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Streimikyté, S. Finansiniy konglomeraty veiklos efektyvumo tyrimas: Ekonomikos magistro
baigiamasis darbas / moksliniai vadovai: prof. hab. dr. V. Vaskelaitis, dokt. V. Deltuvaité; Kauno

technologijos universitetas, Ekonomikos ir vadybos fakultetas, Finansy katedra. — Kaunas, 2007 - 75 p.

SANTRAUKA

Magistro darba ,,Finansiniy konglomeraty veiklos efektyvumo tyrimas® sudaro keturios
pagrindinés dalys: problemos analizé, teoriniai ir praktiniais sprendimai bei iSvados.

Pirmoje darbo dalyje analizuojama finansiniy konglomeraty veiklos efektyvumo problema,
susijusi su juy tarptautine ir tarpsektorine integracija. Aptariamos pagrindinés finansiniy konglomeraty
formavosi priezastys ir tikslai, galimos problemos ir juy sprendimo biuidai.

Antros dalies pradzioje nagriné¢jama finansinio konglomerato savoka ir organizacinés strukturos.
Véliau atliekama teoriné $iy finansiniy organizacijy veikos efektyvumo metodologijy analizé taikant
finansing santyking analiz¢ bei neparametrines ir parametrines ekonometrines procediiras.

Trecioji darbo dalis pateikia praktini finansiniy konglomeraty su skirtingomis organizacinémis
struktiiromis veiklos efektyvumo sprendima pasauliniu ir Lietuvos mastu, naudojant neparametring
duomeny gaubiamaja analiz¢ (DEA) ir finansing santyking analizg.

Paskutin¢je darbo dalyje apibendrinami viso darbo rezultatai, susij¢ su efektyviausiai veikiancia
finansinés konglomeracijos organizacine struktiira.

Magistro darbe yra 13 paveiksly, 13 lenteliy, 27 formulés ir 12 priedy. Darbo pabaigoje

nurodoma darbe naudota literatiira, sudaryta i§ 70 literatiiros Saltiniy.



Streimikyte, S. Efficiency Analysis in Financial Conglomerates: Master‘s Work in Economics /
supervisors: prof. habil. dr. V. Vaskelaitis, doct. V. Deltuvaité; Department of Finance, Faculty of

Economics and management, Kaunas University of Technology. — Kaunas, 2007 — 75 p.

SUMMARY

Master‘s Work ,, Efficiency Analysis of Financial Conglomerates® consists of four main
chapters: problem analysis, theoretical and practical sulutions and general conclusions of the paper
work.

The first chapter analyse the efficiency of financial conglomerates spurred by international and
cross sectoral financial integration. The research based on aims, backgrounds and highlight issues
raised by financial conglomeration.

The definitions and organizational structures of financial conglomeration are set in the begining
of the second chapter. There in after teorethical researches in methodology of cost and profit efficiency
due to relative analysis of essential finance indexes and parametric and nonparametric approaches.

In terms of organizational structure of financial conglomerates, the third chapter presents
practical efficiency sulutions worlwide and in the context of today’s Lithuania. Fundamental
assesments were made using nonpametric Data Envelopment Approach and traditional relative indexes
Analysis.

In the last chapter are produced aggregate conclusions of the entire Master‘s Work.

There are 13 pictures, 13 tables, 27 formulas and 12 affixes used in the paper. The list of the 70

scientific literatures sources is presented at the end of the work.



[VADAS

Paskutiniais deSimtmeciais finansinis sektorius pasizymi ypac didele globalizacija, liberalizacija
ir valstybinio reguliavimo mazéjimu. DramatiSki informaciniy technologiju pokyc¢iai leido bankams
vystyti naujus, labiau vartotojy poreikius atitinkanc¢ius produktus ir pristatyti juos platesnéje
geografinéje plotméje. Minéti pokyciai susije su finansiniais konglomeratais — paslaugas teikianciy
organizacijy susijungimo ir isigijimo procesais, kuriy pagrindinis tikslas yra stiprinti teikiamy paslaugy
konkurentiSkuma ir efektyvuma. Nepaisant to, kad kiekvienas finansinis konglomeratas iSsiskiria
nuolat kintanCiomis savo veiklos sferomis, egzistuoja bendri skiriamieji organizavimo struktiiros
bruozai, leidziantys apibudinti svarbiausius finansiniy konglomeraty veikimo principus. Taciau
platesnis verslo mastas, salygojantis sudétingesnes operacijas, sukelia naujus finansinés sistemos
efektyvumo ir stabilumo sunkumus. D¢l tos priezasties svarbu nustatyti, kuri finansinio konglomerato
organizavimo forma leis pasiekti aukSCiausia tiek jam priklausanéiy atskiry imoniy, tiek visos
korporacijos, veiklos efektyvuma.

Darbo pagrindinis tikslas yra jvertinti finansiniy konglomeraty veiklos efektyvuma
pasauliniame ir Lietuvos kontekste.

Darbo uZdaviniai:

e ISsiaiSkinti finansiniy konglomeraty formavimosi ir plétros priezastis, tikslus ir iSskirti

pagrindines problemas;

e Apibreézti finansiniy konglomeraty pasauling samprata ir galimus jy organizaciniy struktiiry

modelius;

e Pateikti finansinés veiklos efektyvumo modeliy teorini vertinima kasty, standartinio pelno ir

alternatyvaus pelno atzvilgiu;

e Apskaiciuoti finansiniy konglomeraty veiklos efektyvuma pasauliniame ir Lietuvos

kontekste.

Darbo objektas yra finansiniai konglomeratai, organizuojantys savo veiklas pagal skirtingas
organizacines formas.

Darbo metodai: straipsniy, publikacijy ir kitos mokslinés medziagos lietuviy ir angly kalbomis
literatiriné analizé ir sintezé, loginé duomeny analizé ir sintezé, matematings ir statistinés analizés
metodai (DEA), grafinés analizés metodai (stulpeliné, linijiné ir sektoriné¢ diagramos) bei duomeny
lyginamoji analiz¢ (rangavimo metodas).

Atliekant magistro darba, daugiausia buvo remtasi uZsienio Saliy autoriy ekonominiais
straipsniais ir publikacijomis finansinés konglomeracijos ir finansinés veiklos efektyvumo tema.

Praktinei darbo daliai reikalinga informacija buvo gauta i§ darbe nagrin¢jamy finansiniy institucijy



2006 m. metiniy ataskaity. Finansiniy konglomeraty tyrimui Lietuvoje buvo naudojamasi LR Imoniy,
priklausianciy finansiniam konglomeratui, papildomos priezitros istatymu 2005 m. liepos 15 d. Nr.
[X-2387 bei Europos parlamento ir tarybos Direktyva 2002/87/EB, nustatanti papildoma prieziiira
kredito istaigoms, draudimo imonéms ir investicinéms firmoms, priklausanioms finansiniam
konglomeratui. AiSkesniam temos supratimui susisteminti duomenys pateikiami lentelése ir

grafikuose.



1. FINANSINIU KONGLOMERATU VEIKLOS EFEKTYVUMO
AKTUALUMAS

Pastaraisiais metais pastebima dideliy Saliy finansiniy paslaugy kompanijy integracija i viena
kitos sektorius. Tokia integracija paskatino besikeiCiantys finansiniai poreikiai, inovacijos finansy
inZinerijoje, valstybinio reguliavimo sumazéjimas ir jvairios kitos tendencijos bei aplinkybés. Tokios
kompanijos apima bankus, investicijy kompanijas, draudikus ir netgi klienty finansy ir turto
valdymo/konsultavimo firmas. Paskutiniais metais Zymiausiai plétési finansiniai konglomeratai - grupe
finansiniy institucijy ir firmy, sitlan¢iy platy spektra finansiniy paslaugy. Finansiniai konglomeratai
buvo pastebéti dél savo augancio dydzio ir vis didéjancio tarptautiniy operacijy kiekio. Finansinés
konglomeracijos vystimasi salygojo daugybés faktoriy kompleksiné saveika. Pagal mokslininka Jae-
Ha Park (2006) svarbiausios jégos, skatinancios §i procesa yra:

¢ informaciniy technologijy tobul¢jimas;

e valstybinio reguliavimo finansy sektoriuje sumazéjimas;

e finansiniy ir nefinansiniy rinky globalizacija;

e akcininky noras daugiau uzdirbti.

Kartu su augancia ekonomika pleciasi ir finansinés konglomeracijos mastas, ignoruodamas
valstybines sienas. Tokiu budu finansiné konglomeracija gali pasireiksti universalios bankininkystés,
motininiy-dukteriniy bendroviy ar holdingo kompanijy formomis, kurios sukuria vientisa banky,
draudimo ir kity finansiniy paslaugy sistema.

Dar viena transformacijos priezastis yra vartotojy poreikiy pasikeitimas. Informaciniy
technologiju pazanga ir progresas valstybinio reguliavimo maz¢jime finansiniy paslaugy tiekéjams
leidzia plésti paslaugy spektra ir taip patenkinti didéjancius vartotoju poreikius. Taigi, finansiné
konglomeracija prisideda prie finansiniy paslauguy ir vartotoju naudos progreso, bei stiprina visa
apimant] finansinés sistemos dinamiSkuma per ivairiy finansiniy paslaugu tiekéju isitraukima 1
daugybe skirtingy paslaugy.

Finansiné¢ konglomeracija susijusi su naujomis finansy sistemos stabilumo ir efektyvumo
problemomis. Daugiausia jy sukelia pati finansiniy konglomeraty prigimtis, kai po vienos korporacijos
»stogu“ teikiamas didelis finansiniy paslaugy kiekis.

Kai tradiciné reguliavimo sistema finansiniy paslaugy tiekéjams nubrézia daugiau ar maziau
tikslias veiklos ribas, finansiniai konglomeratai vienai grupei leidzia pasitlyti vis ivairesniy paslaugu
spektra, kas salygojo zymius pokyc¢ius, ypac ju rizikos valdymo praktikoje. Todé¢l finansuy specialistai

bei atitinkamos priezitiros institucijos prival¢jo atitinkamai reaguoti i Siuos pasikeitimus. Pavyzdziui,



kadangi finansy konglomerato veiklai biidinga diversifikacija, todél bitina sukurti atitinkamas rizikos
valdymo sistemas. Tam reikalingi atitinkami finansy specialisty veiksmai leidziant naujus priezitiros
Istatymus ir panasiai.

Finansiniai konglomeratai nenurodo vienintelio modelio, kuris padéty finansiniy paslaugu
tiekéjams iSplésti savo veiklos sfera. Ju apimtis ir struktira kinta priklausomai nuo tokiy faktoriy kaip
pagrindiniy finansiniy paslaugy tiekéju valdymo strategijos ir Saliy, kuriose jie veikia, finansiniy
sistemy. Be to, visi Sie faktoriai nuolat keiciasi.

Taciau finansy specialistams ir susijusioms Salims reikia suprasti, jog konglomeracijai stipré¢jant,
jie turi siekti dvilypio tikslo: palaikyti finansinés sistemos tvirtuma ir leisti sklandziai veikti finansiniy

paslaugy tiekéjams.

1.1. Finansinés konglomeracijos plétros tikslai ir prielaidos

Japonijos bankas (2005) nurodo Siuos pagrindinius pasaulyje paplitusios finansinés
konglomeracijos tikslus i§ finansiniy paslaugy tiekéju perspektyvos:

e reaguoti | augancius ir sudétingéjancius finansinius poreikius;

e prisitaikyti prie ekonomiky globalizacijos;

e vystyti imongés vardo strategijas;

e didinti pelninguma ir veiklos efektyvuma;

Pagrindinius tikslus itakoja finansiniy technologiju inovacijos bei valstybinio reguliavimo
sumazéjimas.

Mokslininkas T. Watanabe (2001) pateikia kitoki pozitri apibréziant finansiniy konglomeraty
tikslus. Pagal ji, finansiniai konglomeratai, norédami pritraukti potencialius vartotojus, pirmiausia turi
plésti savo apimtj ir uztikrinti paciy imoniy islikima.

Finansiniy poreikiy kitimas yra vienas i§ finansiniy konglomeraty formavimosi tiksly. Ekonomikos
struktiiriniai pokyc¢iai salygoja fiziniy ir juridiniy asmeny poreikiy finansinéms paslaugoms pokycius.
Minéty poreikiy didéjanti diversifikacija bei sudétingumas yra pagrindinis finansinés konglomeracijos
veiksnys. Fiziniams asmenims tai yra augancios paliikanos turto valdyme, kuri skatina sukaupti
finansiniai aktyvai ir ger¢janti gyvenimo kokybé. Kompanijoms tai yra didelis poreikis ivairesniy ir
tarptautiniy finansiniy paslaugy, kai pokyciai ekonominése struktiirose vercia jmones perziiiréti verslo
strategijas, iSkilusios naujos ekonomikos didina globalia konkurencija ir informacinés technologijos

tampa pazangesné€mis ir tarptautinio masto.



Finansiniy poreikiy pasikeitimas paskatino nauju finansiniy paslauguy tiekéju atsiradima,
pavyzdziui, turto valdymo paslaugos taip pat salygojo jau egzistuojancius finansiniy paslaugy tiekéjus
plésti savo organizacijas, integruojantis su kitais skirtingy sektoriy tiekéjais, taip, kad jie galéty
efektyviau reaguoti i {vairiapusius vartotojo poreikius.

Pagal G-10' (2001) susitikimo ataskaita, svarbiausias finansiniy paslaugy tiekéju paslaugy
susijungimo tikslas ir motyvacija, yra vartotoju patogumo tobulinimas, kai sitiloma apsipirkti vienu
sustojimu. Toks apsipirkimo buidas savaime didina finansiniy paslaugy tiekéjo pajamas. Kaip teigia
Japonijos mokslininkas Y. Numata (2002), verslui yra daug naudingiau teikti daugiau paslauguy
esamiems klientams, nei pritraukti naujus vartotojus. Minétas metodas taip pat daznai naudojamas
mazmeniniame banky sektoriuje, kur sinergijos efekto dazniausiai tikimasi i§ padavimy.

Informaciniy ir finansiniy technologiju pazanga, tobulindama kliento duomeny ir valdymo
informacijos apdorojima, Zymiai sumazino operacinius ir valdymo kastus. Pirmiausia tuo pasinaudojo
mazmeninés prekybos imonés, véliau daugybé finansiniy paslaugy tiekéju. Taip pat ir finansiné
konglomeracija siekia sitilyti kuo daugiau finansiniy paslaugy ir sumazinti operacinius kastus,
susijusius su $iy paslaugy teikimu. Zemesni valdymo kastai salygoja efektyvesni korporacijos
valdyma. Finansiniy technologiju naujovés ypac pastebimos iSvestiniy vertybiniy popieriy birzoje.
Mokslininko H. Ogaki (2004) nuomone, antrin¢ vertybiniy popieriy birza skatina finansiniy funkcijy
»i8siskaidyma®, kai tam tikras funkcijas atlieka tik tas operacijas vykdanti finansiné institucija. Tokiu
biidu uztikrinama, kad funkcijas atliks specialistai, kurie iSmano savo darba. Taciau finansiniy
technologiju naujovés beveik panaikino finansiniy funkcijy tiekéju klasifikavima pagal tradicinius
sektorius. Tai i§ esmés prisid¢jo prie finansiniy konglomeraty vystimosi, kur pagrindinis démesys
kreipiamas ne i sektoriy klasifikacijas, o i vartotojy bazés apibrézima.

Finansiniy technologiju naujoves, siiilydamos sudétingas ir integruotas rizikos valdymo technikas,
taip pat skatina finansinés konglomeracijos formavimasi ir plétra. Tokiu atveju rizika kiekybiSkai
{vertinama taikant specifines technikas, tokias kaip VAR? ir $oko testai’.

Nors informaciniy technologiju pazanga paskatino finansiniy paslaugy modernizacija ir kasty
sumaz¢&jima, taciau tuo paciu padidino finansiniy paslaugy tiekéjy investicijas. Pavyzdziui, JAV banky

vidutinés metinés investicijos 1 informacines technologijas nuo 1990-1994 iki 2000-2001 mety iSaugo

" G-10 teikia galimybe Tarptautiniam valiutos fondui (TVF) ir vienuolikai stlprlausm Saliy (Japonija, JAV, Jungtme
Karalysté, Vokietija, Italija, Pranciizija, Kanada, Nyderlandai, Belgija, Svedija ir Sveicarija) keistis nuomonémis
tarptautinés pinigy sistemos ir pasaulinés ekonomikos klausimais ir, jei reikia, nustatyti ilgalaikius tikslus.

% Rizikos verté (angl. Value At Risk) — tai didZiausias nuostolis, galintis atsirasti dél rinkos parametro pasikeitimo per
pasirinkta laikotarpj su pasirinktu pasikliovimo lygiu neigiama finansy institucijai linkme.

? Soko testai naudojami galimiems nuostoliams apskai¢iuoti, darant ekstremalias prielaidas.

10



daugiau nei 50 proc. (Zr. 1 lent.). Japonijoje per ta pati laikotarpi investicijos padidéjo apie 13 proc.

Manoma, jog noras sumazinti minétas investicijas prisidéjo prie finansinés konglomeracijos augimo.

1 lentelé

JAYV ir Japonijos banky investicijos j informacines technologijas

Laikotarpis JAV bankai (bilijonai JAVS) Japonijos bankai (trilijonai
jenuy)

1990-1994 19.2 1.3

1995-1999 25.1 1.1

2000-2001 30.8 1.5

Saltinis: Bank of Japan (2002)

Reikia paminéti, jog informaciniy technologiju plétra skatina telekomunikacijy ir Ziniy
kompanijas isitraukti { finansines paslaugas. Tai reiskia, jog konkurencija egzistuoja ne tik tarp
tradiciniy paslaugy tiekéjy — banky, investiciniy bendroviy ir draudimo kompaniju — bet taip pat ir tarp
finansiniy paslaugy tiekéjy ir nefinansiniy kompanijy. Augantis konkurenty skaicius finansiniy
paslaugy rinkoje yra dar vienas faktorius, suteikiantis finansiniy paslaugy tiekéjams stipry aksting
didinti operacinio valdymo efektyvuma.

Kapitalo ir informacijos spartesnis judéjimas tarp valstybiniy sieny bei stipréjantys finansiniai
prekés Zenklai paskatino finansiniy paslaugy tiekéju operacijy globalizacija. Finansiniy paslaugy
tiekéjuy integracija { aukStesnio iSsivystymo uzsienio Salis taip pat yra finansiniy konglomeraty
pelningumo didinimo priemoné. Minéta ekspansija i uzsieni gali turéti jvairiy formy. Nors ir
naudojamos egzistuojan¢ios operacinés bazés, finansiniy paslaugy tiekéjai susijungia arba isigyja
vietinius finansiniy paslaugy teikéjus. Tokiu biidu lengviau prisitaikoma prie vietiniy finansiniy
sistemy ir verslo praktiky.

Zvelgiant pagal regionus, tarptautinés operacijos Europoje tapo gana paprastos finansiniy
paslaugu tiekéjams, kai Europos Sajunga pritaiké vieninga bankuy licencijavimo sistema. Mokslininky
I. Hishikawa ir M. Uchida (2004) duomenis, nuo 1990 m. Europos ir JAV bankai prad¢jo aktyviai
pirkti augan¢iy ekonomiky, tokiy kaip Lotyny Amerika, Ryty Europa ir Azija, didelius vietinius
bankus. Tokias tendencijas paskatino ieSkoti naujy rinky paieskos, norint sumazinti padidéjusia
konkurencija egzistuojanCiose rinkose arba iSvengti pelningumo pablogéjimo sudarant sandérius su
finansiniy paslaugy tiekéjais. Kiti faktoriai, skatinantys aktyvy verzimasi i besivystancias ekonomikas,
apima:

1) 1980-aisiais ir véliau Lotyny Amerikoje ir Ryty Europoje vykusias reformas, susijusias su

finansiniy sandoriy liberalizavimu ir privatizavimu;
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2) salies rizikos valdymo metodu tobuléjima, kuri itakojo finansiniu technologiju pazanga bei

bitinos infrastruktiiros vystimasis, pavyzdziui, duomeny prieinamumas.

Finansiniy imoniy skverbimasi i kitas Salis galima matyti besivystan¢iy ekonomiky uZsienio
banky dalyje bendrame banko turte. 1990-aisiais uzsienio bankai uzémé maziau nei 10 proc. daugelyje
Saliy ir regiony; iki 2002-yju Siy banky procentas zymiai iSaugo, ypa¢ Lotyny Amerikoje ir Ryty
Europoje (zr. 1 priedas).

Nagrin¢jant atskirus regionus, akivaizdu, jog investicijoms didelg itaka daro geografinis
i§sidéstymas: JAV yra didziausiais investuotojas Lotyny Amerikoje ir Vakary Europa yra didZziausias
investuotas Rytu Europoje. Tik Azija sulaukia investiciniy paslaugu tiekéju investiciju i§ ivairiy
skirtingy regionu. Veikly sfera taip pat prasiplété. AnksCiau vyrave prekybos finansai Siandien iSsipléte
1 mazmening bankininkyste, investicines paslaugas, finansinius iSvestinius popierius ir kitus produktus.

