpgjas saiknes kvantific€Sanas petijumus, lai tos butu
iespgjams izmantot turpmaka sistémiska riska novériana. Sis problematikas risinasanai tadg] ir veltita

promocijas darba tresa dala.

Lai art sistémiskais risks ka problém-jautajums netieSi paradijas jau 20.gs. 80.gados ar
Diamond un Dybvig pétijumu par masveida naudas un citu finansu lidzeklu iznemsanu no bankas
(no anglu valodas — “bank runs ), depozitu apdro$inasanu un likviditati (Diamond un Dybvig, 1983),
tomer tikai péc globalas finansu krizes un tai sekojosas Eiropas paradu krizes pé€tnieki un regulatori
strauji pieversas sist€miska riska ka fenomena pétiSanai un reguléSanai. Lai ari ievérojamakie
sisteémiska riska novertésanas modeli tika izveidoti globalai finansu krizei noslédzoties, tikai desmit
gadus péc to paradiSanas, tiek publicéta arT korekta to kritika un triikkumi, pieméram, Benoit un citi
(Benoit u.c., 2017).

Viens no pamatnosacijumiem, lai sisteémiskais risks biitu drauds finan$u sistémas un
tautsaimniecibas stabilitatei ir ne-efektivs tirgus un asimetriskas informacijas pastavesana. Ja
pastav efektivs tirgus, tad kadai bankai saskaroties ar maksatsp€jas problémam, tas tirgus dalu un
funkcijas efektivi parnem citi tirgus dalibnieki. ArT iesp&jas un vélme bankam izvéleties piila ricibu
(no anglu valodas — “herding behaviour ”) investiciju portfela turésana nav optimala. Neefektivu tirgu
rada ar1 likumdo$anas, sistémas agentu iniciativas un to brivibas pakape rikoties. Ar (banku)
sistémas agentiem ir saprotamas ieinteresétas puses, kas veido sist€ému, pieméram, banku Tpasnieki,
augstaka vadiba, bankas ka vienots kopums, Regulators, pedg€jas instances aizdevgjs, likumdevejs,
nogulditaji un istermina investori. Turklat patieS$am mazas, atveértas ekonomikas reti kad pastav
efektivs banku pasivu (akciju, parada vertspapiru) tirgus. Arl Centralas un Austrumeiropas valstis
birza kotétu banku aktivu tirgus dala ir no 0% Latvija Iidz 95% Somija (péc Nordea bazes mitnes
parcelsanas). Vienlaikus Polija dominé tadas bankas, kas ir publiskas akciju sabiedribas, kuru
pasnieki ir globalas bankas (Santander, Citi bank, kuram aizvien pieder 70% akciju). Birza kotéta
banka ir tada banka, kuras akcijas ir izlaistas un tiek tirgotas oficiala, tas ir, reguléta birza. Plasak

skattt 1.1. attela.
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1.1.attels. Ziemelvalstu, Austrumeiropas un Dienvideiropas valstu birza kotéto banku

tirgus dala, %, 2018.g. 3.ceturksni

Avots: autores veidots, izmantojot banku finansu parskatus, birza kotéto vértspapiru sarakstus, naciondalo

centralo banku parskatus par banku sistému aktiviem

Sisteémiskais risks ir plasi pétits tirgos, kur pastav efektivs un likvids akciju tirgus un banku
akcijas tiek kotétas birza (Black u.c., 2016). Tam par pamatu pastav efektiva tirgus teorijas
pamatprincips (Fama, 1965), ka tirgus vislabak izprot katra aktiva vértibu un tirgus cena visi riski jau
ir iecenoti. Tas nozimg, ka akciju cenas tiek atgrieztas sava patiesaja vértiba péc Sokiem; investori
izmanto visu sev pieejamo informaciju, lai pienemtu racionalus lémumus. Ka zinams, tad paslaik
attistas ari iracionala investora teorija, kur investors, pamatojoties uz kadiem signaliem, neizmanto
visu sev pieejamo informaciju un l€mumus pienem selektivi. Tadel efektivs tirgus piespiez bankas
but disciplinétakam. Vienlaikus bankam, kas ir publiskas akciju sabiedribas, ikdienas apstaklos ir
pieejams 1&taks finanséjums (Nichols, Wahlen un Wieland, 2009).

Standarta pamat-pienémuma, ka tirgus cenas ilgaka laika perioda nosaka akcijas patieso
vertibu, plasu izmantoSanu pierada art izplatitie un aprobétie sist€émiska riska novértésanas modeli,

tadi ka SRISK (Brownlees un Engle, 2017), ACo-VAR (Adrian un Brunnermeier, 2014), kas balstas

21



uz banku akciju cenu savstarp€ji saistitam svarstibam, vienlaikus nosakot iesp&jamos
zaud&jumus, ja akcijas cena zaud€ noteiktu dalu savas vertibas (parasti viens vai pieci procenti). ASV
Kongress 2010. gada pienéma Dodd-Frank noteikumus (Dodd-Frank Wall Street Reform and
Consumer Protection Act, 2010), ar ko tika sperti pirmie realie soli sistémiska riska parvaldiba,
nosakot papildus kapitala prasibas bankam/iestadém, kuras tiek atzitas par sistémisko risku rado$am.
Tomér art likumdoSana nav 11dz galam izstradata (un tas ir arT politisks jautajumus), jo So likumu jau
nakama prezidenta vadiba mikstinaja (paaugstinot aktivu apméru, no kura bankas vispar tiek striktak
regulétas) (Werner, 2018). Lidzigi Eiropas Komisija 2013. gada pienéma CRD IV, lai parvalditu
sistemisko risku finanSu nozare.

Savukart mazas, atvértas ekonomikas, kur banku akcijas vai citi So banku veértspapiri netiek
kotéti birza un bankam netiek noteikti kreditreitingi, sistémiska riska noteikSana ir problematiska
(Petrovska, 2017). Tas saistits ar to, ka liclaka dala banku $adas ekonomikas pieder privatpersonam,
kas vélas saglabat zinamu noslépumainibu un manevrét-sp&ju, turklat katras bankas 1pasnieku skaits
ir neliels (Petrovska un Bojare, 2018).

Klasiskie sisteémiska riska novértésanas modeli nenem ve€ra mazo, atvérto ekonomiku
novertéjamo banku sistému cieSo sasaisti ar spécigakam kaiminvalstim. Mazo, atvérto ekonomiku
banku sistémas var nebiit pietiekami diversificétas un var bt loti lidz-atkarigas (Allen, Babus un
Carletti, 2010) no notikumiem lielo kaiminvalstu banku nozar€s un tautsaimniecibas kopuma.

Ja péta banku® atkaribu no nerezidentu finans&juma, tad var novérot augstu nevienméribu starp
izlas€ esoSajam valstim. Ne tikai Ziemelvalstis ir salidzinoSi zema atkariba no arvalstu finans€juma,
bet ar ir loti izklied€ta centralas un Austrumeiropas valstis. Ir vérojama augsta heterogenitate pat
starp eiro zonas dalibvalstim. Biitiski gan noradit, ka eiro zonas valstis patiesa atkariba no arvalstu
finans€juma ir daudz augstaka, jo par rezidentiem tiek atziti visi eiro zonas dalibvalstu personas, ne
tikai lokalas valsts juridiskas un fiziskas personas (1.2. att€la atzimétas ar “*”). Plasak skatit 1.2.

attela.

3 SVF piedavata statistika neatdala kreditiestades vai bankas, bet defing tikai ka depozitus pienemosas iestades.
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Avots: autores aprékini balstoties uz SVF un ECB datiem

Pat Regulatoram, izmantojot visu sev pieejamo informaciju par banku tirgu un savstarpgjam
attiecibam un sekojot pienemtajam Eiropas Banku iestades izstradatajam pamatnostadném (Eiropas
Banku iestade, 2014), pastav problémas precizi noteikt bankas, kas veicina sist€émisko risku.
Piem@ram, ne-sistematiskas Italijas bankas 2017. gada tika izglabtas par spiti ieprieks noteiktam
prasibam, lai banka kvalificgtos ka sisteémiski nozimiga un tas glabsana varétu tikt izmantots valsts
finans€jums (Slater, 2017). Lidzigi ari ABLV banka, kas ne tikai tika atzita par sistémiski nozimigu
banku, bet arT tas uzraudziba tika veikta Vienota uzraudzibas mehanisma (turpmak teksta — ECB
SSM) ietvaros, tomér $ai bankai netika sniegta palidziba. Lidzigi PNB bankas uzraudziba tika
delegéta ECB SSM, pamatojot to ar atzinumu, ka banka tiek atzita par sist€émiski nozimigu (ECB
takes over direct supervision of AS PNB Banka in Latvia, 2019), lai arT peéc BCBS metodologijas citas
Latvija darbojosas bankas precizak atbilstu kritérijiem, lai tiktu paklautas ECB SSM.

Latvija par citam sist€émiski nozimigam iestadém (turpmak teksta — C-SNI) Regulators ir

noteicis dazadas bankas dazados laika periodos, skatit tabulu nr. 1.2.
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1.2. tabula

Latvijas C-SNI saskana ar FKTK padomes lemumiem

Laika periods Bankas*

16.12.2015.-25.10.2016. | ABLV Bank, Citadele banka, Rietumu Banka, DNB banka,
SEB banka, Swedbank

25.10.2016.-31.12.2017. | ABLV Bank, Citadele banka, Rietumu Banka, DNB banka,
SEB banka, Swedbank

31.12.2017.-27.11.2018. | ABLV Bank, Citadele banka, Rietumu Banka, SEB banka,
Luminor Bank AS, Swedbank

27.11.2018.-27.11.2019. | Citadele banka, Rietumu Banka, SEB banka, Luminor Bank
AS, Swedbank

27.11.2019. Citadele banka, Rietumu Banka, SEB banka, Swedbank

Avots: FKTK padomes 16.12.2015. 1émums Nr. 232 (Finansu un kapitala tirgus komisija, 2015); FKTK padomes
25.10.2016. 1émums Nr. 169 (Finansu un kapitala tirgus komisija, 2016); FKTK padomes 31.10.2017. lémums Nr. 176

(Finansu un kapitala tirgus komisija, 2017); FKTK padomes 27.11.2018. 1émums Nr. 188 (Finansu un kapitala tirgus
komisija, 2018); FKTK padomes 27.11.2019. 1émums Nr.188 (Finansu un kapitala tirgus komisija, 2019).

Sadam izmainam par pamatu ir bijusi banku piespiedu likvidacija, apvienoanas un juridiska
darbibas parcelSana uz Igauniju, nevis kadas bankas aktiva biznesa strat€gijas maina tadejadi
iekarojot sist€émiski nozimigas bankas statusu.

Kopuma ir secinams, ka alternativas sist€émiska riska noteikSanas metodes izstrade ir seviski
aktuala centralas un Austrumeiropas valstu banku sistémam, kur uz tirgus datiem balstitie modeli nav
pilniba piemérojami. Turklat pateicoties cieSai So banku sistemu sasaistei ar pargjas Eiropas banku
sisttmam, regionalitates aspekts ir janem véra. P&c promocijas darba autores novérojumiem, lidz §im
sisteémiska riska pétjjumi ir fokus€jusies uz lielajam ekonomikam ne tikai to lielas ietekmes d€l, bet

arT tadel, ka Sajas ekonomikas ir plasak pieejami ticami dati.

1.2. Sistéemisko risku veicinoSo faktoru analize

Ir izpétits, ka pastav dazadi faktori, kas veicina sisteémiska riska pieaugumu. Sist€miska riska
novertésana var identificét dazadus agentus, kuru vajadzibas ir atskirigas, pat pretrunigas (savstarpgji
izsledzoas). ST promocijas darba sadala ir veltita banku nozares sistémas agentu identificésanai,
faktoru, kas ietekmé sistemiska riska uzskaiti, p&tisanu un analizé$anu. Sadu, uz agentiem balstitu
sistémiska riska analizi, tas ir, to modularas attiecibas, aicina vairaki p&tnieki, pieméram, Demekas

(Demekas, 2017).

4 Regulators sistémiski nozimigas bankas uzskaita alfabéta seciba.
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Svarigi ar1 pieminét, ka atkariba no ekonomikas cikla, ar1 faktori, kas veicina sist€misko risku,
var izpausties dazada méra, tas ir, aktivizeties tikai noteikta ekonomikas fazg (Kleinow, Horsch un
Garcia-Molina, 2017).

Banku sistéma ir dazada veida, t.i., komercbanku, investiciju banku, specializéto banku, tikls,
kuras privatpersonas, nefinanSu uznémumi un citas iestades nogulda lidzeklus, un bankas veic $o
sanemto Iidzeklu terminstruktiiras transformaciju, izsniedzot kreditus un investgjot. Banku sistéma ir
dala no kopgjas finansu sistémas. Banku sistéma ieinteres€tas puses ir sistémas agenti — bankas, to
akcionari, augstaka vadiba, nogulditaji, Regulators, pédg&jas instances aizdeveéjs un likumdevejs.

Bankas. Ka galvenais banku nozares sistémas agents tick identificétas bankas. Bankas tiek
definétas ka kreditiestades, ko uzrauga Regulators, kas paklaujas viet€jai un savstarpgjai
likumdosanai. Bankas pienem noguldijumus, kas parsvara ir istermina, un izsniedz kreditus, kas ir
ilgtermina, tadejadi veicot naudas pliismas terminstruktiras transformaciju. leverojot to, ka bankas ir
sisteémas galvenais agents, ari faktoru skaits, kas veicina sistémisko risku, ir vislielakais.

Viens no galvenajiem faktoriem ir bankas lielums (Huang, Zhou un Zhu, 2012), kas saistits
ar iesp&jamiem zaud&umiem banku sist€mai kopuma, ja Sai lielajai bankai sakas maksatsp&jas
problémas. P&c teorijas lielas bankas maksatsp€jas problémam biitu jaatstaj paliekoSas sekas ne tikai
uz banku nozari, bet ar1 uz tautsaimniecibu, tomér ka pierada prakse, tad §1 pazime nav izSkirosa.

Otrs izskirosakais faktors ir bankas sasaistes cieSums ar citam bankam un sist€mas
agentiem. Jo cie$akas savstarpgjas attiecibas, tas ir, gan savstarpgjie krediti, gan savstarp&ji veikta
maksajumu pliisma®, vértspapiru darfjumi, kopgji klienti utt., jo sistémas stabilitatei nozimigaka
banka. Jo banka ciesak sasaistita ar citam bankam vai sistémas agentiem, jo §Ts bankas izslégSana no
sistémas vai maksatsp&jas problémas liclaka méra ietekmé ari citus saistitos agentus. Savukart, ja
banka ir “periférijas” banka, tad tas maksatsp€jas problémas tiesi neietekme citus tirgus dalibniekus,
jo ta tiek izoléta. Zemak redzamaja attéla ir shematiski paradita banku savstarp&ja sasaiste, kur
redzams, ka Banka E atrodas izolacija no parg€jam bankam, tadel ar1 §1s bankas maksatnesp&jas
problémas tiesi neietekmé par€jo sistémas dalibnieku maksatsp&ju. Varianta Nr. 3 Banka D atrodas
periférija, tomeér ta ir saistita ar banku C, tadeé] maksatsp€jas problemas Bankai D var izsaukt
maksatsp&jas problémas Bankai C (pirmaja Soka vilnT), kas vélak pariet arT uz Bankam A un B.
Varianta Nr.2 Banka A ienem centralo poziciju un sisteémiski ir visnozimigaka, seviski, ja Bankas A

funkcijas nesp€j dublét kada cita banka.

> Izmantojot kadu konkrétu banku konkrétam funkcijam, pieméram, bankas, kas tikai pienem noguldijumus, izmanto
citu banku X, kas rikojas ka investiciju banka, lai ieguldttu noguldijumus riskantakos finansu aktivos.
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1.3. attéls. Banku savstarpgjas sasaistes shema
Avots: autores veidots

Nozimigs faktors ir bankas unikalitate un vai §1s bankas funkcijas dublé vai sp&j dublét kada
cita banka. Ja kada banka ir svariga no sistémas droSas un raitas funkcionéSanas aspekta, tad ta ar1
liela méra ietver sevi sisteémisko risku lielaka apjoma ka banka, kuras funkcijas veic vél vairakas citas
bankas. Nenozimigas bankas izieSana no tirgus neizraisa sist€émas funkcionéSanas traucéjumus.

Liela nozime sist€miska riska veicinaSanai ir bankas padomes un valdes pienemtajiem
stratégiskajiem léemumiem. IzSkiross faktors sisteémiska riska pieaugumam ir banku aktivu
savstarpgja korelacija — bankas izSkiras 1stenot tadu ieguldijumu politiku (izsniegt kreditus), kas
paredz investét vienadas nozares ar citiem sistémas agentiem (bankam). Sada riciba var biit gan
netieSi saskanota starp bankam, gan arT var tikt izvelets atdarinat kadas bankas investiciju portfeli
(ta deveta pula riciba) (Acharya un Yorulmazer, 2003). Tada veida tiek veicinata banku aktivu
savstarpgja korelacija (Huang, Zhou un Zhu, 2012), kas nes paaugstinatu pelnu ekonomikas
izaugsmes posma, bet paliclina zaudéjumus ekonomikas lejupslides laika (finansu sviras princips).
Sekojosa ietekméSanas no argjiem faktoriem izraisa spriedzi sist€ma un iesp&jamu valsts atbalstu
(Lau, 2011). Bankas izvélas stratégiju, kuras pamata ir fakts, ka Regulators biis spiests glabt liclako
dalu banku, kas biis izvél&jusas Iidzigu investiciju stratégiju, kas bis nesusi zaud&jumus. Savukart, ja
tikai konkréta banka cie$ zaudgjumus no neveiksmigas investiciju stratégijas, tad Regulators nav

spiests glabt So konkréto banku. Lai arT Regulators ir ieviesis vairak reformas, lai mazinatu sist€misko
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risku, pec-krizes perioda pila riciba, izvéloties investiciju portfeli, ir kluvusi daudz izteiktaka
(Delpini u.c., 2019).

Ja banka no regulatoru puses tiek atzita ka sistemiski nozimiga, kas nozimé, ka ta krizes
perioda var tikt glabta no valsts puses vai bankas padome sagaida, ka banka tiks glabta vai tai tiks
pieSkirtas tieSas vai netieSas valsts garantijas, attiecigi bankas padome var netieSi pienemt l€mumu
sakt parmérigu risku uznemsanos. Par So fenomenu runa gan 1983.gada sist€miska riska teorijas
pamatlicgji (Diamond un Dybvig, 1983), gan ari misdienu pétnieki (Co-Pierre, 2011), (Bosma,
2016). Valsts atbalsts, kas tiek gandriz vai garantéts sistémiski nozimigam bankam, var radit
iniciativu banku vadibai izSkirties kliit par $adu sistémiski nozimigu banku (Langfield un Pagano,
2016). Sadu stratégiju var Istenot agresivi palielinot bankas aktivu kopapjomu vai izvéloties veikt
tautsaimniecibai butisku funkciju.

Banka So kapitala sodu var uztvert par apdroSinasanas prémiju par sistémiska riska
uznems$anos. Tiesi tadé]l Regulatoram ir svarigi ne tikai ievérot konsekvenci savos 1émumos un
nepielaut noklusanu kilnieka pozicija, bet arT reiz€m banku glabsana ieverot principu “parak liela,
lai izglabtu” (no anglu valodas - “too big to rescue”). Ar sadiem panémieniem ir jaizjauc banku
palauSanas uz statusa pieSkirtam garantijam.

Nozimigs sisteémiska riska veicinoss faktors ir augstaka Iimena vadibas vélme péc lielakas
pelnas, un no ta izrieto$a paaugstinata riska uznemsSanas, kombinacija ar valdes priekSsédetaja
nesp&ju, t.i. gan funkcionali, gan faktiski, kontrolét Sos augstaka Itmena vaditajus (Lau, 2011).
Tadejadi, augstaka limena vaditaji var mainit investiciju portfelu stratégijas gan istermina, gan ari
ilgtermina, tai skaita izveloties turét aktivus, kam ir augsta korelacija ar citu banku turétajiem
aktiviem. Tas ietver ari piedaliSanos sindicétajos aizdevumos kopa ar citam bankam, kas rada
investiciju portfelu parklasanos (Allen, Babus un Carletti, 2010). Sada probléma ir seviski izplatita
mazas ekonomikas, kur ir mazs tirgus un vél mazak vietgjo lielo uznémumu, kas neveicina
diversificetu sindicéto aizdevumu izsniegSanu.

Empirisks pétijums par 40 liclam Eiropas publisku akciju sabiedribu — banku padomém,
pierada, ka lielaks padomes izmérs un mazaks padomes tikSanas reiZzu skaits gada noved pie
izteikti lielakiem zaud&jumiem krizes laika (Battaglia un Gallo, 2017). Tas tikai pierada, ka padomes
locekliem ir japilda savas funkcijas apzinati un pilniba, nevis tikai butaforiski un ir aktivi jaiesaistas
bankas strat€gisko mérku izvirzisana.

Begley, Purnanandam un Zheng sava pétijuma par pasaules liclakajam bankam ari izcel
butisku sistémiska riska avotu, seviski globalas finansu krizes perioda, — banku sp&ju un velmi
Regulatoram sniedzamajos parskatos noradit zemaku riska aktivu apjomu tirdzniecibas portfelt
neka patiesiba, So ricibu iecenojot augstakas nakotnes kapitala rezerves, ko ka parkapumu uzliks

Regulators (Begley, Purnanandam un Zheng, 2015). Tas parada, ka bankas ir ar mieru riskét, jo
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nakotnes “sods” bus krietni mazaks, neka tagadnes uznemtais risks. Tas viennozimigi ir saistits ar
spelu teorijas elementu, kur banka vienmér izdara pirmo gajienu un Regulatoram neatliek nekas cits
ka reagét (Henderson un Spindler, 2017).

Sistémisko risku ietekm@e ar1 bankas aktivu bilances struktira, pieméram, augsts kreditu un
nematerialo aktivu ipatsvars (Biase un D‘Apolito, 2012). Sada bilances struktira norada uz
problematisku sp&ju Tsa termina rast likvidus finansu aktivus peksnai saistibu atmaksasanai, jo krediti
ir jalikvid€ zem to aktivu vértibas, bet nematerialajiem aktiviem ir sarezgiti noteikt to patieso tirgus
vertibu. Banku sistemas struktira klust bistama, ja vairakas bankas sisttma izvélas $adu bilances
strukturu.

Lidzigi sistémisko risku veicina nelikvidu aktivu portfelu turésana (Billio u.c., 2012). Sadi
portfeli rada likviditates problémas, kas var novest pie sist€miskas krizes. Turklat sist€misko risku
veicina ar1 problematiskie krediti vai citi aktivi, kas pec Regulatora prasibam formali neatbilst
problematiskiem, bet realitaté Sie aktivi ir klasificgjami ka problematiski. Bankas §ada gadijuma
izvelas pagarinat kredita maksajumu terminus, pieskirt ta sauktas “kreditu brivdienas”, lai maksligi
uzlabotu savu investiciju portfeli.

Aktivu burbuli ir dabiska ekonomikas sastavdala. Tomér banku stratégiska vélme braukt pa
burbuli (no anglu valodas — “ride the bubble”) (Abreu un Brunnermeier, 2003) ne tikai veicina
ekonomikas disbalansu, bet arT ierobezo banku investiciju stratégijas noturibu un iesp&ju laicigi
pienemt l@mumu pardot aktivus pirms burbula spragsanas. Parasti bankas ir tada eiforija no aktivu
vertibas kapuma burbula dél, ka tas nespgj paredzet burbula spragSanas bridi. Smagakais nesenais
pieradijums tam ir arT 2008.gada globala finansu krize. Banku strat€gija burbula laika pieskirt
papildu kreditlidzeklus burbula skartajai nozarei, atnpemot kreditresursu citam nozarém, bet
burbula parspragsanas posma parlieku ierobezojot kreditresursu pieskirsanu burbula skartajai nozarei
rada papildu sistémisko risku (Langfield un Pagano, 2016), jo pastiprina kreditcikla amplitadu.

Sadas banku padomes, valdes un Tpa$nieku izvéles iespgjas ir iespéjamas pamata pateicoties
banku juridiskajai formai — bankas investori riské tikai ar ieguldita apjoma kopumu (Dell’ Ariccia
un Ratnovski, 2013), vienlaikus par kredita plecu izmantojot bez-riska garantétus klientu
noguldijumus. Uznemoties risku, $ada juridiska forma garant€ maksimalos zaudgjumus (ieguldita
kapitala apjoma), kame&r pelna nav ierobezota. TieSi tade] dala banku 1pasnieku, saprotot, ka bankai
draud maksatnespé€ja, izvelas uznemties papildus riskus, cerot uz slaicigu un strauju pelnu, ko
iesp&jams ari uzreiz iznemt. Ari Kreditoru mazoritates princips bankas likvidéSanas gadijuma
veicina banku Tpasniekus uznemties parmeérigu risku.

Mazak tiek pétita tiesi juristu loma sisteémiska riska veicinasana, lai art ar vinu Iidzdalibu ir
iespéjams sastadit sarezgitus strukturétos finanSu darijjumus (Gray, 2016), ka ari izvairities no

taisnigam saistibam. Turklat juristi biezi ir centralie atbildigie par lobija aktivitasu veikSanu.

28



Ieguvumi no pila ricibas, kas attiecigi veicina sist€misko risku ir vairaki. Bitiskakais un
visbiezak zinatniskaja literatira pieminétais ir lielaka iesp€jamiba krizes laika sanemt valsts atbalstu,
ja banka ir dala no “parak daudz un lielas, lai lautu sagriit” grupas (Cai, 2020), (Giraldo, 2012),
(Riiffer, 1999). Nakamais ieguvums ir vélme samazinat izmaksas un izvairiSanas no klidainu lémumu
pienemsanas, pieméram, sekot citiem ne tikai kreditéSanas stratégija, bet pat filialu tikla izveides
stratégija (Fang u.c., 2019). Savukart, ja lielaka konkurentu grupa ari pargjie dalibnieki bus pienémusi
lémumus, kas rada zaud€jumus, samazinas iesp&ja, ka krizes perioda biis kads specigaks un $is
specigakais bis spg&jigs parpirkt kltidijusas bankas (Giraldo, 2012). V&l viens ieguvums no piila
ricibas ir reputacijas izmaksu samazinasana jeb “vainas daliSana” — konkréta banka netiek sodita no
tirgus dalibniekiem stiprak ka pargja grupa par pielautam neprognozetajam kladam (Cai, 2020). Par
nozimigu ieguvumu izvélei sekot citam bankam tiek mingtas projektu monitoringa un atlasiSanas
izmaksu samazinajums, jo banka palaujas, ka citas pelnitspgjigakas bankas jau ir ieguldijusas lielakus
resursus projektu atlasisana un kreditéjamo nozaru izvéle (Fang u.c., 2019). Zinatniskaja literatiira ari
runa par $adu ieguvumu no piila ricibas: vieglaka un atraka Iémumu pienemsana, kad zaud€jumi ir
jau paredzami (pieméram, aktivu norakstiSana) (Haiss, 2010) un vaditajiem ir vieglak sasniegt
labakus pelnas raditajus, ja tie savos Iémumos seko pelnitsp&jas lideriem (Avgouleas un Cullen,
2014). Ka norada 2019. gada veikts pétijums, tad izteiktaka pila riciba ir liclajam bankam, un tam,
kam ir lielaka iesp&jamiba ieklit taja banku grupa, kas atbilstu “parak lielas un parak daudz, lai lautu
sagrit” (Heo, 2019).

Apskatot faktorus, ko rada bankas, var novérot, ka lielako dalu no tiem var noveérst mainot
likumdoSanas ietvaru, ka arT veicinot banku iesaisti globala konkurencé. Dalu no Siem faktoriem
risina CRD 1V, bet, ka zinams, tad direktivas tiek transponétas nacionalo valstu likumdoSanas,
1zveloties cik liela méra un ka direktivas parnem. Ta neuzliek par pienakumu direktivu parnemt viens
pret vienu.

Ieprieks uzskaitita banku riciba saskanot savu ricibu ar citu banku vai banku grupu sniedz
paredzamus ieguvumus, piemé&ram, iegita lielaka varbiitiba krizg tikt glabtai, izmaksu samazinasana
kreditéSanas politikas izstradée, atraka lemumu pienemsSana.

Ka nakamais sistémas agents tiks apliikoti nogulditaji un vinu iniciativas, kas izraisa
sisteémisko risku.

Nogulditaji. Nogulditaji ir sisteémas dalibnieki, kas iegulda savus brivos lidzeklus bankas un netiesi
piedalas sisteémiska riska veidoSana. Liela méra banku briviba uznemties sist€émisko risku ir atkariga
no nogulditaju véelmém uzraudzit savus parvaldamos lidzeklus un ticibas bankam (jutigums pret
satricinajumiem tirgl un izvéles iznemt aktivus no stresa parnemtas bankas). Tapec, lai pasargatu

sabiedribas intereses (t.i. nogulditaju), ir ieviests banku regul€joSais mehanisms.
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Sistemisko risku tieSi veicina pastavosa nogulditaju apdrosSinasana, t.i., garanttais
noguldfjumu atgiiSanas princips noguldijumiem lidz kadai noteiktai summai (Laeven, Ratnovski un
Tong, 2016). Pastavot $adai garantijai, nogulditaji pievérS mazak uzmanibas bankas riska profilam,
tadejadi bankas izvé€las but riskantakas, jo no nogulditaju puses netiek soditas.

Sie pasi pétnieki arf norada — jo bagataka valsts (augstaks IKP uz iedzivotaju), jo nogulditaji
mazak uztraucas par bankas riska profilu un sevis iegulditajiem Iidzekliem (Laeven, Ratnovski un
Tong, 2016). Attiecigi bankas nesoditas var izvélties riskantakas biznesa stratégijas.

ArT Rietumu pasaulé izplatita fikséta noguldijumu likme, t.i., likme, kas nav atkariga no
noguldfjuma investiciju objekta atdeves, rada sistémisko risku. Sadi jau tiek paredzeta noteikta
nakotnes izejo$a naudas plisma, negarantgjot nakotnes ienakoSo naudas plismu. Bankas ir spiestas
uz sevi uznemties zaud@umus, ja investicijas aktivos nav radijusas pietickami lielu pelnu. Tas rada
iniciativu uznemties parlieku risku, tai skaita, veidot korel&tu investiciju portfeli ar citam bankam.
Piemé&ram, islama finans€Sanas principi aizliedz iepriek$ noteikt pelnas likmi — pelnas sadalé visi
investori uznemas risku, tas ir, risku ciest zaud€jumus, ja investicijas ir neveiksmigas.

Ir secinams, ka, lai gan nogulditaju izvéles rada sistémisko risku, tomér $o agentu spé&ja
veicinat sist€émisko risku ir vismazaka pret pargjo sist€mas agentu sp&ju sekmét sistémisko risku.

Nodalas turpinagjuma tiks aplikots Regulators ka otrs svarigakais agents, kas veicina
sisteémiska riska veidoSanos banku nozarg.

Requlators. Ar Regulatoru promocijas darba tiek saprasts gan banku uzraugs un likumdosanas
ietvara uzraugs (izpildvara), gan ari pedgjas instances aizdevgjs (no anglu valodas — “lender of last
resort”). Mazas atveértas ekonomikas S§is divas funkcijas var biit gan koordinéti nodalitas divas
institlicijas, gan ar1 apvienota viena institiicija (Lietuvas centralas bankas gadijuma).

Regulatora meérkis ir minimizét krizu un banku kapitala sagaidamas socialas izmaksas
(Danielsson u.c., 2016a). Turklat Regulatoram ir jakalpo ilgtermina sabiedribas interesém, pat ja tas
saduras ar banku nozares agentu ilgtermina un Tstermina interesém.

2018. gada (Colletaz, Levieuge un Popescu, 2018) veikts pétijums parada, ka monetara
politika ilga perioda ietekme sistemiska riska Itmeni (ta izskaidro 75-100% no abu raditaju
savstarpgjas ietekmejamibas), kamér loti 1sa laika perioda $ada savstarpgja ietekmé&amiba netiek
noverota. Turklat saskana ar iepriekSminéto petijumu pirms globalas finansu krizes sisteémiskais risks
neietekméja ECB monetaro politiku (Colletaz, Levieuge un Popescu, 2018). Benoit un citi, 2017 sava
petijuma norada, ka Bazeles Il vienoSanas un citas veiktas reformas veicina bankas uznemties
vienadus un korel&tus riskus, jo, piemé&ram, stresa testos labak veicas tam bankam, kas sp&j izturet
vienotus Sokus ar [1dzigu kapitala struktiiru, tadejadi atturot bankas no atskirigu stratégiju istenosanas

(Benoit u.c., 2017).
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Ka norada pétijums, tad tieSi nepilnveértiga kapitala regulacija bija par pamatu sistemiska
riska piecaugumam periodos pirms un péckrizes (Kleinow, Horsch un Garcia-Molina, 2017). To
apstiprina ar1 cits petijums, kur analiz€tas ES un Ziemelamerikas bankas, — sisteémisko risku ir
iesp€jams samazinat, ja tiek ievérotas striktakas kapitala prasibas, tick noteiktas nozares ipatnibam
atbilstosas kapitala rezerves un pretcikliska kapitala prasiba, un “aizdevuma apkalpoSanas izmaksas
pret ienémumiem no aizdevuma” raditaja griesti (Andries, Melnic un Nistor, 2018).

Lai arT Regulatoram ir vara sodit bankas par likumdoSanas parkapumiem, vai labas prakses
neieverosanu, veél joprojam bankas sodu uztver ka opciju, nevis ka funkciju no izdarita parkapuma
apméra. Regulatora uzdevums ir izpétit un pieskirt soda punktus par sistémiskumu, lai ierobezotu
banku v€lmi uznemties parlieku lielu sist€misko risku. Ieverojot, ka sistemiska riska specifiskais
noregul&jums ir salidzino$i nesens un juridiskaja un likumdoSanas praksé v&l nav nostiprinajies
mehanisms, bankas un citas iestades, kas tiek atzitas par sist€miski nozimigam veletos apstridéet
Regulatora pienemtos lémumus, tomér, baidoties no represijam un sabiedribas uzticibas zaudéSanas
izv€las neversties tiesa. Tomer par $adu soli, t.i., apstridét tiesa apdrosinatajam pieméroto sistémiski
nozimigas iestades uzraudzibas ietvaru, izskiras ASV bazetais MetLife (Bloomberg News, 2015).
Jaatzist gan, ka kop$ tiesasanas briza MetLife ir piedzivojis dazadas biznesa pelnitsp&jas problémas,
pieméram, parak augstu aiznemsSanas limeni, darbibas parstrukturéSana un diskrimingjosas dzimumu
politikas pieméroSana riska parakstiSanas procesa.

Tomeér ar1 Regulatora apzinata vai neapzinata riciba veicina sist€misko risku, piemeram,
Regulatora preference pret konkrétiem aktivu kvalitates veidiem ka AAA tipa parada vertspapiri
(Black u.c., 2016), (Jobst, 2012). Ja tirghi peksni iestajas krizes situacija, un konkréti turétie aktivi
zaudeé savu vertibu pieskirta reitinga krituma del vai tie klast par deficitu tirgii — tas rada bankam
papildu spriedzi nodroSinat likviditati un regulativas prasibas. Ja jau bankas eso$aja investiciju
portfelt dalai vertspapiru tiek samazinats kreditreitings, tad banka ir spiesta pardot konkrétos
vertspapirus, visticamak ar biitisku atlaidi, jo vertspapiru kvalitates prasibas ir attiecinamas pret visam
uzraugamajam bankam. Spiediens rodas ar1 no otras puses, jo bankam ir jaaizstaj vertspapiri, kuriem
ir kritusies vértiba, ar citiem augstas kvalitates vértspapiriem péc kuriem palielinas pieprasijums.
Peksni tirgt lielakajai dalai ir nepiecieSami nepietieckama apjoma pieejami vertspapiri par loti augstu
cenu un pat ar negativu ienesigumu. Vacijas un ari citu Eiropas valstu paradzimes ilgaku laika periodu
(2015.g.) regulativo izmainu ietekmg, t.1., eiro zona tika veikti stresa testi, bija ar negativu ienesigumu
(Germany 1-Year Bond Yield, 2020), jo skaitijas loti drosas un lielaka dala banku regulativo prasibu
ietekm@ tur€ja tiesi So valstu paradzimes. Tas radija tirgus deficitu péc $STm paradzimém. Bankas
tikmer ir spiestas Sos vertspapirus pirkt un ciest zaud&jumus turot Sos aktivus, jo tadas ir regulativas
prasibas. Sada Regulatora prasiba multiplicé banku savstarpgjas saiknes un akfivu apjoma, ka ari

aizvietojamibas sisteémiska riska kanalus.
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Ka norada gan Starptautiska norékinu banka, gan Starptautiskais Valiitas fonds un Finansu
stabilitates padome, tad bankam, no Regulatora publiskas vai nepubliskas komunikacijas uzzinot
kriterijus, péc kadiem Regulators verté sistémisko nozimibu, var rasties iniciativa apiet vai tiesi
otradak izpildit Sos kriterijus un iegit vai tiesi otradak izvairities no kl@iSanas par sistémiski nozimigu
iestadi (International Monetary Fund, Bank for International Settlements and Financial Stability
Board, 2009). Tas, pieméram, iesp&jams bankam vai nu samazinot vai tiesi otradi audzgjot vietgjo
ekspoziciju, vairot parrobezu darbibu, pastiprinati izmantot atvasinatos finansu instrumentus. Lai arT
ir pagajusi vairak neka desmit gadi péc SVF un BIS publicétajiem pamatprincipiem, tomé&r galvenais
“soda” veids, lai ierobezotu bankas uznemties sist€émisko risku, ir papildus kapitala prasiba nevis reals
nodoklis par sist€misko nozimibu. Turklat, BIS vel joprojam uzskata, ka ar savu politiku rada
iniciativas globali sistémiski nozimigam bankam mazinat savu sistémisko nozimibu (Basel
Committee on Banking Supervision, 2018). Vienlaikus, p&tnieki atzist, ka Bazeles IV (jeb papildinata
Bazele III) prasibas radis bankam nepiecieSamibu piesaistit papildu 120 miljardus eiro kapitala un
banku kapitala atdeve samazinasies par 0.6 procentpunktiem, ja tas nemainis savu biznesa stratégiju
sisteémiska riska parvaldisanai (Koch u.c., 2017).

Cits faktors, kas veicina sistemisko risku ir Regulatora nespé&ja parraudzit finanSu
inovacijas (Guerra u.c., 2013) un laicigi novérst riskus, ko tas rada. Si ir objektiva probleéma, jo
finanSu inovacijas rodas atrak neka tiek radits regulativais ietvars. Turklat inovacijas, lai tas
nostiprinatos un izdzivotu, sakuma posma nedrikst tikt parlieku ierobezotas. Vienlaikus, finansu
inovacija — kreditu atvasinato instrumentu — risku izpratnes un regul&juma trikums bija par pamatu
globalajai finansu krizei.

Ari neobjektiva (no anglu valodas — “biased”’) banku glabsana, tai skaita preference glabt
konkrétu banku tipu vai pat lobija ietekme uz lémuma pienemsSanu, un paaugstinata iecietiba
regulativo prasibu piemérosana pret vietg§jam bankam (Garratt, Webber un Willison, 2012) un
sisteémiski nozimigam iestadém (Espinosa-Vega u.c., 2011) veicina sisteémisko risku. Kamér pastaves
vismazaka regulativas vides arbitrazas iespéjamiba un Regulatora preference p&c konkréta tipa,
pieméram, majas tirgus aktiviem, un bankas par to nojautis - tas centisies izmantot So nekonsekvenci
sava laba — tai skaita vietéjam bankam izvéloties pastiprinati uznemties sistémiskos riskus. Sada
Regulatora labveliba vai savstarpéja slegta tipa informacijas apmaina ar kada noteikta tipa
bankam tiek apSaubita ari publiski (Lindeberg, 2018), jo var nostadit §is bankas preferenciala
stavokli pret par€jiem tirgus dalibniekiem.

Ka norada pétnieki, tad Eiropas Regulatori biezak izvélas krizé nonakus$as bankas apvienot
vai laut citam bankam istenot to parnemsanu, nevis $is bankas likvidét (Langfield un Pagano, 2016).
Sads scenarijs sistémas agentiem nav tik postoss un, tadejadi, veicina nepamatotu toleranci pret

riskantakam bankam. Ka norada pétnieki, efektiva banku glabSana sniedzot garantijas, nevis uzpérkot
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priekSrocibas akcijas (no anglu valodas — “preffered equity”) tiesi sisteémiskas krizes perioda tiek
atzita par efektivako Iidzekli (Berger, Roman un Sedunov, 2017).

Loti svarigs faktors ir arT Regulatora sp&ja panakt, ka reguléjamie subjekti ievéro regulativas
prasibas pilniba, nevis ielaiZas ilgos stridos vai citadi apiet §Ts prasibas. Sada minstinasanas vai
kavésanas diskredité Regulatora varas pozicijas un veicina banku arbitrazas iespé€jas.

Aktivs jautajums mazas ekonomikas ir ari banku iespéjama vara ietekmét Regulatora
lémumus — visticamak, ka dalai banku ir tik liela ietekme politiskas dienaskartibas noteikSana, ka
Regulatora neatkariba ir tikai juridiska, ne faktiska.

Ja regulativais ietvars kada jurisdikcija ir parak stingrs, tad brivas konkurences ietvaros
bankas var izvéleties alternativu pakalpojumu sniegsanas veidu nenodibinot vietéjo banku, pieméram,
sniedzot pakalpojumus tiesaisté vai caur bankas parstavniecibu, t.i., filiali. Sados gadijumos bankas
piedalas sistemiska riska veicinasana, bet vietgja Regulatora vara uzraudzit konkrétas bankas ricibu
ir ierobeZota.

Sis faktors noved pie nakama loti saistita faktora — Regulatoru savstarpéja konkurence
globalizacijas un brivas kapitala plusmas apstaklos. Mazam, atvértam ekonomikam §is faktors ir pat
loti iz8kiroSs. Turklat Eiropa, pastavot vienotajai monetarajai savienibai, bankai izvel&ties sniegt
parrobezu pakalpojumus ir loti viegli un pievilcigi. Aréju spiedienu rezultata Regulators tiek netiesi
mudinats ieveérot paaugstinatu iecietibu pret tautsaimniecibai nozimigam bankam, vai bankam, kas
rada pievienoto veértibu. Sadi faktori ierobeZo Regulatora sp&ju biit neatkarigam, jo faktiski starp
valstu Regulatoriem notiek cina par kapitala piesaisti banku forma. Dala valstu Regulatora
funkcijas art tiek finans€tas no uzraugamo tirgus dalibnieku obligati veicamajam iemaksam, kas ir
papildu stimuls nezaudét esosos tirgus dalibniekus.

Nopietns Eiropas mazas, atveértas ekonomikas Regulatora neatkaribu ietekméjoSs faktors ir
cieSa regulativa sasaiste ar augstak stavosam Eiropas limena parraudzibas iestadém, tadas ka
Eiropas Centrala Banka, Eiropas Banku iestade, Eiropas Sistémisko risku kolégija, kas Regulatora
vieta izveido likumdoSanas ietvaru, ar kuram ir jasaskano planotas regulativas darbibas. Sads
saskanoSanas process parasti ir laikietilpigs un sistémiska riska iestasanas gadijuma var veicinat
sisteémiska riska seku izplatiSanos. Turklat, lai art tiek uzskatits, ka $adas starpvalstu organizacijas ir
kompetencu koncentracija, tomér reizém $adas iestad€s pastav loti subjektivs un tendenciozs
viedoklis par regiona valstu banku sistému patnibam. Tas bieZi ir saistits ar izpratnes trikumu par
mazo valstu ekonomikas uzbtivi un sp&ju radit pievienoto vertibu atskiriga, bet produktiva veida.

Faktors, kas ietekme& Regulatora sp&ju efektivi parraudzit sistémisko risku, kas izplatits tiesi
mazas ekonomikas, ir Regulatora padomes parvéléjamiba — padomes loceklu amati parsvara ir
termin€ti un tos ieveleé parlaments, tadejadi Regulatora padomei var rasties neobjektiva iniciativa

pienemt tadus lémumus, kas biitu labveligi konkréto partiju, un to sponsoru, vélmem.
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Kopuma var redzet, ka sistemisko risku visvairak ietekm& Regulatora darbibas wvai
bezdarbibas, ka ari Regulatora de facto neatkaribas Iimenis pienemt patstavigus l€mumus,
neietekmgjoties no dazadiem sistémas agentiem. Sie faktori ar skaidri parada nepiecie$amibu
nodro$inat lidzsvaru starp Regulatora brivibu pienemt l@mumus un parraudzibu, lai Regulators
rikotos sabiedribas interes€s, ka ar1 pietieckamus resursus kompetences palielinasanai un funkciju
veikSanai.

Likumdevéjs. Salidzinosi maz apskatits agents sisteémiska riska ietvaros ir Likumdevgjs un ta

vara, tom€r gan nacionala Itmeni, gan Eiropa Eiropas Parlamenta Iimeni tiesi parlaments ir tas, kas
pienem likumdoSanas vadlinijas sistemiska riska parvaldibai. TieSi no nacionalaja parlamenta
ieveletajiem politikiem ir atkarigs, ka tiks transpon@ti starptautiskie standarti sist€miska riska
parvaldei, t.i., vai pilniba vai tikai dal&ji. Tiesi Saja posma visspecigak iezim&jas mazas ekonomikas
ievainojamiba pret lielam bankam un to lobiju — politiki var tikt vieglak ietekméti. So faktu ari parada
Langfield un Pagano sava 2016.gada publikacija — bankam spgjot ieglit domingjosu stavokli tirgd, jo
Eiropas valstu valdibas ieprieks ir 1pasi stimul&jusas lielu un universalu banku veidoSanos un attistibu,
tam ir lielaka lobija vara panakt labvéligakus lémumus par politikiem (Langfield un Pagano, 2016).
So jautdjumu varétu risinat unificéta likumdo3anas baze Eiropas liment.

Svarigs faktors sistemiska riska parraudzibas juridiska ietvara izstradé ir ar1 parlamenta
deputatu izpratnes un izglitibas limenis, lai korekti sp&tu izvertet nepiecieSamos grozijumus un
uzlabojumus. Jaatzimé, ka Iidzigi ka citos jautajumos, ar1 sistemiska riska parvaldes likumdoSanu
ietekmé politiskais cikls un deputatu vélme tikt parvélétiem, tadejadi pirms vélésanam var publiski
izpausties politiku ve€lme pastiprinat sisteémiska riska parraudzibu, kas atkal negativi var ietekmét
sistémisko risku un banku attieksmi pret to.

Bitisks sistémiska riska veicinasanas faktors ir likumdosana pastavosais favoritisma princips
— pateicoties lobijam, esosais regulativais reguléjums ir labvéligaks esoSajiem tirgus dalibniekiem
(Henderson un Spindler, 2017), pie tam, biezi uzliekot papildus barjeras (un biezi tadas, kas nebija
piemérojamas ieprieks) tiem dalibniekiem, kas vélétos ienakt tirgli, tadejadi Sos potencialos
dalibniekus atturot no ieieSanas tirgd.

Ka ieverojamakais likumdoSanas faktors ir nodoklu likumdoS8ana iestradata preference, lai
uzneémums, finansgjot investiciju projektu, izmanto kredit€Sanu, nevis iek$&jo kapitalu (pastavosais
nodoklu vairogs) (de Mooij un Hebous, 2017), (Roe un Troge, 2017). Sadi jau pasa pamata tiek
veicinata uznémumu atkariba no bankam. Maza ekonomika, pastavot §adam nodoklu vairogam,
bankas netiek stimul€tas diversificét savus aktivus (iznemot koncentracijas riska ierobezojumi, t.sk.,
aktivu klaSu limiti), jo pastav likumdoSanas garants, ka uznémumi, neskatoties uz citiem faktoriem,

turpinas izmantot banku finans€jumu. Turklat atseviskas jurisdikcijas pastav nodoklu vairogs
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iedzivotaju ienakuma nodokla veida par nekustama ipaSuma aiznémumu (Perez, 2017), kas papildus
veicina paaugstinatu hipotekaro kreditu portfela augstu ipatsvaru kop&jos bankas aktivos.

Sistemiska riska likumdos$anas ietvaram ir jabiit pietickami elastigam, lai tas spetu pielagoties
ekonomikas cikliskumam, vienlaikus dodot pietiekamu brivibu Regulatoram istenot visus ta riciba
esoSos lidzeklus sistemiska riska parraudzibai un ietekméSanai. Turklat ir nepiecieSams uzlabot
likumdoSanas ietvaru, paverot iespéju vienkarsak, letak un realistiskak ierosinat un izvest tiesas
procesus (gan privatpersonam, gan valstij) pret banku parkapumiem, jo, ka norada Henderson un
Spindler 3adi tiesas procesi ir loti, loti reti (Henderson un Spindler, 2017).

Bitiski atzimét, ka likumdevéjam ir liela sp€ja netiesi veicinat sist€émisko risku. Promocijas
darba autore izdara secinajumu, ka identificétie 3 sist€émas agenti ne tikai savstarp&ji mijiedarbojas,
bet biezi tiem ir pret€jas intereses, kas ir janem vera ne tikai p&tot, bet arT ierobezojot sist€émisko risku.
Svarigi ievérot arl katra agenta varas pakapi par citiem sisteémas agentiem, kas var bat iz8kiro$i
sisteémiska riska analizé. Promocijas darba turpinajuma tiks apliikoti ar tirgu saistitie faktori, kas
ietekmg sistémisko risku.

Tirgus. Ar tirgu saistitos faktorus var iedalit strukturalos un cikliskos. Strukturalie pastav
neatkarigi no ekonomiska cikla. Tos var ietekmét tikai fundamentali mainot tirgus iekartu — vai nu ar
likumdosanas palidzibu, vai citadi, pieméram, vienojoties par citam prioritateém tirgus dalibniekiem,
vai ienakot tirgii citiem, parasti specigakiem arvalstu sp€létajiem.

Ka pierada 2017. gada veikts pétijums, tad dazados ekonomikas ciklos sist€misko risku
veicina dazadi faktori. Kleinow, Horsch un Garcia-Molina atklaj, ka 2003.-2005.gada sistémisko
risku veicindja nepilnvértiga kapitala regulacija, kamér globalas finansu krizes laika (2006.-2011.9.)
sistemisko risku veicinaja ta dala banku tirgus, kuram jau ieprieks tika prognozeti zemi ien€mumi un
kuram bija stabila noguldijumu parvaldiba; — peéc-krizes perioda nepilnveértiga kapitala regulacija
atkal bija nozimigs sistémiska riska veicinasanas faktors (Kleinow, Horsch un Garcia-Molina, 2017).
Sis fakts tikai parada, ka sistémisko risku veidojosie faktori mainas, mainoties ekonomikas ciklam.
TieS1 tadel ir svarigi atdalit strukturalos no cikliskajiem sistemiska riska veidojoSiem ar tirgu
saistitiem faktoriem.

Strukturalie tirgus faktori. Ka viens no centralajiem strukturalajiem faktoriem ir

globalizacijas esamiba un ekonomikas atvértiba un ciesa sasaiste ar citam ekonomikam. Tas
noved pie ta, ka sisteémiskais risks tiek parnests no vienas ekonomikas uz otru, un maza ekonomika
visbiezak sistemiskos Sokus importe no citam, lielakam ekonomikam. Tomeér empirisks pétijums
par Norvégijas un Zviedrijas ekonomikam nepierada $o tendenci — 2018. gada veikts pétijums
paradija, ka Norvégijas un Zviedrijas ekonomikas maz ietekmé&jas no ASV akciju tirgl notiekosa
(Zheng un Song, 2018). Sads rezultats gan varétu ari tikt izskaidrots ar to, ka Norvégija un Zviedrija

var netikt uzskatitas par patieSam mazam ekonomikam. Vienlaikus ir janem véra prieksSnoteikums,

35



ka Eiropa ir izveidojusies regionali tirgi, kas sava starpa maz ietekmgéjas, bet viena regiona ietvaros
ekonomikas ir loti lidzatkarigas, pieméram, Ziemelvalstu — Baltijas valstu regionalais tirgus,
Centraleiropas un Dienvidaustrumu Eiropas regionalais tirgus. Savukart analiz€jot 26 lielako
ekonomiku banku finanSu plismas uz 119 sanémgéjvalstu bankam, tiek secinats, ka kopuma §is banku
savstarp€jas starpvalstu finanSu plismas kalpo par iemeslu sistémiska riska samazinajumam
lielajas bankas, jo paaugstina aktivu kvalitati, aktivu parvaldiSanas efektivitati un samazina atkaribu
no netradicionaliem ienakumu veidiem; sisteémiskais risks tiek aprékinats peéc SRISK metodologijas,
izmantojot NYU-Stern Volatility institute datus (Karolyi, Sedunov un Taboada, 2017).

Ar1 salidzino$i jauns ekonomiski-juridisks veidojums ka vienota eiro zonas monetara
politika un vienotais tirgus ietekmé sistémisko risku. Vienota politika un briva kapitala plisma
vienota tirgus ietvara, vienlaikus pastavot dazadam banku nozares reguléjumu niansém, sniedz brivu
iesp&ju arbitrazai. Turklat banka brivi var veidot sistemisko risku cita valsti, kur darbojas péc
parrobezu principa, bet kura nepaklaujas viet€jai reguléSanai.

Strukturalos tirgus faktoros, kas veicina sist€misko risku, ietilpst arT ir nepilnigs tirgus un
nepilnigi darfjumu ligumi, kas attiecigi noved pie parak striktas regulacijas un parak augstiem
kapitala buferiem (Allen un Gale, 2006). Nepilniga tirgus koncepts nozimé, ka nav iesp&jama
optimala aktivu pardale ik bridi, tas ietver ari ierobezotas likviditates principu un ar1 asimetriskas
informacijas pastavésanu. Nepilnigu darfjumu ligumu koncepts nozime ne tikai Iigumisko attiecibu
pilnigu neatrunasanu, bet ari valsts iestazu ierobezoto sp&ju nodrosinat ligumisko saistibu izpildi. Jo
savienotaka sistema, jo Sokiem ir vieglak sadalities pa visu sisteému, tadejadi Sokam neesot kritiskam
dalai banku. To parada ar1 2019. gada veikts pétijums par ASV pastavoso banku tikla izturibu 19.gs.
60-tajos gados (Paddrik, Anderson un Wang, 2019). Tiesi nepilnigs tirgus noved pie arbitrazas
iespgjam un “bezatbildigas ricibas” (no anglu valodas — “moral hazard”). Tap€c, pieméram,
Brunnermeier un Cheridito, 2019, piedava ieviest sistemiska riska atlauju izsoles, tada veida
ievieSot tirgus cenu sist€émiskajam riskam, vienlaikus to efektivi ierobezojot (Brunnermeier un
Cheridito, 2019), lidzigi ka tas ir ar CO2 emisiju kvotu tirdzniecibu ES.

Sistemiska riska teorijai aktuala ir ari parazitisma (no anglu valodas — “free rading ) probléma
— bankam izdevigak ir turét nelikvidus aktivus, jo to ienesigums ir augstaks, tomér likviditate (un to
nodroSinoSie likvidie aktivi) ir 1pasi nozimiga Soka gadijuma, kad pargjo aktivu vértiba strauji
samazinas, jo nodroSina sp&ju apmierinat nogulditaju pieprasijumus partraukt ligumus. Tapéc ir
jaierobezo banku vélme palauties uz paréjam bankam, ka par&jas bankas krizes situacija biis sp&jigas
atri un I&ti aizdot naudu. Pastavot Sadai pula uztverei, realitaté lielaka dala no banku nozares
dalibniekiem izv€las turét maksimali nelikvidus aktivus (Benoit u.c., 2017).

Ar kreditu atvasinatu instrumentu izplatiba tirgi veicina sist€émisko risku (Kiff u.c., 2009).

Tie$i caur kreditu atvasinatajiem instrumentiem bankas sava starpa veicina netieSo savstarp&jo
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saistibu gan korel€tu aktivu veida, gan vél izteiktak korel&jot savu investiciju portfeli ar citu banku
investiciju atdevi.

Sistemisko risku veicina ar7 Ipasi konkuréjoss banku tirgus, kur bankam paaugstinatu risku
del, ir jauztur lielakas kapitala rezerves (Beck, De Jonghe un Schepens, 2013). Ciesa konkurencé
bankas ir spiestas uznemties parlieku augstu risku, lai nodroSinatu pietieckamu pelnas marzu, kas
noved pie “bezatbildigas ricibas” un cieSas Iidzatkaribas, kas bankas padara vienadi uznémigas pret
argjiem Sokiem.

Ja tirgli pastav kada no sistemiski nozimigam iestadem (“Parak liela, lai lautu bankrotét”,
“Parak savienota, lai lautu bankrotét” un “Parak nozimiga, lai lautu bankrotét”), tad Sis fakts vien
kalpo par pamatu sist€miska riska pieaugumam (Kuziak, 2016), jo rada iniciativu citam bankam iegat
sadu statusu, vai speciali kliit par So banku nozimigu darfjuma partneri, kas netiesi lautu bankam
pretendet uz lidzigam garantijam, vienlaikus netiekot soditam par sist€émiska riska tieSu veidoSanu.

Arl mazattistits kapitala tirgus kombinacija ar daZiem lielajiem uznémumiem veicina
sistémisko risku (Petrovska un Bojare, 2018), jo bankas sava starpa ir spiestas cinities par Siem
uznémumiem (iesp&ju tos finansét), un attiecigi bankam ir ierobezotas iesp&jas diversificét savus
investiciju portfelus, ka rezultata tie klust korelétaki. Mazam ekonomikam piederigas bankas reti
izvelas stradat dazados starpvalstu tirgos, jo pirmkart, tam trikst zinasanu par citiem tirgiem, kas
palidz&tu sekmigi tajos konkurgt, un otrkart, tam biezi triikst kapitala, lai ieietu citos tirgos. Ar1 tirgus
otra puse — uznéméju velme aiznemties un kopgja ticiba bankam ietekmé sist€misko risku. Tas
izpauzas ka selektivs banku kreditu portfelis, jo tie uznémumi, kas “apdedzinajusies” iepriek$eja
banku krizé vairs neizvelas banku kreditus, pat, ja to finansialais stavoklis atbilstu banku
kreditéSanas politikai. Rezultata banku kreditportfelis ir mazak diversificéts.

Apskatot tirgus struktiiru, svarigi ari minét globalu banku meitu banku izplatibu
konkrétaja mazaja, atvertaja ekonomika. Sadas meitas bankas var nepaklauties Regulatora
politikai mazinat sisteémisko risku, jo sanem kapitala atbalstu no mates bankas un tadejadi var tisi
veicinat sist€émisko risku. Turklat krizes laika meitu bankas var sanemt rikojumu no mates bankas
maksimali atgriezt lidzeklus mates banka un veicinat izsniegto kreditu atsaukSanu, un tai sekojoSo
tirgli notiekoso arkartas pardosanu (no anglu valodas — “fire sale”), ka tas notika jaunattistibas valstis
globalas finansu krizes laika (Allen u.c., 2011). Vienlaikus, ka norada ta pati p&tnieku grupa, Centralas
un Austrumeiropas meitu bankas $ads rikojums atgriezt Iidzeklus mates bankas globalas finansu
krizes laika nesekoja (Allen u.c., 2011).

Vienlaikus miisdienu p&tijumi pat pieskaras religijas nozimei sisteémiska riska izcelsmé. ASV
veikts pétijums parada, ka regionos, kas ir religiozaki, ir novérots zemaks banku akciju cenas
svarstigums, zemakas ekstrému gadijumu varbiitibas, ka arT mazaka iesp&jamiba bankam piedzivot

finansu griitibas (Adhikari un Agrawal, 2016).
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Pateicoties tehnologisko risinajumu nozimes picaugumam, lai nodro$inatu efektivu finansu
sistémas darbibu, Kiber-risks jeb kibernoziegumi var izraisit sist€émisku notikumu. It seviski, ja Sie
noziegumi spgj apdraudét raitu banku nozares funkcioné$anu. Kiber-noziedzniekiem uzbrukumi
banku nozarei ir seviski pievilcigi, jo tie ir gauzam ienesigi, jo banku nozaré viena no galvenajam
vertibam ir klientu parlieciba par bankas droSumu un noturibu pret uzbrukumiem. Tadel sistemisko
risku ietekmé arT banku spéja staties preti kiber-draudiem. Tas ietver ne tikai maksajumu sistému
tehnologisko attistibu un klientu datu sargasanu bankas iekSieng, bet ari valstu ricibas planu izstradi
un kiberuzbrukumu scenariju testéSanu. Lai ar1 oficiali Regulatori vél neatzist kiberrisku par
sistémiska riska komponenti (Warren, Kaivanto un Prince, 2018), tomér aizvien plasak izplatas
tehnologisko hakeru uznémumu serviss testét banku ievainojamibu un pieaug banku izdevumi
pretoSanas spé&jas uzlabosanai pret kiberuzbrukumiem. Turklat, péc Deloitte veiktas aptaujas — vairak
par bankam pretosanas sp&ju uzlabosanai téré tikai birzas un citas kliringa iestades (no anglu valodas
— “clearing houses”) (Friedman un Gokhale, 2019).

Mainoties geopolitiskajiem uzskatiem un argja politiska spiediena dél mainas ari banku
nozares uztvere pret naudas atmazgasanu un terorisma finansé$anu ka nosodamu ricibu. Stratégijas,
kas ieprieks bija sociali pienemamas, pasreiz ir kluvusas par nosodamam, ka rezultata ne tikai Baltijas
un Skandinavijas, bet ari Eiropas bankas piedzivo pastiprinatas uzraugu un tiesib-sargajoSo iestazu
parbaudes un miljardos eiro méramus sodus par NILLTPFN kontrolu parkapumiem (Vaish, 2019).
Sadi masveida skandali var novest pie sistémiskas krizes, kad zid investoru un nogulditaju uzticiba
bankam un tam var rasties problémas veikt savas funkcijas ka ierasts. So skandalu dgl, pieméram,
Eiropas banku akciju cenu indekss “STOXX® Europe 600 Banks’(SX7P) no 2018. gada janvara lidz
2019. gada augustam, bija zaudgjis 40% savas vértibas (STOXX® Europe 600 Banks, 2019). Ja tirgus
kapitalizacija strauji krit, tas rada spiedienu uz banku bilancém gan pasivu pusé — bankai ir
janodrosina kopéjais kapitalizacijas Iimenis, ka rezultata bankas TpaSniekiem ir japarvers otra limena
kapitals pirmaja, vai jaiegulda papildus savi lidzekli banku pamatkapitala; gan aktivu puse, kur ir
novérojama ilgstosa “atteiksanas no riska” politika. Turklat, pateicoties asimetriskai informacijai un
nepatiesas informacijas izplatisanas ierosinatai investoru un nogulditaju panikai, viegli var ciest ar1
bankas, kuras tiesi neizpauzas konkrétais risks vai nav nepilnigas procediiras naudas atmazgaSanas
noveérsanai.

No ieprieks aplikota ir secinams, ka strukturalie tirgus uzstadijumi ir biitisks sistemiska riska
veicinatajs, turklat, Sos uzstadijumus ir ar visgriitak mainit istermina. Nodalas turpinajuma tiks
ieskiceti cikliskie tirgus riski, kas veicina sisteémisko risku.

Cikliskie tirgus faktori. Cikliskie tirgus faktori darbojas ka kreditplecs — tie multiplicé

zaud€jumus no sisteémiska notikuma vai sist€miska riska. Parasti tie vis-izteiktak izpauzas pat tiesi
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pirms pasa sistémiska notikuma; momenta, kad jau iestajas sist€miskais risks, cikliskie faktori jau ir
samazinajusi savu lomu notikuma izraisiSana.

Mazai atvertai ekonomikai sist€misko risku veicina vietgja valiitas kursa vertibas pieauguma
izraisita tirdzniecibas konkurétspéjas pasliktinasanas (Lund-Jensen, 2012). Sada gadfjuma bankas
tiek vairak paklautas argjiem riskiem, jo seviski tas bankas, kuru aktivu portfeli liela méra ir atkarigi
no tirdzniecibas finanséSanas.

Sistémisko risku arT veicina zemu procentu likmju un zema riska vide (Colletaz, Levieuge
un Popescu, 2018). Bankam ir daudz gratak but pelnitsp&jigam un piesaistit investorus, tadé] tas
izvelas riskantakus projektus, kurus standarta situacija neuznemtos kreditét, ka ar1 izvélas imitét viens
otra investiciju portfelus, ka rezultata veidojas ciesaka savstarp&ja lidzatkariba.

Ka norada Acharya un Thakor sava pétijuma, tad atkariba no biznesa cikla fazém mainas
banku risku novertéjums un ari investori risku ceno dazadi, tadejadi, mainoties biznesa ciklam,
mainas ari banku aktivu savstarp&jas korelacijas un sist€émiskais risks (Acharya un Thakor, 2016).
Risku novertgjums ietekm& banku kreditu izsniegSanas politiku. Ekonomikas augSupeja tiek
pavajinati kreditu izsnieg$anas principi un tiek akceptéti riskantaki projekti ar zemaku investiciju
atdeves normu.

