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BobBenenue

PazpaboTkara pasriex/ia 1 aHaIu3upa pexumMa 3a npujiaraieTo Ha Oydepa 3a qpyru
cucteMHo 3HauuMu uHctutyruu (JI-C3U) u 6ydepa 3a cucremen puck (bCP) B pamkure
Ha EC. Te3u nBa kanmuTajloBM HMHCTPYMEHTa ca 4acT OT JUpeKkTuBaTa 3a KallUTAJIOBH
m3nckBanuss u ot OOmara MakpompyaeHIMadHa pamka. VIMIUIEMEHTHpaHETO UM €
pe3ynTaT OT peryiaropHara ¥ HaJ30pHa MHHUIMATHBA HA CTpaHUTE OT EBpomeickus chio3
kato otroBop Ha I'mobanmnara ¢unancoBa kpuza (I'®K) or 2008 roguna. Ilocmencreusra
OT Hesd OCTaBUXa TpaiiHa ciiefla BbPXY UKOHOMHUKHUTE M OAHKOBHUTE CEKTOPH Ha CTPAaHUTE
yiienkn. Hemanka gact ot nmpoOiemure, JOBEIH 10 Kpu3aTa, O¢ CBbp3aHa ¢ IpeHeOpersaHe
Ha MAaKpoONpyJIEHIMATHOTO HM3MEpPEHHE Ha peryiupaHe W Haazop. PaszButuero it Oe
JI0Ka3aTeJICTBO 32 HEOOXOAMMOCTTa OT MOAXOJ KbM CHUCTEMHHMs PUCK, KOMTO Ja OTuMTa
JecTBUATa HAa €IMHULIUTE BbB (pMHAHCOBATa CUCTeMa KaTo elHO Isio. JlupekTtuBara 3a
KaluTaJloBH W3UCKBaHUs Ha OankoBus cektop (HupextuBa 2013/36/EC) chabpxa
MHCTPYMEHTH, KOHWTO CIOMarar 3a [IOCTUTaHETO Ha OCHOBHaTa 1€l Ha
MakpornpyaeHaiHara nonutuka. Kanuranosure Oydepu ca cblliecTBeHa 4acT OT TsX.
TexHuTe pa3HOBHAHOCTH MoOraT Ja C€ H3IO0JI3BaT 3a aJpecHpaHeTo Ha JBaTa BHJA
CHCTEMEH PUCK — CTPYKTYpeH U LuKiInueH. bydepure, kouto ca o0ekT Ha H3ClieBaHE B
pa3paboTkara, agpecupar TJABHO CTPYKTYpHHTE CHUCTEMHH pHCKoBe. Jlumcara Ha
MpelulIeH ONUT B MpHJIAraHeTo MM 00yciaBsi HEOOXOAMMOCTTa OT aHaJIM3UpaHe Ha
nmpupojiaTa Ha Te3W HMHCTpyMeHTH. BwBexxmanero Ha Oydepa 3a J-C3U u BCP e
OTTOBOPHOCT HA KOMIIETEHTHUTE M OIPEJICJICHU OPTraHH 10 CTPaHHU, KOETO € MPeIocTaBKa
3a pa3NMKu B mpuiiaraneto uM. llenra Ha pa3zpaboTkaTa € J1a aHAIM3UpA TE3U PA3TUIUS U

IMPUYUHHUTEC 3a ChIICCTBYBAHCTO UM.

B mbpBara yact Ha pa3paboTkara MpeacTaBiMe HSIKOM OT MEXKJIWHHUTE LEIH Ha
MakpompyIeHIIMATHATa TOJUTUKA U pasriekaamMe poiisita Ha J1Bara Oydepa 1o
MMOCTUTAaHETO HM. 3a€JHO C TOBAa Ca M3JI0KEHM OCHOBHU XapaKTEPUCTUKU Ha JiBaTa
WHCTPYMEHTa, KAKTO W CpPAaBHEHHE Ha HSIKOM TEXHM acnekThu. BbB BTOpara dact
aHaM3UpaMe METONOJIoTHsATa 3a mpwiarane Ha Oydepa 3a J[-C3U. Pasrmeganu ca
OCHOBHUTE JOKYMEHTH, HMallld OTHOLIEHHE IO Ch3JaBaHETO Ha CTaHJapTHaTa
Metomonioruss Ha EBpomneiickus OankoB opran (EBO). Cemo Taka aeraitniHo ca
aHAIIM3UPaHU 3aJI0’)KEHUTE B HEs MPUHIIUIN U € 00bPHATO BHUMAHUE HA MPUIOKECHUETO H.
B TperaTa wact ca nmpeAcTaBeHu pazIMKUTE B U3I0JI3BaHETO HA MeToaoJorusita Ha EBO ot
KOMIIETEHTHUTE W ONpPENCJICHM OpraHu B cTpaHute wieHku Ha EC. AnHanu3upanu ca

HU3MNOJ3BAHUTC NOMBJIIHUTCIHU WUHAUKATOPU U (baKTOpHTe, MOTHUBUPAIIU TCXHHUA I/1360p. B
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JOMBIHEHWE, PA3JMKUTE B METOJOJIOTMMTE ca pasrjelaHd I[pe3 Mpu3Mara Ha
CHeIM(PUIHUTE XapPaKTEPUCTUKA Ha OAHKOBHSI CEKTOp B CHOTBETHaTa CTpaHa. B
4eTBbpTaTa 4YacT € OObpHATO BHUMAaHHE HAa METOIHWTE 3a OompeneisHe Ha Oydepa 3a
cucTeMeH puck, uznoisBanu B EC. OcBeH TOBa € aHaJlU3MpaHa poJisiTa My Ha 3aMECTUTEN
Ha Oydepa 3a J[-C3U u cnocobHOCTTa 32 KOMOMHUpaAHE HA JBaTa MHCTpyMeHTa. B merara
JacT € MpUIOXKeHa cTaHaapTHaTa Mmeroxosorus Ha EBO B oneHsBaHEeTO HA cHCTEMHaTa
3HAYUMOCT HAa WHCTUTYIMUTE B OaHKOBHS CeKTOp B bearapus. H3momsBanu ca
MyOJIMYHOAOCTHIIHM JJAHHM U Ca HalpaBEeHU OIpeNIeJeHH JOMYCKaHUs M OTrpaHUYEHUS.
[lonydyenuTe pe3ynraTd ca MOAJIOKEHW HA aHAlUW3 M KOMEHTap IO OTHOLIEHHE Ha
npunaradero Ha Oydepa 3a J-C3U B bbiarapus. B mocnepgnara wact ca 0000meHH

MOJTyYeHUTE B pa3paboTKaTa U3BOJIH.

1. Heau npu u3noj3BaHeTo Ha Oydepa 3a cucTeMeH PUCK U Oydepa 3a apyru

HHCTUTYIHHU OT CUCTEMHO 3HAYCHUE

OcHoBHara 11en Ha MakpomnpyzAcHInaiaHaTa moiauTuka (MII) e ma ,,mompunacs 3a
3ama3BaHETO Ha CTAOMIHOCTTa Ha (pUHAHCOBaTa CHUCTEMa KaTo ISUI0, BKJIIOUUTEIHO 4Ype3
YKpernBaHe Ha YyCTOMYMBOCTTAa Ha ()MHAHCOBATa CHUCTEeMa W 4YpEe3 HaMallsABaHE Ha
HaTpynBaHeTo Ha cuctemMHH puckoe (ESRB 2013). Onepaunonanusupanero i ce
MOCTUTA Ype3 MEXAWHHH 1enu. bydepure, pasriexnanu B pa3paboTkaTa, Moratr 1a ce
M3IOJI3BAT 3a mocturaHero Ha moseueto oT Tsax (ESRB 2014). ToBa € ocoOeHO BSApHO 3a
BCP, BbIpeku Ye TOM € HEmOAXOHsIl 3a aApPECUPAHETO Ha PHUCKOBETE, CBBP3aHHU C
MaJe)KHOTO HECHOTBETCTBHE W JIMIICATa HAa JHMKBUIHOCT. KamurtanoBuTte WHCTPYMEHTH

M3ITBJIHSABAT Ta3U POJIS MO HAKOJIKO HAYMHA:
e [IOBMIIABaHE KamalurTeTra Ha abcopOupaHe Ha 3aryou;
® OCUTYpSIBaHE NPOIBIDKUTEIHOCT Ha (PUHAHCOBHUTE YCIYTH;
e OrpaHWYaBaHe Ha MPOOJEMHHU E€KCIIO3HIINH,
e TpaHcdopMalus Ha TOOPOBOJIHH KaUTaI0BH OydepH B 3aIbHKUTEITHH;

® CTCCHJABAHC Ha aMILUIMTYyJdaTa Ha (1)I/IHaHCOBI/I$I IUKDBJ YpE€3 NPpOMAHA HA CTUMYIIUTC

3a Ch3JaBaHE Ha HOBU €KCIO3UIIMH U U3MOI3BaHETO Ha Oydepure nmpu HyX/1a,
® ajJpecrpaHe Ha CUCTEMHATa 3HAYUMOCT Ha MHAWBUIYaTHU MHCTUTYIIUH.

OcBeH TOBa, KamWTaJIOBUTE MHCTPYMEHTH MOrar Ja C€ U3M0JI3BaT 3a
OrpaHUYaBAaHETO HA BBHIIHU €(EKTH, CBbP3aHM C: MAaHWYECKa Mpojakda Ha aKTHBH,

B3aMMOCBBP3aHOCT U cTpaTerudecko pombisane (De Nicolo, Favra, Ratnovski 2012).





A. MW3nmos3Bane Ha aBara Oydepa ¢ oriel Ha MeXIMHHATA 1eJ Ha
MAaKPONPYACHIIHAJIHATA MOJUTHKA HA OTPAHNYABAHE HA CUCTEMHOTO Bb3/leiicTBHE Ha

HEeMoAXOoAAmUuTe CTUMYJIN U MOPAJIHUA PUCK

MexauHHaTa Tel Ha OrpaHWYaBaHEe Ha CHUCTEMHOTO BB3JICHCTBHE Ha
HETIOJXOIAIINTE CTUMYJIH C OTJIe]l Ha OTPAaHWYaBaHETO HAa MOPAHUS PHCK € CBBp3aHa C
sBHAaTa WJM HEsSBHA TapaHLUs, KOATO IbprKaBara INPENOCTaBid Ha eqHa OaHKa, KOraro
eBeHTyaJleH HewH (anut OM WMall CepHO3HM HETATUBHU MOCIEAUIM 3a (uHaHCOBaTa
cTtabmiHOCT Ha cucrteMara. [logoOpsBaliku yCTOWYMBOCTTA HAa (DMHAHCOBUTE WHCTHUTYIIUU
KbM IIIOKOBE, JBaTa Oydepa HamalsBaT BEPOATHOCTTA OT IbpkaBHa Hameca. OCBEH TOBa
MOBHIIIABAHETO HA KaramuTera 3a abcopOupaHe Ha 3aryOM Ha OaHKUTE BIUSC M BBPXY
MOEMaHUTE OT TAX PUCKOBE, Thil KaTO MOTEHIMAJIHWUTE 3aryou Omxa OWIM MOKPUTH OT
cooctBeH kamuTan. [lo To3n HaumH ce OajmaHCHUpaT IEIUTe W CTHMYJIUTE Ha
PBKOBOJICTBOTO HAa MHCTHTYIHMSTA, JCMO3AaHTUTE M JPYIHTE €IWHUIM BHB (PHHAHCOBATa
cucreMa H IbpxkaBara. Beekn ot Oydepure nma pazauuHu IpeaUMCTBA U HEJOCTAThLHU 1O

OTHOIIICHHE TTOCTUTAHETO Ha pasriexaanata uen (Tabauya 1, Anexc 1).

OT BCHUYKH MaKpOIPYICHIIMAIIHA MEPKH, MPUJIOKEHH OT CHOTBETHHUTE OPraHH B
CTpaHUTE WICHKH, TE3H, MPECIeABAINN [IeJTa Ha HEMOIXOISAIINTE CTUMYJIH, ca BTOPH I10
yecrora Ha usnomsBane (Tabnuya 2, Anexc 1). Tlpe3z 2015 1. e ca Ounm 31% ot BCcuukH
Mepku, jgokaro 3a 2014 1. ¢ Hes ca cBwp3anu enBa 10% (ESRB 2015; ESRB 2016).
Moskem na 00sSICHUM TO3U PBCT C mporiecute Ha uaeHTudukanus Ha J[-C3U u BpBeX1aHe

Ha ChOTBETHUS Oydep, moBeYeTo OT KOUTO Osixa n3BbpiieHu mpe3 2015 r.

BydepsT 3a cucteMeH prck O MOT'BII /1a C€ M3MOI3Ba U 3a IIOCTUTAHETO Ha IEJITa 10
noo0psiBaHe Ha YCTOMYMBOCTTA Ha (pUHAHCOBUTE UH(PACTPYKTYPH, KOSATO HE € BKIIOUCHA
TyK, 3alI0TO HE € YacT OT MaKpONpyJIeHIMalHAaTa paMKa 3a OaHKOBHS CEKTOp Ha
PKW/JK1 (ESRB 2014; ESRB 2013). CnenoBarenHo HAKOW OT CIIy4aWTe€ Ha HETOBO
NPUIIOKEHHUE Ca 3aYMCIIEHH KBM IIeNTa 10 OrpaHMuYaBaHe Ha MPEKOMEPHUS KpeIuTeH
pacrex u nuBbpUK. [IpuunHaTa e Bpb3KaTa Ha MOBUILIEHATa (PUHAHCOBA CTAOWMIHOCT U
HUBOTO Ha JTUBBPUIK BB (puHaHcoBaTa cuctema (ESRB 2015). Te BkitouBaT U MEpKUTE,
OpU KOUTO KOMIIETEHTHUTE WM OINpPENCIICHUTE OpraHd HE ca IOCOYMIA H3PUYHO
ajZipecupaHarta el B YBEJOMJICHUATA CH KbM EBpomeWckus ChBET 3a CHUCTEMEH pPHUCK
(ECCP). Pasrnenanute B pazpaboTkara Oydepu ca M3MOI3BaHU B OKOJIO 2/3 OT cilyyauTe
Ha aJpecHpaHe Ha [elTa Ha OrpaHWYaBaHE HA CHCTEMHOTO BB3/CHCTBHE Ha

HETMOAXOAAIIMTE CTUMYJIH 1 Mopanuus puck (ESRB 2015, 2016).





b. MunuMusupane Ha (uckajaHata ¥ (UHAHCOBATA LEeHA OT MaTepUAJU3ALMUS HA

CTPYKTYPHHUS PUCK

CTpyKTypHHTE PpHUCKOBE C€ MaTepHaJu3upaT upe3 (UHAHCOBUTE KpU3H U
OrpaHMYaBaT YCTOWYMBOCTTa Ha OaHKOBUS CEKTOp M peajHaTa HWKOHOMHKA KbM
noTeHuuasseH mok. OrpaHMyaBaHeTO Ha HETaTHBHUTE MOCIEIUIHU OT TSAXHATa MposiBa ce
MOCTUTA Ype3 JUPEKTHU U WHAMPEKTHH (pucKamHu pa3xoau. IIbpBUST THUI ce CBBP3BAT C
poJIsiTa HA ABpKaBaTa 10 U3KYIyBaHe Ha MPOOJIEMHH aKTHUBH, U3IUIAIIAHE HA TapaHTUPAHU
JETO3UTH U peKanuTaau3anus Ha 3acerHatu OaHku. [Ipumep 3a momoOHa cutyanus ca
nocnenunutre oT I['nmobamnara ¢unancoBa kpuza ot 2008 rogmna. OT apyra cTpana,
UHIUPEKTHUTE pa3Xxodu C€ MposBsIBaT B peajlHaTa MKOHOMMKA M ca IocjeAuna oOT
¢unancoBara kpusa. [Ipumepun 3a TakuBa ca: cnaa B pacteka Ha BBII, moBuiienue Ha
pazxonute 3a ¢uHAHCHpaHe Ha OaHKUTE W OrpaHWYaBaHE Ha JIbPKABHUTE Pa3XOJH.
Bydepure 3a CTpyKTypHH CHCTEMHHU pPHCKOBE MOraT Ja ajapecupar HpoOiieMuTe Ha
acUMeTpUYHaTa WHQPOpPMALUs W MOpATHUS PUCK Ype3 HACOYBAHE HA CTUMYJUTE Ha
aKLMOHEPUTE U PBHKOBOJCTBOTO KBbM IOEMAHETO MO-HUCKO PUCKOBU MO3HMLIMH, ThH KaTO
MOTEHITMATTHUTE 3ary0ou ciiefiBa 1a ObpaatT abcopOupanu OT kanuTana Ha 6ankata. [To To3u
HAa4YMH C€ HaMajsiBa BEPOSITHOCTTA OT M3BBpIIBaHE Ha (PUCKAIHU pa3XxoJu OT CTpaHa Ha
abpkaBata. B pombinHeHue, OydepuTe cromaraT 3a HENPEKbCHATOTO IMPEJOCTaBsHE Ha
(UHAHCOBM YCIIYTH KOTaTo ce OCBOOOJAT B Clyyail Ha IIOK MJIM BBB (hazaTa Ha CIajg Ha
KpeauTHUsI HUKbI. OCBeH TOBa, MOAABP)KAHETO UM 3a0aBs HATPYNBAaHETO HAa KPEAUTHU
€KCIIO3UIUU B MEPUOABT HAa KpeAUTHA ekcraH3us. OUHaHCOBUTE MHCTUTYLIMM HE BHHATH
OTYHUTAT e(eKTa OT B3E€TUTE PELICHUS BbPXY OCTAHAINUTE YYACTHHUIIM B CUCTEMaTa, KOETO
BOJIM JI0 CHJIHA (haza Ha PaCTeX IMOCce/lBaHa OT MPOABIDKUATENICH IEpUO]] Ha OrpaHHYaBaHe
Ha KpeauTta. BrHHNUTE edeKkTH Bh3HUKHAIN B PEe3yJTaT Ha ChbBKYIMHUTE M HEONTHUMAIIHU
neicTBus Ha OaHKUTE € 00yciaaBsi OrpaHUYCHHUETO HA aMIUIUTYAAaTa Ha KPEAUTHUST LUK
(Aikman et al. 2011; Acemoglu et al. 2012). BbBexnaneTo Ha HOBH KalUTaIOBU Oydepu
HamajsBa M IICHUTE Ha aKTUBUTE 4Ype3 KaHAJUTE Ha KalWTAJIOBH OTPAHUYCHUS H

ouakBanus (ESRB 2014).

BoBexxnganero Ha Oydepure B CTpaHUTE WIEHKHM Ch3[aBa YCJIOBHS 3a CPaBHUMOCT
MeXIy OaHKWTE upe3 M3IMOI3BAHETO HA CTaHJAPTU3UpPAaHA METOMOJIOTHS 32 ONpeneissHe Ha
CUCTEMHATa 3HAYUMOCT Ha MHCTUTYyIUuTE. [l0 TO3M HauMH ce MOCTUra paBHOBECHE MPU
OlLICHKaTa Ha CHUCTEMHHUTE PHCKOBE M ce J00HMBa sCHa MpeAcTaBa 3a YSI3BUMOCTHTE Ha

B3alMHO CBbP3aHUTE OaHKU C aKTUBHA TPAHCTPAaHUYHA JEHHOCT.





2. CranapapTHa MeTOHOJIOTHS 32 mNpuWJarasero Ha Oydepa 3a apyru
HHCTUTYIHH CbhC CHCTEMHO 3HAYeHHe M AaHAJIM3 HA MNpeNJoKeHHTe OO0

HAaCOKH

CranpmaptHata Metojosorus, npemioxena or EBO (EBA 2014), npexncrasisiBa
MHIMKATOPHO-0a3MpaH MOJXO/ 32 OIIEHKA Ha CHCTeMHA 3HA4MMOCT. TS ce mosrydaBa, KaTo
KpPaWHUSAT pe3ynTaT ce ChIIOCTaBs C TO3M Ha TPylHara U MHCTUTYIHATA Ce PAHKHUPA CIIPSIMO
APYTUTE IUHUIM OT ChbBKYITHOCTTA. BB3MOXKHO € M M3pa3siBAHETO UM KaTo JsJ OT oOema
Ha CBOTBEeTHHS maszap. [pymara moxe na Obae ompeneneHa Ha 0Oas3ara Ha oOuH

XapaKTECPUCTHUKHU HA CICMCHTUTE B CUCTEMATA U CbCTaBbT 151 IMMOAJICIKHU Ha IMMPEPa3riICKIaHC.

B cpaBHeHWe ¢ m3MepHTENHTE HAa CHUCTEMEH PHUCK, M3MOJ3BaIlld TMa3apHU JaHHU
(CoVaR, MES), meromonoruure, U3rpajeHd 4pe3 WHANKATOPHO-Oa3MpaHMs IMMOAXOJ, ca
MPEIMOYUTAaHU B MIPAKTUKATA HAa PEryJaTOpHUTE areHiuu. EqHa ot npuduHuTE €, 9e Te ca
MOJXOMSIY 32 MOTHBHPAHE Ha B3eTHTE NpyaeHuuaiHu mepku (Tabauya 3, Anexc 1). B
JOMBIIHEHHE, T€ CE MPUJIATaT JIECHO 32 BCUYKH UHCTUTYIIUH, JOPH M 33 T€3H, KOUTO HE ca
nyonuyHo ThpryBanu Ha Oopcara (Weistroffer 2011). ITlopamgu pazmuunure cu
XapaKTepUCTUKU JBaTa MOJIXO0Ja OOXBaIlaT MOBEYE AaCIeKTH Ha CHUCTEMHHUS PHCK U
KOMOMHHUPAHETO UM JlaBa mo-HaaexkaHu pesynratu (Bengtsson, Holmberg, Jonsson 2013).

B pazpaboTkata e pa3riieqaH eIMHCTBEHO UHIUKATOPHO-0a3UpaHUST MOAXOI.
A. Pamka Ha ba3ejckusi koMuTeT 1o 0aHKOB HajA30p 3a cnpassiHero ¢ [-C3U

Pamkara 3a cipaBsiaero ¢ J[-C3U1 (BCBS 2012) e BaxkeH HHCTPYMEHT 32 aJpecupaHe
Ha PUCKOBETE, CBbP3aHU ChC CUCTEMHO 3HAYMMHTE MHCTUTYIHMH. Te3n 6aHku ca POKyChT
Ha peryJaTOpHUTE WHUIMATUBU Ha cTpaHuTe OT [-20 mopaau: orpomMHus CU pa3Mmep;
curapoma “t00-big-to-fail”’; morennmanuus marmaben ,,eekr Ha 3apa3zata” MpU IIOKOBE.
Bwopeku ToBa OaHKM € MalbK pa3Mep, perHoHajeH oOxBaT M ciaba TpaHCTpaHUYHA
JIEWHOCT CBHIO MPEACTABIABAT PUCK 3a (pMHAaHCOBaTa cTabuiHOCT. Te obaye He Morar Ja
ObIaT OIICHEHW 4Ype3 paMKaTa 3a TJo0asHM cucTeMHO 3Haunmu uHCTHTYIMU (I'-C3U)
Mopajii Pa3IMKUTE B NEHHOCTTa UM W XapaKTEPUCTUKUTE HAa OAHKOBUTE CHCTEMH IIO
crpanu (BCBS 2013). ITocturanero Ha TOYHA OIIEHKA Ha CHCTEMHATa 3HAYUMOCT 3aBUCH

OT:

® MH3rOTBAHC Ha Ha60p OT MPUHOUIIA C OIJICA Ha CbBMCCTHUMOCT C paMKaTa 3a I-

C3U;

® [IPAaBUJIHO OTYUTAHE HA TPAHCTPAHUYHUTE OTPULIATEITHU €PEKTH;





® TOCTUTaHETO Ha ycioBus Ha paBHomoctaBeHocT (level playing field).

Omnpenensaero Ha eaHa Oanka kato J[-C3U craBa Bb3 OCHOBa Ha MOTCHITMATHHUTE
3aryOM, KOUTO HeHHMAT ¢anur OM HaHeChl Ha MecTHaTta (UHAHCOBAa CHCTEMa H
nkoHomuka. Kakro npu merononorusara 3a ['-C3U, BeposiTHOCTTa OT Bb3HUKBAHETO MY HE
€ MpeAMeT Ha paMmkaTa. V3moi3BaHUTe MHAMKATOPU CHIIO TPsiOBAa Ja OTroBapsAT Ha TO3H

MIPUHITHII.

J-C31 ce ananmu3upar OT IJIeJHAa TOYKAa Ha BIMSIHUETO UM BBpPXY MECTHaTa
MKOHOMMKA U Ta3u Ha EC. Bbopeku ToBa MeXIyHapOAHUAT acleKT Ha JeiiHocTTa Ha Jl-
C3U ne moxe na Obae mpeneOpernar. B pamkara 3a J[-C3U Ha bazenckusT koMuTeT
(dakTopuTe, BIMSEHIM BBPXY CHCTEMHATa 3HAYUMOCT, ca (OpMyIHpaHu TBBPJE OOIIO.
JluncBaT KOHKPETHM IOKA3aTeld HAa M3MEPBAHE WM MOJXOAM 3a KAaueCTBEHAa HAaJ30pHA
npeueHka. Ilpuunnara pamkara 3a /I-C31 na cbabpika €IMHCTBEHO NPUHLMIIN € HYKJ1aTa
OT I'bBKaBOCT IPU OTYMTAHETO Ha aclEeKTUTE Ha (UHAaHCOBUTE cucTeMu. Ilo To3u HauMH

MakKpoIpyIeHIIMATHUTE OpraHd UMaT cBo001a B 1300pa Ha MOKa3aTelu.

IIpo3pauHocTTa Ha OLIEHKaTa CTUMYJHMpa OaHKUTE KbM HAMallsiBaHE Ha CUCTEMHATa
CH 3HAUYMMOCT, OCOOEHO KOraToO pEryJaTOpHUSAT apOMTpak € TPYAEH U IPaBHIHO ca
oTpa3eHH creuupukuTe Ha OaHKOBaTa cucrteMa. IIpermopbuaHo € HEPUOTBT MEXITY

onenkure Ha JI-C3U na e Hagsumana to3u 3a ['-C3U (egna roguHa).

YacT OT MPUHIMITATE 3acATaT MMO-BUCOKHS KalaluTeT 3a moemMane Ha 3aryou (higher
loss absorbency), BkirouBamy enementu ot Konona 1 u 2 na basen 3. Ilpu npunaranero Ha
Oydepa HaA30pHUTE OpPraHu CJe/IBa Aa OTYUTAT pa3Mepa M KOHIIEHTPAUATa Ha OAHKOBHS
cextop. OcBeH ToBa HUBOTO Ha Oydepa TpssOBa /1a € 0OBBP3aHO ChC CTENEHTA Ha CUCTEMHA
3HAUMMOCT 4pe3 wuHTepBajieH mnonxoxa (bucketing approach). Konmnenrtpamusita Ha
OAaHKOBHSI CEKTOp MMa AMPEKTHO OTHOIICHHWE KbM 3aMECTHUMOCTTA HA MPEAJIATaHUTE OT
¢anmupana JI-C3U ycnyru. B cinyuait Ha ¢uiman, ompeneneH KaTo CUCTEMHO 3HAYUM B
CTpaHa JOMaKWH, paMKaTa Ha ba3zeickusi KOMUTET ToJUepTaBa Hy)XJaaTa OT KOOPAWHAIIHS
MEXy MaKpONpPYACHIIMATHUS OpraH B HEs M TO3W B JIbpXKaBaTa IO MPOHM3XOJ C OTJIeHd
MPENU3UPAHETO HA HUBOTO HA KaNMUTAIOBO u3nckBaHe. ChINO Taka ako elHa OaHKa €
ompenenena karo I'-C31 u [-C3U eqHOBpeMeHHO, TO caMO eIuH OT Oydepute MOxe aa
ObJie PUIIOKEH M TOM TpsiOBa Aa ObJie MOKPHUT upe3 0a30B COOCTBEH KamuTal OT ITbPBU
pen. l'opHuTe NpUHIMOM ca BBIUIBTEHH B craHgapTHaTta Meromosiorus Ha EBO, c
M3KJTIOYCHHE Ha BH3MOXKHOCTTA 33 MPOMSHA HAa TETJIOBUTE KOCPUIMEHTH Ha (HaKTOpHUTE
(xateropunte). Ta3u onmus Ou ch3gana TPYIHOCTH 3a MOCTUTAHE HA PaBHOMOCTABEHOCT

MCXKAY CTpaHU C pa3jIndHU MCTOOOJIOI'UH.





b. Hacoxku Ha EBO 0THOCHO KpuTepumTe 32 OnpeaesisiHe HA YCJI0BHUSATA 32 PUJIaraHe

Ha wieH 131, naparpa¢ 3 ot IupexrnBa 2013/36/EC (J1-C3H1)

EBporneiickust 6aHKOB OopraH ch3/ajie HacOKH 3a oneHsBaneto Ha [[-C3U, 6azupanu
Ha TPUHLMIUTE Ha pasrieJaHara B MpEeAulIHAaTa 4acT paMKa M METOJla Ha OIlEHKa Ha
3HaunMmoctta oT [-C3U wmeromonoruara Ha bazenckus komurer (EBA  2014).
HeoOxomuMocTTa OT mpujaraHeTo UM 3a BCHUKH CTpaHu wieHkH oT EC JHOmBJIHUTETHO

YCJIOKHsABA Ta3u 3aJia4a. HonyquaTa CTaHJapTHa MCTOAOJIOIrUs BKIIFOYBA JBa €Talla.

IIspBaTa crhOKa ce XapakTepu3upa C MPO3PAYHOCT M YHUPHUIMPAHOCT Ha
KOJMYECTBEHOTO H3MEpBaHE, KaTo IO TO3M HAuYMH Ce OrpaHM4aBa BB3MOXKHOCTTA 3a
perynaTopeH apouTpax U ce moJo0psBa OLlEHKAaTa HA CUCTEeMHHUs PUCK. 3a MOJy4aBaHETO
Ha T.Hap. ,,pEUTHMHI HAa CHCTEMHAa 3HAYMMOCT® C€ M3IOJ3BaT JECET 3aJbJDKUTEITHH
KOJMYECTBEHU HMHAMWKATOpa, NOCTaBEHU B YETUPH Ipynu. Bceska oT TSX chOTBETCTBAa Ha
¢dakTop, AOmpHUHACALL 3a CHCTEMHAaTa 3HAUYMMOCT. Te3u KaTeropuud ca KOMOUHAIUS OT
onpenenenute B [lpunyun Ne 5 ot pamkata 3a JI-C3U nHa bazenckus xkomuter (BCBS
2012) u xputepuure ot maparpa¢ 1, wien 131 na JAKU. TernoBure xkoepuUIUEHTH Ha
MHJMKATOpUTE B Tpynara ca paBHU. Bceku QaxTop mosyyaBa pe3yiaTaT Ha CHCTEMHA
3HauuMocT. KpaliHata oIeHKa € paBHa Ha CpPEIHOAPUTMETHUYHATA CTOWHOCT OT
pesyararute 1o kareropuu. Ts oTpassiBa edekra OT GanuTa Ha CHOTBETHATA MHCTUTYIIHS
BbPXY CTa0MJIHOCTTa Ha (UHAaHCOBaTa cucTema. Bbmnpekun ue baszenckuar xomuter
mpenanodynta oOUIUTEe EKCIO3MIMM Ha OaHKaTa KaTo IOKa3aTenl 3a pa3Mmep, cyMmara Ha
aKTUBATE W oOXBallla IIO-I'BJIHO HeWHAara OEWHOCT W cucTeMHOTO BiusHue. lllect ot
WHIUKATOPUTE U3IMON3BAT JaHHM C reorpadcku xapaktep, MyONMKyBaHHM C OTYETHHU
obpasuu ot OOmiara pamka 3a ¢unancoBa orueTHocT no MC®O, rpyma I'eorpadcka
pazouBka F 20.04 u F 20.06 u ontucanu B [lpunooscenue 3 xpm Permament 680/2014/EC.
3anbpiokeHue 3a MyOJaMKyBaHe Ha Ta3u HH(OpMalMs ce MOsIBSBAa €IMHCTBEHO KOraTro
HEPE3UJCHTHUTE EKCIO3MIMU Ha ChOTBETHATa OaHKa IOCTHTHAT HHUBO, MO-TOJSIMO WM
paBHo Ha 10% ot pa3mepa Ha obuuTe. Upe3 cuMynanuu, KIbCThPEH aHaIU3 U eKCIIepPTHA
MpereHKa IparbT Ha CHCTEMHA 3HAYUMOCT € OIpeiesieH Ha HUBO OT 350 Ga3uCHH TOUYKH, C

BB3MOKHOCT 3a MPOMsIHA B MHTEpBa oT 275 mo 425 nynkra (EBA 2014).

Bropara crpnka jompuHacs 3a MO-TOYHATa OLIEHKA HA CHUCTEMHHSI PUCK Ype3
oTuuTaHe crnenuuKUTe Ha (UHAHCOBAaTA CUCTEeMa M HMKOHOMHUKAaTa B cTpaHaTa. Upes
M3MOI3BaHETO Ha JOMBJIHUTEIHN WHIUKATOPU M €KCIepTHA MpeleHKka OaHKUTe, KOUTO He
ca 6w onpenenenu kato JI-C3U Ha mbpBHs eTarl, MojyiekaT Ha MOBTOpEeH aHanu3. Ha

TO3W CTall CC€ MU3MO0JI3Ba IMO-HUCHBK IIpar Ha CHCTCMHA 3HAYUMOCT. B JOIIBJIHCHUC,
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Mpenusupa ce 00XBaThT HA HIKOM OT HE3abJDKUTETHUTE Mmokaszarenu. [Ipo3paunocTra Ha
mporieca M3KMCKBa 00OCHOBKa Ha u30Opanute Ha To3u eran J[-C3W u wusnom3BaHuTte

AOM'BJIHUTCIIHA UHAUKATOPH.

KoMmereHTHUTE WM ONpENEeNeHd OpraHd ca IIBbKHU J1a OMOBECTSIBAT MyOIMYHO
MOJIyYEHUTE pE3yNTaTH U OOOCHOBaBaT M300pa CU Ha JONBJIHUTEIHU HHAWKATOPH U
onpexaenenute Ha Bropus eran J[-C3UM. ToBa u3uckBaHe NMOACHUTYpsiBa MPO3PAavyHOCT Ha
nporeca, B YHUCOH ¢ [lpunyun 7 ot PamkaTa Ha basenckus komurer 3a cripassine ¢ J[-C3U
(BCBS 2012). Cnen u3BbpIIBaHE Ha OICHKaTa CHCTEMHO 3HAYMMHUTE WHCTUTYI[HH CE
MoJpeXIaT cropen mnoiydeHus pesyntar. HuBoto Ha Oydepa ce ompenens upes
MHTEpPBAJIIEH IMOJAXOJ, HO B NpaKTUKaTa HaOIIOAaBaMe M IOCTaBsHE HAa (UKCHpPAHU
CTOHHOCTH. BBbBeeHUAT KanmuTaloB MHCTPYMEHT HE TpsOBa Ja Ch3aBa ,,HEChPa3MEPHH
OTpHUIATENIHU TMOCIEANIIM 3a IsjlaTa WM 3a 4acTH OT (pUHaHCOBaTa CHCTEMa Ha JIPYTH
IbpKaBU WIeHKH Wi Ha Chio3a KaTo LSJI0 WK JIa Ch3JaBa Mpedka 3a GyHKIIUOHUPAHETO
Ha BbTpemHus nazap” (Jupextusa 2013/36/EC). ima ce mpenBu otpunareiacH epekt oT
CBHBaHE Ha KPEeJUTHPAHETO W morperrHara uHreprperanus Ha [[-C3U xaTo HecTaOMIHU.
EBenTyannuTe HeraTuBHH €()EKTH OT BBBEXIAHETO Ha Oydepure Morar ga ce oOyieKdar
ype3 mepuoj Ha BbBexaaHe Ha ertarmu (phase-in period). OGHKHOBEHO MEPHOABT € TPH
TOAMHU, HO CTPAaHU C XapaKTepHH 3a OaHKOBHUS CEKTOp M00poBoiHH Oydepu mocturar

I[EJIEBOTO HUBO TO-0BP30.
[TpakTHYECKOTO MPHUIOKEHNE Ha IIBPBHUS €TAIl CIICABA HAKOJIKO IMPUHIIMIIA:

1. Bceska emna ot kareropuuTe ((haKTOPUTE) NPHUTEKaBa TETJIOBU KOCHHUIIMEHT C

¢bukcupano HUBO OT 25% B KpaliHaTa OIICHKA.

2. WunpukaropuTe BBB BCSAKAa KaTEropus MOJTydaBaT PaBHU TETJIOBH KOC()ULIMEHTH B

pesynrata no ¢akropu (25%/0poit UHANKATOPH B rpymnaTa).

3. HalopbT OT 3aAbIKUTEITHN WHIUKATOPH HE C€ TIPOMEHSI TTOpa i HEOOXO0IMMOCTTa

OT IMOCTUTAaHCTO HAa CPAaBHUMOCT Ha PC3YJITATUTC.

4. V3moi3BaHUTE KAaTETOPUU OTpa3sBaT CIEIHUTE acleKTH Ha OaHKara: pasmep,
3Ha4YCHHE 33 MKOHOMHKATa Ha JbpKaBaTa WiICHKa, 3HAYCHHE 33 WKOHOMHUKAaTa Ha
EC, 3amectumoct, uHPpacTpykTypa Ha (PUHAHCOBUTE HHCTUTYIHH (OTUYUTANKHU
KOHIIEHTpalusATa Ha OaHKOBHSI CEKTOp), CIOXKHOCT, TPAaHCTPAaHWUYHA NEHHOCT U

B3aUMOCBBP3aHOCT.





B. Happbunuk nHa ECCP 3a onepanumoHaju3uMpaHe Ha MAaKpPONPYJeHIHAJIHATA

MMOJIUTHKA

Happunuker Ha ECCP 3a onepanuoHanu3upaHe Ha MakpoIpyAeHIMalIHaTa
MONUTHKA (Hapu4yaH T10-100y Hapvunukem) CIyXH B TPHIAraHeTO Ha HOBHUTE
WHCTpyMEHTH. Toil 0O0BBP3Ba MEKJAMHHUTE II€JIM C HAOopa OT pa3moyiaraeMud MEPKH M
npejJiara JieTailjiHa ¥ MpakTUYECKH Haco4YeHa paMKa 3a u3mnoJi3BaHeTo uM. OCBEH ToBa ca
pasrieaHy U MOTEHLMAHU MPEMSTCTBUS — KaTO HAIpUMEp MpaKTUKaTa Ha MpU3HABAHE U
PELMIIPOYHOCT, ,,CKJIOHHOCTTa KbM Oe3zaeirictue” (inaction bias), meobxommmoctTa OT
KOMYHMKAIIMS U TPAHCTPAHUYHM ACHEKTH Ha MakpolpyAeHUHaiHaTa noautuka. Hyxnara
OT MOJ00€H JOKYMEHT MPOU3THYA OT TOJIEMHUs Malad Ha MOCTKPU3UCHUTE PEryIaTOpHH
npomMeHu. B gombiHeHue, paMkaTa 3a npujiarane Ha HOBUT€ UHCTPYMEHTH € MPeCTaBeHa
enquHctBeHo B TekcroBere Ha JIKM m PKU. Cnenosarenno Hapwvunuxwsm crnomara 3a
OTPAaHMYABAHETO HAa Pa3IMYMATAa B MPHIOKEHUETO UM. [lo OTHOIIEHHE HAa aKTMBHUPAHETO
Ha Oydepa 3a J[-C3U, Toli mpencraBs HSKOIKO CTBHIKH, KOWUTO BIIOCJIEICTBUE Ca

BeIUTBTEHN B Hacokure Ha EBO.