Dar vienas finansiniy konglomeraty organizavimo tikslas yra susijgs su grupés vardo vystymo
strategija. Kuomet kompanija igyja vartotojy pasitikéjima ir nuolat palaiko rysi su jais, kompanijos
vardas daro teigiama itaka vartotojams, perkantiems produktus ar paslaugas; kitaip tariant, kompanijos
vardas jgauna konkurencinj pranaSuma. V. Pranulis ir kt. (2002) nurodo prekés Zenklo konkurencinius
pranasumus susijusius su kainos privalumais (vartotojas mokés daugiau uz produkta su populiariu
prekés zenklu), aukstu lojalumu, potencialia plétra (stipriam prekés zenklui yra lengviau skverbtis {
uzsienio rinkas). Kai finansiniy paslaugu tiekéjai savo produktams parduoti naudojasi kompanijos
vardo lojalumo pranasSumais kituose finansiniy paslaugy sektoriuose, bendradarbiavimu sukurtos
pajamos grizta grupei akcijy dividendy pavidalu. Praktikoje, teikdami paslaugas, konglomeratai daznai
naudoja pagrindinés kompanijos varda ir/ar emblema. Tokiu btidu vardo pranasumai iSplinta visoje
grupéje.

Vardo strategija ypa¢ paplitusi mazmeningje prekyboje. IS vienos pusés todél, kad pagrindiniai
vartotojai Siame sektoriuje yra atskiri individai, kuriuos lengvai itakoja vardo konkurenciniai
pranaSumai, bet i§ kitos pusés suprantama, jog sinergijos efektai skatina pardavimus ,,vienu
sustojimu‘.

Finansy priezitros specialistai, Svelnindami valstybinj reguliavima, sudaré salygas finansiniy
paslaugy tiekéjy integracijai bei imoniy diversifikacijai. Rizikos valdymo technologijy tobulé¢jimas ir
jos identifikavimas leido finansy prieziiiros institucijoms efektyviai veikti ir be bendrai standartizuoty
nuostaty. 2 priede aptariami JAV, Europos Sajungos bei Japonijos valstybinio reguliavimo mazéjimai
ju finansings priezitiros sistemose.

Valstybinio reguliavimo sumazéjimas bankininkystés sektoriuje tarp JAV valstijuy bei holdingo
kompanijy atsiradimas paskatino Amerikos finansinés industrijos konsolidacija. Tarpvalstybinés
bankininkystés reguliavimai pradéjo mazéti 1980-aisiais ir su federacinémis pataisomis buvo

eliminuoti 1994-aisiais. Sis valstybinio reguliavimo panaikinimas paskatino tos padios grupés banky
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konsolidacija ir priklausan¢iy tam paciam sektoriui banky susijungima. Ilgus deSimtmecius
konsolidacijai tarp sektoriu buvo taikomi griezti apribojimai. 1933 mety Glass-Steagall Aktas
uzdraudé bet koki banky ir investiciniy bendroviy dalyvavima vieni kity sektoriuose, nesvarbu ar tai
tos pacios kompanijos, ar ju valdomos dukterinés bendrovés. Aktas taip pat draudé bankams ir ju
dukterinéms bendrovéms teikti draudimo paslaugas. Taciau vélyvaisiais 1970-aisiais smunkantis
banky konkurencingumas priverté banky priezitiros institucijas priimti lankstesnés prieziiiros istatyma,
kuris leido bankams jeiti | naujas veiklos sferas. O 1999 metais, po ilgy debaty, buvo priimtas Gramm-
Leach-Bliley Aktas (GLB Aktas) leidziantis per holdingo kompanijos ar panasSias priemones bankams,
investicinéms bendrovéms ir draudimo kompanijoms dalyvauti vieni kity sektoriuose.

1989 mety Europos Antroji Bankininkystés Direktyva iSplété Vokietijos universalia
bankininkystés sistema po visa Europos Sajunga. ES narés taip pat gal¢jo savo nuoziiira leisti bankams
valdyti draudimo dukterines bendroves. Vieningos licencijavimo sistemos ivedimas draudimo
kompanijoms 1994 metais iSsauké nauja integracija Europos draudimo rinkoje ir aktyvius draudimo
kompanijy isigijimus bei susijungimus. 2002 metais iSleista finansiniy konglomeraty direktyva,
apimanti banky, investicijy ir draudimo industrijas.

Japonija 1993 metais leido bankams ir investicinéms bendrovéms ieiti i vieni kity sektorius,
itkuriant specifines dukterines bendroves. Laikui bégant tokioms bendrovéms nustatyti apribojimai
buvo panaikinti. Tai palaipsniui ivedé konkurencija tarp banky ir draudimo imoniy bei investiciniy ir
draudimo imoniy. 1998 metais panaikintas holdingo kompanijy draudimas leido ijkurti pirma tokia
kompanija. Japonijos finansiniy paslaugy tiekéju konsolidacija taip pat prisidéjo ir prie Komercijos
Kodo bei kity jistatymy, palengvinanciy bendra konsolidacija ir holdingo kompanijy iktrima.
Pavyzdziu, Japonija 1999 metais ivedé akcijy kursus ir pavedimus ir balsu pasiskirstyma kompanijose
2001 metais, kad Zymiai palengvino bendra restruktiirizacija.

Finansinés konglomeracijos viena i§ pagrindiniy vystimosi priezas¢iy Europos bei JAV
bankuose yra bandymas ieSkoti nauju pajamy Saltiniy. Reaguodami i mazéjanti tradiciniy banky
paslaugy (pvz. paskoly) pelninguma, jie susijungia su kitais finansiniy paslaugy tiekéjais. Tokiu budu
tikimasi veiklos efektyvumo didéjimo per masto ir apimties ekonomijas:

1. Masto ekonomija(economies of scale). Finansiniy paslaugy teikéjy, ypa¢ banky, susijungimy
pagrindiné priezastis yra ekonomijos mastas, kadangi jie patiria milZiniskus kaStus jungdamiesi i tinka
ir kitas infrastrukttiras. Taciau jvairiy Saliy empirinés studijos nenurodo, ar banky susijungimai i$ tiesu
pasiekia masto ekonomija. Vieni autoriai jrodinéja jog taip, kiti — kad ne. Pavyzdziui, mokslininko I.
Walter (2003) nuomone, mazy banky, kuriy turtas nesiekia 100 mln. JAV doleriy, susijungimas
dazniausiai salygoja pelningumo ir efektyvumo augima per sumazéjusius vidutinius kasStus, o ne per

masto ekonomija.
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2. Veikly diversifikacija ir geografiné plétra yra du pagrindiniai faktoriai, galintys pakelti
apimties ekonomija (economies of scope) per pelno didinima ir rizikos paskirstyma bei sumazinima.

A.N. Berger ir kt.(1987) mokslininky teigimu, finansiniy paslaugy pasiekta masto ir apimties
ekonomija apima fiksuoty kasty paskirstyma, informacijos apie vartotojus pakartotini naudojimasi
ivairiais tikslais, rizikos sumazinima, vartotojy kasty ekonomija, kitaip tariant, aukstesnes mokesciu
pajamas dél vartotojams suteikto patogumo. Taciau studijos apie apimties ekonomija, kaip ir apie
masto ekonomija, nepatvirtina, jog auks¢iau minéti faktoriai i§ tiesy padeda pasiekti minétus tikslus.
Nors diversifikacija tiesiogiai nesiejama su pelningumo augimu, taciau ji uztikrina stabilias pajamas, o
tai taip pat yra vienas i$ finansinés konglomeracijos tiksly. Amerikoje kapitalo rinky augimas padidino
tiesioginiy finansy svori dideliy korporaciju finansavime. Kalbant apie vartotojo finansus, investiciju i
nekilnojama turta bei paskoly automobiliams progresas padidino konkurencija tarp banky ir
investiciniy kompanijy arba banky ir nebankiniy finansiniy institucijy. Todél bendro ir individualaus
finansavimo procentas, atsizvelgiant { banko paskolas, pastaraisiais metais Zymiai nukrito (JAV nuo
30,9 proc. 1974 m. iki 24,1 proc. 2003 m.; ir Japonijoje nuo 39,5 proc. 1992 m. iki 33,2 proc. 2003m.).
Manoma, jog didé¢janti konkurencija yra vienintelis faktorius, mazinantis tradiciniy banko paslaugy

pelninguma.

1.2. Finansinés konglomeracijos sukeliamos problemos ir jy identifikavimo

priemonés

Finansinés konglomeracijos pagrindinis veikimo principas — naudos gavimas per joje
pasireiSkian¢ia masto ir apimties ekonomija. Taciau tai sukelia naujus finansinés sistemos efektyvumo
ir stabilumo sunkumus, kadangi platesnis verslo mastas salygoja sudétingesnes operacijas. Remiantis
mokslininko Jae-Ha Park (2006) poZitiriu, pagrindinés finansiniy konglomeraty sukeliamos problemos
yra skirstomos | keturias pagrindines dalis: poveiki finansinéms sistemoms ir rinkoms (poveiki
finansiniy sistemy struktiirai, finansinei rinkos prekybai ir konkurencingumui), organizacijos valdymo
problemas, rizikos valdymo problemas bei asmeninius interesus.

Poveikis finansinés sistemos struktiurai. Pirmoji finansiniy konglomeraty problema iskyla
tuomet, kai yra daromas poveikis finansinés sistemos struktirai: didziausiy finansiniy paslaugy tiekéju
konglomeracija sukelia kity finansiniy paslaugy tiekéju konglomeracija. Finansiniy paslaugy tiekéjai
su ribotais iStekliais (ribota kapitalo ir vartotoju bazé¢) daZniausiai specializuojasi konkreciame
geografiniame regione arba konkreciy paslaugy teikime. Taigi, finansiné konglomeracija gali nustumti
kitus finansiniy paslaugy tiekéjus { regioning arba paslaugy specializacija. Kitaip sakant, i§ vienos

pusés finansiné konglomeracija gali suskaldyti finansing sistema i gigantiSskas finansines grupes, i
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kitos — 1 nepriklausomus finansiniy paslaugy tiekéjus arba mazesnio masto grupes, su regionine ar
paslaugu specializacija.

Poveikis finansinés sistemos rinkoms. Néra visiSkai aiSku, kokia itaka augantis finansinés
konglomeracijos vidaus operacijy skai¢ius daro visoms finansy rinkoms t.y. ar mazina rinky prekybos
apimtis, rinky funkcijas. I§ kapitalo sandoriy pusés, finansiné konglomeracija gali itakoti kapitalo
rinky sandoriy maZz¢jima arba bent jau dali kapitalo rinkos prijungti prie finansinio konglomerato.
Finansinis konglomeratas prisijungdamas kompanija, naudoja arba operacijas grynaisiais arba
apsikeitima akcijomis tam, kad isigyty pagrindini akciju paketa. Tokiais atvejais isigyta finansiné
institucija pasalinama i§ vertybiniy popieriy birzos saraSo. PanaSiai veikiama atliekant su kapitalu
viduje gali itakoti pinigy rinkos prekybos apimciy maz¢jima, kadangi 1éSos necirkuliuoja iSorinéje
rinkoje.

Poveikis finansinés sistemos konkurencingumui. Finansinéje konglomeracijoje, dél jos
koordinuoty veikly ir plétros masto, ypac¢ pasireiskia konkurencinés strategijos problemos, tokios kaip
konkurencijos ribojimas arba neteiséta prekyba. Mokslininko K. Takeda (2003) teigimu, minétas
problemas sprendzia ne tiek finansing, kiek konkurenciné priezitiros jurisdikcija, kurioje siekiama
fvertinti bendra pusiausvyra tarp galimybés riboti konkurencija ir teigiamo jos poveikio pvz.,
konkurencijos didinimas arba kainy mazinimas, o ne {vesti aiSkius, vienodus apribojimus
potencialioms konkurencija ribojan¢ioms veikloms. Taip pat naudojamos konkurencinés priezitiros
rekomendacijos. Nesaziningos prekybos praktika didina finansini ir komercini bendradarbiavima, todél
atitinkama konkurencings ir finansinés prieZziiira privalo uztikrinti finansinés konglomeracijos teigiamy
aspekty pasireiskima ir adekvacia konkurencija.

Poveikis organizacijos valdymo sistemai. Antroji finansiniuose konglomeratuose pasireisSkianti
sunkumy grupé susijusi su paciy finansiniy konglomeraty plétra ir ekonomijos masto pasireiskimu,
pavyzdziui, sumaze¢jusiomis investicijomis 1 informacines technologijas. Auganti konglomeracija
reikalauja labai sudétingos valdymo sistemos, kadangi reikia valdyti visa grupe, iskaitant dukteriniy
imoniy monitoringa. Mokslininkas I. Walter (2003) netgi teigia, kad didesnis konglomeratas salygoja
mazesni valdymo efektyvuma. Kai kuriais atvejais finansiné konglomeracija gali salygoti iSoriniy
akcininky ir rinky kontrolés funkcijy silpnéjima. Taip atsitinka todél, kad finansiniy paslaugy tiekéjai,
sudarantys finansini konglomerata, yra nelistinguojamos kompanijos ir didina konglomerato kapitala.
Tai reiSkia, kad iSoriniy akcininky veiksmai nedaro tiesioginés ijtakos finansini konglomerata
sudaran¢iy imoniy valdymui. Esant tokioms aplinkybéms, finansinis konglomeratas turi rasti
atitinkamus informacijos sklaidos biidus tarp visu grupés vienety ir sukurti priemones stiprinancias

vadovavima ir taip padedancias valdyti vis besipleciancias organizacijas. Pagal Jungtini Foruma
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(1999a), banky, investiciniy bendroviy ir draudimo kompaniju ,,saziningumas® ir ,.kompetencija“
valdant finansinj konglomerata yra esminiai faktoriai, siekiant priezitiros tiksly.

Rizikos valdymo problemos yra treCioji problemy grupé, su kuriomis susiduria finansiniy
konglomeraty steige¢jai, kadangi finansy konglomeraty bendroji rizika néra lygi visy { ja ieinanciy
imoniy atskiry riziky aritmetiniui vidurkiui: ji gali buti arba mazesné, arba didesné. Finansinés
konglomeracijos rizika didéja, kai didinama rizikos koncentracija, o diversifikuojasi ir mazé¢ja, kai
vykdomas didelis spektras versly (zr. 3 priedas).

Plésdama verslo apimtis, finansin¢ konglomeracija gali diversifikuoti rizika. Pavyzdziui,
konglomeracija igalina bankus perkelti dali kredito rizikos iSoriniams investuotojams sitilant savo
klientams ne vienas banko paskolas, bet banko paskolas kartu su obligacijy iSleidimu. Atsizvelgiant |
H. Jackson ir kt. (2002) mokslininky nuomong, finansinés konglomeracijos rizika did¢ja, kai joje
pasireiskia Zemiau i§vardintos salygos:

1) rizikos koncentracija - finansiniame konglomerate rizikos atsiradima salygoja atskiros
institucijos, kurios, saveikaudamos tarpusavyje, gali grupei sukelti nejprastai dideliy
nuostoliy;

2) rizikos perdavimas - kai finansiniy paslaugy tiekéjas, priklausantis finansiniam
konglomeratui, patiria pernelyg dideles rizika, tos rizikos yra perduodamos kitiems
finansinio konglomerato nariams;

3) kapitalo pervertinimas - kai, apsisaugojimui nuo rizikos, ta patj kapitala tuo paciu metu
naudoja kelios imonés (du ar daugiau karty padaugintas skolinto ir nuosavo kapitalo
santykis) ir kai kapitalo santykiai tampa labai sudétingi, pavyzdziui, kai naudojamos
tarpininkaujancios holdingo kompanijos;

4) ,prieziuros arbitrazas“ — kai grieztai kontroliuojamos (bankai) ir laisvai reguliuojamos arba
nereguliuojamos (lizingo kompanijos, klienty finansy valdymo firmos) imonés gali teikti
tokias pacias paslaugas, pavyzdziui, finansy valdymas. Tokiu atveju nebankiniy imoniy
kapitalo kasStai bus mazesni, kadangi jie neprivalo tenkinti ivairiy kapitalo apribojimuy.
Siekiant iSvengti tokio ,,prieziiiros arbitrazo®, pasaulinés priezitiros normos kuriamos tik
konsoliduotai bazei.

Finansiniai konglomeratai rizikai valdyti daZniausiai taiko integruotos rizikos valdyma, kadangi
ju prigimtis salygoja platy rizikos raiSiy pasireiSkima. Augant konglomeracijos mastui, integruotos
rizikos valdymo organizaciné struktiira nuolat kinta. Siuo metu finansy konglomeratuose populiaru
steigti visos grupés centralizuotos rizikos valdymo padalinius (daznai vadinamus ,,Rizikos valdymo
komitetai*), kuriy funkcijos atskirame konglomerate skiriasi. Tam, kad uZztikrinty atitinkama rizikos
valdyma, tokie padaliniai turi apimti visas grupés veiklas. Daugelis finansy konglomeraty savo

metinése ataskaitose ar kituose investiciniuose dokumentuose pradéjo vieSai publikuoti savo
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integruotos rizikos valdymo technikas. Tai padeda atskleisti visos finansiniy paslaugu industrijos
rizikos valdymo techniky stiprybes ir prazanga.

Asmeniniy interesy konfliktai. Paskutiné problemy grupé, su kuria susiduria finansiniai
konglomeratai yra asmeniniai interesy konfliktai. Finansiniams konglomeratams svarbus elementas
siekiant masto ekonomijos yra dalinimasis vartotojo informacija grupés viduje. Kartais tai vadinama
Linformaciniu kapitalu®. Taciau egzistuoja rizika, kad finansiniy paslaugy tiekéjai neteisétai panaudos
kliento asmening informacija, i§ kuriy pati svarbiausia — kredito informacija®. Dél to didZiosios
industrinés Salys iveda biitinus informacijos sklaidai apribojimus, kurie turéty padéti pasiekti balansa
tarp poreikio dalintis informacija grupés viduje ir poreikio islaikyti slaptuma.

Analizuojant §i klausima trijy didziausiy pasauliniu rinky atveju, matyti, jog Amerikos
nuosavybés teisiné¢ baz¢ yra segmentuota. Finansiniy instituciju asmeninés informacijos prieziiira
apibréziama 1999 m. GLB Akto atskirame skyriuje ,,slaptumas®. [statymas jgalina Federacini Rezervy
banka (FRB) ir kitus federalinius reguliuotojus formuoti priezitiros sistema remiantis jame nustatytais
principais. Europoje 1995 m. buvo priimta Europos parlamento ir tarybos direktyva (95/46/EB) dél
asmeny apsaugos tvarkant asmens duomenis ir dél laisvo tokiy duomeny judéjimo. Direktyva nustato
i§samias asmeniniy duomeny apsaugos taisykles tiek privaciame tiek vieSame sektoriuose. Taip pat
joje nustatytos informacijos apdorojimo, itraukiant jos sklaida, pagrindinés taisyklés. Pagal direktyva,
asmeniniai duomenys gali biiti apdorojami tik gavus individualy leidima. 1988 m. Japonijoje buvo
priimtas administracijos kompiuteriu apdorojamos asmeninés informacijos apsaugos aktas, kuris
apém¢ tik valdZios institucijas. Taisyklés privaciam sektoriui buvo paliktos savivaldai. Taciau
tobuléjancios informacinés technologijos paskatino valdzios institucijoms taikomas taisykles pritaikyti
ir privaciam sektoriui. To rezultate buvo priimtas asmeninés informacijos apsaugos istatymas, pagal

kuri didelés imonés teikianc¢ios asmening informacija treiosioms Salims turi gauti ty asmeny leidima.

1.3. Finansy prieziuros institucijy vaidmuo finansinéje konglomeracijoje

Su aukSciau aptartomis finansiniy konglomeraty problemomis glaudziai susijgs Siy institucijuy
prieziiros klausimas. D¢l tos priezasties Japonijos bankas (2005) identifikuoja tris svarbiausius
klausimus, kuriuos turi spresti finansinés priezitiros institucijos:

Pirma, finansinés konglomeracijos galimi neigiami poveikiai privalo biti pasalinti politinémis
priemonémis. Suprantama, jog visa apimanciy sandoriy apribojimy jvedimas siekiant iSvengti
neigiamy rezultaty, tokiy kaip interesy konfliktai ar konkurencijos suvarzymas, néra gera reguliavimo

priemoné. Tod¢l prieziiiros institucijoms reikia ieskoti kity politiniy sistemy, padedanciy pasiekti

# Netinkamas tokios informacijos naudojimas gali salygoti nusikaltimus, tokius kaip kazkieno jasmeninimas tam, kad gauti
krediting kortele kitu vardu.
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auk$¢iau minéta tiksla. Naujajame kapitalo susitarime, Bazelio II, triikksta iniciatyva paremto
mechanizmo, kuris, kaip pavyzdziui GLB Aktas, finansiniy paslaugu tiekéjams su aukStu kapitalo
pakankamumo santykiu leisty teikti platesni paslaugy spektra ir silpninti tarp sektorines sienas. Taip
pat reikalingos rekomendacijos, kurios padéty sumazinti neaiSkumus interpretuojant konkurencing
politika.