Kopsavilkums par sistémiska riska veicinoSiem faktoriem ir redzams tabula nr.1.3.
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1.3. tabula

Sistémisko risku veicinoSie faktori zinatniskaja literatiira

Avots Faktori
Bankas e Banku aktivu apmérs un aktivu savstarpgja korelacija;
e Parmeérigu risku uznemsSanas, ja banka zina, ka ta ir sist€miski
nozimiga,

e Ipadnieku vElme, lai bankas aktivi biitu korel&ti ar citu sistemiski
nozimigu banku aktiviem,;

e Augstaka limena vaditaju vélme péc lielakas pelnas;

e Daliba sindic€tos aizdevumos, kas veicina starp-banku investiciju
portfelu parklasanos;

e Piila riciba, kas veicina prociklisku pelnu;

Augsts kreditu un nematerialo aktivu 1patsvars bilancg;

Velme giit pelnu no cenu burbula veidoSanas;

Ipasnieku ierobezota juridiska atbildiba;

Nelikvidu investiciju portfelu turéSana.

Nogulditaju vienaldziba pret bankam;

Augsts labklajibas Itmenis;

Nogulditaju garantijas;

Fiksétas noguldijumu likmes, kas nav atkarigas no ieguldijumu

atdeves.

Velme, lai bankas tur noteikta kreditreitinga aktivus;

¢ Finansu inovaciju laiciga nereguléSana;

e Paaugstinata ieciettba pret sistémiski nozimigam bankam un
vietéjam bankam.

Tirgus e Nepilnigi un neefektivi tirgi un ligumi;

e Kreditu atvasinato finanSu instrumentu izplatiba;

e Samazinata eksporta konkurétsp&ja reala efektiva vallitas kursa
pieauguma del;

e Nodoklu sistemas favoritisms pret banku kreditiem atskaitamo
1zdevumu veida;

e Loti konkurgjosa banku nozare, kur bankas tur parlieku augstu
kapitala [imeni.

Avots: Petrovska, K. (2017) ‘Causes and Consequences of Systemic Risk in Relation to Latvia’, in New Challenges of

Nogulditaji

Regulators

Economic and Business Development - 2017: Digital Economy. Riga: University of Latvia, 389.-391.Ipp.

Kopuma var noverot, ka pastav dazadi tirgus struktiras raditaji, kas veicina sist€misko risku.
Turklat dala no tiem ir 1pa$i izplatiti tikai maza, atverta ekonomika ar neefektivu tirgu. Lielako dalu
no faktoriem izraisa banku ricibsp&ja un tirgus Ipatnibas. Lai arT Regulatora uzdevums ir mazinat
sistémisko risku un novérst faktorus, kas So risku veicina, tomé&r ari Regulatora riciba vai kavéta

darbiba var veicinat sisteémisko risku.
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1.3. Sistemiskais risks ka finanSu krizes komponente

Sistémiska riska gala sekas ir sistémiska banku krize. Ka norada 2016. gada publicéts
petijums, tad, ja siste€miskais risks ir augsts, tad finansu krizes noris biezak un ir ar postosakam sekam
(Langfield un Pagano, 2016).

Ir svarigi nodalit, ka ne katra banku krize ir sistémiska. Savukart sistémiskas krizes notiek loti
reti, jo parasti parraudzibas iestades sp€j noverst sist€émisko risku ta agrina stadija. Ka norada 2012.g.
veikts petijums, tad sist€miskas krizes ir dargas — fiskalas izmaksas sasniedz vidgji 6,8 % no IKP, bet
kumulativais izlaides zudums sasniedz 23% no IKP; Turklat jaunajam tirgus ekonomikas valstim
Sie zaudejumi ir vel lielaki: fiskalas izmaksas sasniedz 10% no IKP, bet kumulativais izlaides zudums
sasniedz 26% no IKP (Laeven un Valencia, 2012). Savukart 2017.gada veiktaja pétjjuma tiek
noradits, ka dazas no Eiropas bankam butu tik dargi glabt par valsts naudu, ka tas nebtitu iespgjams
pat Eiropas Savienibas limeni (Haider u.c., 2017). Sie skaitli kalpo par galveno iemeslu, kadél
sistemiskas krizes ir jaanaliz€ un tas jaspej noverst maksimali atri.

Sistémiskais risks var izraisit visa finansu tirgus (un citu nozaru) funkcionalos bojajumus,
seviski, ja sistémiska nestabilitate vérojama ta dévetaja “pudeles kakla” banka, kas attiecigi kave raitu
pargjas finansu sist€mas darfjumu norisi. P&c pedgjas globalas finansu krizes banku sist€mas uzraugi
ir méginajusi noverst $adus “pudeles kaklus” — veicinot konkurenci un atlaujot dublét unikalas
patnibas, kas svarigas raitai sistémas darbibai.

Turklat, pateicoties globalizacijai un relativi brivai kapitala plismai, sistemiskais risks
darbojas parrobezu limeni — kada konkréta sistémiska banka var ietekmét pat kaiminvalstu
sisteémiska riska Iimeni (Rivera-Castro, Ugolini un Zambrano, 2018). Butiski pieminét, ka konkréta
banka var arT nebiit sist€émiski nozimiga majas tirgt, bet var biit sistemiska mitnes valsti. Par mitnes
valsti tiek dévéta ta valsts, kura banka sniedz savus pakalpojumus, bet biznesa stratégiju saskanosana
noris caur galveno mates banku. Pateicoties globalizacijai un tehnologiju attistibai, mitnes valsti §1
banka var pat neatrasties fiziski. Pie tam $ai bankai pat nav jabiit tieSu darfjuma attiecibu kaiminvalsts
tirgl, jo var iestaties informacijas domino efekts (panikas efekts).

Turklat arT kopgjais sisteémas stress tiek eksportéts uz citam pasaules dalam (Huang, Zhou un
Zhu, 2012). Parasti gan §is stress tiek eksportéts no lielajam ekonomikam uz mazakam. Tas nosaka,
ka mazo valstu banku sisttmam ir javeic atseviski sagatavoSanas pasakumi, ka, pieméram, kapitala
buferu uzkrasana, investiciju objektu un valstu risku regulara parveértésana.

Ja Tstenojas sist€émiskais risks un iestajas sist€émisks notikums, tad parasti Eiropa, atskiriba no
ASV un pargjas pasaules, tam seko valdibas iejaukSanas banku darbiba, parasti pieskirot finansu
lidzeklus (Laeven, Ratnovski un Tong, 2016), tai skaita garantijas. 2008. gada veikts p&tijums gan

norada, ka pédgjas instances aizdevéjs (Centrala banka) prioritari likvidos Iidzeklus pieSkir
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bankam, kas apvienojas (Acharya un Yorulmazer, 2008a). Tomer parsvara $ada prioritara lidzeklu
pieskirSana bija novérojama tikai ASV, kamér Eiropa lidzeklus pieskira tikai tam lielakajam bankam,
kas spgja atlauties aiznemties par ECB oficialajam refinanséSanas likmém. Turklat, ECB
refinanséSanas likmi samazinaja vien krizes pasa epicentra, tas ir 2009. gada, nevis tas sakuma
2008. gada vida, ka to izdarija ASV (skatit vésturiskas ECB galvenas procentu likmes (European
Central Bank, 2018)). Turklat ka tika novérots p&dgja globalaja finansu krize, tad valdibas caur
pieskirtajam garantijam tie$i uznéma uz sevis banku ieprieks raditos riskus. Tadejadi, par dazu banku
neprasmi vai tieSi otradi — bezatbildigas ricibas sekam nakas atbildét visai sabiedribai pasliktinatas
nakotnes labklajibas veida. Tas nozimé, ka valdibas jau ta ierobezotos nodoklu ienémumus ir
spiestas novirzit banku glabsanai, nevis citiem sociali atbildigiem vai ekonomisko vertibu radosiem
mérkiem, piemé&ram, infrastruktiiras uzlaboSanai, arvalstu investiciju ienakSanai, veseliga muza
paildzinaganai. Sadas valsts iestazu ricibas d&l bankam rodas papildus iniciativa uznemties sistémisko
risku, lai izdzivotu kopa.

Ja finansu tirgh pastav panika, tad ne tikai banku akciju cenas zaud€ vértibu, bet informacijas
domino efekta del akciju cena samazinas ari citam kotétajam (banku) akcijam (Herger, 2008).
Sis efekts izraisa sekundaro atgriezenisko saiti uz banku bilances vértibu, jo samazinas investiciju,
kas veiktas uznémumu akcijas, vertiba. Bankam un investiciju fondiem var nakties istenot arkartas
piespiedu aktivu pardoSanu (no anglu valodas — “fire sale”), kas var novest pie tirgus sasal$anas (no
anglu valodas — “market freeze”).

Turklat raZoSanas uzn@mumiem, kas bija planojusi giit finanséjumu birza savai ekonomiskajai
attistibai, $ada riciba ir japarverte, jo depresiva akciju tirgus d€l no jauna izlaizamas akcijas vai
obligacijas ir jatirgo ar papildus diskontu, kas padara finanséjumu dargaku. Sada finansgjuma
stratégijas parvertésana rada spriedzi uznémuma darbiba, biezi atliekot vai atcelot planotos investiciju
projektus, jo tie vairs nesniegtu iepriek§ pieprasito atdeves limeni. Tiek ierobezota kopgja
uznémuma attistiba un papildus produkcijas razoSana, jo netiek arf atjaunotas razo$anas iekartas, kam
ir augsts nolietojuma limenis vai kas vairs nav pietiekami produktivas. Sadas ierobeZotas razo$anas
del nepieaug valsts kop€ja izlaide un eksports. Nodarbinatie negtist lielakus ienakumus.

Globalizacijas un art aizvien pieaugosa nebanku finanséSanas nozares dél (ieguldijumu fondi,
lizinga un faktoringa, ka ari tirdzniecibas finanséSanas licencétie, bet mazak strikti regul&tie
uznémumi) ekonomikas izaugsmes laika uzn@émumiem pastav vieglas alternativas atri iegiit
nepiecieSamo Tstermina un ilgtermina finans€jumu. Tomeér iestajoties tadam finanSu Sokam ka
nelikvids tirgus ar sasal§anas pazimém, $ie nebanku finans€Sanas nozares kreditétaji ieceno papildus
riska prémijas tiem finanséjuma sanémeéjiem, kurus skar konkreta nelikvida tirgus situacija, un

kas nav sp€jigi aiznemties citos tirgos, kur nepastav tirgus sasalums.
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Sistémiska kriz€é banku bilances piedzivo negativu spiedienu gan aktivu pusé (samazinas
aktivu, izsniegto kreditu vertiba), gan pasivu pusé (paaugstinas cena par noguldijjumiem, investoru
finans&jumu) un bankas neizvélas izsniegt papildus kreditus, kas vajadzigi uznémumiem. Vienlaikus,
lai izvairitos no papildus iesald€jama kapitala neatmaksato un kavéto kreditu del, bankas médz
izveleties formali izsniegt no jauna kreditu, kas ieprieks jau ir ticis kavéts, tadejadi atliekot kreditu
parstrukturéSanu vai norakstiSanu, Tstenojot ta dévéto miizzaloSanas programmu (no anglu valodas —
“gvergreening”). Sadas zombijbankas slépj to patieso maksatsp&jas stavokli; asimetriskas
informacijas dé] cie§ investori.

Banku izraisitas tirgus sasal$anas d€| cie$ ari citi finanSu tirgus dalibnieki — investoru panikas
del tie atprasa savas investicijas citos ieguldijumu objektos. Ja pensiju fonda dala no investoriem
sasniedz pensionéSanas vecumu un klast juridiski tiesigi iznemt uzkrajumus, tad pensiju fonds ir
spiests realizét aktivus ar diskontu, ka rezultata ir jarealize lielaks apjoms investiciju aktivu, lai
apmierinatu investoru, kas juridiski ir tiesigi pieprasit uzkrajumus, prasibas. Ta zaud€jumus cie$
palikusie pensiju fonda dalibnieki.

Arvalstu investori izvélas atgriezt veiktas investicijas, lai mazinatu nakotnes zaud&jumus, ka
ar1 pasargatu ieguldito kapitalu no kadam negaiditam papildus nodoklu vai citam izmaksam. Tadél
kapitala bégSanas dg] tieck novérota vietéjas valiitas vertibas strauja krisanas (Herger, 2008), kas
vel papildus rada spiedienu uz repatri€jamo pelnu un ieguldijumiem. Tas nes Iidzi negativu efektu
aréjai tirdzniecibai (imports kltst dargaks) un valdibas argja parada apkalposSanai, jo pieaug
aizdevuma vertiba.

Ka secinams no augstakminéta, tad sisteémiska riska sekas ir visaptverosas un ietekmé ne tikai

banku nozari, bet arT visu tautsaimniecibu un pat regionalo ekonomiku.

Ja skatas tikai uz finanSu nozaré noverotajam sekam sist€émiska riska del vai sisteémiska
notikuma laika, tad viens no rezultativajiem raditajiem ir banku savstarp€jo attiectbu
pastiprinasanas tiesi sist€miskas banku krizes laika (Billio u.c., 2016). Tas ir skaidrojams ar banku
paniku un velmi nodroSinat likviditati. Vienlaikus bankas vélas nodroSinat valsts atbalstu
maksatnesp&jas gadijuma, ieprieks sevi padarot sistémai nozimigaku.

Klasiskas sekas sist€miskajam riskam ir tirgli pastavosa gan nogulditaju, gan banku pasu
panika un tai sekojosa Ilidzeklu aizpliisana gan no bankas, gan sisttmas kopuma. Turklat, ka
noradits 2011. gada publicétaja pétijuma Sada kapitala un nogulditaju bégsana var skart pat bankas,
kuram nav tieSa saskarsme ar banku, kurai rodas maksatspgjas problemas (Lau, 2011).

Vienlaikus ar sist€miska riska pieaugumu, tiek novérota énu banku sektora paplasinasanas

(Financial Stability Board, 2015). Sis fenomens saistas gan ar to, ka énu banku sektors netiek pilniba
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reguléts, gan ar to, ka $adas struktiiras tick parnesta dala risku, tai skaita sistémiskais. Turklat, par
parnesto risku bankas netiek soditas ne no nogulditaju, ne Regulatora puses.

Bankam izvéloties pieturét likvidos aktivus, vienlaikus veicot arkartas aktivu likvidésanu,
lai segtu picaugoSo noguldijumu atsauks$anu, bankas samazina savu kreditéSanas aktivitati. Ka
norada 2003. gada veikts petijums — tadejadi pieaug gan uznémumu, gan starpbanku aiznemsanas
izmaksas (Acharya un Yorulmazer, 2003). Tirgh ir vérojams likviditates trilkums, un ka norada
pétnieki sava 2016. gada veiktaja p&tijuma, tad tiek parrautas ierastas starpbanku saites (Laeven,
Ratnovski un Tong, 2016), kas ir zinama pretruna ar Billio un citi, 2016. gada veikto pé&tijumu (Billio
u.c., 2016). Tomér promocijas darba autore secina, ka bankas cieSak izvérté savus darijumu partnerus
un atsakas no Saubigakajiem, vienlaikus stiprinot finansu plismu ar uzticamakajam bankam.

Nakamaja krizes vilni, kad bankas jau ir izmaksajusas lielako dalu likvido aktivu, tas atsauc
kreditus par zemaku neka patieso vértibu, ta rezultata uznémumi bankrote, turpinas arkartas
aktivu likvideéSana un tirgd, tai skaitd starpbanku, paradas neuzticéSanas gan esoSajiem, gan
topoSajiem darfjumu partneriem. To pierada arT 2011. gada veikts p&tijums par starptautisko
starpbanku tiklu laika perioda 1985-2009. gads (Garratt, Mahadeva un Svirydzenka, 2011). Sis
likviditates problémas un aktivu zem-veértibas pardoSana noved pie banku maksatnespéjas
(Diamond un Rajan, 2011). Attiecigi kreditreitingu agenttiras samazina Kreditreitingus ne tikai
patiesi cietusajam bankam, bet ari citam tirgli eso$am bankam, jo kreditreitinga agentiram triikst
pilnvértiga informacija, kas noved pie masveida tirgus zaud&jumiem (Sy, 2009).

Lai arT tiek sagaidits, ka valsts garantiju vai aizdevumu veida glabs bankas sisteémiska
notikuma laika, tomér sist€émiskais risks nevar kalpot par pamatu bankam pieskirt nelimitétu
daudzumu naudas lidzeklu — neefektivam un nefunkcionéjosam bankam ir nepiecieSams laut
bankrotét, lai kopgjais tirgus varétu funkcionét efektivi (Haider u.c., 2017).

Jau péc sistemiska notikuma iestaSanas parasti noris sist€tmas paS-attiriSanas — vajakie
sistémas dalibnieki bankroté vai spécigakie tirgus dalibnieki parpem vajakos. Norit arT iepriek$&jas
sistémas revoliicija — bieZi notiek atteikSanas no konkrétiem finansu produktiem, tirgiem.

Regulatoram pastavot biitiskai varai ietekmet banku ricibu un attiecigi ari savstarp&jas saiknes,
ir iesp€ja samazinat nakotnes izdevumus no banku krizes, ko izraistjusi sisteémiska riska iestaSanas.
Tadejadi pirmais solis ir sp&t $is tiesas un netie$as saiknes identificét, pieméram, izmantojot
promocijas darba autores izstradato modeli, vai identificgjot parak cieSu biznesa ekspoziciju
parklasanos pétot konkréto banku detalizétas bilances pozicijas. Viena no iesp&jam parraut saiknes,
kas rada parak lielu risku banku sist€mas raitai darbibai, ir uzlikt konkr&tus ierobezojumus turpmakai
bankas darbibai, 11dzigi ka pastav ierobeZojumi lieliem riska darfjumiem (no anglu valodas “large
exposures’’), vai tiesi otradi, aicinat diversificét bankas likvido aktivu portfeli, ka arT mainit saistibu

terminstruktiiru. Sadas tiesibas jau delegé Uzraudzibas parbaudes un novértéjuma process (no anglu
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valodas “Supervisory review and evaluation process”). Turklat Regulatoram jau pastav tiesibas
noteikt papildus kapitala prasibas (2. pilara kapitala prasibas) tiem identificétiem riskiem, kas netiek
ietverti pamata kapitala prasibas (European Central Bank, 2021).

Kopuma var secinat, ka iestajoties sist€émiskam riskam notiek ne tikai tieSais domino efekts
starp bankam, kuras patieSam saista finanSu pliisma, bet informacijas domino efekta dé| no sistemiska

riska sekam cies ar tieSi nesaistitas bankas.

1.4. Regulativa ietvara sisteémiska riska noverteSanai eirozona izvertéjums

Viet€jas eiro zonas valsts reguléjumu sistemiska riska parvaldiSanai nosaka samera liels skaits
starptautisku un vietgju iestazu. Globala limeni vadlinijas sisteémiska riska parvaldibai izdod BIS
Bazeles komiteja banku uzraudzibai (turpmak teksta — BCBS). BIS veido 60 pasaules centralas
bankas, tai skaita arT Baltijas centralas bankas ka eirosistémas dalibnieces (BIS, 2019). BIS funkcijas,
neskaitot regulativa ietvara vadliniju izstradi, ietilpst art transakciju nodrosinasana starp centralajam
bankam (BIS, 2019). Viens no stirakmeniem, kas sniedz mandatu BIS izstradat vadlinijas, ir G-20
lideru sanaksme (International Monetary Fund, Bank for International Settlements un Financial
Stability Board, 2009).

Nozimigakas sist€émiska riska parvaldibas izmainas, kas So jautajumu pacéla likumdeveju un
regulatoru jauna, daudz augstaka prioritaté, bija apzinasanas, ka tieSi sist€miskais risks bija par
galveno iemeslu 2008. gada globalajai finansu krizei. Tam sekoja Bazeles III un arT papildinata
Bazeles III (saukti ari par Bazele IV) vienoSanas, kas ieviesa un istenoja dzivé jédzienu
“makroprudenciala uzraudziba”, kas rezult€jas papildus banku parraudziba un deva stingraku
mandatu Regulatoram ne tikai uzraudzit, bet ar1 iejaukties banku darbiba. Makroprudencials atSkiras
no ierasta mikroprudenciala ar to, ka parraugot katru banku atseviski (mikro) tas var biit droSas un
stabilas, tomér skatoties makroprudenciali (sist€emisko kopuma) tas var radit sist€misku risku un nav
drosas, jo, pieméram, iegulda vienas un tajas pasas tautsaimniecibas nozar€s, vai vienos un tajos pasos
vertspapiros. Vienlaikus bankas var arT bt atkarigas no vieniem un tiem pasSiem finanséjuma avotiem
— identiskiem nogulditaju profiliem, pat finans€juma vertspapiru turétajiem un bankas ipasniekiem.
Ieverojot, ka BIS var izdot tikai vadlinijas, tad katras valsts likumdevé&jam ir tiesibas izvéleties kada
apmera un tempa transponét $is vadlinijas.

Valstij, esot eiro zonas dalibniecei, pastav divu plusmu iestades, kas ietekm@ sisteémiska riska
parraudzibas regulativo ietvaru — likumdevgjs (Eiropas Parlaments) un uzraugs/regulators/pédejas
instances aizdevgjs (Eiropas Centrala Banka un ar to saistitas struktiiras).

Bitiskaka pasreiz€ja iestade, kam Eiropas Parlaments ir nodevis lielako dalu ar regulativa

ietvara izstradasanas saistito funkciju, ir Eiropas Banku iestade (turpmak teksta — EBA), kas
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dibinata 2011. gada ar ES Regulu Nr. 1093/2010. EBA funkcijas ietilpst regulativo prasibu
normalizéSana starp ES dalibvalstim, jaunu regulativo prasibu izstrade, ka ar1 banku stresa testu
veikSana. EBA ir arT tiesibas iebilst viet§jam Regulatoram par ta piekopto praksi banku parraudziba,
ka arT iz8kirt neviennozimigus jautajumus starp dazadu valstu vietéjiem Regulatoriem (European
Banking Authority, 2019).

ESRB jeb Eiropas Sistemisko risku kol&gija ir galvena iestade, kas Eiropas ItmenT atbild par
sistémiska riska novértésanu un parvaldisanu. ESRB sastava ar balsoSanas tiesibam ir ECB, ES
nacionalo centralo banku un Regulatoru parstavji, ka art Eiropas Komisijas parstavji (Regulation No
1092/2010). Lai arT juridiski neatkariga iestade, tomér praktiski ta ir cieSi integréta ECB. ESRB
mandata ietilpst rekomendaciju sniegSsana ECB, vai konkréta banka ir atzistama par sist€miski
nozimigu un, attiecigi, vai konkrétai bankai stresa situacija ir jasniedz finansials atbalsts.

ECB, savukart, kalpo ka pedgjas instances aizdevgjs, lielako sisteémiski nozimigo banku
uzraugs, ka ar1 pétijumu izstradatajs, tai skaitd par sist€émiska riska problematiku. Informacijas
iegiiSana ir butiska, lai ECB varétu veikt savu pamatfunkciju — monetaras politikas veidoSanu visai
eiro zonai. ECB interesgs ir, lai nacionalie Regulatori un ESRB veiktu savas funkcijas teicami un lai
bankas, it seviski tas, kas atzitas par globali sistemiski nozimigam, nenokliitu tadas stresa situacijas,
kad jaludz ECB ka p&dgjas instances aizdevéja palidziba.

Lai novérstu ieprieks radusos banku bezatbildigu ricibu un minimizetu valsts budzeta lidzeklu
ieguldiSanu banku glabsana, tika izveidota Vienota noreguléjuma valde (no anglu valodas “Single
Resolution Board”). Valdes uzdevums ir izvertét un piemérot alternativus rikus sist€émiski nozimigu
banku glabsana (tadas, kuras ir tiesa ECB uzraudzibas paklautiba, ka ar parrobezu bankas), lai
izvairitos no banku lavinveidigas maksatnesp&jas rasanas. Rikos ietilpst: aktivu un saistibu
garantéSana, aizdevumu izsniegSana vai aktivu iegade, dalgja saistibu parnemsSana, zaudejumu
segSana Tpasniekiem un kreditoriem (ja zaudejumi parsniedz tipiskos zaud&jumus no maksatnespgjas)
(Vienota noregulgjuma valde, 2019b). Lai samazinatu banku v&lmi izmantot Sos rikus, ir noteikti
kriteriji lai banka piekltitu Siem rikiem — 1paSniekiem ir jauznemas vismaz 8% no zaud€jumiem
(kop€jam saistibam), ka ar1 finans€jums no Vienota noreguléjuma fonda nevar parsniegt 5% no
kop&jam bankas saistibam (Vienota noregulgéjuma valde, 2019b).

Vienota noreguléjuma fonds ir fonds, kur iemaksas veic banku savienibas kreditiestades un
ieguldijumu brokeru sabiedribas (2019. gada tam paklavas 3’186 iestades) (Vienota noreguléjuma
valde, 2019a). Fonda apjoms ir paredzéts 1% apméra no visu banku savieniba esos$o kreditiestazu
segto noguldijumu summas — uz 2023. gadu planots piesaistit 60 miljardus eiro (uz 2019. gadu fonda
apmgrs sasniedza 33 miljardus eiro) (Single Resolution Board, 2019).

Lai ar1 pasreiz nav izveidota oficiala datu baze ar lidz Sim noreguléjumam paklautajam

bankam, no publiskiem pazinojumiem ir iesp&jams noskaidrot, ka Iidz Sim bridim 1 banka ir
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pievienota citai bankai (Banco Popular Espanol tika pardota Santander Group), 4 bankam nav tikusi
sniegta palidziba (Banca Popolare di Vicenza, Veneto Banca, ABLV, PNB Banka) (Véron, 2019, p.
12), (FKTK, 2019). Turklat, pat, ja Vienota noreguléjuma valde ir atteikusi palidzibas mehanismu
kadai bankai, tas neliedz vietgjai valdibai sniegt finansialu atbalstu.

levérojot, ka lielaka dala So institticiju ir izveidotas pec pedg€jas globalas finansu krizes, tad to
patiesa efektivitate biis noverojama tikai lidz ar nakamo krizi (vai sp&ju noverst krizi pirms seku
iestasanas). Turklat, ieverojot, ka dala funkciju parklajas, vai iestades ir loti ciesi saistitas sava starpa
un ir lidzatkarigas ne tikai no informacijas analiz€Sanas kapacitates, bet ar1 no pienemtajiem (vai
nepienemtajiem) lémumiem, tad ir javerte iestazu efektivitate, iestazu neatkariba pienemt objektivus
lemumus. Sads princips ir arf iestradats Regula par EBA dibinasanu, nodrosinot ka §ada izvértesana
noris reizi tris gados (European Parliament, 2010\1093, 81.pants).

Biitiska nepilniba ir art fakta, ka Eiropas iestazu pienemtos lémumus ir iesp&jams parsiidzet
nacionalaja tiesa. Spilgts piemeérs tam ir PNB bankas gadijums, kad nacionalajai tiesai, péc ECB
lémuma un Vienota noregul&juma valdes Iémuma par PNB bankas noregul&juma neveikSanu, vél bija
javerte maksatnespéjas procesa uzsaksana (FKTK, 2019).

Nacionala limeni p&dgjas instances aizdevéjs no nacionala Regulatora var biit nodalits, ka tas
ir Latvija, vai apvienots, ka tas ir Lietuva, kur abas funkcijas isteno Lietuvas Banka. Latvija Latvijas
Banka ienem tipisku p&dgjas instances aizdevéja lomu, vienlaikus monitorgjot sistémiska riska
novértéSanu no savu funkciju viedokla. FKTK 1isteno nacionala Regulatora funkcijas, kas ietver ne
tikai FKTK iesp€jas ierobezot sisteémiska riska [Tmeni, bet ar1 noteikt bankam ierobezojumus kapitala
un likviditates biznesa strateégija. Lidzigi ka Latvijas Banka, ari FKTK veic sistémiska riska
monitoringu, bet FKTK fokuss ir vairak mikro limeni. Uz promocijas darba izstrades bridi
likumdevgjs Latvija ir uzdevis vértét FinanSu ministrijai FKTK pievienosanu Latvijas Bankai, lai
noverstu funkciju parklasanos un efektivizétu izmaksas un parraudzibu par finansu nozari (Saeimas
Preses dienests, 2019). Ja noris $ada apvienosanas, tad tai ir jabut juridiski korektai, un nedrikst tikt
pazaudéts ne FKTK mandats, ne arT resursi raiti parraudzit banku darbibu.

Kopuma ir secinams, ka tikai péc globalas finansSu krizes pasaules regulatoru un ar1 politiku
redzesloka pastiprinati paradijas jautajums par sist€miska riska ierobezoSanu, ka rezultata iestadém
tika paplasinati mandati, ka arT izveidotas jaunas pan-Eiropeiskas iestades. Vienlaikus promocijas
darba autore konstatg, ka iestades ir kluvuSas vél cieSak atkarigas cita no citas, un nacionalajam tiesam
ir biitiska loma uzraudzibas un noreguléjuma mehanisma efektivitate.

Sisteémiska riska parvaldibu regulé vairaki normativie akti. Tapat ka starptautiskajam
organizacijam ir tiesibas izdot rekomendacijas, ta arT §1s rekomendacijas ir iesp&jams parnemt vietja

likumdoSana dazada pakape.
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Globali sistémiska riska parvaldibu nosaka Bazeles III un papildinata Il vienoSanas, ka
iespaida BCBS izdod globali nozimigo banku novértésanas metodologiju. Metodologija ne tikai
nosaka péc kadiem krit€rijiem vertét, vai bankas ir sist€miski nozimigas (skatit promocijas darba 2.2.
nodalu), bet arf nosaka vadlinijas par ko un kadus kapitala buferus noteikt (Basel Committee on
Banking Supervision, 2018).

JaatzZimée arT tas, ka ar katru jaunu regulativo prasibu tiek ierobezoti banku biznesa modeli un
$o modelu pelnitspg&ja, jo rada papildu izmaksas. P&tnieki jau 2017. gada aprékinaja, ka Bazeles 1V
ievieSana izmaksas bankam vairak neka 120 miljardus eiro (Koch u.c., 2017). Attiecigi ir gauzam
batiski izlidzsvarot regulativo ietvaru, lai tas “nenokau;j” paSu nozari.

Eiropas Savienibas Iimeni sisteémisko risku netiesi regule ta dévétas kapitala direktiva un
regula— CRD IV un CRR IV. Sie likumdoganas akti gan parsvara parnem Bazeles III prasibas. Janem
vera fakts, ka ES saistoSos likumdoSanas projektus, lai gan formali pienem Eiropas Parlaments, tos
izstrada atbildigais Eiropas Komisijas komisars, veicot agrinu saskanoSanu gan ar lokalajiem
uzraugiem (iestazu ekspertiem), gan veicot formalus un neformalus vairaku ItTmenu un raundu
balsojumus, tai skaita ar finansu ministriem un ECB sastava esos$ajiem centralo banku vaditajiem. Lai
ar1 agrina dokumenta izstrad€ katrai valstij ir viena balss, tomér iekS§€jas saskanoSanas reiz€s laba
prakse ir iegiit tadu kompromisa variantu, lai tiktu nonakts pie vienota viedokla, biezi vien atsakoties
no pasa korektaka un piemérotaka risinajuma. Turklat liels svars satura noteikSana ir ne tikai
atbildigajam Komisaram, bet arT prezid€josas ES valsts (ministrijas) komandai, kas uztur konkréta
likumprojekta izstradi. Tadejadi ar likumdos$ana, kas ir saistosa eiro zonas vai ES dalibvalstim, tik
un ta var nebiit piemérota, vai labveéliga mazakam ekonomikam.

leveérojot, ka kops CRD 1V ir pagajusi vairak neka 6 gadi, tad ES ir parskatijusi Sos normativos
aktus, precizgjot, ka ar1 apdroSinasanas sabiedribas ir uzskatamas par sisteémiski nozimigam, ka art
preciz&jusi atbildibas formas parraugosajam iestadém un kapitala prasibu mérus ( Regula (ES)
2019/876). Sajos grozijumos ari paradas iedigli par méroga efektu — mazam un nenozimigam bankam
ieviest atvieglotus parraudzibas un kapitala buferu kritérijus. Protams, atklats jautajums paliek par to,
ka tiek novertets, vai konkréta banka ir patiesi nenozimiga, ja tiek nemti véra tikai Bazeles izstradatie
kritériji (skatit promocijas darba 2.2. nodalu).

Latvijas nacionalaja Iimeni sistémiska riska parraudzibu reglamente KreditiestaZzu likums,
kas ne tikai define sist€misko risku, bet arT dod mandatu FKTK ierobeZot sistémisko risku, nosakot
pretcikliska kapitala rezervi, grup€jot sistemiski nozimigas bankas, ka ar1 uzlikt sistemiska riska
kapitala buferi Iidz 3% bez saskanosanas ar EK, bet Iidz 5%, sanemot EK saskanojumu (Saeima,
1995).

Vienlaikus FKTK ir tiesiga izdot FKTK saistoSos noteikumus, kas parnem Eiropas Parlamenta

direktivu prasibas, un izvirza savus viet€jos noteikumus par sist€miska riska parvaldiSanu. Pamata
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gan sistemiska riska regul€Sana Sie noteikumi ir par likviditates, kapitala pietickamibas regulaciju
(Finansu un kapitala tirgus izdotie noteikumi, 2018).

Ir secinams, ka izstradat vienojosu likumdoSanu, kas biitu piem@rota mazam, atvértam
ekonomikam ir problematiski dazado intereSu dél. Vienlaikus pedgjos gados aizvien nopietnak
uzmaniba tiek pieveérsta likumdoSanas harmoniz&Sanai ar nacionalajam interes€m. Galvena normativo

aktu izstrades un ievie$anas iestade Latvija ir FKTK.

1.dalas kopsavilkums

Sistemiska riska definicijas pastav liela dazadiba, tomeér par pamatu tiek nemta BIS definicija,
kas sistémisko risku skaidro ka domino efektu banku ierastas darbibas traucgjumos. Promocijas darba
autore dod $adu sisteémiska riska definiciju: ekstréma gadijuma risks, ka kadas bankas darbibas
problémas, tas ciesas sasaistes ar citam bankam d€l, radis darbibas problémas arT citiem banku
nozares dalibniekiem, ka rezultata var bitiski sarukt kopgja tautsaimniecibas izaugsme. Sada veida
tieck paplasinata un papildinata BIS un Kapitala direktivas dotas definicijas, ieklaujot banku
savstarpgjas saiknes, ka ar1 ietekmes uz tautsaimniecibu kontekstu. Nemot vera, ka sistemiskais risks
nav nedz tirgus risks, nedz sistematiskais risks, lai gan tas var but dala no tirgus riska, ir uzmanigi
javerte, kas tiesi tieck mérits un kadi riki riska ierobezosanai tiek izmantoti. Attistoties sist€miska riska
pétniecibai, pieaug sist€émiska riska aspektu skaits, paslaik sasniedzot piecus. Banku savstarpgja
netie$a saikne ir lidz §im vismazak pétitais aspekts, kuram ari nepilnigi pievérSas oficialas
parraudzibas iestades. Temata sarezgituma un tieSi trikstoS$o (tirgus un nepublisko) datu dél
problematika ir nepilnigi pétita tadas ekonomikas, kur bankas un to finansé€Sanas instrumenti netiek
kotéti birzas. Sadas ir lielaka dala austrumu un Centraleiropas valstis. Vienlaikus tiek uzskatits, ka
bankas $adas ekonomikas ar nespgj radit globalus vai regionali postoSus zaud&jumus.

Bitiskakais sistemiska riska veicinatajs ir banku 1pasnieku un vaditaju vélme gut Istermina
pelnu un nodrosinat pastaveéSanu ilgaka laika perioda. Sist€émisko risku arT veicina nogulditaju
vienaldziba pret banku darbibas stratégiju, ka ar Regulatora neviennozimiga riciba, lai noverstu
sistemisko risku, tai skaita izveidot tadu ietvaru, lai riciba, kas veicina sistemisko risku tiktu sodita,
ar1 sisteémiskas krizes laika. Likumdevéju politiskais cikls un favoritisms ir biitiskakie likumdeveja
sisteémiska riska veicinataji mazas ekonomikas. Nozimigakie tirgus faktori, kas veicina sist€émisko
risku, ir neefektivs finanSu tirgus un “pudeles kaklu” banku eksisté€Sana. Svarigi ievérot ar1 katra
agenta varas pakapi par citiem sistémas agentiem, kas var but izkirosi sistemiska riska analize.

Sistemiskais risks izpauzas ne tikai ka banku sistémas raitas darbibas trauc€jumi, jo kada

banka vai banku grupa piedzivo maksatsp&jas problémas, ka art citu finansu sistémas dalibnieku
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likviditates problémas, bet ar1 ka finans€juma trilkums tautsaimnieciba, kas ierobezo produktivitates
kapumu un nodoklu ien@mumu kapumu, ko ieguldit vitali svarig0s attistibas projektos.

Tikai p&c globalas finansu krizes Eiropa tika izveidotas specializétas iestades, kas parrauga
sist€émiska riska Itmeni un sniedz rekomendacijas. Biitiskaka iestade, kas Latvija veic sisteémiska riska
ierobezosanas funkciju, ir FKTK. Sistémiska riska parvaldiSanas regulativais ictvars balstas uz
Bazeles III noteikumiem, kas transpon&ti CRD IV un CRR IV. Ievérojot, ka sist€émiska riska pétisana
ir temats, kam pastiprinata uzmaniba ir pieversta tikai p&c globalas finanSu krizes, bet kas tiek aktivi

pétits, periodiski tiek arT atjaunota likumdosana un parraudzibas modelis.

50



2. SISTEMISKA RISKA NOVERTESANAS MODELU METODOLOGISKIE
ASPEKTI

Saja dala tiks aplakoti izplatitakie sistémiska riska novértésanas modeli, to triikumi un
pielietojamiba Baltijas valstu tirgiem. Svarigi atzimét, ka biezi dazadi sist€émiska riska noverteésanas
modeli noverte dazadus sisteémiska riska aspektus. Turklat, sistemiska riska novertéSanas modelim ir
jabiit tadam, kas ir derigs Regulatoram (un investoriem, valdibas parstavjiem) — skaidram un lautu
parvaldit sisteémisko risku, ne tikai konstatét ta limeni. Ka norada Haider u.c. 2017, ari investoriem ir
nepiecieSams uzticams sist€émiska riska modelis, lai tie spétu So risku iecenot savas tirdzniecibas
stratégijas (Haider u.c., 2017).

Vairaki pétnieki, tai skaita Derbali un Hallara 2016, atzist, ka sistémiska riska noveértésanas
modeli ir saméra jauns izaicinajums finansu nozaré (Derbali un Hallara, 2016). Tas dalgji
skaidrojams ar to, ka modelim ir jasp€j aproksimét sisteémisko risku vai kadu ta aspektu, nevis
sistematisko risku, ka ar7 jasp&j sniegt ticamu prognozi gan izlas€, gan arpus izlases, uz kuras ir
balstits modelis.

Ir saprotams, ka modeléSanas procesa nav iesp&jams izvairities no | un II tipa kludas. | tipa
kluda tiek pielauta, kad nulles hipoteéze tiek nepatiesi noraidita jeb ta dévetais “viltus pozitivs”
(Kenton, 2019). II tipa kliida ir nepatiesas nulles hipotézes nenoraidisana. Tap&c ir svarigi rezultatus
un modeli reproducét arpus izlases un ari ieviest stingrakas kontroles, lai izvairitos no II tipa kltidas
(Hayes, 2019). Tiesi tadel promocijas autores izstradatais modelis tiek testets arl uz Somijas banku
nozares bankam.

Pie kontrolém ietilpst gan izlases paplasinaSana, gan izlases reprezentativitates uzlaboSana,
gan ekspertu vert€§jumi par paredzamam veértibam, gan alternativas formas vienadojumu izvéle,
pieméram, modela formai jaatskiras atkariba no banku sist€mas sarezgitibas, atkaribas no parrobezu
finans€juma avotiem, banku biznesa modeliem. Vienlaikus modela izgudrotajam un ar1 pargjiem
pétniekiem ir javerte, vai modelis parveérte vai nenoverte patieso sisteémiska riska limeni, un jamekle
So neprecizitasu c€loni un tie jalabo.

Ja ieprieks akademiskaja vide tika uzskatits, ka vislabakie modeli ir balstiti uz tirgus aktivu
cenam, palaujoties uz efektiva tirgus teoriju un gal§jo vértibu teoriju (no anglu valodas — “extreme
value theory”), tad paslaik tiek ieteikts ne vien papildinat sadus modelus ar fundamentaliem
raditajiem, bet arT kvantitativiem raditajiem, pieméram, kreditu ciklu un istermina finanSu sviras
ciklu, ka ar banku savstarpégjo lidzatkaribu (ka norada Pyedro, Laeven un Freixas, 2015), (Billio
u.c., 2016). Galgjo vertibu teorija balstas uz uzskatu, ka aktivu atdeves un citu no tirgus situacijam
atkarigo raditaju sadalfjums nav “normals”, bet tam piemit palielinata kurtoze (Karmakar un Shukla,

2015), tas ir, ka sadalfjumam ir raksturigi biezaki ekstrémi gadijumi. Galgjo vertibu teorijas piekritgji,
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modelgjot pelnas un zaud€jumu sadalijuma funkciju, sadalijuma galgjam veértibam, parasti, 1 lidz 5%
procentilém, pieméro atsevisku vienadojuma funkciju, lai So gadijumu vértibas biitu ar lielaku
iesp&jamibu, neka ierasts. Sadu taktiku izmanto ar “value at risk” gadijuma. Turklat, nemot véra, ka
risku parvaldeé parasti interes€ tieSi ekstrémo zaud€jumu nevis paaugstinatas pelnas iesp&jamiba,
gal€jo vertibu teorijas pamatprincipi biezi tiek piemeroti tikai raditaju sadalijuma negativajai dalai.

Svarigi, lai sisteémiska riska novertésanas modeli spétu radit adekvatus signalus gan normalos
tirgus apstaklos, gan tirgus stresa situacijas, kad, iespgjams, dala instrumentu tirgus ir nelikvida, ka
ar1 aktivu cenas piedzivo piespiedu pardoSanas cenas.

Turklat modelim ir jasp€j uztvert ari savstarp&jo banku saiknu dinamiku dazadu ekonomisko
ciklu laika. Sp&ju modelim aproksimé&t maksatnespgjas izplatisanos uzsver ari Dijkman (Dijkman,
2010, 2.Ipp.), jo tiesi ekonomikas lejupslides laika banku savstarpgjas netiesas saiknes aspekts ienem
bitisku lomu sisteémiskas krizes veicinasana.

Sis pats pétnieks ari uzsver nepieciesamibu ieprieks definét ta dévétos kontrolsliekinus (no
anglu valodas — “trigger points”), lai butu iesp&jams noteikt kura bridi iestajas sist€émiska krize
(Dijkman, 2010). Jaatzist gan, ka modelu izveidotaji sistémisku krizi modele pie 5% vai 1% tirgus
vertibas kriSanas, bet model&taji, kas izgudro tiesi savstarp&jas saiknes modelus, nedefing atsevisSkus
sliekSnus.

Modelim ir jasastav no publiski pieejamajiem datiem. Tas nodro$ina caurskatamibu

(Haider u.c., 2017), iesp&ju parbaudit modela precizitati un salidzinamibu ar citiem novérté$anas
modeliem, ka arT precizitati ilgaka laika perioda (Danielsson u.c., 2016a). Vienlaikus modelu
izgudrotajiem ir skaidri janorada arl konkréta meodela trakumi, lai modeli replicgjot, netiktu
meginats izmérit procesu, kas tam nemaz nav paredzéts.

Modelim ir jaspgj izcelt katras bankas lomu sistémiska riska veidosana, ka to norada ari
kopulu teorijas attistitaji (Asimit un Li, 2018) vai ieguldijjumu pieejas (no anglu valodas —
“contribution approach ) attistitaji (Kleinow, Horsch un Garcia-Molina, 2017).

Modelim ir jabut arT resursu-taupigam — ne tikai izmaksu zina vai raditaju dazadibas zina,
bet arT nepiecieSamas datora jaudas zina. Turklat paaugstinoties kibernoziegumu iesp&jamibai, ir
janodros$ina, ka modelis, tas ir, gan ta mehanika, gan izejas dati, netiek ietekm&ti N0 neautoriz&tiem

argjiem agentiem.

2.1. Uz tirgus datiem balstitu sistémiska riska modelu metodologiska
analize

Vieni no visizplatitakajiem sist€miska riska noveértéSanas modeliem ir balstiti uz tirgus datiem.

To galvenais plus ir datu pieejamiba, saméra viegla model&jamiba, ka ar1 parbaudamiba, protams, ar
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nosacijumu, ka bankas ir publiskas akciju sabiedribas un to kapitala un parada instrumenti ir likvidi.
Jo dazadaki ir izlaistie instrumenti, jo precizaka ir sisteémiska riska noteikSanas metode. No akciju
cenas svarstibam ir iesp&jams noteikt ekstrému gadijumu sist€émiskos zaud&umus gan
nepiecieSamiba rekapitalizé€t bankas, gan investoru zaud&umus, gan banku savstarpgjo saikni.
Izmantojot CDS prémiju svarstibas ir iesp&jams paredzet maksatnesp&jas varbiitibas dazados laika
periodos.

Tomer uz tirgus datiem balstitiem modeliem ir arT vairaki trakumi, kurus nav iespg&jams
noverst.

Pieméram, akciju un citu pasu kapitala tirgus cenu ietekmée tirgus dalibnieku uzskati par
nakotni (Haider u.c., 2017), kas var maksligi un nepatiesi palielinat vai samazinat aktiva cenu. Sie
modeli ir arT atkarigi no tirgus efektivitates un pienem, ka tirgus visos brizos ir efektivs, tomér krizu
brizos tirgus likviditate var biit ierobeZota un aktivu cenas neatbilst to patiesajai vértibai. Tirgus
aktivu cena var tikt iecenotas ari investoru gaidas par valdibas sektora iespéjamam garantijam
konkrétai bankai krizes perioda, ka rezultata sistémiskais risks var tikt par zemu novértéts (Peydro,
Laeven un Freixas, 2015), jo iesp&jama palidziba nav 100% noteikta. Par trikumu tirgus datiem
(akciju cenas un maksatnesp&jas varbiitibas) tiek atzits to svarstigums un to trokSnainums, ka
rezultata ir griiti nosakams to trends un vispar iz8kirt sist€misku stresu no viltus signala. Butisks tirgus
datu minus ir arT tas, ka pirms krizu perioda tirgus dati ir ipasi svarstigi un meédz par atru signalizet
krizes tuvosanos, ka rezultata art sistemiska riska modelis signaliz€ augstu sisteémiska riska [tmeni,
lai gan patiesiba tas ir krietni zemaks (modelis parverté situaciju).

Demekas, 2017 ari norada, ka uz tirgus datiem balstitic modeli nespgj izskirt sakotn&jo Soku
no turpmakas ietekmes, ka ar1 banku kopgjos risku darjjumus, faktu, ka banku riski ir savstarpéji
lidzatkarigi, ka ar1 kopé€jo tirgus dalibnieku noskanojumu (Demekas, 2017).

Loffler un Raupach, 2018 sava pétijuma atklaj, ka gan pienemot, ka dati ienem normalo
sadalijumu, gan finansu datiem izteikto subeksponencialo (no anglu valodas — “heavy tailed”)
sadalfjumu, ir momenti, kad pieaug bankas sistematiskais risks, bankas specifiskais risks, aktivu
apjoms vai domino efekta risks, kas kopuma palielina sistemas risku, bet uz tirgus datiem balstitie
modeli (petnieki parbauda MES, delta-CoVaR, ekspozicijas delta-CoVaR un beta modelus) parada
pazeminatu sist€miska riska Iimeni konkrétajai bankai (Loffler un Raupach, 2018).

Nujorkas Universitates Svarstiguma laboratorija (no anglu valodas — “The New York
University’s (NYU) Volatility Lab (V-LAB)”) piedava sist€émiska riska modelu rezultatus lielako
valstu lielakajam bankam, tomér ne ekonomikam, kas ir mazakas, un ne bankam, kuru dati nav
pieejami lielakajas datubazes, ka Reuters.

Nodalas turpindjuma tiks izskaidroti pamata principi popularakajiem uz tirgus datiem

balstitajiem modeliem.
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Lai arT VaR jeb “value at risk” nevar uzskatit par tieSu sisteémiska riska Iimena novértésanas
modeli, jo noveérte perioda iesp&jamos portfela zaud€jumus, tomer tieSi ar VaR netiesi iesakas
sistemiska riska novértésana.

VaR parada, kadi ir portfela zaud€jumi X, ar varbiitibu p, nakamajas N dienas. Ir divu veidu
VaR aprékini: par pamatu nemot vésturiskos datus un simulacijas (parasti Monte Karlo vai galveno
komponentu analizes (no anglu valodas — “principal components analysis ) metode) (Hull, 2012).

Vesturisko datu metodes atbalstitaji uzskata, ka vEsture atkartosies. Resurs-ietilpigakais ir
sastadit ticamu varbiitibas sadalijuma prognozi (no anglu valodas — “probability distribution”), lai
varétu paredzet, kadi ir iesp&jamie kopgjie zaud€jumi. Parasti par pamatu tiek nemti ieprieksgjo 500
dienu tirdzniecibas portfela aktivu veértibas izmainas. Tad tiek sastaditi scenariji, cik lieli zaud&umi
iepriek§ ir tikuSi guti, Sie scenariji ranzéti péc to lieluma un tiek modeléta zaud&jumu/pelnas

histogramma (Hull, 2012). Konkrétas dienas VaR aprékina péc formulas 2.1.

VaR,(X) = F(p)®, (2.1)

kur

p — varbitiba jeb konfidences Itmenis, ka zaud&jumi neparsniegs Iimeni X;

X — zaud&jumu limenis;

F — kumulativa sadalfjuma funkcija, kas izskaidro pelnas un zaud&jumu sadaltjumu
investiciju portfelim;

FA(-1) — inversa funkcija.

Formula nemta no (Marimoutou, Raggad un Trabelsi, 2009, 521. Ipp.).

Janem vera, ka VaR aprékina konkrétajai dienai, pienemot, ka netiks mainits portfela sastavs.
No formulas redzams, ka S§is ir vairak tirgus riska raditajs, nevis sist€émiska riska raditajs, tomeér uz §1
raditaja pamata ir atvasinats sistemiska riska raditajs CoVaR. VaR sakotng&ji izmantoja BCBS (Hull,
2012, 472. Ipp), lai noteiktu nepiecieSamo kapitala daudzumu bankam, lai nakotn€ izvairitos no
zaud€jumiem, kurus bankas nebiitu gatavas segt. Bankas, savukart, izveél&jas biezi $a raditaja Iimeni
maksligi samazinat (seviski globalas finansu krizes laika), ta izv€loties uzturét zemaku un letaku
kapitala Iimeni (Begley, Purnanandam un Zheng, 2015). Svarigi atzZimét, ka VaR nav tie$s sistémiska

riska ITmena modelis, bet gan pamats, uz ka pétnieki biivé savus modelus.

& ACoVAR aprekinasanai izmanto ari §adu VaR pierakstu: Pr(X P < VaRé) =q%
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MES/SES - raditaju attistija V.V. Acharya kopa ar Nujorkas Universitates p&tniekiem, lai
identificétu katras bankas devumu kopgja kapitala iztrikuma, ja iestajas sist€misks kapitala trikums
sistéma (sisteémisks Soks).

“Expected shortfall” (ES) ir radniecigs raditajs VaR tada nozimé, ka tie ir paredzamie
(sistémas) zaud&jumi, ja aktiva atdeve ir mazaka neka (1-o), kur, parasti, 0=5%. Sis pienémums lauj
noteikt, cik daudz kapitala triktu banku sist€éma, ja vienai bankai iestajas kapitala triikums (ko

principa ierosina aizpludust likviditate). ES var noteikt p&c formulas 2.2., un attiecigi MES — péc

formulas 2.3.
ESq = —X; YiE[niIR < qq] (2.2)
MES. = ":;;‘ = —E[rIR < q,] (2.3)
Kur

ES — expected shortfall;

1; — konkrétas bankas zaud€jumi, kas parsniedz o;

y; — bankas “svars” sist€éma;

R — sistémas zaud&jumi, ja konkrétas bankas zaud&jumi parsniedz 0=5%;

MES — marginal expected shortfall.

Formulas nemtas no (Acharya u.c., 2017, 7.1pp.).

Modela attistitaji (Acharya u.c., 2017) ari sava darba attista scenariju, kada gadijuma var
iestaties likviditates krize, bet pats galvenais, pamatojoties uz MES, modelé optimalu sistemiska
riska nodokla apjomu, lai atturétu bankas no sistémiska riska veicinasanas. Modelis originali ir ticis
testéts uz ASV lielakajam bankam — publiskam akciju sabiedribam — 2007.-2009. gada globalas
finan8u krizes laika un pétnieki to ir atzinusi ka atbilstigu situacijas novertejumu, jo dalgji sakrit ar
Regulatora kapitala novértésanas programmas rezultatiem (Acharya u.c., 2017). Iepriek§min&ta NYU
V-Lab piedava ilgtermina MES prognozes pasaules lielakajam sisteémiski nozimigam bankam, kas ir
publiskas akciju sabiedribas (Nujorkas Universitates Sterna institiits, 2019).

MES/SES principu vél izmanto par pamatu SRISK metodei, ka arT “stresa apdroSinasanas
prémijas” (no anglu valodas — “distress insurance premium”) aprékinasana. TieSi stresa
apdroSinasanas prémijas pamata tiek rekonstruéti kreditu portfela paredzamie zaud&umi, ja iestajas
ekstréms Soks, [1dzigi ka MES, vieniga biitiska atSkiriba ir, ka par izejas datiem tiek izmantotas CDS

prémiju izmainas (Huang, Zhou un Zhu, 2012).
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Neskaitot to, ka modelis ir izmantojams tikai tajas banku nozargs, kur lielaka dala banku ir
publiskas akciju sabiedribas un tam ir likvids akciju tirgus, vairaki p&tnieki (Pagano un Sedunov,
2016), (Guntay un Kupiec, 2014) ir noradijusi, ka ES un MES kopuma vairak atbilst sistematiska
nevis sistémiska riska raditajam, jo kopgjas sistémas expected shortfall nav atkarigs no konkrétam
bankam, savukart bankas paredzama sistémiska nozimiba pieaug ar tas tirgus betu (Benoit u.c.,
2017). Benoit u.c., 2017 ari norada, ka MES pilniba neietver laika dimensiju, tas ir, MES tagadné
var bit nelineari atkarigs no MES pagatné. Danielsson u.c., 2016 arT norada uz problematiku
paredzéet ekstremalos notikumus, kas ir atslégas jautajums MES modeli, jo tie ir daudz gritak

paredzami neka ikdienas paredzamie notikumi (Danielsson u.c., 2016b).

SRISK —R. Engle un C. Brownlees, attistot MES/SES modeli’ un sistémiska riska iesta§anas
kriterijus, piedava SRISK modeli, kas principa nosaka bankas kapitala iztruikumu, ja tirgli pastav
nopietna lejupslide (p&tnieki ka sistémisku notikumu uzskata tirgus vértibas zudumu vismaz 10%
apméra). Turklat bankas kapitala iztrikums ir atkarigs ne tikai no akciju vai citu birza kotétu
instrumentu cenas svarstibam, bet arT no bankas apméra, (finansu) sviras un kopgja riska profila
(Brownlees un Engle, 2017). Lidzigi ka Regulatora modeli, bankas tiek ranz&tas péc to iegtita SRISK
raditaja, bet kopg€jais sist€émiska riska limenis ir vienads ar visu tirgus dalibnieku (tas ir, banku)
SRISK summu. SRISK summa ir arT kopg€jais kapitala apjoms, kas nepiecieSams no valdibas sektora,
lai glabtu bankas stresa situacijas. Formulas 2.4. lidz 2.6. tiek matematiski paradita SRISK

aprékinasanas pamatprincipi.
CSiy = kA — Wi = k(Dye + Wy) — Wy (2.4)

SRISK;t = E¢(CSit4n|Rmes1:e4n < C),
= kE:(Dit+n|Rmes1:t4n < C) — (1 — k)Et(Wit+h|Rmt+1:t+h < C)® (25.)

SRISK,, = kDy; — (1 — k)W, (1 — LRMES},),
= Wi [kLV Gy + (1 — K)LRMES;, — 1], (2.6

Kur
CS = kapitala iztrilkums,

K — prudenciala kapitala norma (minimalais kapitala pietieckamibas raditajs; parasti 8%),

7 Sakotn€jas publikacijas par modeli vél ietver arT V.V.Acharya un M.Richardson ka lidzautorus.

8 Tiek pienemts, ka kredita nosacijumi sistémiska notikuma gadijuma nevar tikt parskatiti un tapéc
E;(Dityn|Rmt41:can < C) = Dy, . Turklat, iestajoties krizei, banku sp&ja apvienoties vai parpirkt vienai otru, lai iegiitu
papildus kapitalu sisteémas ieksieng, ir loti ierobeZota.

56



A;¢ — kvazi aktivu® vértiba,

Wi — (pasu) kapitala tirgus veértiba,

D;; — paradu tirgus vertiba,

i — konkréta banka,

t — konkrétais laika periods,

h — laika horizonts, modeli 1 ménesis jeb 22 periodi,

C — kapitala zudums, parasti 10%,

Ront+1:04n — aritmétiskais tirgus atdeves raditajs,

LRMES;, — ilgtermina MES,

LV G;; — kvasi (finansu) sviras koeficients.

Formulas nemtas no (Brownlees un Engle, 2017).

Iegiitais modelis tiek originali testéts uz lielakajam finanSu firmam perioda no 2005. gada
janvara lidz 2012. gada decembrim. Modela izveidotaji pierada, ka modelis loti precizi ataino ASV
Valdibas sniegta atbalsta apjomu un konkrétas bankas, kas to sanémusas. Talak modeli testgjot
uz sp&ju paredz€t ekonomikas lejupslidi, pétnieki pierada, ka SRISK pieaugums spg paredzet
nakotnes rupnieciskas aktivitates lejupslidi un bezdarba Iimena piecaugumu, ka ari SRISK
prognozeSanas sp&jas ir izteiktakas ilgaka laika perioda (Brownlees un Engle, 2017).

Lai arT modelis ir salidzinosi vienkarsi aprékinams, tomér tam pastav vairaki trikumi. Par
tiem ir noradijusi arT p&tnieki, apskatot publikacijas ieprieksgjas versijas. Pieméram, Benoit un citi,
2017 norada, ka SRISK ir funkcija no MES, un SRISK var tikt izteikts ka funkcija no bankas tirgus
betas, finan$u sviras un tirgus kapitalizacijas, bet tirgus betas parasti pieaug ekonomikas lejupslides
brizos, kas padara MES un arl SRISK prociklisku; pétnieki arT norada, ka ipasi netiek izcelti
sisteémiska riska avoti (Benoit u.c., 2017).

Guntay un Kupiec, 2014 ari norada, ka SRISK ir neparametrisks, ar to saprotot, ka SRISK
neprasa nekadus pienémumus par to, kada ir akciju cenu atdeves izkliedes funkcijas (Guntay un
Kupiec, 2014). Savukart, Banulescu un Dumitrescu, 2015 norada, ka dazada biezuma dati, ar to
saprotot, ka bilances dati ir pieejami reizi meénesi vai ceturksni, piespiez uzskatit, ka krizes brizos
banku saistibas ir konstantas (Banulescu un Dumitrescu, 2015).

Jaatzime, ka datu kopas, kas izmantojamas modela izstradei, izmaksa salidzino$i daudz.
Turklat Sajas datu bazes netiek ieklautas mazaku ekonomiku banku dati.

Modela trikumus, ko noveérs Laeven, Ratnovski un Tong, 2016, ir, pieméram, galéjo vértibu
sp&ja izmainit tendenci (p&tnieki tapec ierobezo SRISK no otras Iidz 99.-tajai procentilei), SRISK

tiek lauts ienemt negativas vertibas, pienemot, ka augsti kapitalizeétas bankas spéj absorbet

9 Kvazi aktivi — aktivi, kas ir gandriz aktivi (ar citas materialas vértibas). Modelis neietver banku arpusbilances aktivus
un saistibas, kas realitate var nozimét butisku sist€miska riska apjoma pieaugumu.
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sistemiskus Sokus un tadejadi samazinat kop&jo banku sistémas sistémisko risku (Laeven, Ratnovski

un Tong, 2016).

ACoVAR jeb “Conditional Value At Risk” ir viens no izplatitakajiem sistémiska riska
novertésanas modeliem. To, sakot jau no 2010. gada, attistija Adrian un Brunnermeier. ACoOVAR
izsaka, kada ir kop&jas banku sistémas vertibas, kas paklauta riskam, izmainas, ja konkréta banka
piedzivo (maksatspgjas) stresu, salidzino$i ar tas medianas stresa vertibu (Adrian un Brunnermeier,
2016). Sis ir viens no pirmajiem modeliem, kas apskata arT savstarpéjas saiknes sistémiska riska
aspektu. Tas tiek panakts izmantojot kvantilu regresiju. Modela autori ir arT vieni no pirmajiem, kas
piedava sisteémiska riska nakotnes prognozes raditaju, par pamatu izmantojot ACoVAR un banku
individualos raditajus un kopgjos riska faktorus. Formulas 2.7. lidz 2.8. tiek matematiski paradita

ACoVAR apréekinasanas pamatprincipi.

Pr(x/Ic(x") < Covar) ™)) = qu 2.7)
un
ACoVaR]! = CoVaRé'X ~VaRa _ CoVaRé'Xl:VdRSO (2.8.)

Kur

i - individualas bankas vai banku grupas,

j — kopgja banku sistéma,

X' — konkr&tas bankas kapitala iztriikums (“atdeves zaudéjumi”), iestajoties sistémiskai krizei,

C(X") — kapitala iztrikums banka, iestajoties sistemiskai krizei'?,

VaR%, — medianas stresa vértiba (zaudéjumu apmérs, kas paklauts riskam),

q% - procentuala kvantile nosacijuma varbiitibas sadalfjumam (no anglu valodas —
“conditional probability distribution”).

Formulas nemtas no (Adrian un Brunnermeier, 2016, 1710.1pp.).

Modelis tiek veiksmigi testéts uz ASV birza tirgotam bankam laika perioda no 1971. gada
janvara lidz 2013. gada februarim, par pamatu nemot ned€las, nevis dienas akciju cenas atdevi. Art
salidzinot ar citiem sist€miska riska modeliem, tas rada precizus rezultatus. Turklat, ka norada autori,
tad tadi banku darbibas raditaji ka finanSu svira, aktivu apmers, terminu nesakritiba un aktivu cenu

burbuli statistiski nozimigi prognozé ACoVaR (Adrian un Brunnermeier, 2016).

10 C ir bankas i zaud&jumi, kas parsniedz VaR limeni. Notikums C ir vienadi iesp€jams visam sistémas bankam.
Notikums C tiek definéts ka lielas tirgus svarstibas un fikséta ienakuma veértspapiru spreda pieaugums.
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Ieprieksminéta NYU V-Lab piedava ilgtermina prognozes ACoVAR pasaules liclakajam
sisttmiski nozimigam bankam. Karkowska, 2015 pétijjuma par Austrumeiropas bankam
(Austrumeiropas valstu bankas, kas ir publiskas akciju sabiedribas, visplasak Polijas un Turcijas
bankas; no Latvijas bankam izlasé ietilpst tikai Latvijas Krajbanka), ir izmantojusi ACoVaR
metodologiju (Karkowska, 2015). Diemz¢l nepilnvertigas izlases dél, secinajumi par sist€émiska riska
Itmeni ir maldinosi.

Lai arT ACoVaR metodologija jau ietver arT savstarpgjas saiknes aspektu, tomér tai piemit
vairaki trilkkumi. Ka norada pétnieki, tad $is raditajs var radit iniciativas bankam palielinat bankas
unikalos riskus, lai samazinatu tas noteikto sist€émiska riska apjomu; pétnieki ar1 norada, ka dazreiz
1pasi riskantam bankam, kas var izraisit domino efektu, tiek pieskirts zems sistémiska riska Iimenis
(Loffler un Raupach, 2018), (Guntay un Kupiec, 2014).

Danielsson un citi, 2016 norada, ka beznosacijumu Kkorelacija (no anglu valodas —
“unconditional correlation”), kas pastav starp VaR un ACoVaR, parsniedz 99% (Danielsson u.c.,
2016b), kas liek uzdot jautajumu par ACoVaR efektivitati. Sie pasi pétnieki arf norada, ka ir griiti
iedaltt sisteémiska riska Itmeni katrai bankai, seviski, ja pastav novert€juma troksnis (no anglu valodas

— “estimation noise”’) kvantiles regresija.

Saplija vertiba, ko 1953. gada izstradaja L. Saplijs, ir spélu teorijas instruments, kas noverte
katra individuala spélétaja nozimigumu kopgjai sistemai, ka ari kadu atdevi konkrétais spéletajs
var sagaidit no sadarbosanas ar citiem spéletajiem (Weistroffer, 2011). Saplija vértibas uzstadijumi
ir piem&rojami arT sistémiska riska novertésanai, ko pirmo reizi attistija M. Drehmann un N. Tarashev,
kas parstavéja BIS, globalas finanSu krizes beigas, kad saprata, ka klasiskie sistemiska riska
novertéSanas modeli ka MES un SRISK pilniba neatspogulo banku savstarpgjo saiknu biitiskumu.
Modela autori arT uzsver, ka tiesi banku savstarpéja saikne ir pamata sistémiskajam riskam. P&tnieki
sava publikacija defing sistemisko nozimibu ka bankas devumu (dalu) kopgja sisteémiska riska Iimen.
Savukart sist€émisks risks tiek definéts ka iesp&jamie zaud&éjumi paréjam nozarém, ko rada banku
sistéma sistémiskas krizes gadijuma (Drehmann un Tarashev, 2013).