[IspBaTta cThnka € N300pbT U UHTEPIPETUPAHE HA UHANKATOpHUTE. M3Moa3BaHeTo Ha
Ha0oOp OT ToOKa3zaTrenu OOWKHOBEHO JaBa IO-IO0CTOBEpHU pe3yaraTtu. Paszbupa ce, ¢
YBEJIMUYABAHETO HA OpOs MM MOJIOKUTETHHUAT e(heKT OCTEeIEeHHO HamallsiBa U OIlEHKaTa ce
yclokHsiBa. 3a na Obae ompexneneHa enHa Oanka kato JI-C3U, u3non3Bailku paBHU
TETJIOBH KOC(HUIIMEHTH HA KaTETOPUUTE, TS TPsOBa /1a MOITYyYH BUCOK PE3YNITAT BBB BCSKA
enaHa or TsAx. M30panusT moaxoa He € eheKTUBEH, Thil KaTo MpeHeOpersa MOTCHINANIA 3a
CHUCTEMEH PUCK, KOWTO € ChIIHOCTTA Ha CUCTEMHATa 3HAYMMOCT. TOM MOXke Ja Bb3HHUKHE
MopaJid BUCOKA CTETEH Ha B3aMMOCBBP3aHOCT WK pa3mep Hanpumep. [Ipennoxennero na
ECCP e JI-C3U1 na ce onpenenar HE caMO Bb3 OCHOBA Ha KpaWHUS UM pe3yyTaT, HO U Ha
BHCOKa 3HAYMMOCT, OT4YeTeHa B enHa kareropusa. Hacoxkute na EBO wu3mom3sar To3u

moaxon, MMOCTUTANKH TT0-TOYHA OIICHKA Ha PC3YJITATUTC.

KakTo 6e cmoMeHaTo, mparoBeTe Ha CUCTEMHA 3HAYMMOCT ca abCONIOTHH CTOHHOCTH,
MOJYYeHU Ype3 KOJWYECTBEHW MOJIENIM U EKCIepTHa MperneHka. ThH kKaro KpailiHara
OlICHKa € TpeacTaBeHa KaTo Jsjia Ha OaHkKaTa oOT oOIlaTta CUCTEMHa 3HAaYMMOCT,
YBEJIMUYABAHETO Ha Pe3yaTaTa B €HA OT KaTErOpPHHTE, C PaBEH 32 BCUYKU OaHKHU (aKTop,
HE TIPOMEHS peHTHHTa Ha cucTeMHa 3HadnuMocT. [logoOHa cutyammsi OW ChHINECTBYBAA,
ako oOmara CTOMHOCT Ha Tpyna ,Pasmep™ e meceTkn MbTH MO-TOsIMA OT TasW Ha
,CJIOXHOCT Hampumep. BbOpekn MNOBUIIEHWETO B MNPUHOCA KbM CHUCTEMEH PHCK,

PE3YITATUTC HC Ouxa ce IMPOMCHUIIN. CJIC,Z[OBaTeJIHO H3MOJI3BAHCTO HA KIIBCTCPCH aHAIN3
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WIA CpPEIHM CTOMHOCTH 3a ONpENeIsIHETO Ha Ipara He pellaBa TO3M IpoOJieM.
[Mpennoxenust or ECCP u npuer or EBO noaxon Ha ¢pukcupana abCoIr0OTHA CTOMHOCT €

CANMHCTBCHUAT MPCOA0JIABAII Ta3U TPYAHOCT.

Bropara cTbnka BKIIOYBA ompeneisHe HUBOTO Ha Oydepa. OcBeH HHTEpBaIHUS
METO/I 3a OIpenessiHe Ha HUBOTO Ha Oydepa, Hapvunuxkvm pasriexia U T.Hap. IOIX0] Ha
,,paBHO ouakBaHO Bb3jaeicTBHe (equal expected impact approach), koiito ce usmnon3sa B
pamkara 3a ['-C3U1 na Bazenckus komuTeT. 3a HETOBOTO MpHJIAraHe € HeoOX0AUMO Ja ce
omnpenenu pedepeHTHa OaHKa C pe3yaTaT Ha CHCTEMHA 3HAUYMMOCT, IO-HUCBHK OT
onpeneneHusi npar. CroiiHoCcTTa Ha HelHus Oydep € paBHa Ha Hyna. CreaoBaTETHO
HUBOTO 3a eaHa ompeneneHa /[-C3U TpsOBa na e mocrarbuHO, 3a Ja CE H3PaBHAT
OYaKBAHHUTE Pa3XoAu OT ¢anuTa Ha JBETe WMHCTUTYIMHU. [lo TO3M HAUMH ce HamasBa

BeposTHOCTTa OT mpobiemu ¢ J[-C3U. Ilomoben moaxon e mpunoked B Ecronus (Eesti
Pank 2016).

B Hapvunuxa € oTaeneHO BHUMAaHHE W Ha BB3MOXHHUTE CTPAHHUYHU €(EKTH OT
IIPUJIOKEHUETO Ha KallUTaJOBUTE HMHCTpyMeHTH. Ilopamm cTpykTypHata cu mnpupoaa
oydepswt 3a I-C3U (1 BCP) ciienBa na ce mpoMeHs Mo-psAAKO OT NUKIMYHUS. JKenmaTenHo e
BBBEKIAHETO MYy B YCJIOBHS Ha HHCKa IICHa Ha KalWTala, MOPagd IMOTCHIMAIHOTO
Bb3/CHCTBUE BBpPXY OHW3HEC LUKBIA. B nombiHeHWe, AOOPOBONHO MOIIbP)KAHUTE
KanuTanoBu Oydepu M JHIcaTa Ha CTUMYIM 3a CbhKpallaBaHe Ha KPEeIUTHPAHETO
JOMBIIHUTEITHO OTpaHUYaBaT HEraTUBHUTE e(ekTu. B KpaTKoCpoYeH meproll € Bh3MOXKHO
TE€ Ja TOBIHMSAT BBPXY TPAaHCMHCHOHHHMS MEXaHM3bM Ha [apuyHaTa IIOJIMTHKA U
BIMSIHUETO HA AHTUIUKINYHHUS Oydep, HO CTPYKTYpHHUST acCHeKT € II0-BaXXEH B
MEPCICKTUBA. HpI/I PpaBHU AOPYru YCJIOBHA KOJIKOTO IMO-ABJBI € NCPUOABT HA IMOCTAITHO
BBBEXK/AHE, TOJKOBA MO-MaJKa € BEPOATHOCTTA OT ChKpalllaBaHE HAa aKTHBHUTE OT CTpaHa

Ha OaHKWUTE.

ChpIiecTByBa BEpOATHOCT OT OINPEAEICHU PEaKIMHU OT CTpaHa Ha 3aCerHaTHTE OT
Oydepa Ganku. Bp3MOXKHO € Te Aa moemar MmoBeve pUcK KaTo pe3yiaTar OT MOHWKEHHE Ha
BB3BPBINACMOCTTa Ha coOCTBeHMs KamuTaid. OCBEH TOBa MHCTHTYIMH C AaKTHBHA
TpaHCTpaHMYHA JeHHOCT Onxa MOITM Ja u30erHar oOmpenesieHO M3UCKBaHE Ype3
perynatopeH apoutpax. Jpyria Bb3MOKHOCTH Ca M3THUAHETO Ha KamuTal KbM OaHKOBaTa
cucreMa B CSHKAa M M3KYCTBEHO CBHKpaIllaBaHE Ha PUCKOBUTE EKCIO3ULUU BbB
BBTPEIIHOPEHTUHTOBUSI Tonxona. I[lpwmmaranero Ha Oydepure He TpsOBa ga ch3laBa

HCTaTUBHU IOCJIICACTBHA 3a MKOHOMHUKATAa Ha CTpaHaTa YJICHKAa W Ha EC, KakKTO W Ja HE
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BJIOIIABA 1enocTTa Ha Enuuaus mazap. /lelWHOCTUTE MO MpHU3HABAaHE M PEUUIPOYHOCT Ca

KITII0YOB (haKTOp B OTPAaHUYABAHETO HA HAKOU OT IIOCOYCHUTE BPEIHH €(EKTH.

3. Pazanuus cpea CTrpaHuTe oT EC no oTrHomeHHe Ha H3M0J3BAaHETO Ha

Oydepa 3a APyru HHCTUTYIMH CbC CHCTEMHO 3HAYeHHe

CranpmapTHaTa METOJOJIOTHSI BKJIIOYBA IPOMEHJIMBU €JIEMEHTH, KOUTO OTpa3sBaT
crelu(pUYHUTE YCIOBUSA BbB (PMHAHCOBUTE CUCTEMH Ha CTPAaHUTE WICHKH. TakuBa ca:
BapUpalIUAT Ipar Ha CHUCTEMHAa 3HAUMMOCT, €KCIepTHaTa NpeleHKa U JIOMbIHUTEIHU
WHIUKATOpu. B Tasu wact me oObpHEM BHHMAaHHE HA TE3W €JIEMEHTH M TPUYHHHTE,

MOTUBHPAIA U3IIOJI3BAHCTO UM.

A. AHaiM3 Ha M3N0JI3BAHUTE [JONBJIHMTEJIHM MHANKATOPHM MO CTPaHH
(mpeHTH(UUMpPaHe Ha JONBJHUTEJHH MHANKATOPH B  METOJ0JOTHATa 32
U34HUCJIsIBaHe Ha Oydepa 32 Ipyru CHCTEMHO 3HAYMMHM HHCTUTYLIHH, clienM(pUYIHA 32

BCAKA MKOHOMMKA XapaKTepPUCTHKHU, IPHYMHHU 32 H300pa)

B ananu3za Ha U3MOJI3BaHUTE JOMBIHUTETHH UHIUKATOPU HaMUpPaMe TaKUBa, KOUTO
He mnpuchkcTBaT B [lpunoscenue 2 or Hacokute Ha EBO umnam ca pa3HOBUIHOCTH Ha
[IOKa3aTeJIUTe OT CTaHAapTHaTa Meroxosnorus. Ha Bropus eram oOT craHgapTHara
METOOJIOTHSA C€ OLIEHSABAT OAHKH, MOMATHAIN MEKIY TOPHUS U JIOJTHUS Ipar Ha CHCTEMHAa
3HaYMMOCT. B mpakTukaTa croifHOCTTa Ha nocienHust o0ukHoBeHO € 100 Touku. Toit KaTo
B HacokuTe He € mocoueH KOHKpETEeH HauWH 3a MpuiaraHe Ha JONBJIHUTEITHHUTE

HHIUKATOPpH, CbIICCTBYBAT HICCT PAa3HOBUAHOCTH HA U3IIOJI3BAHCTO UM I10 CTPAHHU.

B IbpBHUA BaApUAHT BCCKU HC3AABJDKUTCIICH MHAUKATOP CC Mpujiara MHAWBUAYaJIHO U
uMa ONpeAesieHO KPUTUYHO HUBO, YHETO INpeBHIIeHHE ompenens Oankara kato J-C3U.
[TogoOGen moaxoxd, BKJIOYBAI] OONIUTE akTUBH KaTo mpolieHT oT BBII u msutoBere oT
MPEIOCTABEHUTE KPEIUTU U JIETIO3UTH, € u3noi3BaH B Jlanua, Manta u Hopserusa. Te3u
HWHAUKATOPH HU3BAXIAT HA MPCACH IJIaH 3HAUYCHUCTO Ha GaHKI/ITe 3a MECTHATa UKOHOMMUKA.
Hoxato B [anus u Hopserus JI-C3U moraTt ga ce ompenensiT crnopen €IuH OT TsX, B
Manra Te TpsOBa 1a OTroBapsAT Ha BCHYKH gonbiaHuTeanu ycmosus (The Committee on
SIFI in Denmark 2013; The Financial Supervisory Authority of Norway 2014; Central
Bank of Malta 2015).

Bropata pa3HOBUIHOCT BKJIIOYBA Ch3/IaBAaHETO HA HOBA paMKa, KaTeropuu u
nHaukaropu. KpaiiHaTa OLIEHKAa ce ToJiydyaBa KaTro CPEeIHOAPUTMETHYHA CTOMHOCT OT
pe3ynTaTuTe Mo IPYIu, HO BHTPE B TSAX Ca HAJUIE PA3IUYHU TETJI0BH KoepuiueHTu. To3u

nojaxoa € u3noi3BaH B OOEIMHEHOTO KPAJICTBO M KAaTETOPUHUTE C€ Hapuyar ,,KpUTUYHH
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WKOHOMUYECKH (PyHKIMU®, HO ca pazimmuHu ot Te3u 3a BCP. llenta my e ma ce orpasm
PUCKBT OT OTPAaHMYABAHETO HA MPEIOCTABIHUTE HA PEANHUS CEKTOp OaHKOBU YCIyTH
(Bank of England 2016b). Merononorusita B Mpnanaus € oT cbhlata pasHOBUIHOCT U
n30paHUTe MHAMKATOPH ca KOHIEHTPUPaAHHU BbPXY pa3Mepa U mnaszapa Ha apeOHo. Cropen
OTTOBOPHUS OpPraH CTaHAAPTHUAT MOIXOJ M 3HAUUTETHOTO MPUCHCTBUE HA MEXKAYHAPOIHI
0aHKU cbe cemanuiie B Mpnanaus nmpemMecTBar akIieHTa Ha OICHKAaTa Jlajed OT MeCTHaTa
nkoHoMuka. JlokazareiacTBo 3a ToBa e, ue nBere omnpenenenu J[-C3U, B3etu 3aemaHo,
npuTekaBaT akTUBU B pasmep, npesumasani 100% ot BBII u okosno mosoBuHaTra OT
JENO3UTUTE U KPEIUTUTE B CTpaHaTa. B nombiaHeHHe Ha TOBa, AOPHU MpU HaMajeHUE Ha
rpara Ha CHCTEMHA 3HAaYUMOCT 10 275 TOYKH, CTaHJapTHaTa METOAOJOTUs IMPOIyCKa aa
OmpeAeNy eIHa OT Te3W OaHKM KaTo CUCTEMHO 3HadynMma. BucokaTa KOHIIEHTpamus Ha
cektopa cbiio ¢ B3era B npeasun (Central Bank of Ireland 2015);. Ilentpannara 6anka B
PymbHHMs mpecienBa chliata I1eJ, HO AaKUEHTBT TaM € TIOCTaBeH BBbPXY

B3auMocBbp3aHocTTa Ha uHcTHTyuTe (National bank of Romania 2015).

Tperata 1o pex pasHOBUAHOCT M3MOJI3Ba CTaHAapTHaTa meroponorus Ha EBO c
N00aBEeHU JOMBJIHUTEIIHN UHIMKATOPHU B KaTeropuute. TeraoBuTe KOeQpUIUEHTH ca paBHU
no rpynu u nokazarenu. Ilogoben e cimywasr B Ilopryranus, KbAe€TO KbM KaTeropus
,»3JHAUNMOCT* ca J00aBeHM JABa WHAMWKATOPA, OTpa3sBaIlM JACTO3UTHTE M KPEAUTUTE B

Oankarta no reorpadcku npusHak (Banco de Portugal 2015).

B derBppTHS BapuaHT Ha BTOpHUS €Talm OT OLIEHKaTra ce J100aBs JOMbIHUTENIHA
Kateropuss KbM craHmapTHata wmetomonoruss Ha EBO. TernmoBute koedunmeHTHn Ha
kareropuute ca paBHu (20%). IlogoOeH moaxon HamupamMe B YHTapus, KbIETO €
MIPUJIOKEH KOHIIEHTPALMOHEH WHJEKC, W3IMOJ3BAIl METOJ Ha cymMa Ha KBajparuTe, 3a
M3UUCIICHHE Ha TEXKECTUTE Ha JOMbIHUTENHUTE HHAUKaTopu. CreaoBaTenHo ¢
MOBUIIIABAHE HA KOHIICHTpAIUsATa Ce yBeJIWYaBaT M TeryioBuTe Koeduimentu. Llenra Ha
KOMITETEHTHHSI OPTaH € Jla C€ OTPa3sT crenuPpuKuTe Ha YHrapcKusi 0aHKOB CEKTOp, KaTo €
MPOITYCHAT acTeKThT HAa TPaHCTpaHWYHATa JAeWHOCT. Clell U3BBPIIBAHETO HAa OIICHKAaTa Ha
BTOPHS €Tall He ca U30paHH JOIMBJIHUTEIIHN CHCTeMHO 3HaunMu uHcTuTyiuu (Central bank
of Hungary 2015a). B CroBakusi TpuTe JOMBIHUTCIHU WHAMKATOPA OTPa3sBaT pa3Mepa H
3Hauumoctra Ha J[-C3U 3a MectHata mkoHOoMuka. OTroBopHusAT opraH B CioBakus,
MoI00HO Ha TO3W B YHrapus, U3KJII0YBA aClleKTa Ha TPaHCTpaHUYHATA JEHHOCT OT BTOPHS
eTar, Thii KaTo OTpa3sBalIUTe IO UHIUKATOPU CE€ XapaKTEepU3UpPaT ¢ BUCOKA BOJIATUIHOCT.

CLH_IOTO CC€ OTHACA M 3a BBTPCIIHUTEC 3a CUCTEMATa aKTHBU W ITaCHUBH. CJ'IGI[OBaTeJ'IHO
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IIPOMCHUTC B CHCTEMHATa 3HAYUMOCT Ca HCO6OCHOBaHI/I, TBH KaTo IIPUHOCHT HA OaHkarta

KbM cucTeMHHus puck He 6u ce mpomenun (National Bank of Slovakia 2016a).

Iletata pa3sHOBUAHOCT C€ XapakTepuU3Mpa CbC 3aMsHaTa Ha 3aJbJDKUTEIHUTE
WHJVKAaTOPXU OT IbPBU €Tall ¢ JIONBIHUTEIHU. Kareropumre ¥ NPUHLOUIBT 33 PaBHU
TErJI0BU Koe(UIMEHTH ce 3ana3BaT. KoMreTeHTHUAT oprad B ['epMaHust 10pu € yBEIUYUIT
Opos Ha mnokaszarenute. B kareropus ,JIkoHOoMHYecka 3HAUMMOCT® € TPOMEHEH
reorpadckusT 0o0XBar, a B Kareropus ,, [ paHcrpaHUYHU JEHHOCTH™ € OTIEICHO BHUMaHHUe
Ha TUI KOHTpareHT. B ciyuas Ha ['epmaHus e Bb3MOXKeH M U300p, 0a3upaH Ha HaA30pHA
IIPELICHKA, BKIIIOYBAI aHAJIM3 HA CHOTHOIICHUATA HA aKTUBUTE, ACTIO3UTH U KPEIUTH Ha
O0ankata kpM BBII. B nombsiHeHne Ha TOBA, C€ OLICHSABA KPSTUTUPAHETO HA BAXKHU CEKTOPH
OT MKOHOMHMKATa M MOTEHIHAIHUTE cucTeMHu 3aryou npu damut (FFSA 2016). [Togoben
MOAXOJ € IpWIOoKeH M B benrusa. OnpeneneHuAT opraH B Ta3W CTPaHAa € IMPOMEHHI
o0XxBaTra Ha 4YETUPU OT HMHIUKATOPUTE B CTaHJAapTHaTa METOJOJIOTHS, Taka 4e Te Ja
OTYMTAT 3HAYMMOCTTAa Ha OaHKaTa 3a MECTHAaTa HMKOHOMHKA. Te3u TmoKas3aTeiau ca
pasIpenenceHy IopaBHO MEXKIY KaTerOpuuTe ,,3HaYuMocT™ U ,,B3auMocBbp3aHOCT®, KaTo
[I0 TO3M HAYUH C€ OTpa3siBaT CTPYKTypaTa Ha €KCIO3MLUUTE U ciaadaTa TpaHCTpaHUYHA

neitnoct Ha 6ankute (National bank of Belgium 2015).

[TocneauusT HaOMIOAaBaH MMOAXO0/I U3IOI3BA CTAHIAPTHATA METOIOJIOTHUS C T0OABEHH
JNOMBIHATETHN WHIUKATOPU U KATEropus C HEMPOMEHEHH TETJIOBH KOCPHUIIMCHTH.
[Tono6na onenka e HanpaBeHa B X0JaHAUs, KbIETO OCEMTE JOMBIHUTEIHN UHIMKATOPA ca
CPaBHUTEIHO PAaBHOMEPHO pasmperesieHu Mo ¢akTtopu. B nombiHeHHE, KOMIIETEHTHUST
OpraH aHaJu3upa MOTCHLUUATHU MPEYKU Mpell MPECTPYKTYPUPAHETO HA MHCTUTYLHMHTE.
N300pbT HA AOMBIHUTETHH HWHIWKATOPU € Haii-Bede MOBJIHSIH OT BHCOKOTO HHBO Ha
KOHIIEHTpauus Ha OaHKOBUs cekTop. CBHUIETENCTBO 3a TOBAa Ca YETHpPU IOKa3aTeld,
n00aBeHN KbM KaTeropuu ,,BzammoszaBucumoct™ u ,,IloBenenuecku edextu. [locnennara
oTpa3siBa pa3jMyYHU acleKTH Ha (uHAHCOBaTa ,,3apa3a‘ (contagion). OcBeH ToBa BojemIaTa
POJIsl Ha YHUBEPCATHHSI OAaHKOB MOJIEN, PE3YJITaT OT Nepro/ia Ha KoHcomuaaus mnpe3 80-te
n 90-te romuan Ha XX BEK, yJecHsBa OBP30TO pa3mpoCTpaHEHUE HA MOTCHIIMAICH IIOK
cpen OaHKWUTE ChC CXOJHHU JAEWHOCTH. B nombiHeHHE, pa3MephT Ha XONAHJCKUS OAHKOB
CEKTOP, KOMTO € OKOJIO YeTUpH IbTH N0-royisAM oT bBII Ha cTpanara, € oT4eTeH 4pe3 eIuH
JOIIBIIHUTENIEH UHAUKATOP B Kareropus ,,Pasmep®. [lopagu orpaHM4e€HOTO NPUCHCTBUE HA
qy)KJIeCTpaHHU OaHKW M OCHOBHaTa poJisi Ha MecTHus nazap cien 'K, B Mmerogomorusta

HE € OTpa3eH acheKThT Ha TpaHCTpaHWYHA JIEUHOCT. B pe3ynrar Ha mpuigaraHero M enHa
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Oanka e onpeneneHa karo J-C3U nmopaau 3HAYMTETHUS CH [T OT ACTO3UTUTE B CTpaHATa

(DNB 2015).

Haii-yecto wu3M0ON3BaHUTE JAOMBIHUTEIHM HWHIUKATOPHM Ca TE3W OTpa3siBalllu
pasMepbT Ha akTUBUTE Kato nporeHT oT bBII u nsmoBere ot 00mmMTe CyMHu Ha ACTIO3UTHTE
Y KpEeIUTUTE B CTpaHara. TsaxHaTa ynorpeba oOxBala pa3JIMuHUA aCleKTH Ha CHCTEMHHUST
puck Ha J[-C3U. B cnywas Ha [laHus Hampumep WHAMKATOpUTE 3a pa3Mmep (aKTUBU U
JIENO3UTH) OTYUTAT aCIEKTUTE Ha 3HAYUMOCT, B3aUMOCBBP3aHOCT U CIIOXKHOCT, JOKATO
OTHOCUTEITHUAT pa3Mep Ha KpEeAUTUTE T[OKa3Ba CTENEHTa Ha 3aMECTUMOCT Ha
npeayiaranuTe GUHAHCOBU YCIYTH W 3HAYWTEIHATa POJis Ha OaHKaTa B KPEAUTHPAHETO HA

ukoHomukata (The Committee on SIFI in Denmark 2013).

3abens3BaMe, 4e Ha BTOPHS €Tal OT METOJOJIOTHATa MaKpOIIPYACHIIMATHUTE OPTaHu
LT J1a HacoyaT OLleHKaTa KbM 3HAUMMOCTTa Ha OaHKUTE 32 MECTHATa HKOHOMHKA, KOETO
4YecTo ce MOCTUIra 4pe3 HaMallIBaHETO Ha OTHOCUTETHOTO 3HaueHue Ha QaxTopa
,Crnoxxnoct/Tpancrpannuna neitHocT®. B nombiHeHue, U3TIeK 1, Ye 3HAYCHUETO Ha Ta3u
KaTeropusi 3a CTpaHUTE CBhC CIA0Opa3BUTH OAHKOBM CEKTOPHU WIJIM TpeolIiagaBaiio
KOHCEpPBAaTUBEH OM3HEC MOJECN € MPEyBEIMYECHO B cTaHmapTHata merojaoiorus Ha EBO.
N3non3BaHeTo Ha CTOMHOCTUTE HA JENO3UTHUTE M KPEOUTUTE OTpa3sBa BaXkHaTa PO,

KOATO TC U3IIBJIIHABAT, CbOTBETHO KaTO U3TOYHHUK HaA q)HHaHCI/IpaHG 1 aKTHB.

B. Mertononornu 3a oOmEHKa HAa CHCTEMHA 3HAYHMOCT, pa3padoTeHH TWpeau

craHaapTHara meroaosorus Ha EBO

Hsikon OT cTpaHuTe WiIEHKH ca OCBHIIECTBUIM OIIEHKAa HAa CHUCTEMHAaTa 3HAUMMOCT
npeau nmyoukysaneto Ha Hacokure Ha EBO (Tabnuya 4, Anexc 1). Hact OT U3MOJI3BAHUTE
noaxonu ca 6asupanu Ha pamkute 3a [-C3U u JI-C3U na bazenckus xomuter (Uexwus,
CnoBakust u benrus), a octaHanuTe ChAbpKAT HAKOJIKO MHIUKATOpa C (PUKCUpPAH Mpar.
Te3u moaxoau yecTo ca M3MOJI3BAaHU HA BTOPHS €Tal OT CTaHJapTHATa METOJOJIOTHs Ha

EBO.

B cnyuas nHa [lanus u HopBerust unaukatopure ca OUIM BBBEICHU ChC 3aKOH IIpe3
2013 1. Tlopagm Ta3u mpuyYMHA T€ Cca BKIIOYCHH BBB BTOPHUS €Tall Ha CTaHIapTHATa
Metononorus. [lpunaraneTo Ha cbiiusg HaOOp OT MOKa3aTeau € JIOTUYEeH M300p, UMaiiku
NPEBU/I Beue U3rpajieHaTa Harjaca Ha (PMHAHCOBUTE MHCTUTYIIMM OTHOCHO U3IOJI3BAaHUTE
kputepuu. I1o To3u HauuH ce OTpa3sBaT M BaXHUTE 332 MECTHATA MKOHOMHUKA aCIEKTH Ha
CUCTEMHa 3HAa4UMOCT. MeTtoabT B JlaHus € BKJIIOYBAJI U €Tall Ha KaueCTBEHa MpeleHKa, Ha

KOWTO e/lHa MHCTUTYLUA € Ouila Ompe/iesieHa KaTo CUCTEMHA MOpay 3HAYUTEIHUS pa3Mep
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Ha OTIYyCHATHTE KPEAWTH KbM 3EMEICNICKUSI CEKTOp, HAIlMOHAJIHUS XapakTep Ha
KPEIUTHHS TMa3zap 3a TO3M CEKTOp M OTpaHMYeHaTa pojis Ha YYXKIECTPAaHHH KPEAUTOPH.
Crniopen OTTOBOpPHMS OpraH MHIMKATOPHUTE, M3MOJ3BAIIM OOLIUTE aKTWBU, U CyMaTa Ha
JCTIO3UTUTE MTOKPUBAT ACTIEKTUTE Ha pa3Mep, B3aUMHOCBBP3aHOCT U CIIOKHOCT, @ ICIBT OT
OTIyCHAaTUTE KpPEAWTH BKJIIOYBa B cebe cu (akropa 3amecTUMocT. M B aBere cTpaHn
NpUJaraHeTo Ha Ta3u METOJNOJIOTHS He mpoMeHs Habopa or onpeaenenu J-C3U u
cproTBeTHHTE HUBA Ha Oydepa (The Committee on SIFI in Denmark 2013; The Financial

Supervisory Authority of Norway 2014).

N3nom3BanuaT B ABCTpHS OAX0/ € OMJI OCHOBaH Ha KaueCTBeHa MpereHKa. PamkaTa
€ mpuera ¢ el Ja ce MOoJoO0pH yCTOMYMBOCTTa Ha OW3HEC MOJENHTE Ha TOJEMHTE
MEXIYHApOJAHO AaKTUBHM OaHKM W B YaCTHOCT NOMOOpSBAaHETO HA CTPYKTypara Ha
¢bunancupane Ha ¢unuanure, Hamupanm ce B llentpanna, M3touna um FOroumsrouna
Espona (CESEE). Enna ot MepkuTe, IpeABUACHH B Hesl, € KaTUTAJIOBO U3MCKBAHE, KOETO
B MOMeHTa ¢ BhBeqeHO karo BCP. Cnabarta kanuranoBa MO3UIUs, HUCKA PEHTAOMIHOCT U
JIOUIO KAauyecTBO Ha KpeOuTHHs mopTdein Ha ¢uwimanute oOycnaBsAT HYXKAaTa OT Ta3u

pamka (IMF 2014; ONB 2015a; ONB 2016a; 2016b).

Hanuonannata 6anka Ha benrus npuema METOAOJOTHS 3a OLIEHKA, KOSTO M3I0I3Ba
¢dakTopure ot Mmeromonorusata 3a [-C3U nHa baszenckusi KOMHUTET, ¢ H3KIIOYCHHE Ha
kareropuute ,,CinoxHoct u ,, TpaHcrpannuna peiiHoct®. Ilpomyckaneto Ha Te3u
KAaTEeropuy MOTBBbPKAABA KEIAHUETO HA MAKPOIPYACHIMAIHUSA OPTaH a MOJy4Yd OLEHKA,
¢dokycupaHa BBPXY CHUCTEMHaTa 3HAYMMOCT 3a MECTHAaTa HKOHOMHKA, KaKTO Bede

cniomeHaxme B mpeauinHaTta Touka (National bank of Belgium 2015; 2016a).

[MonxombsT 3a omenHka B CroBakus H3MON3BA JEBET WHIWKATOPA, OOXBAIAIN
yetupute obmactu B pamkara 3a J[-C3U, 6e3 acniekta Ha TpaHCcTpaHWYHaTa AciiHoCT. Haii-
roJIsIMO 3HaYCHHE B OLlIEHKaTa MMa pa3MepbT Ha 3amuteHute aeno3utd (National Bank of

Slovakia 2014).

[Mpennoxenata or Hammonamnarta Oanka Ha Yexuss METOIONIOTHS 3a OIICHKA
koMOuHMpa 20 MHANKATOPA B YETUPHUTE TIO3HATH TPYIU C €IHAKBH TETJIOBU KOCPHUITUEHTH.
[To-romsimaTa 4acT OT TSIX ca B3eTH OT pamkara Ha basenckus komurter 3a [-C3U.
CrneunduyHOoTO TYK €, 4e OpOosST Ha MHIUKATOPUTE € TOJSAM, B CpPaBHEHHE C JPYTUTE

pasraexaanu metogonoruu (Skotepa, Seidler 2013).

B [IBenus He € mpuiaraHa opUIIMATHO U3TPaJCHA METOOJIOTHS 3a OICHKA MpeIn

H3I0J3BAHCTO Ha CTaHAapTHAaTa MCETOIO0JIOIHA. B’preKI/I TOBa YCTUPUTC Hal-roJIeMu

16





OaHku BUHAru ca Owim Haili-oueBuaHu Kanaunatu 3a J[-C3U craryc (Sveriges Riksbank
2011b; Finansinspektionen 2011). IIpenu BbBexkaaneTo Ha Hacokute Ha EBO He ca Ouim
YCTAaHOBEHU KPHUTEPUU 3a CHUCTEMHA 3HAYUMOCT, TOPAAM 3HAYUTETHUS pa3Mep Ha
nacturynuute. B Bengtsson, Holmberg, Jonsson (2013) e mpeacraBeH CHOUCBK OT
MOTEHIMATHN WHANKATOPH, U3T0JI3BaHN B M3CIIe/IBaHE HA IeHTpaiHaTa OaHka. HabmonaBa
ce oOpaTHa Bpb3Ka MEXIy YA3BUMOCTTa Ha e€qHa OaHKa OT CHCTEMEH IIOK |
¢buHaHCUpaHeTO U upe3 naeno3uTH. DakTOpUTEe, MOTUBHpAIM W300pa Ha MOJEIN, MpEAu
n3non3BaneTo Ha Hacoxure ma EBO BkiIouBaT: BHCOKaTa KOHIICHTpAIMs Ha OaHKOBHS
CEKTOp, BakHATa POJIst Ha (PMHAHCHPAHETO B UyKJa BajayTa, CHHIpoMa ,,t00-big-to-fail u
aKTMBHATa TpaHCTpaHW4YHA JeiHOcT Ha OaHkute. Ilocnmemnara mpuymHA € JO0BENa [0
3HAUUTEIHHUS pa3Mep Ha OaHKUTE CIpsMO IIBejackaTa mkoHomuka (Sveriges Rikshank
2011a). Te ce xapakTepu3upaT CbC CPAaBHUTEIIHO HUCHK JISUT HA JICTIO3UTUTE, Thil KaTO TE3U
CpeAcTBa HAMUPAT alNTCPHATHBHU TPWIOKCHUS BB B3aUMHH WHBECTUIIMOHHU (DOHIOBE.
ToBa kapa GaHKUTE YeCTO Ja M3MOJI3BAT KPAaTKOCPOYHO GuHaHCHpaHe. B mombiiHeHue —

XapaKTePHO € M ToJIsIMO MaekHO HechoTBeTcTBUE (SVeriges Riksbank 2011).

HaGmromaBaMe CKIIOHHOCT Ha KOMIIETCHTHUTE W OTNPEACIICHH OpraHu Ja W3IMOJI3BAT
CTapuTe CH TMOAXOAW Ha BTOpusAT eram oT omenkara Ha [-C3U (Tabauya 4, Awnexc 1).
KakTo Beue otOenszaxme, Ta3W NpaKTHKa MMa OIpeAeTeHH NpeauMmcTBa. ThHH Kato
MPEIXOTHUTE METOJOJIOTHH MOTaT Ja C€ M3MOJ3BaT €JIMHCTBEHO 3a OICHKAa Ha OaHKH
HaMHpaITyd C€ MEXAY TOPHHAT M JOJHUAT Mpar Ha CUCTEMHA 3HAYMMOCT, TEXHUAT €(heKT
BBPXY HAOOPBHT OT ONpPEACIICHH HHCTUTYIIMH € OTpaHu4YeH. Bbrpeku ToBa, T€ Mpea0CTaBsT
nH(OpMAaILIUS OTHOCHO CHENU(PUKUATE HA OAHKOBHUST CEKTOP M KOHIICIIIUATA 32 CHCTEMHA
3HAUUMOCT B cTpaHata. [Ipu mpuiaraHeTo Ha cTaHJapTHaTa METOJIOJIOTUSI OTTOBOPHUTE
opranu HacouBaT oreHkata Ha J[-C3U kbM Ta3u mpeacTaBa ¢ 1€l MOCTUTAaHETO Ha MOo-

TOYHHU Pe3yJTaTH.

B. ®akTopu 3a n1300pa HA HHANKATOPHU, KOUTO 12 0bAAT BKJIYEHU B METOA0JOTUATA

1o uaeHTu(puuupane

W3non3BanuTe MAONBJIHUTEIHM MHIUKATOPU Ca pPAa3HOOOpa3HM U OTpassiBaT
MpeleHKaTa OTHOCHO CUCTEMHUTE PUCKOBE B OaHKOBHsI ceKTOp. M300pbT UM € MOATUKHAT
OT HYXKJara 3a IMO-TOYEH aHaJM3 Ha TOTCHIMATHOTO BIUSHUE Ha OaHKUTE BBPXY
¢uHaHCOBaTa cuCTeMa B CiIydail Ha IOK. B3eTu ca nmpeaBux yHHUKAJIHUTE 32 BCAKA CTpaHa

CUCTEMHHU PUCKOBE, CBbP3aHU CbC CUCTEMHATA 3HAYMMOCT Ha OaHKHTE.

Bwxkname, de KoHIEHTpanuaTra Ha OaHKOBHSI CEKTOp B CTPaHUTE, H3IOJI3BAIU

JOMBIHUTCITH HMHIUKATOpH, € To-Hucka oT cpenHata 3a EC (Tabauya 5, Awuexc 1).
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Bonpeku ToBa He MOXeEM Jia TOTBHPANM, Y€ MMa BPh3Ka MEXKTY HUBOTO Ha KOHIICHTPAIIHS
W U3II0JI3BAHCTO Ha AOIIBJIHUTCIHU I/IHI[I/IKaTOpI/I. E,Z[Ha oT HpI/I‘-II/IHI/ITe ¢, uc Hpe,Z[CTaBaTa
Ha OTTOBOPHUTE OPraHU MO CTPAHH OTHOCHO BUCOKOTO ¥ paBHUIIE Bapupa. Hanpumep npu
HUBO Ha MHJEKca Ha XupmmaH-Xephurman ot 0,088 6ankoBusaT cexrop B llIBenus chio

ce cunta 3a KoHIeHTpupan (Bengtsson, Holmberg, Jonsson 2013).

OcHoBHaTa eI Ha KOMIICTCHTHUTC U ONPCACIICHU OpraHu € 4Ype3 NOMbJIHHUTCIHHUTC
MHIUKAaTOpU Jla Npenu3upar OLlEHKaTa Ha craHaapTHata metojosorus Ha EBO, kosro
MOCTaBsl PaBHO 3HA4YCHWE HAa BCUYKH deTtupu (akropa. [lomoOHa cuTyanusi BH3HHKBA,
KOTaTo 4YYXJIECTpaHHUTE EKCIO3WIMA W W3BHHOOPCOBHTE JEpHBATH B CEKTOpA
MpeICTaBIsIBAT CaMO MaJika 4acT OT OanaHcuTe Ha OaHkWUTe. B TO3W citydaii craHmapTHaTa
OIICHKa He OW oTYelna MPaBUIIHO CHCTEMHATa 3HAa4MMOCT. Paz0Oupa ce, B CTpaHu ¢ pa3BUTa
(¢uHaHCOBa cHCTeMa W MEXAyHapoaHa OaHKOBa JIEWHOCT OOpPaTHOTO € BSPHO.
HeoOxomuMo € KOMOMHUpaHETO Ha TpaBWiIa M TpEIeHKa, 3a Ja ce aJpecupar
pazHoOOpa3HUTEe XapakTepucTuku Ha OankoBute cekropu B EC. ToBa o3HauaBa, 4e
I/I360p’bT Ha JOIIBJIHUTCIIHU WHAWUKATOPU 3aBUCHU OT NPCHCHKATAa HAa OTTOBOPHUTC OpraHu
OTHOCHO CHCTEMHHUTE PHUCKOBE B OaHKOBHUS CEKTOp. Te3u YSA3BHUMOCTH HEBUHArd Ce
MOKPUBAT OT CTaHJAapTHATa METOJOJOTHs, KaKTO BHUISXME B IMPEIUIIHUTE JIBE TOYKH.
C.HGI[OBB.TGHHO B MCTOAOJIOrusATa CJCABa Aa CC BKIOYAT HWHAWUKATOPH, OTpassgaBalin

IIPOIYCHATUTE YSI3BUMOCTH.

3alens3BaMe, e CpPEeIHUAT pa3Mep Ha OAHKOBUSAT CEKTOpP B CTPaHUTE H3MOJI3BAIU
JOMBJIHUTEITHA WHIUKATOPU € CPaBHUTENHO BUCOK (Tabnuya 5, Anexc 1). OcBeH TOBa
pazHoOOpa3ueTo (OTYUTAHETO HA PA3NIMYHU ACIEKTH HA CUCTEeMHAaTa 3HAYMMOCT) Ha
AOI'BJIHUTCIIHU HWHAWUKATOpHU € Hail-roiasaMo B CTPAHUTC C PAa3BUTHU 63.HKOBI/I CCKTOpU
(I'epmanus, OOeaMHEHOTO KpajcTBO, XoJjaHaus). ToBa HaOIIOJIEeHHWE TOTBBPKIABA

3aKJIIOUEHUETO OT MpEeAUITHUS naparpad.

Bp3MoxkHOCTTa 3a IIpOMsIHA Ha Ipara Ha CUCTEMHA 3HAYMMOCT € MPEJOCTaBEHa C
orje] IMOCTUIaHeTo Ha xomoreHHocT Ha rpymara J[-C3U. Crpanute, kouTo ca ce

BB3IOJI3BAIM OT Hes, U aCIIEKTUTE Ha PEIICHUsITa ca nmpeacTaBenu B Taoiuya 6, Anexc 1.