Antra, finansy priezitros institucijos privalo palaikyti bankininkystés ir komercijos atskirumo
principa tam, kad skatinty stipry finansinés sistemos vystimasi. Didesnés industrinés Salys taiko
{vairias taisykles paremtas Siuo principu. Pavyzdziui, finansy prieZitiros institucijos i§ dideliy banky
akcininky reikalauja i§ anksto pranesti apie ketinima jsigyti akcijas ir gauti leidima. Nefinansinés
kompanijos, kurias prisijungia bankai kaip dukterines bendroves, gali buti pavaldzios banko prieziiirai.
IS kitos pusés, dauguma Saliy riboja verslo ir nuosavybeés apimti (pvz. indéliy sumos ir santykiai) toms
kompanijoms, kurios gali biiti valdomos banky ir banky holdingo kompanijy, nes bankai netinkamai
atlieka savo nefinansiniy dukteriniy bendroviuy kontrolg ir valdyma. Politiniu poziiiriu, vadovavimasis
Siuo principu garantuoja saziningus €Sy paskirstymus ir efektyvia finansinés konglomeracijos
prieziiira.

Trecia, finansy prieziliros institucijos turi uzkirsti kelig sisteminés rizikos pasireiSkimui. Reikia
pripazinti, jog Sios rizikos iSkilimas i§ didelés tarptautinés finansinés konglomeracijos gali turéti rimty
neigiamy pasekmiy ne tik Salies, bet ir pasaulinei ekonomikai.

Kiekviena finansy priezitiros institucija turi savo funkcijas, paremtas pagal atitinkamus
priezitros tikslus (Zr. 4 priedas). Pavyzdziui, Jungtinis Forumas (2001a) skelbia, jog centriniy banky ir
bankininkystés prieziiiros svarbiausias tikslas yra palaikyti finansinés sistemos stabiluma; vertybiniy
popieriy priezitiros — palaikyti rinky sazininguma, skaidruma ir efektyvuma ir ginti investuotojy
interesus; draudimo priezitiros — apsaugoti poliso savininkus.

Taciau prieziiiros organams darosi vis sunkiau atskirai reaguoti i daugybe¢ naujy problemy, kurias
gali sukelti finansiné konglomeracija, pavyzdziui, auganti rizikos koncentracija ir sudétingumas,
rizikos perdavimas, prieziiros arbitrazas perduodant rizika ir kapitalo pervertinimas skaiciuojant
dviguba kapitalo santyki. IS tikryju, jiems yra labai lengva nepastebéti iy problemy ir labai sunku i jas
atitinkamai reaguoti. Dar labiau problema apsunkina faktas, kad finansiniai konglomeratai, galintys
turéti bankus, investicines, draudimo bendroves ir kitus finansiniy paslaugy tiekéjus, yra priklausomi
nuo bendros prieziliros sistemos, tuo tarpu kai vartotojo finansy ir kitos panasios imonés nepriklauso
arba priklauso tik dalinei prieziiirai.

Pavyzdziui, Jungtinése Valstijose, augant konglomeratams ir kitoms finansinéms grupéms,
banky sektoriui daZniausia taikoma ,stabilumo Saltinio doktrina“. Si doktrina teigia, kad banko
kontroliuojanti bendrové turi buti stabilumo Saltiniu savo dukteriniams bankams. Tac¢iau doktrina yra

kritikuojama ne tik dé¢l jos abstraktumo, bet ir dél tokiy nuostaty kaip: holdingo kompanijos turéty
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laikyti didesnius uz investicijas isipareigojimus, o tai prieStarauty akcininky isipareigojimy ribojimo
principui; ir numatyta dukteriniy bei holdingo banky kreditoriy veikla prieStarauja lygiy kreditoriu
teisiy principui. Dabartiniai istatymai mégina spresti minétus prieStaravimus.

Japonijos istatymai i§ banko holdingo kompanijy reikalauja uZztikrinti stipry ir tinkama savo
dukteriniy bendroviy valdyma. Priezitiros organai gali prasyti ju imtis biitiny priemoniy, iskaitant ir
dukteriniy bendroviu valdymo tobulinimo plany pateikima.

Tuo tarpu Europa neturi jokiy specialy priezitiros nuostaty, numatanciy partnerystg tarp tame
paciame konglomerate dalyvaujanciy banky. Taciau egzistuoja bendras susitarimas, kad norint iSvengti
sunkumy, banko akcininkai turi prisidéti uztikrinant stabilia banko veikla.

Pastaruoju metu augantis iSvestiniy finansiniy priemoniy populiarumas, technologiju naujovés
bei valstybinio reguliavimo sumazéjimas griauna tradicini finansiniy paslaugy skirstyma i aiSkius
bankininkystés, draudimo ir investiciju sektorius. Todé¢l bankininkystés, investicijy ir draudimo
priezitiros institucijos turi atitinkamai reguliuoti finansiniy paslaugy tiekéjus, kurie yra tiesiogiai jiems
pavaldis ir glaudziai koordinuoti jy tarpusavio priezitros funkcijas. Tokiu budu méginama efektyviai
valdyti finansinius konglomeratus, kartu iSlaikant sektorinés priezitiros privalumus, pavyzdziui,
galimybé finansy prieziliros institucijoms susikoncentruoti ties palyginti ribotomis veiklomis,
efektyviai naudoti savo isteklius, ir iSlaikyti savo specializacija. Praktiskai toks reguliavimo rezimas
yra taikomas finansiniy paslaugy tiekéjams, kurie nepriklauso finansiniams konglomeratams. Finansy
priezitiros institucijos tarpusavyje suderindamos savo priezitros funkcijas, daznai pasiraSo susitarimo
memorandumus, bet jeigu tokie memorandumai ir néra pasirasomi, finansy priezitiros institucijos vis
tieck imasi realistiniy veiksmy, padedanciy pasiekti uzsibréztus priezitros tikslus. GLB Aktas
Amerikoje, ES Finansiniy konglomeraty direktyva — tai jstatymo susisteminti koordinacijos

pavyzdziai.

Vykstant tarptautinei globalizacijai, tarpsektorinei integracijai ir technologijy modernizacijai,
buvo pastebétas spartus finansinés konglomeracijos augimas. Sio reiskinio viena is pagrindiniy
priezasciy buvo finansiniy paslaugy tiekéjy naujy pajamy Saltiniy paieska. Reaguodami | mazéjantj
tradiciniy banky paslaugy (pvz. paskoly) pelningumq, jie susijungia su kitomis finansines paslaugas
tiekianciomis jmonémis, taip sudarydami stambius tarptautinius finansinius konglomeratus. Tokiu
biidu tikimasi veiklos efektyvumo didéjimo per masto ir apimties ekonomijas, kurios apima fiksuoty
kasty paskirstymq, informacijos apie vartotojus pakartotini naudojimqsi jvairiais tikslais, rizikos
sumazinimq, vartotojy kasty ekonomijq, kitaip tariant, aukstesnes mokesciy pajamas dél vartotojams
suteikto patogumo. Taciau platesnis verslo mastas sqlygoja sudétingesnes operacijas, o tai sukelia
naujas efektyvumo ir stabilumo problemas finansinéms sistemoms ir rinkoms, organizacijos ir joje

pasireiskiancios rizikos valdymui bei asmeniniams interesams. Todél tiek pacioms organizacijoms, tiek
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valstybinéms finansy prieZitiros institucijoms yra labai svarbu garantuoti tokiy milzinisky tarptautiniy
finansiniy korporacijy efektyviq ir stabiliq veikla, kadangi jy Zlugimas gali turéti rimty neigiamy
pasekmiy ne tik Salies, bet ir pasaulinei ekonomikai. Norint issiaiskinti, ar finansiné konglomeracija
pateisina savo litkescius, visy pirma jq reikia aiskiai apibrézti, nustatyti galimas veiklos kryptis ir

organizavimo formas bei jas efektyviai suderinti finansinio konglomerato veiklos kontekste.
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2. FINANSINIU KONGLOMERATU VEIKLOS EFEKTYVUMO TEORINIAI
SPRENDIMAI

2.1. Finansiniy konglomeraty samprata pasauliniame kontekste

Mokslininkas Jos¢é De Luna Martinez (2004) finansini konglomerata apibiidina kaip bendrai
valdoma subjekta, sudaryta i§ dvieju ar daugiau skirtingai reglamentuojamy finansiniy firmy ar

instituciju, tokiy kaip bankas, draudimas ar investicijos (Zr. 1 pav.).

Draudimo
bendrovés
. Finansiniai
Bankai .
konglomeratai
Investicineés
bendrovés

1 pav. Finansiniy konglomeraty struktiira (Saltinis: José De Luna Martinez (2004))

Finansiniai konglomeratai iSsiskiria savo struktira, dydziu, globalizacijos laipsniu, tod¢l néra
vienintelio, visiems bendro finansy konglomerato apibrézimo. [vairiose $alyse ir regionuose jo savoka
Siek tiek skiriasi.

»Buropos parlamento ir tarybos direktyva 2002/87/EB, 2002 m. gruodzio 16 d. nustatanti
papildoma priezitira kredito istaigoms, draudimo imonéms ir investicinéms firmoms, priklausan¢ioms
finansiniam konglomeratui“ nustato tris pagrindinius reikalavimus, kuriuos privalo tenkinti finansinis
konglomeratas :

1. Bent viena grupés imoné turi teikti paslaugas draudimo sektoriuje ir bent viena — banky ar
investiciniy paslaugy sektoriuje.

2. Banky, draudimo ar investiciju grupés kontroliuojamuy ir nekontroliuojamy finansy
sektoriaus imoniy balanso bendros sumos santykis su visos grupés (banky, draudimo ir investicijy)
balanso bendra suma turéty biiti didesnis negu 40 proc.

3. Kiekvieno finansy sektoriaus balanso bendros sumos santykio su finansinio sektoriaus

imoniy grupéje balanso bendros sumos vidurkis ir to paties finansu sektoriaus mokumo reikalavimy
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santykis su bendrais grupés finansinio sektoriaus imoniy mokumo reikalavimais turéty biti didesnis
nei 10 % arba grupés maziausio finansy sektoriaus balanso bendra suma yra didesné nei 6 milijardai
EUR.

Kai Europos Sajungos finansinéms grupéms tradiciSkai buvo leidziama tiesiogiai sujungti
bankininkyste ir investicijas’, finansiniu konglomeraty direktyva reikalauja uZsiimti arba
bankininkyste arba investicijomis plius draudimas. Taip pat grupés, apibréztos kaip finansinis
konglomeratas, balansas ir grynoji verté turi atitikti daugybe direktyvoje numatyty kriterijy. Pagal
direktyva, finansiné grupé identifikuota kaip ,,finansinis konglomeratas® turi nuolat tenkinti bankuy,
investiciju ir draudimo sektoriaus nuostatas bei taisykles, taip pat papildomus reikalavimus dél grupés
kapitalo adekvatumo, rizikos koncentracijos, tarp grupiniy transakciju ir kitus, iskaitant
koordinatoriaus skyrima bei informacijos pasikeitima tarp kontrolés organy.

Jungtiniy Amerikos valstijy finansiniuose istatymuose terminas ,,finansinis konglomeratas‘ néra
naudojamas. 1999 mety Finansiniy Paslaugy Modernizavimo Akte (Zinomas kaip Gramm-Leach-Bliley
Aktas arba GLB Aktas) atitinkancios kapitalo pakankamumo ir kitus reikalavimus banko holdingo
kompanijos jvardinamos kaip ,,finansinés holdingo kompanijos®. Joms leidZziama steigti dukterines
bendroves, kurios gali teikti didesnj paslaugy spektra investicijuy bei draudimo srityse, lyginant su
banko holdingo kompanijomis. ,,Finansin¢ holdingo kompanija“ tai paprasciausias statusas, leidziantis
savininkui valdyti kitas kompanijas, siiilan¢ias platy finansiniy paslaugy diapazona. Statusas
nereikalauja, kad pati kompanija teikty paslaugas. Todél negalima tvirtinti, kad finansinés holdingo
kompanijos valdomai finansinei grupei priklauso imonés, veikiancios bankininkystés, investiciju
ir/arba draudimo srityse. Dél minétos priezasties, finansinés holdingo kompanijos valdoma finansiné
grupé nebitinai yra ,,finansinis konglomeratas®, kaip teigiama ES direktyvoje.

Japonijos finansiniuose istatymuose taip pat nenaudojamas terminas ,,finansinis konglomeratas‘.
Dél holdingo kompanijy ir ju dukteriniy bendroviy teisinio reglamentavimo japony finansiniy istatymuy
modelis yra daug panaSesnis { JAV nei | Europos.

Iskile finansiniai konglomeratai sukélé nemazai problemy JAV ir Europos reglamentuojamose
priezitiros sistemose. Sis klausimas nagrinéjamas Jungtiniame Forume® bei kituose tarptautiniuose
susirinkimuose.

Tarptautiniuose susirinkimuose ,,finansinis konglomeratas* apibiidinamas kaip grupé, atitinkanti

sekandius reikalavimus:

> Antroji Bankininkystés Direktyva (Directive 89/646/EEC of 15 December, 1989) I Vokietijos universalios
bankininkystés sistemos (kai bankai vykdo investicines operacijas) paplitusi po visa Europos Sgjunga.

6 Jungtinis Forumas — tai Bazelio banky veiklos prieziliros komiteto, Tarptautinés vertybiniy popieriy komisijy
organizacijos ir tarptautinés draudimo prieziliros institucijy asociacijos globojamas forumas, kurio tikslas — nagrinéti
banky, vertybiniy popieriy ir draudimo sektoriams aktualius klausimus, iskaitant ir finansinius konglomeratus (3, p. 7).
Jungtini Foruma sudaro 13 saliy: Australija, Belgija, Kanada, Pranciizija, Vokietija, Italija, Japonija, Nyderlandai, Ispanija,
Svedija, Sveicarija, Jungtiné Karalysté ir JAV.
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e grupé turi apimti bent du didZiausius finansinius sektorius, tokius kaip bankininkyste,

vertybiniai popieriai ir draudimas;

e pagrindiné grupés veikla privalo buti finansiné, tokia kaip bankininkysté, vertybiniai

popieriai ir draudimas.

Tarptautiniy forumy, ypa¢ Jungtinio Forumo, diskusijos buvo Europos Sajungos Finansiniuy
Konglomeraty Direktyvos pagrindas. Kaip aptarta Zemiau, jy ,.finansinio konglomerato* apibréZimai
beveik vienodi. Jungtinis Forumas reikalauja finansiniam konglomeratui apimti bent du didZiuosius
finansiniy paslaugy sektorius: bankininkyste, investicijas, draudima. Taciau, jeigu ES pritaikyty Si
Jungtinio Forumo reikalavima, dél ES universalios bankininkystés sistemos, beveik kiekvienas
Europos bankas biity ,,finansinis konglomeratas®. Todél ES patikslino apibrézima numatydama, jog
bent viena grupés imoné turi teikti draudimo paslaugas ir bent viena — bankines ar investicines
paslaugas. Taip pat, atsizvelgiant i Jungtinio Forumo reikalavima, nustatyta, jog pagrindiné grupés
veikla turi bati finansing.

,Finansiniy Konglomeraty Priezitra® pagal TriSalés Banky Grupés, Vertybiniuy Popieriy bei
Draudimo prieziiiros institucijy ataskaita (1995): ,,bendrai valdoma imoniy grupé, teikianti bent dvieju
skirtingy finansiniy sektoriy sitilomas paslaugas (bankininkystés, investicijos, draudimas).

»Finansiniy Konglomeraty Priezitira® pagal Jungtinio Forumo Finansiniy Konglomeraty
dokumentus (1999a): ,,heterogeniniai finansiniai konglomeratai yra konglomeratai, kuriy pagrindiné

veikla yra finansing, kurie vykdo bent dvi veiklas bankininkystés, draudimo ir investicijy srityse ir

kurie nelinkg¢ suvienodinti kapitalo adekvatumo reikalavimuy.*

2.2. Finansiniy konglomeraty skiriamieji bruozai, veikla ir paplitimas

Kiekvienas finansinis konglomeratas iSsiskiria nuolat kintanCiomis savo organizacinémis
struktiiromis ir veiklos sferomis. Nepaisant to, kai kurie bendri skiriamieji bruozai leidzia apibudinti
svarbiausius finansiniy konglomeraty veikimo principus.

Pirmas finansiniy konglomeraty skiriamasis bruoZas yra tas, jog finansiniai konglomeratai
susideda i§ tam tikro skaiiaus skirtingy susijungusiy vienety. Kaip minéta anksc¢iau, net Europos
Sajungoje, kur vykdoma universali bankininkysté, finansiniams konglomeratams per atskirus
juridinius vienetus leidziama valdyti tik draudimo sektoriy. Ir daugeliu atvejy, finansiniy paslauguy
priezitiros sistemai reikalaujant, jie ikuria skirtingas bendroves kiekvienoje Salyje, kurioje teikia savo
finansines paslaugas. Nepaisant tarptautinés konvergencijos, kiekviena $alis turi skirtingus reguliavimo
rezimus. D¢l tos priezasties konglomeratams lengviau veikti, kai jie ikiire atskiras kompanijas

kiekvienoje Salyje. Vienas i§ pavyzdziy yra kapitalo adekvatumo santykis, kuris dazniausiai
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naudojamas fundamentalioje priezitiroje. Netgi bankininkystés sektoriuje, kur stipriai pazengé
tarptautinés konvergencijos srityje, pagrindiné priezitros dalis buvo palikta individualioms Salims.

Antrasis finansiniy konglomeraty skiriamasis bruoZas yra paplitusios holdingo kompanijos,
kurios turi privalumy valdymo pozitriu. Daugeliu atvejy, tarpinés holdingo kompanijos yra ikurtos
sekti specifinius regionus ar sektorius. Taip daroma dél galimybés sumazinti valdymo kastus, kur
gretimi geografiniai regionai ar panasios finansinés paslaugos valdomos kartu. Kai kuriais atvejais tai
susije su prieziliros sistema, saskaitybos standartais ir apmokestinimu.

Trecias finansiniy konglomeraty skiriamasis bruoZas yra daugumos banky vadovavimas
daugumai finansiniy konglomeraty. Tai tikriausiai rodo banky augimo motyvacija Zengiant i kitus
sektorius, susijusius su maze¢janciu paskoly ir kity tradiciniu bankiniy paslauguy pelningumu.
Santykinai didelés banky kapitalo bazés bei finansiniai privalumai taip pat paaiSkina, kodel banky

valdoma konglomeracija tokia paplitusi.

Pries$ finansiniu konglomeratu susiformavima

Bankai Investicinés bendrovés  Draudimo bendrovés Turto valdymo Vartotojo finansy
bendrovés bendrovés
Indéliai, Vertybiniy popieriy Gyvybés ir Investiciné Paskolos ir
paskolos, investicijos ir nelaimingy konsultacija ir kreditinés
mokéjimai vertybiniy popieriy atsitikimy turto valdymas kortelés
pardavimai draudimas
Klientai

(individai, smulkis verslai, didelés firmos ir turtingi asmenys)

Po finansiniu konglomeratu susiformavimo

Finansy konglomeratas
) o ) Turto valdymo Vartotojo finansuy
Bankai Investicinés bendrovés  Draudimo bendrovés bendroves bendroves
Indéliai, Vertybiniy popieriy Gyvybés ir Investiciné Paskolos ir
paskolos, investicijos ir nelaimingy konsultacija ir kreditinés
mokéjimai vertybiniy popieriy atsitikimy turto valdymas kortelés
pardavimai draudimas
Mazmeniné Didmeniné Privati
bankininkysté bankininkysté bankininkysté
(individai, (didelés firmos) (turtingi
smulkis verslai) asmenys)

2 pav. Finansiniy paslaugy tiek¢jai pries ir po finansiniy konglomeraty formavimosi
(Saltinis: Bank of Japan (2005))
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Finansiniy konglomeraty operacijos ir paslaugos (bankininkysté, investicijos ir draudimas) nuo
tradiciniy — sektoriniy pereina prie naujy, pagrindini démesj skirian¢iy vartotojams, pavyzdziui,
individams, smulkiems verslams, vidutinio dydzio imonéms, dideléms firmoms ir turtingiems
asmenims (Zr. 2 pav.).