Pétnieki ir arT vieni no pirmajiem, kas izdala lidzdalibas pieeju (no anglu valodas —
“participation approach’) no ieguldijuma pieejas (no anglu valodas — “contribution approach”).
Lidzdalibas pieeja atspogulojas “too big to fail” princips, kas norada uz bankas tiesi radito risku, par
pamatu nemot bankas tieSo ekspoziciju, kamér ieguldijuma pieeja atspogulo savstarpgjo saiknu
principu, kur pat maza banka, ja cie$i savienota ar citam bankam var radit ievérojamus kumulativos
zaud&jumus. P&tnieki arT uzsver, ka ieguldijumu pieeja lauj precizak sodit bankas par sist€misko risku

radiSanu.
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Pétnieku izstradatais generalizéta ieguldijuma modelis paredz dazadas banku grupas (vai to
apaks-grupas) izolacija un mera, cik daudz katra banka iegulda sub-sisteémas sisteémiskaja riska.
Kopégja konkrétas bankas sistemiska nozimiba tiek aprékinata ka bankas vid&jais aritmétiskais
ieguldijums katra apaks-sisttma. Modelgjot katru apaks-sistemu, tiek pienemts, ka argjas bankas
nerada nekadu sist€émisko risku apaks-sisttmu bankam.

Modela uzstadijumos sisteémiskais risks norit lidzigi ka citos modelos, turklat banku
savstarpgja saikne tiek modeléta ka tikai tieSi pastavoSa — caur banku savstarpgjiem aktiviem un
pasiviem, neskarot ar saikni, ko dod koreléti aktivu portfeli, 1idzigi klienti vai kopé&tas biznesa
stratégijas.

Formulas 2.9. lidz 2.13. tieck matematiski paraditi Saplija vértibas aprékinasanas
pamatprincipi.

sub

ES(N**P) = E (ZiENS“b T DY Fi qNsub) =£ (ZiENS“b 1y

e(NS”b)) (2.9.)

LY = NBL; * LGDN™ « IV visiemi € {1,2, ..., n} (2.10.)
Kur
ES — kapitala iztrtkums banku apaks-sisteéma,
Ly ™" _ nebanku kreditoru (pargjo nozaru) zaud&jumi no bankas i, ja ta ir stresa stavokli,
qV e augstas kvantiles (95% vai 99%) apaks-sistémas banku zaud&jumu varbiitibas sadalijums,
e(NS*P) — ir dazadas zaudgjumu konfiguracijas, kas rada kop&jos zaud&jumus vienadus vai lielakus
neka gV e Kopgja sistema e(N) ir sistémisks notikums.
LGDY g zaud&jumi, ja tiek piedzivots bankas defolts, tas ir dala no NBL;, kas tiek zaudéta, ja
banka i defolts. Savukart IN™ = 1, ja banka i defoltg, vai IN™ = 0 citadi.

NBL; — saistibas, kas attiecas un ne-MFI.

Savukart, Saplija vertiba bankai i sistema N ir:

ShV;(N;9) =% ZS=1T;S) SO(NUP) — 9(NS¥ — 1)) visiem i € {1,2, ...,n} (2.11)
Nsub o
IN*UP | = Ng

Kur
ShV; — Saplija vértiba konkrétai bankai i,

Iyn 1
n“Ms=1 c(ny)

- aritm&tiskais vid€jais no subsistémam,
c(ng) — subsistému, kas ieklauj banku i, skaits,

N — visa sistéma,

NS¥P _ subsistémas risks,
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9 — riska pieauguma (no anglu valodas — “increments of risk’)** funkcija,

9 (NS*P) — kopgjais subsistémas risks ar banku i,

Y(NS*P — i) — kopgjais risks subsistéma bez bankas i.

|NS¥P | - banku skaits subsistéma

Ievérojot iespgjamo banku savstarp&jo saikni, modeli tiek ieklauta arT banka k, tad Saplija

vertiba bankai i, tiek noteikta péc formulas 2.12.:
ShV;(N; 9) — ShV;(N — k; 9) = ShV,(N; 9) — ShV, (N — i; 9) visiem i,k € N (2.12)

Savukart péc generaliz&tas ieguldijuma pieejas, riska pieauguma funkciju nosaka péc

formulas 2.13.:

Nsub

YECA(NSub) = E(Ziezvsub ;

Kur

e(N*4)) = ES(N*U?) visiem N*“ < N (2.13.)

YECA(NSUPY) _ subsistémas riska funkcija péc generalizétas ieguldijuma pieejas,
Ly ™" _ nebanku kreditoru (pargjo nozaru) zaud&jumi no bankas i, ja ta ir stresa stavokli.

Formulas nemtas no (Drehmann un Tarashev, 2013, 590.-592.1pp.).

Ka redzams, tad paredzamais kapitala trikums tiek modeléts I1dzigi ka citur, tikai Tpasu
uzmanibu pieversot tieSi zaudejumu funkcijas formai, pielaujot arT ne Gausa tipa funkcijas formu.
Drehmann un Tarashev bija vieni no pirmajiem, kas ieklava divu banku savstarpgjas saiknes, ka ari
pielava dazadas banku tiklu struktiiras. Modelis tiek testets uz 20 lielam, globali akttvam bankam
2009. gada beigas.

Drehmann un Tarashev izstradatais modelis ir ticis pielietots Turcijas bankam laika perioda
2000. -2012. gads, kur pétnieki norada, ka ¢etru banku izlase ir parak neliela, lai aprakstitu visu
sistému, tom&r modelis skaidri sakrit ar ieprieks piedzivotajam sistemiskajam kriz€ém un rada patiesus
signalus, ka ar apraksta situaciju, kad kada banka “raze” sistemisko risku, bet cita banka to
izskauz (Akkoyun, Karasahin un Keles, 2013).

Saplija vértibas modeli ir testgjusi arl Lielbritanijas Centralas bankas pétnieki, modelgjot
pieméru ar tris bankam, kuram katrai ir vairak neka divi aktivu veidi, ka arT secina, ka izstradatais
modelis varétu tikt pielietots banku stresa testéSana (Garratt, Webber un Willison, 2012).

Par pamatu nemot Saplija vértibas indeksa metodologiju un Soké integrali (no franéu valodas

— “Choquet”), Somijas pétnieki ir izstradajusi RiskRank, kas vienlaicigi ar sistémiska riska [imeni

1.9(N)=ES(N)
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lauj model@t art valstu savstarpgjas saiknes un pat veidu ka parrobezu saistibas ietekme sistemiska
riska Iimeni (Mezei un Sarlin, 2018).

Diemzel modelim ir arT dazi trikumi. Butiskakie — palielinoties banku skaitam sist€éma, griitak
kltust modelét savstarp&jas saiknes starp bankam un to risku funkeciju. Turku pétnieki norada ar1 uz
ipasu modela sarezgitibu, ja japaredz dazadi banku tikli (Akkoyun, Karasahin un Keles, 2013), tai
skaita ne tikai tie§as attiecibas, bet arT netie$as. P&tnieki arT norada, ka Saplija vértibas metodologija
ir piemé&rojama tikai banku apaks-sistémam, kas ir homoggnas, tap&c iesaka metodologiju papildinat
ar Euler pieskiruma (no anglu valodas — “Euler allocation ) pieeju (Puzanova un Diillmann, 2013).

Jaatzist, ka modelis palaujas uz dargam un dazadam datubazém, ka Moody’s KMV un Bankscope.

SystRisk. Attistoties sisteémiska riska novértéSanas modeliem, tie ne vienmér paliek
vienkarsaki un vieglak parnesami uz citam datu izlasém. Viens no p&d&jiem Brunnermeier modeliem
ir SystRisk, kas publicéts vien 2019. gada. Raditajs apluko cik lielu “nodokli jeb apdroSinasanas
prémiju” bankam vajadzetu maksat, pamatojoties uz banku izmera-novirzito marginalo ieguldijumu
(no anglu valodas — “size-shifted marginal contributions”). Novirzitais marginalais ieguldijums
principa ir bankas devums ekonomikai (var biit pozitivs un var biit negativs), pieméram, samaksatie
nodokli. Modelis tapat lauj lielaku “nodokli” likt maksat tam bankam, kas sadarbojas grupa, neka
tam, kas darbojas patstavigi (Brunnermeier un Cheridito, 2019), viena no pirmajam reizém paradot
arT netieSo banku sadarbibu. Modelis arT pielauj zaud€uma tempa pieaugumu, atkariba no ta
ieprieks€ja apjoma un valsts IKP. Viens no jaunievedumiem ir modell tirgus cena iecenotais
iespejamais valsts atbalsts likviditates krizé nonakusam bankam. Zinatnieki arT atklati diskutg, ka,
ja Regulators neuzrauga maksatnesp&jigas bankas sanaciju, tad, pat, ja banku sadala mazakas
institlicijas, sistémiskais risks var ne tikai nesamazinaties, bet pat pieaugt (Brunnermeier un Cheridito,
2019).

Modela bitiba ir — cik daudz Iidzeklu biitu nepiecieSams Regulatoram, lai segtu visus

zaud€jumus no sistemiska notikuma iestasanas. Modela matematiska bitiba ir att€lota formula 2.14.

SystRisk = p(E) :=inf{m € R:U(Y + E + m) = U(Y + e)} (2.14)

Kur

p(E) — kopgjas izmaksas, kas rodas, ja bankas atrodas stresa stavokli un ir jaglabj,
m — kapitala iztrikums sistéma no sisteémiska riska,

R — visu iesp&jamo ekonomikas stavoklu varbiitibas funkcija,

U — kopégjais derigums sabiedribai,

Y — valsts IKP, ja banku nozare funkcion€ normali un lietderigi,
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e — ieprieks ievaktais nodoklis par sistémiskumu.

Formula nemtas no (Brunnermeier un Cheridito, 2019, 4.-7.Ipp.).

Ar1 §im modelim ir vairaki trikumi. Ka viens no biitiskakajiem ir tas, ka modelis nav jutigs
pret jau esoSajiem banku kapitala [imeniem (Feinstein, Rudloff un Weber, 2017), ka arT iesp&jam
papildus kapitalu piesaistit citos tirgos un ta cenu. Trukums ir arT tads, ka pasreiz modelis ir vien tiri

teorétisks un nepiedava praktisko aprobaciju.

2.2. Uz gramatvedibas datiem balstitu sistemiska riska modelu
metodologiska analize

Nakama liela sistémiska riska novertésanas modelu grupa balstas uz gramatvedibas datiem jeb
ta sauktajiem bilances datiem. Sie modeli ir mazak atkarigi no tirgus svarstibam, un tiem ir jabiit
uzticamiem, jo izejas datus parasti kontrol€ ne tikai Regulators, bet arT auditors.

Tomér Siem modeliem pastav ari vairaki trikumi, visbiezak minétais — tiem trukst
nepiecieSamas inerces, ka art laika rindu garums biezi vien ir par isu, lai noteiktu kop&jo tendenci,
vai tiesi otradak, pamanitu sist€émiska notikuma iestasanos. Turklat standarta dati ir pieejami tikai
reizi ceturksni, vai pat gada, kamér dazam bankam Regulators ir licis publicét galvenos datus ari reizi
meénesT. Liels trikums Siem modeliem ir ari tads, ka parsvara tie ietver tikai vienu vai divus sist€émiska
riska aspektus.

Nodalas turpinajuma tiks izskaidroti pamata principi izplatitakajiem uz gramatvedibas datiem

balstitajiem modeliem.

Ka pirmais aplikojamais modelis ir ta dévetais Regulatora modelis jeb BCBS izstradata
sistémiski nozimigas bankas novértésanas metodologija. SO novértésanas modeli ir parnémusi ari
Eiropas Banku iestade, un tas ir piemé&rojams eiro zona. Ari FKTK izmanto §o modeli citu sisteémiski
nozimigu banku noveértésana. Vienlaikus Regulators neidentificé (un nekvantific€) kopgjo sistemiska
riska Ilimeni, vai ta izmainas.

Ka norada BCBS, novértésanas modelis balstas uz kvantitativiem un kvalitativiem
indikatoriem. Modelis ieklauj arT iesp&ju Regulatoram ieklaut kvalitativus novért€§jumus un sniegt
savu novertgjumu.

Katrai no piecam kategorijam tiek iedaliti 20% (izmérs, savstarpgja saikne, aizvietojamiba,
parrobezu darbiba un sarezgitiba). Visam kategorijam, iznemot izméru, BCBS ir izv€lgjusies apaks-
kategorijas un katra apaks-kategorija tiek svérta atbilstoSi to daudzumam — ja divas apaks-
kategorijas, tad 20% tiek daliti ar divi; ja tris — tad 20% tiek vienadi daliti ar tris. Plasak skatit

Pielikuma nr. 1.
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Pec tam katrai bankai katra konkréta kategorija tiek aprékinata dalot katras individualas
bankas rezultativo raditaju, kas izteikts pilnos eiro, ar agregéto kategorijas vertibu starp visam
bankam izlas€. Pec tam raditajs tiek reizinats ar 10’000, lai kategorijas vertibu izteiktu bazes punktos.
Aizvietojamibas kategorijai BCBS pieméro maksimalo vértibu “500”, lai ierobezotu tas nozimi
kopgja noveért€juma, jo tika noverots, ka bankas, kas sniedz maksajumu pakalpojumus un nodarbojas
ar finanSu instrumentu intensivu tirdzniecibu, maksligi paaugstina So vértibu. P&c tam kategoriju
veértibas tiek summétas un bankas tiek ranZétas pec sisteémiskas nozimibas (Basel Committee on
Banking Supervision, 2018). No 2021.gada modelis tiks pilniba piemérots ne tikai bankam, bet ari
apdrosSinasanas sabiedribam.

Lai arT modelis ir saméra vienkarss un viegli ievieSams, tam ir ari vairaki trilkumi. Ka norada
Benoit un citi, 2017 sava vertéjuma, tad, lai gan ordinara sistéma lauj ranz&ét bankas konkréta bridi,
tom&r modelis neietver absoliito vertibu ekstrémas svarstibas, pieméram, ja banku darbibas
raditaji dubultojas visam bankam, pieméram, maksajumu apjoms, aktivu kop€jais apmers, parrobezu
aktivi un saistibas, tad kop€ja ranga vieta bankam nemainas, ka arT nemainas tam pieskirtais
sisteémiskais nozimigums. Lai gan viennozimigi bankas ir palikusas riskantakas, bet modelis to
neietver (Benoit u.c., 2017). Benoit un citi, 2017 arT norada, ka visam piecam kategorijam nav
vienadas nozimes svariguma attieciba uz sist€émiska riska veidosanu (Benoit u.c., 2017), pieméram,
bankas sarezgitiba un unikalitate, finanSu svira; ka ari rezultatu parlieku ietekmés svarstigakas
kategorijas. Turklat izmantojot tikai vienu atsauces valiitu, tas ir, eiro, rangs ir atkarigs no valiitu
kursu svarstibam (Benoit, Hurlin un Perignon, 2019), pieméram, USD vértibas kriSanas noved pie
ASV banku ranga vietas kriSanas attieciba pret eiro. Tadejadi banku “sist€miskais risks” tiek
ietekméts ar eksogéno faktoru palidzibu, ko konkrétajai bankai nav iesp&jams ietekmét. P€tnieki ar1
norada, ka Regulatora modeli nav iesp&jams parbaudit, jo dala datu nav publiski pieejami ilgakam
laika periodam, vismaz ne mazakam bankam, kas regionali tik un ta ienem nozimigu lomu.

Ievérojot to, ka BCBS ar 2018.gadu ir ieviesusi kategorijas griestus, tiek paradits, ka
metodologija ir mainama, un, ka lobgjot ir iesp&jams mainit gan apaks-kategoriju svarus, gan ari
griestus.

Poledna, Bochmann un Thurner, 2017 sava pétijjuma vélreiz uzsver, ka pasreizgja
metodologija neattur bankas no sistémiska riska uznemsanas, ka tas biitu, ja bankas tiktu apliktas
ar finansu transakciju nodokli par katru transakciju, kas paaugstina sistémiska riska Iimeni (Poledna,
Bochmann un Thurner, 2017).

Regulatora modelis v&l ir ticis piemérots 2019. gada publicéta petijuma par birzam, lai
identificétu globali nozimigas birzas, papildus aicinot aizstajamibas aspekta ieklaut indikatoru, vai

birzas veic iek§gjas transakcijas (no anglu valodas — “internalise transactions”), tas ir, darjjumus ar
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klientiem veic iek§gji, nevis atverta tirgl, un vai citas birzas varétu parnemt $is operacijas (Karkowska
un Kravchuk, 2019).

Kopuma var secinat, ka Regulatora modelis ir salidzino$i vienkar$s un neprasa augstas
matematiskas modeleSanas zinaSanas, tomer tam ir vairaki bitiski modeléSanas trikumi, ko dalgji

risina uz tirgus datiem balstitie modeli un tikla modeli.

DebtRank ir sistémiska riska novértésanas modelis, ko originali ir izstradajis Battiston
2012. gada (Battiston, D’Errico un Gurciullo, 2016). Modelis novérté bankas nozimibu vienota banku
tikla. So modeli ir attistfjusi Poledna un Thurner, spgjot katrai bankai par sistémiskumu piemérot art
nodokli (Poledna, Bochmann un Thurner, 2017). Modelis ir dalgji baz&ts banku tikla teorija. Modelis
ietver gan tieSo banku saikni caur savstarp&jiem aizdevumiem, ka arT dalgji ietver netieSo saikni caur
korelétu defoltu. Modelis ir izmantojams, ne tikai bankam, bet ari citiem gan finanSu, gan nefinansu
uznémumiem. Ka norada Musmeci un citi, 2013, tad DebtRank vértibas ir salidzino$i viegli
rekonstruét mazam banku izlaseém (Musmeci u.c., 2013).

Modela matematiska biitiba ir att€lota formulas 2.15. lidz 2.17.

R;(t) = Ri(L;; (1), Ci(£)) (2.15)

Lij () = Xk Lijie () (2.16.)
ELSYSt = V(t) X1 pi(H)R;(t) (2.17.)
Kur

R; — banku maksatnespg€jas izplatiSanas risks un citi faktori, kas noved pie defolta korelacijam
(arT DebtRank),

Li(t) - aizdevumu summa, ko banka j uz konkréto bridi ir aizdevusi bankai i,

l;jx, — aizdevumi, ko banka j uz konkreto bridi ir aizdevusi bankai i,

C;(t) — bankas i kapitals,

ELSYSt — paredzamie sisteémas zaudéjumi,

V' (t) — kopgja ekonomiska banku vertiba,

p; — defolta iesp&jamiba bankai i,

B — banku skaits kop€ja banku sistéma.

Formulas nemtas no (Poledna un Thurner, 2016, 1601.1pp.).

Modelis tiek aprobéts pétnieku cita publikacija, kura tiek identificéti Austrijas sist€émiski

nozimigakie uznémumi, izmantojot Austrijas banku kreditu registru. Interesantie rezultati vésta, ka,
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pieméram, pastav vairaki ne-finansu uznémumi, kas rada lielaku sisteémisko risku, neka pasas bankas,
pieméram, pakalpojumu un béivniecibas uznémumi (Poledna, Hinsteregger un Thurner, 2018).

DebtRank tiek testéts arT ka ES banku stresa testa variants perioda 2008.-2013. gads uz 183
ES parstavétam bankam, kuru dati ir pieejami Bankscope (Battiston, D’Errico un Gurciullo, 2016),
starpbanku darfjumus aizstajot ar banku aktivu korelacijas matricu, zinot katras bankas kopg€jo
starpbanku aktivu un pasivu apjomu korelacijas matrica tiek simuléta ar Monte Karlo metodi.
Atkariba no modeliem, kas balstiti uz tirgus datiem, p&tnieki sist€mas satricinajumu nosaka jau pie
0,5% vai 0,1%.

Tomeér modelim ir ar1 vairaki triikkumi. Ka biitiskakais ir — jo lielaks banku skaits sist€éma, jo
neprecizak ir iesp&ams simulét banku savstarpgjas saiknes. Modelis, I1dzigi ka citi, nenem véra
regionalitates faktoru. Jaatzime, ka arTt Monte Karlo simulacija ar 1’000 vai 10’000 gadijumiem var
biit neprecizs. Ja modelis tiek izmantots sistémisko uznémumu vértéSana, tad tas nespgj uztver
sindic€tos aizdevumus, kur vienam uznémumam aizdod vairakas bankas. Art DebtRank lielaka méra
ietekm@jas no katras bankas starpbanku aizdevumu summas, pastiprinot “parak liela, lai bankrotétu”

aspektu.

PCA jeb galveno komponentu analizes metode lielaka méra pieskaras banku savstarpgjo
saiknu aspektam, laujot noteikt, vai bankas klist cieSak Ilidzatkarigas, vai tiesi otradak — mazak
lidzatkarigas. Metode ir statistisks datu riks, kas samazina datu dimensijas, ka arT izcel datu
savstarpgjas saiknes (Bruce Ho un Dash Wu, 2009; Manly un Alberto, 2017). Ja datu kopgjo
variaciju var izteikt viena Iidz trijiem (pieciem) komponentiem, tad tiek pielauts, ka dati ir
savstarp€ji saistiti. Pieaugot pirmo divu (tr1s) komponentu spéjai izskaidrot kop&jo variaciju, pieaug
datu kopas atkariba no kop&jiem argjiem faktoriem. So ipasibu izmanto sistémiska riska banku
savstarpgjas saiknes aspekta vértéSana. Jaatzist, ka, lai izmantotu So metodi, datiem ir jabut
nepartraukti izlidzinatiem (no anglu valodas — “continually levelled”), starp raditajiem ir jabut
linearai sakaribai, jo PCA balstas uz Pirsona korelacijas koeficientiem, ka ar1 nedrikst bt izteikti
izlecosas vértibas (Petrovska, 2018).

Modela matematiska biitiba ir att€lota formulas 2.18. 1idz 2.20.

Zl = a11X1 + a12X2+. . +a1po (218)
ai; + al+.. +ai, = 1 (2.19.)
R(Z1;Z2) =0 (2.20))

p — indikatoru skaits,

Z1-5p — pirmais komponents, otrais komponents utt.,
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Xi1-p— rezultativas vertibas katrai bankai,
R — korelacijas koeficients starp diviem galvenajam komponentém ir tuvs nullei,

Formulas nemtas no (Manly un Alberto, 2017, 104-105.1pp.).

Viens no nozimigakajiem pétijumiem, kur izmantota PCA metode, lai noteiktu sist€émisko
risku, ir Zheng un citi, 2012, kur par pamatu nemot uznémgéjdarbibas nozaru indeksu izmainas, tiek
pieradits, ka savstarpgjo saikni izskaidrojoSais pirma komponenta augsts radijums, izskaidrojot
lielaku indeksu savstarp&jo variaciju, noved augstaka sistémiska riska tuvaka nakotné (Zheng u.c.,
2012). Citi pétnieki, izmantojot Turcijas banku kapitala pietieckamibas, ienakumu-izdevumu un
likviditates indikatorus par izejas datiem PCA, noskaidroja, ka Turcijas bankas sava starpa ir
salidzino$i neatkarigas un ir maz paklautas vienadu apstaklu ietekmei (Canbas, Cabuk un Kilic,
2005).

Metodes trakumi ir $adi: ta nelauj identificét katras bankas pienesumu kopgja sisteémiska riska
veidoSana, ka ar1 ir jaapzinas, kurus banku darbibas indikatorus izvéleties PCA metodei. Tomér

metode tiek izmantota promocijas darba autores izstradata modela rezultatu atbilstibas novert€sana.

2.3. Tikla modelu metodologiska analize

Nakama liela modelu grupa ir ta dévétie tikla modeli, kur tiek buiveti dazadi banku tikli, reizém
ieklaujot arf citus finanu nozares spélétajus. Sie modeli ir parnemti no epidemiologijas, par to ka
izplatas epidémijas, parnesot uz finansu nozari un modelgjot, ka sistema izpleSas sistemiskais risks.
Tikla modeli banku nozare ir arT parnemti no termodinamikas un citam fizikas nozarém. Tikla modeli
attista makroprudencialo uzraudzibu, jo skata bankas ka dalu no vienotas sistémas. ST veida modeli
par pamatu nem banku savstarpéjo saiknu sistemiska riska aspektu, ka ari aizvietojamibas
aspektu, jo analiz€ arT konkrétas bankas centralizaciju.

Lai arT iesakuma Sie modeli bija tiri teoretiski un vairak aprakstoSi, tomér misdienu
matematiskas programmesanas iesp€jas un pieaugosa datu pieejamiba ir veicindjusi So modelu
attistibu. Sie modeli spgj sistémiska riska noteik$anai pienemt, ka banku tikls ienem pilnas vai
nepilnas sistémas dazadas formas, pieméram, zirnekl-tikla, kaskades, limenu (Gandy un Veraart,
2017).

Viens no biitiskakajiem $o modelu trikumiem ir to model&sanas sarezgitiba, kade] prieksroka
tiek dota uz tirgus datiem balstitiem modeliem. Ta ka publiski pieejamie dati parsvara ietver tikai
konkrétas bankas kop&jo ekspoziciju starpbanku tirgii, nevis katras bankas savstarpgjas ekspozicijas,
tad §1s savstarp&jas ekspozicijas tiek modelétas, vai nu ar Monte Karlo metodi vai ar citiem Bajesa

statistikas metodém.
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P&tnieki arT iesaka modelus papildinat ar netieSo saikni veicinoSu informaciju, ka aktivu
portfela sastavdalam, banku savstarp&jo maksajumu biezumu un detalizétu informaciju, ka art

kopistisku portfelu ekspoziciju (van de Leur, Lucas un Seeger, 2017).

Allen un Gale modelis. Allen un Gale ir uzskatami par tikla modelu aizsacgjiem banku nozarg.
Vini bija vieni no pirmajiem, kas aprakstosi pieradija ne tikai, ka efektivi pastav dazadas formas
banku tikli un dazas bankas ienem centralo poziciju. Vini ari pieradija, ka pastavot nepilnas formas
tikliem, tie var bt efektivi un bez “sastrégumiem” parvadit finansu plasmas (Allen un Gale, 2000).
Vini ir ar1 vieni no pirmajiem, kas modelg likviditates krizes izplatiSanos banku sistéma, atkariba no
banku savstarp&jam saikném, un uzsver cik svarigi ir nepielaut banku savstarpéjo darijjumu
iesaldesanu, pastavot likviditates krizei, kas var novest pie sistémiskas krizes (Allen un Gale, 2000).

Praktiski $adu situaciju ir novert&jusi petnieki lyer un Peydro, kur Regulatora vienaldzibas dél
Indija tika atlauts izveidoties tadam banku tiklam, kur viena banka sniedza citam bankam pieeju
nogulditaju depozitiem un pieejai pasaules finansu tirgiem, un §1s bankas noziedzigas ricibas rezultata
iestajas likviditates krize visa sist€éma, Indijas valdibai nebija brivu lidzeklu, ko iepludinat sisteéma,
un banku sistema norisinajas domino efekts (lyer un Peydro, 2011).

Jaatzist, ka Allen un Gale, 2000 v&l nepétija kopéja sist€émiska riska Iimeni, bet galvenokart
skaidroja teoretiskos principus sist€miskas krizes raSanai un pamatoja, ka arT nodalitos, slégtos tiklos
likviditates krize var “parmesties” investoru, nogulditaju un darfjuma partneru bailu d&l (Allen un

Gale, 2000).

Vieni no pirmajiem, kas izmantoja GrendZera célonsakaribu, lai model&tu sisteémiska riska
limeni, identificgjot sistemiska riska raditajus un uznémejus, bija Billio un citi 2012. gada. Grendzera
celonsakariba lauj noteikt, vai un kur§ mainigais lielums izskaidro kuru, sp& noteikt, kur§ ir ta
devetais iniciators kadam procesam, vai Sokam. Modelis ir salidzinosi viegli ievieSams un neprasa
griti vai dargi pieejamus datus. Turklat modelis lauj atklat ar banku apzinatu vai neapzinatu piila
ricibu, tai skaita identific€jot liderus un sekotajus.

So Tpasibu izmanto Billio un citi, 2012, analiz&jot ASV finan$u sistémas nozaru savstarpgjo
saikni periodos pirms un globalas finansu krizes laika. Par izejas datiem tiek izmantoti riska
ieguldijumu fondu, brokeru/dileru, banku un apdro§inasanas sabiedribu ménesa atdeves dati. Sadi
notiek izvairiSanas no balta trokSna datos, ja tiktu izmantoti ik dienas dati. Turklat, dala no
noraditajam nozarém nemaz ikdienas dati nav pieejami. P&tnieki parada, ka nozares kops 1996. gada
ir kluvusas aizvien cie$ak saistitas, un, ka bankas ir lielakie Soku iniciatori, kurus pargjas nozares
absorbgé (Billio u.c., 2012).

Modela matematiska biitiba ir aprakstita formulas 2.21. Iidz 2.22.
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Ri,, = a'Ri+ bYR] + el,,, (2.21.)

R/, = a/R] +bIRL + ¢!, (2.22.)

Kur

R un Rg — divas stacionaras laika rindas — bankas i un apdro$inasanas sabiedriba j atdeves
raditaji,

el un etj +1 — divas nekorel@tas balta trokSna procesi (kludas),

at, al, by, pit - modela koeficienti.

Formulas nemtas no (Billio u.c., 2012, 539.-540.1pp.).

Ja j ir Grendzera-célonis i, tad b¥ ir statistiski nozimigi at3kirigs no nulles. Ja i ir GrendZera-
célonis j, tad b/! ir statistiski nozimigi atskirigs no nulles. Ja abi augstakmingtie koeficienti ir
statistiski nozimigi atSkirigi no nulles, tad starp i un j pastav atgriezeniska saite. Ja abi augstakminétie
koeficienti nav statistiski nozimigi, tad nevar apgalvot, ka i un j saista kada saikne. Billio un citi, 2012
izmanto GARCH (1,1) modeli (no anglu valodas — “Generalized AutoRegressive Conditional
Heteroskedasticity™).

Lai ari modelis ir izmantots, meklgjot cElonsakaribas starp dazadiem ekonomikas
indikatoriem, tomér modelis ir izmantots ari banku zinatné. Rodriguez-Moreno un Pena, 2013,
izmantojot GrendZera c€lonsakaribu, noverté, vai un kuri atvasinatie finansu instrumenti veicina
banku sisteémisko risku. Vini atklaj, ka konkrétas bankas veidoto sistemiska riska limeni veicina tikai
dazi atvasinatie finanSu instrumenti — arvalstu valiitas un kreditu atvasinatie finanSu instrumenti
(Rodriguez-Moreno un Pena, 2013). Sekojot Billio un citi, 2012 pieejai, p&tnieki Kina atklaja, ka tiesi
negativie Soki apdroSinasanas un banku nozarés ir atgriezeniski, kamér pozitivi Soki nav
atgriezeniski, ka arT to, ka negativi Soki apdros§inasanas nozar€ rada pozitivus satricinajumus banku
nozaré (Pan, Guo un Jing, 2016).

Tomér Billio un citi, 2012 izstradatajam modelim tomér pastav ari vairaki trikumi. Modeli
par izejas datiem tiek izmantoti tikai atdeves (aktivu atdeve) raditajs, tikai virspusgji ieskicg€jot
sektoralas atkaribas. Ja modeli parnes tikai uz banku nozari, tad ir nepiecie$ams lidzatkaribu skatities
ari citos indikatoros, ka, pieméram, kreditu portfelos, likviditaté vai finansu sviras raditgjos, jo
bankas var izvéleties piila ricibu dazados finanSu stabilitates aspektos. Turklat, ka jau ieprieks
promocijas darba ir noradits, bankam, piedzivojot negativus Sokus, rodas iniciativa zaudéjumus

neatklat pilna apmera, kas maksligi ietekmé atdeves raditajus.

Sindicetie aizdevumi. V&l viena modelu klase, kuras spilgtakais parstavji ir Cai, Saunders un

Steffen, 2018, ir modeli, kas balstas uz sindicétajiem aizdevumiem. ST modelu klase tiesi pieskaras
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banku savstarp€jas saiknes sistemiska riska aspektam. Turklat, sp&jot iznemt aktivu dalu, kas bankam
parklajas, spgj precizak noteikt sisteémiska riska apméeru. Cai, Saunders un Steffen, 2018 modela sp&ja
noteikt sistémisko risku tiek salidzinata ar CoVAR, SRISK un DIP (no anglu valodas — “Distressed
Insurance Premium”, ko izstradajusi Huang, Zhou un Zhu, par pamatu nemot CDS prémiju izmainas
(Huang, Zhou un Zhu, 2009)), un rezultati norada, ka modelis pozitivi korel€ ar Siem raditajiem (Cai,
Saunders un Steffen, 2018), tas nozimé, jo savstarpgji savienotaka banka, jo recesijas perioda ta kltst
sistémiski nozimigaka un bankas nestabilitate var radit lielakus zaudéjumus kopgjai sist€émai. Banku
savstarpgja saikne tick mérita ka katru diva banku sindicéto aizdevumu portfela lidziba (autori to
déve par distanci — jo mazaka/isaka distance, jo cieSak ir saistitas abas bankas). Tiek izmantota
Thomson Reuters LPC DealScan datubaze, atlasot sindic€tos aizdevumus ASV uznémumiem laika
perioda 1988. gads — 2011. gada julijs. Pétnieki ir sp&jigi atrast banku kreditportfelu dalas, kas
parklajas un tadejadi veicina banku savstarp&jo saikni un kop&jo sist€misko risku. Butiskakais
petnieku secinajums ir, ka banku savstarpgja saikne strauji samazinajas globalas finansu krizes
perioda (2008. gada vidus 1idz 2009. gada beigas), tomer 2010. gada sakuma §1 saikne atkal sasniedza
pirms krizes maksimumu (Cai, Saunders un Steffen, 2018).

Matematiska modela bitiba ir redzama formulas 2.23. Iidz 2.24.

Distancen n; = /2§=1(Wm'j’t — Wy j)? (2.23)

Banku savstarpéja saikne,, , = (1 - Zm::nxm,n,t:‘/[;l'Stancem,n,t) * 100 (2.24.)

Kur

Distancey, n+ — Euklida'? distance starp divam bankam visas industrijas,

J — industriju skaits, kuras banka m izsniedz kreditus,

m, n — divas konkré&tas bankas,

t — konkretais laika periods,

W, j¢ — galvena aizdevgja kreditportfela Tpatsvars nozar€ j 12 menesu perioda Iidz t,

Banku savstarpéja saikne; ; — sistémiska riska aspekta raditajs.

Formulas nemtas no (Cai, Saunders un Steffen, 2018, 113.-115.1pp.).

Lai arT modelis skaidri parada banku savstarpgjas saiknes, tomér tam ir vairaki triakumi.
Galvenokart ir svarigi uzsvert, ka petnieki ir skatijusies tikai uz Sauru sistemiska riska aspekta dalu —
aizdevumus, kur bankas labpratigi ir piekrituSas biit sindikata, neietverot pargjos banku izsniegtos

aizdevumus vienas un tajas pasas nozar€s, iespejams, paaugstinot koncentracijas risku uz optimalas

12 Euklida distance ir kvadratsakne no aizdevumu portfolio industriju svaru starpibu kvadratu summas.

70



tautsaimniecibas kredit€Sanas pamata. Jaatzimé ar1, ka izmantota datubaze ir loti darga un taja ir
nepilniga apmeéra pieejami dati par mazaku valstu banku sindicétajiem aizdevumiem. Turklat
mazakas valstis sindicgtie aizdevumi nav tik izplatits veids un aiznem mazako tirgus dalu, tadejadi

nebiitu reprezentativs izejas datu avots.

RAMSI (no anglu valodas — “Risk Assessment Model for Systemic Institutions”).
Lielbritanijas centralas bankas pé&tnieki jau 2009. gada izstradaja savu novért€Sanas modeli,
identificgjot sistemiski nozimigas iestades. Modelis ietver makroekonomikas Soku pakapenisku
un atgriezenisku ietekmi uz bankam, to bilances pozicijam un cik izturigas ir bankas pret Siem
Sokiem. Turklat katra sol1 raditaji tiek kalibréti. Tapat modelis ietver citu banku likviditates problému,
aktivu piespiedu pardosanas, investoru konfidences samazinasanas ietekmi uz konkr&to banku
(Aikman u.c., 2010). Turklat modeli tiek ietverta arT tikla modelu pamatprincipi par to, ka bankas ir

sava starpa lidzatkarigas. Modela uzbiive shematiski redzama attelos 2.1. [idz 2.2.

Soki/scenariji
(makroekonomikas un finansu)

Kreditu zaud&jumi Atgriezeniska saite
Aktivi pardosana
Tirdzniecibas ienakumi
Tirie procentu ienakumi
Paréjie ienakumi un
izmaksas

Aktivu pusé
(tirgus likviditates
risks)

Pasivu puse
(finanséjuma
likviditates risks)

Banku un finansu iestazu tikla modelis

| Sistémas aktivi /
R ockas uz banku kreditésanu

zaudéjumu izkliede

2.1.attels. RAMSI modela shematisks attélojums

Avots: Aikman, D. u.c. (2010) Funding Liquidity Risk in a Quantitative Model of Systemic Stability. 555.
Santiago., 375.1pp.
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tgriezeniska saite

1. Makro/finansialie Soki 5. Reitinga parvértésana

2. Defolta iesp€jamiba un banku pelnas | 6. Finans€juma likviditates risks
apmeri
3. Bilancu amortizacija 7. Likviditates atgriezeniska saite
4. Pelna un zaudgjumi 8. Tikla kop&jie zaud&jumi

9. Atkartotas investicijas
2.2.attels. RAMSI modela dinamika

Avots: Aikman, D. u.c. (2010) Funding Liquidity Risk in a Quantitative Model of Systemic Stability. 555.

Perioda sakums Nakamais periods

Santiago., 376.lpp

Soki un scenariji modeli tick modeléti caur BVAR (no anglu valodas — “Bayesian vector
autoregression”’) modela ietvaru, izmantojot galveno makroekonomikas raditaju ceturk$na izmainas
ar divam novélotam pagatnes vertibam. Raditaji ietver valsts IKP, inflaciju, GBP mainas kursa
indeksu, FTSE ietverto uznémumu akciju cenu indeksa izmainas, majoklu cenu indeksu, komercialo
1pasumu cenu indeksu, ka arT ASV IKP un inflaciju, eiro zonas IKP un inflaciju, naftas cenu un
pasaules akciju cenu izmainas. Modelis tiek analiz€ts tris gadu perioda, lai ieklautu banku sp&ju
absorbét zaudé&jumus. Modelis ari ietver sakaribu, ka, bankai bankrotgjot, dala aktivu tiek norakstiti
un citas bankas vai investori nevar Sos aktivus parnpemt (Aikman u.c., 2010).

Lai arT modelis ir daudzpakapju un ietver gan makroekonomikas, gan banku sistemas Sokus,
tomé&r modelim ir vairaki triikkumi. Modeli tiek izmantotas vien nozimigakas UK bankas, iesp&jams,
aizmirstot par mazam, bet saistitam bankam. P&tnieki ar1 atzist, ka 1pasi detaliz&tie banku bilan¢u dati
tiek nemti no vien Regulatoram pieejamiem datiem (400 aktivu un 250 pasivu poziciju) (Aikman u.c.,
2010). Pétnieki norada, ka, ja dati nav pieejami, trikstoSie datu punkti tiek ekstrapoléti, vai model&ti,
balstoties uz citu pieejamo informaciju, piemeéram, pargjo ienakumu dati tiek parnesti no ASV
bankam (Aikman u.c., 2010). Liels minuss modelim ir ar tas, ka modela autori neietver paredzamas
valsts/Regulatora garantijas lielakajam vai nozimigakajam bankam. Vini neparedz nekadu Regulatora

iejauksSanos.

2.4. Kombinéto modelu metodologiska analize

Pastav ari vairaku veidu ta dévétie “kombinétie” modeli, kas izmanto dazadus datu avotus un

pamata teorijas.
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Uz agentu rictbu balstiti modeli ir modeli, kas izmanto apjomigas datorsimulacijas, lai
simulétu konkrétu agentu ricibu, ka arT $o agentu ricibu grupa un sist€éma kopuma. Svarigi, ka modelt
agentu riciba tiek vertéta kompleksi, ietverot So agentu sagaidamo uzvedibu sistémas Ilimeni
(European Central Bank, 2010).

Demekas, 2017 norada, ka agentiem ir jabiit autonomiem un heterogéniem (Demekas, 2017),
kas gan, starp bankam pastavot piila ricibai, nav patiesiba. Sajos modelos nozimigi ir ieprieks defingt
So agentu ricibas, kas var atskirties atkariba no vides, kada operé konkrétie agenti. Dazi no ta
deévéetajiem tikla modeliem, jau ieklauj sistémas agentu iniciativas, tomér tie vél ir attistibas fazg. Pat
ASV izveidotas sist€émiska riska analizes institiicijas ir pievérsusas §im jautagjumam (Bisias u.c.,

2012).

Uz kopulu teoriju balstiti modeli. Kopulu teorijas principi ir labi izmantojami, jo bankas veido
noteiktu savstarp&ju tiklu, ka arT ir iesp&jams noteikt dazadus sisteémiskos zaudejumus konkréta laika
perioda, atkariba no dazadiem variantiem. Kopulas pamatprincipi lauj noteikt savstarpgjo saikni starp
nejausiem mainigajiem galgjo veértibu teorija (Asimit un Li, 2018), kas $aja gadijuma ir individualu
banku zaud&jumi no kada konkréta Soka sisttma. Kopulu teorijas pamatprincipi lauj vienlaikus
modelét dazadas banku savstarpéjas sakaribas, tas ir, kura banka no kuras ir atkariga un kada
veida. Kopulu modelésana pielauj augstaku dimensiju izmantosanu, ka arT asimetrisku saikni starp
bankam vai to aktiviem (Chen un Khashanah, 2016).

Jaatzist, ka pédgjos gados ir izplatijusies kopulu teorijas pamatprincipu izmantoSana
sisttmiska riska noteikSana, piemeram, daZadas kopulas izmanto analiz€jot Brazilijas un
Latmnamerikas banku tikla ekstréma sisteémiska riska iestaSanos un izplatiSanos un identific€jot
sistemiski nozimigakas bankas (Rivera-Castro, Ugolini un Zambrano, 2018). 2016. gada publicéts
pétijums ar1 parada, ka ar kopulu teorijas pamatprincipiem ir iesp&jams noteikt tautsaimniecibas
nozares, kas sisteémisko risku rada, un nozares, kas sistémisko risku uznem (Chen un Khashanah,
2016). Tomér pétnieki arT norada, ka pastavot lielam skaitam dazadu kopulu, ir japrot izvEl&ties
pareizas, jo ir kopulas, kas nesp€j precizi modelét ekstrémos gadijumus vienas vai daudzdimensiju
zaud€jumu varbiitibas izkliede, ka rezultata tiek par zemu noveértéts ekstrémo notikumu un

sisteémiskais risks (Pourkhanali u.c., 2016), (Pflug un Pichler, 2018).

Epidemiologijas teorija balstitie modeli. 1zprotot, ka sisteémiska riska izplatiba, seviski jau
krizes perioda, lidzinas epidémiju izplatibai, tad pétnieki ir méginajusi epidemiologijas
pamatprincipus, kas matematiski modeléti jau kops 1980. gadiem, ieviest ari sisteémiska riska
novertésana (Derbali un Hallara, 2016). Modelis lauj noteikt bankrotu izplatisanas kanalus, nosakot

=

adus parametrus: varbitiba, ka banka bankrotés, banku bankrotu savstarp&ja korelacija, aktivu
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atgiSanas pakape, bankrotu biezums, ja citas bankas piedzivo zaud&jumus, tirgus kapitalizacijas
vertibas picaugums, zaud&jumu kopums no bankas bankrota (Derbali un Hallara, 2016).

Modela principu spilgtakie parstavji 2016. gada publicgja pétijumu, kurd sevis nosaukto
modeli SEIR (no anglu valodas — “Susceptible, Exposed, Infected and Removed” jeb “Jutigi, Paklauti,
Inficéti un Iznemti”) pielieto 18 Aténu birza kotétam bankam laika perioda 2006.-2012.gads (Derbali
un Hallara, 2016). Modelis ietver ari iesp&ju, ka Regulators glabj dalu banku, kuram ir defolta risks.
Tomeér ar1 §im modelim ir trikumi, piem&ram, tiek pienemts, ka bankas ir homogénas un epidémija

bankas skars vienadi (Derbali un Hallara, 2016).

Uz intuiciju balstitie modeli. levérojot to, ka patieso sistemiska riska ltmeni ir loti griiti
noteikt, it seviSki mazas ekonomikas, kur trukst nepiecieSamie dati, dazi petnieki iesaka izmantot
intuicija balstitu modeli. Tas nozimé&tu: sekot Regulatora modelim, bet rezultatus salagot ar, parasti,
Regulatora uzskatiem vai prognozém par nakotni. Vienlaikus §ie pasi p&tnieki apSauba Regulatora
sp&ju validét savus spriedumus par bankam (Danielsson u.c., 2016a), kuras tas parrauga, seviski, ja
ir nepiecieSams noteikt sist€émiska riska kapitala buferus vai citus rikus, kas ierobezotu banku brivu
ricibu. Turklat §ada riciba prasttu ar1 likumdeveéju un sabiedribas parliecibu par precizu un optimalu

Regulatora ricibu.

Heatmaps (no anglu valodas — “temperatiiras” kartes) ir r1iks, kas lauj noteikt banku sistémas
kopgjo stabilitati un to, kuras bankas ir riskantakas (zema likviditate, kapitala pietiekamiba, parlieku
augsta vai zema aktivu atdeve, izsniegto kreditu kvalitate). Analiz&ot Blancher un citi, 2013
(Blancher u.c., 2013) pétijumu par uz to bridi pieejamajiem sist€émiska riska modeliem, promocijas
darba autore atzina, ka tobrid piemé&rotakais modelis banku nozarém ar slégtam akciju sabiedribam ir
tieSi HeatMaps (Petrovska un Rupeika-Apoga, 2017), jo vienigais par izejas datiem izmanto tikai
banku bilan¢u datus. Sis modelis atspogulo banku savstarpéjas saiknes sistémiska riska aspektu, jo
verte cik loti katra banka ir atSkiriga vai tiesi otradi lidziga ar citam sist€émas bankam. Jo konkrétai
bankai augstaka stabilitate un pelnitspgja, jo ta droSaka un “zalaka”. Savukart, jo banka riskantaka un
tai ir sliktaki stabilitates raditaji, jo ta ir “sarkanaka” un tai ir japieveér§ pastiprinata uzmaniba.
Metodologija arT ietver mérogosanas efektu — zemaka desmitdala vienmér bas tumsi sarkana, kamér
augstaka desmitdala — tumsi zala — un raditaju normaliz€Sanu tris periodu garuma.

Vienlaikus ir secinams, ka Ong un citi (Ong, Jeasakul un Kwoh, 2013) izstradatas modelis
sistémiska riska novértésanai ir nepilnigs un ir paredzéts tirgum, kur bankas ir homogénas. Sis
modelis drizak ir uzskatams par kop€jo banku sist€mas stresa riku, jo lidzigi ka Regulatora modelis,
ranz€ bankas péc to stabilitates krit€rijiem, neparedzot, ka, ja visam bankam pasliktinas kads

rezultativais raditajs, tad visa nozare klust nestabilaka. Ka norada Petrovska un Rupeika-Apoga, 2017
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sava pétijuma, tad sadaliSana bankas homogenas apakSgrupas nav piemérojama metode, jo tad katra
no apaks-grupam ir parak mazs skaits banku, lai veiktu nepiecieSamos mérjjumus (Petrovska un
Rupeika-Apoga, 2017).

Tomeér Sis modelis tiek izmantots promocijas darba autores izstradata mehanisma parbaudei

darba tresaja dala.

2.5. Baltijas banku nozares sistemiska riska novertéSanas modela izveles
pamatojums

[zvertgjot Cetru dazadu tipu sisteémiska riska modelus, par piemérotako ir izvéléta GrendZera
célonsakariba balstits modelis, kas pieder tikla modelu grupai. Sis modelis lauj novértst banku
savstarpgjo netieSo saikni no dazadiem biznesa darbibas aspektiem, kas pasreizgja sistemiska riska
pétnieciba ir vissarezgitakais un mazak pétitais sistémiska riska aspekts.

Modelis ari pielauj publiski pieejamu gramatvedibas datu izmanto$anu. Sis faktors ir Ipasi
nozimigs, jo Baltijas banku sist€mas tikai nieciga dala no bankam ir publiskas akciju sabiedribas, it
seviski ar pietiekami garam laika rindam, lai biitu iesp&jams izdarTt statistiski nozimigus secinajumus.
Ne mazak bitiski ir §T1 modela salidzinos$i vienkarsa replic€Sana uz citu valstu banku nozarém.

Grendzera c€lonsakariba balstitais modelis ar1 nepieprasa, lai bankas sava starpa bitu
homogenas, ir tikai nepiecieSams izvéleties vienadus raditajus, kas raksturo kadu konkrétu biznesa
strategijas aspektu, pieméram, kapitala multiplikators, kas raksturo konkrétas bankas vélmi uznemties
risku. Ja bankas nebiis savstarpgji saistitas, tad metode vienkarsi neuzradis savstarp&ju c€lonsakaribu.

Turklat, Sis modelis nonem Regulatora radito neobjektivitati (no anglu valodas — “biases”),
uzliekot kadai konkrétai bankai atSkirigus darbibas ierobeZojumus (pieméram, paaugstinatas kapitala
vai likviditates prasibas), jo pielauj izmantot raditaju izmainas, nevis bazes limenus.

Izstradatais modelis arT lauj noveértét katras bankas ieguldijumu sisteémiska riska veidoSana
caur to, ka konkréta banka sanem, vai rada impulsu, ka ar7 ir iesp&jams novertét konkrétas bankas
sisttmiskuma izmainas dazados laika periodos. Sadas spéjas ir nozimigas sistémiska riska
novértéSanas modelim (Peydro, Laeven un Freixas, 2015). Turklat, test&jot modeli citas Baltijas
valstis, tas Igaunija sniedz parsteidzoSi labus rezultatus, kas ir nozimigi, lai modelis butu
standartizéjams un nevis derigs kadam konkrétam gadijumam.

Lai ar1 izlases garums katra laika perioda ir salidzinosi 1ss, C.W.J. GrendZers ir noradijis, ka,
ja izlases periods ir parak gars, tad c€lonsakaribas detalas nav iespéjams atrast un izcelt (Granger,
1969).

Acharya, Engle un Richardson cel trauksmi, ka Grendzera c€lonsakaribas testi nesp&j korekti

un pilniba noskaidrot patieso c€loni, ja visi Soki netiek apskatiti vienlaicigi (Acharya, Engle un
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Richardson, 2012), tomér apskatot visas bankas, kas piedalas konkrétaja (Baltijas) tirga®™

un pécak
pétot banku tiklu kopuma, 1 iesp&jama nepilniba tiek izslégta. Ja apskata banku tirgu kopuma, tad
argjo faktoru ietekme, pieméram, fakts, ka netieSo saikni ietekmé strukturalas un cikliskas izmainas
tautsaimnieciba, tiek ieklauts, att€lojot kop€jo tiklu. Turklat, ja katra banka ir atkariga no dazadam
tautsaimniecibas nozarém (kreditu un citu investiciju ekspozicija), tad ar1 GrendZera c€lonsakariba
neuzradis savstarp&jo saikni. Savukart, ja konkr&tas norises tautsaimnieciba ietekmétu vienu
treSdalu no bankam sist€éma, tad veidojot kopgjo sistemas tikla karti $1 sakariba banku savstarpgja
saikné biitu spilgti redzams ka atsevisks tikls.

Bitiski, ka modelis lauj identificét banku savstarpgjas netiesas saiknes, lai Regulators spetu
novertet, vai nav nepieciesama kada atseviSka iejaukSanas un no arpuses radit apstaklus, lai bankas
izveletos samazinat savstarpéjas netieSas saiknes, piemeram, izv€loties pamainit savu likviditates
vai kapitala pietickamibas vadibas stratégiju.

Kopuma ir secinams, ka GrendZera c€lonsakariba balstitais modelis ir piemérojams Baltijas
banku nozaru sisteémiska riska noveértésanai, jo §im modelim piemit nepiecieSamas Tpasibas, kas lauj

to izmantot banku sist€émas ar slégtam akciju sabiedribam.

2.dalas kopsavilkums

Darba otraja dala tiek aplikoti sisteémiska riska novertéSanas modeli. Attistoties Sai zinatnes
nozarei, pieaug ar1 prasibas modeliem. Turklat ped&jos trijos gados tiek atklati ieprieks izstradato
etalona modelu trikumi, piem&ram, tiek apSaubita to sp€ja novertet tiesi sistémisko risku, nevis tirgus
risku.

Labam modelim ir jasastav no publiski pieejamajiem datiem, lai tiktu nodroSinata replic€Sanas
iesp€&jamiba, ka arT jaspg€j attiecinat sistemiska riska apjomu uz katru sist€émas banku. Pastav dazadi
sistémiska riska novértéSanas modeli, kur BCBS izstradatas vadlinijas tiek pienemtas ka etalons
sistémiskuma novertésanai — tiek noteiktas piecas kategorijas jeb sist€émiska riska kanali.

Modeliem bagatakie ir uz tirgus datiem balstitie, kas balstas uz efektiva tirgus teoriju. Pamata
Sie modeli balstas uz banku akciju vai citu finans€juma instrumentu cenu svarstibam, ka art CDS
prémiju izmainam. Akadémiskaja vide etalona modeli ir SRISK un ACoVAR, kas spgj identificet
sist€émas bankam nepiecieSamo papildu kapitalu, ja viena konkréta banka piedzivo maksatspgjas
stresu. Mazak izplatiti ir uz gramatvedibas datiem balstitie modeli, jo tie ir inertaki, bet spgj uztvert
ilgakas tendences. Pamata modeli analizé banku savstarpgjas saiknes caur banku aktivu korelacijas

matricu.

13 Iznemot vienu banku, kas veica apvieno$anos un nav spiesta atklat savus finansu datus.
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Tikla modeli, lai gan pieejami jau kops 21. gadsimta pirmas desmitgades, tomér ka zinatniska
inovacija kluva iespgjami tikai p&c 2009. gada, jo prasa lielu datora jaudu un ir sarezgiti strukturjami.
Turklat pec 2015. gada tiesi §T1 modelu klase ir izplatijusies visstraujak.

Grendzera c€lonsakariba balstitais modelis ir pats piemé&rotakais sist€émiska riska aspekta —
savstarp€jas netiesas saiknes petiSanai Baltijas banku nozargs, jo tas lauj identific€t impulsa raditajus
Un sanémgéjus, nepieprasa tirgus datu izmantosanu, ka arT lauj novertét savstarpgjas netiesas saiknes

esamibu dazadas biznesa stratégijas jomas.
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3. SISTEMISKA RISKA ASPEKTA — SAVSTARPEJAS NETIESAS SAIKNES —
NOVERTESANAS MODELIS BALTIJAS VALSTU BANKU SISTEMAM

Promocijas darba pirmaja dala apskatot problematiku sisteémiska riska novertésana, ar uzsvaru
uz mazam atvértam ekonomikam, kur bankas, kas piedalas finanSu sist€ma, ir slégtas akciju
sabiedribas, un otraja dala izvert§jot dazadus sist€miska riska novertéSanas modelus misdienas,
promocijas darba tre$aja dala atklaj pieeju sistemiska riska savstarp&jas netiesas saiknes aspekta
novértéSanai. TieSi savstarpgja saikne ir vissarezgitak novért€jamais sist€miska riska aspekts, jo
pargjie aspekti ir tiesi atklajami un nosakami un tiem nav nepiecieSama atseviska modela izveide.
Izvertgjot iesp&jami atbilstosakos modelus $adas situacijas izvertéSanai, par pieméerotako metodi tika
izveleéta Grendzera c€lonsakaribas likumsakariba, to parnesot uz mikro Iimeni, banku savstarpgjo
netieSo saikni vért€jot caur vairakiem kanaliem, ne tikai kop&jo aktivu atdeves prizma. Grendzera
ctlonsakaribas metode banku savstarp&jo netieSo saiknu modeléSana tika izv@leta, jo pirmkart,
modelis ir piemérots slégtam akciju sabiedribam, kur vienigie publiski pieejamie dati ir no ceturkSna
publiskajiem parskatiem. Otrkart, modelis ir &rti konstrugjams, treskart, modela rezultati ir &rti
interpret&jami, ceturtkart, modeli ir iesp&jams izmantot arf uz ’sam laika rindam. Ne mazak batiska ir
paSa GrendZera c€lonsakaribas 1pasiba — spét identificét c€loni no sekam, kas banku netiesas saiknes
konteksta nozime spét attelot, vai starp bankam pastav piila riciba.

Promocijas darba tresaja dala vispirms tiek apliikota Baltijas banku sistéma un datiem pieskirts
konteksts, péc tam tiek uzlabots izvélétais modelis, ka ari tas tiek aprobéts tris Baltijas valstu un

Somijas banku sistémas. Dalas turpinajuma izstradatais modelis tiek parbaudits dazados veidos.

3.1. Baltijas valstu banku sistému attistiba

Baltijas valstis ir mazas atvértas eiro zonas ekonomikas, kuras izteikti dominé bankas, kas ir
slegtas akciju sabiedribas. Vismaz Igaunija, tas izskaidrojams ar notikumiem, kas norisinajas 2000.-
So gadu sakuma, kad iepriek§ kot€tas bankas parpirka lielas arvalstu bankas un §is bankas tika
parveidotas par slégtam akciju sabiedribam.

Baltijas valstis savu neatkaribu atguva 1990.-to gadu sakuma, pateicoties PSRS sabrukumam.
Straujas ekonomikas transformacijas no planveida ekonomikas uz tirgus ekonomikas dgl, arT banku
nozares uzplauka, vismaz izsniegto banku licencu skaita zina. Igaunija vairakas bankas tika kotétas
vietgja birza, viena bridi sasniedzot pat 60% no visa birza tirgoto aktivu tirgus kapitalizacijas (Liuhto
u.c., 2007). Nozimiga banku krize atjaunoto valstu vEsturé norisinajas 1998. gada Krievijas krizes

laika, kad dramatiski samazinajas aktivo un darbojoSos banku skaits. Tas saistits gan ar faktu, ka
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bankam bija augsta ekspozicija Krievijas tirgii, gan ar kop€jo ekonomikas attisttbu un iesp&ju
konkurg&t un nopelnit.

2000.-80 gadu sakums (Latvija jau 1990.-to gadu beigas) iezimgja vietéjo banku parnpemsanu,
ko veica lielas skandinavu izcelsmes bankas — SEB, Swedbank, Nordea un DnB. Lietuva izplatijas
arf vacu un somu bankas (Ciginskas un SadZius, 2006). Skandinavu bankas Tstenoja agresivu
ekspansijas politiku, kas balstijas uz viet&jo ekonomiku krediteéSanu, seviski privatpersonu majoklu
joma, kas 2000.-So gadu beigas rezult€jas nebijusa kredit€Sanas kriz€ un norakstamos kreditos
miljardu apmeéros. 21. gs. otras desmitgades sakums banku nozar€s iezim€jas ar stingrakam
Regulatoru prasibam pret naudas atmazgaSanas izskauSanu un nelikumigu darbibu iesp&jamibas
likvidesanas. Tadejadi visas tris Baltijas valstis vairakam bankam tika atnemtas to licences un tas tika
slégtas — Lietuva — Snoras banka 2011. gada un Ukio banka 2013. gada (Mazylis un Unikaite-
Jakuntaviciene, 2014); Latvija — Latvijas Krajbanka 2011. gada (saistiba ar iespgjamam nelikumibam
darbibam saistitaja Snoras banka), Trasta komercbanka 2014. gada un ABLV banka 2018. gada;
Igaunija — Versobanka 2018. gada (Versobank, 2018) un Danskes filiale Igaunija 2018. gada.

Ja péta banku pelnitsp&ju pedeja desmitgadg€, tad kopuma var redz&ét rezultatu konvergenci
visas tris Baltijas valstis. Latvijas banku pelnitspgju biitiski ietekm&a uzkrajumu veidoSana
problematiskiem un neatgiistamiem kreditiem, ka rezultatd Latvijas banku nozare, atSkiriba no
paréjam Baltijas valstim, pelnitsp&ju atguva vien 2012. gada. Vienlaikus lidz 2016. gadam lgaunijas
banku nozare izcélas ar krietni augstaku pelnitsp&ju (skatit 3.1. att€lu). Dalgji tas skaidrojams ar

augsta riska, bet arT augsta ienesiguma nerezidentu klientu apkalpoSanu. Vienlaikus ir redzams, ka,

.....

3.2. attelu).

4,00
3,00
2,00
1,00
0,00
-1,00
-2,00
-3,00
-4,00
-5,00

ROA, %

—@—|gaunija =—@=Latvija =—@=Lictuva

3.1.attels. Baltijas valstu banku aktivu atdeve gada, % no kreditiestazu aktiviem, 2009.-
2019. gada

Avots: SVF Finansu stabilitates raditdji
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Pec SVF datiem, Latvija rezidentu kreditportfela ipatsvars savu zemako punktu sasniedza
2014. gada, kas skaidrojams ne tikai ar iepriek$ veikto rezidentu kreditu masveida (dal&ju)
norakstiSanu, bet arT ar augstako punktu nerezidentu biznesa apkalposana. Jau 2015. gada mainijas
likumdev&ju un Regulatora atticksme pret augsta riska nerezidentu biznesa apkalpoSanu Latvija, ka
rezultata tika pienemti daudz stingraki meri NILLTPFN joma. Kritumu ietekmé&ja ari globalas
sankcijas saistiba ar Krimas okupaciju, kas tika verstas pret Krievijas uzn@mumiem un politiskajam
personam. Lai arT iepriek$ bankas paklavas sankciju noteikumiem, tomer ieprieks sankcionétas

personas nebija tuvu stavosas esoSajiem nerezidentu klientiem.
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3.2.attels. Baltijas valstu banku rezidentiem izsniegto kreditu ipatsvars, % no kopégja
banku kreditportfela, 2009.-2019. gada

Avots: SVF Finansu stabilitates raditaji

Analizgjot privata sektora (majsaimniecibas un nefinan$u uzp€mumi) paradsaistibu [imeni
(skatit 3.3. att€lu), ir noverojams, ka visas Baltijas valstis, bet jo seviski Latvija tautsaimniecibas
atkariba no banku kreditiem ir ievérojami mazinajusies. Lietuvas l1€zenais kritums ir skaidrojams ne
tikai ar ne tik agresivu kreditéSanas tempu audzésanu pirms 2008. globalas finansu krizes, bet arT ar
izteikti mazaku konkurenci banku starpa un sp&ju sadalit tirgu — Lietuva pilna apméra banku skaits
sasniedz vien septinas. Jaatzimé gan, ka Lietuva strauji attistas ari nebanku kreditétaji (Lietuvos

Bankas, 2020), kas apkalpo tos klientus, no kuriem atsakas bankas.
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3.3.attéls. Baltijas valstu banku prasibas pret privata sektora rezidentiem, % no IKP,
2009.-2019. gada

Avots: autores aprékini balstoties uz ECB un SVF datiem

Banku nozares visas tris Baltijas valstis ir augsti koncentrétas (Kubiszewska, 2017). Turklat
skandinavu meitas bankam ir pieejami ieveérojami lielaki finansu resursi neka citdm vietgjo Ipasnieku
publiski kot€tas birzas. Turklat, lai arT banku nozares ir augsti koncentrétas, tas tomer ir salidzinosi
trauslas, jo vietgjie banku klienti baidas par sevis veiktajam investicijam, jo atmina vél spilgti atsaucas
izteiktie banku bankroti 1990.-tajos gados (Skvarciany u.c., 2018).

Uz promocijas darba izstrades bridi Lietuva ir septinas bankas, kuram ir Lietuvas Regulatora
izsniegta licence (Banking sector, 2019), Latvija — 13 bankas (Financial and Capital Market

Commission, 2020), bet Igaunija — devinas (Register of Market Participants, 2019).

3.2. Sistémiska riska noveérteSanas modela Baltijas valstu banku sistemas
metodologiskie aspekti

GrendZera celonsakaribu ka metodi, lai testétu divu mainigo savstarpgjo sakaribu un izceltu,
kur$ no mainigajiem ir c€lonis otra mainiga izmainam, ka arT atgriezenisko saiti, 1969. gada attistija
C.W.J. Grendzers (Granger, 1969). Metode ir retrospektiva. Tests lauj noskaidrot, vai pagatnes
izmainas viena raditaja, X;, lauj izskaidrot tagadnes izmainas cita raditaja, Y;. Ja §1s pagatnes izmainas
nesp€j izskaidrot tagadnes izmainas cita raditaja, tad var secinat, ka X; nav GrendZera c€lonis Y;.

Tests ir balstits uz sadu regresijas vienadojumu:

AY, = a + Z?:l Byi AY:_; + Z?zl Bri AXi—i + & (3.1)
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Kur

A - pirmas diferences no laika rindam,

AX un AY — stacionari banku darbibas raditaji, pieméram, AROAswep un AROARg,

p — laika rindas vienibu skaits,

I — optimalais nov€lotas pagatnes vertibu (no anglu valodas — “lag”) skaits, kas balstits uz
Svarca informacijas kritériju, testos i=2, jo, tai skaita, divos laika periodos konkréta bankas raditaja
ietekme uz citu raditaju ir istenojusies pilniba.

Nulles hipotéze, ka X; neveido Grendzera c€lonsakaribu ar Y;, tiek noliegta, ja koeficients S,;
ir statistiski nozimigs, pamatojoties uz standarta F-testu, lidzigi ka to testé Rodriguez-Moreno un
Pena (Rodriguez-Moreno un Peiia, 2014).

Promocijas darba statistiska nozimiba tiek iedalita trTs intervalos:

p<0,05 — spéciga celonsakariba;
0,05<p<0,1 — vid&ja celonsakariba;

0,1<p<0,15 — vaja celonsakariba.

