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Paskutiniy deSimtmeciy bégyje pasaulinéje ekonomikoje vyksta
finansializacijos (finansinio imlumo, finansinio gilumo) spartinimas. Reikéty
pazymeéti, kad tranzitinés Lietuvos ir Baltarusijos ekonomikos kity Saliy tarpe ne
pilnai atitinka esamai tendencijai.

Kas lie¢ia Baltarusijos situacijg, tai esant pakankamai organizuotai
bankinei sistemai Salyje, nepakankamai aktyvi prekyba vertybiniais popieriais,
draudimo ir lizingo sektoriai vos pradéjo vystytis ir apimtimi nevirsija deSimties
banky rinkos procenty. Nebankinio finansinio tarpininkavimo institutai pateikti
pakankamai  kukliai, néra  pilnavertiSkai  funkcionuojanciy  instituty,
mobilizuojanc¢iy finansinius resursus ir transformuojancius juos ] ilgalaikes
investicijas. Tose tendencijose, Zinoma, reikia jvertinti zemo horizontalaus ir
vertikalaus pasitikéjimo visuomengje saglygas. Baltarusijos ekonomikoje taip pat
nepakankamai panaudojamos globalios finansializacijos galimybés, todél kad
nacionaliniai finansiniai institutai negali dalyvauti pilnaver¢io tarpininko
vaidmenyje tarp iSoriniy finansavimo Saltiniy ir vidinés investicijy paklausos.
Baltarusijos ekonomika priklauso atviry mazy ekonomiky grupei, kuri orientuota
1 banking finansy sistemg ir turi aiSkig priklausomybe¢ nuo pasaulinés finansinés
rinkos funkcionavimo dinamikos.

Lietuva neiSsiskiria i§ pereinamosios ekonomikos Saliy, nes ir ¢ia bankai
yra svarbiausia finansy sistemos varomoji jéga. Bankai yra pagrindiné finansinio
tarpininkavimo grandis. Bankai Swedbank, SEB, Luminor 2018 m. pabaigoje
uzéme¢ 84 proc. banky rinkos, o banky turtas sudar¢ 28,6 mlrd.Eur. Kitos
finansinio tarpininkavimo formos (draudimas, lizingas, pensijy fondai ir kitos)
atsilicka nuo banky, taCiau pastaruoju metu, jy reikSmeé pastoviai did¢ja.
Mazéjantis natiiralus gyventojy prieaugis, didéjanti gyvenimo trukmé bei
migracija nulémé privaciy pensijy fondy atsiradimg Lietuvoje. Pensijy fondai yra
naudingi finansy rinkoms, nes uZztikrina gerg investavimo aplinkg. Jei jiems
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sekasi valdyti rizikg, tai agresyvesnes investicijy strategijas taiko veikdami
akcijy, obligacijy ir kity rinky vystymasi. Tuo tarpu iSsivysCiusiose Salyse,
pensijy fondai yra pagrindiniai finansy rinky dalyviai. Todeél pensijy fondy
augimas, kaip ir banky augimas, padidina nacionalinés ekonomikos augima.

Finansializacijos kategorija literatiiroje traktuojama kaip finansinio gylio
(arba finansinés talpos) padidinimo procesas ekonomikoje.

Finansinio gilumo koncepcija parengta Pasaulinio banko specialisty 1980
m pradzioje. Savo pradin¢je esméje finansinis gilumas arba finansinis imlumas
asocijavosi su ekonomikos prisotinimu pinigais, finansiniais instrumentais ir
finansiniais institutais.

Véliau supratimas jgavo daug platesng prasme ir pradéjo atspindéti
finansinio tarpininkavimo lygj pasaulin¢je ekonomikoje, Salyje arba Saliy
grupéje.

Dabar finansinio gilumo jvertinimas tapo bendros finansiniy sistemy
analizés dalimi, kurig atliecka Pasaulinis bankas. Finansinés sistemos
kompleksinés charakteristikos gavimui Pasaulinis bankas vertina jg pagal keturis
kriterijus (gilumas, prieinamumas, efektyvumas ir stabilumas) dviems raktiniams
finansinio sektoriaus komponentams: finansiniy instituty (bankiniai ir
nebankiniai finansiniai institutai) ir finansiniy rinky (akcijy rinka, obligacijy ir
kitos rinkos). Finansiniy sistemy tyrima besivystanciose ir i§sivysciusiose Salyse
taip pat atlieka Pasaulinis ekonomikos forumas. Tuo tikslu nustatoma daugiau nei
120 rodikliy, sugrupuoty i septynis blokus: instituciné aplinka, verslo aplinka,
finansinis stabilumas, banky paslaugos, nebankinés finansinés paslaugos,
finansinés rinkos, finansinés rinkos mastai.