Finansiniy konglomeraty nagrin¢jimo atveju, visa klienttira tikslinga suskirstyti { ,,operacinius
skyrius®“: mazmeninis (individai ir smulkiis verslai), didmeninis (didelés firmos) ir privati
bankininkysté (turtingi asmenys). Mokslininko Y. Numata (2002) teigimu, operaciniai poslinkiai yra
susijes su finansiniy paslaugy tiekéju sektorinés veiklos mazéjimu, specifiniy paslaugy ir vidinio
valdymo nykimu bei | vartotojus orientuoty marketingo kanaly kiirimu, pvz. apsipirkimas vienu
sustojimu.

Atsizvelgdami i savo ankstesnes veiklas ir valdymo strategijas, finansiniai konglomeratai sitilo
unikalius paslaugu spektrus. Sie skirtumai priklauso nuo, pavyzdziui, ar finansy konglomerato
pagrindinis vartotojas yra didelés firmos (didmeniné prekyba) ar individai (mazmeniné prekyba), arba
ar tai vietiné ar tarptautiné veikla. Sitilomos paslaugos taip pat laikui bégant keiCiasi.

Pastebima, jog Europos konglomeratai tarptautinése operacijose dalyvauja aktyviau nei juy
kolegos Jungtinése Amerikos valstijose. Taip yra todel, kad JAV pagrindiniai konglomeratai vykdo
vieting integracija palyginti dideléje savo vietinéje rinkoje. Kai Europos $aliu vidaus rinkos yra
santykinai ribotos, $io zemyno konglomeratai veikia ne tik Europos Sajungoje, bet ir JAV, Azijoje ir
Ryty Europoje, kur daroma didelé pazanga kuriant finansing infrastruktiira ir galima tikétis smarkaus
augimo.

Recof korporacijos (Recof Corporation) 2004 m. atlikta analizé parod¢, jog nuo 1990 m. finansy
konglomeraty formavimuisi ir plétrai aktyviai naudojami susijungimai ir isigijimai (mergers and
acquisitions (M&A)), ypa¢ Europoje ir JAV. Pavyzdziui, DeSimtuko Grupés tyrimas rodo, jog 13
Saliy grupé, apimanti G-10 bei Ispanija ir Australija, 1§ 7304 M&A sandoriy 1376 buvo susij¢ su
finansinémis institucijomis 1990 — 1999 m. laikotarpyje. Tai siekia beveik 20 proc. i§ visy tarp
sektoriniy sandoriy. Tarp sektoriné konsolidacija ypac¢ pazengé Europoje: per ta pati perioda beveik 30
proc. (678) 18 visu M&A buvo susije¢ su Europos finansinémis institucijomis. Japonijoje tarp 1985
m. ir 2004 m. spalio mén. buvo sudaryti 526 su bankais susij¢ M&A sandoriai (i§ kuriy 74 buvo
reorganizacijos tikslais). Iki 1990 m. vietiniai Japonijos bankai {sigydavo uZzsienio bankus (i visy 99
su bankais susijusiy M&A sandoriy 1985-1990 m., 75 buvo uzsienio firmy pirkimas). 1991-1997 m.
M&A sandoriai patyré zymu kritima; ju buvo sudaryta tik 85). Taciau panaikinus holdingo kompanijy
draudima ir sustiprinus bendrus istatymus 1990 m. pabaigoje, Japonija padidino M&A sandoriy
skaiCiy (342 sandoriai per 1998 ir 2004 spali).

Vertinant finansiniy konglomeraty veiklas JAV, Europos ir ir Japonijos rinkose, pastebima, jog

JAV formuoja finansinius konglomeratus uzsiimancius bankininkyste ir vertybiniais popieriais.
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Kalbant apie draudima, konglomeratai pirmiausia parduoda draudimo produktus, ir tik nedaugelis
grupiy i$ tiesy prisiima draudimo isipareigojimus. Pavyzdziui, po GLB Akto priémimo, susikiir¢ 644
holdingo kompanijos, bet tik apie 30 i§ ju vykdo draudimo veikla ir bendras turtas Siy dukteriniy
bendroviu 2004 m. lapkriti sieké vos 500 bilijony JAV doleriy. Esant Sioms salygoms, banky
konglomeratai vietoj {¢jimo | draudimo rinka pasirinko draudimo produkty pardavimo strategija. Taip
jie stiprina savo draudimo produkty pardavimus be tarpininky ir isigyja draudimo agenturas. Ypac
pazymétinas aktyvus valdymas taupymo tipo draudimo produkty, kurie yra labai panasis i tradicines
banky paslaugas ir kuriy paklausa nuolat auga. Pastaruoju metu kai kurie finansy konglomeratai
pardavé anksCiau isigytas draudimo kompanijas, uzuot vykde draudimo produkty pardavimus be
tarpininky.

Europoje dominuoja universali bankininkysté, kurioje nuo 1989 m. bankams patiems leidziama
teikti vertybiniy popieriy paslaugas ir be jokiy apribojimy bankams ir draudimo kompanijoms valdyti
vieni kity akcijas’. Visiskai bankininkysté ir draudimas Europoje susijungé vélyvaisiais 1980 m. Si
kryptis kartais vadinama ,bancassurance* arba ,bankassurance, apibuidinanti bankininkystés ir
draudimo sintez¢. Minétas reiSkinys atsirado ankstyvaisiais 1990-aisiais, kai formavosi verslo aljansai
(draudimo produktai parduodami per bankus). Véliau bankai pradéjo steigti draudimo dukterines
bendroves arba isigyti egzistuojanc¢ias draudimo kompanijas, toliau vystant ju numatytas strategijas.
Kaip minéta anks¢iau, Europos Sajungos integracija palengvino verslo vystimasi ir tarp sektoriniy
susivienijimy populiaruma visame Europos regione.

Japonija pirmoji panaikino tarp sektorinés veiklos draudima, 1993 m. leisdama bankams,
pasitikéjimo bankams ir investicinéms bendrovéms dalyvauti vieni kity veiklose per konkretaus
sektoriaus dukterines bendroves, kas paskatino konkurencija tarp gyvybés ir nelaimingy atsitikimy
draudimy. Tai buvo finansiniy holdingo kompaniju atsiradimo pagrindas, kuris priverté atlikti
atitinkamus Komercinio Kodekso pataisymus, leidziancius dideléms bankininkystés grupéms formuoti
finansines holdingo kompanijas. Grupés, valdomos dideliy banky, apima bankus, investicines
bendroves ir vis dazniau kitus finansiniy paslaugu tiekéjus, tokius kaip kliento finansuy kompanijos —

dukterinés bendrovés. Tac¢iau draudimo bendrovés 1 holdingo kompanijas vis dar nejtraukiamos.
2.3. Finansy konglomeraty organizavimo formy analizé
Pagal organizacing struktiira finansiniai konglomeratai dazniausiai skirstomi { tris pagrindines

grupes (Zr. 2 lent.):

1. Universali bankininkyste, kai kompanija apjungia visas finansines paslaugas;

7 Ta¢iau Europos Sajunga draudzia vienai institucijai, arba bankui arba draudimo kompanijai, uzsiimti abejomis
bankininkystes ir draudimo veiklomis.

26



Finansiniy konglomeraty organizaciné struktiira

2 lentelé

Tipas Universali bankininkysté Motininé-dukterin¢ bendrove Holdingo kompanija
Modelis
Akcininkai Akcininkai Akcininkai
I I
Bankas Bankas Holdingo kompanija
[
inkysté cijos
bendrove bendrove bendrove
Draudi
mas
bendrove
Valdymas Banko akcininkai valdo visas Banko akcininkai tiesiogiai valdo bankus ir Holdingo kompanijos akcininkai
veiklos sritis (bankininkyste, netiesiogiai valdo investicines bei draudimo netiesiogiai valdo visas banky, investiciju
investicijas, draudima). kompanijas. ir draudimo dukterines bendroves.
Operaciju Banko vykdytojai tiesiogiai atlicka | Banko vykdytojai tiesiogiai atliecka bankines | Holdingo kompanijos vykdytojai dalinai
vykdymas operacijas kiekvienoje veiklos operacijas ir i§ dalies jsitraukia { investicines | isitraukia i visas dukterines bendroves.

srityje.

ir draudimo kompanijas.

Kapitalo santykis

Néra teisinio kapitalo paskirstymo

Bankuy, investicijy, draudimo kompanijos

Banky, investicijy, draudimo kompanijos

tarp veiklu/sri¢iy | tarp skirtingy veikly (vidiniams valdo nuosavus kapitalus. Gali kilti dvigubo | valdo nuosavus kapitalus. Gali kilti
tikslams galimas kapitalo skirstymas | kapitalo valdymo problemy tarp motininés ir | dvigubo kapitalo valdymo problemuy tarp
kiekvienam sektoriui) dukteriniy bendroviy. motinings ir dukteriniy bendroviy.
Rizikos Sunku atskirti rizika tarp veikly. Imanoma atsikirti rizika iki tam tikro laipsnio. | Santykinai lengva atskirti rizika. Apsauga
atskyrimas tarp | Vienos veiklos apsaugos priemonés | Motininiy imoniy apsaugos priemoneés gali pasireiSkusi viename sektoriuje, neiSplinta
veikly/sriciy tiesiogiai paveikia ir kitas veiklas. 18plisti po dukterines bendroves. kituose.
Pavyzdziai Europoje bankai gali uzsiimti Jungtinése Amerikos valstijose §i struktiira Si struktiira yra badinga daugeliui

investavimo veikla, bet nei viena i
didesniy industriniy $aliy neleidzia
vienai kompanijai vykdyti visy triju
veiklos sri¢iy (bankininkystés,
investicijy ir draudimo).

leidziama, kai investicinés ar draudiminés
veiklos imasi nacionaliniai bankai. Tokia
struktiira leidZziama ir Japonijoje ( konkrecios
veiklos dukterinéms imonéms)

tarptautiniy konglomeraty. Placiai
paplitusi JAV. Taip pat leidziama
Japonijoje (dideliems bankams).

Saltinis: Bank of Japan (2005)
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2. Motininé-dukteriné bendrové, kai skirtingas finansines paslaugas teikia skirtingos dukterinés

bendrovés;

3. Holdingo kompanijos, kurios valdo finansiniy paslaugy tiekéjus ir dukterines bendroves

[vairiuose finansiniuose sektoriuose.

Mokslininko Jae-Ha Park (2006) nuomone, terminas ,,universali bankininkysté* bendraja prasme
reiskia komercinés bankininkysteés® ir investicinés bankininkystés kombinacija. Tatiau pladiaja prasme
universali bankininkysté apima tokius bankus, kurie be komercinés bei investicinés bankininkystés taip
pat sitlo platy draudimo paslaugy spektra. D¢l finansinio sektoriaus augimo perspektyvos bei
finansiniy instituciju tarpusavio bendradarbiavimo, universali bankininkyst¢ tapo pagrindine
organizavimo forma Europoje bei Azijos pereinamose ekonomikose.

Motininé¢se - dukterinése bendrovése ir holdingo kompanijose bendras grupés valdymas
paprascCiausiai yra motininés kompanijos kapitalo santykio funkcija. Holdingo kompanijos gali steigti
dukterines bendroves, neprivalo vykdyti individualiy veikly ir yra atsakingos uz bendros grupés
strategijos formulavima. Taciau minéti privalumai kai kuriais atvejais sumazéja motininése-
dukterinése kompanijose, kuriose vadovauja tiek banko holdingo kompanija tiek ir pagrindiné
bankininkystés dukteriné bendroveé.

Detaliau nagrinéjant finansiniy konglomeraty organizavimo formas, pirmiausia reikia atskirti dvi
skirtingas bendro atskirumo savokas:

e feisinis atskirumas - skirtingi produktai yra tiekiami atskiry korporaciniy vienety, turin¢iy
savo atskiras valdymo struktiiras, apskaitos sistemas, direktorius ir kapitala. [sipareigojimy ribojimas
akcininkus teisiSka apgina nuo prazitingy pasekmiuy kiekviename korporacijos vienete. Kai néra
papildomy apribojimy, konglomerato vadovai gali koordinuoti atskiry korporacijos vienety veiklas, jas
kontroliuoti ir taip siekti daugelio integruoty imoniy pranasumuy.

e operacinis atskirumas - apibudina priezilira arba pacios organizacijos nusistatytus
apribojimus — daznai vadinamus ,,ugniasieniais* ir/arba ,,Kiny sienomis“ — kurie suvarzo skirtingy
finansiniy produkty integracija. Sie apribojimai gali uzdrausti kreditinius ir informacijos srautus tarp
skirtingy funkciniy vienety ir gali reikalauti, jog skirtingi produktai biity tiekiami skirtingy Zmoniy
skirtingose vietovése ar paskirstyti skirtingais kanalais. Tokie apribojimai neiSvengiamai mazina
konglomerato ir jo klienty ekonomijos, produkcijos ir vartojimo masta.

Jeigu apribojimus nusistato pacios imonés, tokiu atveju daroma prielaida, jog vartotoju verte
atskirta labiau nei kasty taupymas ar pristatymo efektyvumas, kuriuos salygoty finansiniy produkty
didesn¢ integracija ir paskirstymas. Tuo tarpu finansinés priezitiros institucijos nustatyti apribojimai

susije su jégu piktnaudziavimo bei uzkre¢iamy Soky paplitimo kontrole, dotaciju skyrimu, potencialo

¥ Komerciniai bankai specializuojasi santaupose ir depozituose, paskolose ir garantijose, pinigy pervedime, valiuty keitime,
o investiciniai bankai uzsiima vertybiniy popieriy makleryste, vertybiniy popieriy sandériais, garantijomis, konsultacijomis.
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plétimu, skolintojo ar draudimo kompanijos prievoliy vykdymu. Finansiniy konglomeraty
organizavimo modeliy analizé tiria tiek vieSas tiek ir privacias pajamas susijusias su kiekvienu
pozitriu. Skirtingos teisinio ir operacinio atskirumy kombinacijos pateikia penkis alternatyvius

finansinio konglomerato organizavimo modelius.

2.3.1. Modelis 1: finansiniy konglomeraty visiS§kos integracijos organizavimo forma

Visiska integracija — galéty biiti apibudinta kaip Vokiskas modelis, kuris leidzia finansinio
konglomerato savininkams valdyti visas vieno korporacijos vieneto veiklas (zr. 3 pav.) Nors
konglomeratas gali pasirinkti statyti ,,Kiny sienas‘ ar atskirti tam tikras funkcijas, kad padidinty savo
paslaugu suvokiamaja vertg potencialiems vartotojams, taciau jis néra finansiniy prieziiiros institucijy
Ipareigotas tai daryti. D¢l Sios priezasties, visiSkai integruotas konglomeratas turéty teikti produkcija
maziausiais kastais.

Neigiamus konglomeraty iSorinius aspektus turéty kompensuoti aukStesnis operacinis
efektyvumas. Dazniausiai universalaus banko formoje pasitaikanciais neigiamais aspektais gali biiti:

e nesaziningas elgesys — kai finansy konglomeratai susitaria pakelti kainas vir§ ribiniy kasty.

Tokiu budu jie gali riboti i¢jima i rinka ir priversti pirkti savo produkcija;

¢ interesy konfliktai — kai finansy konglomeraty interesai nesutampa su kliento interesais, arba

skiriasi paciy klienty interesai,

e griaunamieji Sokai — ekonominés jégos (treciojo pasaulio skoly krize, staigus naftos kainy

kritimas ir pan.), mazinancios finansy instituciju turto kokybg ir iplaukas.

Universalia banky struktiira yra daug sunkiau reguliuoti, negu viena funkcija atlickancia
institucija. Neatliekant nei teisinio nei operacinio skaidymo, ir esant dideliam kiekiui skirtingy

produkty, prieziliros mechanizmas greiciausiai bus brangus ir netikslus.

3 pav. Visiskos integracijos organizaciné struktiira

¢ia V; - 1 modelio grupés verté, V- verslo grupés 1 verté, i - produkty kiekio indeksas, p,-
produkto i kaina, g; - produkto j kiekis.
Alternatyvus poziiiris siiilo orientuotis | ne visa institucija, bet tik | neabejotinas bankines

veiklas, kurias garantuoja vyriausybé pvz., hipoteka, paskolos studentams ar eksporto kreditai. Si
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universalaus banko modelio variacija padengia indé¢lius minimaliai iSkraipant operacini efektyvuma.
Minétas organizacinis modelis apibrézimas kaip visiSka integracija su depozity ikeitimu (Zr. 4 pav.).
Jam taikoma lengva operacinio atskirumo forma — sandoriy kontrolé ikei¢iant turta. Paskutiniu metu
nagrin¢jama, kaip, remiantis minétu pozitriu, galéty biti i§laikytas sudétinés produkcijos, paskirstymo
bei centrinio finansavimo naudos efektyvumas, nors Siek tiek atskiriant mokéjimy sistemos veiklas nuo
kity bankiniy operacijy. Pagal mokslininka K. Scott (1989), minétas poziiiris akcentuoja depozity

apsauga ir moké&jimy sistema, o ne visa institucija.

BANKAS

depozitai garantuoti turtu

V'tV kaiVy'> 0

VGla = ' o '
Vi +iVi —Dilkani <0

4 pav. VisiSka integracija su depozity ikeitimu

¢ia Vg ° - nedepozitinés veiklos verté, Vp - depozity francizés verté, D - depozitiniy
Isipareigojimy verte.

Tokia santykinai nezymi operacinio atskirumo forma nemazina finansiniy konglomeraty
stabilumo. Net jeigu rinka ir pastebti daling banko isipareigojimy garantija, ribiniy kapitalo kasty kaina
yra per zema. Praktika rodo, jog prieziiiros institucijos kiekvienoje didesnéje Salyje galingoms
depozitinéms organizacijoms neleidzia zlugti. Galbiit todél, kad biidami didesni uz specializuotas
institucijas, teikianCias tik pagrindines bankines paslaugas, universaliis bankai yra ,,per dideli, kad

Zlugty*.

2.3.2. Modelis 2: finansiniy konglomeraty motininés-dukterinés bendrovés organizavimo forma

Antroje pagrindinéje struktiiroje bankiné funkcija yra atliekama korporacijos pagrindiniame
banke, o nebankinés funkcijos — atskirai prie banko prijungtose dukterinése bendrovése. Si struktiira,
dar vadinama Britisku modeliu, pavaizduota 5 paveiksle.

Teisinis atskirumas salygoja kai kuriy efektyvumo kasty atsiradima, todél ir skirtingy finansiniy
paslaugy teikimo kastai gali biiti Siek tiek auksStesni nei 1 modelio. Taciau Sioje struktiiroje egzistuoja
du kompensuojantys privalumai. Pirma, organizavimo strukttra atskirdama nebankines veiklas atlicka
funkcini reglamentavima, o tai sumazina priezitiros kastus. Antra, 2 modelis apsaugo banka nuo

prazutingy pasekmiy kituose konglomerato veiklose, tuo paciu leisdamas jam gauti naudos i visy

30



teigiamy piniginiy srauty. Ribiniai {sipareigojimai vertés funkcijoje (zr. 5 pav.) reiskia, kad nebankinés

dukterinés bendrovés gali tik didinti, bet nemazinti banko verte.

BANKAS

Ve, =V, + ZVg',kang,.'= max(0;V,,")

Dukteriné bendrove 1 Dukteriné bendroveé 1

5 pav. Visos nebankinés veiklos kaip banko dukterinés bendrovés

¢ia Vg © - i vieneto verté esant ribotiems jsipareigojimams.

Tikrovéje tai gali biiti per daug optimistiskas scenarijus. Jis teigia, jog banko pelningumas yra
nesusijes su jo dukteriniy bendroviy veikla. Siuo klausimu egzistuoja dvi priestaraujan¢ios nuomonés.
Pirma, jei operacinés sinergijos yra svarbios, dukterinés bendrovés Zlugimas gali neigiamai paveikti
banko pelninguma. Antra, bet koks dukterinés bendrovés nuosmukis gali pakenkti banko reputacijai ir
jo kapitalo kaStams. Taigi, pagrindinis bankas dél komerciniy priezas¢iy gali nukreipti savo kapitalo
investicijas | nestabilias dukterines bendroves. IS esmés, riboty isipareigojimy privalumai, aprasyti 5
paveiksle yra gana iliuziniai.