Dazadi intervalu statistiskas nozimibas Iimeni tiek klasificéti ari Oet, Bianco, Gramlich un
Ong (Oet u.c., 2013). Tomér vini limenus iedala Iidz pat 20% statistiskai nozimibai.

Par izejas datiem tick nemti bankas darbibas raditaju izmainas, jo pat, ja Regulators nosaka
minimalo apjomu kadiem no raditajiem, pieméram, likviditatei un kapitala pietieckamibai, tad So
raditaju izmainas gan netiek regul@tas un attiecigi bankas brivi pasas var izvéleties cik strauji un kada
virziena mainit noteiktos raditajus, ka ari cik licla méra bt saikng ar citam bankam (Petrovska, 2019).

Lidz $im modelis galvenokart ir izmantots makroekonomikas notikumu un likumsakaribu
analizéSanai, ka tas noradits ar 2.3. nodala, tomér GrendzZera c€lonsakaribas testa salidzinoSo
vienkarSumu un spéju tikt pielagotam dazadiem banku darbibas raditajiem, sak izmantot ar1 banku
nozar€; spilgtakie pieméri ir Billio un citi, 2012 pétijums par banku un apdro$inasanas nozaru
savstarpgjo lidzatkaribu (Billio u.c., 2012), Fiordelisi, Marques-lbanez un Molyneux pétijums par
1995.-2007. gada ES banku efektivitati un kapitalu, atklajot, ka zemaka efektivitate izraisa augstaku
risku, kamér efektivakas bankas velak klust arT labak kapitalizetas (Fiordelisi, Marques-lbanez un
Molyneux, 2011), ka art iepriek$ pieminétais Rodriguez-Moreno un Pena pétijums, kas atklaj, kuri
atvasinatie finanSu instrumenti veicina banku sisteémisko risku un kuri né (Rodriguez-Moreno un

Petia, 2014).
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Datu apraksts. Pétijuma tiek izmantotas Baltijas valstis licencétu banku dati, laika perioda
2010.-2018. gads'*. Izstradata modela apstiprinasanai tika veikta papildus parbaude uz Latvijas banku
nozares datiem no 2006.-2010.9, ka arT Somijas banku sektoru perioda 2014.-2018. gads. Sads laika
periods Baltijas valstim ir izv€l&ts, jo Visas valstis ieviesa jaunakos péc-krizes Bazeles standartus un
ietver vienu pilnu ekonomikas ciklu. Vienlaikus nebija v&l sakusas plasas un paliekoS$as strukturalas
parmainas AML skandalu dgl, kas var€tu izjaukt banku savstarp&jas saiknes, vai vismaz padarit izejas
datus par ne-stacionariem.

Bankas, kas ir ieklautas petijuma izlasg, ir atspogulotas tabula nr. 3.1.

3.1. tabula

Pétijuma izlase ieklautas Baltijas banku nozaru bankas

Igaunija (12) Latvija (15) Lietuva (6)

Bigbank (BIG), Citadele
(CIT) (LV), Coop bank
(COOP), Danske bank
Igaunijas filiale (DAN),

ABLYV, Baltic International
Bank (BIB)*, Blue Orange
(BLUE), Citadele (CIT),

DnBY, Expobank (EXPO),

Citadele (CIT) (LV),
Danske Bank Lithuania,
Medicinos bankas (MED),
SEB, Siaulia bank (SIA),

InBank (INB), LHV Bank
(LHV), OP (Pohjola), SEB,
Svenska Handelsbanken
(HAN), Swedbank
(SWED), Taripank (TAR),
Versobank (VER)

LPB, Industra (MTB),
PNB, Privat bank
(PRIVAT), Rietumu,
Rigensis (RIG), Regionala
Investiciju banka (RIB),
Signet®, SEB, Swedbank
(SWED)

Swedbank (SWED)

Avots: autores veidots

Sis bankas katrd no attiecigajiem tirgiem ienem absoliti lielako dalu no vietgjas banku
nozares. Latvija testa ieklauto banku skaits sasniedz 15, Igaunija — 12, bet Lietuva — 6.

Igaunija, atSkiriba no pargjam Baltijas valstim, tiek vél testeta to Ziemelvalstu banku ietekme,
kuras, pateicoties Eiropas Savienibas vienotajam tirgum, sniedz pakalpojumus Igaunija, bet nav tur
atseviski licencétas. Tadas bankas ir Somijas OP (bankas ieprieksgjais nosaukums bija Pohjola) un
Zviedrijas Svenska Handelsbanken. Sis bankas gan tiek testétas grupas limeni, jo atseviski par
Igaunijas tirgus ekspoziciju nesniedz informaciju (bankam arT nav tada pienakuma). Potenciali STm
abam bankam var bit Iidziga darbibas stratégija ka skandinavu meitas bankam (Swedbank, SEB un

Danske bank Igaunijas filiale), bet tas japarbauda testgjot.

1% Iznemot ABLV, Danske Bankas filiale Igaunija un Versobank (lidz 31.12.2017.), jo nakamaja perioda bankam tika
atnemta darbibas licence.

15 Sakot ar 2010. gadu

16 Sakot ar2011. gadu

171idz 2014. gadam

18 Sakot ar 2010. gadu

19 Sakot ar 2010. gadu
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Savukart, Latvija licencéta banka Citadele tiek testéta gan Igaunijas, gan Lietuvas tirgos, jo ta
Sajos tirgos sniedz pakalpojumus un ienem nozimigu tirgus dalu. Vienlaikus esot filiales statusa Sajos
tirgos, Citadelei nav pienakuma atseviski un regulari atklat datus par ekspoziciju katra tirgi, un tas
ar1 netiek darfts.

Jaatzist, ka izlasé trikst viena banka (Luminor), kas ir nozimigs tirgus spélétajs visas trijas
Baltijas valstis, tom@r §1 banka, pirms apvienoSanas ar DnB un pardosanas ASV investiciju firmai
2017. gada, rikojas Baltijas valstis ka skandinavu bankas filiale. 2018. gada notika jaunizveidotas
bankas konsolidacija un apvienosana visas trijas Baltijas valstis, par galveno mitnes valsti izv€loties
Igauniju, kur arT sanem licenci. Tas nozimé, ka tai nebija pienakums sniegt jebkadus finansu parskatus
sabiedribai, ko ta arT sistematiski nedarja.

Pettjuma tiek ieklautas ar1 bankas, kuram ir atnemta licence, bet uz promocijas darba izstrades
periodu tiek parmesta naudas atmazgasana®® (PRESS RELEASE: ECB determined ABLV Bank was
failing or likely to fail, 2018), (List of Banks in Estonia, 2019), lai lautu noskaidrot, cik savstarpgji
saistitas §1s bankas bija ar pargjo banku nozari, un vai tas vargja dévét par sisteémiski nozimigam

bankam savstarpgjas saiknes aspekta.

Lai analizétu banku savstarp€jo lidzatkaribu, ir nepiecieSams izvéleties tadus raditajus, kas ir
metodologiski nemainigi noteikta testéSanas laika perioda, méra vienu un to pasu paradibu dazadas
bankas un attelo banku biznesa stratégiju dazadas skautnes. Tadejadi modeli tick izmantoti CAMELS
tipa banku darbibas raditaji. CAMELS ir finansu raditaji, ko agrak izmantoja Regulatori (De Jonghe,
2010), lai izveértétu banku stabilitati un droSumu (Karolyi, Sedunov un Taboada, 2017), jo tie atri un
precizi parada bankas finansialo stavokli. Turklat Sie raditaji lauj prognoz&t bankas bankrotu (Canbas,
Cabuk un Kilic, 2005). CAMELS ir 6 dazadi raditaji — kapitala pietickamiba (C), aktivu kvalitate
(A), parvaldibas kvalitate (M), pelnitspgja (E), likviditate (L) un jutigums pret tirgus apstakliem (S)
(Ong, Jeasakul un Kwoh, 2013). Dazus no raditajiem gan nav iesp&jams testét Baltijas banku tirgos,
jo, vai nu raditaji ir pieejami tikai vienu reizi gada (kreditu kvalitate, kas atbilstu aktivu kvalitates
raditajam), vai nav objektivi kvalitativi kvantific§jama, pieméram, parvaldibas kvalitate. Banku
raditaji tika izmantoti bankas individualaja limeni, nevis grupas Iimena dati (iznpemot Lietuvas un
Igaunijas banku sist€émas, kur grupas dati tika izmantoti OP, Handelsbanken un Citadele).

Ieverojot to, ka parskatos sniedzama informacija atSkiras valstu starpa, dalgji tapec, ka valstis
daZados terminos iestajas eiro zona, atskiras ar1 raditaji, kadus iesp&jams atlasit no banku sniegtajiem
finanSu parskatiem. Lidzigi arT Bazeles IIl un CRD IV un CRR IV prasibas tika ieviestas pakapeniski,

kas visasak ietekméja banku likviditates parvaldibas principus — pieméram, sakot ar 2018. gadu bija

20 Lai arf §Ts bankas ir vérsusas tiesa, lai atceltu Sos parmetumus, tomer tiesas spriedumi vél nav tikusi pasludinati.
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jastajas speka likviditates seguma raditajam, un bankam likviditate bija japarvalda nevis ar ierasto
likviditates raditaju, kas ietver Istermina likvidos aktivus un likvidas saistibas, bet gan ar raditaju, kas
ietver likvidos aktivus (1., 2A un 2B limena aktivus), bet arT paredzamo naudas lidzeklu aizpladi
nakamajas 30 dienas, saukts ari par likviditates seguma koeficientu (no anglu valodas — “Liquidity
Coverage Ratio”) (Kenton un Murphy, 2018). Tas nozim&ja, ka bankas tiek stimul&tas turét lielakus
naudas lidzeklu apjomus. Lai gan Latvija un Igaunija $adas parmainas nebija butiski manamas
pieejamajos datos (iznemot to, ka Latvija likviditates raditajs ir pieejams tikai Iidz 2017. gadam
ieskaitot), Lietuva parejas perioda lava bankam nenoradit savu likviditates raditaju, vien atstajot
tekstu, ka likviditates raditajs tick paaugstinats atbilstoSi regulativajam prasibam. Vienlaikus,
pieméram, Lietuva licencétam bankam ir pienakums atklat vien ceturksna bilances parskatus nevis
naudas pliismas parskatu un aridzan pelnas un zaud&jumu parskatu.

Dati tika iegiiti no banku publiski pieejamajiem ceturk$na finan$u parskatiem, kas pieejami $o

banku majaslapas. Izmantotie raditaji aplikojami tabula nr. 3.2.

3.2. tabula
Pétijjuma izmantotie banku darbibas raditaji netieSo saiknu tiklu veidoSanai
lgaunija Latvija Lietuva
2010-2014 | 2014-2018 | 2006-2010 | 2010-2014 | 2014-2018 | 2010-2014 2014-2018
Kapitala Kapitala Kapitala Kapitala Kapitala Kapitala Kapitala
multi- multi- multi- multi- multi- multi- multi-
plikators plikators plikators plikators plikators plikators plikators
Aktivu Aktivu Aktivu Aktivu Aktivu Aktivu Aktivu
atdeve atdeve atdeve atdeve atdeve atdeve atdeve
Nauda kasé | Naudas® | Naudas? Naudas® | Istermina | Istermina Istermina
un atlikums atlikums atlikums | likviditate | likviditate | likviditate®?
noguldijumi
centralajas
bankas
Kapitala Tier 1 Kapitala
pietie- kapitala pietie-
kamiba raditajs kamiba
Kredtti Kredtti Kredtti Kredtti Kredtti Kredtti
klientiem | klientiem klientiem klientiem klientiem klientiem

Avots: autores veidots balstoties uz pieejamajiem datiem

Izmantotie banku darbibas raditaji dal€ji atspogulo art promocijas darba pirmaja dala izpétitos
sistemiska riska c€lonus. Pieméram, parmeérigu risku uznemsanos, augstaka [imena vaditaju vélme
péc lielakas pelnas dal&ji projic€ aktivu atdeve un kapitala multiplikators, ka ar1 kapitala pietiekamiba.

Savukart tirgli pastavoSo ptla ricibu ataino GrendZera c€lonsakaribas testu tikla kartes. Nelikvidu

21 un naudas ekvivalentu

22 yn naudas ekvivalentu

2 un naudas ekvivalentu

24 Nauda kas€ un noguldijumi centralajas bankas tika izmantots ka alternativs raditajs modela testéSanai.

% Pateicoties Lietuvas Bankas, kas ir Lietuvas banku Regulators, uzstadijumam 2015. gada lielakajam Lietuvas bankam
bija pienakums strauji audzet to likviditati un tade] tas neatspoguloja likviditates raditajus laika perioda 2015.-

2016. gads.
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investiciju portfelu turéSanu atteélo izsniegto kreditu apjoms klientiem, jo Baltijas valstis Sie

ieguldijumi nav likvidi — tos nav &rti un atri iesp&jams pardot tirgd.

Kapitala multiplikatora aprékinam tika izmantota metode, kas noradita Ross un citi gramata
(Ross, Westerfield, Jaffe, Jordan, 2011), kamér pargjo raditaju aprékinam tika izmantota Ong un citi
izmantota metode (Ong, Jeasakul un Kwoh, 2013). Raditaju izvéle sekoja bankas finansu stabilitates
novértésanas indikatoriem, kadus tos izvélgjas Ong un citi (Ong, Jeasakul un Kwoh, 2013).

Kapitala multiplikators (EM). Raditajs ir finanSu sviras paveids. Jo augstaks raditajs, jo

riskantaks ir bankas darbibas profils. Raditaja aprékins ir redzams formula nr. 3.2.:

Kopéjie aktivi (3 2 )

Kapitala multiplikators = —— —
kopéjais kapitals

Kopégjie aktivi ir bilanc€ uzskaititie aktivi uz konkréta perioda beigam. Tas nozimé, ka
aprékina neietilpst arpusbilances aktivi, kas bankam, kas aktivi izmanto atvasinatos finansu
instrumentus, var izradities nozimigs apjoms. Jaatzimé, ka Baltijas bankam atvasinato finan$u
instrumentu pozicijas nav tik nozimigas, ka Rietumeiropas bankam. Kopgja kapitala ietilpst gan pasu
kapitals, rezerves un parskata perioda pelna (vai zaud€jumi). Izv€l&taja p&tijuma perioda $1 raditaja
izejas datu metodologiskais uzskaitijums mainijas vismazakaja méra.

Aktivu atdeve (ROA). Sis raditajs parada, cik pelnitspgjigs ir bankas darbibas profils. Jo

augstaks raditajs, jo banka ir pelnitsp&jigaka. Tomer parak augsts raditajs var liecinat par parak augsta
riska uznemsSanos, kas ilgtermina var novest pie finansu stabilitates samazinasanas. Raditaja aprekins

paradits formula nr. 3.3.

- kopéjapelna péc nodokliem
Aktivu atdeve = 2ELPCAT P 10C0T (3.3)
kopéjie aktivi

Raditajs “kopé€ja pelna péc nodokliem” nozimé pelnu péc nodokliem ceturksni konkrétajai
bankai nevis banku grupai. Tadejadi netiek ieskaitita pelna, kas ir giita no citam, nodalitam banku
grupu funkcijam, ka nekustama ipaSuma parvaldiSana, apdroSinasanas darbibas, ieguldijumu
parvaldes sabiedribu vai brokeru darbiba. Tas ir svarigi tapéc, lai tiktu salidzinata tieSi banku pamata
biznesa darbibas rezultatu lidzatkariba, jo banku grupu kopgjas biznesa strat€gijas var bat ar loti
dazadiem akcentiem, pieméram, viet§jo klientu kreditéSana, vai investiciju darbibas, vai
apdroSinasanas pakalpojumi, kur banku pakalpojumi tiek sniegti tikai ka papildu opcija, banka ka
maksajumu iestade. Savukart kopgjie aktivi ir bilanc€ uzskaitito aktivu kopé&ja vertiba.

Istermina likviditate (LIQ). Raditajs parada, cik viegli banka spgj segt savas istermina

saistibas — jo augstaks raditajs, jo likvidaka (drosaka) ir banka. Sakot no 2018. gada regulativas
prasibas un likviditates aprékins eiro zonas bankam butiski mainijas, tadél Sis raditajs Latvija ir
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izmantojams un aprékinams tikai lidz 31.12.2017. (FKTK, 2009). Raditaja aprekins paradits formula
nr. 3.4.

likvidie aktivi

Istermina likviditate = (3.4)

tekosas saistibas, kuru terminsir lidz 30 dienam

Likvidajos aktivos ietilpst ne tikai augsti likvidi aktivi, ka nauda un vérstpapiri, bet ari
prasibas, kuru dz€Sanas termin$ iestajas tuvaka méneSa laika. Raditaja neietilpst noslégtas, bet
neizmantotas kreditlinijas ar citiem finanSu starpniekiem. Savukart tekosajas saistibas, kuru termins
ir Iidz 1 ménesim, ietilpst ne tikai p&c liguma noteikumiem paredzamas saistibas, bet arT saistibas,
kas var tikt realizétas tuvaka ménesa laika. Saja raditaja ietilpst ne tikai pieprasijuma noguldfjumi,
vai noguldijumi, kuru termins iestajas tuvaka menesa laika, bet arT paredzamas dividenzu izmaksas,
samaksa par pakalpojumiem.

Bitiski noradit, ka likviditates aprékinam likvidie aktivi un pasivi tiek parrekinati viena,
parasti, majas valiitas vertiba un, lai ar1 likviditates raditajs var biit augsts, tomér var pastavet bitiskas
valiitas nesakritibas starp aktiviem un pasiviem. T.i., aktivi var bat, ka generé naudas plismu eiro
valiita, bet saistibas parsvara ir USD vai SEK valtita. Tad atseviski ir jarekinas ne tikai ar valttas
risku, bet ar1, vai raiti un izdevigi biis iesp&jams aktivu radito naudas plismu saskanot ar saistibu
segSanai nepiecieSamajiem lidzekliem.

Kapitala pietiekamiba (CA). Raditajs rada, cik labi banka ir kapitalizéta — jo augstaks

raditajs, jo drosaka banka. Regulators nosaka stingru minimalo raditaja Itmeni pamatojoties uz:
bankas darbibu, sistemiskumu, kreditéSanas cikliskumu. Raditaja aprékins atspogulots formula nr.

3.5.

Capital adequacy = kopejals kapitals” (3.5)

riska svertie aktivi

Kopgja kapitala ietilpst ne tikai pasu kapitals un uzkrata pelna, bet arT subordinétie
noguldijumi un citas finansu saistibas, kuras ir iesp€jams pie noteiktiem nosacijumiem konvertet pasu
kapitala. Sadu konvert&jamu finansu instrumentu plasaku izmanto$anu veicinaja Bazeles standartu
ievieSana peéc 2008. gada globalas finanSu krizes, kad tika paaugstinatas prasibas kapitala
pietiekamibai un ieviesti dazadi papildu kapitala buferi ka cikliska sistemiska riska kapitala buferis,
sisteémiski nozimigas iestades kapitala buferis, riskantas uznémeéjdarbibas kapitala buferis (So kapitala
prasibu Regulatoram ir iesp&jams uzlikt bankam individuali, ja Regulators atzist, ka konkrétas bankas
bizness ietver paaugstinatu risku).

Pat, ja vietgjais Regulators nosaka minimalos CA un LIQ Itmenus, ievérojot, ka petijuma par
izejas datiem tiek izmantoti banku darbibas raditaju izmainas, iesp€ja sakotnéjai izejas datu

neobjektivitatei tiek izslegta.

%6 Vai pirma Iimena kapitals (Tier 1 kapitals).
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Krediti_klientiem (LOA). Sis raditajs tika nemts no banku bilan¢u parskata sniegtas

informacijas ka izsniegtie krediti klientiem (rezidentu un nerezidentu nefinansu sabiedribam un
majsaimniecibam) perioda beigas. leverojot, ka par izejas datiem tiek izmantotas raditaju izmainas,
tad $is indikators parada, cik strauji aug bankas kreditportfelis, ka arT ir iesp&jams redzet, vai banka
neuznemas parlieku lielu risku, ja izmainas ir ilgstosi strauji pozitivas. Raditajs art palidz noteikt, vai
banku kredit€Sanas strat€gijas sava starpa ir saistitas (apzinati vai neapzinati veicinot piila ricibu).
Jaatzime, ka $ada kreditu atlikumu raditaja vertibu butiski ietekmé krizu laika pieaugosie uzkrajumi
problematiskiem kreditiem un sezonalitate. Tomér GrendZera c€lonsakaribu test€Sanai tieSi Sadu
svarstibu esamiba laika rindas veicina testa uzticamibu.

Nauda un naudas ekvivalentu atlikums (Cash). Raditajs parada, vai banka ir augsti likvida.

Indikators ir alternativa likviditates raditajam. Raditajs tika nemts no naudas pliismas parskata ka
nauda un naudas ekvivalentu atlikums perioda beigas. Senakos laika periodos gan $is raditajs tika
nemts no banku bilances ka nauda un naudas atlikums centralajas bankas (Lietuva un lgaunija laika
perioda 2010. -2014. gads). Saja raditaja ietilpst ari obligatas minimalas naudas rezerves, kas
glabajamas centralaja banka. Atkartoti jaatzZimé, ka starp valstim pastavéja liela atSkiriba prasibas,
kada informacija ir jaatklaj sabiedribai reizi ceturksni. Turklat §1 atSkiriba var€ja ari pastavét vienas
valsts ietvaros, prasot dazada izméra bankam atklat dazada apjoma informaciju.

Lai veiktu Grendzera c€lonsakaribas testu, banku darbibas raditaju laika rindam ir jabut
stacionaram. Tadel pirmkart, par izejas datiem tika nemtas banku darbibas raditaju izmainas, un
péc tam tika testets, vai laika rindam piemit vienibas sakne. Vienibas saknes esamiba tika testéta
izmantojot papildinato Dikija Fulera testu (no anglu valodas — “Augmented Dickey Fueller test”),
izmantojot p novélotas pagatnes vertibas (Brooks, 2008, 329.lpp.). Pielaujamais statistiskais
butiskums ir 95%. Darba autore atzist, ka izv€l€tas datu izlases var tikt uzskatitas par mazam, t.i.,
noveérojumu skaits ir zem 25, un papildinatais Dikija Fulera tests var pilniba neuzradit laika rindu
vienibas saknes esamibu. Sads risks tiek minimizéts raditajiem testgjot pirmas diferences, nevis pasus
raditajus. No teorijas izriet, ka $adam laika rindam pamata ir jabiit stacionaram. Vienlaikus,
secinajumi par vienibas sakni var nebiit precizi, ja tie robeZojas ar kritiskajam vertibam, tomer testejot
konkréto izlasu laika rindas, ticamibas robezvertibas nebija tuvu kritiskajam vertibam un secinajumi
bija skaidri izdarami. Papildinatais Dikija Fulera tests tika izvéléts ka labaka alternativa starp
par€jiem stacionaritates testiem, tadiem ka Kwiatkowski—Phillips—Schmidt—-Shin (turpmak teksta —
KPSS) tests. Sis KPSS tests dod Iidzigus rezultatus ka papildinatais Dikija Fulera tests, bet mazam
izlas€m, kadas tiek izmantotas $aja darba, ir vél papildus nosacijumi, piemeéram, KPSS testa ir
jaizvelas, vai konkréta laika rinda ir deterministiska, t.i., p€c Soka §1 laika rinda atgriezas pie ieprieks
uznemta trenda (Prabhakaran, 2019). Mazam un ierobezotam izlaseém Philips-Perron tests sniedz

mazak precizus rezultatus ka papildinatais Dikija Fulera tests (Davidson un Mackinnon, 2004,
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623.1pp.), jo balstas uz lielas izlases pamatprincipiem. Simpson un Evans norada, ka Phillips-Perron
tests médz nepamatoti akceptét nulles hipotézi par to, ka laika rinda nav stacionara (Simpson un
Evans, 2005, 129.1pp.).

Turklat papildinato Dikija Fulera testu ir salidzinosi vienkarsi veikt Eviews vidg.

Shematiski papildinatais Dikija Fulera tests redzams formula 3.6.

Ayy =Yy, + Z?:l a;Aye—1 +ue (3.6.)

Novélotas pagatnes vertibu skaits vienibas saknes testiem tika automatiski izvélets, balstoties
uz Svarca informacijas kritériju (skatit formulu 3.7.) un bija vai nu 0 vai 2. Novélotas pagatnes vértibu
skaits tika izveleéts ka “2”, jo Saja perioda pagatnes ietekme uz tagadnes raditaju biitu pilniba
atspogulojusies, ka ar1, ja pagatnes vertibas neietekmé konkréto procesu, tad So pagatnes vertibu
statistiskie koeficienti nebiitu statistiski nozimigi un atSkirigi no 0, tadejadi neietekméjot gala

rezultatu. Sie stacionaritates testi tika veikti lidzigi ka Zheng un Song (Zheng un Song, 2018).

SC="Z+n=" (3.7.
Kur

SC — Svarca informacijas kritérijs,

n — kopgjais novertéto parametru skaits,

k — endogéno mainigo skaits,

T — izlases garums,

d — eksogéno mainigo skaits,

p —novéloto vertibu skaits,

| — logaritméta varbiitibas vértiba (no anglu valodas — “logarithmic likelihood value”).

Logaritméta varbiitibas veértiba, savukart, var tikt aprékinata, pienemot, ka ta iepem

daudzdimensialo normalo sadaltjumu, skatit formulu 3.8.

= — % (1 +In2m) - TIn(detGE 3, &) (38.)

Pat, izmantojot raditaju izmainas, daZas laika rindas tik un ta nebija stacionaras, tad€l tas netika
izmantotas talaka analize. Lai ar1 otras diferences §1m laika rindam bija stacionaras, tomer §adam datu
kopam ziid ekonomiska jéga. Sis nestacionaras laika rindas redzamas tabula nr.3.3. Atseviskos
periodos dazas bankas izcelas ar nestacionaram rindam, pieméram, SEB Igaunija (2010.-2014.), LHV
(2010.-2014.), BIB (2010.-2014.). Tas nozim&, ka So banku iesp&jamas saiknes ar citam bankam
netiks identific€tas. Banku sist€émas, kur banku skaits ir neliels, ka Lietuva, Sis faktors var biit skérslis

banku saiknes identific€Sana, ja no turpmakas analizes tiek izslégti lielaka dala no banku raditajiem.
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Tadel, pieméram, Lietuvai 2014.-2018. gada perioda likviditates raditajam tika izmantota alternativa

— naudas un naudas ekvivalentu atlikums.

3.3. tabula
Pétijuma nestacionaras laika rindas Baltijas banku nozarés 2010.-2018. gads
lgaunija lgaunija Lietuva Lietuva Latvija Latvija
2010-2014 | 2014-2018 | 2010-2014 | 2014 -2018 | 2010-2014 | 2014-2018
ALOALHv, | ALOAcoor, ACAses, | AROApan?’, | AROAg, AEMprivat,
ACASHor, AEMing, ALIQsgs, AEMpan, AEMgis, AEMRis,
AEMseg, ACASHing, | AEMswep, ALIQpan, ALOAgi, | ALIQsweb,
ALOAsee, | AROAiwv, | ALOAuk, | ALIQweo, | ACASHsi, | ALIQri,
ACASHses, | AEMiny, ALIQuk, ALIQsgs, AEMBLuE,
ACASHswep, AT1hy, ALIQciT ALIQswep ALOApng,
ALOATAR, | ACASH_hv, AEMeprivat,
ACATAR ALOAGSes, ALOAPprivat,
AT1luan ACASHprivat,
AEMsignet,
ALOAsignet,
AEMswep

Avots: autores veidots, balstoties uz stacionaritdtes testa rezultatiem

Stacionaritates un Grendzera célonsakaribas testi tika veidoti, izmantojot Eviews 7

programmaturu.

3.3. Baltijas banku sistému netieSo savstarpéjo saiknu modela rezultati

Kopuma ir novérojams, ka Grendzera cé€lonsakaribu tests ir adekvata metode banku
savstarpgjas netiesas saiknes modelésana. Tests seviski ir derigs banku tikla, kur banku biznesa
stratégijam ir veérojama parklasanas, ka tas vérojams Latvijas banku sektora. Nav iesp&jams izcelt
kadu vienu bankas darbibas raditaju, kas dotu vislabakos rezultatus. Neviena gadijuma (banku par)
netika noverota absollita savstarpgja netiesa banku saikne visos banku darbibas raditajos, kas liecina,
ka modelt ir nepieciesams izmantot dazadus banku darbibas raditajus un nav pietickami izteikt
secindajumus par pila ricibu banku nozarg, test€jot tikai vienu raditaju, pieméram, ROA.

Preciza autores izstradata modela veiktsp&ja identificét banku savstarp&jas netiesas saiknes

Baltijas banku nozarés redzama 3.4. tabula.

27 Tiek izmantota kop&jas pelnas izmainu raditdjs, jo ka arzemju bankas filiale Danske var brivi izvélgties, kadus datus
ta atklaj. Attiecigi ta izvelas atklat tikai kop&jo pelnu.
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3.4. tabula
Modela veiktspéja identificét netieSas saiknes Baltijas banku nozarés 2010.-2018. gads
LVios | LVis1s | EE104 | EE1a1s | LT1004 | LT14.18

Iespgjamo saiknu kopskaits 634 732 244 382 194 88
Cieso saiknu Tpatsvars, % 8,2 57 6,1 55 41 4,5
Vidgji cieso saiknu ipatsvars, % 54 4.8 2,5 3,4 52 57
Vajo saiknu patsvars, % 3,3 42 45 55 5,2 3,4

Kopégjais saiknu ipatsvars, % 16,9 14,8 13,1 14,4 14,4 13,6

Avots: autores veidots, balstoties uz pétijuma rezultatiem

No 3.4. tabulas var noveérot, ka Latvijas banku sist€mas bankas sava starpa ir visciesak
saistitas, lai arT saiknu Tpatsvars samazinas. Seviski sariik tiesi cieSo saiknu Tpatsvars (no 8.2% 2010.-
2014. gada lidz 5.7% 2014.-2018. gada). Lidziga tendence par cieSo saiknu ipatsvara sarukSanu ir
verojama ar1 Igaunijas banku sist€éma. Apliikojot visus Baltijas banku sist€ému pétijuma periodus nav
iesp&jams izcelt kadu atsevisku tendenci par cieSo vai tiesi otradi vajo saiknu Tpatsvara dominanci
visos laika periodos.

Kas ir svarigi, tad mazakam banku skaitam, un attiecigi ari mazakam iesp&€jamo saiknu
kopskaitam neseko lielaks identific€jamo saiknu ipatsvars.

Nodalas turpinajuma tiek detalizeti aplukoti konkréto banku sist€ému banku savstarp&jo netieso

saiknu tikla modelesanas rezultati.

Latvija. P&c modelésanas fazes veikSanas ir secinams, ka perioda 2014. — 2018. gads bankas
ir bijusas sava starpa viscieSak saistitas (109 savstarpgjas saites). Tam seko laika periods 2010.-
2014. gads ar 106 savstarpgjam saikném. Kopgjie rezultati ar1 liecina, ka izmantot tikai ROA par
raditaju banku savstarp&jai saiknei ir nepietiekami, jo, lai gan lielakais banku savstarp€jo saiknu skaits
veidojas no ROA raditaja, tomér gandriz vienlidziga skaita savstarpgjo saikni uzrada art naudas un
likviditates parvaldibas raditaji. Sis rezultats spilgti attélo, ka banku piila riciba nav izplatita tikai
kopgja biznesa strat€gija, bet tieSi dazadas biznesa stratégijas detalas, pieméram, kreditéSanas,

likviditates vai kapitala parvaldibas stratégijas. Detalizetak par rezultatiem skatit tabula nr. 3.5.
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Pétijuma izstradata modela rezultati Latvijas banku sistéma

Skaits
Raditajs 2010.-2014. 2014.-2018.
15 bankas 15 bankas
ROA 39 37
Cash 35 n/a
EM 17 21
LOA 15 n/a
CA n/a 31
LIQ n/a 20
Kopa 106 109

Avots: autores veidots, balstoties uz izstradata modela rezultatiem

3.5. tabula

Svarigi ari atzimé&t, ka ne visas bankas sava starpa bija Iidzatkarigas. 2014.-2018. gada

pastavéja 35 banku pari, kuri neviena no apskatitajiem raditajiem neizradija savstarpgjo Iidzatkaribu,

2010.-2014. gada tadi bija 37. Par spiti tam, ka banku nozare 2014.- 2018. gada ir piedzivojusi

radikalas parmainas, seviski biznesa strat€giju joma (un mazaka méra makroprudenciala regul&juma

joma), tomer banku nozare vel joprojam ir loti ciesi saistita sava starpa. Detalizétas banku savstarp&jo

netieSo saiknu kartes ir redzamas att€los 3.4. 1idz 3.5.
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p*** p** p* p*** p** p* p*** p** p* p*** p** p*

ROA EM CASH LOA

p*** =p<0.05 p**=0.5<p<0.1 p*=0.1<p<0.15
3.4.attels. Latvijas banku nozares banku savstarpgjo netieSo saiknu attélojums 2010. -

2014. gads

Avots: autores izstradata modela rezultati

2010. - 2014. gada periods iezimgjas ar stipram banku savstarp&am saikném, kas turklat
absolati lielakaja dala ir vienvirziena. Sis laika periods arl iezimé dazadu raditaju izmanto$anas
nozimi banku savstarpgjas saiknes testésana. No 3.4. att€la ari redzams, ka ir bankas, kuras rada
impulsus tikai kados noteiktos raditajos, vai tas biitu ROA (ka PNB un BLUE gadijuma), vai naudas
plusmas vadiba (ka SEB un SWED). Ir arT bankas, kas vienlaicigi ir impulsu raditajas vai sanémejas

dazados raditajos, nedomingjot kadam noteiktam.
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ROA EM LIQ T1 capital

p*** =p<0.05 p**=0.5<p<0.1 p*=0.1<p<0.15
3.5.attels. Latvijas banku nozares banku savstarpgjo netieSo saiknu attélojums 2014. -

2018. gada

Avots: autores izstradata modela rezultati

Pedgja apliukotaja laika perioda var novérot, ka saites kliist mazak cieSas, tas ir, tas ir ar
augstaku kritisko p-vertibu. EM ka raditajs ienem nozimigaku lomu banku savstarpgjo netieSo saiknu
izpausmé. Turklat, vairs nav kadas bankas tikai viena raditaja radita impulsa.

Ja péta detalizeti, kuras bankas bija saiknu iniciatores un kuras bankas bija sekotajas, tad var
redzet, ka ta dévetas skandinavu bankas visos aplikotajos laika periodos ir saglabajusas zinamu
distanci atkariba no citam bankam, veidojot unikalas biznesa strat€gijas. Tadas bankas ka ABLYV,
BLUE un RIG ir spécigi kapinajusas savu lomu banku savstarp&jo netie$o saiknu veicinasana.

No tabulas nr.3.6. un attéliem 3.4.-3.5. var redz&t, ka pedgja laika perioda iniciatori banku
savstarp&jam netieSajam saikném ir CIT un Signet ar 11, EXPO un ABLV Kkatra ar 10. Savukart,
bankas, kas ir liclakas sekotajas jeb impulsa uznéméjas, ir ABLV (14), BLUE, RIG katraar 12, EXPO
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un MTB katra ar 9. Turklat ir iesp&jams secinat, ka ir bankas, kas ir loti cieSi savienotas vienotaja

banku tikla un vienlaikus gan rada, gan uznem impulsus, ka, pieméram, ABLV, EXPO, CIT. Savukart

ir bankas, kas lielaka mera vai nu uznem citu banku raditos impulsus, vai tiesi otradi tos rada.

Detalizétak par katras bankas lomu savstarp&jas netieSas saiknes iniciéSana skatit tabula nr.

3.6.

3.6. tabula

Pétijuma identificétas Latvijas banku lomas savstarpéjas netie$as saiknes inicieSana

2010. -2018. gads

2010.-2014. 2014.-2018.
Banka Inicie | Uztver | Inicie | Uztver

ABLV 4 7 10 14
BIB n/a n/a 6 6
BLUE 5 6 7 12
CIT 12 6 11 6

DNB 9 9 n/a n/a
EXPO 10 7 10 9
LPB 12 3 9 4
MTB 10 9 7 9
PNB 8 9 8 5
Privat 5 0 6 4
RIB 5 7 2 7
RIE 5 10 5 7
RIG 9 4 5 12
SEB 5 11 8 4
Signet 5 3 11 2
Swed 4 8 3 4

Avots: autores veidots, balstoties uz izstradata modela rezultatiem

Ja apliiko banku savstarp&jo netieSo saiSu ilg-noturibu, tad no augstak redzamajiem att€liem

var redzet, ka pastav saiknes, kas ir stabilas un noturigas ilgaka laika perioda, pieméram, starp banku

RIB un MTB, RIB un CIT, RIE un Expo. llg-noturigakas saiknes veidojas ROA un LIQ/CASH

raditaja. EM raditaja nozime banku savstarpgjas netiesas saiknes izskaidroSana laika gaita ir tikai

pieaugusi. Kopuma var secinat, ka Latvija starpbanku saikne vairakos gadijumos ir ilg-noturiga.

Nodalas turpinajuma tiks apliikoti GrendZera c€lonsakaribas testu rezultati paréjas Baltijas

valstis laika perioda 2014. -2018. gads.
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Igaunija un Lietuva. Testgjot, vai izstradatais banku savstarp&jo netieSo saiknu noteikSanas
modelis ir derigs arT citas mazas ekonomikas, kur lielaka dala banku ir slégtas akciju sabiedribas, tika
izvelets modeli testet uz paréjam divam Baltijas valstim. Lidzigi ka ieprieks, modelésana tika izveleti
divi laika periodi: 2010. -2014. gads un 2014. -2018. gads. No rezultatiem secinams, ka Igaunija,
lidzigi ka Latvija 2014. - 2018. gada perioda bankas bija ciesak sasaistitas. Savukart Lietuva banku
nozare cie$ak sasaistita bija tiesi 2010. - 2014. gada.

P&c 3.8. un 3.9. att€liem ir skaidri redzams, ka izstradatais modelis nesp€j precizi attélot banku
savstarp&jo netieSo saikni Lietuvas banku tirgg, jo laika perioda 2014. - 2018. gads uzrada vien 12
banku savstarp&jas netie$as saiknes (2010. -2014. gada perioda 27 saiknes). Tas skaidrojams vai nu
ar to, ka izstradatais modelis nav piemérots banku tiklos, kur banku biznesa stratégijas Skietami
neparklajas, vai arT Lietuvas banku sistéma darbojosas bankas ir patiesam savstarpgji neatkarigas un,
tadejadi, arT tests neuzrada impulsu iniciatorus un saneémejus.

Daudz labaka situacija ir novérojama Igaunijas banku tikla, kur gan ir ieklautas ar1 bankas,
kas, izmantojot Eiropas vienoto tirgu, sniedz pakalpojumus, neesot licencétas konkrétaja valsti — OP,
Citadele un Svenska Handelsbanken. Sis ieprieks uzskaititas bankas, tadejadi, ienem noteiktu tirgus
dalu Igaunija, bet neatklaj atseviskus finansu datus par Igaunijas tirgu, tadél tiek izmantoti $o banku
grupu dati. Igaunija tiek identificétas 54 GrendZera c€lonsakaribas banku savstarpgas netieSas
saiknes (perioda 2010.-2014. gads — 33). Vienlaikus, lidzigi ka Latvija, arT Igaunija bija 27 banku
savstarpéjie pari (perioda 2010.- 2014. gads 17), kas neuzradija jebkadas savstarp&jas netie$as
saiknes testétajos banku darbibas raditajos, paradot, ka arT Igaunija pastav bankas, kas sava starpa
rikojas pilnigi neatkarigi.

Laika perioda 2014. -2018. gads bankas Igaunija ir visvairak savstarp€ji netiesi saistitas caur
EM (18), ROA (11), LOA (10), un CASH (9) raditajiem. T1 raditajs uzradija vien 6 banku
savstarpgjas netieSas saiknes. Vienlaikus 2010. -2014. gadam bankas sava starpa visvairak bija
saistitas caur ROA (13), EM (8), CA (6). CASH un LOA spgja identificét saiknes vien 3 gadijumos
katrs. Tas norada ne tikai uz to, ka dazados laika periodos raditaji, kas sp&j identificét savstarpgjas
netie$as saiknes, mainas, bet ari uz dazu raditaju bitiskumu analizé (ka ROA un EM).

Svarigi noradit, ka Igaunija, atSkiriba no Latvijas, nav viena konkréta raditaja, kas doming
banku savstarp&jas netiesas saiknes identificésana. Turklat tas pavisam noteikti nav visparpienemtais

ROA.
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p*** p** p* p*** p** p* p*** p** p* p*** p** p* p*** p** p*

ROA EM CASH LOA CA

p*** =p<0.05 p**=0.5<p<0.1 p* = 0.1<p<0.15
3.6.attels. lgaunijas banku nozares banku savstarpéjo netieSo saiknu attélojums 2010. -

2014. gada

Avots: autores izstradata modela rezultati

Laika perioda 2010. - 2014. gads Igaunijas banku nozares lideri-iniciatori ir CIT, kas inici€ 6
savstarpgjas netiesas saiknes, BIG, LHV un SWED, katra inicigjot 5 saites. STm bankam seko OP (4),
TAR (3), VER (2), SEB (2) un HAND (1). Laika perioda 2014. -2018. gads Igaunijas banku nozares
lideri-iniciatori ir Versobank, kas inici€ 11 savstarp&jas netiesas saiknes un COOP, inici€jot 8
savstarpgjas netiesas saiknes. SWED inici€ 7, TAR inicié 6, SEB un OP — 5. Salidzinot §is bankas
dazados laika periodos ir redzams, ka ir bankas, kas zaud€ savu iniciatora lomu, kameér citas tieSi
otradi — to palielina. Janem ir véra arf tas, ka S0 9 gadu laika Igaunijas banku nozare ir piedzivojusi
parmainas — ir bankas, kas samazinajusas savu klatbiitni Igaunijas tirgt. Ir bankas, kas mainijusas

1pasniekus un transforméjusas savu darbibu.
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p*** =p<0.05 p**=0.5<p<0.1 p*=0.1<p<0.15

3.7.attels. lgaunijas banku nozares banku savstarpéjo netieSo saiknu attélojums 2014. -
2018. gada

Avots: autores izstradata modela rezultati

Laika perioda 2010. - 2014. gada vislielakas uztvérgjas ir CIT (7), SWED (6) un BIG (5). Tam
seko LHV (4), VER (3) un HAND (2), OP (2), SEB (2) un TAR (2). SEB distancéta vieta skaidrojama
ar izejas datu nestacionaritati, ka rezultata banka turpmaka analiz& nepiedalas pilnveértigi. Savukart
laika perioda 2014. - 2018. gads, vislielakas uztvérgjas ir SWED un SEB, kas katra uznem 8 saiknes,
kam seko CIT, HAND ar 7 saikn€m un OP ar 6. Kamér Latvija skandinavu bankas ienem periféro
lomu banku savstarpgja tikla, tikmér Igaunija tas viennozimigi ienem centralo poziciju. Japiezimg, ka
Danske ienem saméra distancétu vietu, kas dalgji skaidrojams ar laika rindu nestacionaritati, ka ari
bankas izvairiSanos sniegt lidzigus datus ka pargjas Igaunijas bankas.

Nozimigi ir atzimét, ka skandinavu bankas OP un Svenska Handelsbanken stradajot filiales
statusa nerada parak lielu cieSu saikni ar citam skandinavu banku meitas bankam Igaunijas tirgt, kas
ir butiski testgjot banku grupu konsolidétos datus un banku meitas banku atseviskos datus. Vienlaikus
ir redzams, ka Latvija licencéta Citadele ir cie$ak saistita ar citam Igaunijas vietejam bankam, kas

skaidrojams ar lidzigu biznesa stratégiju. 2014. - 2018. gada modelésanas perioda Igaunija seviski ir
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redzami banku mikro-tikli sava starpa, pieméram, Citadele, Swedbank un Versobank kapitala
multiplikatora. Savukart 2010. - 2014. gada modeléSanas perioda redzamas vairakas divpusgjas
saiknes (skatit 3.7. attélu), kur nav iesp&jams izskirt lideri un sekotaju, pieméram, LHV un SWED
EM raditaja, CIT un SWED ROA raditaja. Nozimigi arT atzimet, ka laika gaita saiSu cieSums neklist
cieSaks vai mazak ciess.

Analizgjot Lietuvas banku savstarp&jas netiesas saiknes laika perioda 2010. -2014. gads ir
redzams, ka tas ir cie$ak saistits sava starpa neka 2014. -2018. gads (atskiriba no Igaunijas un
Latvijas). 2010.-2014. gada ir iesp&jams identificét gan liderus, gan sekotajus. Lideris ir DNB ar 6
izejosam saikném, kam seko SWED un CIT ar 5, DAN (4), SIA (3), SEB (2) un UKIO (1) un MED
(1). Savukart lielakie sekotaji ir DNB (5), UKIO (5), SWED (5) un CIT (4). Mazak saistiti sistéma ir
MED (3), SEB (2), SIA (2) un DAN (1). Jaatzimg&, ka DNB un SWED un CIT atrodas sisteémas centra,

jo ir viscie$ak saistitas ar pargjam sist€émas bankam.

p*** p** p* p*** p** p* p*** p** p* p*** p** p*

ROA EM LIQ LOA

P =p<0.05 p**=05<p<0.1 p*=0.1<p<0.15
3.8.attels. Lietuvas banku nozares banku savstarpégjo netieso saiknu attélojums 2010. -

2014. gada

Avots: autores izstradata modela rezultati
Pe&tot, kuri no raditajiem visbiezak dod saiknes signalu, ir novérojams, ka laika perioda 2010. -
2014. gads EM dod signalu 9 reizes, kam seko LOA (6), ROA (5), CA (4) un LIQ ar 3 reizem.

Analizgjot saiknu attistibu laika ir novérojams, ka Lietuva, atSkiriba no Latvijas, tas nav noturigas.
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p*** p** p* p*** p** p* p*** p** p* p*** p** p*

ROA EM LIQ LOA

p*** =p<0.05 p**=0.5<p<0.1 p*=0.1<p<0.15
3.9.attels. Lietuvas banku nozares banku savstarpgjo netieSo saiknu attélojums 2014. -

2018. gada

Avots: autores izstradata modela rezultati

P&tot banku savstarp&jo netieso saikni Lietuvas banku nozaré perioda 2014. -2018. gads ir
redzams, ka, piem&ram, starp Swedbank un Danske bank, ka ari Danske bank un Medicinos bankas,
ir neiesp&jami izskirt Soka iniciatoru un sekotdaju. Tomér janorada, ka 2015. gada Danske bank
pienéma strat€gisko lémumu pardot savu privatpersonu klientu portfeli Swedbank, ka art 2018. gada
koncentréties tikai uz viet€jiem Baltijas klientiem; 2019. gada tika pienemts stratégisks lémums aiziet
no visiem Baltijas tirgiem un ari Krievijas (Danske bank, 2019). Tas parada, ka banku nozare klis
vel koncentrétaka, bet ar1 izzudis dala banku savstarp€jo netieSo saiknu, kas jau ta ir maz un ir vajas.

Nozimigi arT pieminét, ka laika perioda 2014. -2018. gads par spiti Bazeles III regul§juma
aprobacijai, makroprudencialas regulacijas ievieSanai, paaugstinatai noziedzigi iegiitu lidzeklu un
terorisma finans€$anas novérsSanas uzlaboSanai bankas, tas tik un ta sp&ja sekot ieprieks izstradatajam
biznesa stratégijam, jo dati nebija ta dévetais “baltais makonis”.

Lai noteiktu, vai modelis nesp€j uzradit banku savstarpgjo netieSo saikni Lietuva, vai ar1 Saja
tirgli bankas patie$am ir savstarpgji neatkarigas laika perioda 2014. -2018. gads tika izv€létas divas
metodes.

Pirma metode ir aizstat likviditates raditaju ar bilances poziciju “nauda kas€” un “noguldijumi

centralajas bankas” summu. Tas darits, jo Lietuva, ievieSot paaugstinatas prasibas likviditates
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nodro$inasanai, bija laika posms, kur dala banku neuzradija savus likviditates raditajus. Attiecigi, lai
nodroginatu pilnu laika rindu, tika izvélets likviditates raditajam tuvs alternativs raditajs. So laika
rindu izmainas bija stacionaras visos gadijumos un pielava optimalo kavéto veértibu “0”, lai gan
GrendZera testa tika izmantota maksimala kavéta vertiba “2”.

Aizstajot likviditates raditaju ar bilances pozicijam nauda kasé un noguldijumi centralajas
bankas (violeti raustita ITnija), butisku atSkiribu rezultatos nav (skatit att€lu 3.10.). Model1 paradas
vien 3 jaunas savstarp€jas netiesas saiknes, turklat, tas ir vajas. Tas liecina, ka modelis precizi att€lo

banku savstarp&jas netiesas saiknes un tas patieSam ir vajas vai neeksistgjosas.

SNONUOUINO NN

p*** p** p* p*** p** p* p*** p** p* p*** p** p*

ROA EM CASH LOA

p** =p<0.05 p**=0.5<p<0.l p*=0.1<p<0.15
3.10.attels. Lietuvas banku nozares banku savstarpéjo netieso saiknu attélojums 2014. -

2018. gada pievienojot naudas atlikumu un noguldijumus centralajas bankas

Avots: autores izstradata modela rezultati

Otra izveleéta metode, lai parliecinatos par Lietuvas banku savstarp€jas netiesas saiknes
neesamibu, ir ekspertu viedoklis. VEélreiz nepiecieSams atgadinat, ka zinatniski Baltijas banku
netieSas un tiesas saiknes nav pétitas. Ka norada Lietuvas Bankas pétijums (Lietuvas Banka ir ar1
nacionalais banku uzraugs), tad péc-krizes perioda banku tiesa savstarp€ja saikne ir kluvusi vajaka
(Markevic¢ius, 2018, 9.lpp.). Sads secinajums tiek izdarits, pamatojoties uz faktu, ka samazinas
Lietuvas banku aktivitate vietgja starpbanku tirgi (ta praktiski izzuda Lietuvai pievienojoties eiro
zonai), dalgji tapec, ka bankas kluva neuzticigakas viena otrai p&c Snoras un Ukio banku bankrota
(Markevicius, 2018).
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Promocijas darba autore, lai izskaidrotu izstradata modela nesp&ju identificét savstarpgjas
netiesas saiknes esamibu Lietuvas banku nozar€ izsaka t€zi, ka Lietuva, pastavot tik nelielam banku
skaitam, tas ir sadalfjusas tirgu un to biznesa stratégijas neparklajas, vai parklajas nedaudz. So t&zi ir

iesp&jams parbaudit, analiz€jot kadas biznesa niSas ienem katra konkréta banka, ka tas redzams

3.7.tabula.
3.7. tabula
Lietuvas banku biznesa niSu analizes rezultati 2017.g.
° gé NN 2}
Z g | 2 £ 2 5 2,
S L | &S =S = 2
% = 2 = qqé = '8 5 g g :g
|E"q°—)‘ S < % Q g N g B g
S £ >l 0 & | 23R S X2 &
E8 |5E|2% |8§5E 8- 8§
O = Qo =R o = g o 5 2 .
£2'3 s & B2 | 2g o g% g
3 = G =5 8IS & s EE | &3 .9
& g o B8O EYQ |2BE8¢8 | zEZE
> S |52 £8 |S2%E | ESEQ
g 55 |Skl5d |95 | EE5E
< 22 |B% &8 |5228|2f¢
0 o2 |28 =28 |XEEN|22RE
Ukio bankas, 2011 81.1 540 |75 25.9 328.3
Medicinos Bankas, 2017 | 93.8% | N/A | 6.2 53.3 238.1
Swedbank, 2017 37.2 34 | 627 28.2 6.9
SEB bankas, 2017 54.3 N/A | 45.7 0.32 15.1
DNB Bankas, 2014 53.4 13.1 | 429 6.9 161.4
Siauliu bankas, 2017 89.4 65.3 | 7.0 51 145

Avots: autores aprékins, balstoties uz banku gada parskatiem

No 3.7. tabulas ir skaidri redzams, ka bankas specializ€jas atseviSkas biznesa jomas.
Pieméram, Swedbank visaktivak pievérSas majsaimniecibu kreditéSanai un mazaka méra ari lielo
uznémumu kreditésanai, kamér SEB koncentr&jas uz uznémumu kreditesanu. Ukio banka un Saiulio
banka koncentréjas uz MVU kreditésanu, kamér Medicinos banka pamata kredite tikai uznémumus,
tai skaita, finanSu pakalpojumus sniedzoSos. UKio bankai ir ari lieli izdevumi maksajumu
pakalpojumu snieg$anai. Gan Ukio, gan Medicinos bankam nozimigu ienémumu dalu sastada
investiciju aktivitates.

Kopuma ir secinams, ka lai gan Latvijas banku nozar€ ir tikai nedaudz vairak banku ka
Igaunijas, tomér bankas Latvija ir daudz vairak sava starpa savienotas.

Baltija ir divas banku grupas, kas ienem nozimigu lomu vietgja banku nozargé — Swedbank un

SEB banka. Turklat Igaunija So banku meitas sabiedribas ir salidzino$a periferija neka pargjas

28 Turklat 23% no uznémumu kreditiem ir izsniegti uznémumiem, kas sniedz finansu pakalpojumus
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sisttmas bankas. Tade] autore izve€lgjas parbaudit, vai gadijuma So banku meitas sabiedribas nav
cieSak saistitas sava starpa (parrobezu konteksts) neka ar citam vietgjas nozares bankam. Tika izvelets
laika periods 2014.-2018. gads. Testam tika izveéleti $adi banku darbibas raditaji: kapitala
multiplikators, aktivu atdeve, naudas atlikums, kapitala pietickamibas raditajs un kreditu klientiem
atlikums. L1dzigi ka ieprieks tika izvelets testet So raditaju izmainas. Vieniga nestacionara laika rinda

bija ALOAses k.

Swed_EE

Swed_LT

SO INDOINN SN NN

p*** p** p* p*** p** p* p*** p** p* p*** p** p* p*** p** p*

ROA EM CASH LOA CA

p***=p<0.05 p**=05<p<0.1 p*=0.1<p<0.15

3.11. attels. Baltijas valstu banku grupu savstarpéjo netieSo saiknu attélojums 2014.-

2018. gads

Avots: autores izstradata modela rezultati

No 3.11. attela ir redzams, ka kopuma bankas sava starpa nav cie$i saistitas un to biznesa
strat€gijas sava starpa ir salidzino§i neatkarigas. Rezultati arT liecina ka $1s skandinavu banku meitas
sabiedribas lielaka méra ir sasaistitas katra sava lokalaja banku tikla (pamatojoties uz ieprieks€jiem

rezultatiem).

3.4. Rezultatu novertéjums

Lai papildus parliecinatos par izstradata modela sp&ju atainot banku savstarpgjas netiesas

saiknes, petijumam tika pievienoti iegiitie rezultati, kas iegtti test€jot Latvijas banku nozares banku
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savstarpgjas netie$as saiknes 2006.-2010. gada perioda. Tika identificétas $adas nestacionaras laika
rindas: AEMagLv, ALOAABLY, AEMpnB, ACASHprivat, ALOARIE, AEMses, ALOASEB.

Modela veiktspgja identificet saiknes ir $ada: 14,6 % no kopgja iesp&jamo saiknu skaita (246)
ir iesp&jams noteikt banku savstarp&jas netiesas saiknes (5,3% cieSo saiknu ipatsvars, 4,9 % vidgji
cieSo saiknu Ipatsvars un 4,5 % vajo saiknu Ipatsvars). Izlas€ testejot 10 banku darbibas raditajus, tika
iegiitas 34 savstarp&jas netiesas saiknes: ROA —12, Cash— 12, EM — 2, LOA — 8. Modelis arT uzradija
20 banku parus, starp kuram netika identific€ta neviena savstarp&ja netiesa saikne. 2006. - 2010. gada
rezultati liecina, ka vismazak precizi banku savstarp€jo netieSo saikni izskaidro EM raditajs, kur tikai
divos gadijumos tas norada uz banku savstarp€jo netieSo saikni. Tapat ir noveérojams, ka liela dala
banku savstarp&jo netieSo saiknu ir 0,10-0,15 kritiskas vertibas robezas. Naudas atlikuma raditaja ir
redzama banku grupu savstarp€ja atkariba, bet ne div-virziena Grendzera c€lonsakariba, kas norada,
ka tests rada patiesus rezultatus un no tiem ir iesp&jams secinat, kuras bankas ir piila ricibas iniciatores
un kuras ir sekotajas, tadejadi arT iniciatores defingjot ka sist€miski nozimigas iestades, vismaz banku
savstarpéjas netie$as saiknes sisteémiska riska aspekta. Jaatzimé, ka $is bija vienigais laika periods,
kad liela dala savstarpgjo netieSo saiknu bija uz 0,15-0,20 kritiskas robezas, kas, ja nemtu augstakus
kritiskas vertibas tolerances [imenus (p-vertibas), rezultétos ciesaka banku savstarp€ja netiesa saikné.

Plasak skatit 3.12. attélu.
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p*** p** p* p*** p** p* p*** p** p* p*** p** p*

ROA EM CASH LOA

p*** =p<0.05 p**=0.5<p<0.1 p*=0.1<p<0.15
3.12.attels. Latvijas banku nozares banku savstarpéjo netieSo saiknu attélojums 2006. -

2010. gada

Avots: Autores izstradata modela rezultati

Modelis arT $aja perioda lauj identificét saiknu iniciatorus: SWED (6) un DNB (6), ka ar1
sekotajus: RIB (8), SEB (6), BLUE (5), PNB (5).

Lai parliecinatos, ka izstradatais modelis nav derigs tikai Baltijas banku nozar€s esoSo banku
savstarpgjo netieSo saiknu noteikSanai un ka Baltijas banku nozares nepastav unikali
priek$nosacijumi modela pielietojamibai, modelis tiek testéts uz Somijas banku nozaré esosajam
bankam laika perioda 2014.-2018.gads. Lai ari iepriek$ tika izv€léts méginat modeli testét uz
Slovakijas banku tirgu, kas ir Iidzigaks Baltijas valstu banku tirgiem, tomér bija jasaskaras ar datu
iegliSanas problémam, kas liedza Slovakijas banku sektoru izmantot rezultatu noturibas parbaudei —
publiskie parskati lielakai dalai banku bija japublice tikai reizi pusgada nevis katru ceturksni, kas

sniegtu parak maz datu punktu, lai veiktu uzticamu Grendzera c€lonsakaribas testu.
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Vienlaikus janorada, ka liela dala no Somijas finanSu sektora bankam ir publiskas akciju
sabiedribas vai ar1 to izdotie parada vertspapiri tiek kotéti birza un tadel savstarpgjas lidzatkaribas
noteikSanai piemérotakas ir citas sisteémiska riska noveértésanas metodes, pieméram, ACoVAR.

P&tijuma izlas¢ ietilpst Sadas bankas: OP (Pohjola bank), Svenska Handelsbanken, Nordea
bank, Danske bank, Alandsbanken, Aktia bank. OP, Alandsbanken un Aktia galvenais darbibas tirgus
ir tieSi Somija. Svenska Handelsbanken, Nordea, Danske bank raditajiem tick nemti filiales Somija
dati, kur tas ir iesp&jams (plasak skatit 3.8. tabulu). P&c Finance Finland datiem autores izvéléta
banku izlase aptver 80,2% no kopgja banku tirgus uz 2018. gada 31. decembri (Backstrom, 2019, Ipp.
8.). leverojot, ka atseviSskos gadijumos nav iesp&jams nodalit tikai Somijas biznesa dalu, autore

pielauj, ka $aja gadijuma saikném nav jabut, vai tam ir jabut vajakam.

3.8. tabula
Izmantotie banku darbibas raditaji netieSo saiknu tiklu veidoSanai Somijas banku nozare
Raditajs OP Svenska | Nordea | Danske | Alandsbanken Aktia
Handelsbanken

Aktivu atdeve | Somijas Somijas grupas | Somijas Somijas | Somijas

Kapitala | Somijas Somijas grupas grupas Somijas | Somijas
multiplikators

Krediti klientiem | Somijas Somijas | Somijas | Somijas Somijas | Somijas

Likviditates | Somijas grupas grupas grupas Somijas | Somijas
pietickamibas
raditajs (LCR)

CET 1 | Somijas grupas grupas grupas Somijas | Somijas

Avots: autores veidots balstoties uz pieejamajiem datiem

Parbaudot laika rindu stacionaritati, tiek identificétas Sadas nestacionaras laika rindas:
ACET1Han, ACET 1nor, ALCRAK.

Testgjot 6 bankas tika ieglitas 26 savstarp&jas netiesas saiknes: ROA — 8, EM — 9, LOA - 2,
LCR -5, CET1 - 2. Identificeto saiknu Tpatsvars no kopgji iesp&jamo saiknu skaita ir 21,3%, turklat,
cieSo saiknu Tpatsvars sastada 9,0%, vid€ji cieSo saiknu ipatsvars sastada 6,6%, bet vajo saiknu
patsvars ir 5,7%. Modelis uzradija divus banku parus, starp kuriem netika identificéta neviena
savstarpgja netiesa saikne (mazak neka citos banku tiklos).

Vienlaikus spécigak neka citos banku tiklos ir redzama kapitala multiplikatora mikrotikls starp
Nordea, Aktia, Alandsbanken un Danske. No 3.13. att€la var redzgt, ka patieso impulsu dod Nordea,
kas, savukart, otra raunda efekta veida rada saiknes starp parg¢jam iesaistitajam bankam. Plasak skatit

3.13. attelu.
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p*** p** p* p*** p** p* p*** p** p* *kx p** p* p*** p** p*

=]

ROA EM LCR LOA CET1

p*** =p<0.05 p**=0.5<p<0.1 p*=0.1<p<0.15
3.13.attels. Somijas banku nozares banku savstarpéjo netieSo saiknu attélojums 2014. -

2018. gada

Avots: Autores izstradata modela rezultati

Lai arT izstradatais modelis loti labi attélo banku savstarpgjo netieso saikni banku nozargs, kur
tas ir slégtas akciju sabiedribas, ka arT identific€, kuras bankas seko/kop€ citas bankas stratégiju
aktivu, likviditates vai kapitala parvalde un lauj konkréti identificét, kuras bankas ir sist€émas centra
un kuras ir periférija, tomer izstradatajam modelim ir ar7 savi trikumi. Nozimigakais ir modela
nesp&ja identificét banku savstarpgjas netiesas saiknes mazas banku izlas€s, kur banku biznesa
strat€gijam nav noveérojama parklasanas, ka tas ir Lietuvas banku sistéma. Turklat, ja ir traksto$s
datu punkts konkrétaja laika rinda, pieméram, EMsgg, tad Grendzera c€lonsakaribas tests spgj atlasit
tikai nesenakos datus, nevis visu laika rindu. Pie tam izmantot interpolacijas metodes, lai modelétu
konkréta tritkstoSa datu punkta vertibu nav korekti, jo $adi tiktu izjaukts kopéjas datu kopas trends
un pieaugtu iesp&jamiba, ka Grendzera c€lonsakaribas tests uzraditu nepatiesus rezultatus. Batiski art
pieminét nepilnigu novért§jumu problematiku, kas var rasties, ja kadu banku lielaka dala no
raditaju laika rindam ir nestacionaras — banku vieta sistémas savstarpgjas netie$as saiknés tiks
nenoverteta pietiekami.

Rezultatu ticamiba ar1 pieprasa, lai izveletie raditaji konkrétaja laika perioda biitu nemainigi.
2014. gada beigas stajas speka Bazeles III reguléjums (Basel Committee on Banking Supervision,

107



2014), kas nesa strukturalas izmainas izvél&tajos raditajos, piemeram, kapitala pietickamibas raditaja.
Tas bija vel viens iemesls sadalit p&tijuma periodus laika Iidz 2014. gadam un no 2014. gada.

Lai arT modeli izmanto parsvara tikai vietéja tirgu licencétas bankas (ar iznp€mumu Igaunija,
kur vesturiski attistoties banku nozarei skandinavu bankas ir izmantojuSas iesp&ju sniegt
pakalpojumus nesanemot vietgjas banku darbibas licences), likviditates un citu negativo risku
izplatiSanas iesp&ja vietgja tirgu licenceto banku starpa ir nesalidzinami augstaka, neka starpvalstu
tirgos (Peydro, Laeven un Freixas, 2015, 148.Ipp.). Tadejadi, ir svarigi izvertét, kuras bankas ieklaut
sistemas banku savstarpgjas netieSo saiknu noteikSana. To parada art HAND minimala loma Igaunijas
banku sistema. Ja tiek izvelets testeét banku savstarp&jas netiesas saiknes vienlaikus vairakos tirgos,
pieméram, visas Baltijas valstis, tad p&c iespgjas ir arT janoverte, cik liela méra banku juridiskas
grupas ietvaros meitas bankas rikojas neatkarigi, vai arT tam ir kada noteikta stratégija katram no
banku tirgiem. Modela rezultati ari liecina ka $adas vienas grupas meitas sabiedribu bankas sava
starpa ir vaji saistitas un arT tikai atseviSkos raditajos, kas liecina, ka $o banku darbibas stratégiju
lielaka méra ietekmg citi faktori, tai skaita, konkré&ta tirgus situacija.