MoskeMm na onmpeznenuM ABe OCHOBHH NPHYMHM 3a MpoMsiHarta. [IbpBaTa e cBbp3aHa
ChC CTATUCTHUYECKOTO paslpesieieHne Ha pesynrature. [lopaau ¢pukcupanara CTOMHOCT OT
350 ToukM € BB3MOXKHO YacT OT Ipyna OaHKH C MOJOOHM CHCTEMHH XapaKTEPUCTHKH Ja
OCTaHe IIOJI TIpara Ha CUCTeMHa 3HAaYMMOCT. OOMKHOBEHO TEXHUSAT PE3yNTar € OJIM3BK 10
rpaHn4Hus. basuwpaiikm ce Ha KauecTBEeHa IpeleHKa 3a CHCTEeMHATa 3HAYMMOCT Ha

O0aHKHUTE, OTTOBOPHHAT OpraH MOXKE Ja KOPUTHpa Ipara B 3aBUCHMOCT OT IMOJYyYEHOTO
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cTaTucTudecko pasmpeaenenue. [logoOHa e curyanusita B ABctpus, XbpBatus U PymbHUs
(National Bank of Slovakia 2016a; National Bank of Romania 2015; Croatian National
Bank 2016c¢). Pa30bupa ce, Bb3MOXKHO € U MOBHIIABAHETO MY, KaKbBTO € CIy4asT B Uexusl.
MotuBanusita 3a MOJOOHO JeWCTBHE CE€ CBhCTOM B IMpelleHKaTa Ha OpraHa Jaiu
CTaTHUCTUYECKOTO PA3Mpe/esIeHe MOCTaBsI €AUHCTBEHO CHCTEMHO3HAUUMUTE MHCTUTYIIUN

HaJI mpara, 6e3 J1a ce 100aBsT mo-MaioBakHu 3a cuctemara 0anku (CNB 2016).

CTpeMeXBbT 32 OTUMTAHE HA CIIEHU(PUUHUTE YepTU HAa OAHKOBUS CEKTOp € BTOopaTa
MpUyYrHa 3a HaOaoJaBaHUTEe NMpoMeHU. Mprnanaus mpuHAIIeKU KbM Ta3u Tpyma, KaKTo
BHJISIXME€ B TOYKa A OT Ta3u IimaBa. MlHTepecHa e cutryarusara B JIokcemMOypr, KbIETO
HabrogaBaMe €IUHCTBEHUS pe3yarar oT 325 touku. B pgombanenwe, emna J-C3U ot
BTOpHUs €Tall € ONpEJEJIEHa 4Ype3 IpPELEHKa, a He 4Ype3 IMOHMWKEHHE Ha Ipara, BBIIPEKU
pesyarata i or 296 Touku. CnemudpuyHuTe XapakTepucTuku B CIIOBaKus, KOUTO
MOTHBHPAT MMOBUIIABAHETO HA IPAaHUIATa, Ca MAJIKHUAT pa3Mep U BUCOKAa KOHIIEHTpAIUs Ha
CEeKTOpa, KaKTo W cpaBHHUTENHO MaikusT Opoi Oanku (National Bank of Slovakia 2015c;
CSSF 2015).

PaBHuTe TErnmoBM Koe(PHMIIMEHTH Ha KATETOPUUTE B CTaHIApTHATa METOJIOJIOTHS
MOTaT J1a Ch37aJaT HETOYHA OIlEHKAa Ha CUCTEMHA 3HAYMMOCT, aKO €IUH OT (PaKTOpHUTe €
ciabo mpencTaBeH. BeposiTHO € pa3mpe/ieieHneTo Ha Pe3yNITaTUTE B Ta3W KaTeropus Ja €
CIJIHO acCUMETPUYHO M KoHIeHTpupaHo. Crnemoarenno 3a J[-C3UW wmoratr ga Obaar
onpesneraeHn OaHKU ChC 3aBHUINICHA OIEHKAa HAa CUCTEMHHsI pUCK. MakKpomnpyaeHIIUATHUST
Opras TpereHs Jaliv J1a Moo0py OlleHKaTa Ype3 MPOMsHA Ha Ipara Wid Ype3 M3IM0I3BaHe
Ha JOMBIHUTEITHH HHIUKATOpU. BTOpUAT BapuaHT € epeKTUBEH €AMHCTBEHO 3a OaHKH,
KouTo He ca Ownu ompeneneHu karo [[-C3M Ha mbpBHsSI e€Tam OT METOMOJIOTHSTA.
[IpomsinaTa Ha Tipara ce OTHAcs 3a BCUYKM HHCTHUTYLIMH, HO € €(EeKTHBEH camMoO B
uHTEepBaia ot 275 no 425 touku. B pombiHEeHWE, KauecTBEHATa MpElEHKa HE MOXE J1a
m3kmoun Beue u3bpanu J-C3U. CrnenoBarenHO MBIHOTO OTYUTAHE HA CICHU(PHUKUTE HA

OaHKOBUS CCKTOP HC € Bb3MOXHO.

HaGmromaBame romsimo pasHooOpasue B pa3Mepa M KOHIIGHTpaIusATa Ha OaHKOBHS
CEKTOp B CTpaHHUTE C MPOMEHEH Ipar Ha CUCTEMHa 3HAUYMMOCT. B nmombiiHeHue, camo JiBe
OT TAX Ca 1/136pan1/1 JAa U3MNO0JI3BAT AOMBJIHUTCIHU HWHAUKATOPWU Ha BTOpHUA CTal OT
METOOO0JIOruATA. HpI/I‘-II/IHaTa €, Y€ KOpUTHpAHUAT TIMpar Ha CHCTCMHA 3HAYUMOCT
JOMPHUHACS 3a MO-TOYHATa OIICHKAa Ha CHCTEMHAaTa 3HAUYMMOCT Ha OaHkure. Pa3Oupa ce,

Ta3d HEroBa CIOCOOHOCT € orpaHudeHa B uHTepBaid oT 150 Touku. Bempeku ToBa
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M3MOJI3BaHETO MY MOCTHTa M0-100pa CPAaBHUMOCT Ha PE3yNITaTUTE MO CTPAaHU B CPaBHEHUE

C U3MNOJI3BAHCTO HAa JOMNBJIHUTCIIHU UHAUKATOPH.

I. Hpoﬁ.neMn NpX M3M0J3BAHETO Ha pPa3/IMYHUTEC METOI0JO0IrMM 3a U3YMC/IABAHE HA

pedepeHTHUTE HHIAMKATOPH MO CTPAHH

ITocturanero Ha yHuduIMpaHa KapTHHA Ha CUCTEMHO3HAYMMuUTEe MHCTUTYLUH B EC
M3MCKBAa M3IOJ3BAaHETO HAa YHUQUIMPAHU METOJOJOTMM M HHAMKATopu. B mpoTuBeH
Cllydail CpaBHMMOCTTa Ha IOJIyYEHUTE pe3ydTaTh No cTpaHu umie ce Biaowu. C oruen

MMOCTHTAHETO Ha Ta3M Il € HEOOXOIMMO JIa Ce aJIpeCHpaT HAKOJIKO IpodiieMa.

Hacokute nHa EBO nipenocTaBsIT KOHKPETEH HAUMH 3a U34YHUCIISIBAHE HA U3IT0JI3BAHUTE
3aIBJDKUTEIHA MHIMKATOpU. AKO TMOJHAJA30pPHUTE MHCTUTYLMU HE MYOJHKYBaT OTUYETH
CHiopel MEXIyHapOoJHUTE cTaHiapTy 3a (uHancoBo otuutane (MCDPO) u He crmeaBar
Ob6miara pamka 3a ¢unancoBo otuutane (OPDO/FINREP), e nHeobGxomumo ma ce
MPEIOCTaBAT MOJIXOAIIM 3aMECTUTENN Ha MoKa3zaTenuTe. ToBa ycaoBHE Bau 3a OaHKH,
YUUTO pasMep € paBeH uiM npeBumiaBa 20% oT oOmmMTe akTUBU B OAHKOBHS CEKTOP.
M3non3BaHuTe 3aMECTUTENH CIIEABA Ja ce NOOJIMKaBaT MaKCHMAJIHO JI0 ONHMCAaHUATAa Ha
3aIbJDKUTENIHUTE HWHIAMKATOpu. M3nckBanero 3a mpesuiieHue Ha 20% oT cymara Ha
aKTUBUTE Ha CyOEKTHUTE JONBJIHUTEIHO BIIOIIABA CPABHUMOCTTA, Thil KaTO MOCTaBEHUST
npar € TBbpAe BHUCOK. bposAT Ha 3acernatute cyOekTu Ou OMII MaJIbK U Hail-sIBEH B CTPaHH

C HUCKA KOHICHTpAalHrd Ha 0aHKOBHUS CCKTOP.

KommnerenTHUTE Opranm cjeaBa Ja U3MoJ3BaT €IUHCTBEHO M30poeHuTe B Hacokure
Ha EBO nonmbmautennn wHaukatopu. OOXBaThT HAa MHOTO OT TAX TOMJICKH Ha
JOMBITHATENTHA TPELIeHKa, KOETO CIioMara 3a OTpa3sBaHETO Ha CHEIU(PUKUTE B OAHKOBUS
CEeKTOp, HO CBUIO Taka Cbh3JlaBa MPEANOCTaBKUA 3a JAOMBIHUTEIHU pa3auyusl 1o
METOAOJOTUNTE. B TmpakThKaTa HWHIMKATOPUTE TNPHUIOOMBAT MHOXKECTBO Pa3IUYHHU
HaMEHOBaHMS, 0€3 Ja € MpeACTaBeHO OOsSCHEHWE 3a JIaHHWUTE, BKIIOYCHHU B THX.
CepluecTByBaT cily4au, B KOUTO C€ HU3MOJ3BAT IMOKA3aTENM, HEMPUCHCTBAIIM B CIUCHKA
(kakbBTO € ciydast B PymwpHus nampumep) (National Bank of Romania 2015). B
nombiHeHue, Hacokute He chabpKarT crnenuPUKAIMA 32 W3YHUCIEHUETO Ha
JOMBJIHUTEITHUTE UHAMKATOPH, @ CaMO 3a 3aIbJDKUTEIHATE. Te3u mpoOaeMu moadepTraBaT
TPYOHOCTTa B HAMUPAHETO Ha OajaHC MeEXIy YHUPUIIMPAHOCT HAa METOAOJOTHSATa U

I'bBKAaBOCT Ha OLICHKATA.
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4. AcnieKTH Ha U3M0JI3BaHeTO Ha Oydepa 3a cucTeMeH PUCK KaTo aJITEPHATUBA
3a yBeJIMYaBaHe KANMTAJOBUTE WU3HCKBAHUS, KOraTo IropHATa IpaHMLA HA
Oygepa 3a A-C3U um3riexkaa HexoCTATHYHA 32 MOKPUBAHETO Ha 3aryoM mpu

KpH3a

JIKUW npenocTaBs Bb3MOXKHOCTTA 32 KoMOuHHMpane Ha Oydepa 3a J[-C3U1 u BCP, npu
YCIIOBUSL Y€ TMOCIEIHUAT ce Mpujara eJUHCTBEHO 3a MecTHHM ekcrno3uuuu. IlomoOna
KOMOMHAIMs MOXeE Ja aJpecupa HW3KIIOYHUTETHO BHCOKA CTENEH Ha CHCTEMHHUS PHCK.
PasnpocTtpaneHo € MHEHHETO, Y€ MaKCMMaaHOTO HUBO Ha Oydepa 3a [I-C3U ot 2% e
tBepac Hucko (EBA 2014). Toa orpaHuycHHE Ch3/1aBa CTUMYJIM 3a 3aMECTBAHETO M
koMmOuHupanero My ¢ BCP, 3a kKolTO HE € MOCOYeHO MaKCHMAaJTHO HUBO, HO € HEOOXOIUMO
omobpenne or EK mpu paBHuma Hag 5%. B nmombiHeHuWe, nwmcara Ha cTaHapTHA
METOJIOJIOTHS U HMIMPOK 00XBAT HA aJpECHPAHUTE PUCKOBE MPABAT TO3UM MHCTPYMEHT OIIIE
Mo-JIECEH 3a Mpujarase. J[pyro Heropo nmpeanuMCTBO €, 4e € Ha pasnojoxeHnue ot 2014 r.,
KOeTo € C¢ 2 roamHW mo-paHo oT Oydepa 3a JI-C3U. [lpakTtmkara Ha 3aMecTBaHE H
JOMbJIBAHE UMa W3BECTHU HEJOCTAThIM, KOUTO IIE pa3rienaMme B Touka b Ha Ta3um yacrt.

[Ipeau ToBa, B TOuKka A, 11e aHaM3upame acnekture Ha BbBexkane Ha BCP B EC.

A. MeTtoau 3a onpeesisiHe HAa HUBOTO HAa Oy(depa 3a cucreMeH PUCK — cienupuIHT 3a

BCSIKA HKOHOMMKA XapaKTePUCTHKH, TPUYHHH 32 H300pa

Buexxnanero Ha BCP Haii-uecTo € MOTUBHpPAHO OT MpEACTaBaTa Ha KOMIIETEHTHUTE
OpraHM 3a BUCOKA KOHLIEHTPALUsSl B CEKTOpA, Thil KaTO € MPWIOXKEH U B CTPAHU, YUUTO
CTOMHOCTH 10 TO3U KpuTepuit ca mon cpeauute 3a EC (IlBeuus, Yexus) (I paguxa 1).
3alensi3BaMe, Y€ IMO-MAJKUTE€ CTpaHU LEIAT Ja aJpecupaT pPHUCKOBE OT peajHaTa
MKOHOMHKA M 3aBUCHUMOCTTa UM OT BbHIIHATa ThproBus (Ectonus, CrnoBakus). B
JOMBJIHEHHE, KOJIKOTO MO-TOJISIM € JAETbT Ha OaHKUTE OT aKTUBUTE B CHCTEMATa, TOJIKOBA

MO-BaYKHO € MPEIOCTABsIHETO HAa (PMHAHCOBU YCIYTHU Ja MPOIBIIKH.
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I'pagpuka 1- Unoexc na Xopuwman-Xepgunoan sa cmpanume 8 Espona 3a 2014e. Usmounux: EL[F

[Tpu n3bupanero Ha Ko OT ABaTa Oydepa ma mpuIokKaT, HaA30PHUTE OpraHu TPsOBa
Jla MOTHBHPAT PEIICHUETO CH 4Ype3 MEKIWHHUTE IEeNH, aapecUupaHd ChC CHOTBETHUS
WHCTPYMEHT. BBIpEeKu 3acThIIBAHETO MEXKIY TAX IO OTHOIIEHHE HA OrpaHWYaBaHE Ha

MOpaJIHUA PUCK, HHANKATOPUTE, U3IIO0J3BAHU 34 aKTUBUPAHETO UM, CC€ pasjindyaBar.

Jlokato cranmaptHata Meropojorus Ha EBO oleHsBa 3HaYyeHWETO Ha OTIEIHATA
OaHka 3a (hMHaHCOBaTa CHCTeMa W WKOHOMHKATA, €IUHHA METOJOJIOTHS 3a OMpEeisiHe
HuBoto Ha BCP He e nHamuuna. Pesyarar oT Tasu numca € pa3sHOOOpa3uero OT
M3MOJ3BAaHUTE TIONXOAW IO CTpaHW. AHaIM3UpalK¥ pa3IUYHUTE AaCMeKTH TP
aktuBupaneTo Ha BCP um ompenensHeTo Ha HMBOTO MYy 3a WHCTUTYIIMHUTE, MOXXEM Ja

04YCpPTACM HAKOJKO TCHACHIIUH:

e BCP uecro ce npuiara 3a JI-C3U, nmopaau aapecupaHeTo Ha CXOIHU YSI3BUMOCTH

B IIpaKTHUKAaTa.

e Jlumcara Ha CTaHIAPTEH IOJXOJ 3a aKTHBHpPAHE € JOBeJa JIO pa3HooOpasue OT
METOIOJIOT MU ChC 3HAYUTEIIHU PA3JIUKH, KOCTO BJIMSIC HETraTUBHO HA YCIIOBUSTA HA

PAaBHOIIOCTABCHOCT.

JleTaitnHO omucaHWE Ha W3MOJ3BAaHUTE WHAMKATOpU Tpu mpuiaranero Ha BCP e

npeactaBeHo B Tabauya 7, Anexc 1.

MoseM aa pazaenuM IbpKaBUTE YJIEHKU B JBE TPYNHU CIOPE] U3IO0JI3BaHHUS METOA
3a onpenensHe HUBoTo Ha BCP. IIbpBara rpyna crpanu (bearapus, Ecronus, Hopserus,
Pymbuus, Xonanaus u [lBernus) mocraBar enHo HUBO Ha Oydepa 3a BCHUKH OaHKH, KOUTO

creasa aa ro npuiarar (BNB 2014; Eesti Pank 2014, 2016; Ministry of Finance 2013;
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National Bank of Romania 2016; DNB 2014; Finansinspektionen 2015). To ce onpexaens
9ype3 KayecTBEHA MpEIeHKa Ha KOMIIETEHTHHUS WM OIpEAeNieH OpraH 3a HyXKJara OT
nonoOpsiBane Ha QuHAHCOBaTa CcTaOMIHOCT. To3u moaxox e mo-nonaxonsml 3a BCP, Twit
KaTo OOIIOTO 32 CUCTEMaTa HUBO OTpa3siBa Mo-700pe CTPYKTYPHUTE CUCTEMHH PHCKOBE H
MaKpPOMKOHOMHYECKH YSI3BUMOCTH, & HE WHAMBHIYAIHHUS NMPUHOC HA BCSKA MHCTUTYIIHSL.
AnpecupaHeTo UM OOWMKHOBEHO HW3MCKBa MO-BHCOKM HHMBa Ha Oydepa, mopagm KoeTo
YeTUpPU OT IIECTT€ CTPAHU, HW3MON3BAIM TO3M IMOAXOJ, IOCTAaBAT paBHHUIIE OT 3%.
KamuTanoBusiT MHCTpYMEHT B TE3M CTpPaHH OOXBalla IO-TOJIIMAa 4YacT OT OaHKOBaTa
crcTeMa B CpPaBHCHHE C IbPXKABUTE WICHKH, NMPHIOKWIN PAa3IMYHH HHUBA, ThHl KaTo
METOIBT Ha MPOMEHJIMBU HHBA € TPHUCHI] 332 OlEHKA Ha CHUCTEeMHATa 3HAYMMOCT Ha

UHAWBUAYAJTHHA UHCTUTYLHU.

Bropara rpyna cbabppika cTpaHH, KOUTO ca IPUJIOKWIM pa3InyH HUBA Ha Oydepa B
3aBHCHUMOCT OT oOmpenerneH Kputepuid. EnuH oT moaxonute € OOBBP3BAHETO MY ChC
CUCTeMHAaTa 3HAYMMOCT Ha 0aHKaTa, M3YHCIECHA Ype3 METOJIOJIOTHUATA, U3I0JI3BAaHA TPEIH
BbBekaHeTo Ha Hacokute Ha EBO. To3u meton e msnon3an B Yexus u Jlanus (CNB
2014; The Danish Ministry of Business and Growth 2014). ITo To3u HauKMH ce 3a00UKaIs
3aIbJDKUTENHATA cTanaapTHa Metoaosiorus u bCP ce m3nomssa kato 6ydep 3a [1-C3U, Ho
C M0-BMCOKO HHMBO U NO-paHHO BbBekAaHe. ClenoBaTeNHO OTTOBOPHUST OpraH MOCTaBs
n300pa CM Ha MHAMKATOPH KAaTO OCHOBEH (DakTOp B OIlEHKATa Ha CHCTEMHA 3HAYUMOCT.
Cpui0 Taka npeoAOSBAHETO HA TE3W OrPAHWYEHHUS BIOIIaBa YCJIOBUATA Ha
paBHOMOCTaBeHOCT. B nonbianenue, bCP He € mpurojieH 3a aipecupaHeTo Ha PUCKOBETE,
CBBbpP3aHM C WHIWBHIyaTHU UHCTUTYIUU. B crydas Ha JlaHus KpuTepuuTe 3a OnpenessHe
Ha JI-C3U ca 3anucanu B 3akoH, npuet npeau Hacokure na EBO, u ce u3nons3saTr u Ha
BTOpHSl €Tam OT OlleHKaTa Ha cucteMHa 3HaunMocT (Danish Financial Supervisory
Authority 2016). B CnoBakus ce mpuiara Bb3MOKHOCTTa CbOTBETHHSAT OPTaH Jia MOCTaBH
HSKOJIKO pa3nyHM (pUKCHpaHM HHMBAa Ha Oydepa 0e3 0OBBpP3BaHETO My C IPOMEHJIHMBA
BeIM4YMHA. J[pyr moaxon 3a W34MCIEHME, M3ION3BAaH B YHrapus, ABCTpUs, XbpBaTusi U
O6earHEHOTO KpaJ'ICTBO*, 00BBp3Ba HUBOTO Ha Oydepa ¢ Habop ot muaukaropu (Central
Bank of Hungary 2015b; Financial Market Stability Board 2015; Croatian National Bank
2014, 2016a; Bank of England 2016).

B tpu ot crpanute, BpBenu BCP (bbiarapus, Uexus u XbpBarus), HabmarogaBaMme
oOJieKkuaBaHe Ha PETyNaTOpHUTE M3MCKBaHUsA ¢ BbBexaaHeTo Ha JIKW/PKU, koero Haii-

YCCTO BK/IIOYBA ITO-HHUCKH KaIlMTAJIOBH HM3HUCKBAHUA W PHUCKOBU TCXKCECTHU, KAKTO M IIO-

*
BCP B O6C,HI/IHCHOTO KpaJICTBO HC € aKTUBUPAH, HO MCTOA0JIOTHATA 3a MPpHUJIaraHneTo My € 3aBbpIICHA.
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BHUCOKHU JIMMUTHU 32 ONpEAENIeHU eKCHO3UIMH. MakponpyaeHIIMaTHUTEe OpraHu LEST Ja
3ama3saT TPATUIMOHHO TOAbPKAHUTE TOOPOBOIHH KamuTanoBu Oydepu B OaHKHTE upe3
BbBexkaHe Ha BCP, koiiTo e moaxondil, Thil KaTO MOXE Ja Ce MPUJIOKU 3a Isiara
cuctema. CreoBaTestHO OyQepbT ce akTUBHpa 0€3 Mepro/T Ha TTOETAITHO BHBEKIAHE U TIPU

nunca Ha (yHIaMeHTalIHa MPOMSIHA B CUCTEMHUS PUCK.

[TpuunanTe 3a mM36opa Ha BCP BapupaT M € HEBB3MOXXHO Ja ONpEICIUM eIHa
BOJICIIIA, BBIPEKH Y€ BBBEIUTE 'O OpPraHW IOYTH BUHAIM CMATAT KOHLCHTpAaLMATa HA
0aHKOBUS CEKTOp 3a BHCOKAa. [loTeHIMalHUTE W3TOYHMLIM Ha PHUCKOBE IO CTPAHU €

npeactaBeH B Tabnuya 8, Anexc 1.

Hsxkonko ot crpanure, npunoxunun bCP, ce xapakrepuszupar c: BHCOKA
3aIBXKHSIIOCT MU HHUCKO HHUBO Ha JIMKBUJIHM AaKTUBM Ha HACEJIEHUETO, 3HAYUTEIHA
KOHIIEHTpalus U pa3Mep Ha OaHkoBUs cektop. [Ipumep 3a mogoOHa cuTyalus HaMupame B
Hopgerus, anus, Xonanaus u [IBerusa. CXxogHUTE PUCKOBE U CHIIHUTE BPB3KU MEXIHU
WKOHOMHKUTE W (UHAHCOBUTE CHUCTEMHU Ha TE3W CTpPaHW MOJYEpTaBaT HYXKJAara OT
MOBMIIABAaHE  Kamauumrera 3a  abcopOupane Ha 3aryom. B nombiHeHwue,
MakpoOINpyAEHIIMATHUTE OpPraHU OTYMUTAT HUCKUTE HHUBA HA JMKBUIHU aKTHBH Yy
HACEJICHHeTO W TOTEHIMallHaTa OMacHOCT OT HEOOCHy)KBaHa Ha 3aeMHM B Cilydail Ha
MOKAYBaHE Ha JINXBEHHUTE MpOLEHTH. He mo-Manko BaKHU ca MOKauBalllUTE C€ LIEHW Ha
HEJBM)XKMMHTE NUMOTH M BH3MOXKHOCTTA 3a CKpUT OaJOH Ha aKTUBU HA TO3M Masap. PUCKBT
3a OaHKWTE, B TOPEIIOCOYCHHUTE CTPaHHU, OT M3OPOCHHUTE YSI3BUMOCTUTE Clie[Ba Ja ObJe
aZipecupaH, Thil KaTO UMOTEYHUTE 3a€MU OOMKHOBEHO IPE/ICTaBISABAT 3HAUUTEIHA YacT OT

axtuBuTe UM (Sveriges Riksbank 2013; Danmarks Nationalbank 2013).

MoskeM Ja ompeienuM WM Tpyma CTPaHU, B KOUTO CTPYKTYPHHUTE OCOOCHOCTH Ha
MKOHOMHMKATa ca MOTEHIMAJIeH U3TOYHUK Ha PHUCK 3a (uHaHcoBaTa ctabmiHocT. KbM Hes
MoxkeM Jna npuuuciauMm Ectonmsi, Yexus, XbpBatusa u CrnoBakus. Te3u IbpixaBu
OOMKHOBEHO ca KJIacH(UIMPAaHU KAaTo MAaJKd M OTBOPEHH HKOHOMHKH C BOJIATHJICH
pacrexx. OcBeH TOBa U300PHT HA ANTEPHATUBHHU M3TOYHUIIM Ha (PMHAHCUPAHE € OrpaHHueH
1 OaHKHUTE MPENOCTaBsAT MOYTH Lenus 00eM OoT (PMHAHCOBH YCIIYTH, KOETO JAOMBIHUTEIHO
MOBUIIIaBa pPHUCKOBETe 3a TsX. KOHOMUKHTE B Ta3W TIpyma IMO-TEKKO IOHACAT
¢GiyKTyanuuTe B MNKOHOMUYECKUs HUKBI. C Orjieq Ha Te3U CTPYKTypHH ysa3BuMocTH, bCP

clieiBa Ja moxo0pu crnocoOHOCTTA 3a MOKPUBAHE Ha 3ary0H Ha (PMHAHCOBUTE MHCTUTYIUH.

HaGmromaBamMe ¥ M3MOJI3BAaHETO HA MHAMKATOPH, OTPa3sBallll KOHKPETEH M3TOYHHK
Ha CUCTEMEH PHCK, 3a ajpecupaHeTo Ha kKoiTo ¢ BbBeneH BCP. [logoOHa e curyanusra B

VYurapus, kpaero Haa 30% oT nmpoOieMHHUTE MPOEKTHH KPEIUTH Ca KOHLEHTPUPAHHU B TPH
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OaHkM W HUBOTO Ha Oydepa € 0OBBp3aHO C KOCPUIIMEHTUTE 3a TE3W EKCIO3UIIUU
(Hungarian central bank 2016; Central Bank of Hungary 2015b). OcBen ToBa € Bb3MOXHO
u o0JeKuaBaHETO Ha PHCK C reorpadcka KoHumeHtpauus. Ilpumep 3a ToBa e BCP,
aapecupani npooOJeMHUTE KpeauTHU TopTdein Ha ablnepHute 0anku ot LleHTpanHa u
N3touna EBpoma B ABcTpuiickute OaHKM W TEXHHU IblIepHHM HHCTUTYIMU. BCP e
MOJIXOASI HHCTPYMEHT 32 a/IpeCUPAHETO HA CTPYKTYPHUS CUCTEMEH PHCK OT 3HAYUTEITHHS
pa3mep Ha Te3u ekcro3uiuu (okono 50% ot BBII), kakTo U TpyIHOCTUTE NPH HAOHMPAHETO
Ha KamuTaji, KouTo aBcTpuiickute Oanku cpemar (IMF 2014; ONB 2015a; ONB 2016a).
Husoto Ha Oydepa ce ompexnens ype3 nBe Ipylnu UHAUKATOPU. ENUHUAT KOMIOHEHT €
OOBBpP3aH C TOPECIIOMEHATHTE EKCIIO3UIMM, JOKATO JIPYTHAT OTYUTA 3HAYUMOCTTA Ha
OaHkaTa 3a cextopa. MHTepeceH € ciaydyasT Ha PyMbHUSA, KBAETO KOMIIETEHTHHUST OpraH
nenu nga orpaHnuyu edexra Ha ,,3apa3a” OoT OaHKH, COOCTBEHOCT HAa HMHCTHUTYLIHH ChC

CeJIAJIUIIE B CTPAHU C HUCKO HUBO Ha KpeauTeH pedtunr (ESRB 2016).
b. Possi Ha Oydepa 3a cucTeMeH PUCK B 10NbJBaHeTO Ha Oydepa 3a I-C3U

Hyxnara oT mnoBuIIaBaHe Ha KamauuTeTa Ha abcopOupaHe Ha 3aryOum Hapg
Bb3MOXXKHOCTUTEe Ha Oydepa 3a J[-C3U um aapecupaHeTo Ha PHCKOBETE, CBBP3aHH C
BHCOKaTa KOHIEHTpalusi Ha OaHKOBHS CEKTOp, ca OCHOBHUTE MPUYUHH, MOTHUBUpAIIU
€HOBPEMEHHOTO TNPUIOKEHHE Ha JBaTa MHCTPYMEHTA. B JONbIHEHME, CHILIECTBYBAT U

HAKOHU CHGL[I/Iq)I/I‘-IHI/I YCPTU HaA TAXHATA KOMGI/IHaHI/I}I, KOUTO 1IC pa3rjiciaMme B Ta3u 4acT.

CrpueraBanero Ha JBaTa Oydepa € OChUIECTBEHO B YETUPHU CTPAHU U € MOTUBHPAHO
0T pa3HooOpa3Hu mpuuuHu. HopBerus e enuHCTBEHATa CTpaHa, B KOSITO OTTOBOPHUST
opran e npmioxun 0ydepa 3a [I-C3U1 u BCP 3a Bcuuku eKCro3uiiny, B TPOTUBOpEUHE Ha
JIKU. TloTeHnmaneH U3TOYHUK HAa HECTAOWIIHOCT € 3HAYUTENIHATa POJIS HA IBJITOCPOYHU
MazapHd M3TOYHHMLIM B 4YyXJa BajdyTa BbB (uMHaHCUpaHeTo Ha OaHkuTe. OCBeH TOBa
MKOHOMHKATa C€ XapakTepu3hpa C HAKOU CTPYKTYPHH YSA3BUMOCTH, KOUTO HMar
OTHOIIICHHE KbM HYXKJaTa OT IO-BHCOK KamamuTeT Ha abcopOupaHe Ha 3aryoure. Te
BKJIIOYBAT 3aBHCHUMOCTTAa W OT LIEHUTE Ha METPOJIa U pacTeka B APYIHTE CKaHAMHABCKHU
CTpaHH, KaKTO U BUCOKaTa 3aABKHSIIOCT HAa JJOMAKMHCTBATA U KWJIHUIHUS UTIOTEYEH JIBJIT
(IMF 2015). B mombiaHeHMe, AbpikaBaTa HpuTekaBa romsma dact ot JI-C3U, koero e
MPEANOCTaBKa 32 MOPAJEH PHUCK M BIIOIIABAaHE Ha YCJIOBHSITA HAa PaBHOMNOCTaBEHOCT.
CrnemoBaTenHO ce Ch37aBaT CTUMYIIH 32 MOJ00psBaHE HA KAIMMTAJIOBAaTa UM MO3UIIUS C [IeT
na ce n3berne HEOOXOAUMOCTTA OT JAbPKaBHA HaMmeca B cirydaid Ha 1ok (Rasmussen 2010,
Regjeringen 2015). Ipyra npuunHa 3a KOMOWHUpaHETO €, 4e ABata Oydepa ca dact oT
elHa o0I1a 3aKOHOBa pamka, cropen koato BCP e BbBeneH 3a HeorpaHudeHo BpeMe. Ts e
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ch3maneHa npeau myonukyBanero Ha JIKW m 1t kato Hoperus e unen wa EUII, ne
ChIIECTBYBA 3aJbJDKEHUE 3a MPOMSHA Ha YCJIOBUATA MO npuiara€e. bydepsT e BbBeneH

(Finansdepartement 2013).

OcBeH HyX/aTa OT KOMIEHCHpaHe Ha HUCKOTO MaKCHMalIHO HUBO Ha Oydepa 3a -
C3U, oTroBopHHUTE OpraHd IO CTPaHW KOMOMHHUpAT JBaTa HWHCTPYMEHTa M TMOpaau
cnenupuUHA 3a OaHKOBHS cekTop mnpuunHu. B CroBakus Hampumep YETUPH OT
CHCTEMHO3HaYMMUTE OaHKM ca (puiamanu Ha yyxaecTpaHHu OankoBu rpynu ot EC (1 ot
Wrtamus, 2 ot ABctpus u 1 ot benrus). CnenoBarenHo pasmepbT Ha Oydepa 3a J[-C3U B
CrnoBakusi MOXe J1a ObJie OTpaHUYEH OT HUBOTO HA CBIUS MHCTpYMEHT (vm Oydep 3a I'-
C3M), mpunoxen 3a mHctutynusrta maiika (National Bank of Slovakia 2015c). [Ipyra
crenuuYHa MPUYUHA HAMUpaMe B YHrapws, KbJIETO KOMIIETCHTHHUSAT OpPraH CMATa, 4e
BCP nonbaHUTENHO 111 CTUMYIUpPA HAMAJIEHUETO Ha HaJMYHUTE MPOOJIIEMHU €KCIIO3HIINH.
[Topanu Ta3u npuyrHa HUBOTO HA Oydepa e MPONOPIMOHATHO HA IPUHOCA KbM CUCTEMHUS
puck (Central Bank of Hungary 2015b). Moxe Ou Haii-uHTepecHa € CHTyalusTa B
Ecronus, xpnero BCP mbpBoHawamHO € u30paH Mopaad BB3MOXKHOCTTA 32 IO-PAHHO
BbBeXJaHe, HO OT 2016 T. € Haco4YeH EIWHCTBEHO KbM CTPYKTYPHUTE YA3BHUMOCTH B
nkoHoMuKaTta. [IpoTuBHO Ha TpakTHKaTa B Ipyrute crpanu, 0ydepst 3a [[-C3U agpecupa

BUCOKaTa KOHIIeHTpauus B cekTopa (Eesti Pank 2016).

B cnydas na bbarapusi, KOMOMHHUpaHETO Ha JIBaTa HHCTPYMEHTA € BEPOSITHO, C OTJIE]
Ha 33IbPKaHETO HA IOOPOBOIHUTE KaNUTaI0BH Oydepr u 00JIeKIaBaHe Ha PETyJIaTOPHUTE
M3HUCKBaHUs. B nombiHeHne, orpaHuYeHUETOo 3a reorpadCKkus MPOU3X0/l Ha €KCIIO3UIINUTE
Ha BCP He e chblecTBeHO mopaau ciabdara TpaHCTpaHWYHA JAEHHOCT Ha OaHKUTE B

CTpaHara.

BydepsT 3a cucremen puck u Oydepst 3a J[-C3U ce chueraBaT JIeCHO TOpagu

OIIpEJICIICHU TEXHH CXOJICTBA!
e srpaxnar ce upe3 6a30B COOCTBEH KanmuTajl OT IPBU PE/I.
e AnpecupaT CTPYKTYpHH CHCTEMHHU PHUCKOBE.
e I3nomn3Bar ce 3a MOBHINIABaHE HA KamaruTeTa Ha abcopOupane Ha 3aryou.

e Morar Ja ce U3NOJ3BAT 3a IIOCTUTAHETO HA MEXKIWMHHATa Lel Ha
MaKpOIpyIeHIIMAHATa T[OJUTUKA [0 OrpaHWYaBaHE Ha BIHUSHHETO Ha
HENPAaBWJIHUTE CTUMYJH C 1I€J1 OTPAaHMYaBaHETO HA MOPAJHUS PUCK U CHHApPOMA

“too-big-to-fail”.
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Borpekn ue nBara pasriexIaHH WHCTPYMEHTa HMaT CXOJHH YepTH, TAXHOTO
CbBMECTHO MPHJIOKEHHE HE € ChBBPIICHO pElIeHHe Ha NpobjeMa ¢ HUCKOTO HUBO Ha
Oydepa 3a JI-C3U, koeTo MHOTO HaJ[30pHU OpraHu cMATaT 3a HepocTarbuHo (ESRB 2014).
Enna ot mpuunHMTE 32 TOBA €, Ue HE Morar jJa ObJaT IPUIIOKEHU €THOBPEMEHHO Ha €IHO
U CBHUIO KOHCOJMJAIMOHHO HHUBO 3a BCHYKU eKcrmo3uiuu. OCBEH TOBa MEXAY TAX
CBIIECTBYBAT Pa3IM4Ms MO OTHOIIEHHE HA: METOJOJIOTHITA HAa aKTUBUPAHE, aJjpeCUpaHUTE
CHCTEMHHM pPHCKOBE M 3aCEerHaTUTe WHCTUTYIUH. BBIOpekH HEChOTBETCTBUATA B
MPUJIOKEHUETO Ha J[BaTa WHCTPYMEHTa, KOMOMHHUPAHETO UM € MPEANOYUTAaH BapHUaHT 3a
aJipeCUpaHeTo Ha CTPYKTYPHU CUCTEMHH PUCKOBE MpeJl IBJIHOTO 3aMecTBaHe Ha Oydepa 3a
J-C3U c BCP. EBentyanHa mo-go0pa anTepHatMBa OM BKJIIOYBaja IOBUIICHHE Ha
MaKCUMaJHOTO jaomyctuMo HuBO 1o wieH 131 or JAKMU. 3amectBanero Ha Oydepa 3a /I-
C31 ¢ BCP o3nauaBa, 4e 3a CHUCTEMHO3HAYMMHU WHCTUTYLHHM C€ MpHiIara MHCTPYMEHT,
aZipecupal] HeUUKINYHU CTPYKTYPHH CUCTEMHH puckoBe. OCBEH TOBa Ta3M MPaKTUKa € B

MPOTHBOPEUHE C HiepapXHUHUs pe/l Ha M3MONI3BaHe Ha nHCTpymeHnTute (pecking order).

5. Bb3Mo:kHH pemieHusi npu Obaemo npuiaaraHe Ha Oydepa 3a JI-C3U B

bbarapus

B Ta3u yacr mie npeactaBuM ONMMT 3a NPUIIOKEHUE HA CTaHAAapTHATa METOAOJIOTHS
Ha EBO 3a ouenka Ha JI-C3U1 B GaHKOBHs ceKTOp B bbiarapus, KakTo U MpeiokeHue 3a
HAabOp OT JOMBIHUTENHU HHAUKATOpU. OCHOBHOTO OrpaHMYEHHE € H3MOJI3BAaHETO Ha
MyOJMYHO AOCTBHIIHM JaHHHM 3a cekTtopa kKbM 31 mapt 2016 r. Ilpuetn ca ompeneneHu

AONYCKAHUS B U3IOJI3BAHCTO HA MCTOAOJIOTUATA, OITMCAHU ITO-A0JTYy.

Hsaxon ot unaMkaTopute ca HM3KIIOYEHH IMOpaad JHICAa HA JAaHHU 3a OTICITHUTE
0aHKH, a 3a JOpPYrd ca W3MOJI3BaHUM OJM3KM 3aMecTUTeNnu. Bbhnpeku ToBa ce 3amasBa
MPUHLMITBT 32 PaBHU TEIJIOBH KOE(UIIMEHTH BBTPE B KaTETOpPUUTE. 3aMEHSHETO UM C

APYTH MHIUKATOPU OM IPOMEHUIIO CTaHapTHATa METO/I0JIOT Ul

IIspBO, mopanum munca Ha JaHHU € MpeMaxHaT Mmokaszarenar ,,CTOMHOCT Ha

IJIATeKHUTE TPAHCAKIUHU ™ OT KaTeropus ,,3HaYMMOCT"".