Rinka isitikinusi, jog bankas nepasinaudos savo pasirinkimo teise nepaisyti dukteriniy bendroviy
problemy. Pagrindiniui bankui tai naudinga tik tiek, kiek tai maZina konglomerato finansavimo kaStus,
bet tai gali iSkreipti konkurencijq ir brangiai kainuoti priezitros institucijoms. Pagrindinio banko
apsaugos tinko informacija gali netiesiogiai paplisti tarp dukteriniy bendroviy. Tai gali susilpninti
rinkos discipling ir sumazinti finansavimo kaStus. Be to, kritinés situacijos atveju, prieziiiros
institucijos gali pasirinkti kas maziau kainuos (trumpu laikotarpiu): ar patvirtinant rinkos liikescius,
padéti bankui i8sipirkti duktering bendrove ar uzlaikyti pagrindinio banko isteklius ir leisti dukterinei
bendrovei zlugti. Finansuy priezitros institucijos, norédamos susSvelninti §ia rizika, prie teisinio
atskirumo gali méginti prijungti operacini atskiruma, reikalaujant ugniasieniy tarp motininés ir jos
dukteriniy bendroviy. Operacinio efektyvumo kasty nuostoliai aiSkiis, taiau nemaziau abejotina ir

nauda, gerinanti banko dukteriniy bendroviy rinkos disciplina.
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2.3.3. Modelis 3: finansiniy konglomeraty holdingo kompanijos organizavimo modelis

Si struktiira gali bati apibiidinta JAV modeliu. Pastaruoju metu i§ JAV banky reikalaujama
daugeli nebankiniy veikly tvarkyti per holdingo kompanija (Banko Holdingo Kompanijos 1956 m.
Aktas ir jo 1970 m. pataisymas). Siame tre¢iame metode, holdingo kompanija yra vienintel¢ bankinés
dukterinés bendrovés ir jos nebankiniy imoniy savininké. Ir nors yra jvesta nemazai apribojimuy,
susijusiy su prekyba tarp filialy, bendras subjektas labai naudingas persiunciant ir paskirstant
finansinius produktus konglomerate. D¢l efektyvesnio nei 2 modelyje teisinio atskirumo, sudétiniy
finansiniy produkty teikimo ka$tai 3 modelio organizacijose yra Siek tiek brangesni. Cia masto
ekonomija pasireiskia finansiniy produkty marketingo bei paskirstymo srityse su mazesne rizika, jog
apsaugos tinklas bus panaudotas nebankiniy dukteriniy bendroviy kapitalo kasty iSkraipymui.
Nepaisant to, operacinis efektyvumas vis tiek Siek tiek sumazeés.

Priezitiros poziliriu, Sis organizavimo modelis turi tokius pacius privalumus kaip ir 2 modelis.
Pirma, teisinis atskirumas supaprastina konglomerato bankiniy veikly reguliavima ir prieziiira ir
palengvina jo nebankiniy veikly funkcini reglamentavima. Antra, banko saugumas ir stiprumas gali
biiti izoliuoti nuo nebankiniy filialy ir pac¢ios holdingo kompanijos veiklos. Pagrindinis 2 ir 3 modeliy
privalumas yra banky teis¢ neiSpirkti Zlungancio nebankinio vieneto, jeigu jis yra filialas, o ne
dukteriné bendrové. JAV finansy prieziiiros institucijos bando iSryskinti §i atskiruma, reikalaudamos
ugniasieniy, atskirian¢iy banko ir jo filialo vardus, darbuotojus, vieta ir paskirstymo tinklus. Siy
apribojimy tikslas yra sumazinti potencialius banko reputacijos nuostolius, jei filialas Zlugs. Grafiska
Sios struktiros organizavimo forma, kartu su banko holdingo kompanijos ir banko jvertinimu,

pavaizduota 6 paveiksle.

bendrové bendrové bendrové
1 ) (bankas)

6 pav. Banko holdingo kompanijos struktiira (nesuteikiant pirmenybés banko veiklai)
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Federalinis Rezervinis Bankas tradiciSkai pazangia ,,stiprybés Saltinio* doktrina, kuri stiprina
banko pozicija holdingo kompanijoje. Stiprybés Saltinio doktrina reiSkia, jog finansiniy sunkumy ir
itampos periodais, finansy prieziiiros institucijos leidzia bankams stiprinti savo pozicijas naudojantis
holdingo kompanijos ir jos dukteriniy bendroviy istekliais. Si variacija pavaizduota (1) ir (2)

formulése.
Vis = Vg + DV kaiVy 2 0; (D)
J

ir

Vi =V + ZVgi —V,, kaiV, <0; )
J

Siuo atveju tiek banko holdingo kompanija, tick bankas gali naudotis nebankiniy dukteriniy
bendroviu iStekliais. Be to, blogi rezultatai banko lygyje yra perduodami i holdingo kompanijos lygi.
Tai rodo modifikuota vertés nustatymo lygtis, pagal kuria holdingo kompanijos turto likutis gali biiti
panaudotas banko reikalavimy apmokéjimui, kai banko verté nukrinta Zemiau nulio. IS esmés,
,stiprybés Saltinio doktrina® suteikia teis¢ finansy prieziliros institucijoms vertinti dukterines
bendroves, siekiant uzkirsti kelia banky isipareigojimu nevykdymui.

Kaip aiskina mokslininkas K. Tkeo (1988), banko holdingo kompanijy dukteriniy bendroviy
iSleisti skolos instrumentai yra platinami pagal tokia reikalaujama grazos norma, kuri pasireiskia tokiy
skoly grupés mokéjimo struktiiroje. Kai finansy priezifiros institucijos, bankui nevykdant
isipareigojimy, naudojasi likusiu holdingo kompanijos turtu, reikalaujama nebankiniy filialy skoly
grazos norma yra aukstesné nei 6 paveiksle. IS kitos pusés, nepakankama moké¢jimo srauty koreliacija
tarp tiesiogiai susijusiy dukteriniy bendroviy mazina banko isipareigojimy nevykdymo rizika banko
skolininkams bei prieziliros institucijoms. Tai, Zinoma, yra ,,stiprybés Saltinio doktrinos svarbiausias
tikslas, kuris gali buti suprantamas ir kaip bandymas itikinti finansini konglomerata neremti sunkumuy
turinCios dukterinés bendrovés kity banko dukteriniy bendroviy saskaita. Ekstremalioji ,,stiprybés
Saltinio doktrinos* versija, kurioje banky prieziiiros institucijos turéty pretenzijas { visa holdingo
kompanijos turta, Niu Orleano Federalinio Apeliacinio teismo buvo atmesta. Teismui vadovaves W.
Eugene Davis nusprend¢, jog stiprybés Saltinio doktrinos vykdymas prilygty holdingo kompanijos
turto Svaistymui, pazeidziant savo prievole akcininkams. Po patirtos nesékmés, daug kuklesné
stiprybés Saltinio doktrinos versija, buvo itraukta i Finansiniy Instituciju Reformos, ISieskojimy ir
Vertinimo Aktas 1989 m. (sutr. FIRREA). FIRREA leidzia finansy priezitiros institucijoms remti

zlungant] banka naudojantis holdingo kompanijos apdrausty banky dukteriniy bendroviy istekliais.
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2.3.4. Modelis 4: finansiniy konglomeraty visiSko operacinio atskirumo holdingo kompanijos

organizavimo forma

Nors gali atrodyti, jog visiSkas teisinis atskirumas papildytas visiSku operaciniu atskirumu gali
priklausyti visiems finansinio konglomerato aspektams, aptartiems ankstesniuose skyriuose, Cia
patiriami labai dideli viesi ir privatiis finansiniy produkty tiekéjy ir vartotoju ekonomijos masto kastai.
Tokiu atveju konglomeratu tikslingiau laikyti ne finansing korporacija, o investicing bendrove.
Visiskas operacinis atskirumas panaikina centrini finansinio konglomerato struktiiros iSdéstyma.
Eliminuojamas visos operacings sinergijos, paliekant svarbiausig finansinio konglomerato formavimo
priezast] — holdingo kompanijos pajamy diversifikacija. Taciau toks organizavimo modelis patrauklus
tik tada, kai holdingo kompanijos diversifikacija yra efektyvesné nei investicinio portfelio

diversifikacija. Nepanasu, jog tokios salygos galéty biiti taikomos finansiniy paslaugy industrijoje.

2.3.5. Finansiniy konglomeraty organizavimo modeliy tyrimo apZvalga

Sioje dalyje nagrinéjama, kuri bendroji struktiira yra geriausia, siekiant tiekimo ir vartojimo
masto ekonomijos, uztikrinant minimaly banko saugumo tinklo paplitima kitose veiklose.

IS keturiy egzistuojanciy organizavimo modeliy, apimanciy bankines ir nebankines veiklas — (1)
visiSka integracija, (2) motininis bankas su nebankinémis dukterinémis bendrovémis, (3) motininé
holdingo kompanija su nebankiniais filialais ir (4) motininé holdingo kompanija su visiSku operaciniu
atskirumu — pirmiausia atsisakoma ketvirtos struktiiros, kaip pernelyg brangios visuomenei dél
potencialy efektyvumo nuostoliu. Visiskoje integracijoje su auksta saugumo tinklo paplitimo rizika
lengvai pasiekiamas pilnas ekonomijos mastas. Todél siiiloma rinktis 2 arba 3 modelius, kuriems
taikomi nedideli isipareigojimy apribojimai atsipirks kriziy metu. Vis délto, jei papildomas
korporacijos sudétingumas neatnesa jokios naudos, geriau rinktis 1 model;.

Taciau klausimas, kaip geriausiai valdyti 1 modelio banka, taip ir lieka gin¢uy objektu.
Mokslininkas E. Corrigan (1990) irodinéja, jog bankams leidziamy veikly didéjimas didina ir
finansiniy institucijy priezitros tinka, apimanti ne tik universaliy banky veiklas, bet ir visas kitas
institucijas, uzsiimancias tomis veiklomis. Tuo tarpu mokslininkai R. Herring ir A. Santomero (1990)
su Sia nuomone nesutinka. Pasak ju, tokia plati finansy priezidiros instituciju veikla gali salygoti
neveiksminga prieziiira aukSto konkurencingumo tarptautinése rinkose. Be to, nagrin¢jant finansy
prieziiiros institucijy patirtus sunkumus kontroliuojant paprastesnes imones, sunku patikéti, jog jos
susitvarkys su tokia sunkia uzduotimi. Autoriai tiki, jog koncentruota pagrindinés bankininkystés

funkcijos priezitira bus zymiai efektyvesné nei viso universalaus banko. Funkcinis, bet ne institucinis,
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reguliavimas uzdaro apsaugos tinkla tarp pagrindiniy bankininkystés funkciju. 4 paveiksle
pavaizduotas modelis parodo, kaip visa tai turi buti atlikta su indéliy apdraudimu ikeiciant turta.
Atsizvelgiant | tarptautinés priezitiros harmonizacija, nenuostabu, jog skirtingos Salys,
atsizvelgdamos 1| istorines, ekonomines ir kitas priezastis, atitinkamai pasirinks skirtingas finansiniy
konglomeraty organizavimo modeliy strukttras. Taciau nors institucijos ir skirsis, jos vis tiek atliks
bendras funkcijas. Tokiu atveju funkcinés prieziiiros harmonizacija uztikrins pasaulinés finansy

sistemos dinamini efektyvuma.

2.4. Finansiniy konglomeraty veiklos efektyvumo metody tyrimas

Paskutiniais deSimtmeciais bankininkystés sektorius pasizymi ypa¢ didele globalizacija,
liberalizacija ir valstybinio reguliavimo nykimu. Minéti pokyc¢iais susij¢ su susijungimo ir isigijimo
procesais, kuriy pagrindinis tikslas yra stiprinti bankininkystés konkurentiSkuma ir efektyvuma. Todél
labai svarbu jvertinti, ar finansinio konglomerato sudarymas didins tiek jam priklausanciy atskiry
imoniy, tiek visos korporacijos, veiklos efektyvuma. Tolimesnése dalyse atlieckama veiklos

efektyvumo ir jo ivertinimo modeliy empiriné analize.

2.4.1 Finansiniy konglomeraty veiklos efektyvumo tyrimas kasty ir pelno funkcijy pagalba

Atsizvelgiant { nagrin¢jama klausima, formuluojamos trys svarbiausios ekonominio efektyvumo
koncepcijos: kasty efektyvumas, pelno efektyvumas ir alternatyvus pelno efektyvumas. Akivaizdu, jog
analizuojant finansiniy institucijy efektyvuma, minétos koncepcijos turi geriausia ekonominj pagrinda,
kadangi jos pagristos ne tik technologiniu pritaikymu, bet ir ekonomine optimizacija, reaguojant i
rinkos kainas ir konkurencija.

Kasty efektyvumas matuoja, kiek banko kaStai skiriasi nuo geros praktikos banko kasty,
gaminant tokj pati produkty krepSelj tokiomis pafiomis salygomis. Jis i§vedamas i§ kaSty funkcijos,
kurioje kintamieji kastai priklauso nuo kintamyjy ivesciu kainos, kintamyjy i§vesciy kiekio ir visy kity
fiksuoty jvesCiuy bei iSvesCiy, aplinkos faktoriy, atsitiktinés paklaidos ir efektyvumo. Tokia kastuy

funkcija yra apraSoma:

C=C(y,wu,,v,); 3)

kur C - kintamieji kastai, w - kintamuyjy ivesciu kainy vektorius, y - yra kintamuyjy iSves¢iu kiekiu

vektorius, u, - neefektyvumo faktorius, kuris gali pakelti kastus auksc¢iau geros praktikos lygio ir v, -
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atsitiktiné paklaida, kuri apjungia klaidos bei sékmés vertinima ir laikinai bankams gali sumazinti arba
padidinti kastus.

Neefektyvumo faktorius u, sujungia paskirtus neefektyvumus, kad biity optimaliai reaguojama |

atitinkamas jvescCiy kainas, ir techninius neefektyvumus, kad y gamybai nebiity sunaudojama per daug

iStekliy. Siekiant paprasciau apskaiciuoti efektyvuma, neefektyvumas u_ ir atsitiktiné paklaida v, yra

c

atskiriami nuo likusios kaSty funkcijos ir abi pusés iSreiSkiamos per natiirinius logaritmus:

InC=InC(w,y)+u, +v_; 4)

ISraisSka u_ +v, yra laikoma sudétine (kombinuota) paklaida, ir visi X-efektyvumo skai¢iavimo
metodai skiriasi neefektyvumo Inu, atskyrimo nuo atsitiktinés paklaidos v, technikomis. Tuomet

banko B kasty efektyvumas apibréziamas kaip santykis tarp kasty, kuriuos patirty geriausios praktikos

bankas, gamindamas duota produkcijos lygi ir faktiskai patirty banko B kasty.

émin
= éB

CE*® ; (5)

Sis kasty efektyvumo koeficientas apibréziamas kaip efektyviai naudojamy ka$ty ar istekliy
proporcija. Kasty efektyvumo intervalas yra [0;1]. Pavyzdziui, bankas, kurio kasty efektyvumas yra
0,8 yra 80% efektyvus arba atitinkamai, nepakankamai panaudoja 25% savo kasty, palyginus su geros
praktikos jmone, tokiomis pat¢iomis salygomis’.

Standartinis pelno efektyvumas anks€iau nagrinéto banko B pelno santykis su geriausios
praktikos banko pelnu. Siuo atveju pelno riba vietoje kasty, apima pelno kintamuosius, o vietoj
produkcijos kiekiu fiksuoja ivesCiy ir iSvesCiy kainas. Taigi, pelno funkcija atsizvelgia { pajamas,

kurias uzdirba bankai, kintant tiek jvesciy, tiek i§vesciy kiekiams. Standartiné pelno funkcija yra:

P=P(p,wup,v,); (6)

¢ia p - produkcijos kainy vektorius, u, - pelno neefektyvumas, v, - pelno atsitiktin¢ paklaida.

Tuomet banko B standartinis pelno efektyvumas iSreiSkiamas:

SPE® = —; (7)

? Efektyvumo (E) ir neefektyvumo (IE) santykis iSreiskiamas lygybe: IE=(1-E)\E. Todél, kai efektyvumas yra 80%,
neefektyvumas atitinkamai bus 25%, o ne 20%. Taciau §is santykis galioja tik kasty funkcijai.
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Analizuojamo banko pelnas, apskai¢iuotas pagal duota ives¢iy ir iSves¢iy kombinacija, yra
lyginamas su maksimaliu pelnu, kuris galéty biiti gautas i§ Sios kombinacijos. X-efektyvumas yra
vertinamas kaip nuokrypis nuo maksimalaus pelno. Tai geresnis nei kasty efektyvumo vertinimo
modelis, kadangi sujungia kasty bei pajamy efektyvuma.

Alternatyvaus pelno riba islaiko tokius pacius iSorinius kintamuosius kaip ir kasty riba, taciau
produkcijos kiekis laikomas priklausomu kintamuoju. Kitaip sakant, Siuo atveju tikimasi, jog
produkcijos kainos kis. Tokia struktiira yra naudojama bankuose, kurie turédami tam tikra galia

rinkoje, gali paveikti kainas. Alternatyvi pelno funkcija yra:

P:P(yﬂwﬂuaP’vaP); (8)

Alternatyvaus pelno funkcijos iSraiSka labai panasi i pelno funkcija, tik p kei¢iamas i y, kurio

neefektyvumo u_, ir atsitiktinés paklaidos v, reik§més yra kitokios. Siuo atveju, efektyvumas

skai¢iuojamas kaip skirtumas, tarp nagrin¢jamo banko ir geriausios praktikos banko pelno, esant
pastoviam iSvesciy kiekiui ir kintamoms kainoms. Tokiu biidu alternatyvaus pelno efektyvumo iSraiska
yra:

aP®

APE® = —
aPmax

)

Mokslininkai A.N. Berger ir L.J. Mester (1997) §i modeli rekomenduoja rinktas tada, kai
tenkinama bent viena i$ salygu:

e jei bankas nesugeba pasiekti optimalaus produkcijos masto;

e jeigu zymiai skiriasi bankiniy paslaugy kokybé¢;

e jei produkcijos rinka veikia netobuloje konkurencijoje ir bankas gali paveikti jos kainas;

e jei produkcijos kainos néra tiksliai iSmatuojamos, tokiu atveju standartin¢ efektyvumo riba

duos blogus rezultatus.

Efektyvumo skaiciavimo technikos nenurodo, koki efektyvuma geriau pasirinkti. Taciau daugelis
finansiniy institucijy, skai¢iuodamos parametrinius modelius, taiko kasty efektyvuma. Vis délto, anot
mokslininky I. Isik ir M. Hassan (2002) bei P. Mohamed ir K. Molyneux (2003), pastaraisiais metais
did¢ja susidoméjimas pelno efektyvumu.

Efektyvumas yra labai plati samprata, kuri gali buti pritaikyta daugelyje imonés veikly.
Mokslininkas C. A. Favero (1995) pateikia dar dvi efektyvumo savokos: techninis efektyvumas ir
masto efektyvumas. Techninis efektyvumas yra susijes su produkcijos iSvestimis, Siek tiek

atsizvelgiant i ivestis: produkcijos planas yra techniskai efektyvus, jei néra galimybés gaminti tas
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pacias iSvestis su mazesniu ives¢iy kiekiu arba gaminti daugiau iSvesciy, su tuo paciu jvesciuy kiekiu.
Masto efektyvumas apibréziamas kaip santykiné dalis techniskai veiksmingo produkcijos plano
formavime. Techninis efektyvumas apima masto ir apimties ekonomijas: efektyvi firma yra ta, kuri

siekia optimalaus dydZio.

2.4.2. Finansiniy konglomeraty veiklos efektyvuma vertinan¢iy metody tyrimas

Bendru atveju, skaifiavimo technikos, matuojancios finansinés konglomeracijos veiklos
efektyvuma, gali biiti skirstomi { dvi dideles grupes:

1. Finansiné santykiné analiz¢, tirianti finansinius koeficientus;

2. Ekonometrinés procediiros , kurios yra skirstomos i neparametrines ir parametrines.

Finansinés santykinés veiklos analizé, kaip teigia J. Mackevicius ir D. Poskaité (1998), pagrista
santykiniais rodikliais, kuriy atspirties taSkas yra finansiné atskaitomybé¢. Santykiniai finansiniai
rodikliai atspindi finansiniy ataskaity ir ju straipsniy tarpusavio rysius, pavyzdziui tarp pelno ir
kapitalo, trumpalaikio turto ir trumpalaikiy isipareigojimy ir pan. Analizés rezultatai iSreiSkiami
sumomis, santykiais (procentais ar koeficientais). Kiekvienas santykinis rodiklis priskiriamas kuriai
nors grupei. Pasaulingje finansy analizés praktikoje dazniausiai pateikiami pelno marzos, pelningumo,
likvidumo, apyvartumo ir stabilumo santykiniai rodikliai. Santykiniai rodikliai apskai¢iuoti pasirinktai
imonei palyginami tarp skirtingy imonés veiklos laikotarpiy, fiksuojant finansinés biiklés bei veiklos
rezultaty pasikeitimus, analizuojant pasikeitimy priezastis, vertinant projekto rizika, galimybes,
prognozes. Taip pat Sie santykiniai finansiniai rodikliai palyginami su Sakos, kuriai priklauso imoné,
santykiniy rodikliy vidurkiais. Vertinant imonés efektyvuma kasty ir pelno atzvilgiu, mokslininky J.
Maudos ir J. Pastor (2002) nuomone, daZniausiai naudojamas santykis tarp kasty ir ymoneés turto bei
pelningumo rodikliai.