Modelis arT senakos laika periodos (2006.-2014.) neietver tobrid esos$as, bet nu jau likvidétas
bankas, kas var€tu ietekmét agrakos periodos eso$as starpbanku saiknes par labu “izdzivojusajam”
bankam. Tas ir skaidrojams ar datu nepieejamibu par likvid€tajam vai ari no tirgus aizgajusajam
bankam, kas ir slégtas akciju sabiedribas, jo seviski So banku ceturk$na parskatiem, pieméram, Parex
bank, Latvijas Krajbanka, Trasta komercbanka Latvija; Snoras bank Lietuva. Publisko akciju
sabiedribu datu pieejamiba ir atkariga no birZas datu uzglabasanas un pieejamibas politikas.
Vienlaikus izstradatais modelis pieprasa pietiekami daudz datu punktu, lai bitu iesp&jams
identific€t uzticamu banku savstarpgjas netiesas saiknes. Tadejadi banku sistémas, kur bankam nav
pienakums sniegt datus reizi ceturksni, ka, pieméram, Slovakijas banku sektora mazakam bankam
laika perioda lidz 2017. gadam, modeli nav iesp&jams ticami piemeérot.

Ka norada Peydro, Laeven un Freixas, 2015, tad modelim ir jabit arT labai prognozgjamibas
sp&jai, kas nozimé, cik daudz nepatiesu signalu modelis ir devis ieprieks (Peydro, Laeven un Freixas,
2015). Spilgts piemérs tam ir ABLV banka, kas péc modela atrodas sistémas centra un ir sisteémiska,
tomer tas piespiedu licences atnemSana neradija tieSus citu banku likviditates un citu risku asus
saasinajumus (drizak piespieda banku nozari mainities kopuma, kas izsauca sistematiskas izmainas).
Lidzigi arT Versobank Igaunija, kas gan parsvara deva signalu EM raditaja.

Nodalas turpinagjuma izstradata modela rezultati banku savstarp&jas netieSas saiknes
noteikSanai, tiks salidzinati ar citu metozu rezultatiem, lai novert€tu GrendZera c€lonsakaribas

objektivitati.
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PCA ir alternativa metode, kas analiz&ta promocijas darba 2.2. nodala. Metode lauj makro
IimenT noteikt banku savstarp&jo Iidzatkaribu — gan savstarp€jo, gan ar&jo faktoru izraisito. Metode
tiek testeta Latvijas banku nozares kopé&ja banku savstarpgja saikne — jo lielaku dalu variacijas spgj
izskaidrot pirmie divi (viens) galvenie komponenti, jo konkréta banku nozare ir savstarpé&ji
lidzatkarigaka un ar augstaku sist€émisko risku. Izv€letais laika periods ir 2005. -2016. gads, izlasé
ieklaujot Latvija licencétas bankas (plaSak skatit Petrovska, 2018 1.tabulu 514.lpp). Metodé tiek
izmantoti $adi banku darbibas raditaji: EM, ROA, 1-NPL%, LIQ un CA. Raditaju aprékins, iznemot
1-NPL, ir skaidrots §1 promocijas darba 3.2. apak$nodala. Metodes rezultati ir redzami 3.14. attgla.
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3.14.attels. Latvijas banku nozares savstarpgjas lidzatkaribas apmérs 2005.-2016. gada
Avots: Petrovska, 2018 (Petrovska, 2018, 516.1pp.)
Ka redzams 3.12. attela, tad banku nozares kop@ja savstarpgja lidzatkariba samazinas

2007. gada, augstako Itmeni sasniedzot 2012. gada un 1énam samazinoties lidz pat 2016. gadam. Ja
PCA rezultatus sadala 3 laika posmos — 2006.-2010. g., 2010.-2014. g. un 2014. -2016. gads, tad tie
rada Itdzigu tendenci ka promocijas darba izstradatais modelis, kas identificé banku savstarp&jo
lidzatkaribu mikro limeni — paSam agrakajam apskatitajam periodam sisteémiska riska Iimenis ir
zemaks, neka laika periodam 2010. -2014. gads un tas nedaudz samazinas péc 2014. gada. Vienlaikus
PCA metode sniedz ieskatu, vai bankas kopuma kliist neatkarigas un diversificétakas — pirmais un
otrais galvenais komponents samazinas kop$ 2012. gada, kas liecina, ka bankas sava starpa kltst
neatkarigakas, par spiti biznesa modelu mainai, atsakoties no nerezidentu klientu apkalpoSanas
(Petrovska, 2018). Grendzera cé€lonsakaribas metode tomér ir precizaks riks banku savstarp&jas
lidzatkaribas noteikSanai, jo lauj konkréeti identific€t banku savstarp€jas saiknes kanalus un virzienus,

ka arf §1s saiknes sp&cigumu.

29 1 minus zaud&jumus neso$o aizdevumu Tpatsvars. Tas tiek aprekinats ka:
( 1 [(aizdevumi,kas kavéti un zaudéjumus neso$i—nodrosinajums $adiem aizdevumiem)])

kopéjie aizdevumi
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Nodalas turpinajuma GrendZera c€lonsakaribas metodes rezultati tiks salidzinati ar HEAT
modeli, ko izstradajusi Ong un citi, 2013 (Ong, Jeasakul un Kwoh, 2013) un ko promocijas darba

autore ir pielagojusi Latvijas banku sist€mas Ipatnibam.

Heatmaps atspogulo banku savstarpéjas saiknes sist€émiska riska aspektu, jo vérté cik loti
katra banka ir atSkiriga vai tiesi otradi Iidziga ar citam sist€émas bankam. Jo konkrétai bankai augstaka
stabilitate un pelnitsp&ja, jo ta drosaka un “zalaka”. Savukart, jo banka riskantaka un tai ir sliktaki
stabilitates raditaji, jo ta ir “sarkanaka” un tai ir japievers pastiprinata uzmaniba.

Banku darbibas kriteriji bija tie pasi, kas izmantoti promocijas darba 3.2. apaksnodala, iznemot
kapitala multiplikators tika aizstats ar finanSu sviras raditaju, kas korigé€ts ar nematerialajiem
aktiviem®. Finansu sviras raditaja formula tika nemta tiesi no Ong un citi (Ong, Jeasakul un Kwoh,
2013). Raditaji netiek korigéti un tiek nemti nediferencgjot. Pats tests, lai korigétu ikgadgjas lielas
svarstibas, nem tris periodu izlidzinatos datus.

Datu truikuma dgl un fakta, ka kredttu kvalitati ir iespgjams aprékinat vien no gada parskatu

datiem, HeatMaps tika veidots vien ik uz gadu. Rezultati ir redzami 3.9. tabula.

3.9. tabula
Latvijas banku sistemas HeatMaps laika perioda 2007.-2016. gads

_W 2010 [ 2011 [ 2012 [ 2013 [ 2014 [ 2015 | 2016

AB LV 0.8 ;11| -12) 10| -0.7 -0.3 0.1 0.2

Baltic International

Bank .. . . .. .. . ..

Blue Orange 26| 16| 06| 02| .| 14 07| o1

Signet .. ¥ ¥ .. .. . 0.4 -0.6 06| -1.0

Citadele . . . .| -0.7| -1.0 -1.0

DnB .. . .. -0.5

ExpoBank

Latvijas Krajbanka . . . . . . .

LPB .. .. 1.7 2.8 0.2 0.5 1.0

Industra . . .| -02] -02| -05 -1.1 -0.9 -0.2

PNB .. . . .. .. .

Privatbank .. . . .. -1.0 0.3 -0.7

Regionala investiciju

banka -0.9 -12| -06| 11| 09| -01] -03 0.0

Rietumu banka 0.7 -09| 03] -01| -01] -01| -03 0.2 0.2 0.6

Rigensis bank .. .. .. .. .| -01 1.7 1.5

SEB 1.1 H 00| 02| 02] -03] -08] -08] -03

Swedbank -1.1 -0.2 -0.7 0.2 03| -0.2 2.7 0.9

Avots: Petrovska, K. and Rupeika-Apoga, R. (2017) ‘Qualitative and Quantitative Assessment of Systemic Risk
in Latvia’, in 9th International Conference and Summer School ‘Economic Challenges in Enlarged Europe’. Tallinn:

Tallinn University of Technology, 10.Ipp.

kapitals—nematerialie aktivi

30 Aprékinats pec formulas: finansu svira = Fiziskie aktivi
1
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Ka redzams no iegiitajiem rezultatiem, tad dala banku, kuru stabilitates raditaji pasliktinas, vai
tiesi otradi — uzlabojas loti strauji. Vienlaikus ir bankas, kuru raditaji ir stabili neitrali visa aplikota
perioda laika. Expobank labie rezultati ir izlecosa vertiba, jo Regulators bankai uzlika par pienakumu
uzturét stipri augstakus likviditates un kapitala raditajus neka citam bankam, ka ar1 bankai nebija
kreditportfela, kas prasitu uzturét nodroSinagjumu (Petrovska un Rupeika-Apoga, 2017). Banku
stabilitati visvairak ietekméja slikta kreditportfela struktiira, kas ir vél viens apliecinajums tam,
ka sisteémisko risku mikro ITmenT nedrikst apskatit tikai apliikojot banku aktivu atdeves raditajus. Ari
HeatMaps, lidzigi ka promocijas autores izstradatais modelis parada, ka jaundibinata Rigensis Bank,
ne tikai uzlabo savu poziciju par€jo banku starpa ka aizvien stabilaka un pelnitsp&jigaka, bet art kliist

arvien sistémiski centralaka.

3.dalas kopsavilkums

Darba tresaja dala promocijas darba autore piedava uzlabotu modeli sistémiska riska aspekta
— banku savstarpgjas netiesas saiknes — noteikSana. Modelis balstas uz Grendzera c€lonsakaribas
sp&ju noteikt impulsa iniciatorus un sekotajus banku biznesa stratégiju rezultatos. Modela uzbtive tiek
testéta uz Latvijas Lietuvas un Igaunijas (2010.-2018. gads) banku sisttmam, izmantojot dazadus
banku darbibas raditaju izmainas. TreSaja dala ar tiek pétita Baltijas banku sist€émas attistiba kops
neatkaribas atgiiSanas, tai skaita tiek atziméta nogulditaju augsta neuztic€Sanas bankam, par spiti
speka esoSajai depozitu garantiju shémai. Par spiti krasajam parmainam banku sisteémas, banku
darbibas raditaju izmainas lielakaja vairakuma bija stacionaras.

Modela rezultati liecina, ka Latvijas banku nozare ir visciesak savstarpgji netiesi saistita, kam
seko lgaunijas banku nozare. Izstradatais modelis Lietuvas banku nozari parada ka vaji savstarpgji
netiesi saistitu, ko apliecina ar ekspertu vért&jums. Latvijas banku nozaré laika gaita savstarp&jas
netie$as saiknes cieSums pieaug dazam bankam. Tapat dazas bankas palielina savu sist€émisko
nozimibu kopgja sisteéma.

Latvijas banku sistéma ilgnoturigakas saiknes veidojas aktivu atdeves un likviditates raditaja.
Kapitala multiplikatora (banku biznesa riskantuma raditajs) nozime banku savstarp&jas netiesas
saiknes izskaidroSana laika gaita ir tikai pieaugusi. Latvija ta dévetas skandinavu bankas atrodas
periférija, kamer Igaunija S§is bankas sisttma ienem centralo vietu. Bankas Igaunija ir visvairak
savstarp€ji netiesi saistitas caur kapitala multiplikatora, kreditportfela parmainu un aktivu atdeves
raditajiem.

Testgjot regionalitates aspektu, t.i., vai skandinavu meitas bankas ir cie$ak saistitas sava starpa

neka katra vietgja tirgii ar vietgjam bankam, modela rezultati liecina, ka kopuma bankas sava starpa
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nav ciesi saistitas un to biznesa stratégijas sava starpa ir salidzinosi neatkarigas. Rezultati arT pierada
ka §1s skandinavu banku meitas sabiedribas lielaka mera ir sasaistitas katra sava lokalaja banku tikla
(pamatojoties uz ieprieksgjiem rezultatiem).

Aktivu atdeves raditaja ka vieniga indikatora izmantoSana, lai noteiktu banku savstarpgjas
netie$as saiknes, ir nepietiekama, jo bankas var saskanot vai kop@t citas bankas ricibu arf citas biznesa
stratégijas jomas, piemeram, likviditates parvaldiba, aizdevumu izsniegSana.

Modelis ir piem@rots banku savstarpgjas netiesas saiknes modeléSanai tadas banku sisteémas,
kuras banku vertspapiri netiek kot&ti birzas un nav iesp€&jams péc efektiva tirgus datiem iegiit bankas
patieso vertibu.

Izstradata modela rezultatu stabilitati apliecina art Iidzigu kop€jo tendenci radoSie alternativie
banku kopgjas sist€émas savstarpgjo atkaribu nosakosais modelis PCA, ka arT HeatMaps. Izstradatais
modelis ir derigs subjektu savstarpgjas lidzatkaribas test€Sanai citas nozar@s, piemeram,

apdro$inasanas, ieguldijumu fondu vai pat ar1 raZoSanas nozarg€s, pieméram, siera razoSanas nozare.
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SECINAJUMI UN PRIEKSLIKUMI

Promocijas darba autore ir nonakusi pie sadiem secinajumiem:

1. Sistémiskais risks ir ekstréma gadijuma risks, ka kadas bankas darbibas problémas radis
darbibas problémas ar1 citiem banku nozares dalibniekiem, ka rezultata var butiski samazinaties
kopgja tautsaimniecibas izaugsme.

2. Sistemiskais risks atSkiras no sistematiska jeb tirgus riska ar to, ka ne tik liela méra ir saistits ar
svarstibam biznesa un tirgus attistibas cikla, bet ar banku (aktivu) savstarpgjo Iidzatkaribu no
ieksgjiem vai argjiem faktoriem. Tradicionali sist€miskais risks ir koncentréts tikai neliela dala
tirgus dalibnieku.

3. Sistémiskajam riskam ir $adi aspekti: bankas aktivu ekspozicija konkréta tautsaimnieciba,
bankas savstarp&jas saiknes cieSums ar citiem tirgus dalibniekiem, bankas spgja tikt atri un
pilniba aizvietotai, bankas ekspozicija nozimigos arvalstu tirgos, bankas juridiska ietvara
sarezgitiba. Bankai var nebut liela ekspozicija konkréta tautsaimnieciba, bet ta var bt ciesi
saistita ar citam bankam, lai spétu izraisit sist€misku notikumu.

4. Sistemiska riska parvaldiSana mazas ekonomikas ir seviski nozimiga, ja pastav ne-efektivs
tirgus un asimetriska informacijas pieejamiba, kas rada problémas sistémiska riska limena
noteikSana. Turklat mazas ekonomikas bankam ir vieglak izvéléties piila ricibu, bet banku
glabsana no valsts budzeta ir fiskali ietilpigs pasakums.

5. Pastavot noteiktiem priekSnosacijumiem, bankam ir optimali izvél&ties piila ricibu rikoties
riskantak, kas attiecigi izraisa banku nozares nestabilitati ar merki panakt, ka pedgjas instances
aizdev€jam ir jaglabj banku grupa kopuma, nevis atseviski kada viena vai neviena vispar.

6. Nogulditaju un investoru iecietiba pret bankam un valsts sniegtas garantijas veicina banku
iniciativu uznemties parlieku risku, tai skaita veidojot korelétu investiciju portfeli ar citam
bankam.

7. Biutiskaka sistemiska riska veicinaSana no Regulatora puses ir ta vélme péc vienadotam banku
stratégijam, tas ir, stresa testos labak veicas tam bankam, kas sp&j izturét vienotus Sokus ar
lidzigu kapitala struktiru, tadejadi atturot bankas no atsSkirigu stratégiju TstenoSanas, ka ari
banku spé&ja Regulatora uzlikto sodu uztvert ka opciju, nevis ka funkciju no izdarita parkapuma
apmera.

8. Mazas valstis banku spéciga lobija dél, politiska cikla un politiku zemas izpratnes dél ietekmét
banku regulativo ietvaru ir vieglak, ka rezultata pieaug sistémiska notikuma riski.

9. Globalu banku meitu banku izplatiba maza, atvérta ekonomika var negativi ietekmet sist€émisko

risku, jo §is meitas bankas var nepaklauties Regulatora politikai mazinat sist€émisko risku, jo
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.
20.

21.

22.

23.

sanem kapitala atbalstu no mates bankas. Vienlaikus §is meitas bankas sp€j kalpot ka donori
mates bankam sistémiska notikuma laika.

Iestajoties sisteémiskam riskam notiek ne tikai tieSais domino efekts starp bankam, kuras
patieSam saista finansu pliisma, bet informacijas domino efekta dél no sisteémiska riska sekam
cie§ arT tiesi nesaistitas bankas.

Sistemiska riska regulégjumam pé&c globalas finansu krizes ir pastiprinati pieversta uzmaniba,
Eiropas ltmeni izveidojot jaunas iestades, ka arT nododot lielaku varu ECB ietekmét ar
sist€émisko risku saistitus problémjautajumus.

Baltijas valstis ka mazas ekonomikas, kur bankas parsvara ir slégtas akciju sabiedribas,
klasiskie sistemiska riska noveértésanas modeli nav piemerojami.

Attistoties sist€miska riska modeléSanai un jaunako ideju aprobacijai, attistas arT So modelu
kritika un atrastie trikumi. Popularakie modeli ka SRISK un ACoVAR, licla méra izsaka
sistematisko risku, turklat pirmskrizes periodos nepietickami noverte sist€misko risku.

Tikla modeli labi parada banku savstarp&jas saiknes sisteémiska riska aspektu, kas ir viens no
sarezgitak nosakamajiem.

Izmantojot banku darbibas raditaju GrendzZera c€lonsakaribas analizi, ir iesp&jams noteikt
banku savstarpgjas netiesas saiknes ilgaka perioda un pieradit pula efekta pastavesanu.
Latvijas banku sistéma ir krietni cie$ak sava starpa saistita neka Igaunijas banku sist€ma.
Latvijas bankas sava starpa saglaba saiSu cieSumu, pat, ja mainas to biznesa modeli.

2014. — 2018. gada testa perioda Igaunija ir redzami banku mikrotikli sava starpa dazos banku
darbibas raditajos, kas liecina par dazadu darbibas raditaju izmantoSanas nozimi, lai identific€tu
apaksgrupas.

Lietuvai, kur banku skaits ir zem 10 un banku biznesa stratégijas nav noverota spéciga
parklasanas, izstradatais modelis rada vaju banku savstarpgjo netieso saikni.

Latvija skandinavu bankas atrodas sist€émas periferija, kamér Igaunija tas ir sist€mas centra.
Latvija laika gaita mainas tas bankas, kas varetu tikt uzskatitas par sist€miski nozimigadm no
banku savstarp€jas netiesas saiknes viedokla.

Skandinavu banku meitas sabiedribas ir cieSak saistitas ar katras konkr&tas valsts citam bankam,
neka sava starpa.

Nozimigu lomu atseviSkos Baltijas un Somijas banku nozaru netiesas saiknes tiklos ienem
bankas, kas darbojas pakalpojumu sniegSanas brivibas ietvaros vai ar filiales palidzibu.
Atseviskos periodos dazam bankam ir vérojams augsts nestacionaro laika rindu Tpatsvars. Tas
nozimeé, ka So banku iesp&jamas saiknes ar citam bankam netiks identificétas. Banku sisteémas,
kur banku skaits ir neliels, ka Lietuva, Sis faktors var biit Skérslis banku saiknes identificéSana,

ja no turpmakas analizes tiek izslegti lielaka dala no banku raditajiem.
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24. Dazados laika periodos mainas raditaji, kas sp&j identificét savstarp&jas netie$as saiknes.

Vienlaikus atseviski raditaji, ka aktivu atdeve un kapitala multiplikators ir nozimigi

savstarpgjas netiesas saiknes identific€sana visos pétitajos laika periodos.

25. Izstradatais modelis ir pielietojams ari citu nozaru uznémumu sisteémiska riska savstarpé&jas

netiesas saiknes aspekta noteikSanai.

26. Izmantojot iegiitos Baltijas valstu banku nozaru banku darbibas raditaju savstarp&jo

c€lonsakaribu rezultatus laika periodos 2010.-2014.gads un 2014.-2018. gads, lauj apstiprinat

hipotézi, ka Baltijas banku nozaru sist€miska riska aspekta — savstarp€jas netiesas saiknes —

novertéSanai ir izmantojams uz banku darbibas raditaju savstarpg€jam c&lonsakaribam balstis

modelis.

Pamatojoties uz promocijas darba ieglitajiem rezultatiem un secinajumiem, promocijas darba

autore izvirza $adus ieteikumus:

Latvijas Republikas, Lietuvas Republikas un lgaunijas Republikas nacionalajam Regulatoram:

1.

Regulari parskatit sistémiska riska noverté€sanas modelus, papildinot tos ar zinatnes
jaunakajam atzinam,;

Vertejot sistemiski nozimigas iestades, banku savstarp&jas saiknes raditaju papildinat ar
Grendzera c€lonsakaribas testa vai citu tikla modeli, lai pilnvértigak izvertétu banku
savstarpgjas netiesas saiknes.

Ja nacionalaja banku sistéma noris parrobezu banku konsolidacija, tad ir nepiecieSams
parskatit esoSo sisteémisko risku modelu piemérotibu jauno banku novértéSana un ieviest

korekcijas novertesana. Sis korekcijas ir svarigi regulari parskatit.

Eiropas Banku iestadei:

4.

6.

Attistit banku savstarp&jas netiesas saiknes noteikSanas pé€tniecibu, lai pilnvertigak spétu
novertet sisteémiska riska aspektus.

Parskatit sisteémiska riska novertéSanas kriterijus, lai tie pilnvertigak ieklautu mazu, atvertu
ekonomiku problematiku, ka, pieméram, banku heterogenitati biznesa modelos, regionalo
atkaribu no mates bankam vai nelielo banku skaitu.

Apsvert ieviest sisteémiska riska nodevu, kas objektivak stimul&tu bankas izvairities no
sist€émiska riska, nevis likt tam uzturét kapitala prasibas;

Vienadot eiro zona licencéto banku ceturks$na finansu parskatos sniedzamo informaciju,

tiecoties uz plasako informacijas sniegSanu.

Latvija un Igaunija licencéto banku ipasnieku parstavjiem un izpildvarai:

8.

Izvertet savas netieSas savstarpgjas saiknes ar paréjam nozares bankam, un identificéet,

kuras netie$as saiknes nebiitu veicinamas turpmak, lai izvairitos no parak cieSas sasaistes
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krizes perioda, kas var novest pie ierobeZotiem finansu Iidzekliem, kas pieejami bankas
stabilizacijai,

9. Izvertét reputacijas riskus no iesp&jamas citu banku biznesa stratégiju “kopétaja” lomas,
kas noved pie pargjo tirgus dalibnieku paaugstinatas piesardzibas izvéeloties veikt
savstarp&jus darfjumus.

Nogulditajiem:

10. Noguldisanas stratégija pievienot vél vienu krit€riju — vai banka ir uzskatama par
sist€émisku un tai ir ciesas saiknes ar citam bankam, un attiecigi parskatit savu noguldiSanas
stratégiju atkariba no kop¢jas finanSu sist€mas stabilitates.

Pétniekiem:

11. Ja atseviskos periodos dazas bankas tiek izslégtas no analizes nestacionaru laika rindu dél,
tad nepiecieSams izvéleties alternativus biznesa darbibas raditajus, kas paaugstina iegiito
rezultatu objektivitati.

12. Teverojot, ka dazados laika periodos signaliz§josie banku darbibas raditaji mainas,
nepiecieSams péc sakotngjas analizes izméginat alternativus banku darbibas raditajus.

13. Lai noverstu izejas datu neobjektivitati, ka, piemeram, Regulatora noteiktas dazadas
minimalas raditaju vertibas dazadam bankam, analizé nepiecieSams izmantot raditaju
parmainas.

Augstskolu docétajiem:

14. Studiju kursu programmu “Finansu inZenierija” saturu papildinat ar sadalu banku nozares
sistemiska riska novértésana un izstradat metodiskos studiju materialus, kuros biitu
raksturoti dazada veida sisteémiska riska novertésanas modelu pamatprincipi, sistemiska

riska veicinoSo faktoru analize, ka ar1 pula ricibas sekas banku nozare.
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PATEICIBAS

Velos izteikt pateicibu Latvijas Universitates Biznesa, vadibas un ekonomikas fakultates
Finansu un gramatvedibas nodalas akadémiskajam personalam un citiem darbiniekiem par atbalstu,
izstradajot promocijas darbu. Ipasa nozime darba procesa ir bijusi darba vaditajai Dr.oec. prof.
Ramonai Rupeikai-Apogai, kura ne tikai uzdeva pétnieciski intrig€josus jautajumus, kas veicinaja
darba kvalitativu izstradi, bet ari sniedza nenoveértéjamu atbalstu doktorantiiras un promocijas darba
izstrades procesa, kas deva iespgjas istenot petniecibas ieceres.

Bitisks pavérsiens promocijas darba sekmigai izstradei bija Latvijas Universitates fonda
administrétas stipendijas “Timmermana stipendija konkurétsp&jas petijumiem socialajas zinatnes”
iegiiSana. Izsaku dzilu pateicibu mecenatam Eigitam Davim Timmermanim, ka ar1 LU fonda vaditajai
Lailai Kundzinai par ticibu promocijas darba idejai, ka arT v€lmei celt vispargjo limeni Latvijas
socialo zinatnu telpa.

Paldies arT jasaka manai gimenei un draugiem, bez kuru nemitiga atbalsta un iedro$inajuma

nebiitu tapis Sis darbs.
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PIELIKUMU SARAKSTS

BCSB metodologija

Pielikums Nr.1

Indicator-based measurement approach

Table 1

Category (and weighting)

Individual indicator

Indicator weighting

Cross-jurisdictional activity (20%)

Size (20%)

Interconnectedness (20%)

Substitutability/financial
institution infrastructure (20%)

Complexity (20%)

Cross-jurisdictional claims
Cross-jurisdictional liabilities

Total exposures as defined for use in the Basel Il
leverage ratio*

Intra-financial system assets*
Intra-financial system liabilities*

Securities outstanding*

Assets under custody
Payments activity

Underwritten transactions in debt and equity
markets

Trading volume

Notional amount of over-the-counter (OTC)
derivatives*

Level 3 assets*

Trading and available-for-sale securities

* Extended scope of consolidation to include insurance activities.

10%
10%
20%

6.67%
6.67%
6.67%

6.67%

6.67%
3.33%

3.33%
6.67%

6.67%
6.67%

4.1.attels. BCBS metodologijas attélojums

Avots: Basel Commitee on Banking Supervision, 2018, 5.1pp
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Pielikums Nr.2
Veiktie aprékini un rezultati Latvijas banku sektoram

Stacionaritates testu rezultati

2006.-2010.9.

31.12.2005.-31.12.2010. ABLV_RO. ABLV_CASH Blue ROA Blue_EM Blue_LOA Blue_CAS|
nara
p value 0, 0009 0,0180 0,0002  0,0006 0, 0000

lag lenght (max 4) 0 0
bW Lasross g cozces _1-682766 2035648 1.991425 1-894920_
p value 0,0042

lag lenght (max 2) 2
o 1.526726
DnB_ROA DnB_EM DnB_LOA DnB_CASHExpo_ROAExpo_EM Expo_LOA Expo_CAS| PNB_ROA PNB_LOA PNB_CASF Privat_RO.Privat_EM Privat_LO,
ra nara nara
o 0110 0,0002 0 ooos 00125 00002 O oooo [ 0007 o, 0025 [ 0045 o, oozs-
1

0 0 2

1. 978757 2.324540 1. 820025 1.653761 1.900283 2. 241713 2. 272491 1.921786 _1 560992 _1 956062 1. 773706
00412 00137  0,0001

2 1 0
1.784878 0.690426 1.626748

RIB_ROA RIB_EM RIB_LOA RIB_CASH RIE_ROA RIE_EM RIE_CASH SEB_ROA SEB_CASHSWED_ROA SWED_EMSWED_LOA SWED_CASH
»nara nara nara

0,0038- 00014  0,0000 ooooo 00048 00004 00161 00011 00099 00015 00171 0,0001

0 0 0 0 0 0

2. 045385 1. 471282 1.921908 2.148823 1. 340763 1.596333 -1 654739 1. 941487 2. 070526 1.957054  1.867331 2.129016  1.835493
0,0040

1
1.997350

2010.-2014.g.

31.12.2009.-31.12.2014. ABLV_ROAABLV_EM ABLV_LOAABLV_CASHBIB_ROA BIB_LEM BIB_LOA  BIB_CASH Blue_ROA| Blue_LOA Blue_CASH Signet_ROA Signet_CASH
p value 0,0001  0,0001  0,0002 0,0366 0,0008] 0,0373 0,0062 0,0001] 0,0008
lag lenght (max 4) 0 0 0 0 2] 0 0 2] 0,00
bw 2.028383 2.175479 2.164062 1.884942 1.611651 1.837310 1.914380 2.286144 2.062048

p value

lag lenght (max 2)

bw

CIT_ROA CIT_EM  CIT_LOA CIT_CASH DnB_ROA DnB_EM

0,0158 0,0025  0,0001 0,0014  0,0057  0,0009

1 4 0 0 1 0

2.324964 2126101 2.299635 2.098730  2.028988 2.013450
0.0057

DnB_CASFexpo_ROAexpo_EM expo_LOA expo_CASH LPB_ROA LPB_EM LPB_LOA LPB_CASH
0,0018  0,0003  0,0000 0,01 0,0019 0,0000 0,0014 0,0027  0,0000

1 2 0 1,00 1 0 0 0 0
2.122003 1.897900 2.475697 1.490770 1.943617 2.218033 1.561154 1.762359 2.228033

2.486249

MTB_ROAMTB_EM MTB_LOA MTB_CASIPNB_ROA PNB_EM PNB_LOA PNB_CASH Privat_ROA RIB_LROA RIB_EM RIB_LOA RIB_CASH RIE_ROA RIE_EM  RIE_LOA RIE_CASH
0001088868 00036 00103 00000 00271 00013  0,0003 0,0000] 00011 00202 00031 0,0393 00041 00135
o 4 o 3 2 o o o 2 1 0 [ [ [ 0| o o
2.032406 1.976569 1.879059 1.732645 1.476549 1.614647 2.020641 1.704129
0.0001  0.0074
2 0
1498590 1.929094

2.124230 2.133904 2.010469 2.089699 1.833110 1.149531 1.852385 2.071244 1.616089
0.0003 0.0012
0 2
2.018885 2312104

RIG_ROA RIG_EM RIG_LOA RIG_CASHSEB_ROA SEB_EM SEB_LOA SEB_CASHSWED_ROA SWED_LOA SWED_CASH

0,0068 00104 00193 0,0004 0,0000 00374 0,0011 0,0039 0,0000 0,0003 0,0002

0 0 2 0 0 0 1 2 [ 0 0 2
2.335726 1.842545 1.708577 1.942319 1.536020 1.686453 1.822377 1.916711 1.996431 2.077627 1.769145
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Veiktie apréekini un rezultati Latvijas banku sektoram

Stacionaritates testu rezultati

31.12.2013.-31.12.2018.  SWED_ROA SEB_ROA

p value 0,0000

ABLV_ROA BIB_ROA BlueOr_ROA SIG_ROA

CIT_ROA EXPO_ROA LPB_ROA MTB_ROA PNB_ROA PRIV_ROA

2014.-2018.9.

RIB_ROA RIE_ROA RIG_ROA SWED_CA

SEB_CA ABLV_CA BIB_CA

BlueOr_CA SIG_CA

0,0000 00204 0,000 0,000 0000000208 00054 0,001 0,0000 00040 00006 00167 00118 0,003 o,uusl- 0,0001 00283 0,0000
lag lenght (max 4) o 0 1 o o 0 o 0 0 1 2 1 0 0 4 2 0
ow 202 2197 2141 1953 2,086) 2178 188 1958 2250 1983 1946 2054 2152 1909 1938 1969 2173 1924 2078
p value 00144 0,002 o
lag lenght (max 2) 0 0 )
ow 1901977 2,015052 2182146
CIT_CA EXPO_CA LPB_CA MTB_CA PNB_CA PRIV_CA RIB_CA RIE_CA RIG_.CA SWED_EM SEB_EM ABLV_EM BIB_EM BlueOr_EM SIG_EM CIT_EM EXPO_EM LPB_EM MTB_EM PNB_EM RIE_EM RIG_EM
ars
00017 00211 00032 00030 00012 00290 00443 00029 00016 00178 00003 0,0465 00021  0,0182 00027 00014 00016 0,005 00117 0,000
0 0 0 1 0 0 0 1 0 0 o 0 0 0 2 0 0
2052 2051 2008 2006 2,039 2,00 R 1,910 2038 100 2023 2030 1087 EEEE 1320 1925 2,178
0,0018 0,0002 0,0017
2 0 2 |
2,002616 [ 1,392073] |
SEB_LIQ ABLV_LIQ BIB_LIQ BlueOr_LIQ SIG_LIQ CIT_LIQ EXPO_LIQ LPB_LIQ MTB_LIQ PNB_LIQ PRIV_LIQ RIB_LIQ RIE_LIQ
rs
0,0008 0,0213 0,0002 0,0388  0,0435  0,0086 0,0017 0,0003 0,0133  0,0001 0,0393 0,0004  0,0260
0 2 0 0 0 0 1 0 0 0 2
1854 IGICINGSE 2097 2,084 1,79 18950 1,880

2,008985

GrendZera célonsakaribas testu rezultati. Latvija. 2006.-2010.g.

ABLV-Blue
Pairwise Granger Causality Tests
Date;05/27/19 Time: 17:12
Sample: 200504 201004
Lags:2

Null Hypothesis
D(BLUE_CASH) does not Gr:

Obs  F-statistc prob.

14 1.03200 NN

D(ABLY_CASH) does not Granger Caus 5.77704 00243, ABLV fetekme i
Null Hypothesis Obs  F-statstic Prob.
D(ABLV_ROA) does not Gral 14 007034 3

D(BLUE_ROA) does not Granger Cause 0,17570

BLUE.DNB.

Pairwise Granger Causality Tests

Date;05/27/19. Time: 21:08.

Semple: 200504 201004

Lags:2

Null Hypothesis: Obs  F-statstc Prob.
1

D(DNB_CASH) does not Gra 039552 -E
3

DIBLUE_CASH) does not Granger Caus 0.09304
F-Statstic Prob.

Lags:2
NullHypothesis:

D(BLUE_EM) does not Gran 14 003176
D(DNB_EM) does not Granger Cause C 0.91780
Lags:2

Null Hypothesis
D(BLUE_LOA) does not Grar

obs

Obs  F-statistc prob.

14 0.75087

ABLV-DNB
Pairwise Granger Causality Tests

Date: 05/27/19 Time: 17:22

Sample: 200504 20100¢

Logs: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistc Prob
DIABLY_CASH) o 14031903
D(DNB CASH) does not Grar 011474

Lags: 2

Null Hypothesis: Obs  F-Statstic Prob
D(ABLY ROA)doe 14 004258 3
D(DNB_ROA) does not Gran; 080773

BLUE.Expo.
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/28/19_ Time: 10:58
Sample: 200504 201004

Lags: 2
Null Hypothess: Obs F-Statstic Prob
D(EXPO_CASHIdc 17 026416

D(BLUE_CASH) does not Gra 148592 3
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs _F-Statistic Prob
D(BLUE_EM)does 17 050408
D(EXPO_EM) does not Grang 010349

Logs: 2

Null Hypothesis

Obs  F-statistic prob.

ABLV-Expo

Pairwise Granger Causality Tests
Date:05/27/19 Time: 17:24
Sample: 200504 201004

ABLV-PNB.
Pairwise Granger Causality Tests
Date:05/27/19 Time: 17:27
Sample: 200504 201004

Null Hypothesis:  Obs _ F-Statstic Prob. Null Hypothesis: Obs  F-Statstic Prob.

DIABLY_CASH) doe: 1412317 DIABLY_CASH) do. 14 0915

DIEXPO_CASH) d 443616 0,046, (PNB_CASH) 029590
Lagsi2

Null Hypothesis:  Obs  F-Statstic Prob. Null Hypothesis: Obs  F-Statstic Prob.

D(ABLV_ROA) does 14 036412 3 D(ABLY ROAJdoe 14 027264

D(EXPO_ROA) does not Grang 018355 D(PNB_ROA does not Grang 023390

BLUE.PNB
Pairwise Granger Causality Tests

BLUE Privat
Pairwise Granger Causality Tests

ABLV-Privat
Pairwise Granger Causaliy Tests
Date:05/31/19. Time: 12:00

Sample: 20054 201004

Lags:2

Null Hypothesis: Obs _F-Statistic Prob.
DIPRIVAT_ROA) 6 25797
D(ABLY_ROA) does not Grar 0.68176

BLUERIB
Pairwise Granger Causality Tests

Date:05/28/19 Time: 1059

Sample: 200504 201004

Lags:2

Null Hypothesis F-Statstc prob.
DIPNB_CASH) does 14122206
D(BLUE_CASH) does not Gran 3.29929 0.0842

obs

Null Hypothesis:  Obs  F-Statstic Prob.

Date:05/31/19 Time: 12:02
Sample: 200504 201004

Lags:2
Null Hypothesis: Obs  F-Statstic Prob.
DIPRIVAT_EM) do. 10 2 42667 3
Blue videj D(BLUE_EM) does not Grang 0.06712 3
Lagsi2
Null Hypothesis: Obs _ F-Statstic Prob.

DIPRIVAT_LOA dC 10 277807
D(BLUE_LOA) does not Gran; 052809

el

Null Hypothesis: Obs _ F-Statstic Prob.

Date: 05/28/19 Time: 11:02
Sample: 20054 201004

Lags:2

Null Hypothesis: Obs _F-Statistic Prob.
DIBLUE_CASH) dc 18 143214
D(RIB_CASH) does not Gran 1.06036 3
Lags:2

Null Hypothesis: Obs _F-Statistic Prob.
DIBLUE_EM) doz: 18 506919 (010238
D(RIB_EM) does not Grange 0.59182

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.

- OBLUE_LOA doe 17 0.45358 D(BLUE_LOA) does 14, 0.02963 DPRIVAT ROA)di 10 0.07823 -F D(BLUE_OR) doe 18 2.46022 (01241 BIG&VAfiftekme 1
DIONB LOA) does not Granger Cause | 0.13754 e O(EXP0_LOA) does not Gran 0.57475 D(PNB_LOA) does not Granger 0.45943 D(BLUE_ROA) does not Gran 0.32256. 3 DIRIB_L0A) does not Grang! 415146 0/0403. . RIBltelime LUE
Terpotess obs st b ot Obs st o Nl ot 0bs sttt prop o b i rop

D(BLUE_ROA) does not Grai 030443 -: D(BLUE_ROA) doe 17 3.69838 0.0561 _Blue viddjiietekmé £ D(BLUE_ROA) does. 14 073170 3 D(RIB_ROA) does 8 210952 3
D(DNB_ROA) does not Granger Cause 0.09051 3 D(EXPO_f 3.97331 [0.0474 é (P! 0.60228 3 D(BLUE_ROA| does not Grar 2.15822 3
ABLV-RIB ABLV-RIE ABLV-SEB ABLV-Swed

Pairwise Granger Causality Tests Pairwise Granger Causality Tests Pairwise Granger Causality Tests Pairwise Granger Causality Tests

Date: 05/27/19 Time: 17:29 Date: 05/27/19 Time: 17:32 Date: 05/27/19 Time: 17:33 Date: 05/27/19 Time: 17:34

Sample: 200504 201004 Sample: 200504 201004 Sample: 200504 201004 Sample: 200504 201004

Lags: 2 Lags: 2 Lags: 2 Lags: 2

Null Hypo Obs F-Statistic Prob. Null Hypo Obs F-Statistic Prob. Null Hypo Obs F-Statistic Prob. Null Hypo Obs F-Statistic Prob.

D(ABLV_C 14 2.08405 3 D(ABLV_C 14 159139 E D(ABLV_C 14 156136 D(SWED_ 14 0.45294

D(RIB_CASH) does n 2.61544 0.1272 _ RIB vaijiietekmé ABL\ D(RIE_CASH) does n 0.28850 3 D(SEB_CASH) does r 0.81992 D(ABLV_CASH) does 0.51431

Lags: 2 Lags: 2 Lags: 2 Lags: 2

Null Hype Obs F-Statistic Prob. Null Hypo Obs F-Statistic Prob. Null Hypo Obs F-Statistic Prob. Null Hypo Obs F-Statistic Prob.

D(ABLV_F 14 0.19870 3 D(ABLV_R 14 0.19008 3 D(ABLV_R 14 0.39792 D(ABLV_R 14 0.02690

D(RIB_ROA) does nc 0.09190 3 D(RIE_ROA) does no 0.77410 3 D(SEB_ROA) does nc 0.02161 D(SWED_ROA) does 0.50594 E

BLUE-RIE

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/28/19 Time: 11:04
Sample: 200504 201004

BLUE-SEB

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/28/19 Time: 11:07
Sample: 200504 201004

BLUE-Swed

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/28/19 Time: 11:08
Sample: 200504 201004

Lags: 2 Lags: 2 Lags: 2
Null HypoObs  F-Statistic Prob Null HypoObs  F-Statistic Prob. Null HypoObs  F-Statistic Prob.
D(BLUE_C 18 2.05844 |IHEMMNEIEHERN & D(BLUE_C 14 0.73095 3 D(BLUE_C 18 1.40830
D(RIE_CASH) does n 4.85369 |0.0266  RIE ietekmé BLUE  D(SEB_CASH) does r 0.79538 E D(SWED_CASH) doe 3.26109 0.0712  Swed vidaji ietekmé BLUE
Lags: 2 Lags: 2 Lags: 2
Null Hypa Obs. F-Statistic Prob. Null Hypo Obs F-Statistic Prob. Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(BLUE_E 18 0.03419 E D(BLUE_FR 14 0.30182 E D(BLUE_E 18 0.10830
D(RIE_EM) does not 0.70781 3 D(SEB_ROA) does nc 0.00861 3 D(SWED_EM) does r 0.10761
Lags: 2 Lags: 2
Null HypoObs  F-Statistic Prob Null HypoObs  F-Statistic Prob.
D(BLUE_F 18 0.15296 E D(BLUE_L 18 031524
D(RIE_ROA) does nc 0.83048 E D(SWED_LOA) does 1.07197
Lags: 2
Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(BLUE_R 18 0.24572 E
D(SWED_ROA) does 013553
oNB-Expo oneo oNe-priat onems

Pairwise Granger Causality Tests
Date:05/28/19 Time: 11:23
Sample: 200504 201004
Lagsi2

Null Hypothesis Obs F-statstic Prob.

Pairwise Granger Causaliy Tests
Date: 05/28/19 Time: 11:24
Sample: 200504 201004

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob

DIEXPO_CASH) does not Gr: 14 12979 DIPNB_CASH)doe 14 030229

DIDNB_CASH) does not Granger Cause 0.50886 D(DNB_CASH) does not Grar 037207 3
Lags:2

Null Hypothesis F-Statistic Prob.

D(DNB_EM) does not Grang 14 014363

DIEXPO_ 298045 0,1016

Lags:2 Lags: 2

Null Hypothesis: Obs  F-Statstic prob. Null Hypothesis: Obs F-Statstc Prob

D(DNB_ROA) does not Grar 080192
DIEXPO_LOA) does not Granger Cause 1.26776

-[
3

Lags:2
Null Hypothesis F-Statstic Prob.
DIDNB_ROA) does notGrar 14 0,089

D(EXPO_ROA) does not Granger Cause 0.15499

90
3

D(DNB_LOA) does as612
DIPNB_LOA) does not Grang 5.24630 (0,009
Lags: 2

Null Hypothesis:Obs
D(DNB_ROA) doe: 14
DIPNB_ROA) does not Grang 144881

3
PNBetekmz DNB

F-statstc Prob.
o

Pairwise Granger Causality Tests
Date:05/31/19 Time: 1204

Sample: 200504 201004

Lagsi2

Null Hypothesis F-Statstc Prob.
D(PRIVAT_EM) doe: 601218
D(DNB_EW) does not Granger 9.53757
tagsi2

Null Hypothesis
D(PRIVAT_LOA) do
D(DNB_LOA) does not Grange 2.49672

Lagsi2

Null Hypothesis:  Obs _ F-Statistic Prob.
DIPRIVAT_ROA) dot 6 137402
D(DNB_ROA) does not Grange 29,6794 0.1283.

obs

Obs  Fstatistic prob.

136

Pairwise Granger Causality Tests
Date:05/28/19 Time: 11:26.
Sample: 200504 201004

DNB-RIE
Pairwise Granger Causality Tests
Date:05/28/19 Time: 11:28.
Sample: 200504 201004
Lags:2

NullHypotnesis: Obs  -aistc Prob NullHypotnesis: Obs F-Suaisic rob
g DONS CASH)doc 14 274221 0178 ONBNAJtckme B DIRIE CASH) doe 14 033883
3 DINB_CASH) does not Grans .67 | SENIENER< DIONB_CASH) does notGral 020251 3
2 2
NullHypothesis: Obs  -taistc prob NullHypothesis: Obs  F-tatistic rob
DIONB eV does 14 023440 g DIONB V) docs 14 015507
DIRB_EM) docs ot Granger 025772 g DIRE_EM) does not Grange 023325
e gs:z
NullHypotnesis: Obs  -satstc prob NullHypotnesis: Obs F-Statistic rob
e (NG L0A) does 14 067358 e DIONS ROA)doe 14 001268 €
DNB vaji ietekmé Priv D(RIB_LOA) does not Grange 2.24773 3 D(RIE_ROA) does not Grang 0.05900 3
NullHypotnesis. Obs  F-taistic prob
D(DNB_ROA) does 14 0.2581: 3
DIN_ROA) does not Grange 063532 g



GrendZera celonsakaribas testu rezultati. Latvija. 2006.-2010.g.

DNB-SEB

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 05/28/19 Time: 11:29

Sample: 2005Q4 2010Q4

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(DNB_CASH) does 14 5.75593 0.0246
D(SEB_CASH) does not Grange 1.93537

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(DNB_ROA) does | 14 2.39110 0.1469
D(SEB_ROA) does not Grangel 1.53425

Obs

Obs

EXPO-PNE
Pairwise Granger Causality Tests

Date:05/28/19 Time: 11:35

Sample: 200504 201004

Lagsi2

Null Hypothesis F-Statstic Prob.
DIPNB_CASH) does notGrai 14 0.78146
D(EXPO_CASH) does not Granger Caus 1.03292
Lags:2

EXPO-Privat

obs

Logs: 2

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/31/19 Time: 12:06
Sample: 200504 201004

Null Hypothesis: Obs
DIPRIVAT_EW) do
D(EXPO_EM) does not Gran 034218

DNB-Swed

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 05/28/19 Time: 11:31
Sample: 200504 2010Q4

Lags: 2
Null Hypo Obs F-Statistic Prob
DNB ietekmé SEB D(DNB_C 14 1.64603 E
E D(SWED_CASH) doe 1.00806 E
Lags: 2
Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
DNB vaji ietekmé SEE D(SWED_ 14 0.02664 E
E D(DNB_EM) does nc 0.96406 E
Lags: 2
Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(SWED_ 14 0.61676 E
D(DNB_LOA) does n 3.14557 0.0921  DNB vid&ji ietekmé SWED
Lags: 2
Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(DNB_R! 14 2.47140 0.1395

D(SWED_ROA) does 2.26197

ExPORIB
Pairwise Granger Causality Tests
Date:05/28/19 Time: 11:37
Sample: 200504 201004

Lagsi2

Null Hypothesis P
D(EXPO_CASH) doe. 17 04
DIRIB_CASH) does not Grange 1.0:
tags:2

F-Statstc Prob.
9 0.44126

obs

E

EXPORIE

DNB vaji ietekmé& SWED

Pairwise Granger Causality Tests
Date:05/28/19 Time: 11:39
Sample: 200504 201004

Lagsi2
atistic Prob. Null Hypothesis: Obs
3321 D(EXPO_CASH) do

2538

F-Statistc Prob.

17 215762

DIRIE_CASH) does not Grang 0.35941

ExpO-sEB
Pairwise Granger Causality Tests
Date:05/28/19Time: 11:40

Sample: 200504 201004

Lags:2

Null Hypothesis: Obs _F-Statistic Prob.
DIEXPO_CASH) dc 14 0.13345
D(SEB_CASH) does not Gran 0.81942

Null Hypothesis: Obs  F-satistc prob. Null Hypothesis: Obs F-Statistc Prob Null Hypothesis:  Obs _ F-Statstic Prob. Null Hypothesis: Obs  F-Statstc Prob. Null Hypothesis: Obs _F-Statistic Prob.
D(PNB_LOA) does not Gran; 14 0.08813 3 DIPRIVAT_LOA) d¢ 9 053209 D(EXPO_EM) doesr 17 068568 3 D(RIE_EM) does n 17 221981 3 DISEB_ROA) doec 14005788
DIEXPO_LOA) does not Granger Cause 0.76187 3 D(EXPO_LOA) does not Gran 421624 0.1035. Expoaliletekmé Pri D(RIB_EM) does not Granger € 0.24658 3 D(EXPO_EM) does not Grang 131326 3 DIEXPO_ROA) does not Grar 0.55495
Lagsi2 Lags: Lagsi2

Null Hypothesis: Obs  Fstatistc prob. Null Hypothesis: Obs _F-Statistic Prob Null Hypothesis:  Obs _ F-Statstic Prob. Null Hypothesis: Obs _ F-Statstic Prob.

D(PNB_ROA) does not Gran 33399 DIEXPO_ROA) dot 017545 3 D(RIB_LOA) does nc 087829 D(EXPO_ROA) doe 17 035077 3

D(EXPO_ROA) does not Granger Cause 0.99195

EXPO-Swed

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 05/28/19 Time: 11:42

Sample: 200504 201004

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.

D(EXPO_CASH) doe 17 0.99852 -E

D(SWED_CASH) does not Grar 0.52534
F-Statistic Pro

Lags: 2
ne 072985 -
E

Null Hypothesis:
D(SWED_EM) does not Grang: 0.73969
F-Statistic Prob.

D(EXPO_EM) does |

Lags: 2

D(EXPO_LOA) does. 17 1.88384 -E
E

Null Hypothesis:
D(SWED_LOA) does not Grang 2.18110
F-Statistic Prob.

Lags: 2
< cokza7 -E

Null Hypothesis:
D(EXPO_ROA) does
D(SWED_ROA) does not Granj 0.05297
o
Pairwise Granger Causaly Tests

Date: 05/28/19_ Time: 11:51
Sample: 200504 201004
Lags:2

Null Hypothesis: Obs.
DIRIB_CASH) doe:

Obs

Obs

Obs

Obs

Pairwise Granger Causaliy Tests
Date: 05/31/19.Time: 12:09

Sample: 200504 201004

Lags:2

Null Hypothesis: FStatistic prob.
DPRIVAT_LOA) does not 61 6 0.0i005
DIPNB _LOA)does not Granger Cause  0.69861
Lags:2

Null Hypothesis:

obs

Lags:2

Obs  Fstatstc prob.

DIPRIVAT_ROA) does not Gri 014073

F-tatistic Prob.
14 340191 00784
DIPNB_CASH) does not Gran 0.90723

Lagsi2
Null Hypothesis
D(EXPO_ROA) does

obs

D(EXPO_LOA) does not Grange 0.03773

F-atistc Prob,
17 325147 00744
DIRIB_ROA) 3.46450 0.

Expo vidéf ietekme RIB
0689

PNB-RIE
Pairwise Granger Causalry Tests
Date:05/28/19 Time: 11:53
Sample: 200504 201004
Logs:2
Null Hypothess: Ftatistic prob.

RiB idijietekmé P DIPNB_CASH)does 14 0.43681

3 DIRIE_CASH) does not Grange 023135
Logs

obs

PNBSEB
Pairwise Granger Causaliy Tests
Date:05/28/19 Time: 11:54

Sample: 200504 201004

Logs:2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
DIPNB_CASH) doe 14 425149 [6,0501
DISEB_CASH) does not Gran; 118705,

Logs:2

obs

Null Fypothesis: Obs  F-Statisic Prob. Null Hypothesis:  Obs _ F-Statistc prob. Null ypothesis: Obs _ F-statistc prob
DPRIVAT_ROA) does not 1 125388 DIPNB_LOA) does 14 0.93832 DIPNE_ROA) doesr 14 143214 DIPNB_ROA) does 14 039081
DIPNB_ROA) does not Granger Cause | 361072 DIRIB_LOA) does not Grange 178175 DIRE 24932 01375 DIseS | 039772

Lags: 2

Null Hypothesis: Obs _F-Sttisic Prob.

DINIB_ROA)does 14 0.43375 3

DIPNB_ROA) does not Grang 0.03347 3

Privat-RIB

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/31/19 Time: 12:10
+200504 201004

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(RIB_EM) does not Grange 10 0.00533
D(PRIVAT_EM) does not Granger Caus 0.46164

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(RIB_LOA) does not Grang 10 036689
D(PRIVAT_LOA) does not Granger Cau 6.82346 0.0372
Lags: 2

Null Hypothesis F-Statistic Prob.

D(PRIVAT_ROA) does not Gi 10 0.17748 -E
E

DI(RIB_ROA) does not Granger Cause [ 0.44473

Obs

Obs

3
Privat ietekme RIB

obs

RIB-RIE

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 05/28/19 Time: 11:59

Sample: 200504 201004

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Pro
D(RIE_CASH) does not Gran 18 1.48110
D(RIB_CASH) does not Granger Cause 6.56809 |0.0107
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(RIB_EM) does not Grange 18 0.05082
D(RIE_EM) does not Granger Cause D( 1.69131

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(RIB_ROA) does not Grang 18 0.17447
D(RIE_ROA) does not Granger Cause C 2.83171 0.0953

Obs

Obs

Obs

RIB ietekmé RIE

Privat-RIE

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 05/31/19 Time: 12:11

sample: 200504 201004

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(RIE_EM) does n 10 051417
D(PRIVAT_EM) does not Gra 0.75225

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(RIE_ROA) does 10 02799
D(PRIVAT_ROA) does not Gr. 0.00831

Obs

Obs

RIB-SEB

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 05/28/19 Time: 12:00

Sample: 200504 201004

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob,
D(RIB_CASH) doe: 14 0.67298
D(SEB_CASH) does not Gran; 0.06236

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(RIB_ROA) does 14 0.46511
D(SEB_ROA) does not Grang 0.09859

Obs

E

Obs

RIE vidéji ietekmé RIB

137

Privat-SEB

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 05/31/19 Time: 12:13

Sample: 200504 201004

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(PRIVAT_ROA) dot 6 51.2034 0.0983
D(SEB_ROA) does not Granger 0.45999

Obs

RIB-Swed

DIRIE_ROA) does not Grang 0.10401

BB IEtEkne seo
3

Privat vid

PNE-Swed
Pairuse Granger Causalry Tests
Date:05/28/19 Time: 11:56

‘sampl: 200504 201004

Logs:2

Null Hypothesis: Obs F-Statstc Prob.
D(PNB_CASH) dor 14 158464
D(SWED_CASH) does not 6r 3.61641 00704
Logs:2

Null Hypothesis: Obs
D(PNB_L0A) doe:
DISWED_LOA) does not Gra 2.71657 01194

3
Swed videj etekme PG

Fetatistic Prob.

'SWED v etekme PNS

NullHypothesis: Obs F-Statstc Prob.

D(PNB_ROA) doe. 14 1.43694 -E

DISWED_ROA) does not Grz 0.18650 3

Privat-Swed

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 05/31/19 Time: 12:13

sample: 200504 201004

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(PRIVAT_EM) do 10 0.04631
D(SWED_EM) does not Gran 0.10175

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(PRIVAT_LOA) d¢ 10 0.47380
D(SWED_LOA) does not Grar 1.10754

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(PRIVAT_ROA) di 10 1.02450
D(SWED_ROA) does not Grai 2.22462

Obs

obs

obs

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/28/19 Time: 12:01
Sample: 200504 201004

Lags: 2

Null Hypothesis:

Obs

D(SWED_CASH) does not Grar 2.44080 0.1259

Obs

E D(RIB_CASH) does
E

Lags: 2

Null Hypothesis:
E D(RIB_EM) does no
E

Lags: 2

Null Hypothesis:

D(SWED_EM) does not Grange 0.66033

Obs

D(RIB_LOA) does n

Lags: 2

Null Hypothesis:

Obs

D(RIB_ROA) does n

18 0.53590
D(SWED_LOA) does not Grang 3.22474 0.0729

18 0.11602
D(SWED_ROA) does not Grang 0.01497

F-Statistic Prob.
18 0.31836

SWED vaji ietekmé RIB

F-Statistic Prob.
18 0.30171

F-Statistic Prob.

SWED vidéji ietekmé RIB

F-Statistic Prob.




GrendZera celonsakaribas testu rezultati. Latvija. 2006.

RIE-SEB

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 05/28/19 Time: 12:04

Sample: 200504 201004

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic
D(SEB_CASH) does not Grar 14 1.20962
D(RIE_CASH) does not Granger Cause 0.37823
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic
D(RIE_ROA) does not Grang 14 0.01517
D(SEB_ROA) does not Granger Cause [ 0.05103

Obs

Obs

Prob.

Prob.

RIE-Swed

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 05/28/19 Time: 12:05

Sample: 200504 201004

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob
D(RIE_CASH) does 18 0.03605
D(SWED_CASH) does not Gr: 0.91376

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(RIE_EM) does n 18 0.37877
D(SWED_EM) does not Gran 1.07259

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(SWED_ROA) do 18 0.03015
D(RIE_ROA) does not Grange 0.02874

Obs

Obs

Obs

Cik daudz saiknu iesp&jams

E

G

G

Kopa
246
13

SEB-SWED

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/28/19 Time: 12:07
Sample: 200504 201004
Lags: 2

Null Hypothesis:
D(SWED_CASH) does not Gi

Obs

Lags: 2
Null Hypothesis:
D(SEB_ROA) does not Grang

Obs

F-Statistic Prob.
14 5.28922 0.0303
D(SEB_CASH) does not Granger Cause 0.59310

F-Statistic Prob.
14 3.88467 0.0608
D(SWED_ROA) does not Granger Caus 6.27542 [0,0197

SWED ietekmé SEB

SEB vidéji ietekmé SWED
SWED ietekmé SEB

Cik daudz stipri pozitivu
Cik daudz vidéji pozitivu
Cik daudz vaji pozitivu
Cik daudz saiknu kopa

Saiknu apmeéra ipatsvars
CieSo saiknu Tpatsvars
Vidéjo saiknu Tpatsvars
Vajo saiknu ipatsvars

12
11
36

14,6%
5,3%
4,9%
4,5%

-2010.9.

GrendzZera célonsakaribas testu rezultati. Latvija. 2010.

ABLY
Piris Grange Cavalty e
Date: 05/23/18 Time: 15:4
Sample: 200904 201404

Lags: 2
Null Hypothesis: o F-Statstc Prob.
D(BLUE_CASH) does not( 18 014189
DIABLY_CASH) does not Granger Caus 2.18324
Lags:2

Null Hypothesis: b F-Statstc Prob
DBLUE_LOA) does not 6

Dmsw,wm does not Granger Cause 085863

F-Statistc Prob.
18 021692
319246 00745

e ot
op_son e TTh

ABLv-CIT
Pairwise Granger Causality Tests
Date:05/23/18 Time: 15:51
Sample: 200904 201¢Q¢

Lags:2
Null Hypothesis:  Obs _F-Statisti Prob.

e D(ABLY_CASH) does 15 1.845¢

3 DICIT_CASH) does not Granger  0.98975
Lags:2
Null Hypothesis:  Obs  F-Statistic Prob.

3 D(CIT_EM) does not (1

3 D(ABLV_EM) does not Granger ( 0.85284
Lags:2

Null Hypothesis: -statistc prob.
D(ABLV_LOA) does nc 5 274699 01120

ABLV-MTB
Paitise GrangerCousaly Tess
Date: 05/23/19 Tim

Sample: 200904 zuum
Lags:2

Null Hypothe:Obs _ F-Statistic Prob.

DIABLY_CASH 18 0.85294 3

D(MTB_CASH) does not 145048 3

Lags: 2

Null Hypothe:Obs  F-Statistic Prob.

D(ABLY_EM) 18 0.24763 3

mws EM) does not G1 2.05375 3
52

ar Hypothe:Obs  F-Statistic Prob,

DIASY LOK) 18 402841 [GOISSIURBIEHR Mo
Y

T T
D(ABLV_ROA] 18 031117

19697
D(MT8_ROA) does not C 2.21668 01485, MTBvaHlemkmzAB n(wa ROA) does not Gra 7.72822 [0.0061.

ABLV-RIG

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/23/19 Time: 16:19
Sample: 200904 201404

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prol
D(ABLV_CASH) do 12 0.94056
D(RIG_CASH) does not Granj 0.36249
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(ABLV_EM) does 12 168127
D(RIG_EM) does not Grange 0.87935
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prol
D(ABLV_LOA) doe 12 0.35658
D(RIG_LOA) does not Grange 0.52325
Lags: 2

Null Hypothesis:
D(RIG_ROA) does.
D(ABLV_ROA) does not Gran 0 30735

Obs

Obs

Obs

Obs F Slausnc Prob.

1
D(CIT_LOA) does not Granger C 0.20635
tags:2

NullHypothesis:
D(ABLY_ROA) does n 5 119361
D(CIT_ROR) does not Granger C 3.25108 0.0817

Obs  Fstatistic Prob.

ABLV-PNB.
Paitise GrangerCousaly Tests
Date: 05/23/19 Time: 16
Sample: 200904 201404

Lags:

NuHHVpnthemDhs F-Statistc Prob.
0

DIABLV_CASH)
D(PNB_CASH) does not Gr 0.08247

Lags: 2

Null HypothesisObs  F-Statistc Prob.
D(PNB_EM) dot 8 0.19649

D(ABLV_EM) does not Gra 635298 00119,
Logs: 2

Nl Hypothesis Obs _ F-tatistic Prob
D(ABLY_LoA)d 18 035048
D(PNB_LOA) does not Gra 0.11785

Lags: 2

NuHHmehszhs F-Statistc Prob.

/_ROA) d

ABLV-SEB
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/23/19 Time: 16:21
Sample: 200904 201404

Lags: 2

Null Hypothesis:
D(ABLV_CASH) doe:

Obs

Lags: 2
Null Hypothesis:
D(ABLV_EM) does r

Obs

Lags: 2
Null Hypothesi
D(ABLV_LOA) does

Obs

Lags: 2
Null Hypothesis:
D(ABLV_ROA) does

Obs

A8 Vajiietekme CIT
3

A8 jetekme PNB

3
PNB fetekie A8

D(SEB_CASH) does not Grange 1.34313

D(SEB_EM) does not Granger 0.01364

F-Statistic Prol
18 0.03228
D(SEB_LOA) does not Granger 1.24863

ABLV-DNB
Pairwise Granger Causaliy Tests
Date: 05/23/13 Time: 15:54
Sample: 200904 201404

Lags:2
Nul ypothesis:  Obs _ F-Statistc Prob.

D(ABLY_CASH) does 1 15 061947
D(DNB_CASH) does not Granger 128210
Lags: 2
Null Hypothesis:  Obs  F-tatistc Prob.
3 D(ABLY_EM) does no 15 012771 3
3 D(DNB_EM) does not Granger C 057888 3
Lags: 2
Null Hypothesis:  Obs _F-Statistc Prob.
D(ABLV_ROA) does i 15 186264 3
D(DNB_ROA) does not Granger Lome 3

3
CIT videf ftekme AB

ABLV-Privat
Pairwise Granger Causality Tests

Date:05/23/19 Time: 16:14 Date:

Sample: 200904 201404 sample:
Lags: 2 Lags:2
Null Hypothesis:  Obs _ F-Statistic Prob.

D(ABLV_ROA) does, 15 0.92346 3 DIABLY.
D(PRIVAT_ROA) does not Grar 2.22566 3

Lags: 2

Null Hypothesis:

DIABLY

mm EM) does not Gvanger Tt

ot Hyvolhesls

D(ABLY._L

DIRIB_LOA) does not Grznzev 0.9258

Lags: 2

Null Hypothesis:

DIABLY.f

iR, mAmoesmmmgm Oaa00n

ABLV-Signet

gs:
Null Hypothesis:  Obs

DIRIB_ CASNdensnanu"g( Lo

ABLV-Expo.
Pairwise Granger Causally Tests
Date: 05/23/19 Time: 16:04
Samm( 200904 201408

o ypohess b |Ftmtitic o

-2014.9.

ABLV-APE
Pairwise Granger Causality Tests
Date:05/23/18 Time: 1607
Samp\e 200504 201408

o wypated: Gbs [ i b

D(ABLV_CASH) doe: 18 065754 DIABLY_CASH) & 18 0.48157
D(EXPO_CASH) does not Gran 1.57055 DI(LP3_CASH) does not Grar: 1.30622
Lags:2
Null Hypothesis:  Obs _ F-Statstc Prob. Null Hypothesis: Obs  F-Statstc Prob.
D(ABLY EM)doesr 1 3 DIABLY_EM) doe 3
D(EXPO_EM) does not Grange 0.72288 DILP_EM) does not Grange 5.88615 0,011 LPB letekme AB
Logs: 2 Lags:2
ot F-statistc prob. Null Hypothesis: Obs _ F-Statstic Prob.
D(ABLY_LOA) & 18 001523 3 DIABLV_LOA)do( 18 256229 01137 ABVAliietekme P8
DIOPO_LOR) does ot rans fie 3 DILPB_LOA) does not Grang 0.50643 3
Logs: 2 La

NullHypothesis:
D(ABLY_ROA) does.
DIEXPO_ROA)

Obs  FStatistic prob.

18 007506
392735

Null Hypothesis: Obs _ F-Statistc Prob.

18 052581
0.07444

ABLV-RIB
Faise rangr ol Tests
05/2: 16:1

/23/19 Time:
200904 201404

BETT Prob.

F-Statistic Prob.

s

s Prob.