Bropo, 3a unaukaropure ,,JIeno3uTu OT YacTHUS CEKTOp OT Bioxkutean B EC“ u
,KpemuTu KbM dYacTHUS cekTop 3a perunueHtd B EC* ca wusnomsBaHun oOmuTe
(Hepe3uJeHTEH + PE3UACHTEH CEKTOp) AaHHM. 3a U3CIEJBaHUS NEPUOJ HEPE3UIECHTHUTE
NENO3UTH U KPEAUTH, C mpousxo crpaHu u3BbH EC Ha HHMBO OaHKOBa cuctema, ca OWiIn
cboTBeTHO 2% 1 2,2% ot obmuTe. CrenoBaTeNHO pa3uKaTa € IpeHeOpeKuMo MajKa u He

OU MOBINHUSIIA 3HAUNUTEIIHO BPXY TOYHOCTTA Ha KpailHUs pe3yTar.
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Tpero, wmHmuKaropute ,,.3aAbJDKECHUS KbM CYOCKTH B JPYTH HOPUCAUKIAHA |
,»B3eMaHHUs OT CyOeKTH B NIPYTH IOPUCAMKIIMU, KOUTO Ca CIUHCTBEHHUTE, OTpa3sBaIld
acmeKkTa Ha TpaHCTpaHWYHA JIEWHOCT, ca U3KIIOUEHU OT METOAOJOTUSITA MOPAIn JIUICca Ha
JIaHHH, pazaeneHu mo reorpadcku mpuHuui. OleHKaTa Ha CUCTEMHA 3HAYUMOCT HE €
M3KpHUBEHA 3HAUUTEITHO, UMaKU MPEABU, Y€ CTOMHOCTTa Ha HEPE3UJICHTHH JAETO3UTH U
Kpeautn 3a OaHkoBara cucrema kbM Mecerl mMapt 2016 r. ca cworBetHO 9,5% U 3,6%,

KaKTO ¥ IpeobJaiaBaiio KOHCEpBaTUBHUS OU3HEC MOJIeNT Ha OaHKHUTE.

UeTrBbpTO, HMHIUKATOPUTE ,BhTpemHu 3a (QuHAHCOBaTA CHUCTEMa AaKTUBH® U
,BBTpenHu 3a (UHAHCOBAaTa CHCTeMa IacHBH HE BKJIIOYBAT pena ,,JlepuBatu BBHB
BpTpemHouHancoBara cucrema™ (F 20.04, pemose 020 u 030 u F 20.06 penose 20 u 30).
He ca u3non3sanu u xomnoneHture ,,Kbcu nosunuu u ,,KanuranoBu MHCTpyMEHTH BbB
BBTpENIHOPUHAHCOBATA CUCTEMA™, Thid KATO CTOMHOCTHTE UM 3a CUCTEMAaTa KbM OTUYCTHHS

MepHOoJ ca paBHHU HA HYJA.

Ileto, 3a naUKATOp ,, TEKYI pasmMep Ha ABITOBU LIeHHU KHMKa“, BMecTo FO1.02 pen
50, 90, 130 ca wmsmomsBauu manuure or MIIPD1 ,,00ma CTOMHOCT HAa IBIATOBH LIEHHU

KHIKa™.

Borpekn BB3MOXKHOCTTA, MpeaocTaBeHa oT HacokuTe, MHCTUTYMUTE C pa3Mep Mo-
Mairbk 0T 0,02% 0T akTUBUTE HE ca U3KIIOYCHH. AHATU3UpaHu ca 27 6aHKH, OT KOUTO 5 ca
KJIOHOBE Ha 9YXJIECTPaHHU (MHAHCOBU MHCTUTYIIMU. OceM OT TsX ca onpejeneHu karo Jl-
C3U na mepBus eran npu npar ot 350 Touku. Boxemara nHCTUTYIMSA € OJIM30 3 TBTH TI0-
CHUCTEMHO 3HauKMMa OT clie[[BalllaTa B ChbBKYMHOCTTA. Ta3u 3HAYUTENIHA pa3iiuKa ce JbIIKHI
Ha M3KJIIOYUTETHO BUCOKHS pe3yaTar Ha OaHkarta mo ¢akropa ,,CI0KHOCT®, IO KOUTO
HaOll0/laBaMe CHIJTHO ACUMETPUYHO M KOHIEHTPUPAHO paslpeelicHue Ha JISIOBETe.
N3non3Baiiku abCOMIOTHATa CTOWHOCT Ha KaTErOpHsATa, KOMIIETCHTHUAT OpPTaH ClIe/Ba Ja
MPELeH! Jalld BUCOKHUAT pe3yNTaT 3aAb/DKUTETHO O3HAauaBa BHCOK CHUCTEMEH pHCK. B
JOMBIHEHWE, W3KIIOUYBAHETO HAa JBa OT HWHAWNKATOPUTE CHIIO JONpUHACS 3a
KOHIIEHTpanusATa. PasnpeneneHnero Ha JsUI0OBeTe Ha OAHKUTE B OCTAHAINTE KAaTETOPUU €
CpPaBHUTEITHO CHUMETPUYHO. Morat ga ce 000co0ST 1Be TpymH cropen OJu30CcTTa Ha
CUCTEMHHUTE UM pE3YNITaTH, HO TSAXHATA ISUIOCT € 3ama3eHa (IpynurTe ca MOCTaBEeHU B CHUB
¢ou B Tabauya 9, Anexc 1). B nombiHeHue, JTUINICBA CTPYIBaHe Ha OAHKM OKOJIO Tpara Ha
CUCTeMHa 3Ha4UMOCT. EnHa OaHka ¢ pe3ynrtaT ot 327 TOYKH MOXe Ja ObJe omnpeaeneHa
kato J[-C3U wuype3 kadecTBeHa TIpeIieHKa, HO HE CHIIECTBYBa HEOOXOIWMOCT OT
nonmwkenne Ha mpara (Tabnuya 9, Anexc 1). JlombaHHWTENEH aHAIW3 Ha TMOJTYYCHUTE

pe3yiaTaTu U aITepHATUBHU BapUAHTHU ca pas3rielaHu B Anekc 2.
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I'pagpuxa 2- Pasnpedenenue na 6anxkume cnopeo pe3yimamvm HAd CUCMEMHO 3HAYEeHUe ype3 NpumepHama

Mmemooonoaust. Uzmounuk: cobcmeenu usyucieHus

[IbpBUAT NpennokKeH AOMBIHMUTENEH HHAUKATop € ,llpenocrtaBeHM KpenuTH Ha
He(UHAHCOBH TpeANpusATHs . JIenbT UM OT akTHBHTE B cucTemarta KbM MaptT 2016 T. e
okono 27%. HWHaukatopbT oOTuYMTa cTaTyra Ha bbarapus karo Majlka ¥ OTBOpPEHa
MKOHOMHKA U YSI3BUMOCTTa OT IPOMEHHM B THPIOBCKUTE TJI00aTHU TpeHAoBe. Bropusr
JON'BJIHUTENCH UHIUKATOP € ,,JIeno3uTH Ha JOMAaKUHCTBA™, KaTO AE€TbT UM OT ACUBUTE B
cucremara e okoio 60%. Toit oTunTa pondra Ha pe3UJCHTHUTE ACMO3UTH B OAHKOBOTO
¢unancupane (bHb 2016a). /IBata nHAMKAaTOpa ca MPHIIOKEHU B TPU PA3JIUYHU BapHaHTa,
KaTo IbPBUAT U Hal-Bede TPETHST HAM-CHIIHO MOJYEpPTaBaT 3HAUYEHUETO Ha OaHKUTE 3a
MECTHaTa UKOHOMHKa. B mbpBaTa pa3HOBUAHOCT T€ Ca MOCTABEHU B OTJEJIHA KATErOpHs C
ternoBu KoepuuueHT ot 20%. BropusT BapmaHT 100aBsi MHIMKATOPUTE B KaTETOPHS
,»3HAYMMOCT ', IPU paBHU TEKECTH BBTpE B Hes. Pesydrarure oT Te3u 1Ba METOAA HE
onpenensat pnonbaautennu J[-C3U. B tperus BapmaHT u3non3BaMe (GUKCUPAHU MParoBe,
paBHM Ha CpelHaTa CTOMHOCT Ha [sAJ0BeTe Ha OaHKUTE OT oOljara cymMa Ha BCEKH
MHIUKATOp, KaTo M B JBaTa ciy4ass Tod € paBeH Ha 3,7%. To3u merton ompenenst eqHa
MHCTUTYLIMSl KaTO CHUCTEMHO3HauMMa IOpagu pa3Mepa Ha neno3utute il. PasOupa ce,
nparbT MOXe Aa ObJe MPOMEHSH 0 MIPELEeHKa Ha KOMIIETEHTHUs opraH. B mpakTukara B
EC e npennountano HUBOTO OT 5% 3a ChIIMTE MOKa3areau. Jpyr moaxoasuy WHIUKATOP
6u Owmn ,,CTeneH Ha BB3MOXKHOCT 3a MpPECTPYKTypHpaHe“, Thil KaTo ce Oazupa Ha
KayecTBEHa MpEIeHKa, KOeTO OajaHcupa KOJTUYECTBECHH M KaUeCTBEHM ITOKa3aTesd. 3a 1o-

TOYHO OTpa3sdBaHC HAa B3aMMHOCBBP3aHOCTTA MOraT Jga €€ MU3I0JI3BaT MHANKATOPH, I[O6I/ITI/I
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4ype3 MpekoB aHanu3. KioHoBeTe Ha YyXIecTpaHHH OaHKM HE TONaaaT B oOXBara Ha
Oydepa, HO € Bb3MOXHO Jia TH pasriieaMe kato rpyma ¢ pesynrat 333 touku (EBA 2014).
[Ipemnoskenute HuBa Ha Oydepa 3a J[-C3M BrimouBaT HEeT MHTEPBAIHMU pefia, KOHTO

OTTOBaApAT Ha CTCIICHTA HAa CUCTCMHA 3HAYHUMOCT:

ot 350 o 950 Ttouxu - 0,25%
ot 950 1o 1550 Touku - 0,5%
ot 1550 no 2150 Toukwu - 1%
ot 2150 o 2750 Toukwu - 1,5%

SAE S A

ot 2750 Touku Harope - 2%

Cenem ot geserre noteHuuannu J[-C3U ca coOCTBEHOCT Ha UyX/AeCTpaHHU OaHKH,
3a xouto ca BbBeneHu Oydepu 3a [-C3U u I'-C3U, Bapupamm mexay 1% u 2%, B
IBP’KABUTE MM IO TTponu3xo/. To3u ¢akT ch3aBa CTUMYIH 3a MO-HUCKW HUBA Ha Oydepa
3a bwearapusa. Ot npyra crpaHa, moTeHIMaidHa komOuHanus Ha Oydepa 3a [I-C3U ¢ BCP
MO€E J1a TM000pH 3aIbpKAHETO Ha JOOPOBOJIHHUTE KanmUTaioBU Oydepu u Kamamurera 3a

abcopOupane Ha 3ary0Ou C OorJie/] Ha M0-00JeKUYECHUTE PETyIIallUU.
6. U3Boamn

Ha 6a3a u3BbpIIeHUsT aHAIM3 MOXKEM JIa 3aKJIIOYHMM, Y€ BBBEXKIAHETO Ha Oydepure
3a JI-C3U u cucteMeH pHUCK M3UCKBA OTYMTAHE HAa CIENU(PUUHUTE YEPTH HA OAHKOBUS
CEKTOp, KaKTO M Ha KOHKPETHHUTE PHCKOBE B JajieHaTa crpaHa. ChIeCTBYBAT 3HAYUTEITHH
pa3IMKH B M3MOJI3BAHETO HA CTaHAAPTHATA METOJOJIOTHS M0 CTpaHU. Te3u pa3inuyus ca B
paMKuTe Ha MPEABHJICHUTE, C OIJIe]] BH3MOXKHOCTTA 33 OTYMUTAHE HA CHEIU(PUIHHUTE
XapaKTepUCTHUKH Ha OaHKOBUTE CEKTOpH MO0 CTpaHW. B mpunaraHeTo Ha JBaTa
WHCTPYMEHTA KOMIIETCHTHUTE U OTIPE/ICIICHN OPTaHu PSIKO B3€MAT MPEIBU MPUHIIUIIA HA
PELMIIPOYHOCT M HY)KAAaTa OT NMPU3HABAaHE HAa MaKPONPYACHIIMATHN WHCTPYMEHTH, KOETO

MOZKC Ja HapylIrd yCJIOBHATA HA paBHOIMOCTABCHOCT M LCJIOCTTA HA EI[I/IHHI/IH mnasap.

CHGI[ HU3BBPIICHUA aHAJIM3 Ha CHGLII/Iq)I/IKI/ITe Ha IMPUIIOKCHUEC HA MCTOJOJIOTHUUTC I10
CTpaHU U U3IMOJI3BAHCTO HA CTAHAApTHATA MCTOIOJIOTHA 3a 6aHKOBI/I$I CCKTOp B B’bJ'II‘apI/IH €
SIBHO, Y€ MHIMKaTOPHO-0a3UPAHUAT TIOJXO/I 32 OIICHKA Ha CHCTEMHA 3HAUUMOCT € JIECCH 3a
npujaraHe ¥ ce XapaKTepu3upa ¢ BHCOKO HHBO Ha Ipo3padHocT. OT apyra crpaHa, TOH
Kpu€ U HU3BCCTHHU MNPCIATCTBHA, CBBP3aHHU C HU3IMOJI3BAHHUTC OTHOCUTCIIHU BCJIIMYUHU B
OLCHKAarTa. Kaxkro BUOAXME B Yact 5, OTYUUTAHETO Ha a6COJHOTHI/ITe U OTHOCHUTCIHUTEC
CTOHHOCTH Ha 3aJBJDKUTEIHUTE WHAWKATOPU € M3KIIOYHUTEIHO BakHO. M3Moi3BaHeTo Ha

JNOMBIHUTETHN WHIUKATOPU € CPAaBHUTEIHO pa3MpOCTpaHEHa IpaKTUKa, HO IOBEYETO
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CTPaHM WWIEHKM @pWIaraT €IUHCTBEHO CTaHJIapTHaTa Meroxoiorusa. Buxmame, ue
KOMIIETEHTHUTE U ONPEJEIECHU OpPraHu, MU3BBPIIMIM OLIEHKAa Ha CHCTEMHAaTa 3HAaYMMOCT
npenu BbBexaaHeTo Ha Hacoxute nHa EBO, mpunaraT npeavIIHUTE CH HOAXOAU KaTo
JNOMBJIHUTETHU HWHIUKATOPUM Ha BTOPHUAT €Talm OT OLEeHKata. B HsAkow ciydaw,
CTaHJapTHAaTa METOJOJIOTUsl TpeHeOpersa 3HAUMMOCTTa Ha OaHKWTE 3a MeCTHaTa
WKOHOMHKA, KOETO € CIEACTBHE OT HEOOXOAMMHST OamaHc MEeXAy YHH(PHUIMPAHOCT U

I'bBKABOCT Ha I10X044.

Crpanure, B kouTo Habmo1aBame u3non3Baneto Ha bBCP karo 3amectBan Oydepa 3a
J-C3MU, ca Hali-uecTo onpeaensiHi KaTo MAJIKU 1 OTBOPEHH MKOHOMMKH, YAUTO MPEIUIITHI
KaluTaJIoBH M3UCKBaHUA ca Ommu mo-ctporu ot JIKM/PKU. [1o-BucokoTo HUBO Ha Oydepa
3a CUCTEMEH PHUCK U IO-PAaHHOTO MY BbBEXKJAHE T'O MPaBAT MPEANOYUTAH 3a Ta3u L.
Bb3neiicTBUETO HA Ta3u MpakTUKa BbpXY UKOHOMUKHUTE oT EC e HeyTpaiHO, Thi KaTo ce
M3BBpIIBA 3alla3BaHe, a He IpoMsiHA Ha KanuTail. HerarnuBHa uepTa Ha 3aMECTBAHETO €, Ye
BCP ne ce mpuiara mo nmpeaHazHayeHUE — AJAPECUPAHETO HA HEUUKIMYHU CTPYKTYPHHU
puckoBe. KoMneTeHTHUTE U ONPENIeICHH OpraHu psako u3bupar na npuioxar bBCP wan
3%, Th KAaTO MPEBUIIEHUETO HA TOBA HUBO BKJIOYBA JONBIHUTEIHUA MPOLEAYPH IO
onoopenne. Korato OydepbT € MpUIOKEH C KbCEH CTapT U MPOIBIDKUTENICH TEPHOJ Ha
MOETAIMHO BBHBEXK/IaHE, KOMIETCHTHUTE OPraHW JaBaT BpeMe Ha OaHKHUTE Na penyIupar
npoOJeMHUTE CH eKcro3uiuu. Jlumcata Ha eaMHeH moaxoXx 3a mnpuiarane Ha BCP
pe3ynTupa B MHOXECTBO pa3JIMKM B aKTUBUpaHETO My. B JombiHeHHe, Heromara

I'BPBKABOCT MOXE JIa C€ M3MO0JI3BA 3a 3a00UKaJIsTHE Ha cTaHmapTHaTa metoaonorus Ha EBO.

HabGmronaBamMe TeHACHIMSTA CTPAHUTE C TOJNEMH OAHKOBM CEKTOPW Ja TMpUiIaraTt
Oydepu, 3a 1a yBennuaT KananuTeTa 3a abcopOupaHe Ha 3aryou Ha HHCTUTYIIUHUTE, JTOKATO
CTpPaHHUTE C HEPA3BUTH OAHKOBHU CEKTOPH M BUCOKH JOOPOBOJHU Oydepu mensar 3aabppikaHe
Ha KanuTaia B OaHkute. He BCHUKM cCTpaHH, WU3BBPIIMIM OLIEHKAa Ha CHCTEMHaTa
3HAYUMOCT, Ca IPUIIOKUIIN ChOTBETHUS Oydep. B nombiaHeHHe, ChIIeCTBYBAT CHIIECTBEHU
pa3nukyd B M30paHHWTE MEepUoau Ha BbBexIaHe. CTpaHUTE C TojeMH OAHKOBH CEKTOPH
(I'epmanus, OOGemuHeHOTO KpancTtBo, Ppanmus, Wramms, Vcmanusi) He ca TOJIKOBa
aKTUBHU B m3mon3BaHero Ha Oydepa 3a J[-C3U u BCP, xoiakoTo mo-malkuTe CTpaHu
yiieHkn. EHa OT mpUYMHUTE 32 TOBA €, Y€ B TE3U CTPAHU € KOHIIEHTpHUpaHa rojisiMa 4acT
or Oankute, ompenenenn kato [-C3U, kouto ca momjokeHW Ha oOTneneH Oydep,

aapecupalll TaXxHaTta CHCTEMHA 3HAYMMOCT Ha r7100a7IHO HHBO.

He mosxeM na onpenenum enuH (pakTop, KOWTO 1a MOTHBUPA B3EMAHETO Ha pelIeHHe

3a mpuiarane Ha Oydepure. bankoBure cekropu B EC mpurexaBaT MHOTO pa3iMyHH
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XapaKTePUCTHKH W MOTHUBUTE 3a W3IOJI3BaHE HA CHOTBETCH MHCTPYMEHT B €IHA CTpaHa
MOTaT Ja He CHINEeCTBYBAaT B JIpyra, BBIPEKH HAIWYUETO HA MPUIHKUA MEXKIY TEXHHUTE
WKOHOMHKHU ¥ (PMHAHCOBU CUCTeMH. PasmpesenieHneTo Ha CUCTEMHATa 3HAYMMOCT MEXKIY
OaHKHTE IO CTpaHW Bapupa 3HAYUTENHO. J[OKaTo B TO-MaJKWUTE CTPaHH CUCTEMHO
3HaYMMUTE WHCTHTYIIMA OOXBallaT TOYTH IeUsi OAaHKOB CEKTOpP, TO B TIO-TOJIEMH
WKOHOMHKHU TEXHUST JsUT OT aKTHBHUTE € MO-ManbK (okojo 2/3). HabmogaBame u roneMu

BapHaIlly B pa3Mepa Ha OAaHKOBUS CEKTOp KaTo mporeHT oT bBIIL.

[TocraBsiHeTO Ha pa3iaMYHU TeXeCTH Ha (AKTOPUTE B METOAOJIOTHATa OM MOTIJIO Aa
Ch3Jae CTUMYJIM 3a NpPOMSHA Ha CTPYKTypaTa Ha aKTUBHTE, Karo OaHKUTE W30sArBaT
JNEMHOCTH, KOUTO HU3UCKBAT NOJIbpPXKAHETO Ha moseue Kanurtain. OT Jpyra cTpala,
€HAKBOTO 3HAUYE€HUWE HA KaTErOpUUTE B KpaHUAT pe3yiaTaT Cbhb3haBa YCIOBHUS 3a
ACUMETPUYHO Pa3Mpe/elieHne Ha CUCTEMHATa 3HAYUMOCT B CEKTOPH C pa3iiMyHa BaXKHOCT

Ha (haKTOpUTE B OIEHKATA.

W3BbpuieHUAT B pa3zpaboTKaTa aHaW3 Ha HpwiaraHero Ha Oydepure 3a J-C3U u
BCP B EBpornelickust ¢br03 IpeacTaBsi KapTHHA HAa 3HAYUTEIHU BapUallMK B U3I10JI3BAHETO
Ha J1BaTa MHCTpyMeHTa. [lopann Tasu npuyvHa KOOpAMHALMATA MEXIYy KOMIIETEHTHUTE U
OIIPEICIICHU OPTaHu IO CTPAaHU B OCBILECTBABAHETO HA MaKpOIPYyICHIMAIHATA TOJIUTHKA
€ OT WM3KIIOUMUTENHO 3HadeHue. Ilomyyenure wu3BOAM Morar Ja IIOCIYKAT IpPHU

HU3BBPIIBAHCTO HA OICHKA HAa CUCTCMHA 3HAYUMOCT Ha OaHKHTE B B%nrapml.
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AHekc 1 — Tadoanou

IMpeaumcTBa Hepocrarbpun
Bydep 1.Anpecupa puckoBetre oT cucreMHaTa | 1. Makcumannoro HuBO (2%) ce cuuTa 3a
3a sHaunmocT Ha J[-C3U HemocTtaThyHO BHCcoko* (ESRB 2014)
JN-C31 | 2. Cranpaptusupana, npo3pauHa u | 2. Omnpepensaero karo JC3U moxe na
CPaBHHUTEIHO I'bBKaBa METOMOJIOTHS YCIOXHM TIpo0IeMbT “t00-big-to-fail”
3. OcnoBaBa ce Ha wMexayHapomuu | 3. KomOunupane ¢ BCP He ¢ BB3MOXKHO 3a
pamku 3a oueHka Ha J[-C3U BCUYKHU €KCTIO3UINN
4. Ha pasnonoxenue ¢ ot 2016r.
BCP 1. Anpecupa mumpok Habop ot puckoe | 1. Jlumcsa cranmapTHa METOIOIOTHS

2. JlocThIeH € mo-paHo oT OydepsT 3a
J-C3U (2014r.)
3. He chmecTByBa MakCHMaJHO HHBO

Ha Oydepa**

2.Anpecpa  HEUMKIMYHH,  CTPYKTYpHH

CHUCTEMHH PHCKOBE
3. Ilpwmara ce 3a 1MenusIT CEKTOp (WIJIM YacT

OT Hero)

4. He ChIICCTBYBA 3aIbJDKCHHUC 3a

MIPU3HABAHE W PEIUTIPOTHOCT

* Makcumanno 0onycmumomo HUBo modice 0a b6vOe ouge no-HUCKO, 8 cryyaume Ko2amo eoHa bamuka e

Quauan na uHcmMumMyyuss mMaiuka om Opyea CMpaHa Npuiodcuia oygep 3a 2nobannu CUCMEMHO 3HAYUMU

uncmumyyuu (I'-C3H) wru opyeu cucmemno snavumu uncmumyyuu (/[-C3H4).

** B 3aeucumocm om epaHuyume Modce 0d € HYICHO 0000peHue om HAOHAYUOHAIHU pecylamopHu

opeaHu uau 000CcHO8KA 3a npudurnume

Tabauya 1 — Ipedumcmea u nedocmamvyu na BCP u 6ygepom 3a /J-C3H no usnvinenue

yeama Ha ocpanudaeaHe Had CUCmemMHomo e6JlusdHue Ha Henodxoéﬂwume cmumyau ¢ 02neo

oepanuyenuemo na mopannusm puck 6 EC kom aszycm 20162
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JsJ1 oT BCHUKH Crpann | Crpannu

MexIMHHU HeJIH Ha
NpHeTH MepKHu (B %) | BbBeJH |BbBeJH

MAaKpONPYAeHIMATHATA MOJTUTHKA

2014 2015 BCP* |BA-C3U*
KpeaurteH ppCcT 1 TMBBPUIK 85 64 5 0
Henoaxoasimu cTuMyiu 10 31 6 26
[MajexxHU HECHOTBETCTBUS M JINKBHTHOCT 5 0 0
OrpannyaBaHe KOHIICHTPAIH Ha €KCITO3UITHH 1 1 0
O6u10 12 26

*BK./ZIOU€HL{ ca cmpaHu, npoeeiu oyeHkama Ha cucmemHa 3Havumocm 6e3 nocmassiHe HA U3UCKEAHEe 3a

6ygep 3a /I-C3U, u cmpanu 6 koumo éwveesicoanemo na BCP e naanupano. /lannume ca 3a 6cuuku 200UHuU.

Tabauya 2 - Bcuuku npuemu maxponpyoenyuantu mepku 6 EC cnoped medxcounnama yen, koamo

adpecupam (EC u Hopeeeus) kom Maii 20162. Usmounux: ECCP

Ba3eiackn komuTer

Pamka 3a I'-C3U

Pamka 3a 1-C3U

MeTtoaojorus Ha

EBO 3a JI-C31

Hznon3Ban noaxon

WNnauxatopu

[Tpunnunu

Wunukatopu

Pedepenren nkoHomuka

I'mo0anHa UKOHOMHKA

MecTHa HKOHOMHKA

Mectna umu EC

ExcrnepTHa npenenka Ha He e mocoueno Ha
[TapTHBOpPCKA IpOBEpKa Ha Ha He
(peer review)
W3mepBane Ha 3ary6a npu ¢anur (Loss given default)
BB3JICHCTBHE HA (auT
dakTopu OTpa3sBally Pazmep Pasmep Pasmep
CUCTEMHOTO 3HaYEHUE B3anmozaBucumoct B3anmo3zaBucumoct | BzaumoszaBucumMocT
3aMecTUTeNn Ha 3amectumocT/hrHaH 3HaunmMocT (1
(hbMHAHCOBH yCIyTH coBa 3aMeCTUMOCT/ (DHH.
I'moGanna neitnoct UH(pacTpyKTypa UH(pacTpyKTypa
CI0oXXHOCT CIoXXHOCT (M CnoxHocT /
TPaHCTPAHUYHA TpPaHCTPAHUYHA
JIEHHOCT) JIEHHOCT
Ternosu koehunreHT Ha | PaBHHU 10 KaTeropun Mo mpernieHka Ha PaBHU M0 KaTeropuu
(dakTopure HA/I30PHUSAT OpraH
Bpoit nuaukaropu 12 He ca mocouenu 10

OTroBopeH oprax

Bbazencku komurer

KomneTeHTHH U onpeiesieHd OpraHu

OmpenensHe HA HUBATa

Ha KamuTaJIoBUAT Oydep

HuTtepBaneH noaxos

(bucketing approach)

NurepBanen noaxo; [Togxoa Ha paBHO

ouakBaHo Bb3xeiicTBre(equal expected impact)

[Tepuon Mexay OolleHKUTE

1 roguHa
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Pons na mHanzopHata B uzknountenHo peaxu HombnBaiia

MpereHKa ciIy4yau

Bo3MmoxkHOCT 32 Ha Ha He

MOBUIIIaBaHE HUBOTO Ha

Oydepa

PaBHuille Ha olieHKa Ha Konconunupaso; Konconmuaupano Konconmuaupano

UHCTUTYLIMUTE TlonkoHCOMUIUPAHO; NuaauBuyanHo TlonkoHCcoOMUIUpPaHO
NuauBuayanHo NuauBuyanHo

[leproxa Ha BbBEXKIAHE 1.01.2016 -1.01.2019 1.01.2016 -1.01.2019 Ot 1.01.2016r.

®duKcupaH npar Ha He e nocoueno Ha

MeToa Ha U3YUCIEHUE Ja He e nocouen Ha

T(l6ﬂul4(l 3 - CpaeneHue HaQ Memoooo2uu 3a OYEHKA HaA cucmemHa 3Hadumocm Hammmuuu:

BCBS, EBA, ESRB

Crpana Kareropnu u maaukaropu

Ascrpus | 1. Pasmep; 2. CucreMHua 3HaunMocT; 3. Ciio)KHU OHM3HEC MOJCIIN C MHOTO (DHITHANIN

Benrus Kareropuu oTunrariu pazMep, 3aMECTUMOCT U B3aMMOCBHP3aHOCT

Hanus 1. O6mo aktuBu kato % ot BBII > 10%, 2. 3aemu kato % ot obImmarta cyma 3a
cektopa > 5%, 3. JlenosuTu kato % oOT obmara cyma 3a cexropa > 5%

Hopgerus | 1. O6mo aktuBu kato % ot BBII > 10%); 2. 3aemu kato % oT o01marta cyma 3a
cektopa > 5%

CnoBakus | Pa3zmep; AkTuBY BBB puHaHCOBaTa cuctema; [lacuBu BBB (PHAHCOBATA CUCTEMA;
Jlsu1 Ha puHAaHCHpaHETO OT (PUHAHCOBH Ma3apu; AKTUBY UHBECTUPAHU OT UMETO Ha
kiueHTa; [Inamanus upes cuctema 3a pasruianianus; HomuHamHa cTOMHOCT Ha
u3BbHOOpcoBUTE AepuBaTh; CTONHOCT Ha MOPTHEHITBT C AKTUBU ABPIKaHU 32
ThPTyBaHE U Ha Pa3MOJIOKEHHE 3a poAak0a; Pasmep Ha 3aluTeHH JCTIO3UTH

Yexwmst Pa3mep: 1. OOGmm eKCIIO3UITHH

B3aumocebp3anoct: 1. Bzemanus oT GUHAHCOBU WHCTUTYIWH; 2. 3aIbIKCHUS
kbM (uHaHcOBU HHCTUTYLMH; 3. KoeduireHt Ha puHaHCHpaHe Ha eapo;4.
KonuenTpanus Ha B3eManust oT GUHaHCOBH UHCTUTYIMY; 5. KoHIleHTpalus Ha
3aIbJDKEHNUS KbM (DMHAHCOBHU WHCTHTYIIHU

3amecTumocT: 1. AKTUBHY 0[] none4nuTesicTo; 2. OOpadOTeHHU IUIAIaHUS YPE3
IaTexHu cuctemu; 3. bpoit 00paboTeHU IUTalaHKs Ype3 TUIATECKHHU CUCTEMH; 4.
[IbpBUYHYN neno3uTH; 5. 3aeMu KbM He(hUHAHCOBH ApyxecTBa; 6. Pasmep na JIIIK
Caosxnocr: 1. U3BpHOOpCOBU AepHUBaTH IO yCcIOBHA CTOWHOCT; 2. CTOMHOCT Ha
IBbp)KaHU 3a THPTYBaHE M Ha Pa3loIOKEHH 3a MpoaaxOa akTusH; 3. Bzemanus ot
Hepe3uaeHTH; 4. 3aabKeHus KbM HEPE3UICHTH; 5. AKTUBH B PErylIUpaHa

KOHCONuaupana rpyna; 6. bpoit opranuzanuonnu eaununy; 7. bpoii cnyxurenu
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[Benust | Bucokara KoHHeHTpauusi Ha 0aHKOBHUAT cekTop: 1. MecTHu aeno3ury, 2.

(oTpHumIaTEITHO)

MectHo kpenutupane; 3. [lazapen asi1 — pppxaBHu obnuranuy; 4. [lazapen nsn —
unoteynu odiuranuy; 5. [lazapen 151 — GroubpecHU U GOPYBPIHH AOTOBOPH; 6.
[MazapeH asi1 — 4yKaecTpaHHA BallyTa
T'onemuHara Ha 6ankuTe cnpsiMo IlIBenckaTa HKOHOMMKA, TOPAIH AKTUBHATA
MM TpaHCcrpaHu4Ha AeifHocT; CHHAPOMBT too-big-to-fail: 1. O6uwm akTuBM
T'onssMa yacT oT pMHAHCHPAHETO HA OAHKHMTE € KPATKOCPOYHO U B Yy:KAa
Baayrta: 1. Mectru neno3utu / COOCTBEH KanuTal (OTPHUILIATEINIHO); 2. 3amac Ha

JIMKBUIHOCT clief ctpec TecT (orpuuaresto); 3. CTpyKTypHa JTMKBHIHOCT

Ta6ﬂuua 4 - HHduKamopu u3noa3earHu 6 oyeHkama Ha cucmemHa 3HaA4YumMocm npedu

cmanoapmuama memooonozus na EFO; Hzmounuyu: ECCP, CNB, ONB, The Committee on SIFI

in Denmark, FSA of Norway, NBS, NBB, Bengtsson, Holmberg, Jénsson 2013

Pa3mep na MexayO0aHKkoBI
KonnenTpanus
CEKTOp 3aeMu Kato % ot | bpoit nomsi-
Ha OaHKOBHUAT
Kato % OT OOIINTE aKTUBH 32 HUTCITHU
cexrop (HHI
BbBII 3a MECTHHU U 9yXKIU UHJUKATOPH
2014r.)

2014r. Oanxu 2014r.
Benrus 250% 0,0990 9,13% 4
I'epmanust 239% 0,0287 12,12% 18
Janus 342% 0,1185 3,6% 3
Upnannus 280% 0,0678 12,87% -
Manra 571% 0,1634 20,53% 2
Hopgerus 180% - - 2
O0eIMHEHO KPaJICTBO 490% 0,0447 - 14
PymbHus 61% 0,0829 4.09% 12
CnoBaxkus 87% 0,1236 7,19% 3
Yurapus 120% 0,0892 5
Xoanaus 386% 0,2118 6,72% 8
CpeaHna cToiiHOCT 273% 0.1029 9,5% ~7
Cpenna croiinoct/EC/ 279% 0,1137 9,38%

Tabnuya 5 - Xapaxmepucmuku Ha OaHKOGUmME CEKMOPU 6 CMPAHU USNOA3EANU OONBIHUMETHU

unouxamopu 3a oyenxa na [J-C3U; Uzmounuyu: EI[b, ECCP, cobcmeenu uzuucienus

Crtpana H3noa-

3BaHO

Onpenenenn

JI-C3M caen

JlonmbJIHUTETHHU

HHIUKATOPHA HA

[Ipuyunu 3a NpoMsiHA HA NPAT'bT

Cratuctuuecko | CrnenuduyHoct
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HUBO | MPOMSIHATA | BTOPHST €Tam | pa3mpenejieHUe Ha ceKTOopa
ABcTpus 275 2 He Ha
XbpBaThs 275 3 He Ha
PymbHus 275 1 He Ha
Wpnanaus 275 0 Ja Ha
JlrokcemOypr | 325 0 He Ha
Yexust 425 - He Jla
JlaTBus 425 - He Ha
CrnoBakust 425 - He - 2015r Ha
Ha—2016r

T(l6ﬂul4(l 6 - Cmpaﬂume NPOMERUIU npacvm HA CUCMEMHO 3HAYEHUE 6 cmam)apmnama

memooonozus na EBO; Mzmounuyu: Eepocmam, EL[b, ECCP

Kareropnu u mHanKaTopn

AT

Cucrtemna ys3sumocT: 1. Jsm oT rapantupanu nenosutu > 5%; 2. O6mu aktuBu > 2 %; 3.
Excnosumun / [lo3uiuu B 6ankoBata Mpexa B ABctpust; 4. [lyOnnyna coOcTBEHOCT
(TTy6mmuna cobetBenocT > 50 %;001mmu aktusu > 0,5 %)

CucremeH KiIbcTbpeH puck: 1. OtHomenuero Ha Excriozuiuu kbM cTpanu ot LleHTpanna,
Uzrouna u IOrouzrouna Espona (CESEE) xsMm O0mu aktueu > 30%; 2. Jlsut ot obmara
cyma Ha ekcrnio3unuu kKbM llenTpanna, M3rouna u FOrousrouna Eepomna (CESEE) > 3 %; 3.
VszumocT upe3 CESEE (aparocpodeH CTpYKTYpPEeH PUCK Ha €HA CTpaHa MPETETJIeH Ypes
oOIUAT pUCK HAa OaHKaTa B ChOTBETHATA MKOHOMHUKA, KPOC-KOpEIAIUs Ha CIIPEIOBETE HA
CDS

BG

1. OTHOIICHHSTA HA KAaIIUTAJIO0Ba ICKBATHOCT MPEIN BHBEKIAHETO HA HOBUTE N3UCKBAHHUS;
2. PazmepbT 1 3HAUCHUETO HA OAHKOBHSAT CEKTOp 3a puHaHcoBara cuctema; 3. JlnHaMukaTa

Ha HeO6CJ’Iy>KBaHI/ITe KpECIOUTH, 4, O6H_II/I MAaKpOUKOHOMHYCCKHU MTOKA3aTCIN

DK

1. st ot o0OIIMTE aKTUBY BHB (PMHAHCOBATA CUCTEMA — OTPa3sBaIll pa3MepbhT Ha
npejiaraHiTe yeryry; 2. JIsum oT OTIlyCHaTHTe KPeJUTH BbB (hrHAHCOBaTa cucTeMa (0aHKH 1
UTIOTEYHO-KPEIUTHH WHCTUTYIIMH) — OTPa3sIBall] CIIOCOOHOCTTA 32 3aMECTBaHE Ha
npe/yIaraHiTe YCIYTH B KPaThK Cpok; 3. JIsiT OT ETO3UTHTE B OAHKOBHUST CEKTOP —
OTpa3sBall] MOTSHIIMATHATA 3ary0a Ha CPeJICTBA, KOSATO MOKE JIa Ce MPEHECe BhPXY peaiHaTa

HNKOHOMHKa

EE

1. Pa3MepbT U THProBCcKaTa OTBOPEHOCT HA UKOHOMUKATA; 2. BonaTUiIHOCT Ha pacTexa Ha
BBII; 3. Konnerrparusarta Ha u3Hoca; 4. JlensT ot maBecTUItnuTe B bBIT; 5. 3annskasutocT
Ha yacTHUAT cekTop / HuBo Ha noxona; 6. PUHAHCOBUTE aKTHBY Ha qoMakuHcTBaTta / BBIT; 7.

3HaunMocTTa Ha OAHKOBHAT CEKTOp 32 (DMHAHCHPAHETO HA pealHaTa HKOHOMUKA.

HU

1. CtoitHOCT Ha MECTHU U O6I]_[I/I HCO6CJ’Iy>KBaHI/I IMMPOCKTHU KPCAUTHU U JSJIIOBETC UM OT

CBHOTBETHHUTE OOIIM CTOMHOCTH 3a cekTopa; 2. CTOMHOCT HAa MECTHH M OOIIH
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NPECTPYKTYPUPAHH MTPOSKTHU KPESTUTH U JSUTOBETE MM OT ChOTBETHHUTE OOIIM CTOHHOCTH 3a
cexropa; 3. CTOMHOCT Ha MECTHHU M 0OIIH MPOOIEMHHU IPOSKTHHU €KCIIO3UIIUH U JASJIOBETE UM
OT CHOTBETHHUTE OOIIU CTOWHOCTH 3a cekTopa; 4. [Ipobnemunte excrosuiuu / Kamuranosure
n3uckBanus 1o Kosona 1 B crpanarta; 5. KonreHTpanusara Ha TpoOIeMHUTE €KCIIO3UITIH

NL |Pa3mep kato % ot BBII > 50%

RO [UucTuTyIMsTa-Makika ce HaMUpa B CTPaHa C HUCKO HUBO Ha KPEAUTEH PEUTHHT

SK |1. Bucoku HuBa Ha oTpeduTencku kpenuty; 2. Oonuranuu Ha MecTHU O0aHkw; 3./[s1 oT

rapadTupanu aeno3uty; 4. Masectummu B J1IK

SE [[Ipunara ce 3a 4eTUPUTE Hal-3HAYUMHU OAHKH
CZ |Bxk. Tabnuua 4

HR |1. Mugekcu Ha CIIOKHOCT (1 OT OOIUTE ¥ PUCKOBO-TIPETETIICHUTE aKTHBH B CEKTOPA); 2.