Pelningumas — tai pelno santykis su tam tikru imonés balanso straipsniu, turin¢iu rysi su pelnu.
Dazniausiai skai¢iuojami nuosavo kapitalo pelningumo ir turto pelningumo rodikliai. Nuosavo
kapitalo pelningumas skai¢iuojamas kaip veiklos pelno ir nuosavo kapitalo santykis ir parodo, kiek
pelno tenka akcininky investuotam 1 litui. Koks pelningumas yra efektyvus, vienareikSmiai pasakyti
negalima. Tam reikia Siuos rodiklius lyginti su alternatyviomis akcininky 1éSy investavimo formomis,
kad biity galima suzinoti, ar verta investuoti 1 imong, ar 1€Sos atsipirks greitai. Turto pelningumas — tai
grynojo pelno ir visy aktyvy vertés santykis Rodiklis nusako, ar imoné¢ efektyviai naudoja savo

aktyvus, ar i§ ju naudojimo gaunamas pelnas.
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Ekonometrinés procediiros. Literatiiroje dazniausiai naudojami du pagrindiniai neparametriniai
modeliai: duomenu gaubiamoji analizé (Data Enveloment Analysis (DEA)) ir laisvos dispozicijos
korpusas (Free Disposal Hull (FDH)). Sie metodai naudoja specifikacijas, parengtas pagal geriausios
praktikos duomenis. Populiariausi parametriniai metodai, vertinantys banky efektyvuma, yra:
stochastiniy riby analizé (Stochastic Frontier Approaches (SFA)), pilny ribu analizé (Thick Frontier
Approach (TFA)) ir laisvo pasiskirstymo analizé (Distribution-Free Approach (DFA)).

Minéti metodai pirmiausia skiriasi nusistatytomis duomeny prielaidomis:

e Geriausios praktikos ribos nustatyta funkcine forma (grieztesné parametriné funkciné forma ir

ne tokia grieZta neparametrin¢ funkciné forma);

e ar yra vertinama atsitiktiné paklaida, kuri laikinai gali pakelti arba sumazinti produkcijos

vienety jvestis, iSvestis, kastus ar pelna;

e jei atsitiktiné paklaida egzistuoja, tikétinu neefektyvumo pasiskirstymu (normalusis arba

pusiau normalusis), kuris naudojamas neefektyvumo atskyrimui nuo atsitiktinés paklaidos.

Tokiu biudu efektyvumo matavimo modeliai pirmiausia skiriasi ribos formavimo forma ir

prielaidy grieztumu apie pasiskirstyma.

2.4.2.1. Veiklos efektyvumo vertinimo neparametriniai modeliai

Mokslininkai A. N. Berger ir D.B. Humphrey (1997) kaip pagrindini neparametriniy modeliy
bruoza iSskiria atsitiktinés paklaidos nevertinima. Naudojant $ia technika, daromos tokios prielaidos:

e formuojant riba neturi biiti matuojama paklaida;

e néra aiSku, jog laikini sprendimo priémimo vienetai vienais metais bus apskai¢iuojami

tiksliau nei kitais;

e néra matavimo klaidy, kurios i§8aukty rezultaty nukrypimus. Bet kurios klaidos, atsiradusios

neefektyviy vienety sarase, gali pakeisti iSmatuota efektyvuma.

Duomeny gaubiamoji analizé (toliau tekste vadinama DEA) yra neparametrinio tiesinio
programavimo technika, jvertinanti tiriamajam objektui labiausiai tinkamus jvesties bei iSvesties
svorius atitinkamu apribojimy atzvilgiu. Efektyvumo rezultatas dazniausiai iSreiSkiamas skaiciais nuo
0 iki 1. Taikant §] metoda, turi biiti nustatomi sprendimo priémimo vienetai (decision-making units
(DMU)). Kiekvienas DMU iSeikvoja kintamas skirtingy ives¢iu sumas tam, kad pagaminty skirtingas
1Svestis. Jei sprendimo priémimo vieneto reikSmé mazesné uz 1, laikoma, jog jis neefektyviai susijes
su kitais vienetais. Efektyvu DMU apraso efektyvi riba, kuri vaizduoja pasiekta efektyvuma. Kaip

matyti paveiksle, efektyvi riba tarsi apgaubia neefektyvius taskus (zr. 7 pav.)
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7 pav. [veséiy — idvesciy efektyvioji riba (Saltinis: Odeck 1.(2000))

Remiantis D. Celov ir kt. (2001) moksline studija, modelis suteikia vienareikSmj kiekybinj
efektyvumo jvertinima ir leidZia iSvengti bitinybés 1§ anksto apibrézti tinkamus jvesties ir iSvesties
parametry santykiy tiesinio darinio svorius. Taigi pagrindiné idéja yra tokia: Tiriamo objekto (TO)
efektyvumas apskritai yra apskaic¢iuojamas visy TO-y atzvilgiu. Efektyviai dirbantys tiriamieji objektai
sudaro tiesinio apvalkalo (efektyvumo aibés) krasta, todél bet koks TO-as yra ant arba Zemiau
efektyvumo aibés kraSto. Formuluojamas matematinio programavimo uzdavinys, kuris suteikia
galimybg nustatyti fiksuotam TO-ui labiausiai tinkamus jvesties bei iSvesties svorius atitinkamy
apribojimy atzvilgiu.

DEA taip pat yra savoky ir metodologijuy Saltinis, kurios $iuo metu yra sujungtos i kelis
modelius. Tarp daugybés DEA modeliy, dazniausiai naudojami yra CCR modelis, BCC modelis ir
NIRS modelis. Pirmasis DEA modelis buvo CCR proporciju modelis (Charnes, Cooper, Rhodes,
1978), kuris objektyviai jvertina bendraji efektyvuma ir identifikuotus neefektyvumus. CCR modelis
apskaiciuoja efektyvuma remiantis pastoviosios grazos prielaida (comnstant returns-to-scale, CRS).
Matematinis Banker ir kt., (1984) modelis BCC yra DEA modelio formulavimas, esant kintamosios
grazos (variable return-to-scale, VRS) prielaidai, leidzia paSalinti nepageidaujamas paklaidas ir iStirti
grazos efekta. CCR ir BCC rezultaty palyginimas leidzia jzvelgti TO-u galimo neefektyvumo
priezastis. NIRS modelis identifikuoja didéjancios, mazéjancios ar pastovios grazos sritis, kuriose
funkcionuoja objektai.

Taigi, DEA analizé leidzia palyginti ivairiy ivesCiw/iSvesCiu situaciju efektyvuma, ivertinant
kiekvieng sprendimo priémimo vieneta (DMU) ir iSmatuoti ju charakteristikas apgaubiant pavirsiy
geriausios praktikos vienetais. Vienetai, kurie nepatenka ant virSutinés pavirSiaus ribos apibudinami

kaip neefektyviis. Tokiu biidu metodas leidZia iSmatuoti santykinj efektyvuma.
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Laisvos dispozicijos korpusas (toliau tekste vadinama FDH) buvo pasitilytas mokslininko D.
Derins ir kt. (1984), atsizvelgiant i tai, jog DEA, nagrin¢janti hipotezes apie duomeny iSgaubtuma,
tvertina tik labai ribota produkcijos komplekta. EDH metodo autoriai teigia, jog produkcijos
komplekto riba yra tiesiog laisvos dispozicijos korpuso duomeny komplekto riba. GrieZtas
disponavimas jvestimis ir i§vestimis yra palaikomas taip pat kaip ir kintamojoje grazoje, taciau Cia
nepriimamos i$gaubtumo hipotezés. Siame metode lyginant jvestis ir i§vestis nustatoma
dominuojanciy tasky riba. Steb¢jimas laikomas neefektyviu, jeigu jis nedominuoja kity stebéjimy
atzvilgiu. Dominavimas ¢ia suprantamas kaip galimybé gaminti daugiau produkcijos su mazesnémis
tvestimis. Dél tos priezasties, dominuojantis stebéjimas laikomas efektyviu. Atliekant vertinima,
kiekvienam neefektyviam stebéjimui neiSvengiamai daro poveiki vienas ar keli stebéjimai.

Pastebima, jog FDH metodologija ypa¢ tinkama rySkiausiy neefektyvumo atvejy atskleidimui,
kadangi labai kategoriskai matuoja neefektyvuma. Kiekvienam veiksniui jmanoma surasti 1 ji panasy
etaloninj veiksni, su kuriuo jis yra lyginimas. Tokiu atveju, didelis démesys kreipiamas i: efektyvumo
trikuma ir paklaidas.

Situacija, kai néra pakankamo kiekio panaSiy veiksniy (,,pory‘) su kuriais duotas vienas veiksnys
gali biiti palygintas, vadinama efektyvumo trikumu. Tai susij¢ su informacijos stoka, kuri leisty atlikti
reikiamus palyginimus. Efektyvumo trilkumo savoka taikoma tiek Zzemesnio i$laidy lygio veiksniams,
tiek aukStesnés vertés veiksniams, turintiems bent viena iSvesties indikatoriy. Tokia iSmetyty poslinkiy
FDH technikos krastutiné forma salygoja nesugeb¢jima palyginti produkcijos vienety, tokiu budu
suformuodama rimta $io modelio trukuma.

Neparametrines paklaidy ribos i§ esmés yra apibréziamos kaip ivesCiw/iSves¢iy matuojamosios
erdvés ekstremalios reik§més. Todél paklaidy arba netipisky stebéjimy, kurie Zymiai iSsiskiria i$ kity
duomeny, pasirodymas gali smarkiai paveikti efektyvumo skaiiavimus. Todél yra reikalingas
kruopstus tikrinimas, ar vertinimo klaidos neijtakoja nukrypimo. Taciau kai viena karta isitikinama
duomeny grupés patikimumu, tokio tipo informacija gali biti labai vertinga.

Moksliniai darbai, nagrinéjantys FDH statistines ypatybes (A. Kneip ir kt. (1998), L. Simar ir P.
Wilson. (2000)) teigia, jog daryti teisingas iSvadas jimanoma naudojantis arba asimptotiniais rezultatais
arba pradiniy ikel¢iy priemonémis. Mokslininkai L. Simar ir P. Wilson (2000) savo apZvalgoje pristato
detalia neparametriniy jvertinimy statistiniy ypatybiy analiz¢ kintamoje aplinkoje. Pagaliau, FDH
vertinimuose, kaip ir kituose neparametriniuose matuose, dél ju 1éto konvergencijos tempo, patiriamos
matavimo paklaidos.

Mokslininko T.C. Koopmans (1951) veiklos analizé yra pagrindas daugelio ekonominiy teorijuy,
analizuojanciy efektyvuma. Joje produkcijos technologijos veiklos vienetai charakterizuojami kaip
aibé jves¢iy x € R’ naudojama pagaminti aibei isves¢iy y € R? . Siame kontekste produkcijos aibé yra

techniskai pagristos (x, y) kombinacijos aibé. Ji apibréziama:
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¥ ={(x;y) e R{™| x gamina y} (10)

Apibrézta aibé dazniausiai naudojama jvesciy ir iSvesciy laisvo disponavimo prielaidoms priimti,
kai (x;y)e ¥ ,tada (x";y)eW, ,kur x'>xir y'< y.

Skaiciuojant efektyvuma, svarbu nustatyti ‘¥ ribas. PavyzdZiui, nagrin¢jant jvesciy aspektu, (x;y)
lygmenyje funkcionuojancio vieneto efektyvumas dazniausiai jvertinamas naudojant Farrell-Debreu

mata:
O(x;y) =inf{0 | b, y) € ¥} (11)

Kai (x;y) yra aibés ¥ viduje, €(x;y) <1 proporcingai mazéjant jvesCiy vienetams, veikiantiems
(x;y) lygmenyje, turéty buti pasiektas efektyvumas. Vienetams, pagaminantiems iSves¢iy lygmeni v,
atitinkama radialinio efektyvumo riba ives¢iy erdvéje yra suformuojama i§ tasky, kuriy efektyvumas
lygus 1. Tada §i riba yra apibiidinama kaip aibé (x°(y),y)e ¥, kur x°(y) = 6(x;y)xyra ant ribos
esanti radialiné (x;y) projekcija, ivesciy srityje.

Nagrin¢jant iSves¢iy aspektu, Farrell-Debreu matas, jvertinantis (x;y) lygmenyje

funkcionuojancio vieneto efektyvuma, bus apibréztas:
A(x;y) =sup{d|(x;Ay) € ¥} (12)

Cia A(x;y)>lreiskia proporcinga isves¢iy didéjima. Efektyvi riba susideda i§ tasky, kuriy
Alx;y)=1.

Empirinése studijose aibé V¥, kaip ir efektyviy tasy skaicius, yra nezinoma. Taigi, ekonometrijos
uzdavinys yra jvertinti jy kiekius i§ produkcijos vienety X = {(X,,Y,)|i =1....,n} atsitiktinés atrankos.
Sio uzdavinio sprendima pirmasis pasiilé Farrell (1957) ir nuo tada literatiiroje pateikiama daugybé
skirtingy sprendimo metoduy.

Neparametriniai modeliai yra ypatingai patrauklis, kadangi nepriklauso nuo griezty duomeny
generavimo proceso (data generating process DGP) hipoteziu. Patys populiariausi metodai yra pagristi
tveréiy apsupimu, remiantis Farrell pozidiriu. Deprins ir kt., (1984) steb¢jimy aibei ' jvertinti sitlo

FDH:

Woow = () e R |y <Yix> Xi,i=1,..n} (13)
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ISgaubtas ‘i’FDH horizontas padéjo pamatus ¥ skai¢iavimui pagal duomeny gaubiamaja analizg

(DEA), zinoma kaip tiesinis programavimo metodas pagal Charnes ir kitus (1978):

Yoo = {6 0) e R |y <Yisx 2>y, X, kai(y,,s y,)ir Dy, =Ly, 20,i=L.n}  (14)

i=1 i=1

Tai yra maziausia laisvos dispozicijos iSgaubtumo aibé, apimanti visus duomenis. Konkreciu
atveju atitinkami efektyvumo rezultatai gaunami identifikuojant nezinomuosius ¥ ir V.

2.4.2.2. Veiklos efektyvumo vertinimo parametriniai modeliai

Parametriniy metoduy formavimo pagrindinis triikumas, lyginant su neparametriniais metodais,
yra ju sudétinga ribos formos nustatymo struktiira. Taciau jie atsizvelgia i atsitikting paklaida, kuri
salygoja matavimo paklaidos nustatyma, laikiny kaSty svyravimy numatyma ir neefektyvumo
paklaidos detalizavima. Taikant parametrinius metodus, svarbiausias uzdavinys yra pasirinkti geriausia
buda, kaip atskirti atsitikting paklaida nuo neefektyvumo, kai dar nei vienas i§ juy néra iSmatuotas.
Tarpusavyje parametriniai metodai skiriasi tokiuy biidy pasirinkimo prielaidomis. Parametriniuose
metoduose bankas laikomas neefektyviu, jeigu jo kaStai yra aukStesni arba pelnas yra Zemesnis uz
geriausios praktikos banka, pries tai paSalinus atsitikting paklaida.

Stochastiniy riby analizéje (toliau tekste vadinama SFA) Kai /n reiSkia natiirinj logaritma, C, —
banko i patirtus kastus, y,,w,ir B, atitinkamai paZymi banko i produkcijos lygio, ivesc¢iy kainy ir kaSty

funkcijos parametry vektorius, stochasting riba bendra atveju gali biiti aprasyta:
InC, =InC(y;;w,;B,) + ¢, (15)
Kur neefektyvumas u, ir atsitiktiné paklaida v, yra kombinuotos paklaidos ¢, sudedamosios
dalys:
g =u, +v, (16)
Kadangi stochastiné riba vaizduoja minimalius produkcijos kaStus, neefektyvumo iSraiSka u,

pridedama prie atsitiktinés paklaidos. Bankai, kuriy mazZas wu;, bus arCiau ribos. Skaifiuojant

stochasting pelno funkcija, u, bus neigiamas, kadangi pelnas nukris Zemiau stochastinés pelno ribos.
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Neefektyvumas u, ir atsitiktiné paklaida v, yra identifikuojami priimant aiSkias prielaidas apie
ju pasiskirstymus: ar atsitiktiné paklaida v, pasiskirsto simetriSkai (normalusis pasiskirstymas) ar
neefektyvumas u, — nesimetriskai (pusiau normalusis pasiskirstymas).

Dviejy pasiskirstymy parametrai yra jvertinami ir gali biiti naudojami bankuy neefektyvumo
skai¢iavimui. Bankai daZniausiai naudoja J. Jondrow 1 kity (1982) pasitlyta normaliojo-pusiau-

normaliojo pasiskirstymo stochasting riba, kuri iSreiSkiama kaip u, salyginis pasiskirstymas duotajai

E;.
A
E[”—J A B N A s o (17)
g, ° o & e o
o
ir
E(ﬂ}_auav o ) & (18)
g, o Elp o
o
¢ia C ir P atitinkamai reiSkia kaStus ir pelna, &, =u, +v,, o parodo kintamujy u,ir v, standartini
nuokrypi, 4= Ou , ¢() yra standartinio normaliojo pasiskirstymo tankumas ir dD() yra standartinis
o

v

normalusis pasiskirstymas. Zenkly skirtumai parodo, jog neefektyviis bankai ka$ty atzvilgiu yra
i§sidéste virs, o pelno atzvilgiu — Zemiau atitinkamy riby.

Taciau SFA metodo pasiskirstymo prielaidos yra tik sutartinés. Mokslininky P. Bauer ir D.
Hancock (1993) bei A.N. Berger (1993) teigimu, jog nevarzomi neefektyvumai dazniau pasiskirsto
pagal simetrinius normaliuosius pasiskirstymus nei pagal pusiau normaliuosius pasiskirstymus. Taip
pat nagrin¢jant duomenis susiduriama su potencialia problema — daugeliu atvejy SFA prielaidos
neprognozuoja kombinuotos paklaidos nukrypimy.

Laisvo pasiskirstymo modelis (toliau tekste vadinamas DFA) gali biiti naudojamas, kai
pasiekiami sara§iniai duomenys ir nereikalaujama griezty prielaidy apie pasiskirstyma. Sis metodas
teigia, jog kiekviena imoné turi pagrindini (arba vidutini) efektyvuma, kuris laikui bégant iSlieka
pastovus. Tuo tarpu atsitiktinés paklaidos laikui bégant i$silygina. Siuo atveju kasty ar pelno funkcija
yra apskaic¢iuojama kiekvienam periodui i§ saraSinés duomeny grupés.

Kombinuota paklaida &, kiekvienoje atskiroje regresijoje susideda i§ neefektyvumo u, ir

atsitiktinés paklaidos v,, taciau atsitiktinis komponentas v, laikui bégant i8silygina t.y. artéja prie 0.
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Todél visy banko regresiju kombinuoty paklaidy vidurkis, ,, bus vertinamas pagal neefektyvumo

1Sraiska u, .

0= =—>u, (19)

Gauti #, rezultatai kiekviename banke yra naudojami apskai¢iuojant jo pagrindinj efektyvuma.

EEF, = exp(Ini,;, - Ing,) = 2 (20)

i

Pagal mokslininka A. DeYoung (1997), siame modelyje prielaidy apie paklaidos sudedamasias
dalis tikslingumas priklauso nuo studijuojamo laikotarpio trukmés. Jei pasirinktas laikotarpis yra per
trumpas, atsitiktinés paklaidos gali neiSsilyginti. Tokiu atveju atsitiktiné paklaida bus priskirta prie
neefektyvumo. Jei dél valdymo poky¢iy bei kity aplinkybiy pasirinktas periodas yra per ilgas, imonés
pagrindinis efektyvumas tampa nebe toks reik§mingas.

Pilny riby analizé (toliau tekste vadinama TFA) naudoja tokia pacia skai¢iavimo technika kaip
ir SFA, taciau jos pagrindu laikoma regresija, apskaiciuota naudojant tik geriausius duomeny grupés
taskus — tuos, kurie yra zemiausiy vidutiniy kasty kvartilése, tam tikro dydzio klasése'’. Mokslininky
A.N. Berger and D.B. Humphrey (1991) analizéje skaiiavimo parametriniai jverciai yra naudojami
pasirinktos duomeny aibés visu imoniy geriausios praktikos kastams gauti. Teigiama, jog bankai, kurie
yra zemiausiy vidutiniy kasty kvartiléje, palaiko aukstesni uz vidutini efektyvuma ir formuoja ,,pilnaja
riba“. Atskiros kasty funkcijos skai¢iuojamos abiems grupéms.

TFA teigia, jog numatyti nukrypimai, atsirandantys auks¢iausiy ir Zemiausiy kvartiliy viduje,
reprezentuoja atsitikting paklaida, o nukrypimai, atsiradg tarp aukS¢iausiy ir Zemiausiy vidutiniy kasty
kvartiliy, reprezentuoja neefektyvumus. Tokiu atveju neefektyvumai skiriasi tarp auk$¢iausiy ir
zemiausiy kvartiliy, o atsitiktinés paklaidos egzistuoja Siy kvartiliy viduje. Tokiu budu neefektyvumy

matas yra jterpiamas | numatomuy kasty skirtuma tarp auksc¢iausiy ir zemiausiy kasty kvartiliy.