/_CASH) doe.

obs.
EM) does |

obs.
LOA) does

Obs
ROA) does

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 05/23/19 Time: 16:23
Sample: 200904 201404

Lags: 2
F-Statistic Prol Null Hypothesis:  Obs.
18 150129 3 D(ABLV_CASH) doe 1
E D(SIGNET_CASH) does not Gr: 0.03388
Lags: 2
F-Statistic Prob. Null Hypothesis:  Obs
18 0.92677 D(ABLV_ROA) does 1

F-Statistic Prob.
18 1.52130
D(SEB_ROA) does not Granger 1.91979

D(SIGNET_ROA) does not Gra 0.25945

F-Statistic Prob.

0098 -

F-Statistic Prob.

E
E

2 074822

D(ABLY_ROA) do
DILPB_ROA)

ABLV-RIE
Faise rangr oty Tests
Date: 05/23/19 Time: 16:1;
Sample: 200904 201404
Lags:2

g
Null Hypothesis: Obs

s FStatistic Prob.
DIABLV_CASH) d 18 17592 3
DIRIE_CASH) does not Gran 0.01472 3
Lags: 2

e
Null Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob.

DIABLY_EM) doe 18 117005 3
mm; EM) does not Grange 1.30496 3

ot oo Pt
D(ABLY_LOA) doc 18 164032
DIRIE_LOA) does not Gran 1.24435

Lags: 2

Null Hypothesis: Obs.
DIABLV_ROA) do 18 075523
DIRIE_ROA) does not Grang 3.73632 0.0522

F-Statistc Prob.

3
Rie videjifetekme A8

ABLV-Swed

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/23/19 Time: 16:24
Sample: 200904 201404

Lags: 2

Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(ABLV_C 18 0.86316
D(SWED_CASH) doe 0.70647
Lags: 2

Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(ABLV_L 18 007295 e
D(SWED_LOA) does 0.17782
Lags: 2

Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(ABLV_F 18 025375

D(SWED_ROA) does 0.73726

-E

138
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Blue-cir
Pairwise Granger Causaliy Tests
Date: 05/23/19 Time: 16:37

Sample: 200904 201404

NullHypothes
DI CASH) does ot cn

DIBLUE_CAGH) does ot smgercam fys
Logs: 2

-statistc prob.

Null Hypothesis: obs F-statistc Prob.
D(CIT_LOA) does not Gra 089217
D(BLUE_LOA) does not Granger Cause 1.96683

Logs: 2

es:
Null Hypothess: F-Statistic Prob.
D(BLUE_ROA) does not & 15 040794
D(CIT_ROA) does not Granger Cause [ 0.41745.

cir-one
Pairwise Granger Causaliy Tests
Date: 05/23/19 Time: 21:06
Sample: 200904 201404

Logs: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(DNB_CASH) does not G 135091
D(CIT_CASH) does not Granger Cause 3.30120 0.0978

ags:
Null Hypothesis:

Blue-DNB.
Pairwise Granger Causaliy Tests
Date: 05/23/19 Time: 1
‘Sample: 200904 201404

Lags: 2

Blue-Expo
Pairwise Granger Causality Tests
Date:05/23/19 Time: 16:41
sample: 200904 201404

Lags:2
NullHypothesis:  Obs  F-Statistc Prob. Null Hypothesis: F-statistc prob.
D(DNB_CASH) doesn 15 035723 3 DIEXPO_CASH) does 1

D(BLUE_C 258817 01242 i DN D(BLUE

Lags: 2 Lags:2

NullHypothesis:  Obs  F-Statistc Prob. ot Obs__ st g

D(DNB_ROA) does nc 50,0606
DIBLUE_ROA] does not Granger 0.20013

[

Pairwise Granger Causaliy Tests
Date: 05/23/19 Time: 21:08
sample: 00504 0404

Lags:

es:
il vamhexls
DIEXPO_CASH) does.

obs
15 166357

CIT videfetekma DN mm (CASH) does not Granger  0.24649

obs -statistic Prob. [
D(CIT_EM) does not Grar 2 320245 0.0982 _ CIT vidajietekmé DN D(EXPO_EM) doesnc 15 1.02152
D(DNB_EM) does not Granger Cause { 1.42140 3 chlr EM) does not Granger Ca 0.25854

Logs: 2
Null Hypothess: obs F-Statistc Prob.

] Hynmm.; obs

F-Statistc Prob.

F-Statstc prob.

F-Statstc Prob.

DIEXPO_LOA) does n¢ 022
8L 104 dos otrarger Sai

o wpmem obs

F-statistc Prob.

18 085556 3
025984

Blue-LPB
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/23/19 Time: 16:46
Sample: 200904 201404

Lags: 2

Null Hypothesis:  Obs
DILPE_CASH) does |
D(BLUE_CASH) does not Grany 0.49430.

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statstc Prob.
DIBLUE_LOA) does 125592
DILPB_LOA) does not Granger 184768

Lags: 2

F-Statstic prob.
obs
obs

e
Null Hypothesis: F-Statstc Prob.

D(EXPO_ROA) does n 18 4.88992 [00261 1 EXpoIetekme slue  D(LPB_ROA) does n 18 046542
D(BLUEF 791560 [0.0056 . DIBLUE F 0.37008 €
i aruTe

Pairwise Granger Causality Tests
Date:05/23/19 Time: 21:11
Sample: 200904 201404
Lags:2
NullHypothesis:
D(LP8_CASH) doesnc 15 0.70854
D(CIT_CASH) does not Granger  0.62209
Null Hypothesis:
D(PB_EM) doesnot( 15 0.40748
D(CIT_EM) does not Granger Ca 0.55466

obs.

obs

Null Hypothesis:  Obs.

G5
3

Fomica

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/23/19 Time: 21:13
Sample: 200904 201404

Lags: 2

Null Hypothesis:  Obs atist
D(MTB CASH) does 15 027597
DCIT_CASH) does not Grange 1.33608
Lags: 2

Null Hypothesis: Estatst
D(MTB_EM) does n 15 016887
DICIT_EM) does not Granger ( 184065

obs Prob.

Lags: 2
Null Hypothesis:  Obs _ F-Statistc Prob.

Blue-MTB
Pairwise Granger Causaliy Tests
Date: 05/23/19 Time: 16:5
‘Sample: 200804 201404

Lags: 2

Time:

Null ypothesis: Obs.
D(MTB_CASH) do
oL ¢ cASNYdoesnaan feed

Lags:

F-statistc prob.

et nyptbes: Obs | F-atc b
D(BLUE_LOA) doc 6548 3
D(MTB_LOA) does not Gran 15264

Lags: 2

e
Null Hypothesis: Obs  F-Statstc Prob,

O(MTB ROA)doc 18 5.65279 D07 RATEaiakemé blue
o228 NetETERM -

D(BLUE_ROA) does not Grai 0.33284

ar-ene
Pairwise Granger Causaliy Tests
Date: 05/23/19 Time: 21:14
sample: 00504 0104

Lags:

Nl vamhesls Obs F-statstic Prob
D(PN8_CASH) o 15 201611 3
mcn CASH) does not Gran 018001 3

e o b
O(PN8_EM)does 15 161349
mcn EM) does not Grange 0.01683

Y] HYnmhzsls Obs  Fsttstic Prob

D(CIT_ROA) does ot Gra 2 2.95664 04173 GITVajiléiekme DNB D(EXPO_LOA) doesn 15 0.42082 3 D(LPB_LOA) does not 5 01159 D(MTB LA does 1 15 2.25584 O(PNB_LOA) doe: 15 022301
D(OND. RO does not Granger Cause 023315 (RSN D(CIT 1OA) does ot Granger ¢ 064550 e AT Lo e et Granger ] s DICT_C0A) does not Granger 117674 ol 2esu3s 04189 CIT
Logs: 2 Lags: 2 Logs: 2 Logs: 2
NullHypothesis:  Obs _ F-tatistc Prob. Nl Hypothesis: s Null Hypothesis:  Obs _F-statistic prob. Null Hypothesis: Obs _ F-statstic Prob
oo sosicoesn 15 17 (ISR i i e R0A) docs ot D(MT8_ROA)does 150886 D(PNB_ROA)doe 15 021952 e
D(CIT_ROA) does not Granger C 0.01534 DT AN does e rangr ¢ 0 058 DICIT_ROA) does not Granger 1.20670 D(CIT_ROA) does not Grang 0.62466 e
Blue-PNE Blue-Privat Blue-RiB Blue-RIE Blue-RiG
Pairwise Granger Causallty Tests Pairwise Granger Causality Tests Pairwise Granger Causality Tests Pairwise Granger Causality Tests Pairwise Granger Causality Tests
Date:05/23/19 Time: 16:52 Date: 05/23/19. Time: 16:53 Date: 05/23/19. Time: 16:5 Date:05/23/19 Time: 16:59 Date:05/23/19 Time: 17:00
Semp\e 200904 201404 Sample: 200904 201404 Sample: 200904 201404 sample: 200904 201404 sample: 200904 201404
Logs: 2 Logs: 2 Lags:2 Lags: 2
NuHHVDu(he‘Obs F-statisic Prob. Null HypothesisObs  F-Statistc Prol Noll Hypothesis:  Obs _F-Statistic Prob. Null Hypothesis:  Obs  F-Statisic Prob Null Hypothesis: Obs F-Statistc Prob.
D(BLUE_C/ o D(BLUE ROA 15 053757 e D(BLUE_CASH) doe 18 1.78626 3 DIBLUE CASH)doe 18 0.41816 3 DIBLUE CASH) 12 4.91591 [0,046A1 BlUGietekme RIG
Do o) doe o D368 D(PRIVAT_ROA) does ot  0.08783 3 D(RIB_CASH) does not Grange 5.96422 (0,0145.  RiBietekme Blue  DIRIE_CASH) does not Grange 0.07510 3 DIRIG_CASH) does not Grar 3.40276 0.0928  RIG vl etekm Bl
Lags:2 Logs: 2 Lags: 2 Lags: 2
Null Hypothe:Obs F-Statitic Prob. Null Hypothesis:  Obs F-Statistc Prob. Null Hypothesis:  Obs F-Statistc Prob Null Hypothesis: Obs  F-Statisic Prob.
DPNB_LOA)( 18 0.78806 DIRIB_LOA) doesni 18 0.33064 3 DIRIE_LOA) does n 18 0.95693 3 DIRIG_LOA) does 12 067056 3
D(BLUE_LOA) does not € 0.44026 D(BLUE_LOA) does not Grang 1.68447 3 D(BLUE_LOA) does not Grang 0.35326 3 D(BLUE_LOA) does not Grar 0.12111 3
Lags:2 Logs: 2 Lags: 2 Lags: 2
Null Hypothe:Obs _F-Statitic Prob. Null Hypothesis:  Obs  F-Statstc Prob Null Hypothess:  Obs  F-Statstc Prob. Null Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob.
D(PNE_ROA) 18 382664 0,049311 BNBetekiné Blue DIRIB_ROA) does n 565059 010174 RIBiei@kine Blue  DIRIE ROA)doesn 18 031195 3 DIRIG_ROA)does 12 007267 3
DBLUE_ROA) does not( 287550 0,025 Blue vidéi ietekme PNB DIBLUE_ROA) does not Grang 0.55184 3 DIBLUE_ROA) does not Grang 0.08381 3 DIBLUE_ROA) does not Grai 0.03183 3
Cmprivat i R arRG cmses
Faiise Graner Causalty Tests Faiwise Granger CavalyTest Pae Grangr CaualtyTest Pairwise Granger Causality Tests Pairwise Granger Causalty Tests
Date: 05/23/19 Time: 21 Date: 05/23/19 Time: 21 Date: 05/23/19 Time: 21:19 Date:05/23/19 Time: 21:21 Date:05/23/19 Time: 21:22
Sl spoT I Sample: 200904 201404 i RO M Samle: 200904 201404 Sample: 200904 201404
Lags: 2 Logs: 2 Lags:2 Lags: 2
Null Hypothe:Obs  F-Statitic Prob. Null HypothesisObs  F-Statstic Prob. Null Hypothesis:  Obs F-Statistc Prob. Null Hypothesis:  Obs F-Statistc Prob Null Hypothesis: Obs  F-Statisic Prob.
DT ROA)d 15 007404 3 DCIT_CASH) e 15 091425 e DIRIE CASH) does 15 0.31724 3 DCIT_CASH) does 12 058638 3 DISEB_CASH) doc 15 6.17321 (0,019 SEBetekihe CIT
D(PRIVAT_ROA) does nc 3.75760 0.0607  Privat vidi ietekmé D(RIB_CASH) does not Gre 101399 3 DICIT_CASH) does not Grange 0.61846 3 DIRIG_CASH) does not Grang 0.61583 3 B4, ) does ot G 315106 BB MO 52
Logs: 2 Logs: 2 Lags: 2 Lags:
llpotnessons Sttt rob Null Hypothesis:  Obs  F-Statstc Prob Null Hypothesis:  Obs  F-Statistc Prob. Nl vaolhem Obs  F-statstc prob.
D(CIT_EM) doe: 39103 00751 _CI vidajiietekmé Rll DRIE_EM) doesno 15 1.20150 D(RIG_EM) does n¢ 2 0.11009 3 DISEB_EM) does 15 1,020 3
DR dos rtGran[ 01430 3 (eI 231984 01487 CIT D(CIT_EM) d (011431 3 DICIT EM) does notGrnge 185485 3
Logs: 2 Logs: 2 Lags: 2 Lags: 2
Null Hypothesis Obs  F-Statistic Prob. Null Hypothesis:  Obs F-Statisic Prob. Null Hypothesis:  Obs F-Statistc Prob Null Hypothesis: Obs  F-Statisic Prob.
D(RIB_LOA) dot 000912 3 D(RIE_LOA) doesnc 15 1.29893 DIRIG_LOA) does n 561230 (00351 RiGIetekihe CIT  D(SES_LOA)does 15 1.22554 3
D(CIT_LOA) does not Grar 13.5424 (0,001, CiT ietekme RIB D(cn LOA) does not Granger 0.94735 D(CIT_LOA) does not Granger 1.94615 | ENBRINGISHERN] - Dmr LOA) does not Grang 4.80933 0,034, CiT ietekme SEB
2 Lags: 2 Lag:
Nlkpotnesions st o T ummm Obs  F-Statstic Prob. Null Hypothesis:  Obs  F-Statistc Prob o ot o e
D(RIB_ROA) do DIRIE_ROA) does n 02346 DIRIG_ROA) does 3 DISEB_ROA) doe: 3
{-ROR docmatGral 70383 D(CIT_ROA) does not Granger 0.11914 e D(CIT_ROA) does not Granger 0.49721 e DI Row) dos ot Grang 77505 DANNEITIeke e
Blue-SEB Blue-Signet Blue-Swed
Pairwise Granger Causality Tests Pairwise Granger Causality Tests Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/23/19 Time: 17:04 Date: 05/23/19 Time: 17:05 Date: 05/23/19 Time: 17:06
Sample: 2009Q4 2014Q4 Sample: 2009Q4 201404 Sample: 2009Q4 2014Q4
Lags: 2 Lags: 2 Lags: 2
Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob. Null Hypothesis:  Obs F-Statistic Prob. Null Hypothesis:  Obs F-Statistic Prob.
D(SEB_CASH) doe 18 1.04565 E D(SIGNET_CASH) d¢ 12 0.21536 E D(BLUE_CASH) doe 18 0.84000 E
D(BLUE_CASH) does not Gra 0.84640 E D(BLUE_CASH) does not Gran 0.37415 E D(SWED_CASH) does not Grar 1.88388 E
Lags: 2 Lags: 2
Obs F-Statistic Prob. Null Hypothesis: ~ Obs F-Statistic Prob. Null Hypothesis: ~ Obs F-Statistic Prob.
D(SEB_LOA) does 18 1.27060 E D(SIGNET_ROA) do: 12 0.79853 E D(BLUE_LOA) does 18 0.03155 E
D(BLUE_LOA) does not Gran, 1.07935 E D(BLUE_ROA) does not Grang: 0.12434 E D(SWED_LOA) does not Grang 0.02451 E
: Obs F-Statistic Prob. Obs F-Statistic Prob.
D(SEB_ROA) does 18 0.09030 E D(BLUE_ROA) does 18 1.98136 E
D(BLUE_ROA) does not Gran 1.41033 E D(SWED_ROA) does not Gran 0.07475 E
CIT-Swed
Pairwise Granger Causality Tests Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/23/19 Time: 21:26 Date: 05/23/19 Time: 21:26
Sample: 2009Q4 2014Q4 Sample: 2009Q4 201404
Lags: 2 Lags: 2
Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob. Null Hypothesis: ~ Obs F-Statistic Prob.
D(CIT_CASH) does 12 0.63806 E D(CIT_CASH) does r 15 0.61615 E
D(SIGNET_CASH) does not G 13.0121 0.0044  Signet ietekmé CIT  D(SWED_CASH) does not Grar 1.27832 E
Lags: 2 Lags: 2
Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob. Null Hypothesis: ~ Obs F-Statistic Prob.
D(SIGNET_ROA) d 12 0.31031 E D(CIT_LOA) does nc 15 0.43341 £
D(CIT_ROA) does not Grange 2.10970 E D(SWED_LOA) does not Grang 0.42737 E
Lags: 2
Null Hypothesis:  Obs F-Statistic Prob.
D(SWED_ROA) doe: 15 0.72087 E
D(CIT_ROA) does not Granger 3.76368 0.0605  CIT vidéji ietekmé Swed
ONB-Expo oNB-MTB ONB-PN ONB-privat
Pairwise Granger Causalty Tests Pairwise Granger Causalty Tests Pairwise Granger Causality Tests Pairwise Granger Causalty Tests Pairwise Granger Causalty Tests
Date: 05/23/19 Time: 21:30 Date:05/23/19 Time: 21:32 Date: 05/23/19 Time: 2209 Date: 05/23/19 Time: 2210 Date: 05/23/19 Time: 2212
Sample: 200904 201404 Sample: 200904 201404 Sample: 200904 201404 Sample: 200904 201404 Sample: 200504 201404
Lags:2 Lags: 2 Logs:2 Lags:2 Logs:2
Null Hypothess: s gt Nl Hypothesis:  Obs _ F-statsic Prob NullHypothesis:  Obs _F-statistic prob. Null Hypothesis: ~ Obs _ F-Statisti prob. Nl Hypothesis: Obs _ F-tatistic Prob.
DIEXPO_CASH) does not DILPB_CASH) does nc 723 3 D(MTS CASH) doesn 15 2.18315 DIPNB_CASH) does 15 037940 DIONS_ROA)doe 12 200159
2o iy does g ol O DIDNS_CASH) does not Grangel 0.35479 e D(DNB CASH) does not Granger 1.20463 DIONS ¢ 102815 0.0037 DIPRIVAT_ROA)does not Gr 258294 0.1445. . Privatvalietekme DI
tags: 2 Logs:2 togs:2
e pothss e NullHypothesis:  Obs _ F-Staisic Prob. Null Hypothesis:  Obs _ F-statistc Prob. NullHypothesis:  Obs _ F-Statistic Prob
DEXPO_EM) does not Gr D(PB EM) doesnot 15 404850 [0SISIIPBIIERNE ONS  D(MTB_EM) doesnot 15 2.12308 3 DIPNB_EM) doesnc 15 039774 e
XonG, ot oot ranger o 0 e DONS_EM) does not Granger C 291311 0.1007 DNBNAjietekme LPE D(DNB_EM) does no Granger C 470409 (00363, DNBlefekme T3 D(ONS_EM) does not Graner 098670 3
Lags:2 Lags:2 Logs:2 p
Null Hypothess: s e NullHypothesis:  Obs _ F-Satistic Prob. NullHypothesis:  Obs _F-Statistic prob. Nl Hypothesis:  Obs _ F-Staisti Prob.
D(EXPO_ROA) does not DIONS_ROR) does e 15 5.46996 0,028 DNBIEi@kme 175 D(MTB_ROA) does nc 007029 D(PNB_ROA)doesr 15 049528 3
IONS Aok oes n Geingr Cose 4617 DILPB_ROA) does not Granger C 1.37643 e D(DNB_ROA) does not Granger  0.383% D(ONS_ROA) does not Grange 074254 e

EXPO-LPB
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/24/13 Time: 14:35
‘Sample: 20094 201404

Lags:2

-

Fomic

Null Hypothesis:
D(LPB_CASH) does not G1
D50, cas o mot ranger Eaf o200
Lags: 2

Null Hypothesis: o
D(LPB_EM) does not Grar
D(EXPO._ EMMeesnarGra"serCause foet

Lags: 2
Null Hypothesis: obs F-Statstc Prob.

DILPB_LOA) does not Gr 8 494850 510253 (Pletekine o
D(EXPO_LOA) does not Granger Cause 007528

Lags: 2

Null Hypothesis: obs F-statistc prob

DIEXPO_ROA) does not 6 18 0.20075 3
DILPB_ROA) does not Granger Cause | 0.49831 3

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/24/13 Time: 14:37

Semple: 200904 201404
Lags:2

Null Hypothesis:  Obs
DIMTS_CASH) does 1
DIEXPO_

F-Statisic Prob.
18 3,683 00540

EXPO-PNB.
s Grangr Colty et

Date: 05/24/19 Time:

Sample: 200904 201404

Lags: 2

F-Statstc Prob.
207168

null
MT8 vidéj ietekmé E D(PNB_CASH) does n:
. D(ExP d

416279 00401

Lags:2

Null ypothesis: F-statisic Prob.
D(MTB_EM) does no 18 055623
DIEXPO_EM) does not Granger | 0.28514

Lags:2

Null Hypothesis:

D(MT8_LOA) does nc
DIEXPO_LOA) dcesnu(ﬁringer S

Lags:2

NullHypothesis:

DIMT8_ROR) does n¢

D(EXPO_

obs

-

Obs  F-Statistic Prob.
18 5.47197 (00189

320063 00727

006200
Lags: 2

Null Hypothesis: b
D(PNB_EM) does not
D(EXPO_EM) does not Granger ( 0.58976.
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statstc Prob.
D(PNB_LOA) does not 18 2.39923 04208
DIEXPO_LOA) does not Granger 005045

Logs: 2
NullHypothesis:
DIPNB_ROR) does no.

F-Statstc Prob.

obs

Obs  F-Statistic Prob.

B igtekme exp 18 243393 01265

PNB Vi etekme Exp

492089 0,026

139

EXPO-priva
Pairwise Granger Causallty Tests
Date:05/24/18 Time: 1530
Sample: 200504 201404

Lagsi2
Null Hypothesis:  Obs _ F-Statstc Prob.

D(EXPO_ROA) does 15 037010

DIPRIVAT_ROA) does not Grar 0.12893 3

X0
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/24/13 Time: 15:31
Semple: 200904 201404
Lags:2

Null ypothesis: Obs
DIRIB_CASH) doe
DIEXPO_CASH) does not Gr: 1.29618

Lags:2

Null Hypothesis: Obs _ F-Statstc Prob.
D(RIB EM)does| 18 2.77127 0,094
DIEXPO_EM) does not Gran 0.33796

F-Statstc Prob.
5 190946

18 vigejfotekme EX
3

tags:2
Mo Obs st gy

DIRIB_LOA) does 18 041616

D(EXPO_LOA) does not Grar ey

Lags:2

Null Hypothesis: Obs  F-Statstc Prob.

DIRIB ROA does 18 068179 3
DIEXPO_ROA) does not Gral 0.03025 3
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DNB-RIE DNBRIG

DNB-RIB
Pairwise Granger Causallty Tests.
Date: 05/23/19 Time: 22:13
Sample: 200904 2014Q4

Lags: 2
Null Hypothe:Obs _ F-Statistic Prob.

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/23/
‘Sample: 200904 201404

Pairwise Granger Causality Tests
Date:05/23/19 Time: 2215
s mme 200904 201404

19 Time: 22:14

Lags: 2

Null Hypothesis Obs.

F-Statistc Prot

o HYpo\hes\s Obs  F-statistic Prob.

D(DNB_CASH 15 575084 00218 W BNBiGtekme RIB  D(RIE_CASH) d¢ 15 0.41618 DIRIG_CASH) does 9453775 0093 RIG
DIRIB_CASH) does not C 0.04815 3 D(DNB_CASH) does not G1 0.99586. DIDNB_CASH) does not Grang 0.67954

Lags: 2 Lags: 2 Lags: 2

Null Hypothe:Obs _ F-Statistic Prob. Null HypothesisObs _ F-Statistc Prob. Null Hypothesis:  Obs  F-Statistic Prob.
D(DNB_EM) ¢ 15 3.59350 0.0667 DB vidéjiietekmé R D(RIE_EM) doe: DIRIG_EM) does nc 9 091575

DIRB ) does ot 0.14523

D(DNB_EM) does not nfosn

D(DNB_EM) does not Granger 055617
Lags: 2

Lags: Lags:2 gs:
NuHHypnthe‘Ohs F-Statistic Prob. Nl ypothessObs__F-Statistc 2t Null Hypothesis:  Obs _F-Statisic Prob.
DIRIB_ROA) ¢ D(RIE_ROA) DIRIG_ROA) does n 9 153704

D(DNB_ROA] does not € 0.99076

EXPO-RIE
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/24/19 Time: 15:32

D(DNB_ROA) does not Gre 0.04581

EXPO-RIG
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/24/19 Time: 15:34

DIDNB_ROA) does not Grange 0.71458

EXPO-SEB
Pairwise Granger Causality Tests
Date:05/24/19 Time: 15:36

jetekme DI D(SEB_CASH) does

B
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/23/19 Time: 22:17
Sample 200904 201424
Obs

Lags:
Nl H‘lrm(hesvs F-Statistic Prob.

15 3.88585 0.0564

B_CASH) does not Grang 4.20531 [0/04731 | DNB etekine
Lags: 2

Null Hypothesis:  Obs _ F-Statistic Prob,

D(SEB_EM) does nc 0.58026
D(DNB_EM) does not Grange! 1.35208 3
Lags:2

Null Hypothesis:  Obs

F-statistic Prob
D(SEB_RO) doesr 15 0.36440
D(DNG_ROA) does not Grangs 1.74503

EXPO-Signet
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/24/19 Time: 15:37

SEB videietekmé D DISIGNET_CASH)

Sample: 200904 2014Q¢
Logs: 2

Lags: 2
Null Hypothe:Obs _ F-Statistic Prob.

Sample: 200904 201404

Null Hypothesis Obs.

Sample: 200904 201404
Lags: 2

gs:
F-Statistc Prob. Nul Hypothesis:  Obs.

Sample: 200904 201404
Lags: 2

F-statistic Prob. Null Hypothesis:  Obs _ F-Statistic Prob,

DIRIE_CASH) 18 091965 DIRIG_CASH) de 12 2.78375 01290 RiGVali DIEXPO_CASH) doe 18 2.85450 0,038 Expo vidéjietekme € D(EXPO_CASH) doe 2 0.82891

D(EXPO_CASH)does not 025011 e D(EXPO_CASH) does not € 0.1306 [ BENNEIEHER© DISEB_CASH)does not Grange 175004 DISIGNET_CASH)does not Gr, 181670 00757

Lags:2 Lags:2 Lags: 2 Lags: 2

Null Hypothe:Obs _F-Statistic Prob. Nltpotnessons Sttt o Null Hypothesis:  Obs  F-Statstc Prob Null Hypothesis:  Obs  F-Statistc Prob.

D(RIE_EM) de 18 0.03147 -E D(RIG_EM) doe. - D(SEB_EM) does nc 18 0.40843 e D(EXPO_ROA) does 12 0.00824 d
D(EXPO_EM) does not G 1.59947 3 D(EXPO_ EMydosxnolGn oris DIEXPO_EM) does not Grange 0.03279 3 DISIGNET_ROA) does not Gra 0.39581 3
Logs: 2 Logs: 2 Logs: 2

Null Hypothe:Obs F-Statitic Prob. Nllppoesions _ statni o Null Hypothesis:  Obs F-Statisic Prob.

DRELOA)d 18 152171 3 DIRIG_LOA) dot D(SEB_LOA doesn 18 0.16162 3

D(EXPO_LOA) does not ( 0.35637 D(EXPO_ LDMdnzsnanv Loasis DIEXPO_LOA) does not Grang: 1.54102

Lags:2 Lags:2 Lags: 2

Null Hypothe:Obs  F-Statitic Prob. Nlkpotnesions sttt o NullHypothesis:  Obs  F-Statistc Prob.

DIRIE_ROA) FiEfetekime xP0  D(RIG_ROA) do DISEB_ROA) doesn 18 043437

DIEXPO_ROA) does not  6.60387 (0.0105. . EXPO ietekmé RIE

DNB-Swed

DIEXPO_ ROA)duesnuth o

D(EXPO_ROA) does not Gras

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 05/23/19 Time: 22:21
Sample: 200904 2014Q4
Lags: 2

Null Hypothesis:
D(DNB_CASH) doe 15
D(SWED_CASH) does not Gr:
Lags: 2

Null Hypothesis:
D(SWED_ROA) do
D(DNB_ROA) does not Grang

Obs

Obs

Pairwise Granger Causallty Tests
Date:05/24/19 Time: 1621
Sample: 200904 201404

Null Hypothess: F-Statstc Prob.
D(MTB_CASH) does not € 18 026552 3
DI(LPB_CASH) does not Granger Cause 0.28682

F-Statistic Prob.

8.34872 0.0074
7.19431 0.0116

DNB ietekmé SWED
SWED ietekmé DNB

F-Statistic Prob.

ng 169339

3
ERGRIR3 ca| DSWED O\ doe o1 3 5720 (NS
Lags:

DNB-Signet
Pairwise Granger Causality Tests.
Date: 05/23/19 Time: 22:19
Sample: 200904 201404
Lags:

Nl H‘lthhesvs Obs  F-statistc Prot
9033239
D(DNB_CASH) does not Gra 0.81281
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs  F-Statistc Prob.

D(DNB_ROA) doe 3852 3
DISIGNET_ROA) does not 61 1.70347

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/24/19 Time: 15:39
Sample: 200904 201404

Lags: 2
Null Hypothesis: Obs.
DIEXPO_CASH) d

F-Statistc Prob.
18 0.74795 3
Swed vidgj ietekmé |

Nl HVpolhesls Obs  F-Statistic Prob.
D(SWED_LOA) dc 18 125902
DIEXPO_LOA) does not Grar 3.78072 |0.0508
Lags:2

Expo ietekmé Swed
Null Hypothesis: Obs _ F-Statisic Prob.

DISWED_ROA) d 18 015927 -z
3

DIEXPO_ROA) does not Gra 187166

15 0.08751 E
0.56215 E
wwe-pne P weRE wpe-RE
Pt g oty Tacs Pairwise Granger Causalty Tests Pairwise Granger Causalty Tests ot g oty Tacs
Date:05/24/19 T Date: 05/24/19 Time: 16:24 Date:05/24/19 Time: 16:25 Date: 05/24/19
Somple. 200904 201400 Semple: 200904 201404 ‘Sample: 200904 201404 Somple 260008 200430
gs:2 Lags:2 Logs:2 Lgs:2
Nkt sttt aop Null Hypothesis: F-statistc Prob. Null Hypothesis:  Obs _F-Statstc Prob. Null Hypothesis: Obs _ F-Satistic Prob.
D(PNB_CASH dos 181 D(LPB_ROA) doesnot 15 181429 D(RIB_CASH) doesr 18 0.36988 D(RIE_CASH) doe 047171 3
i, EASh) oo norGrange 04608 3 DIPRIVAT_ROA) does not Grang 0.11615 e D(LPB_CASH) does not Grange 0.35830 3 D(LPB_CASH) does not Grar 0.41638 e
ogsi2 Logs:2 Logs: 2
Null Hypothesis: BT Nl Hypothesis:  Obs  F-Statistc prob Null Hypothesis: Obs  F-Statisti Prob.

Null Hypothesis:
D(MTB_EM) does not Gre
DI(LP_EM) does not Eransercauseb el
Lags:2

ETTR
3 D(PNS_E
1PBlatekme VTS

Logs: 2
NullHypothesis:

€M) does not 3

LY EM)doesanra"xerc: freese

Null Hypothesis: F-statistc Prob. Obs  FSttistic Prob,
D(MTB_LOA) does not 61 115422 3 DIPNB_LOA) doesno 18 083761 3

DI(LPB_LOA) does not Granger Cause ( 1.04045. 3 e o9)dov o Grange € 336507 007081 PV PG
Lags:2 Logs: 2

Null Hypothesis: obs F-Statstc prob. Null Hypothesis:  Obs _F-Statistic Prob,

D(MTB_ROA) does not 61 18 045059 3 DIPNB_ROA)doesno 18 025038 3

DI(LPB_ROA) does not Granger Cause | 0.22189 3 D(LP3_ROA) does not Granger C 121974 3

mTBPNg MTB-Privat mrBRIB

Pairwise Granger Causality Tests

Date:05/24/19 Time: 16:38

Sample: 200904 201404

Lags:

Null Hypothesis: F-Statstc prob.

D(PNB_CASH) does not & 18 2.65240 01081

D(MTB_CASH) does not Granger Caus 1.32365.

Null Hypothesis: F-Statstc Prob.

D(PNB_EM) does not Gra 18 310549 00790

D(MTB_EM) does not Granger Cause [ 105665,

Lagsi2

Null Hypothesis: obs F-Statstc Prob.

D(PNE_LOA) does not 6 07731 3

D(MTB_LOA) does not Granger Cause 0.04331

togs:2

Null Hypothesi

DI, RO does ot
D(MTS.

obs

obs
PN videji etekme MTB
3

FStatistic prob
18 174036 EEMEEERN
628365 0.0123 e

LPB-RIG
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/24/19 Time: 16:28
Sample: 200904 201404

Lags: 2
Null Hypothe: Obs F-Statistic Prol

D(LPB_CASH) 12 150959 3
D(RIG_CASH) does not C 1.42699 E
Lags: 2

Null Hypothe: Obs F-Statistic Prob.

D(RIG_EM) d¢ 12 003152 (ORISR

DI(LPB_EM) does not Grz 2.68214 0.1365  LPB vaji ietekme RIG

Lags: 2
Null Hypothe: Obs F-Statistic Prob.

D(RIG_LOA) d 12 143704

D(LPB_LOA) does not Gr 0.37365 3

Lags: 2
Null Hypothe:Obs F-Statistic Prob.
D(RIG_ROA) ¢ 12 050333
D(LPB_ROA) does not Gi 0.32077

MTB-SEB

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/24/19 Time: 16:46
Sample: 200904 2014Q4

Lags: 2
Null Hypothe: Obs F-Statistic Prob.
D(MTB_CASH 18 9.89880 0.0024  MTB ietekme SeB

D(SEB_CASH) does not C 4.82004 |0.0272  SEB ietekmé MTB

Lags: 2
Null Hypothe: Obs F-Statistic Prol

D(MTB_EM) ¢ 18 175782 3
D(SEB_EM) does not Grz 0.09906 E
Lags: 2

Null Hypothe: Obs F-Statistic Prob.

D(MTB_LOA) 18 1.04612

D(SEB_LOA) does not Gr 0.34662 3
Lags: 2

Null Hypothe: Obs F-Statistic Prob.

D(MTB_ROA) 18 2.00688

D(SEB_ROA) does not G 0.09835 3

Pairwise Granger Causaliy Tests
Date: 05/24/19 Time: 16:40
Sample: 20004 201404

Logs: 2

es:
Null Hypothess:

BB Udjgtekme MT D(MTB_ROA) does n¢

3 DIPRIVAT_ROA) does not Grang 2.09816 3

Sample: 200904 201404
Lags: 2

Obs F-Statstic Prob

15 022221 3

Null Hypothesis:
DIMTB_CASH) does n
DRIB ¢

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/24/19_ Time: 16:40

obs

O(RIB_EM) does no 18 0.40611 3
DILPB_EM) does not Granger { 102977

Lags: 2

Null Hypothesis: _ Obs
D(R1B_LOA) does nc 8 212306 3
D(LPE_LOA) does not Granger 599446 0,0143. LPB etekime RIS
Logs: 2

F-Statstc prob

es:
Null Hypothesis:  Obs  F-Staistc Prob
O(RIB_ROA) doesn 18 089072 3

D(LPB_ROA) does not Granger 017050 3

MTB-RIE
Pairwise Granger Causaliy Tests
Date: 05/24/19 Time: 16:43
‘Sample: 200904 201404
Lags: 2

Null Hypothesis:  Obs _F-Staistc Prob.

e cushydoed 3812040 [t o

F-Statistc prob.

Null Hypothesis:

D(RIE_CASH) does not Grange 176426

Obs Fsustc pob NullWypotness: Obs st pob
DIRB.EW) doesnox 18 0.13309 NN ¢ OMTD eV doesn 18 135045
Carams oo ¢ olRe oratss

DiMTa.

Lags:2
Null Hypothesis:
DIRIB_LOA) does not

D(MTB_LOA) does not Granger | 115757

Lags:2
Null Hypothesis:
D(RIB_ROA) does not

D(MTB_ROA) does not Granger  0.19832

LPB-SEB

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 05/24/19 Time: 16:31

Sample: 200904 201404

Lags: 2

Null Hypothesis Obs F-Statistic Prob.
D(SEB_CASH) di 18 1.72398
D(LPB_CASH) does not Grz 0.19671
Lags: 2

Null Hypothesis Obs F-Statistic Prob.
D(SEB_EM) doe 18 2.53688 01174 SEBVajiietekmé LPB
D(LPB_EM) does not Gran 0.99033 | SGHGEIMNEIIERN ©

Lags: 2

Null Hypothesis Obs F-Statistic Prob.
D(SEB_LOA) dor 18 0.27719
D(LPB_LOA) does not Grar 2.88434 0.0919
Lags: 2

Null Hypothesis Obs F-Statistic Prob.
D(SEB_ROA) do 18 0.61087
D(LPB_ROA) does not Grar 2.15829

E
LPB vidéji ietekme SE!

MTB-Signet

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 05/24/19 Time: 16:49

Sample: 200904 201404

Lags: 2

Null Hypothesis Obs F-Statistic Prob.
D(MTB_CASH) ¢ 12 0.58963
D(SIGNET_CASH) does not 1.24102

Lags: 2

Null Hypothesis Obs F-Statistic Prob.
D(MTB_ROA) di 12 0.68556 3
D(SIGNET_ROA) does not  0.97250 3

obs

Lags: 2
Null Hypothesis:  Obs  F-statistc Prob

o0ume toudoss |18/ 26147 ERERRR i v

F-Statistc Prob.

D(RIE_LOA) does not Granger 083123

Lags: 2
Null Hypothesis:  Obs _F-Statstc prob

D(RIE_ROA) does i 18 112943 3
D(MTB_ROA) does not Grange 10.6796 0.0018. . MTB etekme ke

F-statistc prob.

S -

LPB-Signet

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/24/19 Time: 16:32
Sample: 200904 201404

Lags: 2 Lags: 2

Null Hypothesis:  Obs F-Statistic Prob. Null Hypothesis:
D(LPB_CASH) does 12 2.00663 D(LPB_CASH) does
D(SIGNET_CASH) does not Grz 0.08520 D(SWED_CASH) do:
Lags: 2 Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob. Null Hypothesis:
D(LPB_ROA) does n 12 0.89989 D(LPB_LOA) does n
D(SIGNET_ROA) does not Grai 0.67988

LPB-Swed

Obs

Lags: 2
Null Hypothesis:
D(SWED_ROA) doe

B

MTB-Swed

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 05/24/19 Time: 16:49

Sample: 200904 2014Q4

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(MTB_CASH) does 18 116399 0,013
D(SWED_CASH) does not Grar 10.0569 00023
Lags: 2

Obs.
MTB ietekme SWED
SWED ietekmé MTB

Null Hypothesis: ~ Obs. F-Statistic Prob.
D(MTB_LOA) does | 18 0.78160 e
D(SWED_LOA) does not Grang 0.05237 E

Lags: 2
Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(MTB_ROA) does 18 2.07426
D(SWED_ROA) does not Granj 0.07801

Obs

140

D(SWED_LOA) does not Gran; 0.72911

D(LPB_ROA) does not Grange 0.80029

D(LP8_EM) does 18 333641 00677 _LPB vidaiijetekme Rl

OIRE_EW) does notGrange 170552 SN
g2

es:

Null Hypothesis: Obs _F-Statistic Prob.

DIRIE_LOA) does 7125

n(wa LOA) does not Grang 069452
=

i Hypothesis: Obs  F-statstc Prob.
DIRIE ROA does 18 0.14590
D(LP3_ROA) does not Grang 0.42505

MTB-RIG
Pairwise Granger Causaliy Tests
Date: 05/24/19 Time: 16:44
ample: 00904 201804

Lags:

I T T T
D(MTB_CASH)de 12 0.10205
DIRIG_CASH) does not Grar 0.90587
Logs: 2

Null Hypothesis: Obs _F-Statistic Prob.
DIRIG_EM) does 12 074822
DIMTB_EM) does not Grang 0.41979

Lags: 2
Null Hypothesis: Obs

DIRIG oA does 12
D(MTB_LOA) does not Gran e

Fomic e
45039

Logs: 2
Null Hypothesis: Obs _ F-Statistic Prob.
DIRIG_ROA) doe: 12 0.87136
D(MTB_ROA) does not Grar 0.31928

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/24/19 Time: 16:33
Sample: 200904 201404

Obs. F-Statistic Prol

18 0.71701
E

es not Grai 0.11184
F-Statistic Prob.

F-Statistic Prob.

E

Obs.

Obs.
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PNB-Privat
Pairwise Granger Causality Tests
Date:05/24/18 Time: 17:04
Sample: 200904 201404
tags:2

Null Hypothesis:
DIPRIVAT_ROA) does not s
D(PNB_ROA) does not Granger Cause 0,02480

E-Statstc prob.

Privatbank-RIB
Pairwise Granger Causallty Tests
Date:05/24/19 Time: 17:17
Sample: 200904 201404

ags:
Null Hypothesis: obs F-Statstc Prob.

D(RIB_ROA) does not Gra 15 056422
D(PRIVAT_ROA) does not Granger Cat 0.22182

PNB-Signet

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/24/19 Time: 17:11
Sample: 200904 201404

PNB-RIB
Pairwise Granger Causaliy Tests
Date: 05/24/19 Time: 17:04
Sample: 200904 201404

Logs: 2

es:
Null Hypothesis: F-Statistc prob.
D(RIB_CASH) does nc 0.43463
D[PMB (CASH) does not Granger 041105

obs

NuHHVpulhzs\s Obs F-statistic Prob
D(RIB_EM) does not 0.41735

DIPNB_EM) does not Granger C 069227
Logs: 2

es:
Null Hypothesis: F-Staistc prob.
DIRIB_LOA) doesnot 18 055508
u(wa LOA) does not Granger € 0.59831

obs

NuHNVpclhzs\x Obs Fstatistic Prob

PNB-RIE
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/24/1 Time: 17:06
Sample: 200904 201404
Lags:2

Mlpotes b st oy
DIRIE_CASH) does no 278

Do s does ot Gvangev oy
Lags:

Nmmwmms Obs  F-statitic Prob.

D(PNB_EM) does not 8 0.64038 -

DRI o sose e g 088
Null Hypothesis: -statistc prob.

D(PNB_LOA) does no 18 031496 -E

oA does et Grargr 1. 3019
F-Statistc Prob.

Lags:2

obs

e van!hems obs

PNB-RIG
Pairwise Granger Causaliy Tests
Date: 05/24/19 Time: 17:08
‘Sample: 200904 201404

Lags: 2
Null Hypothesis:

-
D(RIG_CASH) does | 71 3
mwn CASH) does na(Erang\ S5 3

o vaumzsls F-Statistc prob
D(PNB_EM) doesne 12 025222
DIRIG_EM) does not Granger { 0.02648

obs

es:
Null Hypothesis: F-Statistc Prob.
O(PN8_LOA)doesn 12 0.48887
D(RIG_LOA) does not Granger 080917

obs

es:
Null Hypothesis:  Obs _ F-tatistc Prob

D(PNB_ROA]doesno 18 084060 DIPNB_ROA)doesno 18 483976 [0.0269) PNBIGiekime RIE  D(RIG_ROA) does n 12 049521
DIRIB_ROA) does not Granger C 141572 DIREE F 22571 oaan 063610
Privatbank-RIE Privatbani Privatbank-SEB

Pairwise Granger Causaliy Tests
Date: 05/24/19 Time: 17:17
Simv\e 200904 20140
NuHNVpc!hes\s Obs  F-statistic Prob
DIRIE_ROA) doesnot 15 037783
DIPRIVAT_ROA) does not Grang 001334

3

PNB-Swed

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/24/19 Time: 17:12
Sample: 200904 201404

Lags: 2 Lags: 2

Null Hypothe: Obs F-Statistic Prob. Null Hypothesis Obs F-Statistic Prob
D(SIGNET_CA 12 3.03456 01125 Signet vaji ietekmé P D(PNB_CASH) d 18 1.64389
D(PNB_CASH) does not | 2.28959 D(SWED_CASH) does not  0.98336

Lags: 2 Lags: 2

Null Hypothe: Obs F-Statistic Prob. Null Hypothesis Obs F-Statistic Prob
D(PNB_ROA) 12 0.90602 D(PNB_LOA) do 18 017338

D(SIGNET_ROA) does nc 0.02613

Privatbank-Swed

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/24/19 Time: 17:17
Sample: 200904 201404

Lags: 2
Null Hypothe: Obs F-Statistic Prob.
D(SWED_ROZ 15 0.35209

D(PRIVAT_ROA) does nc 3.77470 0.0601

RIB-RIE
Pairwise Granger Causality Tests

Date:05/24/19 Time: 21:17

simple: 00904 201404

Lags:

Null Hypn(hes\s F-Statistic Prob.
DIRIE_CASH) does not Gr 611730 (00134
DIRIB_CASH) does not Granger Cause 077646
Lags:2

obs

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
DIRIE_EM) does not Grar 1
DIRIB_EM) does not Granger Cause D 281067 0.0967

Lags:2
Null Hypothesis: F-statistic P
DIRIE_LOA) does not Gra 068270
DIRIB_LOA) does not Granger Cause [ 0.05816
Logs:2

Null Hypothesis: F-Statistic Pr
DIRIB_ROA) does not Grz 18 161230
DIRIE_ROA) does not Granger Cause [ 0.14244.

Obs

RIERIG
Pairwise Granger Causality Tests
Date:05/24/19 Time: 21:27
Sample: 200904 201404

Lags:2
Null Hypothesis: F-Statstic Prob.
DIRIG_CASH) does not Gt 2 388685 00732
DIRIE_CASH) does not Granger Cause 071896

obs

Logs:2
Null Hypothesis: o
DIRIG_EM) does not Grar 957

DIRIE_EM) does not Granger Cmblornis
Lags:2

Null Hypothesis: F-Statst
DIRIG_LOA) does not Gra 12 061637
DIRE L08) doss ot Granger Cause L 054701

obs

g
3

Lags
P vanmes\s

DIRIG_ROA) does not Gre
DIRIE_ROA) does nmﬁrank(cause[ e

Com—

RiGsEs
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/24/19.Time: 21:35
el o4 s

o potes
DIsEs A does ot Gt
16_CASH) does not Granger Cause 0.83544

obs Fstatistic prob.

Fstatistic prob.

Lags:2
Null Hypothesis:

DISEB_EM) does not Gra
e s ox Grngar e o 1 1

obs

e oot s
55 Lo s G 2 e
26 100 s s o oz e
o e e o

D(SE6_ROA) does not Gre (28 N
ORG_HOA) dss et Grnger o 370551 0078

Signet-SWED

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/24/19 Time: 21:40
Sample: 200904 2014Q4

Lag:
Null Hypothesis:
D(SWED_CASH) does not 12 2.00269
D(SIGNET_CASH) does not Granger Ca 0.93255
Lags: 2

Null Hypothesis:
D(SWED_ROA) does not ( 12 0.15112
D(SIGNET_ROA) does not Granger Cat 0.71955

Obs

Obs

Privat vids

fiietekme rio
3

3
RIB videji etekme Ric D(RIB_EM) does not Granger Ca 1. e

RIG vidéifetekme RI| D(SEB_CASH) does n¢

D(SWED_LOA) does not G| 0.10802
Lags: 2

Null Hypothesis Obs
D(PNB_ROA) dc

i ietekmé SWED

RIBRIG
Pairwise Granger Causality Tests.
Date:05/24/19 Time: 21:19
Sample: 200904 201404
Lagsi2

Null Hypothesis;  Obs
DIRIG_CASH) does nc
DIRIB_CASH) does not Granger 0.49713
Lags:2

Null Hypothesis
DIRIG_EM) does not

F-Statistic Prob.

o st
0153

2o

Lagsi2
Null Hypothesis:  Obs _F-Statistc Prob.

DIRIG_LOA) does not 2 029091 3
DIRIB_LOA) does not Granger C 0.20123 3
Lagsi2

Nl ot O s o
DIRIG_ROA)doesnot 12 182760 3

D(RIB_ROA) does not Granger C Yomr

RIE.SEB
Pairwise Granger Causality Tests
Date:05/24/19 Time: 21:28
Sample: 200904 201404
Lagsi2

Null Hypothesis:  Obs _F-Statistic Prob.
18 167885
DIRIE_CASH) does not Granger { 091840

Lagsi2
Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(SEB_EM) does not 18 337573 00660
DIRIE_EM) does not Granger Ca 052878

Lags:2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(SEB_LOA) doesnot 18 113810
D(RIE_LOA) does not Granger C. 0.02008

Obs
B -t

Obs

Lagsi2
Null Hypothesis:  Obs

D(SEB_ROA) does nol

Foaigt

3
RIE vide]jetekme

ank-RIG
Pa\rmsamzﬂeel Cavsalty Tests
Date: 05/24/13 Time: 17:17
Samp\e 200504 201400

Nuwpamm Obs  FStatistic Prob.
DIRIG RO does nol 12 094129

DIPRIVAT_ROA) does not Grang 105452

F-Statistic Prob.
18 18.6963 [0.0001
D(SWED_ROA) does not G 3.81139 0.0498

PNB ietekmeé SWED
SWED ietekmé PNB

RIB-sEB
Pairwise Granger Causaliy Tests
Date:05/24/19 Time: 21:20
simple 200904 201404

Lags:
Null wpumm Obs  F-Statstic Prob.
DISEB_CASH) does 31374

-z
Null H‘Ipamem F-Statstic Prob.

D(SEB_EM) does not 18 087391 3
DIRIB_EM) does not Granger Ca 0.34860 3
Lags:2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.

D(5€8_LOA) does not 095110
DIRIB_LOA) does not Granger C: 0.62462
Lags:2

Null Hypothesis: F-Statstic Prob.

D(SEB_ROA) does not 18 027904
DIRIB_ROA) does not Granger C 0.60740

5 0
o Chch) dos ot Granger 060620
Lags:

obs
obs

obs

RIESignet
Pairwise Granger Causality Tests
Date:05/24/19 Time: 21:29

Sample: 200904 201404

Lags:2

NullHypothesis:  Obs  F-Statistic Prob.
DISIGNET_CASH) doe. 12 545572 (010373
DIRIE_CASH) does not Granger { 1.39002

Lags:2
Nulpothes _Obs P Satslc it
RI D(RIE_ROA) do 005174

12
DISIGNET ROR) does not rang 009782

Pairuise Granger Causaliy Tests
Date: 05/24/19 Time: 17:17
‘Sample: 200904 201404

Logs: 2

es:
Null Hypothess:

PNB-SEB.
Pairwise Granger Causaliy Tests
Date: 05/24/19 Time: 17:09
Sample: 200904 201404

Logs: 2

ot O F st

D(SEB_CASH) doc 327 -

18 0.
D(PNB_CASH) does not Grai 1 =y

Logs: 2
Nl ot s __F St o

DISEB_EM) does 087

n(wa A0t g aa6res e
e e o ob

DISEB_LOA) does 18 0.74430

uwua LOA) does not Gran; 1.08459

[ chm:swx Obs  FStatitic Prob.
D(SEB_ROA)doe: 18 0.7869
DIPNB_ROA) does not Gran 10.1604 0,002

3
3

Privatbank-Signet

Simp\e 200904 201404

3
PN fetekime se8

Obs  F-Statistic Prob ummwemm Obs  F-Statistic Prob.

D(SE8_ROA) doesn 15 018654 DISIGNET ROA) 12 156801

O(PRIVAT_§ 493922 00322 DIPRIVAT_| 33128 00972 e
RIB-Signet RIBSwed

Pairuse GrangerCousalty Tss
Date: 05/24/19 Time
Samp\e 200504 200408

52

NuHNWuthesls O St ot
DIRIB_CASH) dos

DISIGNET ¢ chSNYﬂuasannSZlilﬂ 01007 Signetvz
Lags:2

Null Hypothesis:  Obs _ F-Statstic Prob.

D(SIGNET_ROAJdoi 12 153700
DIRIB_ROA) does not Granger 034103

3

RIE-Swed
Pairwise Granger Causallty Tests
Date:05/24/19 Time: 21:33
‘Sample: 200904 201404

Lags:2
Null Hypothesis: F-Statitic Prob.
D(RIE_CASH) doesr 18 052964
DISWED_CASH) does not Grar 0.6853

obs

Lags:2
NullHypothesis: st ot
D(RIE_LOA) does nc 552
DISWED_LOA) does anva"é fe

Lags:2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(RIE_ROA) does ¢ 18 372247 0,027
DISWED_ROA) does not Gran 051533

obs

obs

DIRIE_ROA) does not Granger C priy E
RIG-Signet RIG-Swed
Pairwise Granger Causality Tests Pairwise Granger Causaliy Tests SEB-Signet

Date: 05/24/19.Time: 21:36
Sample: 200904 201404
2

Lags:
Null Hypothesis:

F tatistc rob Nl Hypothesis * Sttt rob
DlSIGNeT_Casi)doe 12 oG CAsH doesnc 12 7.41198 (DOISTINRIGIERHR sweo
DIRIG_CASH) does not Grange 022862 D(SWED_ CASH) does not Grang 0.33506 | ESNEERERN

G2 g2

Null Hypothesis:  Obs _FStatisic Prob il ypothess. Obs Sttt rob

12 396533 00712

DIRIG_ROA) does ot
DISIGNET ¢ 758770 (00177

Date: 05/24/19. Time: 21:37
Sample: 200904 201400
gs:2

RIG vidé etekme Si Dlme on dors ot

12 139056 Py
030047 Bs:

oo
ks

othesis F-Statistic Prob. D(SEB_f
DRIG_ROA) doesnot 12 078132 3
ROA) does not Grange 075467 3

DISWED_F

F-Statistic Prob.

i

F-Statistic Prob.

e

141

D(SIGNET_CASH) does nc
D(SEB_

Null Hypothesis:

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/24/19 Time: 21:40
‘Sample: 200904 201404

Obs F-statistic Prob.
12 153229

CASH) does ot Granger Cause 2.64168 0,1397

SEBV:

Obs F-Statistic Prob.

ROA) does not Gr: 12 1.35888

D(SIGNET_ROA) does not Granger Cat 1.92939

0|
fetekme R D(swm CASH) does not Gr 1. s

Pairwise Granger Causallty Tests
Date:05/24/19 Time: 21:2
S:mp\e 200904 201404

BT
990

i wpomm Obs
18_CASH) doe

F-Statst
18 017711

. Nmeth\s Obs Prob.
0#) doe:

DIRIB_LOA) d

D(SWED_LOA) does not Gra 0.50973
Lagsi2

Null Hypothesis: Obs _F-Statistic Prob.
D(SWED_ROA) d¢ o030

DIRIB_ROA) does not Grang 0.71878

Rie vigé) etekmé SWED.
3

SEB-Swed
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/24/19 Time: 21:40
‘Sample: 200904 201404

Lags: 2

Null Hypothesis:  Obs  F-Statistic
3 D(SWED_CASH) does. 18 1.72525
letekme Sign D(SEB_CASH) does not Granger 0.31510
Null Hypothesis:  Obs  F-Statistic
D(SEB_LOA) does not 18 076533

D(SWED_LOA) does not Grange 035538
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic
D(SEB_ROA) does no 18 115848

D(SWED_ROA) does not Grange 1.04457

Obs

Prol

Prob.

prob.

3
3
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Kopa
634
52
34
21
107

Cik daudz saiknu iespéjams
Cik daudz stipri pozitivu
Cik daudz vidéji pozitivu
Cik daudz vaji pozitivu

Cik daudz saiknu kopa

Saiknu apmeéra Tpatsvars
CieSo saiknu 1patsvars
Videéjo saiknu patsvars
Vajo saiknu ipatsvars

16,9%
8,2%
5,4%
3,3%

GrendZera célonsakaribas testu rezultati. Latvija. 2014.-2018.g.

SWED-ABLV
i G Covay T
Date:03/17/10

o ouzos szos

SWED-SEB
e GG T
Date. 03/16/19 Time:

i o s

SWED-BIB.
P GGl T

Date: 03/17/19 Time: 1

el o oranis

SWED-Blueor
e GGl T

Date: 03/17/19 i

s e e

SWED-Signet
i g Covlly T
Date:03/17/15 Time: 13

i e i

e s - Statisic prob.
OlWED AR does et 4 017974 0T

i F sttisc prob
[ !
—— e A L R

3 018 OA doesnat Granger 055551 05868

oot Obs _Fsuatstic pob.

) i)
DISWED_ROA) does not Granger Cause [ 0.13908 08714,
g2

DISEB_ROA) does not Grang: 015823 0855
OISWED_ROA does no Granger Cause 30813600803
g2

e Obs Fstatstic prob.
DIBLFOR ROR oot 18 044549 068
DISWED_ROA) does not Granger Cause [ 0.26569_0.7707
g2

eyt Fstatistic prob,
DISIGNET_ROA) docs notG. 18 131312 03024
DISWED_ROA) does not Granger Caus 0.24919. 0.7831
Lags:2

-E -E
0

- Staisic prob.
14 174295 02292
52 C003056 09700

Nl Hypothesi:
%)

= o s o
iR, CA) does not Granger NEETERH DISWED. C) doss nt Gran Nl Fypothess Obs sttt prob Nl Fypothess Obs Fstaitc rob. Nl Hypohess: Obs  Fstaitc rob.
oisweo_ olrBLY

DISWED_CA) does not Grange. 004661 09546 DISWED_CA) does notGrange 18 024724 0.7845 DISIGNET_CA) does not e s632 05550

Nl

Lags:2
Nl Hypothesis:

3
Noll Hypothesi: Obs Fstatstic prob. F sttise prob D(818_CA) does not Granger Cause D(SW 0.62603 0.5501 DIBLUEOR_CA) does not Granger Cause | 113616 0,074 BlueOr CA videfete DISWED_CA) does not Granger Cause 022928 07983
Dt s doos rGrargsl__aln2s17s oest 3 DISWED_em) doesnotGrar 14 162224 0.2502 3 Logs:2 Logs:2 g2

DISWED_em) does not Granger Cause | 0.45027 064 3 DIABLY_em) does not Granger Cause (173995 0.2297 3

NullHypothesis: Obs F-satistc prob. NullHypothesis: Obs  Fstatistic prob. Nl Hypothesis Obs  Fstatistc rob.

DISWED_em) does not Grange 01512 0827

1 s e O(SWED_am) does notGrange 18 089194 0.4335 DISGNET_em) dossnotGre 18 297815 00861 SgnetLEV etekma's
D81 o) does notGranger Cause D(SW 0.924370.4214 e DISUUEGH_em) does notGranger Cause 086230 0442 e DISWED_ &) coss not ranger Cause 133127 02979 RN
ABLV-SEB ABLV-BIB ABLV-BlueOr ABLV-Signet ABLV-Citadele
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DI o oot Grngt B 6238 040 s mjsos gt Tl ooate D362 5 L) does notGranger 14 0.3
DU e e o B 0325 05758 oo 230191 008 oiFmATa L Saater oz
ot Obs Fsutsic pob e b st b
OIS 1o docsnetGrangs 1 03378 0765 NN DB uqmumummg. 14346264 00767  LPBUQ VIS letekmé PNS.
olre osirze o SRR

MTB-PNB TB-pri MTE-RIB

Pairwise Granger Causaly Tests
Date:03/17/18_Time: 2330
ool oM R0

ot Obs  Fstatstic prob.
16N, R0 dos nt Grang 8 012492 0883
D{MTS_ROA) does not Granger Cause [ 035790 07058
g2

s
Noll Hypotnesi: Fstatisic prob.
O(PNB_CA)does not Grane! 28081 0.75%
D{MTS_CA) does not Granger Cause D 048624 0.6257
g2

s
Noll Hypothesi: Fstatsic prob.
O(PN8_em) does not Grange 000866 09914
T does o Grnger Gavebi0aa2ss fosser
Lags

et Fstatstic prob.
19N 1) does ot Grange 51905 07367
OIMTS_ 1) does not Granger Cause D. 0.40882 06762

.
N

att
s Gange Cavaly Vs
Date:03/17/15 Time: 233

Somve o014 /2018

s
Nl Hypothesis: Obs F-satistc prob.

DIPRIVATS_ROA)does ot 18 0.13704 0.8732
DIMTS_ROA) does not Granger Cause 195518 0.1810

Lags:2
Nl Hypothesi: -Statistic prob.

DIPRIVATB CA) docs notGr 18 0.14552 0,860
D{MTB_CA] does not Granger Cause D 0.42617 0,618

s
Nl Hypothesi: -Statisic prob.

DIPRIVATB Q) does notG. 14 0.62731 0.5558
O{MTB_ Ll does not Granger Cause [ 0.05483 0.9470

s Gange Cosly Y
Date: 03/17/18 Time

Somie 2014 /2018
ez

s
NullHypothesis: T
DI(RIB_ROA) does not Granger 18 0.73392 0,
s ot e o o o i oot
[

s
NullHypothesis: -Statistic prob.
DIRIB_CA) does not Granger C 012258 08856
D(MTS_CA) does not Granger Cause DR 105397 0.3765
g2

s
NullHypothesis: -Statistic prob.

DIRI_UI) does not Granger 14 0.95317_0.4212
D(MTS_UQ) does not Granger Cause DIR 0.21685 0,809

144

TS ids etelme C (PN

Jidiletekm P D(EXPOBANK. RO/
q

o

F-Statistic Prob,
18 076355 04858
DICITADELE em) does not Granger Cause (047138 0.63¢4

BlueOr-Rietumu

Sampl: 101/2014 12/31/2018

Logs:2
NullHypothesis: Fstatisic prob.

DIRETUMU_ROA) doss o Granger C 18 0.38791 0.6861 3
DIBLUEOR_ROA) does ot Granger Cause DIRIE 0.63464 0.5455 3
Logs:2

NullHypothesi: s oo

DIRETUMU_C#) does not Gran 09640 d
DIBLEOR- 4y o o ranr Cose DINET 06088 05538

ogs:2

NullHypothesi: o ettt

DIRIETUMU_em) does not Granger .

lgsi2
NullHypothesi:

Obs  Fstatistc
OMETUML L) oot g

Prob

32718 00707
LU s g Cog DT, 52538 07560

Bt o ot amdosnt 8 05578
DIBLUEOR_em) does not Granger Ca 034587 07139

BlueOr-Rige
e GrangrCaalty et
Date:03/17/15 Tim

Somie /200412112015

g2
Noll Hypothes: Fsitc o
OINGHNSS. ROA doesn 18 002121 09751
OB On, Ros e o g G a7 5 3

s
Nl Hypothesis

DIBLUEOR_ CA) does not ¢
OINGENSS. ) soo oo Grnger 0780 0767

i oo

Fstatstic prob
05859

o2
Hypothesis

10 021305 05121 EERERN
2439 03630 .

Signet-Rigensis
Pairwise Granger Causaly Tests
Date: 03/17/19 T 1
Sampl: 1/01/2014 12/31/2018
Logs:2
NullHypothesi: i oo
DIRIGENSIS_ROR) does ot Granger C 5833 04311 e
SISGNET. ol oot G o DTRGE 030 0453 e
ogs:2
NullHypothesi: Feicos
DIRIGENSIS_CA) does not Granger Cal o 3
DISONE. A dos o G Caeiicen 4570 02686 q
e ot et
DISIGNET_em) does not Granger Cu: ozm

SIRGENS. ) do ot Gonor G ST 07579 03852

Citadele-PNB

Sampl: 1/01/2014 12/31/2018
Laesi2

s
NullHypothesis:
DPNB_ROR) does not Grange

Fstatistic prob.
18 005134 09501

SiG YAl clmé AIG
eereoir

Citadele-Privat
pairwise Granger Causalfy Tests
Date:03/17/19 Time:

Sample:1/01/2014 12/31/2018

e
Nl Hypothesis
DIPRIVATB_ROA) does not

Fstatistic frob.
18 050029 04305

DICITADELE Cou 289393 00913

g2

o Obs  Fstatitic prob.
CA) does not Granger | 346372 0023

mcnmm o dosnr angrCoun & 555 0792

Nu\l Nvah!s\s Fstatistic Prob.
B_em) does not Granger 5961 05846
nmmm em) does not Granger Caus 0.06067 0.9414

it ppothes FStatistic Prob.
1) does not Granger 4 027320 07670
OISO 10 doe o esner G 31858 09348

Expobank-Privats
Pairuise Granger Causalty Tests
Date: 03/17/19 Time: 21:49
Somple: 1/01/2014 12/31/2018
Logs:2

NullHypothesis: s
A) does not ¢ 10838 03594
RIAT 0w g ot o Gma0 16023

Nolliypothess >
DIEXPOBANK_CA) does not
opRIVATS ¢

F Statsic Prob,
18 22999 0510
263917 04092

PN videi etekme C

e
5
]

DICITADELE 208843 01635

g2
Nl Hypothesis: Fstatistic rob,

DIPRIVATB_CA) does not Gt 09215 09126
DICITADELE_C#) does not Granger Cal 0.04044_0.9605

b

Lags:2
Nl Hypothesis: Fstatistic rob.