EkcrieptHa npenienka; 3. MakponKOHOMUYECKH JUCcOANaHCH criopen naHHu oT [Iponemypara
pu MakponkoHoMudecku aucoanancu (IIMJ]); 4. Bpoit Tpancaknuu Ha Ma3apbT HA

HeBIKUM UMOTH; 5. MHneke Xbprman-Xepdurmai.

UK |1. PazmepsT Ha obOmtuTe akTuBy; 2. [IperieHka Ha HAA30pPHUST OPTaH.

Tabauya T — Uznonseanume oonvanumennu unouxkamopu npu npunazarnemo na bCP; Uzmounux:
EBCP, Bank of England, Sveriges Riksbank, National Bank of Romania, Czech National Bank;
Eesti Pank,

AZlpecHpaHy PHCKOBe AT |BG|DK|EE|HU|NE|NO|RO|SE|SK|HR|CZ
Bucoka xoHIeHTpanus Ha OaHKOB CEKTOP X | X X | X X| X| X|X

Toasim pasMep Ha OAHKOBHUAT CEKTOP X X X X

Marka 1 0OTBOpeHa HKOHOMHUKA X | X X

be3 noeranHo BbBEXKAAHE X X | X X | X X | X

Bucoka 3a11bXHIOCT HA JOMaKHHCTBA X | X X | X X X

VAI3BUMOCTH U/HIN TOJIEMU CKCIIO3HMIINH

Ha/KbM Ta3apa Ha HEJBIKUMH UMOTH X X X X XX
3ama3BaHe Ha J0OpOBOJIHU Oydepu X X | X
[pexbcBaHe Ha (PUHAHCOBH YCIIYTH

3amecTtBane Ha Oydepa 3a [1-C3U ¢ BCP X X X X X | X
Kombunupane na BCP ¢ 6ydepa 3a I-C3U X | X X X
Cucremen puck ot J-C3U X X X X | X

Tabauya 8 - Acnexkmu na npunoxcenume bBCP u nomenyuannu uzmounuyu Ha puck, Mzmounuyu:

ECCP, Omuemu na komnemenmuu u onpeoeyiet opeamu
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IPa3mep 3HaunMoOCT CaoxHoCT B3anmMocBBp3aHOCT OO pesyarar
1 494 457 1635 328 2914
2 321 346 292 195 1154
3 242 274 26 545 1087
4 151 164 270 56 641
5 184 179 19 250 633
6 190 213 72 131 606
7 190 208 20 123 541
8 135 144 12 159 450
9 78 62 44 143 327
10 83 88 6 62 239
11 55 53 0 83 191
12 67 64 0 54 184
13 46 28 3 68 145
14 34 32 0 68 133
15 22 17 43 40 122
16 43 50 0 27 120
17 21 14 42 26 103
18 19 14 14 52 99
19 29 32 0 23 84
20 37 25 0 17 78
21 21 19 0 12 52
22 15 15 1 12 43
23 12 12 0 3 26
24 5 3 0 12 19
25 5 3 0 6 15
26 2 2 0 2 6
27 1 1 0 1 3

Tabnuya 9 — pesyrmamu om NvpeUAM eman Ha NPUNONHCEHUE HA CIMAHOAPMHAMA MemoooL02Us Ha

EBO 3a JI-C3U; Uzmounuk: cobcmeenu uzuucieHus
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AHexkc 2 — CTaTHCTHYECKH aHAJIHN3 HA OIICHKH HA CUCTEMHA 3HAYUMOCT

1. CpaBHUTeJ/IEH AaHAJIU3 HA PA3JIMYHM BAPHMAHTH HA TErJIOBH Koe(pUIUMEHTH

Cnopen meronosorusita Ha EBO TernoBute KoepUIMEHTH B KpailHUS pe3yJTaT Ha
CUCTEMHA 3HAYUMOCT HE€ MOraT aa 6’bI[aT IMPOMCHSHU U OCTaBaT CAHAKBU I10 KATCTOPHUH.
OrpanuveHreTo € 00OCHOBAHO C OrJIeH MOCTUTAaHETO Ha YCIOBHS Ha PaBHOMOCTABEHOCT
(level playing field) mexnmy crpanute wienku. OT apyra crpaHa, OrpaHHYaBaHETO Ha
I'bBKAaBOCTTa Ha METOJAOJOTHSATa KpHE PUCKOBE OT HEAOCTaThYHO J00pa OleHKa Ha
CHCTEMHaTa 3HAYUMOCT TOpaad DPA3JIMKUTE BBHB (MHAHCOBUTE CTPYKTYpH, HHBOTO Ha
pa3BuTHe Ha (PMHAHCOBATA CHCTEMa M CHCTOSHHUETO Ha peaylHaTa MKOHOMHUKA. Pa3oupa ce,
TpsiOBa na oTOeNeXKuM, 4e BB3MOXKHOCTTA 3a M3I0JI3BAaHE HAa KauecTBEHA NpeLeHKa U
JOMBIHUTETHN WHANKATOPU KOMIIEHCHUpPAT OFPaHWYEHHETO B U3BECTHA cTerneH. Brpeku
TOBa OM OWJIO TOJE3HO Ja aHalIu3hpamMe NPOMEHHUTE B pE3YyJITaTUTE Ha CHUCTEMHa
SHAYUMOCT IIPpU pa3JIMdIHU TCIJIOBU KOC(bI/II_II/IeHTI/I M0 MHAWKATOPH, HU3II0JI3BAalKH JAHHUTEC
3a ObaTapckust 0aHKoB cekTop. [1o100HO cpaBHEHHE OM JAJIO MO-KauyecTBeHa HH(POPMAIIHS

34 3HAYUMOCTTA Ha PE3YJITAaTUTEC 110 BCAKA KaTCropus.

B Tabauya 10 ca mocoueHH TpU Pa3IMYHU BapHaHTA Ha TETJIOBU KOCPHUIIMEHTH 32
BcAKa Kareropus. [IppBUAT BapuaHT H3MO0JI3Ba CTOMHOCTHTE OT CTaHJapTHaTa
Meronosoruss Ha EBO. Bropara pasHoBuaHocT (HapeueHa ,,Bapuant 1) oTpassBa mo-
TOYHO KOHCEpPBaTHBHHUSA XapakTep Ha OaHKOBUS ceKTop B bbirapus. Bieru ca mpensun
OCHOBHATa poOJii Ha JENO3UTUTE B OaHKOBOTO (hMHAHCHpaHE, MAJIKHUAT pa3Mep Ha
TpPaHCTPAaHUYHU EKCIO3UIUH, c1a00 pa3BUTUTE (PUHAHCOBM Ma3apu M HHUCKAaTa CTEIEH Ha
KOHIIeHTpauus. TpeTusT BapuanT (HapeudeH ,,Bapuant 2°) orpas3siBa XMUIIOTETUYEH MEPHOJ
Ha pacTeX Ha MKOHOMHKAaTa, B KOMOMHAIMs C yBEIMYEHa MOHOCUMOCT KbM pHCK. B
nojfo0Ha cUTyauus I[pUeMame, 4e JEHNO3UTUTE OTCTHIBAT MICTO Ha IO-I0XOJOHOCHH
BB3MOXHOCTH IIPH B3EMAHETO HA NHBECTULIMOHHU PEIICHUS OT CTpaHa Ha YacTHUS CEKTOP
U (UHAHCOBUTE MHCTUTYIMH. He € H3KII0UueHO M ThpCeHE Ha JIOXOJHOCT upe3
TPAHCTPAaHUYHU €KCNO3UIMH. TeryioBure KOePUUUEHTH, MOCOYEHHM MO-A0Jy, OTpas3siBaT

TE3U AOITYCKaHUA.

Pasmep | 3naunmocr | CnoxHoct | Bzaumo- OO0

CBBP3aHOCT | pe3yJaTar

CrannmaptHa metonoiorus | 25% 25% 25% 25% 100%

Bapuant 1 33,3% 33,3% 13,4% 20% 100%
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BapuanT 2 20,7% 16,7% 36% 26,6% 100%

Ta6ﬂuua 10 - BapuaHmu HA OYEHKa Ha CUCmemMHa 3HaA4UMOocCnt U CbonmeemHunie meciosu
KO@@ML;M@HWZM Ha Kkamezcopuume
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CucreMeH pe3yarar (0a3UCHU TOUYKH)

500 i =
371 Cpenna croitHOCT = 371 2.
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Jsiji0B0 pa3npenesieHde HA GAHKUTE CIOpe]] CUCTEMHATA UM 3HAYUMOCT (B %)

CpenHa (apuTMETHYHA) OT TpUTE Bapuanta @ Bapuanr 1 Bapuant2 © CranpapTHa METJOI0IUS

I'pagpuka 3 - Cucmemen pezyaimam Ha 6Cu4KU OAHKU OM CHEKYNHOCMMA (MpU 6apUAHMA);

UBMOYHUK. COOCMBEHU U3CAe08AHUS HA NYOIUUHO-00CMBNHU OAHHU,
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150 > .
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CucreMeH pe3yaTar (60a3MCHU TOUYKH)

o
o
o

o°

0 )
83.50% 88.50% 93.50% 98.50%
Js10B0 pasnpeneneHue Copes CHCTEMHA 3HAYUMOCT (B %)

CpeanoapurMeruuHa  © Bapuanr | BapuanTt2 © CrangapTHa METAOJIOTHS

I'paghuxa 4 - Cucmemen pesynmam Ha 8cudKu OAHKU OM CHEKYNHOCMMA HAMUPAWU ce noo

JUHUAMA HA cpedna cmouHnocm (mpu 6apuaHma); UBMOYHUK. COOCMEEHU u3CJZ€080HHﬂ;
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Ot I'paguxa 3 n [ paguxa 4 Brwxaame, 4e aOCONIOTHUAT pa3Mep Ha Pa3CTOSHUETO,
MEXIy KpalHHUTE pe3yJITaTh OT TPUTE BapuaHTa, CE€ YyBEJIMYaBa C IIOBUILIABAHE HA
CHUCTeMHATa 3HAYMMOCT. BBIpeku ToBa OTHOCHUTEIIHATa MYy CTOWHOCT, M3MEpEHa 4pe3
KoeUIIMEeHTa Ha BapHalys, He TOKa3Ba CTa0MIIHA 3aBHCHMOCT MEXKIy JBETE BEITHUUHHU.
I'pagpuxa 5, B KOATO CHINO JIAIICBA CTATHCTUYECKHA 3HAYMMa KOpEJAlHs, OMUCBA Ta3d

Bpb3Ka.

OOy pe3ynrTar OT TpPUTE BapUaHTA
28%

24%
20%
FAWLVA! A A

12% \ V

o 7 Ay \/\
4%

1 7 13 19 25

0%

I'pagpuxa 5 - Koedpuyuenm na seapuayus Ha oowusm cucmemen pe3yimam om mpume
eéapuanma, abcyuca: pankupare na J[C3HU (1 - nati-3nawuma)
2. Poasita Ha pakTOpUTE BHB (DOPMHPAHETO HA OLIEHKATA HA CHCTEMHA 3HAYMMOCT
2.1. Cpeana cTOiiHOCT Ha IJI0BETE OT KPaiiHATa OLleHKA

Tabauya 11 ceabpxka cpeaHaTa CTOMHOCT HAa YYaCTHETO Ha BCEKHM (PAKTOp BBHB
dbopMupaHeTO HAa CHUCTEMHATa 3HAYMMOCT. [IpeicTaBeHHTE JaHHU OYEPTaBAT CIICTHUTE
3aBUCUMOCTH:

e Biusauero Ha (akTop ,,3HAYMMOCT™ € CPaBHHUTEIHO IOCTOSHHO BBB BCHUYKH
TpYyIH.

e B3auMocBBp3aHOCTTa MPECTABNISABA Hal-3HAUUMHUAT (HaKTOp 3a GopMHUpaHETO Ha
OlICHKaTa Ha OAHKUTE ¢ HOpPMaJHA WJIM Majlka CUCTEeMHA 3HAUYMMOCT (32 BCHYKHU
OaHku, O3 TeTTe HAl-TOJIEMH).

e Kareropus ,,Cnoxuoct/TpancrpanndHa JIEeWHOCT® € ¢ Hal-MalKO CPEIHO
3HaYEHHE, HO TO € Hai-u3pa3eHo 3a rpynaTa Ha MeTTe Haii-3HAaYUMHU UHCTUTYILIMH.

e PasmpenencHUETO Ha JSJIOBETE € Hal-paBHOMEPHO 3a Trpymnarta Ha mbpBuTe 5 JI-
C3U.

e Pa3mepsT Ha GaHKaTa € OT CHIIECTBEHO 3HAUYEHUE, HO HE MOXe J1a ObJe U30IupaH
KaTO €JMHCTBEH U JJOCTAThU€H OMPE/ICTUTEN HA CHCTEMHA 3HAYMMOCT.

e (C HapacTBaHETO HAa CHCTEMHATa 3HAYUMOCT pas3lpe/eliCHHUEeTO Ha JSJIOBETE CTaBa
MO-PaBHOMEPHO (Ta3H 3aBUCHUMOCT MOJJICKHU Ha JOMIBIHUTEIHO MOTBBPKIACHHUE T10-

JI0JIy B TEKCTA).
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- Paszmep |3naummoct | Caoxknoct |B3amMocBbp3aHoOCT
Beuukn GaHkH 30.35% 27.90% 9.55% 32.21%
I[lerre Haii-3HaUMMU 23.93% 24.94% 25.81% 25.32%
Bcenuku Oe3 nerre Haii-3Haunmu | 31.80% 28.57% 5.85% 33.77%

Tabauya 11 - Cpeona cmotinocm Ha 051 om 00w cucmemeH pe3yimam no Kamezopuu
cled U3noa36aHemo Ha CMaHOApmMHa Memoooa02UsL;
2.2. KopeJauuMoHHa MaTpPHIIA HA KATETOPUHUTE 10 rPyNnu 0aHKH

Wsrpaxxname kopenanmonna matpuna (7Tabnuya 12), ausaro ropHa, JisiBa MOJIOBHHA
ChIbpKa KOE(PUIIMEHTUTE Ha KOpelalus Ha pe3ylTaTUTe IO KAaTeropud 3a BCHYKH
aHanu3upaHu OaHKW (IbpBa Tpyma), JOKATO HEWHATa MsICHA, TOpHA CTpaHa oOXBalla
BCUYKM HWHCTUTYIIMU O€3 TeTrTe Hal-CHCTeMHO 3HauuMmu (BTopa Tpyma). Tei Karo
pasmpeneNeHeT0 Ha BEIMYMHUTE HE € HOPMAalTHO, HM3IMOJI3BAME METOJa Ha PaHroBa
kopenanusi Ha CHUPMBH, KOMTO CBHLIO Taka YJIECHSBAa CPaBHMMOCTTa Ha JIBETE TPYIIH.
XumnoTte3aTa 3a HOPMAJHO pa3lpelelieHHe € OTXBbpJIeHa MO MeTroda Ha AHJIEpPChH-
Hapnuar. OT pesynrature pa3dbupamMe KakBO € 3HAYCHHETO Ha BCSIKa KaTeropws 3a
cUCTeMHaTa 3HaYMMOCT. ChIIo Taka KOJKOTO MO-TosiMa € OaHKara, TOJIKOBA MO-BUCOKA €

KOpeJanusaTa MeX1y KaTerOpuuTe.

Crnoxnoct/
Pasmep 3nauumoct | TpancrpanuuHa | B3aumocBbp3aHOCT
JEHHOCT

Pazmep 1.000 0.9774 0.4964 0.9085
3HaYMMOCT 0.9878 1.000 0.4064 0.8645
Crnoxnoct/

Tpancrpannyna 0.6844 0.6326 1.000 0.6179
IEUHOCT

B3aumocBbp3anoct 0.9237 0.8980 0.6892 1.000

Tabnuya 12 - xopenayuonna mampuya no memooa Ha paneosa kopeiayus Ha CRupmvH 3a

Kamezopuume UHOUKaAmopu
AHanM3UpalKy TOpenocoyeHaTa MaTpHIla, MOXKEM Jla HAPaBUM CJICTHUTE U3BOM:

1. Bcuuku rpynu ¢akropu, ¢ u3KiIo4YeHue Ha ,,CinoxHocT/Tpancrpanndna JeiHoCT,
IIOKa3BaT BUCOKA CTElleH Ha Kopenauus. [IpuunHaTta 3a HUCKMS pe3ynTar Mo Ta3u
KaTeropuss € CWJIHO acCHUMETPUYHOTO paslpe/ielIeHue Ha JAAJ0BEeTe OT OO0Ius

pesynrat. bnuzo 66% oT ToukuTe MmO TO3M (DAKTOp c€ OBJDKAT HAa CHCTEMHATa
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3HaYMMOCT Ha e/lHa 0aHKa. 3a OCTaHAJIUTE HHCTUTYLIUU OT ChbBKYITHOCTTAa CPEIHUAT
pasmep Ha To3u 151 € 1%. Tas3u 3aBHCHMOCT OTpa3siBa KOHCEPBATHUBHUS XapaKTep

Ha OBJITapcKusi 0aHKOB CEKTOP.

2. Ilpm wu3BaxkAaHeTo Ha NeTTe OaHKU C Hail-rojisiMa CHCTEMHa 3HAYMMOCT OT
CBbBKYIHOCTTa, KOC(QUIIMEHTUTE Ha Kopenauus Mexay ¢GakTopure crajar.
C.HGI[OBaTe.HHO 3a IIETTe Hau-CUCTEMHU HHCTUTYI U Ha6JIIO,Z[aBaM€ IIO0-BHUCOKa
CTCIICH HAa B3aUMOBPbB3Ka, OTKOJIKOTO 3a OCTAHAJIMTC MHCTUTYIIUU B CBbBKYITHOCTTA.
OcHoBHaTa MpUYMHA 32 TOBA € HECUMETPUYHOTO PAa3Mpe/esieHe Ha pe3ynTara 1o
kareropus ,,Crnoxxnoct/Tpancrpannuna neitHoct™ (90% OT Hero ce ABIKM Ha
MeTTe Hali-cucTeMHU OaHKM). AKO pasriiename Koe(UIIMEHTUTE 32 OCTaHAIIUTE TPU

KaTCropuu, € ABHO, Y€ CIIaABbT B CHUJIATa HA KOpCJialus HC € I'OJIsIM.

3. M3Bomute, MONy4eHH MPU aHAIW3 Ha MATPHUIIaTa, TOTBBPKIABAT HAOIIOJCHUSATA B

2.1.

2.3. Bapuanusi u 3aBUCUMOCTH MeK1Y GaKTOPpUTE H CHCTEMHATA OIlEHKA

CrnenBamaTta CThIIKa B aHaJIW3a HAa CUCTCMHO3HAYUMHUTE OAHKU € HAMHUPAHETO Ha
Koe()UIIMEHTUTE Ha BapHaIlUs 32 CTOMHOCTUTE Ha KaTETOPHHUTE B TPUTE BapuaHTa, KaKTO U
3a 06H_II/ITG pe3y.]'ITaTI/I OT TiX. HOHy‘IeHI/ITC BCIIMYMHU H3II0JI3BAMC 3a KanKyanaHe Ha
cuiaTa M TOCOKaTa Ha Kopenamuss MexXIy KoepuUIueHTHTEe Ha BapHaluus H
CHOTBETCTBAIIATa UM CHCTEMHA 3HAYMMOCT. Pe3ynTaTuTe OT M3YKMCICHUATA ca TTOKA3aH! B
Tabauya 13 n onucBar oOpaTHATa 3aBUCHMOCT MEXIY JABETE BEIMYMHH. 32 CTaHIapTHaATa
METOJIOJIOTHs, BapwanT 2 u oOmms pe3yirar OT TPUTE BapHaHTa HE € HAIUIE
CTaTHUCTUYECKHU 3HaYMMa KOpeauus pu BeposATHOCT OT 95%. MoxeM J1a OTBBbPAUM, Y€ C
HapacTBaHe Ha CHUCTEMHAaTa 3HAYMMOCT HAONIOJaBaMe IO-paBHO pas3Mlpe/esiecHne Ha
(dakTopuTe SIMHCTBEHO 32 BapwaHT 2 (ako mpueMeM IO-HHCKO HUBO Ha BEPOSITHOCT OT

92%, CTaTUCTUYECKHM 3HayMMa Kopesamus Ou ChIIeCTBYBaJla M 3a CTaHJapTHATa

METOJIOJIOTHS).
Koepuunent Ha kopeaamusi | 3Haunmoct (P value)

Kareropun npu CrangaptHa

-0.3523 0.0722
METOOJIOTUsI
Kareropuu npu Bapuanr 1 -0.4078 0.0357
Kareropuu npu Bapuant 2 -0.1911 0.3381
OO0 pesyaTar -0.1868 0.3492

o1





Taonuya 13 - Koepuyuenm na xopenayus mexcoy eapuayusama Ha Kame2opuume u CUCTHEMHUSIN

pezyamam Ha CrupmvH npu npemunama npogepka na snasumocm npu o. = 0.05

I'paduka 6a - CranmapTHa I'paduka 6b - "Bapuant 1"

METOI0JIOTUS 120%
120% 100%
100% 80%
40% 40%
20% 20%
0% 0%

1 7 13 19 25 1 7 13 19 25

I'paduxa 6C -"Bapuant 2"

120%
100%
80%
60%
40%
20%
0%
1 7 13 19 25
I'pagurxa 6 - Koepuyuenm Ha eapuayus Ha Kamezopuume om mpume GaApUAHMA,
abcyuca: pankupane na JJC3U (1 - nati-3nauuma)

2.4. OueHka Ha ILTBTHOCTTA HA pasnpeae/eHie HA KaTeropuuTe

CrenBamiata CThIIKa B aHAJIM3a € U3YHCICHUE HA IUTBPTHOCTTA HA Pa3mpeeiiCHHETO
Ha OaHKWTE Ype3 MeTola Ha sJpeHara oneHka Ha PosenOnar-IlapseH. [ paguxa 7 onucsa
MPUHOCA HA BCSIKAa OT KaTeropuure npu (HOpMHpAaHETO Ha pe3ylirara Ha CHUCTEMHA
3HaYMMOCT. AKO pa3NpeleICHUETO MO BCUYKH KAaTErOPUU € CXOJHO, TOBA O3HAuaBa, 4e
(dhakTOpUTE MPUTEKABAT MPHUOIUZUTEIIHO €THAKBA TEKECT NMpU GOPMHUPAHETO HA KPAHHUTE
pe3ynratu. AHaIM3WpalKU TOTYYCHHTE KpPHUBH, MOXEM Ja O0O0OMHMM HSIKOJKO

HaOJIIOACHUS.
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e Pa3MED S3HAUUMOCT e (Cj105KHOCT/TpaHCTpaHUYHA AEHHOCT B3aumocBbp3aHoct

Bpoii 6anku
=
N

B>

o A
R

0 600 1200 1800 2400 3000 3600 4200 4800 5400 6000 6600

CucreMeH pe3yJTaT 110 KaTerOpuu

I'padurxa 71 - I[Iivmuocm Ha pasnpedenenuemo HA CUCMEMHUME pe3yimamu no
Kkamezopuu; M3moynuk: cobcmeenu uzuucieHus no nyoauunu oannu Ha bHB;
[IpocnensBaiiky mnpoMsHAaTa Ha pe3yiaTaTuTe, 3a0ens3BaMe, Y€ KaTErOPUUTE
,Pazmep®, ,,3HauuMoCT" ¥ ,,3aMECTUMOCT"* UMaT MPUOTUZUTEITHO STHAKBO Pa3IpEACIICHHE.
[TpoTuBOMONOXKHO Ha ocraHanuTe, (akTopsT ,,CinoxHocT/TpaHcrpannyHa JeHHOCT™ ce
XapakTepu3upa ChC CHJIHO pasiunyaBania ce KpuBa. llpuumHara 3a Ta3u pasiauka €
ACUMETPUYHOTO pa3lpe/iesiecHne Ha pe3yJsiTata OT Ta3uW KaTeropus Mo MHCTUTYIUHU (01130

90% ot Hero ca KOHIIEHTPUPAHU B TPU OaHKN).

Ako ce aOcrtpaxupaMe OT aCHMETPHUYHOTO pas3mpeeNieHHe Ha KaTeropus
,,CIOKHOCT®, BHKIaMe, ye B JIABaTa IMOJOBHMHA Ha rpadukara ca MO3MLIMOHUPAHU TOJSIM
Opoii OaHKM ChC CPAaBHUTEIHO HOpMaJIHA CUCTEMHA 3HAYMMOCT, JOKATO JACHATA I10JIOBUHA

MOKa3Ba MaJIKO Ha OpOi MHCTUTYLIMM C BUCOK PE3yJiTar.

Ako mpuemem, ue (akTopsT ,,PazMep” € OCHOBHUAT (aKTOp, BIMACH] BBPXY
cCHCTEeMHAaTa 3HaYMMOCT, KOHIICHTpALUsATa Ha CEKTopa Ou ce yBeIMYMIa IPU HATUYHETO Ha

CIIETHUTE TPHU YCIOBUSA:

1. Hammume Ha mpa3HWHa 1o alcIiycara, OTpassiBalla ChIIECTBEHA pa3jiMKa MEXIY

rpymnarta 0aHKM ¢ HOpMaJlHa U Ta3u C BUCOKAa CUCTEMHA 3HAYUMOCT.
2. JlsacHara cTpaHa Ha rpadukaTta ChAbpKa MaJIKo Ha Opoit OaHKH.

3. PasctosiHMETO MO CKajlaTa Ha CUCTEMHA 3HAYUMOCT (abciucaTa), pa3Aelisilo IBETe

IpyINH, € BUCOKA.
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[bookmark: _Toc465286363]Въведение


Разработката разглежда и анализира режима за прилагането на буфера за други системно значими институции (Д-СЗИ) и буфера за системен риск (БСР) в рамките на ЕС. Тези два капиталови инструмента са част от Директивата за капиталови изисквания и от Общата макропруденциална рамка. Имплементирането им е резултат от регулаторната и надзорна инициатива на страните от Европейския съюз като отговор на Глобалната финансова криза (ГФК) от 2008 година. Последствията от нея оставиха трайна следа върху икономиките и банковите сектори на страните членки. Немалка част от проблемите, довели до кризата, бе свързана с пренебрегване на макропруденциалното измерение на регулиране и надзор. Развитието й бе доказателство за необходимостта от подход към системния риск, който да отчита действията на единиците във финансовата система като едно цяло. Директивата за капиталови изисквания на банковия сектор (Директива 2013/36/ЕС) съдържа инструменти, които спомагат за постигането на основната цел на макропруденциалната политика. Капиталовите буфери са съществена част от тях. Техните разновидности могат да се използват за адресирането на двата вида системен риск – структурен и цикличен. Буферите, които са обект на изследване в разработката, адресират главно структурните системни рискове. Липсата на предишен опит в прилагането им обуславя необходимостта от анализиране на природата на тези инструменти. Въвеждането на буфера за Д-СЗИ и БСР е отговорност на компетентните и определени органи по страни, което е предпоставка за разлики в прилагането им. Целта на разработката е да анализира тези различия и причините за съществуването им. 


В първата част на разработката представяме някои от междинните цели на макропруденциалната политика и разглеждаме ролята на двата буфера по постигането им. Заедно с това са изложени основни характеристики на двата инструмента, както и сравнение на някои техни аспекти. Във втората част анализираме методологията за прилагане на буфера за Д-СЗИ. Разгледани са основните документи, имащи отношение по създаването на стандартната методология на Европейския банков орган (ЕБО). Също така детайлно са анализирани заложените в нея принципи и е обърнато внимание на приложението й. В третата част са представени разликите в използването на методологията на ЕБО от компетентните и определени органи в страните членки на ЕС. Анализирани са използваните допълнителни индикатори и факторите, мотивиращи техния избор. В допълнение, разликите в методологиите са разгледани през призмата на специфичните характеристики на банковия сектор в съответната страна. В четвъртата част е обърнато внимание на методите за определяне на буфера за системен риск, използвани в ЕС. Освен това е анализирана ролята му на заместител на буфера за Д-СЗИ и способността за комбиниране на двата инструмента. В петата част е приложена стандартната методология на ЕБО в оценяването на системната значимост на институциите в банковия сектор в България. Използвани са публичнодостъпни данни и са направени определени допускания и ограничения. Получените резултати са подложени на анализ и коментар по отношение на прилагането на буфера за Д-СЗИ в България. В последната част са обобщени получените в разработката изводи. 


[bookmark: _Toc464689063][bookmark: _Toc465286364]1. Цели при използването на буфера за системен риск и буфера за други институции от системно значение


Основната цел на макропруденциалната политика (МП) е да „допринася за запазването на стабилността на финансовата система като цяло, включително чрез укрепване на устойчивостта на финансовата система и чрез намаляване на натрупването на системни рискове“ (ESRB 2013). Операционализирането й се постига чрез междинни цели. Буферите, разглеждани в разработката, могат да се използват за постигането на повечето от тях (ESRB 2014). Това е особено вярно за БСР, въпреки че той е неподходящ за адресирането на рисковете, свързани с падежното несъответствие и липсата на ликвидност. Капиталовите инструменти изпълняват тази роля по няколко начина:


· повишаване капацитета на абсорбиране на загуби;


· осигуряване продължителност на финансовите услуги;


· ограничаване на проблемни експозиции; 


· трансформация на доброволни капиталови буфери в задължителни;


· стесняване на амплитудата на финансовия цикъл чрез промяна на стимулите за създаване на нови експозиции и използването на буферите при нужда;


· адресиране на системната значимост на индивидуални институции.


Освен това, капиталовите инструменти могат да се използват за ограничаването на външни ефекти, свързани с: паническа продажба на активи, взаимосвързаност и стратегическо допълване (De Nicolo, Favra, Ratnovski 2012). 
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Междинната цел на ограничаване на системното въздействие на неподходящите стимули с оглед на ограничаването на моралния риск е свързана с явната или неявна гаранция, която държавата предоставя на една банка, когато евентуален неин фалит би имал сериозни негативни последици за финансовата стабилност на системата. Подобрявайки устойчивостта на финансовите институции към шокове, двата буфера намаляват вероятността от държавна намеса. Освен това повишаването на капацитета за абсорбиране на загуби на банките влияе и върху поеманите от тях рискове, тъй като потенциалните загуби биха били покрити от собствен капитал. По този начин се балансират целите и стимулите на ръководството на институцията, депозантите и другите единици във финансовата система и държавата. Всеки от буферите има различни предимства и недостатъци по отношение постигането на разглежданата цел (Таблица 1, Анекс 1).


От всички макропруденциални мерки, приложени от съответните органи в страните членки, тези, преследващи целта на неподходящите стимули, са втори по честота на използване (Таблица 2, Анекс 1). През 2015 г. те са били 31% от всички мерки, докато за 2014 г. с нея са свързани едва 10% (ESRB 2015; ESRB 2016). Можем да обясним този ръст с процесите на идентификация на Д-СЗИ и въвеждане на съответния буфер, повечето от които бяха извършени през 2015 г.


Буферът за системен риск би могъл да се използва и за постигането на целта по подобряване на устойчивостта на финансовите инфраструктури, която не е включена тук, защото не е част от макропруденциалната рамка за банковия сектор на РКИ/ДКИ (ESRB 2014; ESRB 2013).  Следователно някои от случаите на негово приложение са зачислени към целта по ограничаване на прекомерния кредитен растеж и ливъридж. Причината е връзката на повишената финансова стабилност и нивото на ливъридж във финансовата система (ESRB 2015). Те включват и мерките, при които компетентните или определените органи не са посочили изрично адресираната цел в уведомленията си към Европейския съвет за системен риск (ЕССР). Разгледаните в разработката буфери са използвани в около 2/3 от случаите на адресиране на целта на ограничаване на системното въздействие на неподходящите стимули и моралния риск (ESRB 2015, 2016).
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Структурните рискове се материализират чрез финансовите кризи и ограничават устойчивостта на банковия сектор и реалната икономика към потенциален шок. Ограничаването на негативните последици от тяхната проява се постига чрез директни и индиректни фискални разходи. Първият тип се свързват с ролята на държавата по изкупуване на проблемни активи, изплащане на гарантирани депозити и рекапитализация на засегнати банки. Пример за подобна ситуация са последиците от Глобалната финансова криза от 2008 година. От друга страна, индиректните разходи се проявяват в реалната икономика и са последица от финансовата криза. Примери за такива са: спад в растежа на БВП, повишение на разходите за финансиране на банките и ограничаване на държавните разходи. Буферите за структурни системни рискове могат да адресират проблемите на асиметричната информация и моралния риск чрез насочване на стимулите на акционерите и ръководството към поемането по-ниско рискови позиции, тъй като потенциалните загуби следва да бъдат абсорбирани от капитала на банката. По този начин се намалява вероятността от извършване на фискални разходи от страна на държавата. В допълнение, буферите спомагат за непрекъснатото предоставяне на финансови услуги когато се освободят в случай на шок или във фазата на спад на кредитния цикъл. Освен това, поддържането им забавя натрупването на кредитни експозиции в периодът на кредитна експанзия. Финансовите институции не винаги отчитат ефекта от взетите решения върху останалите участници в системата, което води до силна фаза на растеж последвана от продължителен период на ограничаване на кредита. Външните ефекти възникнали в резултат на съвкупните и неоптимални действия на банките е обуславя ограничението на амплитудата на кредитният цикъл (Aikman et al. 2011; Acemoglu et al. 2012). Въвеждането на нови капиталови буфери намалява и цените на активите чрез каналите на капиталови ограничения и очаквания (ESRB 2014).


Въвеждането на буферите в страните членки създава условия за сравнимост между банките чрез използването на стандартизирана методология за определяне на системната значимост на институциите. По този начин се постига равновесие при оценката на системните рискове и се добива ясна представа за уязвимостите на взаимно свързаните банки с активна трансгранична дейност.
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Стандартната методология, предложена от ЕБО (EBA 2014), представлява индикаторно-базиран подход за оценка на системна значимост. Тя се получава, като крайният резултат се съпоставя с този на групата и институцията се ранкира спрямо другите единици от съвкупността. Възможно е и изразяването им като дял от обема на съответния пазар. Групата може да бъде определена на базата на общи характеристики на елементите в системата и съставът й подлежи на преразглеждане. 


В сравнение с измерителите на системен риск, използващи пазарни данни (CoVaR, MES), методологиите, изградени чрез индикаторно-базирания подход, са предпочитани в практиката на регулаторните агенции. Една от причините е, че те са подходящи за мотивиране на взетите пруденциални мерки (Таблица 3, Анекс 1). В допълнение, те се прилагат лесно за всички институции, дори и за тези, които не са публично търгувани на борсата (Weistroffer 2011). Поради различните си характеристики двата подхода обхващат повече аспекти на системния риск и комбинирането им дава по-надеждни резултати (Bengtsson, Holmberg, Jönsson 2013). В разработката е разгледан единствено индикаторно-базираният подход. 
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Рамката за справянето с Д-СЗИ (BCBS 2012) е важен инструмент за адресиране на рисковете, свързани със системно значимите институции. Тези банки са фокусът на  регулаторните инициативи на страните от Г-20 поради: огромния си размер; синдрома “too-big-to-fail”; потенциалния мащабен „ефект на заразата“ при шокове. Въпреки това банки с малък размер, регионален обхват и слаба трансгранична дейност също представляват риск за финансовата стабилност. Те обаче не могат да бъдат оценени чрез рамката за глобални системно значими институции (Г-СЗИ) поради разликите в дейността им и характеристиките на банковите системи по страни (BCBS 2013). Постигането на точна оценка на системната значимост зависи от:


· изготвяне на набор от принципи с оглед на съвместимост с рамката за Г-СЗИ;


· правилно отчитане на трансграничните отрицателни ефекти;


· постигането на условия на равнопоставеност (level playing field).


Определянето на една банка като Д-СЗИ става въз основа на потенциалните загуби, които нейният фалит би нанесъл на местната финансова система и икономика. Както при методологията за Г-СЗИ, вероятността от възникването му не е предмет на рамката. Използваните индикатори също трябва да отговарят на този принцип. 


Д-СЗИ се анализират от гледна точка на влиянието им върху местната икономика и тази на ЕС. Въпреки това международният аспект на дейността на Д-СЗИ не може да бъде пренебрегнат. В рамката за Д-СЗИ на Базелският комитет факторите, влияещи върху системната значимост, са формулирани твърде общо. Липсват конкретни показатели на измерване или подходи за качествена надзорна преценка. Причината рамката за Д-СЗИ да съдържа единствено принципи е нуждата от гъвкавост при отчитането на аспектите на финансовите системи. По този начин макропруденциалните органи имат свобода в избора на показатели. 


Прозрачността на оценката стимулира банките към намаляване на системната си значимост, особено когато регулаторният арбитраж е труден и правилно са отразени спецификите на банковата система. Препоръчано е периодът между оценките на Д-СЗИ да не надвишава този за Г-СЗИ (една година).


Част от принципите засягат по-високия капацитет за поемане на загуби (higher loss absorbency), включващ елементи от Колона 1 и 2 на Базел 3. При прилагането на буфера надзорните органи следва да отчитат размера и концентрацията на банковия сектор. Освен това нивото на буфера трябва да е обвързано със степента на системна значимост чрез интервален подход (bucketing approach). Концентрацията на банковия сектор има директно отношение към заместимостта на предлаганите от фалирала Д-СЗИ услуги. В случай на филиал, определен като системно значим в страна домакин, рамката на Базелския комитет подчертава нуждата от координация между макропруденциалния орган в нея и този в държавата по произход с оглед прецизирането на нивото на капиталово изискване. Също така ако една банка е определена като Г-СЗИ и Д-СЗИ едновременно, то само един от буферите може да бъде приложен и той трябва да бъде покрит чрез базов собствен капитал от първи ред. Горните принципи са въплътени в стандартната методология на ЕБО, с изключение на възможността за промяна на тегловите коефициенти на факторите (категориите). Тази опция би създала трудности за постигане на равнопоставеност между страни с различни методологии.
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Европейският банков орган създаде насоки за оценяването на Д-СЗИ, базирани на принципите на разгледаната в предишната част рамка и метода на оценка на значимостта от Г-СЗИ методологията на Базелския комитет (EBA 2014). Необходимостта от прилагането им за всички страни членки от ЕС допълнително усложнява тази задача. Получената стандартна методология включва два етапа.


Първата стъпка се характеризира с прозрачност и унифицираност на количественото измерване, като по този начин се ограничава възможността за регулаторен арбитраж и се подобрява оценката на системния риск. За получаването на т.нар. „рейтинг на системна значимост“ се използват десет задължителни количествени индикатора, поставени в четири групи. Всяка от тях съответства на фактор, допринасящ за системната значимост. Тези категории са комбинация от определените в Принцип № 5 от рамката за Д-СЗИ на Базелския комитет (BCBS 2012) и критериите от параграф 1, член 131 на ДКИ. Тегловите коефициенти на индикаторите в групата са равни. Всеки фактор получава резултат на системна значимост. Крайната оценка е равна на средноаритметичната стойност от резултатите по категории. Тя отразява ефекта от фалита на съответната институция върху стабилността на финансовата система. Въпреки че Базелският комитет предпочита общите експозиции на банката като показател за размер, сумата на активите й обхваща по-пълно нейната дейност и системното влияние. Шест от индикаторите използват данни с географски характер, публикувани с отчетни образци от Общата рамка за финансова отчетност по МСФО, група Географска разбивка F 20.04 и F 20.06 и описани в Приложение 3 към Регламент 680/2014/ЕС. Задължение за публикуване на тази информация се появява единствено когато нерезидентните експозиции на съответната банка достигнат ниво, по-голямо или равно на 10% от размера на общите. Чрез симулации, клъстърен анализ и експертна преценка прагът на системна значимост е определен на ниво от 350 базисни точки, с възможност за промяна в интервал от 275 до 425 пункта (EBA 2014). 


Втората стъпка допринася за по-точната оценка на системния риск чрез отчитане спецификите на финансовата система и икономиката в страната. Чрез използването на допълнителни индикатори и експертна преценка банките, които не са били определени като Д-СЗИ на първия етап, подлежат на повторен анализ. На този етап се използва по-нисък праг на системна значимост. В допълнение, прецизира се обхватът на някои от незадължителните показатели. Прозрачността на процеса изисква обосновка на избраните на този етап Д-СЗИ и използваните допълнителни индикатори.