CQli =C, (J’Qn s Wouis Bor )+ Voui

Coui = Ci(Vuis Woari Bos) +Vgu;

10 Pirmiausia, bankai yra sugrupuojami | 8 turto klases, tada jvertinamas kiekvienos klasés vidutiniai kastai.
Kiekvienos turto grupés bankai, kuriy vidutiniai kastai yra Zemiausi, formuoja duomeny pogrupi, naudojama ,,pilnos ribos*
apskaiCiavimui kiekvieniems metams atskirai ir visiems metams kartu. Minéta procediira uztikrina, jog | skai¢iavima yra
itraukiamas vienodas banky skaicius iS visy turto klasiy.
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[Cy (Va3 Wous Bs) = C(ors Wors Bor)]

%INEFF = a =
o (le;WQl;BQl)

(21)

Daugeliu atvejy, TFA vertindama efektyvumu skirtumus tarp aukSciausiy ir Zemiausiy
vidutiniy kaSty kvartiliy, parodo bendra viso efektyvumo lygi, taiau nevertina visy individualiy
imoniy efektyvumo. Tod¢l, norint palygint Sio metodo rezultatus su kitais riby metodais, reikia
kiekvienam bankui kiekvienu periodu atskirai skaiciuoti efektyvuma.

Teoriné analizé, atlikta aukSciau, sitlo detalias patikrintas hipotezes, susijusias su
konglomeracijos kasty ir pelno efektais ir konkurencinius ju igyvendinimus. Nors daugelis studiju
analizuoja kasty efektyvuma ir tik nedaugelis ji lygina su pelno ar pajamy efektyvumu, tik
mokslininkai A. N. Berger ir L. J. Mester (1997) pateikia tos pacdios JAV banky imties kasty
efektyvumo, pelno efektyvumo ir alternatyvaus pelno efektyvumu lyginima, naudodamas
parametrinius metodus. Pagal autorius, parametriniy ribu modeliuose reikia priimti pasiskirstymo
prielaidas, kuriuos, daugeliu atveju, yra sutartinés. Be to, mokslininky P. Bauer ir D. Hancock (1993)
bei A.N. Berger (1993) studijos parodg, jog tikrasis neefektyvumy pasiskirstymas, lyginant su jvestais
pasiskirstymais (pvz., pusiau normalusis pasiskirstymas), dazniausiai yra simetriSkesnis. Net jeigu
duomeny prieinamumas ir leidzia naudotis technikomis, nereikalaujanciomis griezty prielaidy apie
pasiskirstyma, jos apskaiCiuoja tik vienos firmos efektyvuma duotam laikotarpiui, o tai reiSkia
prielaida, jog imonés nekeicia savo vadovavimo stiliaus per nagrinéjama perioda. Minéta prielaida
tampa vis rizikingesné periodui ilgéjant. Neparametriniy techniky naudojimas efektyvumo jvertinimui
nereikalauja priimti jokiy pasiskirstymo prielaidy. Be to, prieSingai nei duomeny technikos, jos
1Svengia laiko dimensiju problemy, nejtraukdamos ju 1 efektyvumo pasiskirstymo funkcija. Taip pat
Sios technikos nevertina paklaidos tikimybés, nes jos egzistavimas gali iSkreipti rezultatus.
Mokslininky A.N. Berger ir L. J. Mester (1997) nuomone, neparametrinio metodo DEA vienas i§
trakumy yra tas, jog jis ignoruoja kainas ir ivertina tik techninj, bet ne kasty neefektyvuma. Taciau
Ispanijos mokslininkai J. Maudos ir J. Pastor (2002) su Siuo teiginiu nesutinka tvirtindami, jog

daugybé studijy nagrinéja kasty efektyvuma, i skai¢iavimus itraukdami ivesciy kainas.

Atlikus Europos, JAV ir Japonijos finansinio konglomerato sqvokos analize, bendru atveju
galima teigi, jog finansiniu konglomeratu yra vadinamas bendrai valdomas subjektas, sudarytas is
dviejy ar daugiau skirtingai reglamentuojamy finansiniy institucijy, teikianciy bankininkystés,
draudimo ar investicines paslaugas. Atsizvelgiant | regioninius skirtumus ir tarptautinés prieZiiros
harmonizacijq, pasaulyje pastebimos trys pagrindinés finansinio konglomerato organizavimo formos:
Europoje — universali bankininkysté, Japonijoje — motininé — dukteriné bendrove, Amerikoje —

holdingo kompanija. Tokiu atveju svarbu jvertinti, kuri finansinio konglomerato sudarymo
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organizaciné forma optimaliausiai didins tiek jam priklausanciy atskiry jmoniy, tiek visos
korporacijos, veiklos efektyvumq. Finansiniy konglomeraty veiklos efektyvumo metodologijos tyrimas
atliekamas kasty ir pelno funkcijy pagalba, taikant tradicine finansine santykinge analize bei
neparametrines ir parametrines ekonometrinés procediiras. [vertinus minéty procediiry privalumus ir
tritkumus, daugeliu atvejy, neparametriniy techniky naudojimas yra daug patrauklesné alternatyva nei
parametrinés technikos, nes jos efektyvumo jvertinimui nereikalauja priimti jokiy pasiskirstymo
prielaidy, isvengia laiko dimensijy problemy, ir nevertina paklaidos tikimybés. Paskutinéje darbo
dalyje pasirinkta tyrimo metodika bus praktiskai naudojama finansiniy konglomeraty veiklos

efektyvumo vertinimui pasauliniame ir Lietuvos kontekste.
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3. FINANSINIU KONGLOMERATU VEIKLOS EFEKTYVUMO TYRIMAS IR
REZULTATAI

3.1. Finansiniy konglomeraty veiklos efektyvumo tyrimo metodologija

Ekonominiu poziiiriu, finansiniy konglomeraty formavimas bus naudingas tuomet, kai kasty ir
pajamy efektai, kombinuojant jvairias finansines veiklas, bus teigiami. Konsoliduotos pajamos didés,
kai didés tas pajamas generuojan¢ios kombinuotos institucijos mastas. Finansiniy konglomeraty
operaciniai kaStai bus maZesni nei specializuoty finansiniy institucijy, jei integracija realizuos
operacing sinergija, pvz., per masto ir apimties ekonomija. D¢l reputacijos bei rinkos jégos efekty gali
sumazéti finansavimo kastai. Tuo remiantis, galima suformuluoti pagrindini tyrimo tiksla, objekta ir
laikotarpi:

Tyrimo tikslas — naudojant neparametrinio modelio DEA skai¢iavimo technika, ivertinti
finansiniy konglomeraty veiklos efektyvuma per kasty, standartinio pelno ir alternatyvaus pelno
funkcijas pasauliniame ir Lietuvos kontekste.

Tyrimo objektas — pasauliniame kontekste - didziausi pasaulio finansiniai konglomeratai, su
skirtingomis organizacinémis struktiiromis, Lietuvos kontekste — Lietuvos komerciniai bankai.

Tyrimo laikotarpis — 2006 metai.

Atsizvelgiant { pagrindini darbo tiksla ir antroje dalyje atlikta empiring analizg, kasSty ir pelno
efektyvumo indeksy jvertinimui bus naudojama neparametriné DEA technika. Riba bus gauta
analizuojamos imties tiesinémis efektyviy rezultaty kombinacijomis. Nors kasty efektyvumo
vertinimas neparametriniy techniky priemonémis yra placiai paplitusi procediira, pelno efektyvumas
minétu biidu retai kada skai¢iuojamas. Sioje dalyje bus naudojami trys neparametriniai DEA modeliai:
gerai zinomas ir placiai naudojamas kasty efektyvumo vertinimo modelis, mokslininko R. Fire ir kt.
(1997) nagrin¢jamas modelis standartinio pelno efektyvumo skaifiavimui ir naujasis mokslininky
J.Maudos ir J. Pastor (2002) modelis, {vertinantis alternatyvaus pelno efektyvuma.

Iliustruojant neparametring metodologija, ivertinancia kasty efektyvuma CE, teigiama, jog
egzistuoja N firmy (i=1,...,N), kuriuos:
vektoriy ¢, ir kurias parduoda kainomis

* pagamina iSvesCiy y; = (V¥ ) €R, .,

r = (rilﬁ"" rlq) € €Rq++
e sunaudoja (vesCiu x, =(x;,..,x,)€R . vektoriy p, uZ kurias sumoka kainomis
w, =Wy, w, ) ER

Imoneés j kasty efektyvumas bus apskaiciuotas, i§sprendus linijinio programavimo lygti:
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Mz‘nz W, X,

=
StY Vi 2 Y99 (22)
Ziixip <x,Vp

DA =L420i=1.,N

Lygtis x; = (x;,...,x;p) atitinka ivesCiy paklausos vektoriy, kuris duotomis ives¢iy kainomis

minimizuoja kaStus ir yra gaunamas i§ imoniy, kurios sunaudodamos tiek pat arba maziau iStekliy
pagamina panasy produkcijos kiekj, tiesinés kombinacijos. Jeigu tokia hipotetiné firma turéty toki pati

Ivesties kainos vektoriy kaip ir firma j, jos kastai buty C; = prjx . » kurie bus mazesni arba lygus

Imones j kastams C; = Z w, x .. Tokiu atveju firmos j kasty efektyvumas bus apskai¢iuojamas:

* prjxp/‘
CE. =—L=2_ (23)
Y Zwmxpj
P

C,

Kur CE; <lIparodo santyki tarp minimaliy kaSty C; - susijusiy su kastus minimizuojanciu
1vesties vektoriumi x; - ir nustatyty imonés j kasty C, .

Imonés j standartinis pelno efektyvumas apskaiciuojamas panasiai kaip ir kasty efektyvumas,

18sprendziant Fare ir kity (1997) pasitilyta tiesinio programavimo uzdavini:
Max) 1y, =2 Wy,
q p
s.t.z AV Z2Y,,Vq (24)

Z/il.xl.p <x,Vp

YA =L4,20i=1.,N

Isvesciy vektorius y; =(y},...,y,,) ir {vestiu paklausos vektorius x, =(x},...x, ), pagal

duotas iSvesCiy 7 ir jvesCiy w kainas, maksimizuoja pelna. Riba paformuojama i§ imoniy, gaminancia
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tiek pat produkcijos tokiomis paciomis arba mazesnémis kainomis, tiesinés kombinacijos. Jei tokios
hipotetinés firmos jves¢iy ir iSves¢iu kainos sutapty su nagrin¢jamos firmos j , jos pelnas
Pj* =quj y;. —prjxp] buty aukstesnis arba lygus firmos j pelnui P, =z Ve — ZWPJ X,

ISsprendus ankstesng lygti, standartinis pelno efektyvumas imonei j apskai¢iuojamas:

) ZI" y‘ll ZWP/ P/
SPE, =—! (25)

' SPJ* Z y ') zij pj
q

Kur SPE yra santykis tarp apskaiCiuoto pelno P; ir maksimalaus pelno SPj*, susijusio su
imonés j pelng maksimizuojanciu i§ves¢iy gamybos vektoriumi y; ir jves¢iy paklausa x; .

Pagaliau, imonés j alternatyvus pelno efektyvumas gali biti ivertintas atsizvelgiant { Maudos ir
Pastor (2002) pasiiilyta tiesinio programavimo uzdavini:

MaxR Z 2

)24 PJ

51y AR =R, (26)
2 AV 23,99
Ziixip <x,Vp

DA =5420i=1.,N

Pajamos R ir fvescCiy paklausa x =(x; 1o j.p ), maksimizuoja pelna, esant ives¢iy kainoms w.

Sprendimas gaunamas i§ jmoniy, pagaminanciy ta pati produkcijos kieki, sunaudojant maziau arba tiek
pat ivesCiuy ir gaunant lygias arba didesnes uz j firmos pajamas. Alternatyvaus pelno efektyvumas

apskai¢iuojamas:

P‘ R Z WP/ 2
APE, =/ 27)
j *
AP] R Z WP] i

Kur APE; parodo santyki tarp apskaiCiuoto pelno P, ir maksimalaus pelno APj*, susijusio su

maksimizuojanciomis firmos j pelna maksimaliomis pajamomis ir {ves¢iy poreikiu x; .
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Tyrimo duomenys gaunami i§ banky balanso ir pelno (nuostoliy) ataskaity. Skai¢iavimams atlikti
naudojami kintamieji:
1. dviiSvestys: y, = pelng atneSantis turtas'" ir v, = vertybiniy popieriy portfelis;

2. 1SvesCiy kainos: 7, = palikany ir kitos operacinés pajamos/ y, ; r, = vertybiniy popieriy graza

/¥,
3. Ivestys: x, =indéliai ir kitos 1éSos; x, = darbuotojy skaicius; x, = akcinis kapitalas
4. Jvesciy kainos: w, = finansiniai kastai /x, ; w,= personalo kaStai /x,; w,= amortizacija ir
kiti administraciniai kaStai / x,
Modeliuojant finansines firmas pagal modeli iSvestis parodo banko turtas, o ivestis — banko
isipareigojimai. ApraSant kintamuosius, 1 kasty savoka ieina tiek finansiniai, tiek operaciniai kastai.
Pelno ribos atveju, pelningumas prilyginamas veiklos pelnui, kadangi jis parodo tipiniy bankiniy

veikly pelna.

3.2. Finansiniy konglomeraty veiklos efektyvumo tyrimo rezultatai pasauliniame

kontekste

Efektyvumo tyrimui buvo pasirinkti trys didziausi, apytiksliai vienodas pajamas 1§ turto
gaunantys, pasaulio finansiniai konglomeratai, skirtingai organizuojantys savo valdymo struktiiras:
Vokietijos bankas (Deutsche Bank AG), Mizuho finansiné grupé (Mizuho Financial Group, Inc) ir
Amerikos bankas (Bank of America Corporation).

Deutsche Bank AG yra tarptautinis Vokietijos bankas, atliekantis operacijas visame pasaulyje.
Bankas yra vienas 1§ didZiausiy investiciniy banky pasaulyje pagal gaunamas pajamas ir pelna. Pagal
savo veiklos organizavimo forma bankas priskiriamas universaliai bankininkystei — banko struktiirg
sudaro trys grupés divizionai: korporacinis ir investicinis bankas (Corporate and Investment Bank
CIB), privaciy klienty ir turto valdymas (Private Clients and Asset Management PCAM) ir
korporacinés investicijos (Corporate Investments CI).

Mizuho Financial Group, Inc., kitaip vadinama MHFG, ra viena i§ galingiausiy finansiniy
paslaugy kompanijy pasaulyje. Kompanijos nebankinés dukterinés bendrovés yra tiesiogiai pavaldzios
pagrindei bendrovei — bankui, kuriam priklauso Mizuho korporacinis bankas, Mizuho bankas ir
Mizuho kreditas ir bankininkysté. Mizuho grupé, remdamasi savo Verslo Portfelio strategija,
organizacijos veikla skirsto { tris pasaulinio masto grupes: pasauliné korporaciné grupe (Global

Corporate Group), pasauliné mazmenines prekybos grupé (Global Retail Group) ir pasauliné turto

' Finansinis tarpininkavimas, kreditinés investicijos, grynieji pinigai ir indéliai banke bei fiksuotos iplaukos
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valdymo grupé (Global Asset and Wealth Group). Pagal minéta strategija, toks grupinis skirstymas
padeda imonei efektyviau prisitaikyti prie individualiy vartotoju poreikiu.

Bank of America Corporation pagal indéliy apimtj yra didZiausias komercinis bankas Jungtinése
Amerikos valstijose ir didZiausia tokio tipo kompanija pasaulyje. Korporacija per holdingo kompanija,
kuriai priklauso bankas ir nebankinés dukterinés bendrovées, valdo kitas dukterines bendroves trijuose
verslo segmentuose: pasauliné vartotojy ir smulkaus verslo bankininkyst¢ (Global Consumer and
Small Business Banking), pasauliné korporaciné ir investiciné bankininkysté (Global Corporate and
Investment Banking) bei turto ir investicijy valdymas (Wealth and Investment Management).

Kaip jau minéta, informacija, reikalinga skai¢iavimams atlikti, yra finansiniy konglomeraty 2006
m. metinése ataskaitose (zr. 6 — 11 priedus). Kadangi MHFG ir Bank of America Corporation
duomenis pateikia JAV doleriais, Deutsche Bank AG duomenys eurais bus konvertuojami | Amerikos
dolerius pagal 2007 sausio 2d. nustatyta euro ir JAV dolerio kursa, kai 1IEUR = 1,327669USD (Zr. 5
prieda).

Nagrin¢jant pasirinktus finansinius konglomeratus, neatsizvelgiama i rinky skirtumus, kurie
galéty Siek tiek pakoreguoti duomenis. Pasauliniy finansiniy konglomeraty veiklos efektyvumo tyrima
pagal kastus, standartinj ir alternatyvy pelna galima suskirstyti { Siuos etapus:

1 etapas. Tyrimui reikalingy kintamyjy aprasymas ir optimaliy reikSmiy nustatymas.

2 etapas. Finansiniy konglomeraty kasty efektyvumo, standartinio pelno efektyvumo ir

alternatyvaus pelno efektyvumo jvertinimas.

3 etapas. Gauty rezultaty palyginimas su finansiniais santykiniais rodikliais.

1 etapas. Tyrimui reikalingy kintamyjy aprasymas ir optimaliy reikSmiy nustatymas.

Finansiniy konglomeraty efektyvumo tyrimui reikalinga informacija pateikiama 3 lentel¢je,
kurios paskutiniame stulpelyje iSrenkama optimali reik§mé: iSves¢iy optimali reikSmé yra didZiausias
pasirinktos imties rezultatas, o ives¢iy — maziausias.

3 lentelé

Finansiniy konglomeraty kintamyjy apraSymas ir optimalios reik§més nustatymas

Kintamasis Kintamojo apibuidinimas Deutsche MHFG Bank of Optimali
Bank America reikSmé*
» flf‘rstl;:}‘r’jlnf{jskgas pelng uzdirbantis 951.685 765.063 900.907 951.685
v, Vertybiniai popieriai, min.USD 357.253 394.539 328.324 394.539
X, Indéliai, min.USD 542.727 701.175 693.497 542.727
X, Darbuotojy skaidius 68849 45758 203000 45758
X, Akeinis kapitalas, mln.USD 43.558 40.904 135.272 40.904
r Pajamos / , 0,1069 0,0415 0,1299

3 lentelés tegsinys kitame puslapyje
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3 lentelés tesinys

Kintamasis Kintamojo apibuidinimas Deutsche MHFG Bank of Optimali
Bank America reik§me*
7, Vertybiniy popieriu graza/y, 0,0015 0,0029 -0,0013
w, Sumokétos paliikanos / X, 0,1182 0,0106 0,0634
w, Islaidos personalui / X, 0,2636 0,1019 0,0897
W, Kitos i$laidos / X, 0,1894 0,2772 0,1285
Rj Pajamos 101.747 31.771 117.017 117.017
Bendri kaStai, | _
1] = w X
min.USD Z 90.522 23.427 79.591
Standartinis _ _
kel Dy, =Y wx, 11.766 9.495 45.935
Alternatyvus P =R —-SNw x.
pelnas,min.USD I j Z i b 11.225 8.344 37.426

Saltinis: Deutsche Bank annual report 2006, Mizuho Financial Group, Inc. annual report 2006, Bank of
America annual report 2006

IS lentelés matyti, jog Deutsche Bank AG patirdamas didZiausius kaStus (90.522 mIn.USD) ir
MHFG patirdamas maziausius (23.427mlIn.USD), uzdirba beveik vienoda pelna. Holdingo kompanijos
valdoma Bank of America Corporation, generuodama 79.591mIn.USD kastus, uzdirba didZiausia
standartini (45.935 mIn.USD) ir alternatyvy (37.426 mIn.USD) pelna, lyginant su kitais imties

konglomeratais.

2 etapas. Finansiniy konglomeraty kasty efektyvumo, standartinio pelno efektyvumo ir
alternatyvaus pelno efektyvumo jvertinimas.

Kasty efektyvumo ivertinimui naudojama neparametrinio modelio DEA technika reikalauja 1
skaiCiavimus {vesti hipoteting imong, kuri, esant panaSiam jves¢iy kiekiui y, ir y,, sunaudoty
maZiausiai {ves¢iu x,, x, ir x,. Nagrinéjamu atveju jves¢iy paklausos vektoriy p galima isreiksti
X" = (X, pgs Xopmrcs Xsnmra ) » KUT X, - maZiausia Deutsche Bank AG indéliy ir kity piniginiy 1&Su
reikSme, lygi 542.727 mIn.USD; x,,,,; - Japonijos finansinio konglomerato darbuotojy skaiCius,
lygus 45758, x;,,rc - MHFG reikSmé, parodanti maziausia kapitalo suma, lygia 40.904mIn.USD.