DIPRIVATB L1Q) does not & 06139 05632
DICITADELE 1Q) does not Granger C1 0.40260 06800

Expobank-RIB
FairwiseGranger Causay Tests
Date- /17719 Time. 2152
sample: 1/01/2014 12/31/2018

s
ol Hypothesis -statistc prob
lrsaun £ e 2404 00780 EXP vtk I
5_ROR) docsno ranger Cuse € 64set 05529 IR
e
ol Hypathesi

o EStatistic Prob,
DIEXPOBANK A does not.
oiae ¢

18 010574 09004
b

ags:

s ot
DIEAPOBANK_UIQ) does not 134 0.3475

DIPNATS L) does oo Cin 30134 0250

F-Statistic Prob.
18 197463 0.1783
DICITADELE_ROA) does not Granger Cause 087590 0.4397

F-Statistic Prob,
18 111358 03578
DICITADELE_CA) does not Granger Cause [ 079794 0.4711

-RIB
Pairwise Granger Causaly Tests
Date: 03/17/15 Time: 2200

Sample: 1/01/2014 12/31/2018
Logs:2

ags:
Nl Hypothesis: F Statisic Prob.
DIFRB_ROA) does not Granger 18 028211 0.7587
DI1985_ROA) does not Granger Cause DIF 0.05758 09443
[

ags:

NullHypothesis: Pt
DIFB_CA) does not Granger 18 075848

DU doo o Grager s D 10258 09032

Lo

ags:2
NullHypothesis: FStatisic Prob.
DIRIB_UC) does not Granger (14 0.87456 .44
DI1P5_U1a) does not Granger Cause DRI 068625 0.5280

MTB-Rietumu
s Gange ol T
Date: 03/17/18 Time: 233
Somie 2014 /2018
Laesi2

s
NullHypothesis: Fstatistic prob.
DIRIETUMU_ROA) does not G 18 561146010178
D(MTS_ROA) does not Granger Cause D 208603 0.1638
g2

s
NullHypothesis: Fstatistic prob.
DIRIETUMU_CA) does notGra 5 017252 08434
D(MTS_CA) does not Granger Cavse DR 107069 0.3712
Laesi2

s
NullHypothesis: Fstatistic prob.
DIRIETUMU_em) does notGre 1819492401815
D(MTS_em) does not Granger Cause DIF 461114 [0,0307
Laesi2

s
NullHypothesis: Obs  Fstatstic pro.
DIRIETUMU_U0) does not G 276193 01161
D(MTS Q) does not Granger Cause DIF 235645 0.1503

3

Rietmu etekmé M1
neterex

WEIETERM
MTB etekme 75

91859 0.1862

Lags:2
Nl Hypothesis Fstatistic rob,

DIEXPOBANK UG does ol 14 050213 0.4395
DiRieL 200580 04038

LPB-Rietumu
Pairwise Granger Causallty Tests
Date:03/17/19 Time: 221
Sample: 1/01/2014 12/31/2018

tags
Nl Hypothesis Obs  Fstatistc prob.

DIRIETUMU_ROA) does not 8 010303 09028
DILPB_ROA) does not Granger Cause ( 101657 0.3887

ags
Nl Hypothesis e
DIRIETUMU_CA) does notc 15 0.10288
L5, s v Grnge o 27261 07664

Lags:2
Nl Hypothesis Fstatstic rob.

DIRIETUMU_em) docs not( 18 218503 0.1516
D(LPB_em) does ot ranger Cause D1 0.17455 08418

5 Fsutistc prab
DIRIETUMU_UQ) does ot 14 167984 0.2399
D(LPB_UQ) does not Granger Cause D 0.52200 06103

MTB-Rigensis
s Gnge vy e
Date:03/17/15 Time: 233

Somoe o014 /w2018

gs

Nl Hypothesis Obs _ F-statistic rob.

DIRIGENSIS_ROA) does not 8 029522 07492
(MTB_ROA) does not Granger Cause 024639 07852

Lags:2
Nl Hypothesis FStatistic rob.

DIRIGENSIS_CA) does not G 18 3.80600.[0,0500
D(MITo_CA) does not Granger Cause C 161750 0.2353

FiGleiekine T
neereind

it
3

g2
Nl Hypothesis Fstatistic rob,

DIRIGENSIS_em) does ot 18.0.21263 0,110
DIMTS_em)] does not Granger Cause [ 0.27003 0.7675

RGtUmUYal fetekmé MTS.
neteTexd



GrendZera celonsakaribas testu rezultati. Latvija. 2014.-2018.g.

PNB-PrivatB
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/17/19 Time: 23:42
Sample: 1/01/2014 12/31/2018
Lags:2

Null Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob.

DIPRIVATB_ROA) does not G 18 028017 0.7601

D(PNB_ROA) does not Granger Cause D 1.39988 0.2815

Lags: 2

Null Hypothests: Obs F-statistic Prob.

DIPRIVATB_CA) does not Grz 18 018719 08315

D(PNB_CA) does not Granger Cause D(f 0.83116 0.4574

Lags: 2

Null Hypothests: Obs  Fstatistic Prob.

DIPRIVATB_LIQ) does not Gr. 14 5.05724 (010337

DIPNB_LIQ) does not Granger Cause D{ 0.42618 0.6655
PrivatB-RIB

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 03/17/19 Time: 23:53

Sample: 1/01/201412/31/2018

Lags: 2

Null Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob.

DIRIB_ROA) does not Grange 18 067233 05274

DIPRIVATB_ROA) does not Granger Cat 3.64443 [0,0465

Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.

D(PRIVATB_CA) does not Gre 18 0.03629 0.9645

DIRIB_CA) does not Granger Cause D(P 0.42507 0.6625

Lags: 2

Null Hypothesis: Obs  F-statistic Pvab

D(PRIVAT_LIQ) does not Gr 14 0.78566 0.4

D(RIB_LIQ) does not Granger Cause D(F 3.90832 ousao

RIB-Rietumu
Pairwise Granger Causallty Tests

Date: 03/18/19 Time: 00:01

Samp\! 1/01/201¢ 12/31/2018

) NVnmhcsus Obs  F-sttistic Prob
DIRIETUMU_ROA) does not ¢ 18 127758 03115
DIRIB_ROA] does not Granger Cause DI 068517 05213

Null Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob
DIRIETUMU_CA) does not G1 18 005414 0.9475
DIRIB_CA) does not Granger Cause DIR 0.36847 0.6985

Lags:2
Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
DIRIETUMU_UQ) does not & 4 143117 0.2
DIRIB_LIQ) does not Granger Cause DIf 3.91785 00597

obs

Rietumu-Rigensis
Pairwise Granger Causality Tests

Date: 03/18/19. Time: 00:06

Samp\e 1/01/2014 12/31/2018

ot g Obs F-Statstc Prob
DIRIGENSIS_ROA) doesnot ¢ 18 0.73041 05005
DIRIETUMU_ROA) does not Granger Ca 077049 0.4828

Null Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob
DIRIETUMU_CA) does not G1 18 026513 0.7712
DIRIGENSIS_CA) does not Granger Caus 0.21651 08082

Lags:2
Null Hypothesis: F-Statistic Prob.

DIRIGENSIS_em) does not G1 03669 09641
DIRIETUMU_em) does not Granger ol 2133 oaes

obs

[NEJETERM -
Privatietekmé RIB

PNB-RIB

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/17/19 Time: 23:44
Samp\e 1/01/2014 12/31/2018

o nypatess F-Statisti
D(RIB_ROA) does notGrang 18 1.53446
D(PNB_ROA) does not Granger Cause 398165

Obs

Lags: 2
Null Hypothesis F-Statiti
D(RIB_CA) does not Grange 18 0.40869
D(PNB_CA) does not Granger Cause D1 022172
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statiti
D(RIB_UQ) does not Grange 14 074789
D(PNB_UIQ) does not Granger Cause D 0.08380

Obs

Obs

PrivatB-Rietumu
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/17/19 Time: 23:56
Sample: 1/01/2014 12/31/2018
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs  Fstatisti
D(RIETUMU_ROA) does not 18 0.45952
DIPRIVATB_ROA) does not Granger Ca 006215
ags:

Null Hypothesis: Obs  F-Statisti
D(RIETUMU_CA) does not & 18 0.46289

D(PRIVATB_CA) does not Granger Cau 003944

Lags:2
Null Hypothesis:
D(RIETUMU_LIQ) does not ¢

Obs
14 057772

RIB-Rigensi
Pairwise Granger Causaliy Tests
Date: 03/18/19. Time: 00:04

smwe 1/01/2014 12/31/2018

T anumnsus F-Statistic Prob.
DIRIGENSIS_ROA) does not 18 062231 0.5520
DIRIB_ROA] does not Granger Cause € 0.436730.6553
o2

Null Hypothesi Obs  F-Statistic Prob.
OIHGENSS, ) doss ot & 18 9.44159 (010028
DIRIB_CA) does not Granger Cause DI 1.80205 02038

RIB vidi jetekmé RS

F-Statistic Prob,

PNB-Rietumu
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/17/19 Time: 23:47
Sample: 1/01/2014 12/31/2018
Lags: 2

0.5807

i Prob, Null Hypothesis Obs F-Statistic Prob.
02522 DIRIETUMU_ROA) does not Gi 18 155889 0.2473
(01044811 PNB ietekme RIS D(PNB_ROA) does not Granger Cause (1 0.55797 0.5855
Lags: 2
i Prob, Null Hypothesis Obs  Fstatistic Prob,
06728 D(RIETUMU_CA) does not Gra 58 008688 0.9173
0.8041 D(PNB_CA) does not Granger Cause DIRI 036159 0.7034
Logs: 2
i Prob. Null Hypothesis Obs  Fstatistic Prob,
05006 e D(RIETUMU_em) does not Gra 18 120935 0.3299
09203 D(PNB_em) does not Granger Cause D(RI 3.37320 0.0661
Lags: 2
Null Hypothesis Obs  Fstatistic Prob.
D(RIETUMU_LIQ) does not Gre 14132252 03137 -[
D(PNB_LIQ) does not Granger Cause D(R 0.61712 0.5608
PrivatB-Rigensis
Paiwise GrangerCausalty Tsts
Date: 03/17/19 Time: 2:
Samnle 1/01/2014 n/amms
Lags:
i prob. Null Hypctheslx Obs  Fstatistic Prob,
06415 D(RIGENSIS_ROA) does not Gr 18 019325 08266 3
0.3400 D(PRIVATB_ROA) does not Granger Caus 5.46487 [0/018911 Privatietekme RIG
Logs: 2
i Prob. Null Hypothesis Obs F-Statistic Prob.
06394 D(RIGENSIS_CA) does not Grar 18 027715 0.7623
0614 D(PRIVATB_CA) does not Granger Cause 0.15645 0.8568 3

G stekn 718
netererad.

LPB-Rigensis
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/17/13 Time: 22:13
Sample: 1/01/2014 12/31/2018
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob,
DIRIGENSIS_ROA) does not 18 0.07038 09320
D(LPB_ROA) does not Granger Cause  2.38007 0,1316
Lags:2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob,
DIRIGENSIS_CA) does not ¢ 18 0.78361 04772
D(LPB_CA) does not Granger Cause D) 2.95165 0.0877

NEIETEKM:
1PB ajijetekmé RIG

Obs

Lags: 2
Null Hypothesis: F-Statistic Prob,

DIRIGENSIS_em) does not ¢ 009289 0.9119
D{LPB_em) does not Granger Cause D 1.49453 0.2605

obs

Kopa

Cik daudz saiknu iespéjams
Cik daudz stipri pozitivu
Cik daudz vidéji pozitivu
Cik daudz vaji pozitivu
Cik daudz saiknu kopa

Saiknu apmeéra ipatsvars

CieSo saiknu Tpatsvars
Vidéjo saiknu Tpatsvars
Vajo saiknu Tpatsvars

732
42
35
31

108

14,8%

5,7%
4,8%
,2%
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PNB-Rigensis
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/17/19 Time: 23:49

Samp\e 1/01/2014 12/31/2018

e nypotess F-Statistic Prob.
D(RIGENSIS_ROA) does notGr 18 0.19139 0.8281
D(PNB_ROA) does not Granger Cause (| 0.78952 0.4747

Obs

Lags: 2
Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(RIGENSIS_CA) does notGrai 18 235702 [0.43001
D(PNB_CA) does not Granger Cause D(RI 1.19336 0.3343
Lags

Null Hypothesis
DIRIGENSIS_em) does not Gra

Obs

Obs  Fsttistic Prob.

18 171812 02177

3
PNB vidgjiietekmé R D(PNB_em) does not Granger Cause DR 001280 0.9873




Pielikums Nr.3
Veiktie apréekini un rezultati Igaunijas banku sektoram

Stacionaritates testu rezultati
2010.-2014.9.

31.12.2009.-31.12.2014. BIG_ROA BIG_EM Big LOA BIG_CA BIG_CASHCit ROA Cit EM Cit LOA  CIT_.CA Cit CASH LHV_ROA LHV_EM |EENIGHN LHV_CA LHV_CASH
NON-STAT

p value

lag lenght (max 4)
DW

p value

lag lenght (max 2)
DW

OP_ROA OP_EM OP_LOA OP_CA - SEB_ROA SEB_EM SEB_LOA  SEB_CA SEB_CASH HAN_ROA HAN_EM HAN_LOA HAN_CA HAN_CAS SWE_RO/ SWE_EM SWE_LOA SWE_CA SWE_CASH
NON-STAT NON-STATNON-STAT NON-STAT NON-STAT

TAR_ROA TAR_EM TAR_LOA TAR CA TAR_CASH VER ROA VER_EM VER_LOA VER CA VER_CASH
NON-STAT

2014.-2018.9.

31.12.2013.-31.12.2018.  BIG_ROA BIG_EM BIG_LOA BIG_T1 BIG_Cash CIT_ROA CIT_EM CIT_LOA CIT_T1  CIT_Cash COOP_RO COOP_EI COOP_T1 COOP_CasI DAN_nPR(DAN_LOA

a

p value

lag lenght (max 4) 3 3 -
bW 2.334629 2.041028 1.654970 755467
p value

lag lenght (max 2)

bw 1.692205

INB_ROA A OP_ROA OP_EM OP_LOA OP_T1 OP_Cash SEB_ROA SEB_EM % SEB_Cash
ara

HAN_RO# HAN_EM HAN_LOA HAN_Cas| SWE_ROZ SWE_EM SWED_LO,SWED_T1 SWED_Ca: TAR_ROA TAR_EM TAR_LOA TAR_T1 TAR_Cash VER_ROA VER_EM VER_LOA VER_T1 VER_Cash
nara

146



GrendZera célonsakaribas testu rezultati. Igaunija. 2010.-2014.g.

Bighank-Citadele

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/21/20 Time: 1321
Sample: 200904 2014Q4

Lags: 2

Null Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob.

picIT_cA) 7 3
D(BIG_CA) does not Grange 0.42639 3
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob.

D(CIT_CASH) doe 14 139258 3
D(BIG_CASH) does not Gran 2.04529 3
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob.

D(CIT_EM) does 1 15 019912 3
D(BIG_EM) does not Grange 1.09127 3
Lags: 2

Nul Hypothesis: Obs Fsmnsnc Prob.

D(CIT_LOA) does 14 0,08974 3
D(BIG_LOA) does not Grang byl 3
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob,

D(CIT_ROA) does 15 2.98327 00964

D(BIG_ROA) does not Grang 4.33840 (0,040 BIG ietekme CIT

Bigbank-SWEDbank

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/21/20 Time: 14:36
Sample: 200904 201404

CIT videjifetekme BI¢ D(HAN_R

Bigbank-Handelsbanken
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/21/20 Time: 13:37
Sample: 200904 201404

Lags: 2
Null Hypo Obs r Slansnr. Prob.
D(HAN_C
D(BIG_ CA)dnes not a 31712
Lags: 2
Null Hypo Obs r Slansm: Prob.

D(HAN_C
D(BIG_CASH) duesn n zlsnz

Lags: 2
Null HypoObs  F-Statistic Prob.

DIHAN_EI 18 081492 d
D(BIG_EM) does not 1.77393

Lags: 2

Null HypoObs  F-Statistic Prob.

DIHANLC 14 020279 d
D(BIG_LOA) does nc 1.30952

Lags: 2

i

Bighank-Taripank

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/21/20 Time: 15:17
Sample: 200904 201404

Bighank-LHV

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/21/20 Time: 13:41
Sample: 200904 201404

Lags: 2

NullHypaObs  F-Statistic Prob.
DUHV.CE 1802573
D(BIG_CA) does not 0.91495

Lags: 2

NullHypaObs  F-Statistic Prob.
DUHV.CE 1426
D(BIG_CASH) does n 0.49831

Lags: 2

Null HypoObs _ F-Statstic Prob.

DILHV_EN 18 0.05141 3
D(BIG_EM) does not 2.13447
Lags: 2

Null HypoObs  F-Statistic Prob.
2943 e

D(LHV_R 0.3:
D(BIG_ROA) does nc 0.47995

Bighank-Versobank

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/21/20 Time: 15:18
Sample: 200904 201404

Bigbank-OP bank

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/21/20 Time: 14:31
Sample: 200904 201404

Lags: 2

Null HypoObs  F-statistic Prob.

D(OP_CA] 18 160775 0.2377
D(BIG_CA) does not 0.40647 0.6742
2

Lags:
Null HypoObs  F-Statistic Prob.
D(OP_EM 18 1.41337 02783

D(BIG_EM) does nol 2.26277 10,4435 BIG vajietekmé OP

Logs: 2

Null HypoObs  F-Statstic Prob.

DIOPLO/ 14 119442 03467

D(BIG_LOA) does nc 26,7261 [0,00021 BIG ietekme OP

Lags:

Null HypoObs  F-Statsti Prob.
R 27 0,768

D(OPRO, 18 0.268 8
D(BIG_ROA) does nc 0.09343 09114

Logs: 2 Lags: 2 Lags: 2
Null Hypc Obs F-Statistic Prob. Null Hypo Obs F-Statistic Prob. Null Hypo Obs. F-Statistic Prob.
D(SWE_C 18 0.09758 3 D(TAR_C/ 14 0.73058 3 D(VER_CE 18 031770 3
D(BIG_CA) does not 0.66345 E D(BIG_CASH) does n 0.12688 3 D(BIG_CA) does not 0.08808 E
Lags: 2 Lags: 2 Lags: 2
Null HypoObs  F-Statistic Prob. Null HypoObs  F-Statistic Prob. Null HypoObs  F-Statistic Prob.
D(SWE_E 18 0.56208 -E D(TAR_EN 18 0.08750 -E D(VER_C# 14 2.86856 0.1087
D(BIG_EM) does not 0.29821 3 D(BIG_EM) does not 0.79614 e D(BIG_CASH) does 1 0.52568
Lags: 2 Lags: 2 Lags: 2
Null HypoObs  F-Statistic Prob. Null HypoObs  F-Statistic Prob. Null HypoObs  F-Statistic Prob.
D(SWE_L( 14 0.01007 D(TAR_RC 18 0.38835 3 D(VER_EN 18 1.80913 3
D(BIG_LOA) does no 0.00695 D(BIG_ROA) does nc 0.41330 e D(BIG_EM) does not 0.34608 3
Lags: 2 Lags: 2
Null HypoObs  F-Statistic Prob. Null HypoObs  F-Statistic Pro
D(SWE_R 18 2.68872 0.1054  SWE vajietekmé BIG D(VER_LC 14 0.01876 3
D(BIG_ROA) does n¢ 113106 D(BIG_LOA) does nc 145567 3
Lags: 2
Null Hypo Obs F-Statistic Prob.

Citadele-Handelsbanken
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/21/20 Time: 15:28
Sample: 200904 201404

Lags: 2
Null Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob.
D(HAN_CA) does 8 263382

D(CIT_CA) does not Granger 1.20430

Lags: 2
Null Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob.

D(HAN_CASH) do 15 0.08632 -E
D(CIT_CASH) does not Gran, 0.09972 3
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob.

DIHAN_EM) does 15 0.90163 -E
D(CIT_EM) does not Grange 0.20177 3
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
DIHAN_LOA) doe 15 4.62385

D(CIT_LOA) does not Grang 0.37882

Lags:2

Null Hypothesis: Obs F-Statisti
DIHAN_ROA) doe

15 0.12269
D(CIT_ROA) does not Grang 011056

Citadele-Taripank

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/21/20 Time: 15:39
Sample: 200904 201404

Citadele-LHV
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/21/20 Time: 15:30
‘Sample: 200904 201404

D(VER_RC 18 0,

78464
D(BIG_ROA) does nc 0.53784

Citadele-OP bank
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/21/20 Time: 15:32
Sample: 200904 201404

Lags: 2 Lags: 2

Null HypoObs  F-Statistic Prob. Null HypoObs  F-Statistic Prob.

DLHV_CF (0P_CAl 8 0.28947

D(CIT_CA) does not 2.85337 D(CIT_CA) does not 0.38728

Lags: 2 Lags: 2

Null HypaObs  F-Statistic Prob. NullHypoObs  F- Stausuc prob.
15 3.20008 0.0842  LHV vidéii \e(ekmec\ D(OP_EM 15 0.86966

D(LHV_C
D(clr CASH) does n 017179

NuH van Obs

D(LHV_EN

D(CIT_EM) does not 1.85662
2

F-Statistic Prob.

Lags:
Null HypoObs  F-Statisic Prob.
D(LHV_RC 15 091198
D(CIT_ROA) does nc 2.40731 0,140

Citadele-Versobank

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/21/20 Time: 15:42
Sample: 200904 201404

15 250989 0.1308_ LHVjiietekmé CIT D(OP_LOJ

CIT vaiiietekmé LHV_ D(CIT_ROA) does no 0.10084

(cw EM) does not Dss&ss
NuH Hypaobs F-Statistic Prob.
15 75.8993 | 0,0000009 OP ietekms CIT
D(CIT_LOA) does no 0.02637  ESTRGNINEIERERME

Lags: 2
Null HypoObs  F-Statistic Prob.
(0P_RO, 15 061240

Citadele-SEB
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/21/20 Time: 15:36
Sample: 200904 201404

Logs: 2
Null HypoObs  F-Statistic Prob.
D(SEB_CA 8 255054

D(CIT_CA) does not 0.26763

Lags: 2

Null HypoObs  F-Statistic Prob.
(SEB_RC 15 5.15751 00289 SEB ietekme CIT

n(cw ROA] does nc 0.29123

Handelshanken-Versobank
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/21/20 Time: 18:30
Sample: 2009Q4 2014Q4

Null HypoObs  F-Statistic Prob. Null HypoObs  F-Statistic Prob.
D(TAR_C# 15 0.33232 -E D(VER_C# 8 0.14043 [IERSMNMNEIEHERN : DIVER_C#
D(CIT_CASH) does n 0.61178 3 D(CIT_CA) does not 5.84515 0.0923  CIT vidéji ietekmé VER
Lags: 2 Lags: 2 Lags: 2
Null HypoObs  F-Statistic Prob. Null HypoObs  F-Statistic Prob. Null Hypa Obs
D(TAR_EN 15 134194 D(VER_CZ 15 1.77756 3 D(VER_CA
D(CIT_EM) does not 0.05011 D(CIT_CASH) does n 0.13379 3
Lags: 2 Lags: 2 Lags:2
Null Hypo Obs F-Statistic Prob. Null Hypo Obs F-Statistic Prob. Null Hypo Obs
D(TAR_RC 15 2.67795 0.1171  TARVajiietekmé CIT D(VER_EN 15 0.82261 -E D(VER_EN
D(CIT_ROA) does nc 0.04570 3 D(CIT_EM) does not 0.80300 3
Lags: 2 Lags: 2
Null Hypo Obs F-Statistic Prob. Null Hypo Obs
D(VER_LC 15 D(VER_LC

Handelsbanken-LHV
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/21/20 Time: 18:19
Sample: 200904 201404

Lags: 2

Null Hypothesis: Obs  F-statistic Prob.

D(LHV_CA) does 1 18 025119 3
DIHAN_CA) does not Grang: 0.30877 3
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs  F-statistic Prob.

D(LHV_CASH) doc 18 099064 3
DIHAN_CASH) does not Gra 0.37624 3
Lags: 2

Nul Hypothesis: Obs
DILHV_EM) does
D(HAN_EM) does not Grang 0.70353
Lags: 2

Nul Hypothesis: Obs
D(LHV_ROA) doe:
D(HAN_ROA] does not Gran 0.54140

LHV-OP bank
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/21/20 Time: 18:33
Sample: 200904 201404

Lags: 2

Null Hypothesis: Obs  F-statistic Prob,
D(0P_CA) does n 18 118630
D(LHV_CA) does not Grange 1.01198

Lags: 2

Null Hypothesis: Obs  F-statistic Prob,

D(0P_EM) does 18 081227 3
D(LHV_EM) does not Grange 1.46951 3
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob.
D(OP_ROA) does 18 1.09249
D(LHV_ROA) does not Grang 0.65190

1.68306 3
D(CIT_LOA) does no 1.16181 3

Lags: 2 Lags:
Null Hypa Obs F-Statistic Prob. Null Hypo Obs
D(VER_RC D(VER_RC

15 2.18162 3
D(CIT_ROA) does nc 0.23031 E

Handelsbanken-OP bank
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/21/20 Time: 1821
Sample: 200904 201404

Lags: 2

Null HypoObs Slallsw. Prob.

D(oP_cA]
D(HAN_CA) daes no wsszs

Lags: 2
Null HypoObs sxausm Prob.

D(OP_EM
D(HAN_EM) ﬂaesnt 131104

Lags: 2
Null Hypo Obs r Slellsw. Prob.

D(oP_LO)
D(HAN_LOA) doesn 102095

Lags: 2
Null Hypo Obs r Slansnr. Prob.

D(OP_RO.
D(HAN_ROA) dwesn a 38551

LHV-SEB
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/21/20 Time: 18:34
Sample: 200904 201404

Lags: 2

Null HypoObs Slanst\c Prob.

D(sEB_CA
D(LHV_CA) does not a sensu

Lags: 2

Null HypoObs sxausm Prob.
D(SEB_RC

i

Handelsbanken-SEB

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/21/20 Time: 1823
Sample: 200904 201404

Logs: 2

NullHypaObs F-Statistic Prob.
B.CA 18 057574

D(HAN_CA) does no 0.62639

Lags: 2

NullHypaObs  F-Statistic Prob.

DISEBRC 18 023502

D(HAN_ROA] does n 0.42328

LHV-SWEDbank

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/21/20 Time: 18:35
Sample: 200904 201404

Logs: 2
Null HypoObs  F-statistic Prob.

DISWE_C. 18 4.13849 (00407 SWE ietekime LHV
D(LHV_CA) does not 0.29818 3

Lags: 2

Null HypoObs  F-statistic Prob.

D(SWE_El 5.10257 [0,0231  SWE ietekme LV
D(LHV_EM) does no 4.02980 [0.0435 LV jetekme SWED
Lags: 2

Null HypoObs  F-statistic Prob.

DISWE_R 18 7.73715 |0.0061  SWE ietekme LHV

D(LHV_ROA) does n 0.12803

147

18 1.27233
D(HAN_CA) does no 0.41013

18 0.75686
D(HAN_CASH) does 2.00796

18 0.49525
D(HAN_EM) does nc 1.12603

18 0.29674
D(HAN_LOA) does n 0.78196

18 0.03745
D(HAN_ROA) does n 1.20381

F-Statistic Prob.

F-Statistic Prob.

F-Statistic Prob.

F-Statistic Prob.

F-Statistic Prob.

Handelsbanken-SWEDbank
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/21/20 Time: 18:25
Sample: 200904 201404

NullHypoObs  F-Statistic Prob.

DISWE_C, 18 016520 08495
D(HAN_CA) does no 3.07787 0.0805  HAN vidéj
Logs: 2

NullHypoObs  F-Statistic Prob,

D(SWE _El 18 099807 03952

Logs: 2

NullHypoObs  F-Statistic Prob.

DISWELC 18 028675 07553

D(HAN_LOA) does n 0.48967 0.6237

Lags: 2

NullHypoObs  F-Statistic Prob.
HAN_R 18 022587 0.8008

D(SWE_ROA) does  0.10708 08992

LHV-Taripank
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/21/20 Time: 18:39
Sample: 200904 201404

Lags: 2
Null HypoObs  F-Statistic Prob.
D(TAR_C£ 18 0.7397

mmv CASH) does 1 0.40735.
Lags:

Null wal)bs o ron
DTAREN 18 105316

D(LHV_EM) does no Lo

Logs: 2

NullHypoObs  F-Statistic Prob.

DTARRC 18 031165

DILHV_ROA) does n 0.20620

Bighank-SEB
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/21/20 Time: 14:34
Sample: 200904 201404

Lags: 2

Null HypoObs _ F-Statstic Prob.
DISEBCA 18 146125 3
D(8IG_CA) does not 3.59045 0,057 BIG letekme SEB
Lags: 2

Null HypoObs _ F-Statstic Prob.

DISEB RC 18 437095 (00353111 SEBetekine 5IG

D(BIG_ROA) does nc 3.17007 0.0756  BIG vidéjiietekmé SE

Citadele-SWEDbank
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/21/20 Time: 15:37
Sample: 200904 201404

Lags: 2
Null HypoObs  F-Statistic Prob.
D(SWE_C. 8 027107 £

3
D(CIT_CA) does not 37.5648 0.0075 . CIT ietekmé SWED
Lags: 2

Null Hypo Obs.
D(SWE_EI
n(cw EM) does not ssnm 00233

r Sbausuc prob.

3
CiT ietekme SWED

Null vaaobs F-statistic Prol
D(SWE_L( 15 000536 -E
D(CIT_LOA) does no 0.01493 3

Lags: 2

Null HypoObs  F-Statistic Prob.

DISWE_R 15 2.57839 (0.1250  SWE Vaiiletekmé CIT

D(CIT_ROA) does nc 12.7330 [0.0018  CiT ietekme SWED

Handelsbanken-Taripank
Pairwise Granger Causallty Tests
Date: 03/21/20 Time: 1827
Sample: 200904 201404

Lags: 2
Null HypoObs  F-statistic Prob.
8 3

D(TAR_C/ 61033 0.0566  TARvidg]ietekme H
D(HAN_CASH) does 0.17080 0.8449 | ENENERME
Logs: 2
NullHypoObs  F-Statistic Prob.
DTAREN 18 12.5320 0100081 TARGHERME HAN
D(HAN_EM) does nc 1.98774 0.1765 | ENSHBRME
Logs: 2
NullHypoObs  F-Statistic Prob.
D(TAR_RC 18 0.25057 0.7820 -E
3

DIHAN_ROA) does r 0.12750 0.8814

LHV-Versobank
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/21/20 Time: 18:40
Sample: 200904 201404

Lags:2
NulliypoObs  F-Statistic Prob

oWeRcs 15 10300+ BB ¢
D(LHV_CA) does not 2.25196 0.1446  LHV vajiietekmé VER
Lags: 2

Null Hypo Obs. F-Statistic Prob.

D(VER_C# 18 0.54149 3
D(LHV_CASH) does 1 0.73962 E

Lags: 2

Null Hypo Obs. F-Statistic Prob.

D(VER_EN 18 0.03210 3
D(LHV_EM) does no 0.28817 E

Lags: 2

Null Hypo Obs. F-Statistic Prob.

DIVER_RC 1

X 093340
D(LHV_ROA) does n 0.46513



GrendzZera célonsakaribas testu rezultati. Igaunija.

OP bank-SEB

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/21/20 Time: 18:43
Sample: 2009Q4 2014Q4

Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.

D(SEB_CA) does r 18 0.37704 E
D(OP_CA) does not Granger 0.04826 3
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.

D(SEB_ROA) does 18 0.10621 3
D(OP_ROA) does not Grange 0.50316 3
SEB-SWEDbank

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 03/21/20 Time: 18:58

Sample: 2009Q4 201404

Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.

D(SWE_CA) does 18 0.47245 3
D(SEB_CA) does not Grange 1.45527 E
Lags:

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.

D(SWE_ROA) doe 18 1.32005 3
D(SEB_ROA) does not Grang 1.67130 E
Swedbank-Taripank

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 03/21/20 Time: 19:02

Sample: 2009Q4 201404

Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.

D(TAR_EM) does 18 0.52530 3
D(SWE_EM) does not Grang 0.79481 E
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.

D(TAR_ROA) doe: 18 0.78328 3
D(SWE_ROA) does not Gran 0.32322 E

Kopa
Cik daudz saiknu iespéjams 244
Cik daudz stipri pozitivu 15
Cik daudz pozitivu
Cik daudz vaji pozitivu 11
Cik daudz saiknu kopa 32

Saiknu apmeéra ipatsvars 13,1%
Cieso saiknu Tpatsvars 6,1%
Vidéjo saiknu ipatsvars 2,5%
Vajo saiknu Tpatsvars 4,5%

OP bank-SWEDbank

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/21/20 Time: 18:45
Sample: 2009Q4 2014Q4

Lags: 2

Null Hypo Obs F-Statistic Prob.

D(SWE_C. 18 0.20894 3
D(OP_CA) does not ( 0.92504 E
Lags: 2

Null Hypo Obs F-Statistic Prob.

D(SWE_EI 18 1.67583 E
D(OP_EM) does not 0.35850 E
Lags: 2

Null Hypo Obs F-Statistic Prob.

D(SWE_LC 18 0.04683 3
D(OP_LOA) does nof 0.06456 E
Lags: 2

Null Hypo Obs F-Statistic Prob.

D(SWE_R' 18 014896
D(OP_ROA) does no 0.04230
SEB-Taripank
Pairwise Granger Causality Tests

Date: 03/21/20 Time: 18:59
Sample: 200904 201404

Lags: 2
Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(TAR_RC 18 0.20692 3

D(SEB_ROA) does nc 0.21003

Swedbank-Versobank

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/21/20 Time: 19:02
Sample: 200904 201404

Lags: 2

Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(VER_CZ 18 0.22193
D(SWE_CA) does no 1.33887

Lags: 2

Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(VER_EN 18 0.45824
D(SWE_EM) does nc 0.35873

Lags: 2

Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(VER_LC 18 0.97092

D(SWE_LOA) does n 0.87454
Lags: 2

Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(VER_RC 18 2.76555 0.0998
D(SWE_ROA) does n 0.02397

OP bank-Taripank
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/21/20 Time: 18:46
Sample: 200904 2014Q4

Lags: 2
Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(TAR_EN 18 0.82479
D(OP_EM) does not 2.20794 0.1494
Lags: 2

Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(TAR_RC 18 0.22133

D(OP_ROA) does no 2.31942 0.1376

SEB-Versobank

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/21/20 Time: 19:00
Sample: 200904 201404

Lags: 2
Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(VER_C/ 18 0.94642

D(SEB_CA) does not 1.90640

Lags: 2

Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(VER_RC 18 0.26577
D(SEB_ROA) does nc 1.24083

tekmé TAR

2010.-2014.9.

OP bank-Versobank
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/21/20 Time: 18:48
Sample: 2009Q4 2014Q4

Lags: 2
Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(OP_CA) 18 0.57992
OP vaji ietekme TAR  D(VER_CA) does not 0.94856
Lags: 2
Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(VER_EN 18 0.52238
D(OP_EM) does not 4.14509 10,0405 OP ietekmé VER.
Lags: 2
Null Hypo Obs F-Statistic Prob.

D(VER_LC 18 0.46633
D(OP_LOA) does nof 0.99883

Lags: 2
Null Hypo Obs F-Statistic Prob.

D(VER_RC 18 0.35528
D(OP_ROA) does no 1.12207

Taripank-Versobank

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/21/20 Time: 19:05
Sample: 200904 2014Q4
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs
D(VER_CASH) doe 18 0.05858
D(TAR_CASH) does not Grar 0.06014
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs
D(VER_EM) does 18 1.25630
D(TAR_EM) does not Grange 1.14100
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs
D(VER_ROA) does 18 1.20500
D(TAR_ROA) does not Grang 0.73250

148

F-Statistic Prob.

i

F-Statistic Prob.

i

F-Statistic Prob.

e



GrendZera célonsakaribas testu rezultati. Igaunija. 2014.-2018.g.

Bigbank-Citadele

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 12:07
Sample: 201304 201804

Lags: 2
Null Hypothesis:Obs _ F-Statistic Prob.
DICIT_CASH) do 18 1.94790
D(BIG_CASH) does not Gra 0.41771

Lags:2
Null Hypothesis:Obs  F-Statistic Prob.
D(CIT_EM) does. 18 1.34289 3

D(BIG_EM) does not Grang 0.40815

Lags: 2
Null Hypothesis: Obs
D(CIT_L0A) doe.
D(BIG L LOA)dnesanvan i 0.0402
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob.
D(CIT_ROA) doe 18 035381
D(BIG_ROA) does not Gran 1.44219

FS(ansnc Prob.

Lags: 2
Null Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob.
D(CIT_T1) does | 18 019969 3

DIBIG_T1) does not Grang 0.24794

Bigbank-LHV

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 14:26
Sample: 201304 201804

Lags: 2
Null HypcObs  F-Statistic Prob
D(BIG_LO 18 0.59603 0.5654

]

D(LHV_LOA) does nc 0.02484 09755

Bigbank-Versobank

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 14:41
Sample: 201304 201804

Lags: 2
Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(VER_C/ 14 1.83264 0.2149

D(BIG_CASH) does  0.46714 0.6412

Lags: 2
Null Hypa Obs F-Statistic Prob.

3
BiG ietekmé CIT

el

Bigbank-Coop

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 12:13
Sample: 201304 201804

Lags: 2
Null HypoObs  F-Statistic Prob.

ocooP_ 17 117792 03411

D(BIG_CASH) does  0.19469. 0.8256

Lags: 2

Null HypoObs  F-Statstc Prob.

DCOOP | 18 024850 07836

D(BIG_EM) does nof 2.801850.0973

Lags: 2

NuH Fypaoks sttt prob
182728 0.1998

D(ma oA dags né 03565 07278

Lags: 2

NullHypoObs  F-statistic Prob,

0(c00?. 17 125832 03191

D(BIG_T1) does not 0.79323 0.4747

Bigbank-OP bank
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 14:26
Sample: 201304 201804

Lags: 2
Null HypoObs  F-Statistic Prob.
D(OP_CA! 18 037262 0,691

D(BIG_CASH) does 1 0.60316 0.5617
Lags: 2

Null HypcObs  F-Statistic Prob
D(OP_EM 18 132933 02984
D(BIG_EM) does not 3.82909 0,093
Lags: 2

Null HypoObs  F-Statistic Prob.
D(OP_LO/ 18 094886 0.4124
D(BIG_LOA) does no 2.12062 0.1596
Lags: 2

Null HypoObs  F-Statistic Prob,
D(OP_RO 18 161143 02370
D(BIG_ROA) does nc 1.99826 01751
Lags: 2

Null HypoObs  F-Statistic Prob.
D(OP_T1) 18 027013 07675

D(BIG_T1) does not 0.01351 0.9866

D(VER_EN 14 121719 0.3405

D(BIG_EM) does nof 0.22825 0.8004

Lags: 2

Null HypoObs  F-Statistic Prob.

D(VER_LC 14 013785 0.8730 -
D(BIG_LOA) does nc 139648 0.2963

Lags: 2

Null HypoObs  F-Statistic Prob.

D(VER_RC 14 2.53033 0.1343 VERV:
D(BIG_ROA) does nc 0.20417 0.8150 | NEIGHERME
Lags: 2

Null HypoObs  F-Statistic Prob.

D(VER_T1 14 2.11913 01761

D(BIG_T1) does not 146512 0.2813

Citadele-Coop
Pairwise Granger Causality Tests

Date: 04/23/19 Time: 16:10

Sample: 201304 201804

Lags: 2

Null Hypothesis:Obs  F-Statistic Prob.
D(COOP_CASH) 17 115510 03477
D(CIT_CASH) does not Grai 0.158590.8551
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob.
D(COOP_EM) dc 18 316773 0.0757
D(CIT_EM) does not Grang 0.407920.6733
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob.
D(COOP_ROA) d 18 2.02529 01715
D(CIT_ROA) does not Gran 0.35348 0.7088
Lags: 2

o]

et}
3
E

Null Hypothesis:Obs  F-Statistic Prob.
D(COOP_T1) dot 17 1.29980 03083
D(CIT_T1) does not Grange 0.14278 0.8684

Citadele-OP bank
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 16:20
Sample: 201304 201804

Lags: 2
NullHypcObs  F-Statistic Prob.

p(IT_CA 18 0.12321 08851 3
D(OP_CASH) does i 1.36253 02903

Lags: 2

NullHypcObs  F-statistic Prob.

D(0P_EM 18 9.16962 (6,033 GPietekite Ciradeli
D(CIT_EM) does not 1.20054 03323 3
Lags: 2

NullHypcObs  F-Statistic Prob.

D(0P_LO) 18 165731 02285

D(CIT_LOA) does no 1.22936 0.3243
Lags: 2

Null HypcObs  F-Statistic Prob.
D(OP_RO 18 131593 0.3017
D(CIT_ROA) does no 0.15629  0.8569

]
]

Lags: 2
Null HypcObs  F-Statistic Prob.
D(oP_T1) 18 066404 05314

D(CIT_T1) does not  0.08063 0.9230

Coop-Danske
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 16:50
Sample: 201304 201804
Lags:2

Null Hypothesis:Obs _ F-Statistic Prob.
D(COOP_ROA] d 14 034184 07193
D(DAN_NPROF) does not G 0.79421 0.4812

fetekmé D(CIT_RO

Citadele-Danske
Pairwise Granger Causality Tests

Date: 04/23/19 Time: 16:13
Sample: 201304 201804

Lags: 2

NullHypoObs  F-statistic Prob,
o(crT_Lo. 14056955 0.5849
D(DAN_LOA) does n 114286 0.3612
Lags: 2

NullHypaObs  F-Statistic Prob,

14 055996 0.5899
D(DAN_NPROF) doe 0.61791 05605

Citadele-SEB.
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 16:23
Sample: 201304 201804

Bigbank-Danske
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 14:17
Sample: 201304 201804

Lags: 2
Null HypoObs  F-Statistic Prob.

-s D(BIG_LO 14 032016 07340
n(mm LOA) does n 063198 05536

NuH vanohs
16_RC 14 111100 0.3705
n(m\w NPROF) doe 163491 0.2479

F-Statistic Prob.

3
BIG ietekmé COOP

Bighank-SEB
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 14:29
Sample: 201304 201804

Lags: 2
Null HypeObs  F-Statistic Prob.
3 D(sEB_CA 18 2.40397 01293
3 D(BIG_CASH) does r 131919 0.3009
Lags: 2
Null HypaObs  F-Statistic Prob,
3 DISEB_EN 18 022579 0.8009
BlGietekmé OP  D(BIG_EM) does not 2.50810 [0,1124
Lags: 2
Null HypoObs  F-Statistic Prob.
3 D(BIG_RC 8 0.08597 09181
3 D(SEB_ROA) does ne 0.02214 0.9781

Lags: 2
Null Hypa Obs F-Statistic Prob.
DISEBTL 18 000255 0.9975
D(BIG_T1) does not 0.65214 0.5372

Citadele-Handelsbanken
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 16:14

Snmp\e 201304 201804

i vaubbs F-Statistic Prob.
3 D(CT_CA 18 059193 05675
D(HAN_CASH) does 0.32302 07296
Lags: 2
Null HypoObs  F-Statstic Prob.
DHANEl 18 055502 05871
D(CIT_EM) does not 1.37086 0.2883
Lags:2
Null HypoObs _ F-Statistic Prob.
o(Cr_to 18 2.08535 0.1639
D(HAN_LOA) does n 0.25779 0766
Lags: 2
NuH HypaObs  F-Statistic Prob.

AN_R 18 158937 02413
n(m ROA) does no 0.71822 05060

Citadele-SWEDbank
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 16:33
Sample: 201304 20184

[CEECR

BIG valiietekme SEB mms ROA) does nc 028451 0.7570
Lags: 2
Null Hypaohs F-Statistic Prob,
18 122372 03259
3 n(swzn CASH) doe 150576 0.2581
Lags: 2
Null HypoObs  F-Statistic Prob.
3 D(SWED_ 18 0.04266 09584
D(BIG_LOA) does nc 0.78197 0.4779
Lags: 2
Null HypaObs  F-Statistic Prob.
D(SWED_ 18 043753 06548

Bighank-Handelsbanken
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 14:18
Sample: 201304 201804

Lags: 2
Null Hypc Obs  F-Statistic Prob.

(HAN_C 18 0.01899 09812 3
D(BIG_CASH) does r 0.22441 0.8020 3
Lags: 2
Null Hypc Obs  F-Statistic Prob.

HAN_E 18 1.98794 01765

D(BIG_EM) does nof 0.25431 0.7792

Lags:2
Null HypcObs  F-Statistic Prob.

DIHAN_L 8 0.07403 0.9290 3
D(BIG_LOA) does nc 0.06854 0.9341 3
Lags: 2

Null Hypc Obs  F-Statistic Prob.

DIHAN_R 18 019101 08284 3

D(BIG_ROA) does nc 0.11262 0.8944

Bigbank-SWEDbank

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 04/23/19 Time: 14:34

Sample: 201304 201804

Lags: 2

Null HypoObs  F-Statistic Prob.
ietekmé BIG D(BIG_EN 18 1.09732 0.3628
D(SWE_EM) does nc 1.19057 0.3351
Lags: 2
Null HypuOhs

F-Statistic
8 0.33983

Prob.
0.7180

D(BIG_T1) does not 0.91909 0.4233

Citadele-InBank
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 16:18
Sample: 201304 201804

Lags: 2
NullHypcObs  F-Statistic Prob.
DINSRC 12 071372 05223

3
3

D(CIT_ROA) does nc 0.95672 0.4292

Citadele-Taripank
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 16:42
Sample: 201304 20184

Lags: 2 Lags: 2 Lags:2
Null HypcObs  F-Statistc Prob. NullHypcObs  F-Statistic Prob. NullHypcObs  F-Statistic Prob.

(C_cA 5 058388 0.5717 3 p(CIT_CA 18 036336 07022 3 D(TAR_Ct 18 0.79478 04725 3
D(SEB_CASH) does r 0.11553 0.8918 E D(SWED_CASH) doe 0.39214 0.6833 E D(CIT_CASH) does n 2.71624 0.1034  CIT ietekmé TAR
Lags: 2 Lags:2 Lags: 2
Null HypcObs  F-Statistic Prob. Null HypcObs  F-Statistic Prob. Null HypcObs  F-Statistic Prob.

D(SEB_EN 18 0.58105 0.5732 g D(SWED_ 18 3.87074 |0,0480/ Swedietekme CIT  D(CIT_EN 18 0.18801 0.8308

D(CIT_EM) does not 0.55461 0.5873 3 D(CIT_EM) does not 0.76900 0.4335 | EIEHERME mm EM) does no 0.22225 0.8037

Lags:2 Lags:2 5:2

Null HypcObs  F-Statistc Prob. Null HypcObs  F-Statistic Prob. 7] HypcObs F-Statistic Prob,

D(CIT_RO 18 026556 07708 3 DISWED_ 18 151562 02561 D(TAR_LC 18 1.27323 03126

D(SEB_ROA) does nc 107662 0.3693 3 D(CIT_LOA) does no 11712503406 D(CIT_LOA) does no 1.06827 03719

Lags:2 Lags: 2 Lags:2

Null HypeObs  F-Statistc Prob. NullHypcObs  F-Statistic Prob. NullHypcObs  F-Statistic Prob.

D(SEB_T1 18 071748 05063 3 D(SWED_ 8 057107 0.5785 D(TAR_RC 18 0.98057 0.4012

D(CIT _T1) does not (041941 06660 3 D(CIT_ROA) does nc 0.03670 09641 D(CIT_ROA) does nc 0.53112 06002 3
Lags: 2 Lags: 2
Null Hype Obs. F-Statistic Prob. Null Hype Obs. F-Statistic Prob.
D(SWED_ 18 2.27078 [0.1426 10 158372 0.2932 -

‘Coop-Handelsbanken
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 16:52
Samp\e 201304 201804

NuH vaaobs F-Statistic Prob.
DHAN_C. 17 0.15582 0.8574
D(COOP_CASH) doe 1.76096 0.2135
Lags: 2

Null HypoObs  F-Statistic Prob.
DIHAN_EI 18 1.06654 03725

D((OOV EM) does r 4.18098 [0.0396

i vaoobs F-Statistic Prob.
D(HAN R 020349 0.8184
D(COOP_ROA) does 295107 0.0878

D(CIT_T1) does not  0.77234 0.4820

Coop-InBank
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 16:54
Samp\e 201304 201804

ar vanohs -Statistc prob.
0(c00f 12 172038 02061
i, FoR doe ¢ 571502 S
Logs:2

(COOP jetekmé HAN

NEIETeKM:

COOP vidéjiietekm HAN

SWED vaij ietekme C D(TAR_T]

D(CIT_T1) does not  0.11660 0.8923

Coop-LHV.

INietekme COOP

149

Bigbank-InBank

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 04/23/19 Time: 14:24

Sample: 201304 201804

Lags:2

Null Hypothesis: F-statistic Prob.
D(BIG_ROA) does 12 1.06083 03959
D(INB_ROA) does not Grang 0.43004 0.6666

Obs

]

Bigbank-Taripank
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 14:37
Sample: 201304 201804

Lags:2
Muu HypoObs  F-Statistic Prob.
106994 0.3714 3
u(mz CASH)daesr 2.36605 (0.1329 TARVajiietekmé BIG
Lags: 2
Null HypoObs  F-Statistic Prob.
DITAR_EN 18 0.52475 06037 3
D(BIG_EM) does not 0.03617 0.9646 3
Lags:2
Null HypoObs  F-Statistic Prob.
DITAR_LC 18 0.01352 09866
D(BIG_LOA) does nc 019216 0.8275
Lags:2
Null HypoObs  F-Statisic Prob.
D(TAR_RC 18 143752 02729
D(BIG_ROA) does nc 1.20241 0.3318
Lags:2
Null HypoObs  F-Statistic Prob.
D(TAR_T1 10 3.04258 01366

D(BIG_T1) does not 0.08865 09166

Citadele-LHV
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 16:19

Sample: 201304 201804

Lags: 2

Null Hypothesis: F-statistic Prob.
D(CIT_LOA) does | 18 063063 05478
D(LHV_LOA) does not Grang 0.20270 0.8191

Obs

]

Citadele-Versobank
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 16:45
Sample: 201304 20184

Lags: 2

Null HypcObs  F-Statistic Prob.

DIVER_C 14 3.94560 00588  VER ietekme CIT
D(CIT_CASH) does n 0.13887 0.8722 3

Lags: 2

NullHypcObs  F-statistic Prob.

D(CIT_EV 14 3.24019 00871 CIT videjietekme VER

D(VER_EM) does no 10.4576 [0,0045 VR fetekmé CIT

Lags: 2
Null HypcObs  F-Statistic Prob.

DIVER_LC 14 130489 0.3180 3
D(CIT_LOA) does no 1.08694 03777 3

Lags:2

Null Hypc Obs F-Statistic Prob.

D(VER_RC 14 236565 0.1494  VER vaji ietekmé CIT
D(CIT_ROA) does nc 0.10527 0.9012  |ENEHBRNIE

Lags:2

Null HypcObs  F-Statistc Prob.

D(VER T1 14098945 0.4085

D(CIT_T1) does not 0.29429  0.7520

Coop-OP bank
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 16:56
Samp\e 201304 201804

NuH vamhm F-Statistic Prob.
D(COOP_CASH) d¢ 17 537708 [0.0245
D(OP_CASH) does not Grang 0.02336 09770

Obs

Lags: 2
Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(COOP_EM)doe 18 013555 0.8745
D(OP_EM) does not Granger 034036 0.7177
Lags: 2

Obs

Null vamhes\x Obs  F-statistic Prob.
D(OP_ROA) does 1 18 0.08071 0.9229
mcuop ROA) does not Gra 130504 0.3044
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob.

D(OP_T1) does no 17 0.04953 09519
D(COOP_T1) does not Grang 5.28378 [0.0226

COOP jetekme OP
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Coop-SEB

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 16:59
Sample: 201304 201804

Coop-SWEDbank

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 17:01
Sample: 201304 201804

Lags: 2 Lags: 2 Lags: 2

Null HypoObs  F-Statistic Prob. Null HypoObs  F-Statistic Prob. Null Hypo Obs
D(SEB_CA 17 052229 0.6060 D(COOP._ 17 067168 0.5290 3 D(COOP._
D(COOP_CASH) doe 0.17872 0.8385 3 D(SWED_CASH) doe 1.29532 0.3095 3

Lags: 2 Lags: 2 Lags: 2

Null HypoObs  F-Statistic Prob. Null HypoObs  F-Statistic Prob. Null Hypo Obs
D(SEB_EN 18 0.52315 0.6046 3 D(SWED_ 18 2.66201 [0.1074  SWED vaji ietekmeé C! D(COOP_
D(COOP_EM) does r 1.17941 03383 D(COOP_EM) does r 1.19010 0.3353 3

Lags: 2 Lags: 2 Lags: 2

Null HypoObs  F-Statistic Prob. Null HypoObs  F-Statistic Prob. Null Hypo Obs
D(SEB_RC 18 0.03216 0.9634 | NEIEHERME D(SWED_ 18 0.13677 0.8734 | NEIEHERME D(TAR_RC

D(COOP_ROA) does 3.87374 0.0479

COOP ietekmé SEB

Lags: 2 Lags: 2

Null Hypo Obs F-Statistic Prob. Null Hypo Ob:
D(SEB_T1, 17 067604 05270 d D(SWED_
D(COOP_T1) does ni 0.84996 0.4516 E D(COOP_T1)

Danske-Handelsbanken
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 20:18
Sample: 201304 201804

Lags: 2
Null Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob.
DIHAN_LOA) do 14 052031 06112
D(DAN_LOA) does not Grar 041306 _0.6736
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob
D(HAN_ROA) do 14 087604 0.4491
DIDAN_NPROF) does not G 0.51837 0.6122

Handelsbanken-InBank
Pairwise Granger Causality Tests

Date: 04/23/19 Time: 20:35

Sample: 201304 201804

Lags: 2

Null Hypothesis: Obs _ F-Statistic Prob,
DIHAN_ROA) do 12 131506 03272
D(INB_ROA) does not Gran 0.14480 0.8677

Danske-SWEDbank

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 20:23
Sample: 2013Q4 2018Q4

Lags: 2
Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(SWED_ 14 3.56338 0.0725

D(DAN_LOA) does n 0.13662 0.8741

Lags: 2
Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(SWED_ 14 0.07550 0.9279

D(DAN_NPROF) doe 1.43967 0.2868

Handelsbanken-Taripank
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 20:43
Sample: 2013Q4 2018Q4

Lags: 2

Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(HAN_C. 18 0.83602 0.4555
D(TAR_CASH) does r 0.06066 0.9414
Lags: 2

Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(TAR_EN 18 0.52034 0.6062

D(HAN_EM) does nc 3.16809 0.0757
Lags: 2

Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(HAN_L( 18 2.70950 0.1038
D(TAR_LOA) does nc 1.49430 0.2605
Lags: 2

Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(TAR_RC 18 1.23477 0.3229

D(HAN_ROA) does n 0.96458 0.4068

InBank-LHV.

nfa

LHV-OP bank
Pairwise Granger Causality Tests

Date: 04/23/19 Time: 21:01

Sample: 201304 201804

Lags: 2

Null Hypothesis:Obs  F-Statistic Prob.
D(OP_LOA) does 18 170181 02206
D(LHV_LOA) does not Gran 011779 0.8898

InBank-Versobank

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 20:56
Sample: 201304 2018Q4

Danske-InBank
Pairwise Granger Causality Test
Date: 04/23/19 Time: 2020
Sample: 201304 201804

Lags:2
Null HypoObs  F-Statistic
D(INB_RC 014507

D(DAN_NPROF) doe 0.64879

Handelsbanken-LHV.

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 04/23/19 Time: 2036
Sample: 201304 201804

Lags: 2
Null HypoObs _ F-Statistic
DHAN L 18 112549

D(LHV_LOA) does n¢ 7.58520

SWED vidéji ietekmé
E

E
E

HAN ietekmé TAR

HAN vaji ietekmé TAI

E
E

InBank-OP bank
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 2051
Sample: 201304 201804

Lags: 2 Lags: 2

Null HypoObs  F-Statistic Prob. Null HypoObs  F-Statistic Prob.

D(INB_RC 12 0.18870 0.8321 3 D(IN8_RC 12 0.16468 08514 3
D(OP_ROA) does no 0.715100.5217 D(SEB_ROA) does n¢ 1.05384 03980

Lags:2

LHV-SEB LHV-SWEDbank

Na Pairwise Granger Causality Tests

Lags: 2
Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(INB_RC 8 0.72091 0.5551

D(VER_ROA) does n( 1.55868 0.3434

D(COOP_ROA) does 2.21037 0.1492

Lags: 2
s F-Statistic Prob. Null Hypo Obs
17 0.76483 0.4863 | NENEHERM D(TAR_T1

does n( 2.57641 0.1172

Danske-LHV.

ts Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 2021
Sample: 201304 201804

Lags: 2
Prob. Null HypoObs  F-statistic Prob.
0.8707 D(DAN_L( 14 059606 0.5

05832

Handelsbanken-OP bank
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 2037
Sample: 201304 201804

D(LHV_LOA) does nc 0.00206 09979

713

g2
Prob. Null Hypo Obs. F-Statistic Prob.
o | OHAN.C 18 140794 02796
0.0066  LHVietekmé HAN  D(OP_CASH) does ni 0.78476 0.4767
L2
NullHypaObs F-Statisic Prob
D(HAN_EI 18 0.75329 0.4903
D(OP_EM) does not 2.00015 0.1748
g2
NullHypaObs F-statisic Prob
D(OP_LO/ 18 0.37136 0.6969
DIHAN_LOR) does n 0.55667 05862
Logs2
NullHypaObs F-Statisic Prob
D(OPRO. 18 187485 01526

D(HAN_ROA) does n 2.78905 0.0982

Danske-Taripank

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 20:25
Sample: 2013Q4 2018Q4

Lags: 2
Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(TAR_LC 14 0.38991 0.6880

D(DAN_LOA) does n 0.12756 0.8818
Lags: 2

Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(TAR_RC 14 1.08601 0.3780
D(DAN_NPROF) doe 1.02278 0.3979

Handelsbanken-Versobank
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 20:45
Sample: 2013Q4 2018Q4

Lags: 2
Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(VER_CA 14 2.21591 0.1650

D(HAN_CASH) does 1.07649 0.3809
Lags: 2

Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(HAN_EI 14 0.09621 0.9092
D(VER_EM) does no 1.66388 0.2427
Lags: 2

Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(HAN_L( 14 0.97805 0.4127
D(VER_LOA) does nc 4.85169 |0.0372
Lags: 2

Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(HAN_R! 14 0.29173 0.7538
D(VER_ROA) does n( 5.79049 [0.0242

InBank-SEB
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 20:52
Sample: 201304 201804

Date: 04/23/19 Time: 21:01
Sample: 201304 201804

Lags: 2
Null HypoObs  F-Statistic Prob.
D(LHV_LC 18 215929 01550

D(SWED_LOA) does 0.46328 0.6392

mom

HAN vide]i ietekme OP

E
E

Il

Coop-Taripank
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 17:03
Sample: 201304 201804

Gl

Gl

GG

E

F-Statistic Prob.
18 1.48780 0.2619
D(TAR_EM) does no 0.67802 0.5247

F-Statistic Prob.
18 0.54877 0.5905
COOP viji ietekmé R( D(COOP_ROA) does 1.84105 0.1977

F-Statistic Prob.
10 0.50878 0.6293
COOP vaji ietekmé S\ D(COOP_T1) does n« 0.20662 0.8199

F-Statistic Prob.
17 0.07576 0.9275
D(TAR_CASH) does r 1.23719 0.3247

E

E
E

Danske-OP bank
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 2022
Sample: 201304 201804

Lags: 2
NullHypcObs  F-Statistic Prob.
DANL 14 074686 05011

D(OP_LOA) does no! 0.14797 0.8645
Lags: 2

Null Hypc Obs  F-Statistic Prob.
D(OP_RO. 14 054607 05973
D(DAN_NPROF) doe 0.33411 0.7245

Handelsbanken-SEB.
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 20:39
Sample: 201304 201804

Lags: 2
NullHypcObs  F-statistic Prob.
D(HAN_C 18 030366 0.7432
D(SEB_CASH) does  0.03910 0.9618
Lags: 2

NullHypcObs  F-Statistic Prob,
D(SEBEN 18 101804 0.3884

D(HAN_EM) does nc 2.25309 [0,1445
Lags: 2
Null Hypc Obs  F-Statistic Prob.

D(SEB_RC 18 1.36364 02900
D(HAN_ROA) does  1.56766 0.2455

Danske-Versobank

3
HAN vajifetekmé SEE

Coop-Versobank

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 17:05
Sample: 201304 201804

Lags: 2

Null Hypo Obs F-Statistic Prob.

D(COOP_ 13 0.26134 0.7763
D(VER_CASH) does r 0.33590 0.7243
Lags: 2

Null Hypo Obs F-Statistic Prob.

D(VER_EN 14 0.66781 0.5365
D(COOP_EM) does r 0.08248 0.9215
Lags: 2

Null Hypo Obs F-Statistic Prob.

D(CoOP_ 14 0.62599 0.5565

D(VER_ROA) does ni 0.57223 0.5835
Lags: 2

Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(COOP_ 13 0.88626 0.4491
D(VER_T1) does not 0.20140 0.8216

Danske-SEB
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 20:23
Sample: 201304 201804

Lags: 2

Null Hypothests:
D(SEB_ROA) does
D(DAN_NPROF) does not Gr: 0.60568 05665

Obs  Fstatistic Prob.

Handelsbanken-SWEDbank
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 20:41
Sample: 201304 201804

Lags: 2

Null Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob.
3 DIHAN_CASH) dot 18 085068 04496
3 D(SWED_CASH) does not Gr: 2.91822 0.0898

Lags: 2

Null Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob.

D(SWED_EM) doe 18 2.22700 01473
D(HAN_EM) does not Grang: 0.04203 09590
Lags:2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(SWED_LOA) dot 18 0.96880 0.4053
D(HAN_LOA) does not Grang 1.35547 0.2920

Obs

Lags: 2

Null Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob.
D(SWED_ROA) do 18 0.25797 0.7765
D(HAN_ROA] does not Gran; 0.46619 0.6375

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 04/23/19 Time: 20:26

Sample: 2013Q4 2018Q4
Lags: 2

Null Hypo Obs
D(VER_LC

Lags: 2
Null Hypo Obs
D(VER_RC

VER ietekmé HAN

INEIETEKME

VER ietekmé HAN

150

InBank-SWEDbank
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 20:53
Sample: 201304 201804

Lags: 2
Null Hypc Obs  F-Statistic Prob.
DISWED_ 12 150415 02861

D(INB_ROA) does nc 0.02656 0.9739

LHV-Taripank
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 21:02
Sample: 201304 201804

Logs: 2
Null Hyp Obs  F-Statistic Prob.
DILHV_LC 18 0.40464 06753

D(TAR_LOA) does nc 4.51996 (010323

3
TAR letekme LHV

F-Statistic Prob.
14 0.05998 0.9422
D(DAN_LOA) does n 0.15177 0.8613

GG

F-Statistic Prob.
14 0.97483 0.4138
D(DAN_NPROF) doe 0.03864 0.9623

GG

InBank-Taripank

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 04/23/19 Time: 2055

Sample: 201304 201804

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(TAR_ROA) does 12 039136 0.6901
D(INB_ROA) does not Grang 0.21099 0.8148

Obs

LHV-Versobank

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 04/23/19 Time: 21:03

Sample: 201304 201804

Lags: 2

Null Hypothesis: F-statistic Prob.
D(LHV_LOA) does 14 037904 0.6949
D(VER_LOA) does not Grang 2.12671 0.1752

Obs

14 0.73835 0.5048

E

]

SWED vidéjiietekm.

SWED Vajl ietekme H
ii




GrendzZera célonsakaribas testu rezultati. Igaunija. 2014.-2018.g.

OP bank-SEB

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 04/23/19 Time: 21:04

Sample: 201304 201804

Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(SEB_CASH) dc 18 0.64415 0.5411
D(OP_CASH) does not Grar 1.74879 0.2125
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(SEB_EM) does 18 0.94510 0.4138
D(OP_EM) does not Grang, 0.33107 0.7240

Lags: 2
Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(SEB_ROA) dot 18 0.95126 0.4116
D(OP_ROA) does not Granj 0.27515 0.7638
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(OP_T1) does 1 18 0.50556 0.6146

D(SEB_T1) does not Grang: 0.76177 0.4866

SEB-SWEDbank

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 04/23/19 Time: 21:35

Sample: 2013Q4 2018Q4

Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(SWED_CASH) 18 0.47879 0.6300
D(SEB_CASH) does not Gra 3.37311 0.0661
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(SWED_EM) d¢ 18 0.96376 0.4071
D(SEB_EM) does not Grang 0.56620 0.5811
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(SWED_ROA) ¢ 18 0.18930 0.8298
D(SEB_ROA) does not Grar 0.20644 0.8161
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(SWED_T1) do. 18 0.40741 0.6736
D(SEB_T1) does not Grange 2.10159 0.1619

Swedbank-Taripank

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 04/23/19 Time: 21:43

Sample: 201304 201804

Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(TAR_CASH) dc 18 1.83995 0.1979
D(SWED_CASH) does not G 0.52837 0.6017
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(TAR_EM) doe! 18 0.74123 0.4956
D(SWED_EM) does not Grz 0.77885 0.4792
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(TAR_LOA) doe 18 0.28134 0.7593
D(SWED_LOA) does not Gr 2.27902 0.1418
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(SWED_ROA) ¢ 18 0.13701 0.8732
D(TAR_ROA) does not Grar 2.64704 0.1085
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(SWED_T1) do 10 0.76409 0.5134
D(TAR_T1) does not Grang 12.8913 0.0106

Taripank-Versobank

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 04/23/19 Time: 21:50

Sample: 2013Q4 2018Q4

Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(VER_CASH) dc 14 0.73215 0.5075
D(TAR_CASH) does not Gre 0.10609 0.9005
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(VER_EM) doe 14 1.60599 0.2533
D(TAR_EM) does not Gran; 4.42148 |0.0460.
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(VER_LOA) doe 14 1.66715 0.2421
D(TAR_LOA) does not Grar 0.17679 0.8408
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(VER_ROA) do¢ 14 0.79550 0.4807
D(TAR_ROA) does not Grar 0.03048 0.9701
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(TAR_T1) does 6 0.19635 0.8474
D(VER_T1) does not Grang' 1.64060 0.4833

OP bank-SWEDbank
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 21:06
Sample: 201304 201804

Lags: 2
Null Hypo Obs
D(SWED_

Lags: 2
Null Hypo Obs
D(SWED_

Lags: 2
Null Hypo Obs
D(SWED_

Lags: 2
Null Hypo Obs
D(SWED_

Lags: 2
Null Hypo Obs
D(SWED_

INEIETEKME

SEB ietekmé SWED

a0

GG

GG

Swed vaji ietekmé TA D(SWED_LOA) does 1.01517 0.4004

TAR vaji ietekmé SWI D(SWED_ROA) does 0.26274 0.7746

TAR ietekmé SWED  D(VER_T1) does not 1.27896 0.3244

M

E

F-Statistic Prob.