Pasaulinés finansinés rinkos gylj taip pat tiria McKinsey Global Institute,
skaiCiuojantis pasauliniy finansiniy aktyvy rinkos kainos santykj (iskaitant ir
biisimg pelng) su pasauliniu BVP procentais. Visy §iy tyrimy pagrindinis tikslas
yra patvirtinti ilgalaikio ekonominio augimo santykj su finansiniu gyliu $alies
ekonomikoje. Nezitrint | daug atlikty tyrimy Sis klausimas lieka svarstytinas.

Savoka ,,ekonomikos finansializacija* naudojama palyginti nesenai. Vienu
1§ pirmyjy veikaly Sia kryptimi priskiriamas amerikieciy ekonomisty Harry
Magdoff ir Paul Sweezy darbas [1], kuriame finansializacija pristatoma ir kaip
finansinio  kapitalo vaidmens augimas besivystan¢iose nacionalinése
ekonomikose, ir kaip sistema rengti privilegijuotas verslo tvarkymo taisykles
finansiniame sektoriuje, jdiegiamus vyriausybiniy instituty pagalba.

Finansinio kapitalo dominavimas i$sivysciusiy Saliy ekonomikoje pradéjo
vyrauti XX a. pabaigoje — XXI a. pradZioje. Sis procesas buvo lydimas finansiniy
rinky dereguliavimu, finansiniy kriziy pasirodymu, finansiniy holdingy
vystymusi, didelio kiekio finansiniy instrumenty pasirodymu ir finansinés
inZinerijos vystymusi.

Finansializacija traktuojama ir kaip bendras supratimas, reiSkiantis kaip
finansinés globalizacijos procesa, taip ir rezultata jos poveikio ] nacionaling
ekonomika. Finansializacija kaip procesas charakterizuojamas finansinio kapitalo
dominavimu prie§ realaus sektoriaus kapitalg ir finansinio sektoriaus jstatymy
jdiegimu ne tik verslui, bet ir visam visuomeniniam tkiui. Tie jstatymai leidzia
finansiniam kapitalui generuoti daug didesnj pelng [3].
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Finansializacija, kaip ekonomine¢ kategorijg, teisétai pradéta traktuoti kaip
»augancig sisteming finansy ir finansy inZinerijos valdzig“ [2].

Finansializacijos charakteringg jtakg j ekonomikos vystymasi galima
nustatyti jvairiy statistiniy rodykliy pagrindu, pavyzdziui, tokiy kaip finansinio
sektoriaus dalis BVP, investicijy j finansy ir realy ekonomikos sektorius santykis,
sandériy mastas finansingje rinkoje, korporatinés ir valstybinés skolos rodiklis ir
kt.[3]. Bendrai paémus, ekonominio iSsivystymo lyg] galima aproksimuoti
finansializacijos rodykliy pagalba, ekonomikos finansinio gilumo ir imlumo.

Poléses valstybinio universiteto profesoré, e.m.d. O.A.Zolotariova
pabrézé, kad ,,Pagrindinis makroekonomikos politikos tikslas — visuminés
efektyvios paklausos sukiirimas, kuris apripinty pilng ekonomikoje esanciy
resursy uzimtumg. Daugiau lankstesniu visuminés paklausos elementu yra
investiciné paklausa. Investiciné paklausa realizuojama finansinés rinkos
pagalba. Investiciné paklausa ir finansinis kapitalas vienas su kitu randasi
dialektiniame rySyje: investiciné paklausa suaktyvina finansing rinkg, o
finansinio kapitalo apyvarta aktyvina investicijy paklausg. Finansiniy ir
nefinansiniy sektoriy rySys turi dvejopa prigimtj. IS vienos pusés, finansiniai
santykiai tampriai susieti su pelno formavimu nefinansiniame sektoriuje, o i§
kitos pusés, jie turi savarankiSka vystymosi logika. Nutrtkimai investicinés
paklausos dinamikoje ir finansinio kapitalo judéjimo dinamikoje veda prie
finansiniy kriziy ir stagnacijos. Bitina sukurti efektyvy makroekonominj
mechanizmg endogeninés investicinés paklausos aktyvavimui padedant
ekonomikos finansinio gilumo vystymui. Finansiné rinka turi jtakos ne tik i
investicing paklausg. Ji jtakoja ir prekiy kaing, valiuty kursg ir vartojimo
paklausa. Salys su aukstu finansializacijos lygiu turi svarbiy pranagumy;
galimybé vykdyti stimuliuojanc¢ig monetarine politika be reikSmingo infliacijos
augimo, daug aukstesn; lyg] ekonomikos valdyme, geresne Salies ekonomikos
vystymosi kokybe, ekonomika tampa sudétingesné sinergetiniy poziiiriu.

Tokiu biuidu, nezitrint didelio tyrimy kiekio, rySys tarp ilgalaikio
ekonomikos augimo ir finansinio Salies ekonomikos gylio lieka svarstytinas.
Akivaizdu viena: kuriant Salies ekonomikos finansializacijos programas, kartu
suprantant ja kaip svarbiausia ekonominio vystymo variklj, negalima nejvertinti
jos potencialo kaip lokaliniy ir pasauliniy finansiniy kriziy Saltinio.
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