Компетентните или определени органи са длъжни да оповестяват публично получените резултати и обосновават избора си на допълнителни индикатори и определените на втория етап Д-СЗИ. Това изискване подсигурява прозрачност на процеса, в унисон с Принцип 7 от Рамката на Базелския комитет за справяне с Д-СЗИ (BCBS 2012). След извършване на оценката системно значимите институции се подреждат според получения резултат. Нивото на буфера се определя чрез интервален подход, но в практиката наблюдаваме и поставяне на фиксирани стойности. Въведеният капиталов инструмент не трябва да създава „несъразмерни отрицателни последици за цялата или за части от финансовата система на други държави членки или на Съюза като цяло или да създава пречка за функционирането на вътрешния пазар“ (Директива 2013/36/ЕС). Има се предвид отрицателен ефект от свиване на кредитирането и погрешната интерпретация на Д-СЗИ като нестабилни. Евентуалните негативни ефекти от въвеждането на буферите могат да се облекчат чрез период на въвеждане на етапи (phase-in period). Обикновено периодът е три години, но страни с характерни за банковия сектор доброволни буфери достигат целевото ниво по-бързо.


Практическото приложение на първия етап следва няколко принципа:


1. Всяка една от категориите (факторите) притежава теглови коефициент с фиксирано ниво от 25% в крайната оценка. 


1. Индикаторите във всяка категория получават равни теглови коефициенти в резултата по фактори (25%/брой индикатори в групата).


1. Наборът от задължителни индикатори не се променя поради необходимостта от постигането на сравнимост на резултатите.


1. Използваните категории отразяват следните аспекти на банката: размер, значение за икономиката на държавата членка, значение за икономиката на ЕС, заместимост, инфраструктура на финансовите институции (отчитайки концентрацията на банковия сектор), сложност, трансгранична дейност и взаимосвързаност.
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Наръчникът на ЕССР за операционализиране на макропруденциалната политика (наричан по-долу Наръчникът) служи в прилагането на новите инструменти. Той обвързва междинните цели с набора от разполагаеми мерки и предлага детайлна и практически насочена рамка за използването им. Освен това са разгледани и потенциални препятствия – като например практиката на признаване и реципрочност, „склонността към бездействие“ (inaction bias), необходимостта от комуникация и трансгранични аспекти на макропруденциалната политика. Нуждата от подобен документ произтича от големия мащаб на посткризисните регулаторни промени. В допълнение, рамката за прилагане на новите инструменти е представена единствено в текстовете на ДКИ и РКИ. Следователно Наръчникът спомага за ограничаването на различията в приложението им. По отношение на активирането на буфера за Д-СЗИ, той представя няколко стъпки, които впоследствие са въплътени в Насоките на ЕБО.


Първата стъпка е изборът и интерпретиране на индикаторите. Използването на набор от показатели обикновено дава по-достоверни резултати. Разбира се, с увеличаването на броя им положителният ефект постепенно намалява и оценката се усложнява. За да бъде определена една банка като Д-СЗИ, използвайки равни теглови коефициенти на категориите, тя трябва да получи висок резултат във всяка една от тях. Избраният подход не e ефективен, тъй като пренебрегва потенциала за системен риск, който е същността на системната значимост. Той може да възникне поради висока степен на взаимосвързаност или размер например. Предложението на ЕССР е Д-СЗИ да се определят не само въз основа на крайния им резултат, но и на висока значимост, отчетена в една категория. Насоките на ЕБО използват този подход, постигайки по-точна оценка на резултатите.


Както бе споменато, праговете на системна значимост са абсолютни стойности, получени чрез количествени модели и експертна преценка. Тъй като крайната оценка е представена като дяла на банката от общата системна значимост, увеличаването на резултата в една от категориите, с равен за всички банки фактор, не променя рейтинга на системна значимост. Подобна ситуация би съществувала, ако общата стойност на група „Размер“ е десетки пъти по-голяма от тази на „Сложност“ например. Въпреки повишението в приноса към системен риск, резултатите не биха се променили. Следователно използването на клъстерен анализ или средни стойности за определянето на прага не решава този проблем. Предложеният от ЕССР и приет от ЕБО подход на фиксирана абсолютна стойност е единственият преодоляващ тази трудност.


Втората стъпка включва определяне нивото на буфера. Освен интервалния метод за определяне на нивото на буфера, Наръчникът разглежда и т.нар. подход на „равно очаквано въздействие“ (equal expected impact approach), който се използва в рамката за Г-СЗИ на Базелския комитет. За неговото прилагане е необходимо да се определи референтна банка с резултат на системна значимост, по-нисък от определения праг. Стойността на нейния буфер е равна на нула. Следователно нивото за една определена Д-СЗИ трябва да е достатъчно, за да се изравнят очакваните разходи от фалита на двете институции. По този начин се намалява вероятността от проблеми с Д-СЗИ. Подобен подход е приложен в Естония (Eesti Pank 2016).


В Наръчника е отделено внимание и на възможните странични ефекти от приложението на капиталовите инструменти. Поради структурната си природа буферът за Д-СЗИ (и БСР) следва да се променя по-рядко от цикличния. Желателно е въвеждането му в условия на ниска цена на капитала, поради потенциалното въздействие върху бизнес цикъла.  В допълнение, доброволно поддържаните капиталови буфери и липсата на стимули за съкращаване на кредитирането допълнително ограничават негативните ефекти. В краткосрочен период е възможно те да повлияят върху трансмисионния механизъм на паричната политика и влиянието на антицикличния буфер, но структурният аспект е по-важен в перспектива. При равни други условия колкото по-дълъг е периодът на поетапно въвеждане, толкова по-малка е вероятността от съкращаване на активите от страна на банките.


Съществува вероятност от определени реакции от страна на засегнатите от буфера банки. Възможно е те да поемат повече риск като резултат от понижение на възвръщаемостта на собствения капитал. Освен това институции с активна трансгранична дейност биха могли да избегнат определено изискване чрез регулаторен арбитраж. Други възможности са изтичането на капитал към банковата система в сянка и изкуствено съкращаване на рисковите експозиции във вътрешнoрeйтинговия подход. Прилагането на буферите не трябва да създава негативни последствия за икономиката на страната членка и на ЕС, както и да не влошава целостта на Единния пазар. Дейностите по признаване и реципрочност са ключов фактор в ограничаването на някои от посочените вредни ефекти. 


[bookmark: _Toc464689070][bookmark: _Toc465286371]3.  Различия сред страните от ЕС по отношение на използването на буфера за други институции със системно значение


Стандартната методология включва променливи елементи, които отразяват специфичните условия във финансовите системи на страните членки. Такива са: вариращият праг на системна значимост, експертната преценка и допълнителни индикатори. В тази част ще обърнем внимание на тези елементи и причините, мотивирали използването им.


[bookmark: _Toc464689071][bookmark: _Toc465286372]А. Анализ на използваните допълнителни индикатори по страни (идентифициране на допълнителни индикатори в методологията за изчисляване на буфера за други системно значими институции, специфични за всяка икономика характеристики, причини за избора)


В анализа на използваните допълнителни индикатори намираме такива, които не присъстват в Приложение 2 от Насоките на ЕБО или са разновидности на показателите от стандартната методология. На втория етап от стандартната методология се оценяват банки, попаднали между горния и долния праг на системна значимост. В практиката стойността на последния обикновено е 100 точки. Тъй като в Насоките не е посочен конкретен начин за прилагане на допълнителните индикатори, съществуват шест разновидности на използването им по страни. 


В първия вариант всеки незадължителен индикатор се прилага индивидуално и има определено критично ниво, чието превишение определя банката като Д-СЗИ. Подобен подход, включващ общите активи като процент от БВП и дяловете от предоставените кредити и депозити, е използван в Дания, Малта и Норвегия. Тези индикатори изваждат на преден план значението на банките за местната икономика. Докато в Дания и Норвегия Д-СЗИ могат да се определят според един от тях, в Малта те трябва да отговарят на всички допълнителни условия (The Committee on SIFI in Denmark 2013; The Financial Supervisory Authority of Norway 2014; Central Bank of Malta 2015).


Втората разновидност включва създаването на нова рамка, категории и индикатори. Крайната оценка се получава като средноаритметична стойност от резултатите по групи, но вътре в тях са налице различни теглови коефициенти. Този подход е използван в Обединеното кралство и категориите се наричат „критични икономически функции“, но са различни от тези за БСР. Целта му е да се отрази рискът от ограничаването на предоставяните на реалния сектор банкови услуги (Bank of England 2016b). Методологията в Ирландия е от същата разновидност и избраните индикатори са концентрирани върху размера и пазара на дребно. Според отговорния орган стандартният подход и значителното присъствие на международни банки със седалище в Ирландия преместват акцента на оценката далеч от местната икономика. Доказателство за това е, че двете определени Д-СЗИ, взети заедно, притежават активи в размер, превишаващ 100% от БВП и около половината от депозитите и кредитите в страната. В допълнение на това, дори при намаление на прага на системна значимост до 275 точки, стандартната методология пропуска да определи една от тези банки като системно значима. Високата концентрация на сектора също е взета в предвид (Central Bank of Ireland 2015);. Централната банка в Румъния преследва същата цел, но акцентът там е поставен върху взаимосвързаността на институциите (National bank of Romania 2015).


Третата по ред разновидност използва стандартната методология на ЕБО с добавени допълнителни индикатори в категориите. Тегловите коефициенти са равни по групи и показатели. Подобен е случаят в Португалия, където към категория „Значимост“ са добавени два индикатора, отразяващи депозитите и кредитите в банката по географски признак (Banco de Portugal 2015).


В четвъртия вариант на втория етап от оценката се добавя допълнителна категория към стандартната методология на ЕБО. Тегловите коефициенти на категориите са равни (20%). Подобен подход намираме в Унгария, където е приложен концентрационен индекс, използващ метод на сума на квадратите, за изчисление на тежестите на допълнителните индикатори. Следователно с повишаване на концентрацията се увеличават и тегловите коефициенти. Целта на компетентния орган е да се отразят спецификите на Унгарския банков сектор, като е пропуснат аспектът на трансграничната дейност. След извършването на оценката на втория етап не са избрани допълнителни системно значими институции (Central bank of Hungary 2015a). В Словакия трите допълнителни индикатора отразяват размера и значимостта на Д-СЗИ за местната икономика. Отговорният орган в Словакия, подобно на този в Унгария, изключва аспекта на  трансграничната дейност от втория етап, тъй като отразяващите го индикатори се характеризират с висока волатилност. Същото се отнася и за вътрешните за системата активи и пасиви. Следователно промените в системната значимост са необосновани, тъй като приносът на банката към системния риск не би се променил (National Bank of Slovakia 2016a).


Петата разновидност се характеризира със замяната на задължителните индикатори от първи етап с допълнителни. Категориите и принципът за равни теглови коефициенти се запазват. Компетентният орган в Германия дори е увеличил броя на показателите. В категория „Икономическа значимост“ е променен географският обхват, а в категория „Трансгранични дейности“ е отделено внимание на тип контрагент. В случая на Германия е възможен и избор, базиран на надзорна преценка, включващ анализ на съотношенията на активите, депозити и кредити на банката към БВП. В допълнение на това, се оценява кредитирането на важни сектори от икономиката и потенциалните системни загуби при фалит (FFSA 2016). Подобен подход е приложен и в Белгия. Определеният орган в тази страна е променил обхвата на четири от индикаторите в стандартната методология, така че те да отчитат значимостта на банката за местната икономика. Тези показатели са разпределени поравно между категориите „Значимост“ и „Взаимосвързаност“, като по този начин се отразяват структурата на експозициите и слабата трансгранична дейност на банките (National bank of Belgium 2015).


Последният наблюдаван подход използва стандартната методология с добавени допълнителни индикатори и категория с непроменени теглови коефициенти. Подобна оценка е направена в Холандия, където осемте допълнителни индикатора са сравнително равномерно разпределени по фактори. В допълнение, компетентният орган анализира потенциални пречки пред преструктурирането на институциите. Изборът на допълнителни индикатори е най-вече повлиян от високото ниво на концентрация на банковия сектор. Свидетелство за това са четири показателя, добавени към категории „Взаимозависимост“ и „Поведенчески ефекти“. Последната отразява различни аспекти на финансовата „зараза“ (contagion). Освен това водещата роля на универсалния банков модел, резултат от периода на консолидация през 80-те и 90-те години на XX век, улеснява бързото разпространение на потенциален шок сред банките със сходни дейности. В допълнение, размерът на холандския банков сектор, който е около четири пъти по-голям от БВП на страната, е отчетен чрез един допълнителен индикатор в категория „Размер“. Поради ограниченото присъствие на чуждестранни банки и основната роля на местния пазар след ГФК, в методологията не е отразен аспектът на трансгранична дейност. В резултат на прилагането й една банка е определена като Д-СЗИ поради значителния си дял от депозитите в страната (DNB 2015).


Най-често използваните допълнителни индикатори са тези отразяващи размерът на активите като процент от БВП и дяловете от общите суми на депозитите и кредитите в страната. Тяхната употреба обхваща различни аспекти на системният риск на Д-СЗИ. В случая на Дания например индикаторите за размер (активи и депозити) отчитат аспектите на значимост, взаимосвързаност и сложност, докато относителният размер на кредитите показва степента на заместимост на предлаганите финансови услуги и значителната роля на банката в кредитирането на икономиката (The Committee on SIFI in Denmark 2013).


Забелязваме, че на втория етап от методологията макропруденциалните органи целят да насочат оценката към значимостта на банките за местната икономика, което често се постига чрез намаляването на относителното значение на фактора „Сложност/Трансгранична дейност“. В допълнение, изглежда, че значението на тази категория за страните със слаборазвити банкови сектори или преобладаващо консервативен бизнес модел е преувеличено в стандартната методология на ЕБО. Използването на стойностите на депозитите и кредитите отразява важната роля, която те изпълняват, съответно като източник на финансиране и актив. 
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Някои от страните членки са осъществили оценка на системната значимост преди публикуването на Насоките на ЕБО (Таблица 4, Анекс 1). Част от използваните подходи са базирани на рамките за Г-СЗИ и Д-СЗИ на Базелския комитет (Чехия, Словакия и Белгия), а останалите съдържат няколко индикатора с фиксиран праг. Тези подходи често са използвани на втория етап от стандартната методология на ЕБО. 


В случая на Дания и Норвегия индикаторите са били въведени със закон през 2013 г. Поради тази причина те са включени във втория етап на стандартната методология. Прилагането на същия набор от показатели е логичен избор, имайки предвид вече изградената нагласа на финансовите институции относно използваните критерии. По този начин се отразяват и важните за местната икономика аспекти на системна значимост. Методът в Дания е включвал и етап на качествена преценка, на който една институция е била определена като системна поради значителния размер на отпуснатите кредити към земеделския сектор, националния характер на кредитния пазар за този сектор и ограничената роля на чуждестранни кредитори. Според отговорния орган индикаторите, използващи общите активи, и сумата на депозитите покриват аспектите на размер, взаимносвързаност и сложност, а делът от отпуснатите кредити включва в себе си фактора заместимост. И в двете страни прилагането на тази методология не променя набора от определени Д-СЗИ и съответните нива на буфера (The Committee on SIFI in Denmark 2013; The Financial Supervisory Authority of Norway 2014).


Използваният в Австрия подход е бил основан на качествена преценка. Рамката е приета с цел да се подобри устойчивостта на бизнес моделите на големите международно активни банки и в частност подобряването на структурата на финансиране на филиалите, намиращи се в Централна, Източна и Югоизточна Европа (CESEE). Една от мерките, предвидени в нея, е капиталово изискване, което в момента е въведено като БСР. Слабата капиталова позиция, ниска рентабилност и лошо качество на кредитния портфейл на филиалите обуславят нуждата от тази рамка (IMF 2014; ONB 2015a; ONB 2016a; 2016b).


Националната банка на Белгия приема методология за оценка, която използва факторите от методологията за Г-СЗИ на Базелския комитет, с изключение на категориите „Сложност“ и „Трансгранична дейност“. Пропускането на тези категории потвърждава желанието на макропруденциалния орган да получи оценка, фокусирана върху системната значимост за местната икономика, както вече споменахме в предишната точка (National bank of Belgium 2015; 2016a).


Подходът за оценка в Словакия използва девет индикатора, обхващащи четирите области в рамката за Д-СЗИ, без аспекта на трансграничната дейност. Най-голямо значение в оценката има размерът на защитените депозити (National Bank of Slovakia 2014).


Предложената от Националната банка на Чехия методология за оценка комбинира 20 индикатора в четирите познати групи с еднакви теглови коефициенти. По-голямата част от тях са взети от рамката на Базелския комитет за Г-СЗИ. Специфичното тук е, че броят на индикаторите е голям, в сравнение с другите разглеждани методологии (Skořepa, Seidler 2013).


В Швеция не е прилагана официално изградена методология за оценка преди използването на стандартната методология. Въпреки това четирите най-големи банки винаги са били най-очевидни кандидати за Д-СЗИ статус (Sveriges Riksbank 2011b; Finansinspektionen 2011). Преди въвеждането на Насоките на ЕБО не са били установени критерии за системна значимост, поради значителния размер на институциите. В Bengtsson, Holmberg, Jönsson (2013) е представен списък от потенциални индикатори, използвани в изследване на централната банка. Наблюдава се обратна връзка между уязвимостта на една банка от системен шок и финансирането й чрез депозити. Факторите, мотивирали избора на модел, преди използването на Насоките на ЕБО включват: високата концентрация на банковия сектор, важната роля на финансирането в чужда валута, синдрома „too-big-to-fail“ и активната трансгранична дейност на банките. Последната причина е довела до значителния размер на банките спрямо шведската икономика (Sveriges Riksbank 2011a). Те се характеризират със сравнително нисък дял на депозитите, тъй като тези средства намират алтернативни приложения във взаимни инвестиционни фондове. Това кара банките често да използват краткосрочно финансиране. В допълнение – характерно е и голямо падежно несъответствие (Sveriges Riksbank 2011). 


Наблюдаваме склонност на компетентните и определени органи да използват старите си подходи на вторият етап от оценката на Д-СЗИ (Таблица 4, Анекс 1). Както вече отбелязахме, тази практика има определени предимства. Тъй като предходните методологии могат да се използват единствено за оценка на банки намиращи се между горният и долният праг на системна значимост, техният ефект върху наборът от определени институции е ограничен. Въпреки това, те предоставят информация относно спецификите на банковият сектор и концепцията за системна значимост в страната. При прилагането на стандартната методология отговорните органи насочват оценката на Д-СЗИ към тази представа с цел постигането на по-точни резултати.
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Използваните допълнителни индикатори са разнообразни и отразяват преценката относно системните рискове в банковия сектор. Изборът им е подтикнат от нуждата за по-точен анализ на потенциалното влияние на банките върху финансовата система в случай на шок. Взети са предвид уникалните за всяка страна системни рискове, свързани със системната значимост на банките. 


Виждаме, че концентрацията на банковия сектор в страните, използвали допълнителни индикатори, е по-ниска от средната за ЕС (Таблица 5, Анекс 1). Въпреки това не можем да потвърдим, че има връзка между нивото на концентрация и използването на допълнителни индикатори. Една от причините е, че представата на отговорните органи по страни относно високото й равнище варира. Например при ниво на индекса на Хиршман-Херфиндал от 0,088 банковият сектор в Швеция също се счита за концентриран (Bengtsson, Holmberg, Jönsson  2013). 


Основната цел на компетентните и определени органи е чрез допълнителните индикатори да прецизират оценката на стандартната методология на ЕБО, която поставя равно значение на всички четири фактора. Подобна ситуация възниква, когато чуждестранните експозиции и извънборсовите деривати в сектора представляват само малка част от балансите на банките. В този случай стандартната оценка не би отчела правилно системната значимост. Разбира се, в страни с развита финансова система и международна банкова дейност обратното е вярно. Необходимо е комбинирането на правила и преценка, за да се адресират разнообразните характеристики на банковите сектори в ЕС. Това означава, че изборът на допълнителни индикатори зависи от преценката на отговорните органи относно системните рискове в банковия сектор. Тези уязвимости невинаги се покриват от стандартната методология, както видяхме в предишните две точки. Следователно в методологията следва да се включат индикатори, отразяващи пропуснатите уязвимости.


Забелязваме, че средният размер на банковият сектор в страните използвали допълнителни индикатори е сравнително висок (Таблица 5, Анекс 1). Освен това разнообразието (отчитането на различни аспекти на системната значимост) на допълнителни индикатори е най-голямо в страните с развити банкови сектори (Германия, Обединеното кралство, Холандия). Това наблюдение потвърждава заключението от предишния параграф. 


Възможността за промяна на прага на системна значимост е предоставена с оглед постигането на хомогенност на групата Д-СЗИ. Страните, които са се възползвали от нея, и аспектите на решенията са представени в Таблица 6, Анекс 1.


Можем да определим две основни причини за промяната. Първата е свързана със статистическото разпределение на резултатите. Поради фиксираната стойност от 350 точки е възможно част от група банки с подобни системни характеристики да остане под прага на системна значимост. Обикновено техният резултат е близък до граничния. Базирайки се на качествена преценка за системната значимост на банките, отговорният орган може да коригира прага в зависимост от полученото статистическо разпределение. Подобна е ситуацията в Австрия, Хърватия и Румъния (National Bank of Slovakia 2016a; National Bank of Romania 2015; Croatian National Bank 2016c). Разбира се, възможно е и повишаването му, какъвто е случаят в Чехия. Мотивацията за подобно действие се състои в преценката на органа дали статистическото разпределение поставя единствено системнозначимите институции над прага, без да се добавят по-маловажни за системата банки (CNB 2016).


Стремежът за отчитане на специфичните черти на банковия сектор е втората причина за наблюдаваните промени. Ирландия принадлежи към тази група, както видяхме в точка А от тази глава. Интересна е ситуацията в Люксембург, където наблюдаваме единствения резултат от 325 точки. В допълнение, една Д-СЗИ от втория етап е определена чрез преценка, а не чрез понижение на прага, въпреки резултата й от 296 точки. Специфичните характеристики в Словакия, които мотивират повишаването на границата, са малкият размер и висока концентрация на сектора, както и сравнително малкият брой банки (National Bank of Slovakia 2015c; CSSF 2015).


Равните теглови коефициенти на категориите в стандартната методология могат да създадат неточна оценка на системна значимост, ако един от факторите е слабо представен. Вероятно е разпределението на резултатите в тази категория да е силно асиметрично и концентрирано. Следователно за Д-СЗИ могат да бъдат определени банки със завишена оценка на системния риск. Макропруденциалният орган преценя дали да подобри оценката чрез промяна на прага или чрез използване на допълнителни индикатори. Вторият вариант е ефективен единствено за банки, които не са били определени като Д-СЗИ на първия етап от методологията. Промяната на прага се отнася за всички институции, но е ефективен само в интервала от 275 до 425 точки. В допълнение, качествената преценка не може да изключи вече избрани Д-СЗИ. Следователно пълното отчитане на спецификите на банковия сектор не е възможно. 


Наблюдаваме голямо разнообразие в размера и концентрацията на банковия сектор в страните с променен праг на системна значимост. В допълнение, само две от тях са избрали да използват допълнителни индикатори на втория етап от методологията. Причината е, че коригираният праг на системна значимост допринася за по-точната оценка на системната значимост на банките. Разбира се, тази негова способност е ограничена в интервал от 150 точки. Въпреки това използването му постига по-добра сравнимост на резултатите по страни в сравнение с използването на допълнителни индикатори. 
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Постигането на унифицирана картина на системнозначимите институции в ЕС изисква използването на унифицирани методологии и индикатори. В противен случай сравнимостта на получените резултати по страни ще се влоши. С оглед постигането на тази цел е необходимо да се адресират няколко проблема.


Насоките на ЕБО предоставят конкретен начин за изчисляване на използваните задължителни индикатори. Ако поднадзорните институции не публикуват отчети според международните стандарти за финансово отчитане (МСФО) и не следват Общата рамка за финансово отчитане (ОРФО/FINREP), е необходимо да се предоставят подходящи заместители на показателите. Това условие важи за банки, чийто размер е равен или превишава 20% от общите активи в банковия сектор. Използваните заместители следва да се доближават максимално до описанията на задължителните индикатори. Изискването за превишение на 20% от сумата на активите на субектите допълнително влошава сравнимостта, тъй като поставеният праг е твърде висок. Броят на засегнатите субекти би бил малък и най-явен в страни с ниска концентрация на банковия сектор.


Компетентните органи следва да използват единствено изброените в Насоките на ЕБО допълнителни индикатори. Обхватът на много от тях подлежи на допълнителна преценка, което спомага за отразяването на спецификите в банковия сектор, но също така създава предпоставки за допълнителни различия по методологиите. В практиката индикаторите придобиват множество различни наименования, без да е представено обяснение за данните, включени в тях. Съществуват случаи, в които се използват показатели, неприсъстващи в списъка (какъвто е случаят в Румъния например) (National Bank of Romania 2015). В допълнение, Насоките не съдържат спецификации за изчислението на допълнителните индикатори, а само за задължителните. Тези проблеми подчертават трудността в намирането на баланс между унифицираност на методологията и гъвкавост на оценката. 
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ДКИ предоставя възможността за комбиниране на буфера за Д-СЗИ и БСР, при условия че последният се прилага единствено за местни експозиции. Подобна комбинация може да адресира изключително висока степен на системния риск. Разпространено е мнението, че максималното ниво на буфера за Д-СЗИ от 2% е твърде ниско (EBA 2014). Това ограничение създава стимули за заместването и комбинирането му с БСР, за който не е посочено максимално ниво, но е необходимо одобрение от ЕК при равнища над 5%. В допълнение, липсата на стандартна методология и широк обхват на адресираните рискове правят този инструмент още по-лесен за прилагане. Друго негово предимство е, че е на разположение от 2014 г., което е с 2 години по-рано от буфера за Д-СЗИ. Практиката на заместване и допълване има известни недостатъци, които ще разгледаме в точка Б на тази част. Преди това, в точка А, ще анализираме аспектите на въвеждане на БСР в ЕС. 
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Въвеждането на БСР най-често е мотивирано от представата на компетентните органи за висока концентрация в сектора, тъй като е приложен и в страни, чиито стойности по този критерий са под средните за ЕС (Швеция, Чехия) (Графика 1). Забелязваме, че по-малките страни целят да адресират рискове от реалната икономика и зависимостта им от външната търговия (Естония, Словакия). В допълнение, колкото по-голям е делът на банките от активите в системата, толкова по-важно е предоставянето на финансови услуги да продължи.





Графика 1- Индекс на Хършман-Херфиндал за страните в Европа за 2014г. Източник: ЕЦБ


При избирането на кой от двата буфера да приложат, надзорните органи трябва да мотивират решението си чрез междинните цели, адресирани със съответния инструмент. Въпреки застъпването между тях по отношение на ограничаване на моралния риск, индикаторите, използвани за активирането им, се различават.


Докато стандартната методология на ЕБО оценява значението на отделната банка за финансовата система и икономиката, единна методология за определяне нивото на БСР не е налична. Резултат от тази липса е разнообразието от използваните подходи по страни. Анализирайки различните аспекти при активирането на БСР и определянето на нивото му за институциите, можем да очертаем няколко тенденции:


· БСР често се прилага за Д-СЗИ, поради адресирането на сходни уязвимости в практиката.


· Липсата на стандартен подход за активиране е довела до разнообразие от методологии със значителни разлики, което влияе негативно на условията на равнопоставеност.  


Детайлно описание на използваните индикатори при прилагането на БСР е представено в Таблица 7, Анекс 1.


Можем да разделим държавите членки в две групи според използвания метод за определяне нивото на БСР. Първата група страни (България, Естония, Норвегия, Румъния, Холандия и Швеция) поставят едно ниво на буфера за всички банки, които следва да го прилагат (BNB 2014; Eesti Pank 2014, 2016; Ministry of Finance 2013; National Bank of Romania 2016; DNB 2014; Finansinspektionen 2015). То се определя чрез качествена преценка на компетентния или определен орган за нуждата от подобряване на финансовата стабилност. Този подход е по-подходящ за БСР, тъй като общото за системата ниво отразява по-добре структурните системни рискове и макроикономически уязвимости, а не индивидуалния принос на всяка институция. Адресирането им обикновено изисква по-високи нива на буфера, поради което четири от шестте страни, използвали този подход, поставят равнище от 3%. Капиталовият инструмент в тези страни обхваща по-голяма част от банковата система в сравнение с държавите членки, приложили различни нива, тъй като методът на променливи нива е присъщ за оценка на системната значимост на индивидуални институции. 


Втората група съдържа страни, които са приложили различни нива на буфера в зависимост от определен критерий. Един от подходите е обвързването му със системната значимост на банката, изчислена чрез методологията, използвана преди въвеждането на Насоките на ЕБО. Този метод е използван в Чехия и Дания (CNB 2014; The Danish Ministry of Business and Growth 2014). По този начин се заобикаля задължителната стандартна методология и БСР се използва като буфер за Д-СЗИ, но с по-високо ниво и по-ранно въвеждане. Следователно отговорният орган поставя избора си на индикатори като основен фактор в оценката на системна значимост. Също така преодоляването на тези ограничения влошава условията на равнопоставеност. В допълнение, БСР не е пригоден за адресирането на рисковете, свързани с индивидуални институции. В случая на Дания критериите за определяне на Д-СЗИ са записани в закон, приет преди Насоките на ЕБО, и се използват и на втория етап от оценката на системна значимост (Danish Financial Supervisory Authority 2016). В Словакия се прилага възможността съответният орган да постави няколко различни фиксирани нива на буфера без обвързването му с променлива величина. Друг подход за изчисление, използван в Унгария, Австрия, Хърватия и Обединеното кралство[footnoteRef:1]*, обвързва нивото на буфера с набор от индикатори (Central Bank of Hungary 2015b; Financial Market Stability Board 2015; Croatian National Bank 2014, 2016a; Bank of England 2016). [1: * БСР в Обединеното кралство не е активиран, но методологията за прилагането му е завършена.] 



В три от страните, въвели БСР (България, Чехия и Хърватия), наблюдаваме облекчаване на регулаторните изисквания с въвеждането на ДКИ/РКИ, което най-често включва по-ниски капиталови изисквания и рискови тежести, както и по-високи лимити за определени експозиции. Макропруденциалните органи целят да запазят традиционно поддържаните доброволни капиталови буфери в банките чрез въвеждане на БСР, който е подходящ, тъй като може да се приложи за цялата система. Следователно буферът се активира без период на поетапно въвеждане и при липса на фундаментална промяна в системния риск.


Причините за избора на БСР варират и е невъзможно да определим една водеща, въпреки че въвелите го органи почти винаги смятат концентрацията на банковия сектор за висока. Потенциалните източници на рискове по страни е представен в Таблица 8, Анекс 1. 


Няколко от страните, приложили БСР, се характеризират с: висока задлъжнялост и ниско ниво на ликвидни активи на населението, значителна концентрация и размер на банковия сектор. Пример за подобна ситуация намираме в Норвегия, Дания, Холандия и Швеция. Сходните рискове и силните връзки межди икономиките и финансовите системи на тези страни подчертават нуждата от повишаване капацитета за абсорбиране на загуби. В допълнение, макропруденциалните органи отчитат ниските нива на ликвидни активи у населението и потенциалната опасност от необслужвана на заеми в случай на покачване на лихвените проценти. Не по-малко важни са покачващите се цени на недвижимите имоти и възможността за скрит балон на активи на този пазар. Рискът за банките, в горепосочените страни, от изброените уязвимостите следва да бъде адресиран, тъй като ипотечните заеми обикновено представляват значителна част от активите им (Sveriges Riksbank 2013; Danmarks Nationalbank 2013).


Можем да определим и група страни, в които структурните особености на икономиката са потенциален източник на риск за финансовата стабилност. Към нея можем да причислим Естония, Чехия, Хърватия и Словакия. Тези държави обикновено са класифицирани като малки и отворени икономики с волатилен растеж. Освен това изборът на алтернативни източници на финансиране е ограничен и банките предоставят почти целия обем от финансови услуги, което допълнително повишава рисковете за тях. Икономиките в тази група по-тежко понасят флуктуациите в икономическия цикъл. С оглед на тези структурни уязвимости, БСР следва да подобри способността за покриване на загуби на финансовите институции. 


Наблюдаваме и използването на индикатори, отразяващи конкретен източник на системен риск, за адресирането на който е въведен БСР. Подобна е ситуацията в Унгария, където над 30% от проблемните проектни кредити са концентрирани в три банки и нивото на буфера е обвързано с коефициентите за тези експозиции (Hungarian central bank 2016; Central Bank of Hungary 2015b). Освен това е възможно и облекчаването на риск с географска концентрация. Пример за това е БСР, адресиращ проблемните кредитни портфейли на дъщерните банки от Централна и Източна Европа в Австрийските банки и техни дъщерни институции. БСР е подходящ инструмент за адресирането на структурния системен риск от значителния размер на тези експозиции (около 50% от БВП), както и трудностите при набирането на капитал, които австрийските банки срещат (IMF 2014; ONB 2015a; ONB 2016a). Нивото на буфера се определя чрез две групи индикатори. Единият компонент е обвързан с гореспоменатите експозиции, докато другият отчита значимостта на банката за сектора. Интересен е случаят на Румъния, където компетентният орган цели да ограничи ефекта на „зараза“ от банки, собственост на институции със седалище в страни с ниско ниво на кредитен рейтинг (ESRB 2016).
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Нуждата от повишаване на капацитета на абсорбиране на загуби над възможностите на буфера за Д-СЗИ и адресирането на рисковете, свързани с високата концентрация на банковия сектор, са основните причини, мотивиращи едновременното приложение на двата инструмента. В допълнение, съществуват и някои специфични черти на тяхната комбинация, които ще разгледаме в тази част. 


Съчетаването на двата буфера е осъществено в четири страни и е мотивирано от разнообразни причини. Норвегия е единствената страна, в която отговорният орган е приложил буфера за Д-СЗИ и БСР за всички експозиции, в противоречие на ДКИ. Потенциален източник на нестабилност е значителната роля на дългосрочни пазарни източници в чужда валута във финансирането на банките. Освен това икономиката се характеризира с някои структурни уязвимости, които имат отношение към нуждата от по-висок капацитет на абсорбиране на загубите. Те включват зависимостта й от цените на петрола и растежа в другите скандинавски страни, както и високата задлъжнялост на домакинствата и жилищния ипотечен дълг (IMF 2015). В допълнение, държавата притежава голяма част от Д-СЗИ, което е предпоставка за морален риск и влошаване на условията на равнопоставеност. Следователно се създават стимули за подобряване на капиталовата им позиция с цел да се избегне необходимостта от държавна намеса в случай на шок (Rasmussen 2010, Regjeringen 2015). Друга причина за комбинирането е, че двата буфера са част от една обща законова рамка, според която БСР е въведен за неограничено време. Тя е създадена преди публикуването на ДКИ и тъй като Норвегия е член на ЕИП, не съществува задължение за промяна на условията по прилагане. Буферът е въведен (Finansdepartement 2013). 


Освен нуждата от компенсиране на ниското максимално ниво на буфера за Д-СЗИ, отговорните органи по страни комбинират двата инструмента и поради специфични за банковия сектор причини. В Словакия например четири от системнозначимите банки са филиали на чуждестранни банкови групи от ЕС (1 от Италия, 2 от Австрия и 1 от Белгия). Следователно размерът на буфера за Д-СЗИ в Словакия може да бъде ограничен от нивото на същия инструмент (или буфер за Г-СЗИ), приложен за институцията майка (National Bank of Slovakia 2015c). Друга специфична причина намираме в Унгария, където компетентният орган смята, че БСР допълнително ще стимулира намалението на наличните проблемни експозиции. Поради тази причина нивото на буфера е пропорционално на приноса към системния риск (Central Bank of Hungary 2015b). Може би най-интересна е ситуацията в Естония, където БСР първоначално е избран поради възможността за по-ранно въвеждане, но от 2016 г. е насочен единствено към структурните уязвимости в икономиката. Противно на практиката в другите страни, буферът за Д-СЗИ адресира високата концентрация в сектора (Eesti Pank 2016).


В случая на България, комбинирането на двата инструмента е вероятно, с оглед на задържането на доброволните капиталови буфери и облекчаване на регулаторните изисквания. В допълнение, ограничението за географския произход на експозициите на БСР не е съществено поради слабата трансгранична дейност на банките в страната.


Буферът за системен риск и буферът за Д-СЗИ се съчетават лесно поради определени техни сходства:


· Изграждат се чрез базов собствен капитал от първи ред.


· Адресират структурни системни рискове. 


· Използват се за повишаване на капацитета на абсорбиране на загуби. 


· Могат да се използват за постигането на междинната цел на макропруденциалната политика по ограничаване на влиянието на неправилните стимули с цел ограничаването на моралния риск и синдрома “too-big-to-fail”.


Въпреки че двата разглеждани инструмента имат сходни черти, тяхното съвместно приложение не е съвършено решение на проблема с ниското ниво на буфера за Д-СЗИ, което много надзорни органи смятат за недостатъчно (ESRB 2014). Една от причините за това е, че не могат да бъдат приложени едновременно на едно и също консолидационно ниво за всички експозиции. Освен това между тях съществуват различия по отношение на: методологията на активиране, адресираните системни рискове и засегнатите институции. Въпреки несъответствията в приложението на двата инструмента, комбинирането им е предпочитан вариант за адресирането на структурни системни рискове пред пълното заместване на буфера за Д-СЗИ с БСР. Евентуална по-добра алтернатива би включвала повишение на максималното допустимо ниво по член 131 от ДКИ. Заместването на буфера за Д-СЗИ с БСР означава, че за системнозначими институции се прилага инструмент, адресиращ нециклични структурни системни рискове. Освен това тази практика е в противоречие с йерархичния ред на използване на инструментите (pecking order). 
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В тази част ще представим опит за приложение на стандартната методология на ЕБО за оценка на Д-СЗИ в банковия сектор в България, както и предложение за набор от допълнителни индикатори. Основното ограничение е използването на публично достъпни данни за сектора към 31 март 2016 г. Приети са определени допускания в използването на методологията, описани по-долу. 


Някои от индикаторите са изключени поради липса на данни за отделните банки, а за други са използвани близки заместители. Въпреки това се запазва принципът за равни теглови коефициенти вътре в категориите. Заменянето им с други индикатори би променило стандартната методология. 


Първо, поради липса на данни е премахнат показателят „Стойност на платежните трансакции“ от категория „Значимост“. 


Второ, за индикаторите „Депозити от частния сектор от вложители в ЕС“ и „Кредити към частния сектор за реципиенти в ЕС“ са използвани общите (нерезидентен + резидентен сектор) данни. За изследвания период нерезидентните депозити и кредити, с произход страни извън ЕС на ниво банкова система, са били съответно 2% и 2,2% от общите. Следователно разликата е пренебрежимо малка и не би повлияла значително върху точността на крайния резултат.


Трето, индикаторите „Задължения към субекти в други юрисдикции“ и „Вземания от субекти в други юрисдикции“, които са единствените, отразяващи аспекта на трансгранична дейност, са изключени от методологията поради липса на данни, разделени по географски принцип. Оценката на системна значимост не е изкривена значително, имайки предвид, че стойността на нерезидентни депозити и кредити за банковата система към месец март 2016 г. са съответно 9,5% и 3,6%, както и преобладаващо консервативния бизнес модел на банките.


Четвърто, индикаторите „Вътрешни за финансовата система активи“ и „Вътрешни за финансовата система пасиви“ не включват реда „Деривати във вътрешнофинансовата система“  (F 20.04, редове 020 и 030 и F 20.06 редове 20 и 30). Не са използвани и компонентите „Къси позиции“ и  „Капиталови инструменти във вътрешнофинансовата система“, тъй като стойностите им за системата към отчетния период са равни на нула.


Пето, за индикатор „Текущ размер на дългови ценни книжа“, вместо F01.02 ред 50, 90, 130 са използвани данните от МПФ1 „Обща стойност на дългови ценни книжа“. 