18 1.39477 0.2826
D(OP_CASH) does n( 0.86698 0.4432

F-Statistic Prob.

18 012358 0.8843 | ENGHERME
D(OP_EM) does not 3.87994 |0.0477.

OP ietekmé SWED

F-Statistic Prob.

18 2.35379 0.1342
D(OP_LOA) does no! 0.67896 0.5243

SWED

F-Statistic Prob.

18 0.75069 0.4914
D(OP_ROA) does no 0.01982 0.9804

F-Statistic Prob.

18 0.38124 0.6904
D(OP_T1) does not € 0.40850 0.6729

E
E

E

E

SEB-Taripank

i ietekmé O D(TAR_LC

OP bank-Taripank

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 21:09
Sample: 201304 201804

Lags: 2
Null Hypa Obs F-Statistic Prob.
D(TAR_C# 18 0.11872 0.8890
D(OP_CASH) does n 0.22008 0.8054
Lags: 2

Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(TAR_EN 18 137147 0.2881
D(OP_EM) does not 1.80926 0.2027
Lags: 2

Null Hypa Obs F-Statistic Prob.

18 0.50635 0.6141
D(OP_LOA) does nof 1.08298 03673

Lags: 2
Null Hypa Obs F-Statistic Prob.
D(TAR_RC 18 0.62484 0.5507
D(OP_ROA) does no 0.91944 0.4232
Lags: 2

Null Hypa Obs F-Statistic Prob.
D(TAR_T1 10 136093 0.3374

D(OP_T1) does not € 0.15250 0.8624

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 04/23/19 Time: 21:37
Sample: 2013Q4 2018Q4
Lags: 2

Null Hypo Obs
D(TAR_C£

Lags: 2
Null Hypo Obs
D(SEB_EN

Lags: 2
Null Hypo Obs
D(TAR_RC

Lags: 2
Null Hypo Obs
D(TAR_T1

F-Statistic Prob.
18 2.73767 0.1018
D(SEB_CASH) does r 0.67642 0.5255

TAR ietekmé SEB

Ineievekuie

F-Statistic Prob.
18 5.28024 0.0210
D(TAR_EM) does no 0.30817 0.7400

SEB ietekmé TAR

R

-E

E
SEB ietekmé TAR

F-Statistic Prob.
18 1.82456 0.2003
D(SEB_ROA) does nc 1.36827 0.2889

[l

F-Statistic Prob.
10 2.45313 0.1810
D(SEB_T1) does not 11.0696 |0.0146

Swedbank-Versobank
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 21:46

Sample: 2013Q4
Lags: 2

Null Hypo Obs
D(VER_CA
D(SWED_CASH)
Lags: 2

Null Hypo Obs
D(VER_EN

D(SWED_EM) does r 0.46218 0.6441

Lags: 2
Null Hypo Obs
D(VER_LC

Lags: 2
Null Hypo Obs
D(VER_RC

Lags: 2
Null Hypo Obs
D(SWED_

Cik daudz saiknu iespéjams
Cik daudz stipri pozitivu

Ci

TAR ietekmé VER

il

E
E

i

Saiknu apmeéra 1patsvars

201804

F-Statistic Prob.
14 0.03440 0.9663
doe 0.45596 0.6477

F-Statistic Prob.

14 9.52728 0.0060

F-Statistic Prob.
14 2.85922 0.1093

F-Statistic Prob.
14 2.41225 0.1449

F-Statistic Prob.
14 0.04024 0.9607

k daudz vid

CieSo saiknu ipatsvars
Vidéjo saiknu Tpatsvars
Vajo saiknu Tpatsvars

mi

[l

éji pozitivu
Cik daudz vaji pozitivu
Cik daudz saiknu kopa

OP bank-Versobank

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 21:11
Sample: 201304 201804

Lags: 2
Null Hypa Obs F-Statistic Prob.
-E D(VER_C# 14 2.16267 01710
3 D(OP_CASH) does n« 2.54254 01333
Lags: 2
Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
E D(VER_EN 14 0.36964 0.7010
E D(OP_EM) does not 4.57690 0.0425
Lags: 2
Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
E D(VER_LC 14 0.89988 0.4403
E D(OP_LOA) does not 2.66255 0.1235.
Lags: 2
Null Hypa Obs F-Statistic Prob.
E D(VER_RC 14 3.00419 0.1001
E D(OP_ROA) does no 0.15132 0.8617
Lags: 2
Null Hypa Obs F-Statistic Prob.
- D(OP_T1) 14 0.00054 0.9143

D(VER_T1) does not 0.39753 0.6832

SEB-Versobank

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/23/19 Time: 21:40
Sample: 2013Q4 2018Q4

Lags: 2
Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(VER_CA 14 1.55679 0.2626

D(SEB_CASH) does r 0.16741 0.8484
Lags: 2

Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(SEB_EN 14 4.17417 0.0522
D(VER_EM) does no' 0.31773 0.7356
Lags: 2

Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(VER_RC 14 3.86781 0.0613
D(SEB_ROA) does nc 0.11391 0.8936
Lags: 2

Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(VER_T1 14 1.66039 0.2433
D(SEB_T1) does not 0.31893 0.7348

i

VER ietekmé SWED

E

VER vaji ietekmé Swed

[l

[l

Kopa
382
21
13
21
55

14,4%
5,5%
3,4%
5,5%

3
OP vaji ietekmé Verso

OP ietekmé Verso

OP vaji ietekmé Verso

VER ietekmé OP

Gl

SEB vidéji ietekmé VER
E

VER vidéji ietekmé SEB

G

GG

151



Pielikums Nr.4

Veiktie aprekini un rezultati Lietuvas banku sektoram

Stacionaritates testu rezultati
2010.-2014.9.

31.12.2009.-31.12.2014. SIA_ROA SIA_EM SIA_LOA  SIA_LIQ SIA_CASH DAN_ROADAN_EM DAN_LOA DAN_UQ [BENIGESENseB_ROA sEB_EM sEB_loA  [EENGANSESENGH sc5_CAsH
NON-STATIONARY NON-ST2NON-STATIONARY

p value

lag lenght (max 4)
bw

p value

lag lenght (max 2)
[

swep_RoA  [SNEBNEN swe_LoA SWE_CA sweD_Lio  [ENENGRSHIN VIED_ROAMED_EM MED_LOA MED_CA MED_LIQ MED_CASUK ROA UK EM [ KEIGEINN Uk c~  |ERENGHN uk_casH
NON-STATIONARY NON-STATIONARY NON-STATIONARY  NON-STATIONARY

DNB_ROADNB_EM DNB_LOA DNB_CA  DNB_tiQ |BNENGESEEM cit_RoA Cit EM  Cit LOA CIT_CA  Cit_CASH
NON-STATIONARY

2014.-2018.9.

31.12.2013.-31.12.2018.  SIA_ROA SIA_EM SIA_LOA SIA_LIQ SIA_Cash CIT_ROA CIT_EM CIT_LOA CIT_LIQ DAN_nProf DAN_Assets DAN_ROADAN_EM DAN_LOA DAN_LIQ SEB_ROA SEB_EM SEB_LOA SEB_LIQ

p value

lag lenght (max 4) 4 4 2 [ 0 4 0 [ 0 3 0 4 0 1
ow 1.835967 1.775068  2.0657912.129730 1.884376 1.982144 1981994 1.853566 1.603640 2.017067 2.260067 2.012476

pvalue

lag lenght (max 2) 2 0 0 0 0 2 [) 0 2 2
ow 2.006661 1.835967 1.854370 2.0657912.129730 1.625948 1853566 1.929866 l0.977486 [1.654199 |

31.12.2013.-31.12.2018. SIA_Cash CIT_cash DAN_cash SEB_cash SWED_cash MED_cash

SWED_OSWED_EMSWEDLLOA 1 SWED_LICMED_ROAMED_EM IMEDILORT MED_LI.| g yalue _
oo ooos oo owss oo ogss  laglenght(maxd)

2 0 0 0 1 0 DW 2 250694 g 404201 1.391458
1.744640 2.007240 1.844577 1.997619 1.915802 2.028452 p value

o laglenght (max 2)

2568783 DWW _

152



GrendZera celonsakaribas testu rezultati.

Citadele-Danske
Pairwise Granger Causality Tests
Date:04/10/20 Time: 11:02
Sample: 200904 201404
Logs:2

Null Hypothesis: obs
D(CIT_EM) does not Granger (
DIDAN_EM) does not Granger Cause D(C Savie [aae
Lags:2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(CIT_LOA) does not Granger. 13 132402
DIDAN_LOA) does not Granger Cause D( 099635

o,

Lags:2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
DICIT_ROA) does not Granger 13 001699
DIDAN_ROA) does not Granger Cause DY 0.76417

Ukio-Danske

NA o datineparkiajas

Danske-DNB

pairwise Granger Causality Tests
Date:03/22/20 Time:

Simpl: 00504201404

Lags:

Null w;mhm F-Statistic Prob.
DIDNB_EM) does not Granger 3 002686 0.9736
DIDAN_EM) does not Granger Cause D(C 166051 0.2494

obs

Null Hypothesis: F-Statstic Prob.
D(DNB_UIQ) does not Granger 13 008717 0,974
DIDAN_LIQ) does not Granger Cause D(C 164219 0.2526.
Lags:2

Null Hypothesis: Obs  Fsttstic Prob.
D(DNB_LOA) does not Grange 13 004459 0.9566
DIDAN_LOA) does not Granger Cause D( 185354 0.2181
Lags:2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(DNB_ROA) does not Grange 13 451375 (010487,
DIDAN_ROA) does not Granger Cause D 4.81787 0,0423.

DNB-Medicinos

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 03/22/20 Time: 20:48

Sample: 200904 201404

Lags: 2

Null Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob.
D(MED_CA) does not Granger 18 0.02947 09710
D(DNB_CA) does not Granger Cause D(V 0.21680 0.8079
Lags: 2

Null Hypothesis F-Statistic Prob.
D(MED_EM) does not Grange! 18 0.53795 0.5964
D(DNB_EM) does not Granger Cause D(N 1.36900 0.2887

Obs

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(MED_LIQ) does not Grangel 18 1.31080 03030
D(DNB_LIQ) does not Granger Cause D(\ 1.07045 03712
Lags:
Nul Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(MED_LOA) does not Grange 18 2.86900 0.0929
D(DNB_LOA) does not Granger Cause D(l 3.62346 0.0561
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(MED_ROA) does ot Grang: 18 0.03798 09628
D(DNB_ROA) does not Granger Cause D( 1.28067 03107

Obs.

Obs.

Obs

BB Eigkime oAN
DAN etekme DNB.

Citadele-DNB
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/10/20 Time:

Samp\e 200904 201404

Lags:2
Nl Hypothesis:

Obs  F-Statstic Prob.
O(CIT_LOA) doesn 15 0.28852 3
D(DNB_LOA) does not Grang: 0.79034 3
Lags:2

Null Hypothesis: Obs  F-Statisic Prob.
D(CIT_ROA) does 15 1.21927

D(DNB_ROA) does not Grang 0.41121

Citadele-Swedbank

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 04/10/20 Time: 11:12

Sample: 200904 2014Q4

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(CIT_CA) does n( 8 4.50948 0.1247
D(SWED_CA) does not Grang 0.02145 0.9789
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(CIT_LOA) does 1 15 0.94320 0.4215
D(SWED_LOA) does not Grar 2.35179 0.1455
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(CIT_ROA) does 15 0.38669 0.6890
D(SWED_ROA) does not Gra 0.47433 0.6356

Obs

Obs

Obs

Ukio-DNB.
Pairwise Granger Causallty Tests
Date;03/22/20 Time: 18:09
Sample: 200904 201404

Lags: 2

s
DIDNB_CA) dos
muK ) doss notGranger s

b _lestatiic ook

T vamhesus
D(UK_EM) does nc
D(DNB_EM) does not Grange 3.65408 0.1251

Obs  Fstatstic Prob.
9 167821

Lags:2
Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(DNB_ROA) does 07619 600771
D(UK_ROA) does not Grange: 029010

obs
BiBieiekme Uk
3

Ukio-Swedbank

3
DN ajifetekme UK

Citadele-Medicinos. Citadele-seB
Pairwise Granger Causality Tests
Date:04/10/20 Time: 11:06
Sample: 200904 201404

Date:04/10/20 Time: 11:08
Sample: 200904 201404

Lags:2 Lags:2
Null HypothesiObs  F-Statistic Prob. Null Hypothesis: Obs

Pairwise Granger Causality Tests

F-Statistic Prob.

Lietuva. 2010.-2014.9.

Citadele-Sialius
Pairwise Granger Causality Tests
Date:04/10/20 Time: 11:10
Sample: 200904 201404

g2 G -
o eyt ottt b Nt st 2t Noll Hypothesis: Obs F-Sattc rob Nttt o i v
D(CIT_CA) does no. 8 0.59991 E DI(CIT_CA) doe. D(CIT_CASH) doe. 158 D(CIT_CASH) dc. 3616

DAN vidéji ietekmé C D(DNB_CA) does not Granger 0.60150 3 D(MED_CA) does not Grz 1 swox D(SEB_CASH) does not Grar 1.13750 D(SIA_CASH) does not Gra 0. SEOEE
Lags: 2 Lags: 2 Lags: 2 Lags: 2
NullHypothesis: Obs  FSatisic Prob Nt st Nt o s s Nl O S o
oINS e docs 15 06772 EENEERERN e o(c_casH) 4 653 00974 G videetekmé MI OICT W) docs | 15 298942 00960 CITidéfetekmé SE DICT_EW) doet 15 031089
XCI 2 oo o Grane] .04 QUSSR T DD, coch) doer e st ) dons o Gran ez RN o | £ o oG 016850

Lagsi2
Null Hypothesis Obs  F-Statistc Prob.

D(CIT_EM)doc 15 209613 D(CIT_LOA) does 15 0.15¢ DICIT_LOA) doe 15 054869 3
D(MED_EM) does not Gr: 1.71701 D(SEB_LOA) does not Grang 0.14523 D(SIA_LOA) does not Gran 97.8145 | SIA letekme CIT
gs: 2 Lags:

Null HypothesiObs _ F-Statstic Prob. Null Hypothesis: Obs F-Statstic Prob. Null Hypothesis Obs  F-Statistc Prob.

D(CIT_LOA) do 0.132a¢ D(CIT_ROA) does, 15 279216 01088 CiTaetekme SEB_ D(CIT_ROA) do 15 003382

B e

D(MED_LOA) does not G1 0.35405

Lagsi2
Null HypothesiObs _ F-Statistic Prob.

D(CIT_ROA) dc 15 029779 -
3

D(MED_ROA) does not G 0.66032
Citadele-Ukio
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/10/20 Time: 11:14
Sample: 200904 2014Q4

D(SEB_ROA) does not Gran 0.27280

D(SIA_ROA) does not Grar 1.42894

Obs F-Statistic Prob.
CIT vaji ietekmé SWEd D(CIT_CASH) does n: 6 11.6656 0.2027 E
E D(UK_CASH) does not Granger 0.28244 0.7994 E
Lags: 2
Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
INEIETEKM| D(CIT_EM) does not 6 46.2135 0.1035 fetekma UK
SWED va, D(UK_EM) does not Granger Cz 0.66205 0.6560 E
Lags: 2
Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
E D(CIT_ROA) does no 6 2.16601 0.4331 £
E D(UK_ROA) does not Granger ( 0.78153 0.6246 E
Ukio-Medicinos Uko-stB Uido-Siaius

Pairwise Granger Causality Tests
Date:03/22/20 Time: 18:10
Sample: 200904 201404

Pairwise Granger Causality Tests
Date:03/22/20 Time: 18:12
Sample: 200904 201404

ags: Lagsi2

Pairwise Granger Causality Tests
Date:03/22/20 Time: 18:13
Sample: 200904 201404

Lagsi2
Null HypothesiObs  F-Statstic Prob. Nl ypotres Ot ot o ot Obs Sttt o
DIUK_CA) 003125 D(SEB_CASH) dot D(UK_CASH) d

D(MED_CA) does not Grz 0.53380 3 D(UK_CASH) does not Gran; fie Dlsm A does e o

Lags:2 Lags:2

Rl oty St T T T o vaolhes\scbs F-Statistic Prob.
D(UK_CASH) D(SEB_EM) 160712 3 D(UK_EM) does. 9 106604

TR

nwsn casH) oo

Lags
ol Hypc\hes\ﬂbs Null Hypothesis: Obs

D(UK_EM) doe D(SEB_ROA) doe: 61820
D(MED_E EM)daesanr Gaosrr D(UK_ROA) does not Grang, 0.07609
Lags:2

Nl pothesiobs P Sutsic ot

D(MED_ROA) ¢

n(ux ROAdeesszu Gsssen

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/22/20 Time: 18:15

Sample: 2009Q4 2014Q4
Lags: 2

Null Hypothesis:
D(UK_CA) does nc
D(SWED_CA) does not G
Lags: 2

Null Hypothesis:
D(UK_ROA) does
D(SWED_ROA) does not

Obs

Obs

Danske-Medicinos.
P GrangerCousslty Tess
Date: 03/22/20 Time:

Sample: 200904 201404

F-Statistic Prob.
9 3.98180 0.1118
rang 1.10740

etek
E

UK vajii

F-Statistic Prob.

9 028051 | GHONMMNEIERN -

Gra 9.13785 |0.0322  SWED ietek

Danske-SEB
Pairwise Granger Causality Tests

Date:03/22/20 Time: 18:23
Sample: 200904 201404

DanskeSalius
Pairwise Granger Causality Tests
Date:03/22/20 Time: 18:2
Sample: 200904 201404

n(ux,zw s notGrangel 051700

F-Statistic Prob.

3
D(SIA_EM) does not Grang 49,5385 0.0015. . SIA letekme UK
o

Null Hypothesis Obs
D(SIA_ROA) dot 92
D(UK_ROA) does not Gran Soroe0

Fam

meé SWED

mé UK

Danske-Swedbank

Pairwise Granger Causality Tests

Dste-Co/2/20 Time: 1825
mple: 200904 201404

e s e e

e g obs |t e ool e ot o [F S o oo {Fmialn

Do et 53 e R 7 oo o e [ata VYT M A Do o] s s
OMED-ew) dos notGrange asoess 06157 NMNE St docs ot re 0034 02430 o) s norGrand 020723 838 e DlweD i doss non 014368 aseon
o oo o

T T o ot {Fats o e [obs—|F st et [l

D(MED_LIQ) does 13 1.29874 0.3248 3 D(SEB_LOA) dc 3 0.30081 0.748: D(DAN_UIQ) does 13 3.63880 0.0752  DAN vidéji ietekmé S D(SWED_LOA) ¢ 3 0.08555 0.9

;

D(DAN_LIQ) does not Grange 0.61807 0.5629
Lags:2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
DIDAN_LOA) does. 13 050307 05752
DIMED_LOA) does not Grang 0.87798 04521
Lags:2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(DAN_ROA) does. 3 050723 06203
D(MED_ROA) does not Grang 0.63613 0.5541

obs

obs

DNB-SEB
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/22/20 Time: 20:50
Sample: 200904 201404

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(SEB_EM) does n 18 223376 0.1466
D(DNB_EM) does not Grange 1.63227 0.2331

Obs

Lags: 2

Null Hypothesis F-Statistic Prob.
D(SEB_LOA) does 1 18 0.58948 05688
D(DNB_LOA) does not Grang: 0.02671 0.9737
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(SEB_ROA) does | 18 134242 0.2051
D(DNB_ROA) does not Grang 0.13779 0.8725

Obs

Obs

e
ey

MED vidgji ietekmé DNB
DNB vidéji ietekmé MED.

-i

D(DAN_LOA) does not Gr 235235 0.1572 DSIA_LIQ) does not Grange 0.844
Lags:2

Null Hypothesis: Obs _F-stat
DIDAN_LOA) doe. 13 Las4
D(SIA_LOA) does not Grang 0.229
Lags:2

Null Hypothesis: Obs
D(SIA_ROA) does,
D(DAN_ROA) does not Gran 0.997

Lags:2
Null HypothesiObs  F-Statistic Prob.
D(SEBROA) G 13 153927 02719

D(DAN_ROA) does not 61 153354 0.2730

F-stat
0.:

DNB-Sialius
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/22/20 Time: 20:51
Sample: 200904 201404

Lags: 2
Null HypothesiObs  F-Statistic Prob.
tekmé DNE D(SIA_EM) dot 18 039757 0.6798
‘E D(DNB_EM) does not Gre 0.18365 0.8344
Lags: 2
Null HypothesiObs  F-Statistic Prob.

D(SIA_LIQ) dot 18 0.09544 0.909
D(DNB_LIQ) does not Gre 0.393980.6822

Lags: 2

Null HypothesiObs F-Statistic Prob.
D(SIA_LOA) dc 18 0.62832 0.5489
D(DNB_LOA) does not Gr 0.11870 0.8890
Logs: 2

Null HypothesiObs F-Statistic Prob.
D(SIA_ROA) dc 18 0.28485 0.7567
D(DNB_ROA) does not Gi 3.02058 0.0837

-E

153

3726 0.9636

85 0.4545 3 D(DAN_LOA) does not Gra 012911 0.8807
istc Prob.
49 02892
12 0.8003

2
Null Hypothesis Obs _ F-Statistc Prob.

DIDAN_ROA) de 13 110623 03766
D(SWED_ROA) does not G 110465 0.3770

st Prob.

93 0.4103

DNB-Swedbank

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 03/22/20 Time: 20:53

Sample: 200904 201404

Lags: 2

Null Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob.
D(SWED_CA) doe 18 1.72014 02174
D(DNB_CA) does not Grang: 2.92010 0.0897
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob.
D(SWED_LIQ) dot 18 0.85935 0.4461
D(DNB_LIQ) does not Grang 0.46062 0.6408
Lags:2

Null Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob.
D(SWED_LOA) d 18 4.83074 [0,0270
D(DNB_LOA) does not Gran, 3.45920 0.0624
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(SWED_ROA) dc 18 1.78433 0.2067
D(DNB_ROA) does not Gran 1.93430 0.1839

DNB vidéji ietekmé SWED

-E

SWED ietekm DNB
DNB vidgjiietekmé SWED

[



GrendZera célonsakaribas testu rezultati. Lietuva. 2010.-2014.g.

Medicinos-SEB

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/22/20 Time: 20:57
Sample: 200904 201404

Medicinos-Sialius

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/22/20 Time: 20:59
Sample: 200904 201404

Medicinos-Swedbank

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/22/20 Time: 21:01
Sample: 200904 201404

Lags: 2 Lags: 2 Lags: 2
Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob. Null Hypothesis:  Obs F-Statistic Prob. Null HypothesiObs F-Statistic Prob.
D(SEB_CASH) does not Grange 18 0.68812 0.5199 D(SIA_CASH) does 18 1.49530 0.2603 D(SWED_CA) ¢ 18 2.46150 0.1240  SWED vaiji ietekmé MED

D(MED_CASH) does not Granger Cause [ 0.61593 0.5552

Lags: 2 Lags: 2 Lags: 2
Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob. Null Hypothesis: ~ Obs F-Statistic Prob. Null HypothesiObs F-Statistic Prob.
D(SEB_EM) does not Granger 18 0.69854 0.5150 D(SIA_EM) does nc 18 0.40596 0.6745 D(SWED_LIQ) 18 0.62269 0.5518

D(MED_EM) does not Granger Cause D(¢ 0.35259 0.7094
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(SEB_LOA) does not Granger 18 0.78200 0.4779
D(MED_LOA) does not Granger Cause D( 0.00622 0.9938

Obs

Lags: 2 Lags: 2 Lags: 2
Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob. Null Hypothesis:  Obs F-Statistic Prob. Null HypothesiObs F-Statistic Prob.
D(SEB_ROA) does not Granger 18 0.05569 0.9461 D(SIA_LOA) does n 18 0.13555 0.8745 3 D(SWED_ROA] 18 0.27689 0.7625

e

D(MED_CASH) does not Gran 0.67293 0.5271

D(MED_EM) does not Grange 0.07410 0.9290
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(SIA_LIQ) does n¢ 18 0.08601 0.9181
D(MED_LIQ) does not Grange 0.72724 0.5019

Obs

e

e

oo

D(MED_CA) does not Grz 0.25413 0.7794

D(MED_LIQ) does not Gr. 0.34856 0.7121
Lags: 2

Null HypothesiObs F-Statistic Prob.
D(SWED_LOA) 18 0.95156 0.4115
D(MED_LOA) does not Gi 0.74816 0.4926

e

D(MED_ROA) does not Granger Cause Di 0.20283 0.8190 D(MED_LOA) does not Grang 0.13910 0.8714

rm

D(MED_ROA) does not G 0.25554 0.7783

SEB-Sialius

Lags: 2

Null Hypothesis:
D(SIA_ROA) does

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 03/22/20

Time: 21:05

Sample: 200904 2014Q4

Lags: 2

Null Hypothesis:
D(SIA_CASH) does not Grange

Obs

F-Statistic Prob.
18 0.41567 0.6684

D(SEB_CASH) does not Granger Cause D( 0.07331 0.9297

Lags: 2

Null Hypothesis:
D(SIA_EM) does not Granger (

Obs

F-Statistic Prob.
18 0.65267 0.5369

D(SEB_EM) does not Granger Cause D(SI 0.04307 0.9580

Lags: 2

Null Hypothesis:
D(SIA_LOA) does not Granger

Obs

F-Statistic Prob.
18 2.07629 0.1650

D(SEB_LOA) does not Granger Cause D(S 0.36197 0.7031

Lags: 2

Null Hypothesis:
D(SIA_ROA) does not Granger

Obs

F-Statistic Prob.
18 0.27054 0.7672

D(SEB_ROA) does not Granger Cause D(S 1.41793 0.2773

SlAlius-Swedbank

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 03/22/20 Time: 21:08

Sample: 200904 2014Q4

Lags: 2

Null Hypothesis:

D(SWED_LIQ) does not Granger Cause |

Obs

Lags: 2
Null Hypothesis:
D(SWED_LOA) does not Granger Cause

Obs

Lags: 2
Null Hypothesis:
D(SWED_ROA) does not Granger Cause

Obs

18 2.50531 0.1201
D(SIA_LIQ) does not Granger Cause D(SWED_LIQ) 3.00245 0.0847

18 0.32506 0.7282
D(SIA_LOA) does not Granger Cause D(SWED_LO/ 0.29652 0.7483

18 1.05622 0.3758
D(SIA_ROA) does not Granger Cause D(SWED_RO. 0.21323 0.8107

F-Statistic Prob.

F-Statistic Prob.

m

Gl

F-Statistic Prob.

o

Obs

SWED vaji ietekmé SIA
SIA vidéji ietekmé SWED

18 1.72586 0.2164
D(MED_ROA) does not Grang 0.31593 0.7346

GG

F-Statistic Prob.

G

SEB-Swedbank
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 03/22/20 Time: 21:06
Sample: 200904 2014Q4

Lags: 2

Null Hypothesis:
D(SWED_LOA) doe

Obs

o

Lags: 2
Null Hypothesis:
D(SWED_ROA) do¢

Obs

o

GGl

Cik daudz saiknu iespéjams
Cik daudz stipri pozitivu
Cik daudz vid&ji pozitivu
Cik daudz vaji pozitivu
Cik daudz saiknu kopa

Saiknu apmeéra ipatsvars
Cieso saiknu 1patsvars
Vid&jo saiknu Tpatsvars
Vajo saiknu ipatsvars

F-Statistic Prob.
18 0.47425 0.6327
D(SEB_ROA) does not Grange 1.96989 0.1790

F-Statistic Prob.
18 0.38749 0.6863
D(SEB_LOA) does not Grange 0.03327 0.9674

E
E

Kopa
194
8
10
10
28

14,4%
4,1%
5,2%
5,2%

GrendZera célonsakaribas testu rezultati. Lietuva. 2014.-2018.g.

Staulia-Citadele

Pairwise Granger Causaity Tests

Date;04/20/19 Time: 2124

Sample: 201304 201804

Lagsi2

Null Hypothesis F-tatistc Prob.
D(CIT_ROA) does no 015230 08602 3
D(SIA_ROA) does not Granger (0.44496 06503 3

Lags:2

Null Hypothesis:  Obs _F-Statistc Prob.

D(CIT_EM)doesnot 18 027348 0.7650 3

DISIA_EM) does not Granger C 0.04747 09538 3
B2

Null Hypothesis: F-Statstc Prob.

D(CIT_LOA) does no 045072 0.6468

DISIA_LOA) does not Granger € 0.07563 09276

Lagsi2

Null Hypothesis: F-Statstc Prob.

D(SIA_UIQ)doesnot 14 020417 08190

D(CIT_UIQ) does not Granger C 0.03402 09667

Siaulla-Danske

Lags: 3

obs Null Hypothesis:

Lags: 2

Null Hypothesis:

obs

obs

Citadele-Danske

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 04/20/19 Time: 22:01

Sample: 201304 201804

Lags: 2

Null Hypothesis F-Statistic Prob.
D(DAN_NPROF) doe 14 030130 0.7470
D(CIT_ROA) does not Granger ( 0.85213 0.4582
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(CIT_LOA) does no 14 070117 05212
D(DAN_LOA) does not Granger 2.35316 01506

obs

obs

Danske ietekmé CIT

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/20/13 Time: 2131
‘Sample: 20134 201801

SiauliaSE8.

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/20/19 Time: 21:34
Sample: 201304 201804

Staulia-Swed
Pairwise Granger Causaity Tests
Date;04/20/19 Time: 21:56
Sample: 201304 201804

Siaulla-MED
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/20/19 Time: 21:58
Sample: 201304 201804

o
D(S1A_ROA) does not 61
DIDAN_NPROF) does not Granger 0.38462 0.7683

D(514_LOA) does not 6¢
D(DAN_LOA) does not Granger Car 0.08564 09187

Lags: 2
NullHypothesis:

DISIA_ROA) does no
Dises_F

F-tatistc Prob
011012 09510

obs

F-Statstc Prob.
18 042606 06619
| 268942 01053

Lags:2
NullHypothesis:
DISWED_ROA) doe

obs

F-statstc Prob.
17 130143 03078

:
)
]

3

Lags: 2
Null Hypothesis:
D(s€B_EM) does not

F-statistc prob.
14 100097 0.4050

obs

Logs: 2

F-statistc Prob.
18 017742 08394
D(SIA_EM) does not Granger C: 0.22200 0.8039

DisiA ¢

Lags:2
NullHypothesis:
DIsiA_LOA) does ne

obs

Lags:2

0.08551 0.9186

F-Statstc Prob.
041882 06671
DISWED_LOA) does not Grang 032975 07254

Lags: 2
Nl Hypothesis:
DIMED_ROA) does
D(51A_ROA) does not Granger (0.08794 09164
Lags: 2

Null Hypothesis: F-tatistc Prob.
DIMED_LOA) doesn 18 145809 0683
D(S51A_LOA) does not Granger (021022 08131
Lags: 2

Obs F-statstc prob.

obs.

i)
3

Null Hypothesis:

D(SEB_LOA) does no

Lags: 2

NullHypothesis:

D(5€B_UQ) does not

Citadele-SEB

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 04/20/19 Time: 22:04

sample: 201304 201804

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(SEB_ROA) does not Gi 18 036115 0.7036
D(CIT_ROA) does not Granger Cau 0.38497 0.6880
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(CIT_LOA) does not Gr 18 023937 0.7905
D(SEB_LOA) does not Granger Cau 0.23577 07933

Obs

obs

obs

obs

E

F-statstc prob.
18 108136 03678
DISIA_LOA) does not Granger C 051125 06113

F-Statstc Prob.
107900 05627
DISIA_UIQ) does not Granger C: 11,3783 0.2052

Null Hypothesis: _ Obs
DIsiA_UIQ) does not
DISWED_LIQ) does not Grange NA NA
Lags:2

Null Hypothesis: F-Statstc Prob.
DIsiA_EM) does not 004104 0,959
DISWED_EM) does not Grange 0.00238 09976

F-Statstc Prob.

[NEfETe-

=
3

=
3

0bs

e

Citadele-Swed

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 04/20/19 Time: 22:08

Sample: 201304 201804

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.

D(SWED_ROA) does 17 3.06722 0.0840

D(CIT_ROA) does not Granger C 0.16416 0.8505

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.

D(SWED_LOA) does 1 17 091563 0.4265

D(CIT_LOA) does not Granger C 1.46899 0.2687

Obs

obs

& D(MED_ROA) does

Null Hypothesis:  Obs _F.Statistic Prob.
D(MED_Uiq) does n¢ 081994 05030
D(51A_UIQ) does not Granger C 1.27465 03730
Lags:2

Null Hypothesis: F-Statistc Prob.
D(MED_EM)doesnc 18 028228 07585
DIS1A_EM) does not Granger C 0.287170.7550

obs

Citadele-MED

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/20/19 Time: 22:11
sample: 201304 201804

Lags: 2

Null Hypothesis:  Obs  F-Statistic Prob.
18 1.14858 0.3473
D(CIT_ROA) does not Granger 0.15690 0.8564
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(CIT_LOA) does nc 18 0.89197 0.4335
D(MED_LOA) does not Grange 0.46415 0.6387

Obs

Lags:2 Lags: 2 Lags: 2

Null Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob. Null Hypothesis: ~ Obs  F-Statistic Prob. Null Hypothesis:  Obs  F-Statistic Prob.

D(CIT_LIQ) does not Gra 2 NA D(CIT_LIQ) does not 2 NA D(CIT_EM) does no' 18 1.17916 03384 3
D(SEB_LIQ) does not Granger Caus NA NA D(SWED_LIQ) does not Granger NA NA D(MED_EM) does not Granger 0.02566 0.9747 3
Lags: 2 Lags: 2

Null Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob. Null Hypothesis: ~ Obs  F-Statistic Prob.

D(CIT_EM) does not Gra 18 2.99645 0.0851
D(SEB_EM) does not Granger Caus 0.62852 0.5488

CIT vidéji i

tekmeé SE

D(SWED_EM) does n 17 0.22060 0.8052
D(CIT_EM) does not Granger C: 1.08387 0.3692

154



GrendZera célonsakaribas testu rezultati. Lietuva. 2014.-2018.g.

Danske-SEB

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 04/20/19 Time: 22:17

sample: 201304 201804

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(SEB_ROA) does nc 14 054215 0.5994
D(DAN_NPROF) does not Gran; 0.05439 09474
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(SEB_LOA) does nc 14323174 0.0875
D(DAN_LOA) does not Granger 0.12193 0.8866

Obs

Obs

SEB-Swed

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 04/20/19 Time: 22:22

sSample: 201304 201804

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(SWED_ROA) does 17 064733 0.5408
D(SEB_ROA) does not Granger 0.23213 0.7963
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(SWED_LOA) does. 17 021335 08109
D(SEB_LOA) does not Granger ( 12.9598 00010

Obs

Obs

Lags: 2

Null Hypothesis:  Obs  F-Statistic Prob.
D(SWED_LIQ) does 1 2 NA
D(SEB_LIQ) does not Granger C NA NA
Lags: 2

Null Hypothesis:  Obs  F-Statistic Prob.

D(SWED_EM) does 1 17 023381 0.7950
D(SEB_EM) does not Granger C 0.15212 0.8605

SWED-MED
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/20/19 Time: 22:27
Sample: 2013Q4 201804

Lags: 2

Null Hypothesis:
D(MED_ROA) does r

Obs

Lags: 2
Null Hypothesis:
D(MED_LOA) does n

Obs

Lags: 2

Null Hypothesis:
D(SWED_LIQ) does r 2 NA
D(MED_LIQ) does not Granger NA
Lags: 2

Null Hypothesis:
D(MED_EM) does nc

Obs

Obs

-E

SEB vid

SEB ietekmé SWED

F-Statistic Prob.
17 1.55784 0.2503
D(SWED_ROA) does not Grang 1.95414 0.1842

F-Statistic Prob.
17 0.53624 0.5983
D(SWED_LOA) does not Grange 0.40210 0.6776

F-Statistic Prob.

NA
NA

F-Statistic Prob.
17 0.21415 0.8102

Danske-Swed

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 04/20/19 Time: 22:18

Sample: 201304 201804

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(SWED_ROA) does not 14325213 0.0865
D(DAN_NPROF) does not Granger ( 2.57918 01302
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
jetekmé D/ D(SWED_LOA) does not 14 6.97764 00148
D(DAN_LOA) does not Granger Cat 170060 0.2363

Obs

Obs

SEB-MED
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/20/19 Time: 22:25
Sample: 201304 201804

Lags: 2

Null Hypothesis: obs F-Statistic Prob.
3 D(MED_ROA) does not ¢ 18 037254 0.6961
3 D(SEB_ROA) does not Granger Cau 0.25473 0.7789

Lags:2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
3 D(SEB_LOA) does not Gr 18 0.88047 0.4379

D(MED_LOA) does not Granger Cai 0.51876 0.6071
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(MED_LIQ) does not 6 6 12.399 0.1969
D(SEB_LIQ) does not Granger Caus 79.6423 00790
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(MED_EM) does not 6 18 050343 0.5667
D(SEB_EM) does not Granger Caus 0.30405 0.7429

obs

obs

Cik daudz saiknu iespéjams
Cik daudz stipri pozitivu

Cik daudz vidéji pozitivu

Cik daudz vaji pozitivu

Cik daudz saiknu kopa

e

GO

Gl

SWED vidéji ietekmé D(MED_ROA) does n
DAN vaji ietekm SW D(DAN_NPROF) does not Grang 4.87057 0,0369

SWED fetekm:

Danske-MED
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/20/19 Time: 22:20
sample: 201304 201804

Lags: 2

Null Hypothesis:

Obs F-Statistic Prob,

14 5.02403 [0/0343 MED ietekmé DAN

DAN ietekmé MED

Lags: 2
Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
& DAN | D(DAN_LOA) does nc 14 0.13144 0.8785
D(MED_LOA) does not Granger 0.09361 0.9115

Obs

SEB vidéji ietekme MED

Saiknu apméra Tpatsvars
CieSo saiknu Tpatsvars
Vidéjo saiknu Tpatsvars

Kopa
88

w un

12

13,6%
4,5%
5,7%

-E Vajo saiknu 1patsvars 3,4%

D(SWED_EM) does not Grange 0.20946 0.8139

GrendZera célonsakaribas testu rezultati. Lietuva. 2014.-2018.9., izmantojot naudas raditaju

aT-0AN
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 12/08/19 Time: 11:29
Sample: 1/01/2014 12/31/2018
Lags: 2

Null Hypothesis:

D(DAN) does not Granger

Obs  F-statistic Prob.

DAN-MED
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 12/08/19 Time: 11:35
Sample: 1/01/2014 12/31/2018
Lags: 2

Null Hypothesis:

D(MED) does not Granger

Obs  F-Statistic Prob.

MED-SEB
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 12/08/19 Time: 11:37
Sample: 1/01/2014 12/31/2018
Lags: 2

Null Hypothesis:

D(5£8) does not Granger ¢

Obs  F-statistic Prob.

SEB-SIA

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 12/08/19 Time: 11:39

Sample: 1/01/2014 12/31/2018

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(SIA) does not Granger C 18 0.63016 0.5480
D(SEB) does not Granger Cause D(Sl/ 0.78506 0.4766

Obs

SIA-SWED

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 12/08/19 Time: 11:41

Sample: 1/01/2014 12/31/2018

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(SWED) does not Grange 18 0.47892 0.6300
D(SIA) does not Granger Cause D(SW 1.96681 0.1794

Obs

14 0.13552 08750
D(CIT) does not Granger Cause D(DA 2.27191 0.1589

14 0.11525 08924
D(DAN) does not Granger Cause D(\ 141112 0.2931

18 157069 02449
D(MED) does not Granger Cause D(S 1.44087 0.2721

aT-MED
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 12/08/19 Time: 11:31

Sample: 1/01/2014 12/31/2018,

aTses
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 12/08/19 Time: 11:32

Sample: 1/01/2014 12/31/2018

arsia
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 12/08/19 Time: 11:33

Sample: 1/01/2014 12/31/2018

Lags: 2 Lags: 2 Lags:2

Null HypcObs  F-Statistc Prob, Null HypaObs  F-Statistc Prob, Null HypaObs  F-Statstc Prob,
D(MED) d 18 0.32428 07286  |ENEHERMIE D(SEB) de 18 236171 04334 SEBVajiietekmé CIT D(SIA) do 18 042966 0.6596
D(CIT) does not Gral 2.67310 [0.1066 CIT vaji ietekmé MEC D(CIT) does not Gra 0.90983 0.4268 | NSIEHERME D(CIT) does not Gral 1.50758 0.2577

DAN-SEB.
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 12/08/19 Time: 11:35

Sample: 1/01/2014 12/31/2018,

DAN-SIA
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 12/08/19 Time: 11:36

Sample: 1/01/2014 12/31/2018

DAN-SWED
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 12/08/19 Time: 11:36

Sample: 1/01/2014 12/31/2018

Lags: 2 Lags: 2 Lags: 2
Null HypcObs  F-Statistic Prob. Null HypoObs  F-Statistic Prob. Null HypoObs  F-Statistic Prob.
D(DAN) d 14 146889 02805 D(s1A) do 14 009927 0.9065 D(SWED) 14 032157 07330

D(SEB) does not Gra 0.90246 0.4393

MED-SIA
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 12/08/19 Time: 11:38

Sample: 1/01/2014 12/31/2018

MED-SWED
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 12/08/19 Time: 11:38

Sample: 1/01/2014 12/31/2018

Lags: 2 Lags: 2
Null HypeObs  F-Statistic Prob. Null HypaObs  F-Statistic Prob.
D(SIA) do 18 0.45082 0.6467 D(SWED) 18 038652 0.6870

DIMED) does not Gr 0.17014 0.8454

SEB-SWED

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 12/08/19 Time: 11:40
Sample: 1/01/2014 12/31/2018

Lags:
Null HypoObs  F-Statistic Prob
D(SWED) 18 0.06692 0.9356 | NEIGHERM

D(SEB) does not Gra 2.74694 0.1011  SEB vaji ietekmé SWED

155

D(DAN) does not Gr 0.90422 0.4387

DIMED) does not Gr 1.45800 0.2684

D(DAN) does not Gr. 0.66332 05386

Cik daudz saiknu iespéjams
Cik daudz stipri pozitivu
Cik daudz vidéji pozitivu
Cik daudz vaji pozitivu
Cik daudz saiknu kopa

Saiknu apméra ipatsvars
CieSo saiknu Tpatsvars
Vidéjo saiknu ipatsvars
Vajo saiknu ipatsvars

arswep
Pairwise Granger Causality Tests

Date: 12/08/19 Time: 11:34

Sample: 1/01/2014 12/31/2018

Lags: 2

Null HypoObs  F-Statistic Prob.
D(SWED) 18 0.04653 09547
D(CIT) does not Grai 0.81273 0.4650

Kopa
30

w w o o

10,0%
0,0%
0,0%

10,0%

e

g



Pielikums Nr.5

Veiktie aprekini un rezultati Somijas banku sektoram

Stacionaritates testi

NARA

31.12.2013.-31.12.2018. OP_ROA OP_EM OP_LOA  OP_LCR OP_CET1  HAN_ROZ HAN_EM HAN_LOA  HAN_LCR -NOR_ROA NOR_EM NOR_LOA NOR_LCR-

p value GEGH 00001 00012 00387  o,0000 NOM06E 0,003 NONASE  o,0000 MOEEGE o0003MBEEE 00040  0,0000 IINGHEAS

lag lenght (max 4) 4 0 0 2 0 4 2 B 0 0 0 3 0 0 0

bw 10031 888 20453 21438 2,107¢ | SECCCHINCISOMMNGees 2002 EEEA 19933 18679 20079 2,0141 NGO

p value 0,0000 0,0019 0,0002 0,0009

lag lenght (max 2) 0 1 0 2

bW | 07912 1,8116 2,1141 | 12,3805

DAN_ROADAN_EM DAN_LOA DAN_LCR DAN_CETIALA_ROA ALA_EM ALA_LOA ALA LCR ALA_CET1AK ROA AK_EM AK LOA AK_CET1

IONARA ONARA
0,0000 0,0001 0,0104 0,0000 0,0001 0,0409 0,0000 0,0039 0,0002 0,0002 0,0022 0,0001 0,0001 0,0043

0 2 0 0 2 2 0 0 0 0 1 0 0 0

2,015 [E0E 1,994 CAZINIEE00  2136c B8 1507 2054 ESE  1ssvsBEE 19985 1,9525

GrendZera célonsakaribas testu rezultati. Somija. 2014.-2018.g.

OP-Handelsbanken
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 02/13/21 Time: 12:00
Sample: 201304 2018Q4

Null Hypothesis: Obs  F-statistic Prob.
D(HAN_ROA) does not Gra 18 2.47226 (04230
D(0P_ROA) does not Granger Cause [ 2.88663 00918
Logs: 2

Null Hypothesis: Obs Fstatistic Prob.
D(HAN_LOA) does not Grat 18 080572 0.4679
D(OP_LOA) does not Granger Cause £ 1.51014 0.2572
Logs: 2

Null Hypothesis: Obs  Fstatistc Prob.
D(HAN_LCR) does not Grar 11 638880 (010326
D(OP_LCR) does not Granger Cause D 018802 0,833

Null Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob.
D(HAN_EM) does not Gran 18 289031 0.0915
D(OP_EM) does not Granger Cause D! 0.03868 0.9622

Handelsbanken-Nordea

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 02/13/21 Time: 12:19

Sample: 201304 201804

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(NOR_ROA) does not Gra 18 0.30208 0.7443
D(HAN_ROA) does not Granger Cause 1.75305 0.2118
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(NOR_LOA) does not Grai 18 0.17254 0.8434
D(HAN_LOA) does not Granger Cause 0.44012 0.6532
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(NOR_LCR) does not Grar 18 0.25440 0.7792
D(HAN_LCR) does not Granger Cause 1.18514 03367
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(NOR_EM) does not Gran 18 1.42976 0.2746
D(HAN_EM) does not Granger Cause  4.62906 [0,0303

Obs

Obs

Obs

Obs

Nordea-Danske

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 02/13/21 Time: 12:28
Sample: 2013Q4 201804
Lags: 2

Null Hypothesis:
D(DAN_ROA) does not Gra

Obs

Lags: 2
Null Hypothesis:
D(DAN_LOA) does not Grat

Obs

Lags: 2
Null Hypothesis:
D(DAN_LCR) does not Grar

Obs

Lags: 2
Null Hypothesis:
D(DAN_EM) does not Gran

Obs

OP-Nordea
Pairwise Granger Causality Tests

OP-Danske

OP-Alandsbanken

OP-Aktia

HAN vaj ietekmé O
OP vidéi ietekmé HAN

HAN fetekmé O

HAN vidajietekmé OP

Date: 02/13/21 Time: 12:05
Sample: 201304 2018Q4

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 02/13/21 Time: 12:08
sample: 201304 201804

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 02/13/21 Time: 12:11
Sample: 201304 20180

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 02/13/21 Time: 12:14
Sample: 201304 201804

Lags: 2 Lags:2 Lags:2 Lags:2
Null HypoObs  F-Statistic Prob. Null HypcObs  F-Statistic Prob. Null HypoObs  F-Statistic Prob. Null HypcObs _ F-Statistic Prob.
DINOR_R( 18 017937 08378 DIDAN_R 18 2.71830 01032 DANVAjiletekme OP D(ALA_RC 18 136347 02900 DIAK RO, 18 3.69677 00536

D(OP_ROA) does no 0.37728 0.6930

D(OP_ROA) does o 231760 01378

Lags: 2 Lags:2
Null HypaObs  F-Statistic Prob. Null HypcObs  F-Statistic Prob.
D(NOR_L 18 144227 02718 3 DIDAN_L 18 116813 0.3415
D(0P_LOA) does no* 0.35967 0.7046 3 D(OP_LOA) does no! 0.97393 0.4035
Lags: 2 Lags: 2
NullHypoObs  F-Statistic Prob, NullHypcObs  F-Statistic Prob.
D(NOR_LC 11 0.15802 08573 3 DIDAN_L 11 097749 0.4291
D(OP_LCR) does not 0.59162 0.5828 3 DIOP_LCR) does not 0.98667 0.4261
Logs: 2
Null HypaObs  F-Statistic Prob, Null HypcObs  F-Statistic Prob.
D(NOR £l 18 0.13350 0.8762 3 DIDAN_E 18 059504 0.5659
D(0P_EM) does not 0.93449 04176 3 D(OP_EM) does not 0.21942 0.8059
Lags: 2
Null HypcObs  F-Statstic Prob.
D(OP_CE| 18 033280 0.7228

D(DAN_CET1) does ( 0.86181 0.4452

OPajiletekmé DAN D(OP_ROA) does no 6.54149 [0.0108 OP ietekme Ala

D(OP_ROA) does no 023078 07971

Lags: 2 Lags:2
Null HypoObs  F-Statstic Prob. NullHypeObs _ F-Statistic Prob,
DALALC 1803079 0.7402 DAKCLOF 18 041201 06707

DIOP_LOA) does nof 0.08169 0.9220

D(OP_LOA) does nof 0.15618 08570

Null HypoObs  F-Statistic Prob.

D(ALA_LC 11 111470 03876

D(OP_LCR) does not 111102 0.3886

Lags:2 Lags:2

Null HypoObs  F-Statistic Prob. NullHypcObs  F-Statistic Prob.

D(ALA_EN 18 021128 08123 D(AK_EM 18 3.20779 0.0737

D(0P_EM) does not 143420 0.2736 D(0P_EM) does not 0.64754 0.5394

Lags:2 Lags:2

NullHypoObs  F-Statitic Prob. NullHypcObs  F-Statistic Prob.

D(ALA_CE 18 034786 07126 [ ENENERMISIN D(AK_CET 18 032476 0.7284 3

D(OP_CET1) does nc 2.58686 (01133 OPvajlietekme ALA

D(OP_CET1) does nc 9.43580 [0,0028)

OPetekme AK

Handelsbanken-Danske
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 02/13/21 Time: 12:22
Sample: 201304 201804

Handelsbanken-Alandsbanken
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 02/13/21 Time: 12:24
Sample: 201304 201804

Handelsbanken-Aktia
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 02/13/21 Time: 12:26
Sample: 201304 201804

HAN ietekme NOR

F-Statistic Prob.
18 0.54049 0.5950
D(NOR_ROA) does not Granger Cause 0.82135 0.4614

F-Statistic Prob.
18 0.18076 0.8367
D(NOR_LOA) does not Granger Cause 0.11583 0.8915

F-Statistic Prob.
18 8.01008 0.0054
D(NOR_LCR) does not Granger Cause 1.01395 0.3898

F-Statistic Prob.
18 0.96640 0.4062
D(NOR_EM) does not Granger Cause 2.87377 0.0926

D(HAN_EM) does nc 0.61224 0.5571

e

Nordea-Alandsbanken
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 02/13/21 Time: 12:31
Sample: 201304 2018Q4

NOR vidé&ji ietekmé& DAN D(NOR_EM) does nc 4.81877 0.0272

156

D(HAN_EM) does nc 0.67262 0.5273

Nordea-Aktia

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 02/13/21 Time: 12:34
Sample: 201304 2018Q4

NOR ietekmé ALA

Lags: 2 Lags: 2 Lags: 2
Null Hypo Obs F-Statistic Prob. Null Hypo Obs F-Statistic Prob. Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(DAN_R 18 0.74336 0.4947 3 D(ALA_RC 18 0.17891 0.8382 3 D(AK_RO/ 18 131048 0.3031
D(HAN_ROA) does n 1.14933 0.3470 3 D(HAN_ROA) does r 0.76598 0.4848 3 D(HAN_ROA) does r 0.03268 0.9679
Lags: 2 Lags: 2 Lags: 2
Null HypoObs  F-Statistic Prob. Null HypoObs  F-Statistic Prob. Null HypoObs  F-Statistic Prob.
- D(DAN_L( 18 1.48887 0.2617 -E D(ALA_LC 18 197174 0.1787 -E D(AK_LOZ 18 043180 0.6583 |EIETERMIEENN
D(HAN_LOA) does n 0.13739 0.8729 3 D(HAN_LOA) does n 1.58501 0.2421 3 D(HAN_LOA) does n 7.01236 [010086 HAN ietekmé AK'
Lags: 2 Lags: 2 Lags: 2
Null HypoObs  F-Statistic Prob. Null HypoObs  F-Statistic Prob. Null HypoObs  F-Statistic Prob.
- D(DAN_L( 18 2.62442 01103 DANvaji ietekmé HA D(ALA_LC 18 1.08972 0.3651 -E D(AK_EM 18 0.89508 0.4323
D(HAN_LCR) does n¢ 3.26006 0.0712  HAN vidgjiietekm D D(HAN_LCR) does ni 0.15717 0.8562 3 D(HAN_EM) does nc 1.38776 02843
Lags: 2 Lags: 2
Null HypoObs  F-Statistic Prob. Null HypoObs  F-Statistic Prob.
[NEIETEKME | D(DAN_EI 18 149773 0.2598 D(ALA_EN 18 036420 0.7016 -

AK ietekmé NOR

AK ietekmé NOR

18 1.34906 0.2035 | NEIEHERME

NOR ietekmé AK

Lags: 2 Lags: 2

Null Hypo Obs F-Statistic Prob. Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(ALA_RC 18 0.25854 0.7761 E D(AK_RO/ 18 5.02050 0/0242
D(NOR_ROA) does r 1.19609 0.3336 3 D(NOR_ROA) does n 1.61003 0.2373
Lags: 2 Lags: 2
Null Hypo Obs F-Statistic Prob. Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(ALA_LC 18 0.58428 0.5715 E D(AK_LO# 18 12.9579 0/0008
D(NOR_LOA) does n 0.35777 0.7059 £ D(NOR_LOA) does n 0.43341 0.6573 | NEIEHERME
Lags: 2 Lags: 2
Null HypoObs F-Statistic Prob. Null Hypo Obs F-Statistic Prob.

DAN ietekmé NOR D(ALA_LC 18 2.55186 [0.1162  ALA vaijiietekmé NOF D(AK_EM

INEIETEKME | D(NOR_LCR) does n( 0.41771 0.6671 E D(NOR_EM) does nc 5.04416 |0,0239
Lags: 2
Null HypoObs F-Statistic Prob.

NEIETEKME D(ALA_EN 18 1.28153 0.3105 E



GrendZera célonsakaribas testu rezultati. Somija. 2014.-2018.g.

Danske-Alandsbanken

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 02/13/21 Time: 12:40

Sample: 2013Q4 201804

Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(ALA_ROA) does not Grar 18 0.25517 0.7786
D(DAN_ROA) does not Granger Cause 0.91453 0.4250
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(ALA_LOA) does not Gran 18 1.54760 0.2495
D(DAN_LOA) does not Granger Cause 1.04693 0.3788
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(ALA_LCR) does not Gran 18 0.32853 0.7258
D(DAN_LCR) does not Granger Cause 1.58828 0.2415
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(ALA_EM) does not Grang 18 1.13279 0.3520
D(DAN_EM) does not Granger Cause 3.48954 0.0612
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(ALA_CET1) does not Gral 18 0.98748 0.3988
D(DAN_CET1) does not Granger Caust 0.20294 0.8189

Danske-Aktia

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 02/13/21 Time: 12:42
Sample: 2013Q4 201804

Lags: 2
Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(AK_RO/ 18 0.05346 0.9481
D(DAN_ROA) does n 0.46438 0.6386
Lags: 2
Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(AK_LO# 18 0.28873 0.7539
D(DAN_LOA) does n 0.04128 0.9597
Lags: 2
Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
D(AK_EM 18 1.30601 0.3042
D(DAN_EM) does nc 2.59177 01129
Lags: 2
Null Hypo Obs F-Statistic Prob.
[NEIETEKME | D(AK_CET 18 1.54236 0.2506

DAN vidéji ietekmé& ALA  D(DAN_CET1) does 1 0.19478 0.8254

Kopa
Cik daudz saiknu iespéjams 122
Cik daudz stipri pozitivu 11
Cik daudz vidgji pozitivu 8
Cik daudz vaji pozitivu 7

Cik daudz saiknu kopa 26

Saiknu apméra ipatsvars
CieSo saiknu Tpatsvars
Vidéjo saiknu Tpatsvars
Vajo saiknu Tpatsvars

21,3%
9,0%
6,6%
5,7%

157

DAN vaji ietekmé AK

o

GO

E

GO

Alandsbanken-Aktia

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 02/13/21 Time: 12:45

Sample: 2013Q4 201804

Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(AK_ROA) does not Grang 18 5.57009 0.0179
D(ALA_ROA) does not Granger Cause 1.80572 0.2032
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(AK_LOA) does not Grang 18 2.07418 0.1653
D(ALA_LOA) does not Granger Cause 1.08178 0.3676
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(AK_EM) does not Grange 18 0.82307 0.4607
D(ALA_EM) does not Granger Cause [ 3.27787 0.0704
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(AK_CET1) does not Gran; 18 1.22879 0.3245
D(ALA_CET1) does not Granger Cause 0.72732 0.5019

AK ietekmé AL

ALA vidéji ietekmé AK



Pielikums Nr.6

Veiktie aprékini un rezultati Baltijas regionalitates aspekta parbaudei 2014.-2018.g.

31.12.2013.-31.12.2018. E_SWED_ROA E_SWED_LOA E_SWED_CASHE_SWED_EM E_SWED_T1

p value

lag lenght (max 4)

DW

p value 0,00
lag lenght (max 2) 2
DW 1,30

LV_SWED_ROA LV_SWED_LOA

0,00 0,00
0 3
2,01 [INEEG
0,00

0

1,82

LT_SWED_ROA LT_SWED_LOA LT_SWED_CASH LT_SWED_EM LT_SWED_CA

0,00 0,00
2 0
[ 1,84

0,00
0
23

0,00

2

1,39

Stacionaritates testi

0,00 0,00 0,00

0 0 0

2,21 2,00 2,04
LV_SWED_CA

LV_SWED_CASH LV_SWED_EM

0,02 0,00
0 0
1,91 1,97

0,01 0,01
0 0,00
2,01 2,03

LT_SEB_ROA LT_SEB_LOA

ars

E_SEB_ROE_SEB_LO,E_SEB_CAE_SEB_ENE_SEB_T1

0,00 0,00 0,00 0,00 0,01
1 2 0 1 3
1,63 2,23 [
0,00

0

2,21

0,00

[
2,20
0,03
0
2,04

2
2

LT_SEB_CASH LT_SEB_EM

LV_SEB_ROA LV_SEB_LOA LV_SEB_CASH LV_SEB_EM LV_SEB_CA

0,01
0
1,94
LT_SEB_CA
0,00 0,03
0 0
2,01 2,25

GrendZera célonsakaribas testu rezultati. Baltijas regionalitates aspekta parbaudei.

EE_SWED-LV_SWED

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 02/14/21 Time: 13:29

Sample: 2013Q4 201804

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(E_SWED_ROA) does not 18 0.04762 0.9537
D(LV_SWED_ROA) does not Granger ( 0.02239 0.9779
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(E_SWED_LOA) does not 18 070595 0.5116
D(LV_SWED_LOA) does not Granger C 0.32698 0.7269
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(E_SWED_EM) does not 18 0.44525 0.6501
D(LV_SWED_EM) does not Granger C: 0.21797 0.8070
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(E_SWED_CASH) does nc 18 1.66358 0.2274
D(LV_SWED_CASH) does not Granger 0.89434 0.4326
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(E_SWED_T1) does not ¢ 18 0.10300 0.9029
D(LV_SWED_CA) does not Granger Ca 0.01690 0.9833

Obs

Obs

Obs

Obs

Obs

EE_SEB-LV_SEB

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 02/14/21 Time: 14:28

Sample: 201304 201804

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(E_SEB_ROA) does not G 18 132104 0.3004
D(LV_SEB_ROA) does not Granger Cat 1.98454 0.1770
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(LV_SEB_EM) does not G 18 0.62055 0.5528
D(E_SEB_EM) does not Granger Caus¢ 0.57142 0.5783
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(LV_SEB_CASH) does not 18 0.13390 0.8759
D(E_SEB_CASH) does not Granger Cat 1.80175 0.2039
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(LV_SEB_CA) does not Gt 18 0.67042 0.5283
D(E_SEB_T1) does not Granger Cause 0.79959 0.4704

Obs
Obs
Obs

Obs

Cik daudz saiknu iespéjams
Cik daudz stipri pozitivu
Cik daudz vidéji pozitivu
Cik daudz vaji pozitivu
Cik daudz saiknu kopa

Saiknu apmeéra ipatsvars
CieSo saiknu Tpatsvars
Vidéjo saiknu ipatsvars
Vajo saiknu Tpatsvars

E

SWED

30

W = ON

10,0%
6,7%
0,0%
3,3%

EE_SWED-LT_SWED

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 02/14/21 Time: 13:32

Sample: 2013Q4 201804

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(E_SWED_T1) does not ¢ 18 029168 0.7518
D(LT_SWED_CA) does not Granger C: 0.03025 0.9703
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(LT_SWED_ROA) does nc 18 0.20411 0.8179
D(E_SWED_ROA) does not Granger C 0.41289 0.6701
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(LT_SWED_LOA) does nc 18 021418 0.8100
D(E_SWED_LOA) does not Granger C 1.21797 0.3275
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(LT_SWED_EM) does not 18 0.03398 0.9667
D(E_SWED_EM) does not Granger Cz 0.90653 0.4280
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(LT_SWED_CASH) does n 18 171187 0.2188
D(E_SWED_CASH) does not Granger 2.38483 0.1311

Obs.

Obs.

Obs.

Obs.

Obs.

EE_SEB-LT_SEB

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 02/14/21 Time: 14:41

Sample: 201304 201804

Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(E_SEB_T1) does not Gra 14 040183 0.6805
D(LT_SEB_CA) does not Granger Cau: 0.21282 0.8123
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(LT_SEB_ROA) does not ¢ 18 015670 0.8565
D(E_SEB_ROA) does not Granger Cat 0.34404 0.7152
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(E_SEB_EM) does not Gr 18 1.14442 0.3485
D(LT_SEB_EM) does not Granger Cau 0.30103 0.7451
Lags: 2

Null Hypothesis: F-Statistic Prob.
D(E_SEB_CASH) does not ¢ 18 0.59667 0.5650
D(LT_SEB_CASH) does not Granger C 0.83789 0.4547

Obs.

Obs.

Obs.

Obs

SEB Kopa
26 56
0 2
0 0
3 4
f 3 6
11,5% 10,7%
0,0% 3,6%
0,0% 0,0%
11,5% 7,1%
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LV_SWED-LT_SWED

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 02/14/21 Time: 13:36
Sample: 2013Q4 201804

Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(LT_SWED_ROA) does n 18 0.04868 0.9527
D(LV_SWED_ROA) does not Granger 0.29831 0.7470
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(LT_SWED_LOA) does ni 18 1.28855 0.3087
D(LV_SWED_LOA) does not Granger 7.36332 |0.0073
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(LT_SWED_EM) does na 18 36.2408 [5.E06
D(LV_SWED_EM) does not Granger 0.12114 0.8869
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(LT_SWED_CASH) does ( 18 0.46810 0.6363
D(LV_SWED_CASH) does not Grange 0.70387 0.5126
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(LV_SWED_CA) does no 18 1.15181 0.3463
D(LT_SWED_CA) does not Granger € 0.59717 0.5648
LV_SEB-LT_SEB

Pairwise Granger Causality Tests

Date: 02/14/21 Time: 14:43

Sample: 201304 201804

Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(LT_SEB_ROA) does not 18 1.45773 0.2684
D(LV_SEB_ROA) does not Granger C 2.21573 01486
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(LT_SEB_LOA) does not 18 1.80201 0.2038
D(LV_SEB_LOA) does not Granger C: 2.66885 0.1069
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(LT_SEB_EM) does not ¢ 18 0.36840 0.6988
D(LV_SEB_EM) does not Granger Ca 0.02306 0.9772
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(LV_SEB_CASH) does no 18 0.07679 0.9265
D(LT_SEB_CASH) does not Granger ( 2.55412 01160
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
D(LV_SEB_CA) does not G 14 1.64703 0.2457

D(LT_SEB_CA) does not Granger Cat 0.97151 0.4149

LV_swed ietekmé LT_SWED

LT_SWED jetekmé LV_SWED

LV_SEB vaji ietekmé LT_SEB

LV_SEB vaji ietekmé LT_SEB.

R

LT_SEB vaji ietekmé LV_SEB