Въпреки възможността, предоставена от Насоките, институциите с размер по-малък от 0,02% от активите не са изключени. Анализирани са 27 банки, от които 5 са клонове на чуждестранни финансови институции. Осем от тях са определени като Д-СЗИ на първия етап при праг от 350 точки. Водещата институция е близо 3 пъти по-системно значима от следващата в съвкупността. Тази значителна разлика се дължи на изключително високия резултат на банката по фактора „Сложност“, по който наблюдаваме силно асиметрично и концентрирано разпределение на дяловете. Използвайки абсолютната стойност на категорията, компетентният орган следва да прецени дали високият резултат задължително означава висок системен риск. В допълнение, изключването на два от индикаторите също допринася за концентрацията. Разпределението на дяловете на банките в останалите категории е сравнително симетрично. Могат да се обособят две групи според близостта на системните им резултати, но тяхната цялост е запазена (групите са поставени в сив фон в Таблица 9, Анекс 1). В допълнение, липсва струпване на банки около прага на системна значимост. Една банка с резултат от 327 точки може да бъде определена като Д-СЗИ чрез качествена преценка, но не съществува необходимост от понижение на прага (Таблица 9, Анекс 1). Допълнителен анализ на получените резултати и алтернативни варианти са разгледани в Анекс 2. 





Графика 2- Разпределение на банките според резултатът на системно значение чрез примерната методология. Източник: собствени изчисления


Първият предложен допълнителен индикатор е „Предоставени кредити на нефинансови предприятия“. Делът им от активите в системата към март 2016 г. е около 27%. Индикаторът отчита статута на България като малка и отворена икономика и уязвимостта от промени в търговските глобални трендове. Вторият допълнителен индикатор е „Депозити на домакинства“, като делът им от пасивите в системата е около 60%. Той отчита ролята на резидентните депозити в банковото финансиране (БНБ 2016а). Двата индикатора са приложени в три различни варианта, като първият и най-вече третият най-силно подчертават значението на банките за местната икономика. В първата разновидност те са поставени в отделна категория с теглови коефициент от 20%. Вторият вариант добавя индикаторите в категория „Значимост“, при равни тежести вътре в нея. Резултатите от тези два метода не определят допълнителни Д-СЗИ. В третия вариант използваме фиксирани прагове, равни на средната стойност на дяловете на банките от общата сума на всеки индикатор, като и в двата случая той е равен на 3,7%. Този метод определя една институция като системнозначима поради размера на депозитите й. Разбира се, прагът може да бъде променян по преценка на компетентния орган. В практиката в ЕС е предпочитано нивото от 5% за същите показатели. Друг подходящ индикатор би бил „Степен на възможност за преструктуриране“, тъй като се базира на качествена преценка, което балансира количествени и качествени показатели. За по-точно отразяване на взаимносвързаността могат да се използват индикатори, добити чрез мрежов анализ. Клоновете на чуждестранни банки не попадат в обхвата на буфера, но е възможно да ги разгледаме като група с резултат 333 точки (EBA 2014). Предложените нива на буфера за Д-СЗИ включват пет интервални реда, които отговарят на степента на системна значимост:


1. от 350 до 950 точки - 0,25%


2. от 950 до 1550 точки	- 0,5%


3. от 1550 до 2150 точки - 1%


4. от 2150 до 2750 точки - 1,5%


5. от 2750 точки нагоре	- 2%


Седем от деветте потенциални Д-СЗИ са собственост на чуждестранни банки, за които са въведени буфери за Д-СЗИ и Г-СЗИ, вариращи между 1% и 2%, в държавите им по произход. Този факт създава стимули за по-ниски нива на буфера за България. От друга страна, потенциална комбинация на буфера за Д-СЗИ с БСР може да подобри задържането на доброволните капиталови буфери и капацитета за абсорбиране на загуби с оглед на по-облекчените регулации.
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На база извършения анализ можем да заключим, че въвеждането на буферите за Д-СЗИ и системен риск изисква отчитане на специфичните черти на банковия сектор, както и на конкретните рискове в дадената страна. Съществуват значителни разлики в използването на стандартната методология по страни. Тези различия са в рамките на предвидените, с оглед възможността за отчитане на специфичните характеристики на банковите сектори по страни. В прилагането на двата инструмента компетентните и определени органи рядко вземат предвид принципа на реципрочност и нуждата от признаване на макропруденциални инструменти, което може да наруши условията на равнопоставеност и целостта на Единния пазар. 


След извършения анализ на спецификите на приложение на методологиите по страни и използването на стандартната методология за банковия сектор в България е явно, че индикаторно-базираният подход за оценка на системна значимост е лесен за прилагане и се характеризира с високо ниво на прозрачност. От друга страна, той крие и известни препятствия, свързани с използваните относителни величини в оценката. Както видяхме в Част 5, отчитането на абсолютните и относителните стойности на задължителните индикатори е изключително важно. Използването на допълнителни индикатори е сравнително разпространена практика, но повечето страни членки прилагат единствено стандартната методология. Виждаме, че компетентните и определени органи, извършили оценка на системната значимост преди въвеждането на Насоките на ЕБО, прилагат предишните си подходи като допълнителни индикатори на вторият етап от оценката. В някои случаи, стандартната методология пренебрегва значимостта на банките за местната икономика, което е следствие от необходимият баланс между унифицираност и гъвкавост на подхода.


Страните, в които наблюдаваме използването на БСР като заместващ буфера за Д-СЗИ, са най-често определяни като малки и отворени икономики, чиито предишни капиталови изисквания са били по-строги от ДКИ/РКИ. По-високото ниво на буфера за системен риск и по-ранното му въвеждане го правят предпочитан за тази цел. Въздействието на тази практика върху икономиките от ЕС е неутрално, тъй като се извършва запазване, а не промяна на капитал. Негативна черта на заместването е, че БСР не се прилага по предназначение – адресирането на нециклични структурни рискове. Компетентните и определени органи рядко избират да приложат БСР над 3%, тъй като превишението на това ниво включва допълнителни процедури по одобрение. Когато буферът е приложен с късен старт и продължителен период на поетапно въвеждане, компетентните органи дават време на банките да редуцират проблемните си експозиции. Липсата на единен подход за прилагане на БСР резултира в множество разлики в активирането му. В допълнение, неговата гъвкавост може да се използва за заобикаляне на стандартната методология на ЕБО.


Наблюдаваме тенденцията страните с големи банкови сектори да прилагат буфери, за да увеличат капацитета за абсорбиране на загуби на институциите, докато страните с неразвити банкови сектори и високи доброволни буфери целят задържане на капитала в банките. Не всички страни, извършили оценка на системната значимост, са приложили съответния буфер. В допълнение, съществуват съществени разлики в избраните периоди на въвеждане. Страните с големи банкови сектори (Германия, Обединеното кралство, Франция, Италия, Испания) не са толкова активни в използването на буфера за Д-СЗИ и БСР, колкото по-малките страни членки. Една от причините за това е, че в тези страни е концентрирана голяма част от банките, определени като Г-СЗИ, които са подложени на отделен буфер, адресиращ тяхната системна значимост на глобално ниво. 


Не можем да определим един фактор, който да мотивира вземането на решение за прилагане на буферите. Банковите сектори в ЕС притежават много различни характеристики и мотивите за използване на съответен инструмент в една страна могат да не съществуват в друга, въпреки наличието на прилики между техните икономики и финансови системи. Разпределението на системната значимост между банките по страни варира значително. Докато в по-малките страни системно значимите институции обхващат почти целия банков сектор, то в по-големи икономики техният дял от активите е по-малък (около 2/3). Наблюдаваме и големи вариации в размера на банковия сектор като процент от БВП. 


Поставянето на различни тежести на факторите в методологията би могло да създаде стимули за промяна на структурата на активите, като банките избягват дейности, които изискват поддържането на повече капитал. От друга страна, еднаквото значение на категориите в крайният резултат създава условия за асиметрично разпределение на системната значимост в сектори с различна важност на факторите в оценката.


Извършеният в разработката анализ на прилагането на буферите за Д-СЗИ и БСР в Европейския съюз представя картина на значителни вариации в използването на двата инструмента. Поради тази причина координацията между компетентните и определени органи по страни в осъществяването на макропруденциалната политика е от изключително значение. Получените изводи могат да послужат при извършването на оценка на системна значимост на банките в България.
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			Предимства


			Недостатъци





			Буфер за 


Д-СЗИ


			1.Адресира рисковете от системната значимост на Д-СЗИ


2. Стандартизирана, прозрачна и сравнително гъвкава методология


3. Основава се на международни рамки за оценка на Д-СЗИ


			1. Максималното ниво (2%) се счита за недостатъчно високо* (ESRB 2014)


2. Определянето като ДСЗИ може да усложни проблемът “too-big-to-fail”


3. Комбиниране с БСР не е възможно за всички експозиции


4. На разположение е от 2016г.





			БСР


			1. Адресира широк набор от рискове


2.  Достъпен е по-рано от буферът за Д-СЗИ (2014г.)


3. Не съществува максимално ниво на буфера**


			1. Липсва стандартна методология


2.Адресира нециклични, структурни системни рискове


3. Прилага се за целият сектор (или част от него)


4. Не съществува задължение за признаване и реципрочност








* Максимално допустимото ниво може да бъде още по-ниско, в случаите когато една банка е филиал на институция майка от друга страна приложила буфер за глобални системно значими институции (Г-СЗИ) или други системно значими институции (Д-СЗИ).


** В зависимост от границите може да е нужно одобрение от наднационални регулаторни органи или обосновка за причините


Таблица 1 – Предимства и недостатъци на БСР и буферът за Д-СЗИ по изпълнение целта на ограничаване на системното влияние на неподходящите стимули с оглед ограничението на моралният риск в ЕС към август 2016г






			Междинни цели на макропруденциалната политика


			Дял от всички приети мерки (в %)


			Страни въвели БСР*


			Страни въвели БД-СЗИ* 





			


			2014


			2015


			


			





			Кредитен ръст и ливъридж


			85


			64


			5


			0





			Неподходящи стимули


			10


			31


			6


			26





			Падежни несъответствия и ликвидност


			5


			5


			0


			0





			Ограничаване концентрация на експозиции


			0


			1


			1


			0





			Общо


			


			


			12


			26








*Включени са страни, провели оценката на системна значимост без поставяне на изискване за буфер за Д-СЗИ, и страни в които въвеждането на БСР е планирано. Данните са за всички години.


Таблица 2 - Всички приети макропруденциални мерки в ЕС според междинната цел, която адресират (ЕС и Норвегия) към Май 2016г. Източник: ЕССР





			


			Базелски комитет


			Методология на ЕБО за Д-СЗИ





			


			Рамка за Г-СЗИ


			Рамка за Д-СЗИ


			





			Използван подход


			Индикатори


			Принципи


			Индикатори





			Референтен икономика


			Глобална икономика


			Местна икономика


			Местна или ЕС





			Експертна преценка


			Да


			Не е посочено


			Да





			Партньорска проверка (peer review)


			Да


			Да


			Не





			Измерване на въздействие на фалит 


			Загуба при фалит (Loss given default)





			Фактори отразяващи системното значение


			Размер
Взаимозависимост
Заместители на финансови услуги
Глобална дейност
Сложност


			Размер
Взаимозависимост
Заместимост/финансова инфраструктура
Сложност (и трансгранична дейност)


			Размер
Взаимозависимост
Значимост (и заместимост/фин. инфраструктура
Сложност / трансгранична дейност





			Теглови коефициенти на факторите


			Равни по категории


			По преценка на надзорният орган


			Равни по категории





			Брой индикатори


			12


			Не са посочени


			10





			Отговорен орган


			Базелски комитет


			Компетентни и определени органи





			Определяне на нивата на капиталовият буфер


			Интервален подход (bucketing approach)


			Интервален подход; Подход на равно очаквано въздействие(equal expected impact)





			Период между оценките


			1 година





			Роля на надзорната преценка 


			В изключително редки случаи


			Допълваща





			Възможност за повишаване нивото на буфера


			Да


			Да


			Не





			Равнище на оценка на институциите


			Консолидирано; Подконсолидирано; Индивидуално


			Консолидирано Индивидуално


			Консолидирано Подконсолидирано Индивидуално





			Период на въвеждане


			1.01.2016 -1.01.2019


			1.01.2016 -1.01.2019


			От 1.01.2016г.





			Фиксиран праг


			Да


			Не е посочено


			Да





			Метод на изчисление


			Да


			Не е посочен


			Да








Таблица 3 - Сравнение на методологии за оценка на системна значимост  Източници: BCBS, EBA, ESRB


			Страна


			Категории и индикатори





			Австрия


			1. Размер; 2. Системна значимост; 3. Сложни бизнес модели с много филиали





			Белгия


			Категории отчитащи размер, заместимост и взаимосвързаност





			Дания


			1. Общо активи като % от БВП > 10%; 2. Заеми като % от общата сума за сектора > 5%; 3. Депозити като % от общата сума за сектора > 5%





			Норвегия


			1. Общо активи като % от БВП > 10%; 2. Заеми като % от общата сума за сектора > 5%





			Словакия


			Размер; Активи във финансовата система; Пасиви във финансовата система; Дял на финансирането от финансови пазари; Активи инвестирани от името на клиента; Плащания чрез система за разплащания; Номинална стойност на извънборсовите деривати; Стойност на портфейлът с активи държани за търгуване и на разположение за продажба; Размер на защитени депозити





			Чехия


			Размер: 1. Общи експозиции


Взаимосвързаност: 1. Вземания от финансови институции; 2. Задължения към финансови институции; 3. Коефициент на финансиране на едро;4. Концентрация на вземания от финансови институции; 5. Концентрация на задължения към финансови институции


Заместимост: 1. Активи под попечителство; 2. Обработени плащания чрез платежни системи; 3. Брой обработени плащания чрез платежни системи; 4. Първични депозити; 5. Заеми към нефинансови дружества; 6. Размер на ДЦК


Сложност: 1. Извънборсови деривати по условна стойност; 2. Стойност на държани за търгуване и на разположени за продажба активи; 3. Вземания от нерезиденти; 4. Задължения към нерезиденти; 5. Активи в регулирана консолидирана група; 6. Брой организационни единици; 7. Брой служители





			Швеция


			Високата концентрация на банковият сектор: 1. Местни депозити; 2. Местно кредитиране; 3. Пазарен дял – държавни облигации; 4. Пазарен дял – ипотечни облигации; 5. Пазарен дял – фючърсни и форуърдни договори; 6. Пазарен дял – чуждестранна валута


Големината на банките спрямо Шведската икономика, поради активната им трансгранична дейност; Синдромът too-big-to-fail: 1. Общи активи


Голяма част от финансирането на банките е краткосрочно и в чужда валута: 1. Местни депозити / Собствен капитал (отрицателно); 2. Запас на ликвидност след стрес тест (отрицателно); 3. Структурна ликвидност (отрицателно)








Таблица 4 – Индикатори използвани в оценката на системна значимост преди стандартната методология на ЕБО; Източници: ЕССР, CNB, ONB, The Committee on SIFI in Denmark, FSA of Norway, NBS, NBB,  Bengtsson, Holmberg, Jönsson  2013 


			


			Размер на сектор като % от БВП за 2014г.


			Концентрация на банковият сектор (HHI 2014г.)


			Междубанкови заеми като % от общите активи за местни и чужди банки 2014г.


			Брой допъл-нителни индикатори





			Белгия


			250%


			0,0990


			9,13%


			4





			Германия


			239%


			0,0287


			12,12%


			18





			Дания


			342%


			0,1185


			3,6%


			3





			Ирландия


			280%


			0,0678


			12,87%


			-





			Малта


			571%


			0,1634


			20,53%


			2





			Норвегия


			180%


			-


			-


			2





			Обединено кралство


			490%


			0,0447


			-


			14





			Румъния


			61%


			0,0829


			4,09%


			12





			Словакия


			87%


			0,1236


			7,19%


			3





			Унгария


			120%


			0,0892


			


			5





			Холандия


			386%


			0,2118


			6,72%


			8





			Средна стойност


			273%


			0.1029


			9,5%


			~ 7





			Средна стойност/ЕС/


			279%


			0,1137


			9,38%


			








Таблица 5 - Характеристики на банковите сектори в страни използвали допълнителни индикатори за оценка на Д-СЗИ; Източници: ЕЦБ, ЕССР, собствени изчисления





			Страна


			Изпол-звано ниво


			Определени Д-СЗИ след промяната


			Допълнителни индикатори на вторият етап


			Причини за промяна на прагът





			


			


			


			


			Статистическо разпределение


			Специфичност на сектора





			Австрия


			275


			2


			Не


			Да


			





			Хърватия


			275


			3


			Не


			Да


			





			Румъния


			275


			1


			Не


			Да


			





			Ирландия


			275


			0


			Да


			


			Да





			Люксембург


			325


			0


			Не


			


			Да





			Чехия


			425


			-


			Не


			Да


			





			Латвия


			425


			-


			Не


			


			Да





			Словакия


			425


			-


			Не – 2015г


Да – 2016г


			


			Да








Таблица 6 -. Страните променили прагът на системно значение в стандартната методология на ЕБО; Източници: Евростат, ЕЦБ, ЕССР








			


			Категории и индикатори





			AT


			Системна уязвимост: 1. Дял от гарантирани депозити > 5%; 2. Общи активи > 2 %; 3. Експозиции / Позиции в банковата мрежа в Австрия; 4. Публична собственост (Публична собственост > 50 %;Общи активи > 0,5 %)


Системен клъстърен риск: 1. Отношението на Експозиции към страни от Централна, Източна и Югоизточна Европа (CESEE) към Общи активи > 30%; 2. Дял от общата сума на експозиции към Централна, Източна и Югоизточна Европа (CESEE) > 3 %; 3. Уязвимост чрез CESEE (дългосрочен структурен риск на една страна претеглен чрез общият риск на банката в съответната икономика, крос-корелация на спредовете на CDS





			BG


			1. Отношенията на капиталова адекватност преди въвеждането на новите изисквания; 2. Размерът и значението на банковият сектор за финансовата система; 3. Динамиката на необслужваните кредити; 4. Общи макроикономически показатели 





			DK


			1. Дял от общите активи във финансовата система – отразяващ размерът на предлаганите услуги; 2. Дял от отпуснатите кредити във финансовата система (банки и ипотечно-кредитни институции) – отразяващ способността за заместване на предлаганите услуги в кратък срок; 3. Дял от депозитите в банковият сектор – отразяващ потенциалната загуба на средства, която може да се пренесе върху реалната икономика





			EE


			1. Размерът и търговската отвореност на икономиката; 2. Волатилност на растежа на БВП; 3. Концентрацията на износа; 4. Делът от инвестициите в БВП; 5. Задлъжнялост на частният сектор / Ниво на дохода; 6. Финансовите активи на домакинствата / БВП; 7. Значимостта на банковият сектор за финансирането на реалната икономика. 





			HU


			1. Стойност на местни и общи необслужвани проектни кредити и дяловете им от съответните общи стойности за сектора; 2. Стойност на местни и общи преструктурирани проектни кредити и дяловете им от съответните общи стойности за сектора; 3. Стойност на местни и общи проблемни проектни експозиции  и дяловете им от съответните общи стойности за сектора; 4. Проблемните експозиции / Капиталовите изисквания по Колона 1 в страната; 5. Концентрацията на проблемните експозиции 





			NL


			Размер като % от БВП > 50%





			RO


			Институцията-майка се намира в страна с ниско ниво на кредитен рейтинг





			SK


			1. Високи нива на потребителски кредити; 2. Облигации на местни банки; 3.Дял от гарантирани депозити; 4. Инвестиции в ДЦК





			SE


			Прилага се за четирите най-значими банки





			CZ


			вж. Таблица 4





			HR


			1. Индекси на сложност (дял от общите и рисково-претеглените активи в сектора); 2. Експертна преценка; 3. Макроикономически дисбаланси според данни от Процедурата при макроикономически дисбаланси (ПМД); 4. Брой трансакции на пазарът на недвижим имоти; 5. Индекс Хършман-Херфиндал.





			UK


			1. Размерът на общите активи; 2. Преценка на надзорният орган.








Таблица 7 – Използваните допълнителни индикатори при прилагането на БСР; Източник: ЕБСР, Bank of England, Sveriges Riksbank, National Bank of Romania, Czech National Bank; Eesti Pank,


			Адресирани рискове


			AT


			BG


			DK


			EE


			HU


			NE


			NO


			RO


			SE


			SK


			HR


			CZ





			Висока концентрация на банков сектор


			


			


			X


			X


			


			X


			X


			


			X


			X


			X


			X





			Голям размер на банковият сектор 


			X


			


			X


			


			


			X


			


			


			X


			


			


			





			Малка и отворена икономика


			


			


			


			X


			X


			


			


			


			


			X


			X


			X





			Без поетапно въвеждане


			


			X


			


			X


			X


			


			


			X


			X


			


			X


			X





			Висока задлъжнялост на домакинства


			


			


			X


			X


			


			X


			X


			


			X


			


			X


			





			Уязвимости и/или големи експозиции на/към пазара на недвижими имоти


			


			


			X


			


			X


			


			X


			


			X


			


			X


			X





			Запазване на доброволни буфери


			


			X


			


			


			


			


			


			


			


			


			X


			X





			Прекъсване на финансови услуги 


			


			


			


			


			


			X


			


			


			


			


			X


			X





			Заместване на буфера за Д-СЗИ с БСР


			X


			


			X


			


			


			X


			


			


			X


			


			X


			X





			Комбиниране на БСР с буфера за Д-СЗИ


			


			


			


			X


			X


			


			X


			


			


			X


			


			





			Системен риск от Д-СЗИ


			


			


			X


			


			


			X


			


			


			X


			


			X


			X








Таблица 8 -  Аспекти на приложените БСР и потенциални източници на риск; Източници: ЕССР, Отчети на компетентни и определени органи









			 


			Размер


			Значимост


			Сложност


			Взаимосвързаност


			Общ резултат





			1


			494


			457


			1635


			328


			2914





			2


			321


			346


			292


			195


			1154





			3


			242


			274


			26


			545


			1087





			4


			151


			164


			270


			56


			641





			5


			184


			179


			19


			250


			633





			6


			190


			213


			72


			131


			606





			7


			190


			208


			20


			123


			541





			8


			135


			144


			12


			159


			450





			9


			78


			62


			44


			143


			327





			10


			83


			88


			6


			62


			239





			11


			55


			53


			0


			83


			191





			12


			67


			64


			0


			54


			184





			13


			46


			28


			3


			68


			145





			14


			34


			32


			0


			68


			133





			15


			22


			17


			43


			40


			122





			16


			43


			50


			0


			27


			120





			17


			21


			14


			42


			26


			103





			18


			19


			14


			14


			52


			99





			19


			29


			32


			0


			23


			84





			20


			37


			25


			0


			17


			78





			21


			21


			19


			0


			12


			52





			22


			15


			15


			1


			12


			43





			23


			12


			12


			0


			3


			26





			24


			5


			3


			0


			12


			19





			25


			5


			3


			0


			6


			15





			26


			2


			2


			0


			2


			6





			27


			1


			1


			0


			1


			3








Таблица 9 – резултати от първият етап на приложение на стандартната методология на ЕБО за Д-СЗИ; Източник: собствени изчисления









[bookmark: _Toc465286383]Анекс 2 – Статистически анализ на оценки на системна значимост


1. Сравнителен анализ на различни варианти на теглови коефициенти


Според методологията на ЕБО тегловите коефициенти в крайния резултат на системна значимост не могат да бъдат променяни и остават еднакви по категории. Ограничението е обосновано с оглед постигането на условия на равнопоставеност (level playing field) между страните членки. От друга страна, ограничаването на гъвкавостта на методологията крие рискове от недостатъчно добра оценка на системната значимост поради разликите във финансовите структури, нивото на развитие на финансовата система и състоянието на реалната икономика. Разбира се, трябва да отбележим, че възможността за използване на качествена преценка и допълнителни индикатори компенсират ограничението в известна степен. Въпреки това би било полезно да анализираме промените в резултатите на системна значимост при различни теглови коефициенти по индикатори, използвайки данните за българския банков сектор. Подобно сравнение би дало по-качествена информация за значимостта на резултатите по всяка категория. 


В Таблица 10 са посочени три различни варианта на теглови коефициенти за всяка категория. Първият вариант използва стойностите от стандартната методология на ЕБО. Втората разновидност (наречена „Вариант 1“) отразява по-точно консервативния характер на банковия сектор в България. Взети са предвид основната роля на депозитите в банковото финансиране, малкият размер на трансгранични експозиции, слабо развитите финансови пазари и ниската степен на концентрация. Третият вариант (наречен „Вариант 2“) отразява хипотетичен период на растеж на икономиката, в комбинация с увеличена поносимост към риск. В подобна ситуация приемаме, че депозитите отстъпват място на по-доходоносни възможности при вземането на инвестиционни решения от страна на частния сектор и финансовите институции. Не е изключено и търсене на доходност чрез трансгранични експозиции. Тегловите коефициенти, посочени по-долу, отразяват тези допускания. 


			


			Размер


			Значимост


			Сложност


			Взаимо-свързаност


			Общ резултат





			Стандартна методология


			25%


			25%


			25%


			25%


			100%





			Вариант 1 


			33,3%


			33,3%


			13,4%


			20%


			100%





			Вариант 2 


			20,7%


			16,7%


			36%


			26,6%


			100%








Таблица 10 – Варианти на оценка на системна значимост и съответните теглови коефициенти на категориите





Графика 3 - Системен резултат на всички банки от съвкупността (три варианта); източник: собствени изследвания на публично-достъпни данни; 





Графика 4 - Системен резултат на всички банки от съвкупността намиращи се под линията на средна стойност (три варианта); източник: собствени изследвания;


От Графика 3 и Графика 4 виждаме, че абсолютният размер на разстоянието, между крайните резултати от тритe варианта, се увеличава с повишаване на системната значимост. Въпреки това относителната му стойност, измерена чрез коефициента на вариация, не показва стабилна зависимост между двете величини. Графика 5, в която също липсва статистически значима корелация, описва тази връзка.





Графика 5 - Коефициент на вариация на общият системен резултат от трите варианта; абсциса: ранкиране на ДСЗИ (1 - най-значима)


2. Ролята на факторите във формирането на оценката на системна значимост


 2.1. Средна стойност на дяловете от крайната оценка


Таблица 11 съдържа средната стойност на участието на всеки фактор във формирането на системната значимост. Представените данни очертават следните зависимости:


· Влиянието на фактор „Значимост“ е сравнително постоянно във всички групи.


· Взаимосвързаността представлява най-значимият фактор за формирането на оценката на банките с нормална или малка системна значимост (за всички банки, без петте най-големи).


· Категория „Сложност/Трансгранична дейност“ е с най-малко средно значение, но то е най-изразенo за групата на петте най-значими институции. 


· Разпределението на дяловете е най-равномерно за групата на първите 5 Д-СЗИ.


· Размерът на банката е от съществено значение, но не може да бъде изолиран като единствен и достатъчен определител на системна значимост.


· С нарастването на системната значимост разпределението на дяловете става по-равномерно (тази зависимост подлежи на допълнително потвърждение по-долу в текста).


			·  


			Размер


			Значимост


			Сложност


			Взаимосвързаност





			Всички банки


			30.35%


			27.90%


			9.55%


			32.21%





			Петте най-значими


			23.93%


			24.94%


			25.81%


			25.32%





			Всички без петте най-значими


			31.80%


			28.57%


			5.85%


			33.77%








Таблица 11 -  Средна стойност на дял от общ системен резултат по категории след използването на стандартна методология;


2.2. Корелационна матрица на категориите по групи банки


Изграждаме корелационна матрица (Таблица 12), чиято горна, лява половина съдържа коефициентите на корелация на резултатите по категории за всички анализирани банки (първа група), докато нейната дясна, горна страна обхваща всички институции без петте най-системно значими (втора група). Тъй като разпределението на величините не е нормално, използваме метода на рангова корелация на Спирмън, който също така улеснява сравнимостта на двете групи. Хипотезата за нормално разпределение е отхвърлена по метода на Андерсън-Дарлинг. От резултатите разбираме какво е значението на всяка категория за системната значимост. Също така колкото по-голяма е банката, толкова по-висока е корелацията между категориите.


			 


			Размер


			Значимост


			Сложност/


Трансгранична дейност


			Взаимосвързаност





			Размер


			1.000


			0.9774


			0.4964


			0.9085





			Значимост


			0.9878


			1.000


			0.4064


			0.8645





			Сложност/


Трансгранична дейност


			0.6844


			0.6326


			1.000


			0.6179





			Взаимосвързаност


			0.9237


			0.8980


			0.6892


			1.000








Таблица 12 - корелационна матрица по метода на рангова корелация на Спирмън за категориите индикатори


Анализирайки горепосочената матрица, можем да направим следните изводи:


1. Всички групи фактори, с изключение на „Сложност/Трансгранична дейност“, показват висока степен на корелация. Причината за ниския резултат по тази категория е силно асиметричното разпределение на дяловете от общия резултат. Близо 66% от точките по този фактор се дължат на системната значимост на една банка. За останалите институции от съвкупността средният размер на този дял е 1%. Тази зависимост отразява консервативния характер на българския банков сектор.


1. При изваждането на петте банки с най-голяма системна значимост от съвкупността, коефициентите на корелация между факторите спадат. Следователно за петте най-системни институции наблюдаваме по-висока степен на взаимовръзка, отколкото за останалите институции в съвкупността. Основната причина за това е несиметричното разпределение на резултата по категория „Сложност/Трансгранична дейност“ (90% от него се дължи на петте най-системни банки). Ако разгледаме коефициентите за останалите три категории, е явно, че спадът в силата на корелация не е голям. 


1. Изводите, получени при анализ на матрицата, потвърждават наблюденията в 2.1.


2.3. Вариация и зависимости между факторите и системната оценка


Следващата стъпка в анализа на системнозначимите банки е намирането на коефициентите на вариация за стойностите на категориите в трите варианта, както и за общите резултати от тях. Получените величини използваме за калкулиране на силата и посоката на корелация между коефициентите на вариация и съответстващата им системна значимост. Резултатите от изчисленията са показани в Таблица 13 и описват обратната зависимост между двете величини. За стандартната методология, Вариант 2 и общия резултат от трите варианта не е налице статистически значима корелация при вероятност от 95%. Можем да потвърдим, че с нарастване на системната значимост наблюдаваме по-равно разпределение на факторите единствено за Вариант 2 (ако приемем по-ниско ниво на вероятност от 92%, статистически значима корелация би съществувала и за стандартната методология).


			


			Коефициент на корелация


			Значимост (p value)





			Категории при Стандартна методология


			-0.3523


			0.0722





			Категории при Вариант 1


			-0.4078


			0.0357





			Категории при Вариант 2


			-0.1911


			0.3381





			Общ резултат


			-0.1868


			0.3492








Таблица 13 - Коефициент на корелация между вариацията на категориите и системният резултат  на Спирмън при премината проверка на значимост при α = 0.05





Графика 6 - Коефициент на вариация на категориите от трите варианта; абсциса: ранкиране на ДСЗИ (1 - най-значима)


2.4. Оценка на плътността на разпределение на категориите


Следващата стъпка в анализа е изчисление на плътността на разпределението на банките чрез метода на ядрената оценка на Розенблат-Парзен. Графика 7 описва приноса на всяка от категориите при формирането на резултата на системна значимост. Ако разпределението по всички категории е сходно, това означава, че факторите притежават приблизително еднаква тежест при формирането на крайните резултати. Анализирайки получените криви, можем да обобщим няколко наблюдения.





Графика 7 - Плътност на разпределението на системните резултати по категории; Източник: собствени изчисления по публични данни на БНБ;


Проследявайки промяната на резултатите, забелязваме, че категориите „Размер“, „Значимост“ и „Заместимост“ имат приблизително еднакво разпределение. Противоположно на останалите, факторът „Сложност/Трансгранична дейност“ се характеризира със силно различаваща се крива. Причината за тази разлика е асиметричното разпределение на резултата от тази категория по институции (близо 90% от него са концентрирани в три банки). 


Ако се абстрахираме от асиметричното разпределение на категория „Сложност“, виждаме, че в лявата половина на графиката са позиционирани голям брой банки със сравнително нормална системна значимост, докато дясната половина показва малко на брой институции с висок резултат.


Ако приемем, че факторът „Размер“ е основният фактор, влияещ върху системната значимост, концентрацията на сектора би се увеличила при наличието на следните три условия:


1. Наличие на празнина по абсцисата, отразяваща съществена разлика между групата банки с нормална и тази с висока системна значимост. 


1. Дясната страна на графиката съдържа малко на брой банки.


1. Разстоянието по скалата на системна значимост (абсцисата), разделящо двете групи, е висока.


2913.9829048917809	1154.3466193893278	1087.0837111008059	641.142901557198	632.93413106157732	606.0079674741437	540.56548523152026	449.64390579792837	326.86982302188051	238.97891195646719	191.19553877806047	184.41803985551826	144.64863835989678	133.28195348328393	121.62024039614631	119.70852513585352	103.46592050246556	99.099003863956682	84.41283751176384	78.339274632193678	51.658012173577767	43.087643859234497	25.926445697648255	19.393345454292117	14.582879803874158	6.2049971166366573	3.4117872066169332	


350	350	








Средна (аритметична) от трите варианта	Средна стойност = 371


0	0.2909324655629455	0.40618259538677176	0.51471718692914037	0.57872898494452496	0.64192121815205772	0.70242513937687678	0.7563952739142572	0.80128778509527332	0.83392251447897614	0.85778220286504347	0.87687119251146783	0.89528351570642628	0.9097252562285556	0.9230321453241791	0.93517472733501039	0.94712644342373986	0.9574564955674878	0.96735055413611326	0.97577834377799311	0.98359974804254668	0.98875729128774215	0.99305916774769709	0.99564766775483104	0.99758390210921233	0.99903985889235847	0.99965936668251176	1	370.96261945808897	26.060372906948086	370.96261945808897	370.96261945808897	Вариант 1	0.24002699321829557	0.35991362201662774	0.47336700897023676	0.5341648006447226	0.60346773863018865	0.67136345290752364	0.73510985972219178	0.78548712940282206	0.81782235706284889	0.84580259217866727	0.86681899252229433	0.8884538058932302	0.90384319990693696	0.91796262580355092	0.92862036278801041	0.94307606321113391	0.95205142237869278	0.96134985143386409	0.97132386616013988	0.98085380185533821	0.98706605743630915	0.99210348487390798	0.9954093694309365	0.99735791518653005	0.99896946611447779	0.99968769642676003	1	2405.1841906850291	1201.3208197714271	1136.8566885821929	609.22267701385124	694.4482725702162	680.34722430821512	638.76919769676113	504.80410965916582	324.01430075561206	280.37521217878947	210.59428847499413	216.79107999687182	154.20901911780874	141.48333690619361	106.79557394691935	144.85296698007107	89.937351154082592	93.174664490192384	99.944352989836148	95.494470705175758	62.249744128809091	50.477409528755537	33.126529504801908	19.525351642087482	16.148503809563081	7.1970080081823067	3.1294297652935468	Вариант 2	0.34140067964437648	0.45379782725305928	0.55379963784050712	0.62202940585798139	0.67860586976422754	0.73280330032875118	0.77831080369988292	0.81768356933864295	0.84981350977355685	0.87001703969427735	0.88693362068360804	0.90244787940412785	0.9157409377757012	0.92785425498584362	0.94118848618486561	0.9509421702252886	0.96249723696022604	0.97255790735801839	0.97958487492109636	0.98605923578521082	0.99032176280552331	0.99395917822589264	0.99598055920065187	0.99781853964946299	0.99911827287209265	0.99965018766911595	1	3417.9284511728256	1125.262577223215	1001.1668223146833	683.08143254655113	566.41453043778756	542.59686916824285	455.59777641935437	394.17992963065274	321.66847957471305	202.26737627494757	169.3601299219178	155.32079881901967	133.08328049794545	121.27231724832654	133.4954817229065	97.648880547743104	115.68339989739665	100.72227046034494	70.35039410094663	64.817979342242168	42.674233665249474	36.415937036111238	20.237029262758725	18.400917289428833	13.012262205183085	5.3252580523260349	3.5021415878404172	Стандартна метдология	0.2909324655629455	0.40618259538677176	0.51471718692914037	0.57872898494452496	0.64192121815205772	0.70242513937687678	0.7563952739142572	0.80128778509527332	0.83392251447897614	0.85778220286504347	0.87687119251146783	0.89528351570642628	0.9097252562285556	0.9230321453241791	0.93517472733501039	0.94712644342373986	0.9574564955674878	0.96735055413611326	0.97577834377799311	0.98359974804254668	0.98875729128774215	0.99305916774769709	0.99564766775483104	0.99758390210921233	0.99903985889235847	0.99965936668251176	1	2913.9829048917809	1154.3466193893278	1087.0837111008059	641.142901557198	632.93413106157732	606.0079674741437	540.56548523152026	449.64390579792837	326.86982302188051	238.97891195646719	191.19553877806047	184.41803985551826	144.64863835989678	133.28195348328393	121.62024039614631	119.70852513585352	103.46592050246556	99.099003863956682	84.41283751176384	78.339274632193678	51.658012173577767	43.087643859234497	25.926445697648255	19.393345454292117	14.582879803874158	6.2049971166366573	3.4117872066169332	Дялово разпределение на банките според системната им значимост (в %)





Системен резултат (базисни точки)
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Системен резултат (базисни точки)











 Общ резултат от трите варианта
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Графика 6c -"Вариант 2"
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Графика 6b - "Вариант 1"
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Графика 6а - Стандартна методология
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Abstract

We use agent-based methodology to simulate a labour market with on-the-job search.
Workers continue to search while employed in order to find a firm with a higher Nash
bargaining coefficient and hence climb the wage ladder. In particular, we study the ef-
fect of the intensity of job search of both employed and unemployed workers on the
unemployment rate and the average unemployment duration. The main result is that
whenever employed workers continue to apply for new jobs intensively, i.e. by send-
ing out many applications per period, it becomes very difficult for young and inexperi-
enced workers to enter the labour market because they are never preferred over a more
experienced worker. Introducing adaptive behaviour under which workers can adjust
their search strategy according to whether they are successful in finding a job or not and
whether they are already in a firm which offers high salaries or not, remedies to some
extent the congestion effect created by the search of employed workers.

1. INTRODUCTION

In the following paper, a labour market model with on-the-job search is considered. Empir-
ical studies suggest that a large fraction of the separations between workers and firms occur
because of job-to-job transitions. The estimates vary from country to country (see Jolivet
et al. (2006)) but generally point to a high rate of job-to-job movements. Therefore, we in-
corporate an on-the-job search mechanism in a simple agent-based simulation of the labour
market and study how workers’ search intensity, both on-the-job and when unemployed, af-
fects the labour market outcomes in terms of unemployment rate and duration until finding
a job. This project is a first step towards developing a more comprehensive model of the
labour market. Nevertheless, it could be used to explore how workers’ search strategies affect
the degree of friction in the labour market. More precisely, we are able to show how macro-
level frictions emerge, preventing the market from clearing even though on the micro-level
workers try hard to find a job by sending out many applications per period.

*This project is done for the Bulgarian National Bank’s scholarship program under the supervision of Andrey
Vassilev.





The agent-based approach is becoming an increasingly popular tool for modelling
and analysis across different disciplines. Broadly speaking, agent-based models (ABMs) con-
sist of autonomous agents who interact according to some set of rules. The modeller as-
signs these rules and as a result we can observe a macro level outcome arising from a mi-
cro level behavioural mechanism. Making use of the advancement in computer capabilities,
the agent-based approach can be helpful in modelling various economic interactions. The
"agents" in this context could be consumers, workers, firms but also institutions, governed by
some rules of behaviour (Tesfatsion, 2006). One of the advantages of agent-based modelling
over the conventional economic modelling tools is that it allows to relax some of the strong
assumptions made conventionally in many theoretical economic models. For instance, we
can go beyond the "representative, rational, utility-maximizing agent" framework and con-
sider agents which are heterogeneous in one or many of their characteristics.

In this model we introduce firm heterogeneity by letting firms draw different bar-
gaining strategies and worker heterogeneity in terms of search strategies, age and experience.
The main results suggest that whenever workers search very intensively for a first job or for a
"better" job than their current one, they create a big queue for the available vacancies and de-
crease the probability of actually forming a match. More precisely, when employed workers
continue to send out applications very actively they block the opportunities for young and
inexperienced workers to be chosen by the firms. Allowing for multiple applications further
exacerbates this friction because employed workers are also more picky. They accept only
offers that are better than their current job, which means that they often reject offers. Once a
worker rejects the job offer, the vacancy remains open until the next period’s round of appli-
cations. The lack of coordination between workers in the application process also increases
the unemployment duration of young workers. Therefore, depending on workers’ search in-
tensities, some vacancies remain open for many periods and the market cannot clear.

2. RELATED LITERATURE

The implementation of on-the-job search in frictional labour market settings has an intuitive
appeal because empirical evidence has documented that a large portion of the separations
between workers and firms in the developed economies occur due to job-to-job transitions.
Mattila (1974) was the first study to point out, using U.S. data, that job-to-job transitions
account for 50 to 60% of job quits. Pissarides (1994) estimates that 20% of the new hired
workers in the U.S. come directly from another job. In a more recent study, Fallick and Fleis-
chman (2004) find that two-fifths of new jobs in the U.S. in the period 1994-2003 are due to
job-to-job transitions.

Results for Europe point to smaller but still considerable job-to-job transition rates.
Using panel data on 10 European countries and the U.S., Jolivet et al. (2006) find that one can
divide the sampled countries into three categories: such with high- , middle- and low- job-to-
job turnover rates. High job-to-job transition rates are estimated for the U.K. and Denmark.
Germany, the Netherlands, Ireland and the U.S. fall in the middle group, while Belgium,
France, Italy, Portugal exhibit lower job-to-job turnover rates. Pissarides and Wadsworth
(1994) find, using data from Britain’s Labour Force Survey (1983-1984), that job-to-job transi-





tions constituted three quarters of all job separations in the considered period.

Moreover, the introduction of on-the-job search to the standard models with search
equilibrium, is shown to bring desirable features. Mortensen (1994), in one of the early con-
tributions to the topic, finds that search during employment helps explain the Beveridge
curve, the procyclical quits as well the countercyclicity of the flows in and out of unemploy-
ment. Pissarides (1994) finds that on-the-job search induces higher cyclical volatility of the
vacancies and more persistent unemployment than the standard search equilibrium model.
In both models the wage is a fixed split of the surplus of the match.

Numerous studies, on the other hand, focus on why workers continue searching
when they are already employed. The predominant incentive assumed in the literature is
that workers search on the job in order to climb a wage ladder. Mortensen (1990) (as cited
in Christensen et al. (2005)) finds that the distribution of wages that on-the-job seekers face
stochastically dominates the one over unemployed applicants because employed workers in-
crease their wage by moving from job-to-job. Burdett et al. (2011) extend the model with on-
the-job search by assuming that workers accumulate experience. They find that in the first
10 years of their career workers typically change several jobs and increase their wage rapidly.
Moreover, the approach leads to a "desirable" wage distribution, i.e. humped-shaped with
"fat" right tail, which is also the wage distribution shape found in many empirical studies
(see, for example, Neal and Rosen (2000), Bontemps et al. (2000)).

Christensen et al. (2005) implement endogenous search effort and find that on-the-
job search declines as wages increase. Workers who receive low wages have a higher incentive
to search while employed because they can expect higher returns. This theoretical result is
also verified by an empirical study which uses data from the Danish Integrated Database for
Labour Market Research. Job tenure also reduces the probability that a worker looks for a
new employer. On the other hand, younger, skilled and part-time workers are more likely to
search while employed (Pissarides and Wadsworth (1994)).

Another stream of literature emphasises educational and skill job mismatches as
incentives for on-the-job search. Allen and Van der Velden (2001), for example, find using a
comparative international study of the labour market outcomes of people with tertiary edu-
cation in Japan and eleven European countries, that skill mismatches decrease the job satis-
faction and increase the incentive for on-the-job search. Educational or skill job mismatches,
however, go beyond the scope of the model perused in this paper.

The labour market exhibits large heterogeneity among the participants, both em-
ployees and employers. Numerous agent-based models, some of which very large scale, have
already been used to model this diversity with focus on reproducing some stylized facts in
labour economics and considering what-if scenarios in order to evaluate the effects of dif-
ferent policies. Neugart et al. (2012) divide the labour market agent-based models into two
broad categories: the so-called partial models and labour market models which are part of
a larger macroeconomic framework and which investigate the interaction between several
markets. One example of the second class is the EURACE model (Deissenberg et al., 2008)
which is aimed at modelling the European economy (implements both real and financial
markets) and reproducing empirical regularities that emerge at the macro level. The model
is used to investigate the outcome of different policy scenarios.

Some examples of agent-based models, which are confined to interactions in the





labour market are Guerrero and Axtell (2013), Lewkovicz et al. (2009), Neugart (2004), Gemkow
and Neugart (2011) and Richiardi (2004, 2006) 1 The labour market model presented in Ballot
(2002), called ARTEMIS, is calibrated to the French labour market in the period the 1970s oil
crisis and reproduces the gross flows dynamics and some labour mobility patterns observed
at that period. An intermediary which helps firms and workers meet is implemented, mod-
elled as a temporary help firm, which offers only short term contracts. On-the-job search
is also present with the assumption that the unemployed search more intensively and those
who are employed under a temporary contract strive to find a permanent position. Firms’
internal labour markets are also considered, as the firms’ decisions on promotions, lay-offs,
job creation and destruction, dismissals and hiring standards. Workers, on the other hand,
make decisions about entry and exit into the labour market, applications, registration for a
temporary help firm, on-the-job search and abandoning search in case of discouragement.
Both firms and workers adapt their behaviour based on past experience.

Besides reproducing the empirically documented flow dynamics, the results of the
simulation suggest that the intermediaries have a profound effect on the aggregate matching
in the market by reducing unemployment and enabling workers to gather experience.

Lewkovicz et al. (2009) build on the ARTEMIS model to study age discrimination
on the labour market against senior workers (defined as older than 50 years) and explore
how a new type of work contract, the so called Unified Contract, which is an alternative to
the definite- and indefinite-term contracts, might influence the unemployment rate in this
group. Very briefly summarized, the Unified Contract is indefinite, allows for accumulation
of seniority and unconditional firing and does not bear legal justification costs upon firing.
The main result of the simulations is that under Unified Contract the unemployment rate for
young and middle-aged workers decreases, while it increases for senior workers. Moreover,
the last effect is high enough so that the overall unemployment rate also slightly increases.

Neugart (2004) simulates the matching process between firms and workers. The
emerging matching function exhibits decreasing returns to scale which contradicts the con-
ventionally assumed constant returns to scale matching function. Moreover, the results sug-
gests that labour market policies have an effect on the matching function which implies that
assuming an exogenous matching technology might be inappropriate.

Gemkow and Neugart (2011) implement an endogenous social network and inves-
tigate its effects on hiring and inequality. The authors find that referral hiring decreases when
the market is more volatile, i.e. when there is higher variability in the labour demand of firms.
Sustaining the "friendships" in the network is costly and during volatile time it is more likely
that the contacts of a given agent will be also searching for a job. Hence, the result shows that
during such times referral hirings decrease and subsequently the distribution of individual
incidences of unemployment becomes more equal.

Richiardi (2006) models a labour market with on-the-job search and entrepreneur-
ship, which successfully reproduces some stylized facts such as the Beveridge, Wage and
Okun curves. In the model workers differ with respect to their productivity and inclination
to entrepreneurship. Firms, on the other hand, have differential growth potential and make
decisions regarding the number of vacancies and the wages they offer. There is also a possi-

1For a review of agent-based labour market models see Neugart et al. (2012).





bility of firm exit if the firm generates negative profits or if all employees leave. Dissatisfied
workers may look for a new job or may decide to become employers themselves. Interest-
ingly, Richiardi (2006) finds that a value of the search intensity of 1 application every 3 pe-
riods, where one period is one week, is appropriate. Moreover a higher search intensity is
associated with lower unemployment rate under increasing vacancy cost. This result, at first
glance contradictory to ours, is, however, not directly comparable since in this model we do
not assume a positive vacancy cost.

With the model presented here, we aim to study the interaction of the agents con-
fined to the labour market, which gives us the opportunity to isolate the effect of on-the-job
search and the search intensity on the market outcomes. We wish to incorporate on-the-job
search in a labour market with heterogeneous firms and ex-ante homogeneous workers. The
idea is derived from the theoretical models described above, but the agent-based environ-
ment allows us to further investigate the mechanism.

3. MODEL DESCRIPTION

There are two types of agents in this model: firms and workers and we simulate a simple
matching process between them. The workers want to find a job and the firms wish to fill
their open vacancies. We assume that the firms are infinitely-lived and equally sized. The
heterogeneity among them arises from their bargaining strategies, i.e. the share of the match
surplus they are willing to offer to their workers. The worker and the firm are bargaining
over the split of the surplus of the match similar to Pissarides (1994) and Mortensen (1994).
Workers are heterogeneous with respect to their age, experience and search strategy. In the
context of the model, search strategy is defined as the number of applications each worker
sends per period, where one period is defined as one quarter of a year.

The matching mechanism employed in this model is of urn-ball type. The urn-ball
models are quite intuitive in terms of understanding how coordination failure might arise?.
As it can be inferred by the name, we can think of the firms as urns in which workers place
their applications, the balls. Coordination failure comes from the fact that workers send out
their applications randomly which may lead to some firms receiving too many applications
per vacancy while others receive none. Hence, the lack of information about the actions of
other agents creates frictions in the labour market which prevents it from clearing.

Moreover, allowing for workers to send more than one application per period does
not necessarily alleviate the problem and coordination failure might persist (see Albrecht
et al. (2003)). Under the case of many applications per worker per period, it is more likely
that all vacancies will receive an application. Nevertheless, this does not ensure that a match
will be formed since now firms are competing for the best workers, which in our set-up are
the most experienced ones. Hence, if a very good candidate has sent multiple applications
s/he might receive several offers and reject most of them, leaving the vacancies open until
the next period.

For each vacancy, the firm chooses the applicant who will generate the highest
match surplus S, i.e. the one with the highest experience (x; ;). The match surplus gener-

2For a comprehensive review of the types of matching functions refer to Petrongolo and Pissarides (2001)





ated by an employed worker i at time ¢ is an increasing, concave function of the worker’s

experience:
xl—a
it
S= 1 ,0>0 (D

Throughout the simulations we set o = 0.5. Moreover, we assume that worker’s experience is
not job-specific and is perfectly transferable between firms. That is, the worker will generate
the same surplus whenever matched with either one of the firms. The wages of workers with
the same experience, however, differ between firms depending on the employer’s bargaining
strategy . Hence, the wage of worker i employed in firm j at time ¢ can be written as:

1-0
xi,

wijr =i Bj) =,5j(7’1_t0) )

It follows that wage dispersion within and across firms is generated. This mechanism pro-
vides an obvious incentive for the workers to search for an employer with whom they can
earn a larger share of the surplus, given that workers with the same experience produce the
same match surplus in all firms. Similarly to Burdett et al. (2011), we expect that most of the
young workers will start their careers in low-paying firms and will change several employers
in pursuit of higher remuneration.

The wages are normalized between 0 and 1 and a "minimum wage" of 0.1 is intro-
duced. This is done in order to avoid a wage of 0 for workers with no experience. However,
given the set-up of the model, the introduction of a minimum wage does not alter the market
outcomes, since the only criteria for hiring workers is the experience.

The model is created in RePast and the used programming language is Java. The
next two sections describe in more detail the initial conditions of the model as well as what
happens in each period.

3.1. INITIAL CONDITIONS

In the beginning of the simulation the agents are created. Since firms are equally sized, it
must hold that the number of workers that could be employed in one firm is: NNulT rszzzg?g:’;zs.
Additionally, firms draw their bargaining strategy from a Gaussian distribution with mean 0.5
and standard deviation 0.1. Given that the bargaining strategy is defined a fraction of the
surplus, it can take values in the range [0, 1]. If a firm draws a value outside of that range, it
disregards it and makes a new draw.

Further, the worker’s age (a; ) is drawn from an uniform distribution over

o ={18+0.25n|n=0,...,179}
and his/her experience (x; ) is randomly drawn from the set
{0.25n 1 n=0,...,4(a;p-18)}.

In the initialization of the model, all workers are unemployed, which implies that the first few
periods of the simulation should be disregarded from the analysis.





3.2. STEP DYNAMICS

In the beginning of each period firms post vacancies if they have not already filled their po-
sitions. Workers, both employed and unemployed, follow their search strategy and send a
number of applications for the open vacancies accordingly. Workers can observe the mean
of the bargaining strategies across all firms but do not know ex-ante what is the bargaining
strategy of the particular firm for which they apply.

Next, each firm gathers the list of applicants and sorts it according to workers’ ex-
perience. Then, the firm chooses the most experienced applicant and offers the position to
him/her. If the firm has more then one vacancy, it chooses the second most experienced ap-
plicant and offers the next vacancy to him/her and so on. Upon making an offer, the firm
reveals its’ bargaining strategy to the worker.

At this point some workers might have received job offers and they proceed to de-
cide whether to accept them or not. If a worker has sent out more than one application, s/he
might have also received more than one offer. An unemployed worker then sorts the job offers
according to the bargaining strategy of the firms. S/he chooses the employer with the highest
B, i.e. the one who is willing to offer the biggest share of the match surplus to the employee
and accepts the offer. If the unemployed worker has received only one offer, s/he takes it. In
this model unemployed workers have high incentive to accept even "bad" offers because of
the on-the-job search mechanism. Workers with higher experience are valued more by the
firms and therefore applicants have no incentive to remain unemployed in order to wait for
better offers.

Employed workers, on the other hand, also sort their job offers according to the
firm’s bargaining strategy. They next compare the best offer they have received with their
current employer’s § and switch jobs if Bcurrent < Boffer- Otherwise, they remain in their old
position.

At the end of each period workers’ age (a; ;) is updated:

1
Qi r+1= Aj+ 1 (3)

Whenever a worker reaches the age 63, s/he retires and a new 18-year-old worker with no
experience is "born". Hence, the number of workers on the market is kept constant. Also the
experience of the workers (x; ;) is updated at the end of the period according to:

Xi+ %, if worker i was employed in period ¢
Xit+1 = (4)
Xit otherwise

Finally, data is collected and the period ends. Figure 1 depicts the described process
and the next subsection presents a pseudocode of the model.
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Figure 1: Labour market model with on-the-job search





3.3. PSEUDOCODE

The following pseudocode presents in detail what happens in each period of the simulations.

1 period=1 quarter
Initial conditions:
Create n infinitely-lived firms and m workers
Workers are allocated age (a; o), drawn from the set: of = {18+0.25n | n=0,...,179} and ex-
perience level (x;9) drawn from the set {0.25n| n=0,...,4(a;o — 18)}
Firms are allocated a bargaining strategy 8
Workers are assigned to the pool of unemployment
Dynamics:
for each period ¢
for each firm j
if number of workers (numWor;) < 2
post 2 — numWor; vacancies
else
do nothing
end for each firm j
for each worker i
if worker is unemployed
observes all firms with numWor; < 7%
applies randomly to 7 of them (depending on the search strategy)
if worker is employed in firm with bargaining strategy < Bmean
observes all firms with numWor; <
applies to k firms according to the search strategy
if worker is employed in firm with bargaining strategy > Bean
observes all firms with numWor; < 2
applies to [ firms according to the search strategy
end for each worker i
Hiring
for each vacancy of firm j
if workers apply
make an offer to the one with highest experience x; ;
if two or more applicants have the same experience, make an offer to one
of them at random
if no workers apply
vacancy remains open
end for each vacancy of firm j
Job transition
for each worker i
if unemployed worker receives job offers
chooses the firm with highest





else
remains unemployed
if employed worker receives job offers
Changes firms if .Boffer > ﬁcurrent
else
remains with current employer
end for each worker i
Market update
for each worker i
update age
if age =63
worker is replaced by a new worker with age=18 and experience=0
else
worker remains on the labour market
if worker is employed
update experience
else
keep old experience
end for each worker i
Data collection at end of each period
end for each period ¢

4. SEARCH INTENSITY

In this set-up, we address the question: how the search intensity affects the market outcome
in terms of unemployment level or average duration of unemployment. Since we consider
infinitely-lived firms which never lay off workers, the only options for a separation between a
firm and a worker arise from the job-to-job transition of workers and from retirement. Hence,
once a worker finds a job, s/he remains employed until retirement. Within the framework of
the model we explore the link between search intensity and the average duration until finding
the first job and between search intensity and the unemployment rate.

4.1. BENCHMARK CASE

In the benchmark case we assume, rather unrealistically, that each worker sends one appli-
cation per period regardless of his/her employment status. Figure 2 displays a histogram of
the wages (panel a) at the end of the 400th period (equivalent to 100 years) and the hazard
rates during the 400 periods (panel b). The hazard rates provide an empirical estimate of
the probability of moving into employment (job-finding rate) and the probability of chang-
ing jobs (job-to-job transition rate) at a given period . The job-finding rate is calculated as
the fraction of unemployed workers who manage to find a job until the end of the period.
The job-to-job transition rate, on the other hand, is measured as the fraction of workers who
change jobs within the period to all employed workers at the beginning of the period.
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Figure 2: Simulation results, single runs, one application per period: t=400, 100 firms, 1000
workers;(a) Histogram of the wages. (b) Hazard rates: Job-finding rate (U->E) and
job-to-job transition rate (J->]J).
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Figure 3: Simulation results, single runs, one application per period: t=400, 100 firms, 1000
workers; (a) Unemployment and average wage. (b) Average unemployment dura-
tion.

Figure 3 shows the unemployment rate, average wage (panel a) and the average un-
employment duration (panel b) generated by the simulation. We can observe that the model
creates a high unemployment rate (the value stabilizes close to 30%) and a high average un-
employment duration. The underlying reason for this result could be inferred from the haz-
ard rates diagram (fig 2b). We see that the job-to-job transition rate is on average higher
than the job-finding rate. Once workers become employed and start accumulating experi-
ence, they have an advantage over unemployed workers when being selected for positions.
Since, in this scenario, workers search with the same intensity regardless of their employ-
ment status, it becomes easier for workers who are already employed to transition between
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Figure 4: Simulation results, single run, no on-the-job search: t=400, 100 firms, 1000 workers;
a) Histogram of the wages. (b) Hazard rates: Job-finding rate (U->E) and job-to-job
transition rate (J->]J).

firms then for the unemployed workers to find a job. This can be inferred from the algorithm
of the matching process according to which firms offer one position to a single worker. If
many workers applied the firm chooses the one with the highest experience who might then
refuse the offer. Hence, no match is created for the period even though less experienced or
unemployed workers might have been willing to accept the offer.

4.2. NO ON-THE-JOB-SEARCH, 1 APPLICATION PER PERIOD

To illustrate this further, in the next experiment we forbid the search while employed. With-
out on-the-job search, the model generates almost full employment. Since once the worker
finds a job, s/he remains employed until retirement, the lack of job-to-job transitions, job
destruction and competition coming from more experienced workers, create prerequisite for
achieving almost full employment. On average, workers manage to find work within their
first period of unemployment which implies very low degree of search frictions. The results
are displayed in figures 4 and 5.

We can observe a high job-finding rate which fluctuates around 0.65. A value of 0.65
for the job-finding rate means that in the given period 65% of the unemployed agents have
found a job. Comparing the hazard rates under the no job-to-job transition case with the
result in the previous section where all workers send one application per period, irrespective
of their employment status (see fig. 2b), we can see how much the chances of unemployed
workers worsen when on-the-job search is allowed. The value of the job-finding rate in that
case fluctuates between 0 and approximately 0.06, which indicates that in the "best" period
of the simulation only about 6% of the unemployment agents moved into employment.

If we look at the wage histograms generated from the two scenarios we can observe
that higher number of workers are concentrated in the high and low end of the histogram
from the simulation with on-the-job search (fig. 2a), whereas when we forbid workers to
change jobs, the wages seem more concentrated around the average wage value (fig. 4a). The
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Figure 5: Simulation results, single run, no on-the-job search: t=400, 100 firms, 1000 workers;
(a) Unemployment and average wage. (b) Average unemployment duration.

underlying reason behind this result comes from the fact that in the no on-the-job search
case, almost all workers manage to find a job fast and begin accumulating experience. Since
the wage in this model is an increasing function of the experience, most workers manage to
generate enough experience so that to reach a salary close to the average, even if the are in a
firm which has a low Nash bargaining coefficient.

On the other hand, the case with on-the-job search allows experienced workers to
move up the wage ladder relatively fast and find employment in the high-paying firms, i.e.
the most experienced workers who will have high salaries in any firm, manage to also move
to the firms with the highest Nash bargaining coefficients. This might explain the fatter right
tail of the wage histogram with on-the-job search (fig. 2a). The reason why we see also a
higher concentration of workers with the lowest salaries in this case could possibly be due
to the fact that once workers begin accumulating experience, they want to move to better
firms. Hence the firms with lowest Nash bargaining coefficients are constantly looking for
new workers who inevitably come from the pool of unemployment, where workers have ex-
perience of 0. Since workers have no incentive to stay in the low-paying firms, such firms
suffer higher worker turnover, and possibly need to constantly hire workers with no or very
little experience who earn the lowest wages. This might explain why there is concentration of
workers in the lowest part of the histogram.

This experiment shows how important on-the-job search is in this model and how
it can create a very high degree of frictions and subsequently high unemployment rate and
high average unemployment duration. In the next sections we explore further how differ-
ent search intensities alter the results. For the purpose we run multiple simulation altering
the search strategies of workers, whereby we will distinguish between unemployed workers,
workers employed in "worse than average" firms and workers employed in "better than aver-
age firms".
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Figure 6: Average unemployment duration vs. search intensity of unemployed agents

4.3. ON-THE-JOB SEARCH WITH MULTIPLE APPLICATIONS

For the simulations, we alter workers’ search intensity, i.e. the number of applications they
send per period. Unemployed workers send between 1 and 10 work applications. The as-
sumption is that unemployed workers always apply for jobs. On the other hand, workers
employed in both better and worse than average firms send between 0 and 10 applications
per period. Starting with the first value of the parameters, they are incremented by one for
each run. All possible combinations are replicated 50 times. There are 100 workers and 10
firms and firms can employ up to 10 workers. The values of the variables at the 250th period
of each run are reported. 250th period is chosen based on the observation from the single
runs that all variables have stabilized by that time.

Worse than average firms are the ones with bargaining strategy f lower than the
mean of bargaining strategies across all firms while better than average firms are the ones
with bargaining strategies above the mean. Workers can observe the mean and also know the
value of the f of their current employer. Intuitively, we can think that workers who know that
they are already in a "good" firm will reduce the number of applications they send per period
or will stop searching altogether. This possibility is explored in section 6. For the moment we
assign a search strategy for each worker and vary it exogenously, depending on whether or
not the worker has a job and the type of firm s/he is employed in.

Figure 6 shows the result of the simulation runs for average unemployment dura-
tion of unemployed workers for different search intensity, holding the search intensity of em-
ployed workers constant. Table 1 summarizes the used abbreviations.

From figure 6a we can see that, whenever the search intensity of employed workers
is held constant, at one application per period, increasing the number of applications of un-
employed workers has almost no effect on the average unemployment duration. The slope of
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Table 1: Variables

Abbreviation Description
aud average unemployment duration
nau number of applications sent by unemployed
workers per period
nael number of applications per period sent by
workers employed in "worse than average firms"
naeh number of applications per period sent by
workers employed in "better than average firms"
jtj job-to-job transition rate
jf job-finding rate
avewage average wage
nael_sq nael squared
naeh_sq naeh squared

the fitted line is positive but very close to zero. Repeating the same experiment, but this time
increasing the number of applications of workers employed in worse than average firms to
two per period, reveals similar pattern. The search intensity of the unemployed agents does
not seem to have an impact on the average unemployment duration and in this case the slope
of the fitted line is even negative (and again very close to 0).

Next, the output of the simulations is used in OLS regression models in order to
study the correlation between workers’ search intensity and average unemployment dura-
tion and unemployment rate, respectively. In table 2 the dependent variable in all 4 regres-
sion models is average unemployment duration, while in table 3 the dependent variable is
the unemployment rate. Plotting the data revealed a curvilinear relationship between both
the average unemployment duration and the unemployment rate and the number of appli-
cations sent by employed workers (nael and naeh), see Appendix A. Therefore, also a squared
terms of the two variables is included.

The search intensity of employed workers has a significant, positive impact on the
unemployment rate. On the other hand, the search intensity of unemployed workers has a
very little (coefficients close to 0, see table 3) and insignificant effect on the unemployment
rate. This results indicates that higher search activity of employed workers increases the un-
employment rate, while increasing the search intensity of the unemployed can do very little
to counteract this effect. Moreover, the results in table 2 suggest that unemployed workers
cannot reduce the time until finding their first job by increasing the number of applications
sent per period. On the contrary, the variable "number of applications sent by unemployed
workers" (nau) has a positive and significant effect on the average unemployment duration
(table 2). Even though the estimated coefficients are statistically significant, they are close to
0 in all four specifications of the regression. This indicates that although statistically signif-
icant, this values are not economically significant. The high significance level could also be
driven by the large number of observations generated by the simulations.
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€Y) ) 3) “4)
VARIABLES Modell Model2 Model3  Model4

nau 0.0343***  0.0353*** 0.0383*** 0.0370***
(0.0125) (0.0117) (0.0117) (0.0106)

nael 1.889*** 1.755%** 1.718***  5.220***
(0.0146) (0.0134) (0.0134) (0.0523)

naeh 3.157**  3.046***  3.005***  5.102***
(0.0137) (0.0132) (0.0133) (0.0447)

itj 15.84%%  17.26%** 4,872
(0.836) (0.836) (0.731)

jf -57.54**  -57.20***  -46.08***
(1.147) (1.130) (0.960)

avewage 11.67***  7.416***
(0.633) (0.597)

nael_sq -0.346***

(0.00442)

naeh_sq -0.207***

(0.00396)

Constant 42.89%*  44.20**  40.01***  33.21***

(0.160) (0.156) (0.282) (0.293)

Observations 60,500 60,500 60,500 60,500
R-squared 0.635 0.676 0.678 0.735
Robust standard errors in parentheses
% p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

Table 2: Regression results, 50 replications of each case, dependent variable: average unem-
ployment duration

Nevertheless, one possible reason why there is a positive correlation between the
average unemployment duration and the search intensity of unemployed workers might also
stem from a congestion effect that unemployed workers create by being "too active" in their
search. If a worker with no experience is lucky enough to be selected by more than one firm
ata given period s/he is preventing another unemployed worker from finding a job. However,
the search intensity of employed workers has a far higher impact on the average unemploy-
ment duration which can be seen by comparing the coefficients of the independent variables
in table 2 (nau vs. nael and naeh). The result suggests that on-the-job search considerably
worsens the market outcome for unemployed workers and that increasing the search inten-
sity of young and inexperienced workers cannot counter-balance this effect.
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ey

2)

3)

4)

VARIABLES Model 1 Model 2 Model 3 Model 4

nau 7.27e-05 8.17e-05 0.000154 0.000139
(0.000127) (0.000120) (0.000118) (0.000104)

nael 0.0236***  (0.0222%** 0.0213*** 0.0616***
(0.000150) (0.000140) (0.000137) (0.000522)

naeh 0.0423***  0.0414*** 0.0404*** 0.0640***
(0.000139) (0.000136) (0.000136)  (0.000443)

jti 0.269***  0.303*** 0.161%**
(0.00842) (0.00826) (0.00676)

jf -0.540*** -0.532%** -0.405***

(0.0127) (0.0122) (0.0103)

avewage 0.278*** 0.229***
(0.00649) (0.00593)
nael_sq -0.00397***
(4.35e-05)
naeh_sq -0.00233***
(3.91e-05)

Constant 0.365*** 0.375%** 0.275%** 0.198***
(0.00162) (0.00161) (0.00293) (0.00292)

Observations 60,500 60,500 60,500 60,500
R-squared 0.743 0.770 0.776 0.826

Robust standard errors in parentheses
% p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

Table 3: Regression results, 50 replications of each case, dependent variable: unemployment

rate
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4.4. SINGLE RUNS WITH DIFFERENT DISTRIBUTIONS OVER WORKER'S SEARCH
INTENSITY

A further experiment that could be conducted with the model is to see how the unemploy-
ment rate and the average unemployment duration change with different choices of distri-
butions over workers’ search intensity. In the presence of empirical data on this distribution,
the model could be calibrated to closer simulate the effect of workers’ search intensity on the
market outcomes. For now, we consider different theoretical distributions over the search
strategies of the workers and compare the results. For this purpose we assume that whenever
the worker is "born" s/he draws his/her search intensity strategy from some discrete distri-
bution. As above, the search strategy is defined as the number of applications the worker
sends per period. We assume that once workers draw their strategies from the distribution,
they stick to them until retirement.

We assume a uniform distribution over the search strategy as the benchmark case
and then also test the outcomes under Poisson and Binomial distributions. In the first sce-
nario "newborn" workers draw randomly a search strategy from the interval {1,2}. In this case
there are only two possible search strategies: low- and high search intensity. We compare this
set-up with a scenario in which we add one more option for search strategy, i.e. new workers
draw a their strategy from the interval {1,2,3}.

For the Poisson distribution also two scenarios are considered. In the first case,
young workers draw their search strategy from a Poisson distribution with mean A = 1, while
in the second case we consider a mean of A = 2. It must be noted, however, that in both
cases a search strategy of 0 applications per period is possible, hence the unemployment rate
and average unemployment duration might be higher due to workers whose strategy is to not
participate in the labour market.

Last but not least, we consider a binomial distribution with parameters n =10, p =
0.1 and n = 10, p = 0.2. This discrete probability distribution is generated as the outcome
of 10 failure/success experiments, where the probabilities of success in each experiment is
given by the parameter p. Once again, the probability of 0 as a search strategy is not ruled
out.

The following figures displays the outcomes for single runs under the different sce-
narios. Figure 7 shows the average unemployment duration during the 400 periods of the
single runs in the six considered cases, figure 8 shows the unemployment rate and the av-
erage wage, figure 9 displays the hazard rates and figure 14 in the appendix shows the wage
histograms. What we observe can be inferred also from the results in the previous section:
perhaps a bit counter-intuitively, distributions with higher mean, i.e. the ones that generate
larger search intensity, also lead to higher unemployment and higher average unemployment
duration. This result seems robust to the choice of distribution over the search intensities.
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Figure 7: Average unemployment duration, simulation results, single runs, 100 firms, 1000
workers, t=400; (a) Uniform distribution in the interval [1,2]; (b) Uniform distribu-
tion in the interval [1, 3]; (c) Poisson distribution with A = 1; (d) Poisson distribution
with A = 2; (e) Binomial distribution with n = 10, p = 0.1; (f) Binomial distribution
with n=10,p =0.2;

19





Employment and ave. wage Employment and ave. wage

| UnemplRate @& | UnemplRate =

Avelliage x AveWage 3
oar T oe T
os[ 7 os[ T
o7 7 o7 4
o6 T o6 [ T
l | 03[ | eyt ntnd =g |

°'4_M' B Aty gy |
03[ 1 oal 1

0z 7 oz i

0.1 7 0. 1

ool N ool i
. . . . I I I I . I I . . I I 1 I .
DO 05 10 15 20 25 30 35 40 D0 05 10 15 20 25 30 35 40

(a) (b)

Employment and ave. wage

Employment and ave. wage

_‘I [ J UnemplRate & | | UnemplRate @
1.0 AveWage 3 AvelWage
0.9 [ . ool i
o8 e oal 4
o7 . 07l u
0.6 [ . 08 u
05 [ = os[ u
k.
23 I I o W
03[ = oal i
0z 8 oz a
01 5 01 a
0.0 [ 4 0.0 L[ 4
I I I I I I I I I 1 I I 1 I I I I I
0.0 05 1.0 15 20 25 aon a5 4.0 0.0 0.5 1.0 1.5 2.0 25 3.0 35 4.0
(© (d)
Employment and ave. wage Employment and ave. wage
T T T T T T T T T T T T T T T T T
u IRate =
109 ] UnemplRate ® 10r 4 YUnemplRate
AveWage AvelWage
0.9 = oel i
o8 e s 4
orF [ e o7k 4
06 [ e oG 4
0.5 [ = 05 i
o4 . o4 P ——- .
03[ = 03 i
0.z = oz i
0 e o1l 4
oo i oo 4
I L | I I ] [ [ ] I I I 1 I I I 1 1
0.0 0.5 1.0 1.5 20 26 3.0 35 4.0 oo os 1.0 1.5 20 25 30 3as 40

(e) ®

Figure 8: Unemployment and average wage, simulation results, single runs, 100 firms, 1000
workers, t=400; (a) Uniform distribution in the interval [1,2]; (b) Uniform distribu-
tion in the interval [1, 3]; (c) Poisson distribution with A = 1; (d) Poisson distribution
with A = 2; (e) Binomial distribution with n = 10, p = 0.1; (f) Binomial distribution
with n=10,p =0.2;
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Figure 9: Job-finding rate (U->E) and job-to-job transition rate (J->]), simulation results, sin-
gle runs, 100 firms, 1000 workers, t=400; (a) Uniform distribution in the interval
[1,2]; (b) Uniform distribution in the interval [1, 3]; (c) Poisson distribution with A =
1; (d) Poisson distribution with A = 2; (e) Binomial distribution with n =10, p = 0.1;
(f) Binomial distribution with n =10, p = 0.2;
21





5. ADAPTIVE BEHAVIOUR

Last but not least, we assume that workers do not stick with their search strategy throughout
their life on the labour market. Instead, workers who are unsuccessful in finding a first job
can increase their search intensity. This is modelled in the following way: all initial workers
draw their search intensity from a uniform distribution in the interval [1,3]. If a worker did
not manage to find a job in the current period, s/he increases his/her search intensity by
sending an additional application in the next period. An unemployed workers might increase
his/her search intensity up to 20 applications per period if s/he is not successful in finding
a position. For modelling the search strategy of employed workers, we rely on the empirical
findings, according to which workers who earn high wages are less likely to search on-the-job
(see section 2).

Since the wage in the model is an increasing function of the firm’s bargaining strat-
egy B, the probability that an employed worker sends out applications in a given period is
decreasing in the bargaining strategy of the worker’s current employer. More precisely, in
each period an employed worker in firm j refrains from applying for new jobs with a proba-
bility §;, where ; was the Nash bargaining coefficient of firm j. The higher the §;, the lower
the probability that the worker will search for a new job in the current period. On the other
hand, with probability 1 — §; the employed worker sends out between 1 and 3 applications
in the given period, where h/she draws the search intensity from an uniform distribution. In
each period employed workers who continue their search make a new draw from the distri-
bution. Hence, agents who already have a job will not necessarily search in each period and
the ones that are employed in the best firms will be less likely to apply for new positions.

The results from the simulation are displayed in figures 10 and 11. We can compare
them to the case in which new workers draw their search strategy randomly from the interval
[1,3] and stick to it until retirement (figures 7b, 8b, 9b, 14b). While in the former case, the
unemployment rate and the average unemployment duration fluctuate around 45-50% and
55 periods, respectively, under adaptive behaviour both variables drop significantly. The un-
employment rate fluctuates between 25 and 30% and the average unemployment duration
moves between 35 and 40 periods.

One of the underlying reasons for this result is that inexperienced workers do not
compete with all employed workers in each period which gives them a better chance to get
a job offer. Moreover, unemployed workers have the ability to increase their search which
also raises the probability that they will send an application to a firm that has not received
applications from experienced workers. Comparing 9b with 11a is indeed indicative of the
described phenomenon. While in the former, the job-to-job transition rate lies above the job-
finding rate in almost all periods, in the latter we can observe quite a few periods in which
the fraction of unemployed workers who moved into employment is higher than the fraction
of employed workers who changed jobs. Nevertheless, the unemployment rate remains fairly
high.
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Figure 10: Simulation results, single run: t=400, 100 firms, 1000 workers; a) Histogram of the
wages. (b) Average unemployment duration.
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Figure 11: Simulation results, single run: t=400, 100 firms, 1000 workers; (a) Hazard rates:
Job-finding rate (U->E) and job-to-job transition rate (J->J). (b) Unemployment
rate and average wage.

6. CONCLUDING REMARKS AND POSSIBLE EXTENSIONS OF THE MODEL

The model presented in this paper hints towards the possibilities that the agent-based method-
ology can offer as a modelling tool and is a first step towards creating a fuller labour market
model with more realistic features. We investigated how the search intensity of both em-
ployed and unemployed workers affects the market outcomes in terms of unemployment
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and duration until finding a first job. Perhaps a bit counter-intuitively, the model suggests
that very high search intensity is "bad" for the market since it creates a lot of congestion
and increases the unemployment duration. Moreover, if employed workers are very active in
searching for positions in "better" firms, it takes considerably longer for the young and inex-
perienced workers to find a job. In this set-up of the model high search intensities aggravate
the coordination failure in the market.

Under no on-the-job search scenario, the model creates almost full employment.
It takes very few periods for new workers to get hired because they do not face competition
from older workers. When we allow for on-the-job search, however, it becomes increasingly
more difficult for the inexperienced, young workers to find a job since they are never pre-
ferred when compared to a workers who has at least a little bit of work experience. Moreover,
increasing worker’s search intensity, i.e. allowing for multiple application per worker per pe-
riod leads to very high degree of frictions caused by coordination failure on both sides of the
labour market. Employed workers do not know which are the "better" firms and send appli-
cations randomly, hence blocking the entrance of young workers into the market and on the
other hand, firms are competing for the best workers which leaves some vacancies unfilled
due to the fact that firms make offers which are ultimately rejected.

There are several directions in which the current model can be augmented and
made more realistic. First of all, in its current state the model generates unemployment rate
that is too high compared to real-world data. For instance, the unemployment rate in the EU
stand at 8.7% as of March, 2016 (data from Eurostat). There are several reasons for the high
level of unemployment generated in the simulations which in further stages of the model can
be corrected.

The first one lies in the assumption that the experience of workers is perfectly trans-
ferable between firms. Hence, the on-the-job search mechanism leaves little chance for the
new workers to enter the market. If the older, more experienced workers are too active in
their search, the young and inexperienced ones "get stuck”" on the queue of applicants and
rarely receive an offer. If there is some kind of penalty for switching jobs in terms of loss of ex-
perience, this effect might be reduced. Also, including a search cost in terms of loss of leisure
time should conceivably reduce the search intensity of employed workers under adaptive
behaviour because their spare time is already scarce in comparison to that of unemployed
workers.

Moreover, we can consider a two-step offering process, in which firms who have
received a rejection in the current period, make an offer to the next best applicant from their
application list. In this case the model might be brought closer to reality since usually firms
would not wait until the next quarter to make a new offer for their vacancy. Such mechanism
is also expected to generate more plausible outcomes. Last but not least, we can consider the
possibility to fire workers and to incorporate firm exit. Both of which would further augment
the model and introduce the possibility to analyse various array of research questions.

Nevertheless, in its current version, the model provides some insight into the two
coordination frictions that act simultaneously on the labour market. Not only are work-
ers competing for the available positions but also firms are competing for the best workers,
which makes it more difficult to actually form a match. On the one hand, a coordination
failure arises from the urn-ball type matching when workers send out randomly their appli-
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cations. Hence, some firms receive more applications than vacancies they have while others
receive less, which prevents the market from clearing. And on the other hand, allowing for
multiple applications on top of the on-the-job search mechanism introduces a further source
of friction in the labour market which is shown to substantially increase the unemployment
rate and the duration until finding a first job.
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Figure 12: (a) Average unemployment duration (aud) and Number of applications per period

Augmented component plus residual

sent by workers employed in "worse than average firms" (nael). (b) Average unem-
ployment duration (aud) and Number of applications per period sent by workers
employed in "better than average firms" (naeh).

L]
Augmented component plus residual

Figure 13:

(@ (b)

(a) Unemployment rate (ur) and Number of applications per period sent by work-
ers employed in "worse than average firms" (nael). (b) Unemployment rate (ur)
and Number of applications per period sent by workers employed in "better than
average firms" (naeh).
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Figure 14: Wage distribution at the 400th period, simulation results, single runs, 100 firms,
1000 workers, t=400; (a) Uniform distribution in the interval [1,2]; (b) Uniform dis-
tribution in the interval [1,3]; (c) Poisson distribution with A = 1; (d) Poisson dis-
tribution with A = 2; (e) Binomial distribution with n = 10, p = 0.1; (f) Binomial
distribution with n =10, p =0.2;
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