SkaiCiuojant finansiniu konglomeraty standartini pelno efektyvuma, iSvesCiy vektorius
Y = (Vipgs>Voumre) i iveséiu paklausos vektorius x° = (X, 5%, umr0 > Xsumre) Maksimizuoja pelna.
Cia y,,, yra didziausia Deutsche Bank AG paskoly ir kito pelna uZdirbandio turto reik§mé, lygi
951.685 mIn.USD; 0 y,,,rc - Japonijos kampanijos vertybiniai popieriai, lygis 394.539 mIn.USD.

Alternatyvus pelno efektyvumas pagal Maudos ir Pastor (2002) yra vertinamas pagal didZiausia

pajamu R, kieki, kuri gauna Bank of America Corporation ir kuris lygus 117.017 mln.USD bei

53



. v * . . . ey . . . . .
tvesCiy paklausa x = (x5, %, mr6» X3umre ) - LOKIU atveju galima apskaiciuoti optimalias finansiniy

konglomeraty kasty, standartinio ir alternatyvaus pelno reikSmes ir pagal ivertinti finansiniy

konglomeraty kaSty efektyvuma(zr. 4 lent.).

4 lentelé
Finansiniy konglomeraty veiklos efektyvumas
Kintamasis Kintamojo apibudinimas Deutsche Bank MHFG Bank of America
Optimalis kastai, *_ *
mrl)n.USD C,- = Z Wi X i 83.933 21.749 43.792
c;
Kasty efektyvumas CE ;= C_ 0,9272 0,9284 0,5502
J
Optimalus SP=N"7 v =Nw x"
standartinis pelnas, J Z Yy Z E 18.411 18.923 79.288
mln.USD
Standartinio pelno PJ
SPE . =— 0,6390 0,5018 0,5793
efektyvumas J P
J
Optimalus AP =R =N'w x"
alternatyvus pelnas, / / z L 33.084 95.268 73.225
mln.USD
Alternatyvaus pelno Pj
APE ;. = = 0,3393 0,0876 0,5111
efektyvumas 7 AP
J

Kuo kasty efektyvumas arciau 1, tuo organizacija efektyviau paskirsto savo kastus ir yra arciau
optimalios kasty efektyvumo ribos. Atlikti skai¢iavimai lenteléje rodo, jog universalios bankininkystés
atstovas Deutsche Bank AG ir motinin¢ — dukteriné kompanija MHFG efektyviai pakirsto savo kastus ir
nuo geros praktikos konglomerato atitinkamai atsilieka tik 0,0728 ir 0,0716 punkto. Bank of America
Corporation kasty efektyvumo reikSme (0,5502) zymiai atsilieka nuo kity pasauliniy konglomeraty.
Toks mazas. Amerikos finansinio konglomerato kasSty efektyvumas gali biiti paaiSkinamas kaip gero ir
patogaus amerikietiSko gyvenimo kaina, kadangi Amerikos bankas ypa¢ didele dalj iSlaidy skiria

personalui, kvalifikacijai, marketingui, telekomunikacijoms ir pan.

SPE; rodo apskai¢iuoto konkrecios imonés pelno P, ir geriausios praktikos jmonés pelno SPj*

santyki. Didziausias pelno efektyvumas (63,90 proc.) pasiekiamas Deutsche Bank AG praktikoje,
taciau MHFG ir Bank of America Corporation atsilieka neZymiai ir atitinkamai sudaro 50,18 proc. ir
57,93 proc.
Alternatyvaus pelno riba iSlaiko tokius pacius iSorinius kintamuosius kaip ir kasty riba, taciau ¢ia
produkcijos kiekis laikomas priklausomu kintamuoju. Tokiu atveju efektyviausia pelng 51,11 proc.

gauna holdingo kompanija Bank of America Corporation, kadangi ¢ia nejvertinamos patirtos islaidos.
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MHFG alternatyvaus pelno efektyvumas, dél mazo iplauku srauto, siekia vos 8,76 proc., todél galima
teigti, jog Sios finansinés grupés alternatyvus pelnas yra neefektyvus.

Aptarta situacija, kai lyginami trijy pasaulio finansiniy konglomeraty, su skirtingomis
organizavimo struktiiromis, efektyvumai kasSty, standartinio pelno ir alternatyvaus pelno atzvilgiu,
pavaizduota grafiskai 8 paveiksle. IS jo matyti, jog kasty atzvilgiu efektyviausiai veikia MHFG (92,84
proc.) ir nuo jo vos 0,12 proc. atsilieka Vokietijos Deutsche Bank AG. Standartinio pelno atzvilgiu visi
trys finansiniai konglomeratai veikia panaSiame lygyje. Tuo tarpu alternatyvaus pelno atzvilgiu

pirmauja Bank of America Corporation, pasiekdama 51,11 proc. reikSme.

Finansiniy konglomeraty veiklos efektyvumas
100,00% A 92,72% 92,84%
80,00% A
63,90%
60,00% A 0 UL %o
,U07 50,18% 55,02%, 51,11%
40,00% - 33,93%
20,00%
8,76% OCE
0,00% O SPE
Deutsche Bank AG Mizuho Financial Group, Inc. Bank of America Corporation | B APE

8 pav. Finansiniy konglomeraty veiklos efektyvumas

Berger ir Mester (1997) pastebi, jog kai standartinio pelno efektyvumo lygis yra aukstesnis nei
alternatyvaus pelno, tai reiSkia rinkos jégos egzistavima nustatant kainas arba bankiniy produkty
kokybés skirtumus. Todél galima daryti iSvada, jog visose nagrin¢jamose rinkose S$is reiSkinys
egzistuoja: stipriausiai pasireiSkia MHF'G atveju, kai skirtumas tarp standartinio ir alternatyvaus pelno
yra didZiausias (41,42 proc.), o silpniausiai - Bank of America Corporation, su 6,82 proc. reikSme.

Norint palyginti bendra finansiniy konglomeraty veiklos efektyvuma, gauti rezultatai pagal
uZimama vieta reitinguojami, | vietai suteikiant 3 baly svorj, II — 2 baly svori, o III vietai — 1 balo svori

(Zr.5 lent.)
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5 lentelé

Finansiniy konglomeraty bendro efektyvumo jvertinimas pagal DEA metodika

Bendras baly
I vieta II vieta I1I vieta skaicius

Kasty efektyvumas U, MD H
Standartinio pelno efektyvumas U H MD
Alternatyvaus pelno
efektyvumas H U MD
Universali bankininkysté 2 8
Motininé - dukteriné bendrové 0 5
Holdingo kompanija 2 6

¢ia U — universali bankininkysté, MD — motininé — dukteriné bendrové, H — holdingo kompanija.

Ivertinus reitingavimo rezultatus matyti, jog efektyviausia finansinio konglomerato forma yra

universali bankininkyste (8 balai), o neefektyviausia — motininé — dukteriné bendrové ( 5 balai).

3 etapas. Gauty rezultaty palyginimas su finansiniais santykiniais rodikliais.

Tyrimo rezultatus, gautus taikant neparametrini DEA modelj, tikslinga palyginti su kitos, taip pat

efektyvuma vertinancios finansinés santykinés analizés, metodikos gautais tyrimo rezultatais, kurie

pavaizduoti 9 paveiksle.

30,00%

T 25,00%

T 20,00%

- 15,00%

- 10,00%

- 5,00%

Finansiniy konglomeraty veiklos efektyvumas, jvertintas skirtingomis
me todikomis
0, 0,
100,00% | 92,72% 25.’77/0\ 92,84% 27,67 A)
80,00% - \
63,90% 20,40%
57,93%

60,00% - 55,029

00% 50,18% L 51,11%
40,00% -
20,00% -

0,00%
Deutsche Bank AG Mizuho Financial Group, Inc. Bank of America Corporation

- 0,00%

CICE
3 SPE
3 APE
—<—TC/A
—*—ROA
——ROE

9 pav. Finansiniy konglomeraty veiklos efektyvumas, ivertintas skirtingomis metodikomis

Didziausias kasty efektyvumas, vertinamas abejomis metodikomis, yra Japonijos MHFG

finansinio konglomerato. Pagal finansing santyking analizg, 1 turto litas sunaudoja 1,84 ct. kaSty, o
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pagal DEA tai reiskia 92,84 proc. kaSty efektyvuma, lyginant su geros praktikos finansiniu
konglomeratu. Ta¢iau metodikos pateikia skirtingus kasty efektyvumo tyrimo rezultatus Deutsche Bank
AG ir Bank of America Corporation atzvilgiu. Finansiné santykiné analizé rodo, jog pastarieji
finansiniai konglomeratai turéty generuoti panasiu kasty lygiu 1 turto litui: Deutsche Bank AG — 6,05
proc. ir  Bank of America Corporation — 5,45 proc. Tuo tarpu pagal DEA, Vokietijos finansinis
konglomeratas, kaip ir Japonijos, zymiai skiriasi nuo Amerikos finansinés organizacijos.

Standartinio ir alternatyvaus pelno efektyvumo atveju, skirtingy metodologiju pateikiami
rezultatai taip pat Siek tiek skiriasi. Kai finansiné¢ santykiné analizé pelningiausiu finansiniu
konglomeratu vienareikSmiskai laiko Bank of America Corporation (turto ir nuosavybés pelningumo
rodikliai auks$¢iausi ir atitinkamai lygiis 27,67 proc. ir 2,56 proc.), DEA metodu apskaiCiuotas
standartinio pelno efektyvumas tarp konglomeraty zymiai nesiskiria. Taciau DEA su finansine
santykine analize sutinka alternatyvaus pelno efektyvumo atzvilgiu, kai pastaroji reikSmeé Bank of
America Corporation siekia 51,11 proc. yra auksCiausia nagrin€¢jamoje imtyje. Reikia pabrézti, jog
vieninteliame 1§ nagrinéjamy finansiniy konglomeraty Bank of America Corporation kasty efektyvumas
yra zemesnis uz standartinio pelno efektyvuma. Tokia situacija reiSkia, jog aukStesnius kastus,
atsiradusius dél geresnés paslaugy kokybés, padengia aukstesnés pajamos.

Finansiniy konglomeraty bendras veiklos efektyvumo ivertinimas pagal santykinius rodiklius
atliekamas juos reitinguojant, kai I vietai suteikiamas 3 baly svoris, II — 2 baly svoris, ir III vietai — 1

balo svoris (zr.6 lent.)

6 lentele
Finansiniy konglomeraty bendro efektyvumo jvertinimas pagal santyking analiz¢
Bendras baly
I vieta II vieta I1I vieta skaicius

TC/A MD H U
ROA H U MD
ROE H U MD
Universali bankininkysté 0 4 1 5
Motininé - dukteriné bendrové 3 0 2 5
Holdingo kompanija 6 2 0 8

Kaip matyti 1§ finansinés analizés gauty rangavimo rezultaty 6 lentel¢je, efektyviausiai veikia
holdingo kompanija (8 balai), o universalios bankininkystés ir motininés — dukterinés bendrovés
bendras veiklos efektyvumas yra vienodas. Tokiu atveju galima daryti iSvada, jog skirtingos
efektyvumo vertinimo metodologijos pateikia skirtingus bendrus veiklos efektyvumo vertinimo

rezultatus, kuriems didZiausia itaka dar¢ skirtumai kasty efektyvumo vertinimuose.
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3.3. Finansiniy grupiy veiklos efektyvumo tyrimo rezultatai Lietuvos kontekste

Atlikus finansiniy konglomeraty veiklos efektyvumo tyrima pasauliniu mastu ir gavus
atitinkamus rezultatus, idomu ivertinti Lietuvoje veikianciy finansiniy grupiu veiklos efektyvuma,
naudojant ta pacia metodologija. Siuo atveju daroma prielaida, jog Lietuvos finansinés grupés,
atitinkanc¢ios LR imoniy, priklausian¢iy finansiniam konglomeratui, papildomos prieziliros istatymo
(2005) 9 d. 4 punkta: ,bent viena grupés imoné teikia paslaugas draudimo sektoriuje ir bent viena
grupés imon¢ teikia paslaugas banky ar investiciniy paslaugy sektoriuose® yra Lietuvos finansinés
grupés - konglomeratai.

Lietuvos centrinio banko duomenimis, 2006 m. Salyje veiké 9 bankai ir 2 uZsienio skyriai. Pagal
12 priede pateikta Siu banky dukteriniy bendroviy specifika, nustatoma Siy kreditiniy banky
organizavimo forma. Bankai, kurie valdo investicines ir, butinai, draudimo dukterines bendroves yra
priskiriami universalios bankininkystés finansinéms grupéms — konglomeratams, o bankai, kuriy
valdomos dukterinés bedrovés draudimine veikla neuZsiima, priskiriami specializuotos bankininkystés
grupei. I§ atliktos analizés matyti, jog Lietuvoje veikia du universalios bankininkystés finansiniai
konglomeratai: SEB grup¢ ir Hansa grupe. Kiti bankai, nevykdydami jokios draudiminés veiklos,
priskiriami specializuoty banky organizavimo formai.

Atliekant specializuoty banky analiz¢ pagal akcininky nuosavybe, 1§ pagrindinés imties tikslinga
eliminuoti ,,Nordea Bank Lietuva® ir HVB Vilniaus skyriy, kadangi ju akcinis kapitalas, lyginant su
kitais Lietuvos bankais, nesudaro nei 1 procento (Zr. 10 pav.). Be to, minéti skyriai, veikiantys kaip
Nordea Bank Finland Plc ir UniCredit Group filialai Lietuvoje, néra atskiri juridiniai asmenys. Kaip
teigiama Verslo Ziniy priede ,,Bankininkysté ir draudimas® (2007) , tokiy banky skyriy finansiné
informacija publikavimui parengta pagal Tarybos direktyvos 89/117/EEC ir Lietuvos banko
reikalavimus. Joje pateikti skyriy 2006 mety pajamy ir sanaudy straipsniai bei skyriams 2006 m.
gruodzio 31 d. tenkantys turto, isipareigojimy ir nebalansiniai straipsniai. Straipsniai parengti tik
publikavimo tikslais ir neatspindi skyriy, kaip atskiry juridiniy asmeny. Todél publikuojami straipsniai
néra skirti visais teisingais atzvilgiais teisingai atspindéti 2006 m. gruodzio 31 d. finansing biiklg bei
2006 mety veiklos rezultatus pagal Tarptautinius finansinés atskaitomybés standartus.

IS Zemiau pateikto 10 paveikslo matyti, kad Lietuvos specializuoty banky rinka pagal akcini
kapitala iSsiskiria { dvi grupes: mazi specializuoti bankai, kuriy nuosavybé bendroje visy banky
nuosavyb¢je sudaro iki 15 proc., ir dideli specializuoti bankai, kuriy nuosavybé bendroje visy
specializuoty banky nuosavybéje sudaro nuo 15 proc. ir daugiau. Tam, kad biity gautas tikslesnis

rezultatas, tyrime $ios dvi grupés atskiriamos ir nagrinéjamos atskirai.
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AB Siauliy bankas

Nordea Bank Finland Plc J

Lietuvos specializuoti bankai pagal akcininky nuosavybe

Bayerische Hypo-und
Vereinsbank AG Vilniaus
skyrius

AB Ukio bankas 0.09%

17,44%

AB bankas ,,Snoras“
18,84%

9,48%

Lietuvos skyrius
0,02%

AB DnB NORD bankas

AB Sampo bankas 29,48%

16,95% UAB Medicinos bankas
AB Parex bankas 2.95%

4,75%

10 pav. Lietuvos specializuoti bankai pagal akcininky nuosavybg 2006 gruodzio 31d.
(Saltinis: Lietuvos banky asociacija)

Lietuvoje veikian¢iy specializuoty grupiy ir finansiniy grupiy - konglomeraty veiklos

efektyvumo tyrimas pagal kasStus, standartinj ir alternatyvu pelna galima skirstomas i Siuos etapus:

1 etapas. Mazy specializuoty banky Lietuvoje efektyvumo tyrimas;

2 etapas. Dideliy specializuoty banky Lietuvoje efektyvumo tyrimas;

3 etapas. Finansiniy grupiy — konglomeraty Lietuvoje efektyvumo tyrimas;

4 etapas. Visy Lietuvoje veikianciy banky veiklos efektyvumo palyginimas, vertinant
skirtingomis metodikomis;

5 etapas. Lietuvoje veikianCiy finansiniy grupiy veiklos efektyvumo palyginimas, vertinant

skirtingomis metodikomis.

1 etapas. Mazy specializuoty banky Lietuvoje efektyvumo tyrimas.

Bendra efektyvumo tyrimui reikalinga informacija pateikiama 7 lentel¢je, kurios paskutiniame

stulpelyje iSrenkama optimali reik§mé: iSvesCiy optimali reikSmé yra didziausias pasirinktos imties

rezultatas, o jves¢iy — maziausias.

7 lentelé

Lietuvos mazy specializuoty banky kintamyjy apraSymas ir optimalios reik§més nustatymas

Kintamasis AB ""Medicinos AB ""Parex AB "Siauliy Optimali
bankas" bankas" bankas" reik§mé*

W 369.140 543.795 1.062.820 1.062.820

¥, 39.083 122.174 175.559 175.559

7 lentelés tesinys kitame puslapyje
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7 lentelés tesinys

Kintamasis AB "Medicinos AB ""Parex AB "Siauliy Optimali
bankas" bankas" bankas" reikSmé*
X, 279.005 634.623 1.094.233 279.005
X, 467 340 515 340
X, 48.286 76.866 187.369 48.286
r 0,0855 0,0917 0,1126
r, 0,0097 0,0068 0,0040
w, 0,0268 0,0240 0,0270
w, 22,1649 37,3294 37,5340
Wy 0,1657 0,1507 0,0994
Rj 31.577 49.853 119.651 119.651
Bendri kastai, tiukst.LTL 25.829 39.519 67.497
Standartinis pelnas, tukst.LTL 6.126 11.161 52.848
Alternatyvus pelnas, tikst.LTL 5.748 10.334 52.154

Saltinis: AB ,Medicinos bankas“ metin¢ ataskaita 2006, AB , Parex bankas* metiné ataskaita 2006,
AB ,,Siauliy bankas* metiné ataskaita 2006

Pagal pateikta Lietuvos mazy specializuoty bankuy kintamyjy aprasyma ir optimalios reikSmeés

nustatyma, galima apskaiCiuoti Sios grupés veiklos efektyvuma kaSty, standartinio pelno ir

alternatyvaus pelno atZzvilgiu. Skai¢iavimo rezultatai pateikiami 8 lenteléje.

8 lentelé
Lietuvos mazy specializuoty banky veiklos efektyvumas
Kintamasis AB ""Medicinos AB "Parex AB "Siauliy Bendras
bankas" bankas" bankas" efektyvumas
Optimalis kastai, tokst.LTL 23.014 26.670 25.094
Kasty efektyvumas 89,10% 67,49% 37,18% 64,59%
Optimalus standartinis
pelnas, tiikst. LTL 69.600 71.953 95.251
Standartinio pelno 8,80% 15,51% 55,48% 26,60%
efektyvumas
Optimalus alternatyvus
pelnas, tiikst. L TL 96.637 92.981 94.557
Alternatyvaus pelno o o o o
R e 5,95% 11,11% 55,16% 24,07%

IS gauty rezultaty lenteléje matyti, jog auksc¢iausias kasty efektyvumas 89,10 proc. nagriné¢jamoje

grupéje yra AB ,,Medicinos bankas“, tuo tarpu tiek standartinio pelno tiek alternatyvaus pelno

efektyvumo atzvilgiu geriausiai veikia AB ,,Siauliy bankas®. Bendras mazy specializuoty banky kasty

efektyvumas siekia 64,59 proc., standartinio pelno efektyvumas — 26,60 proc. ir alternatyvaus pelno

efektyvumas — 24,07 proc.
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2 etapas. Dideliy specializuoty banky Lietuvoje efektyvumo tyrimas.

Bendra Lietuvos dideliy specializuoty banky efektyvumo tyrimui reikalinga informacija

pateikiama 9 lenteléje, kurios paskutiniame stulpelyje iSrenkama optimali reikSmé: iSves¢iy optimali

reikSmé yra didziausias pasirinktos imties rezultatas, o {ves¢iy — maziausias.

9 lentelé

Lietuvos dideliy specializuoty banky kintamyjy aprasSymas ir optimalios reik§més nustatymas

Kintamasis AB "Ukio AB bankas AB "DnB AB ""Sampo Optimali
bankas" ""Snoras" NORD bankas" bankas" reik§me*
¥, 2.100.864 4.483.843 7.011.264 4216321 7.011.264
v, 660.909 1.850.262 560.426 305.945 1.850.262
X, 2.691.640 5.620.859 6.425.744 3.994.353 2.691.640
X, 572 1949 1086 474 474
X, 386.235 318.826 472,678 271.520 271.520
rl 0,071448 0,084569 0,0529 0,0435
r2 0,005462 -0,00037 0,0024 20,0024
W, 0,013079 0,02126 0,0211 0,0110
W, 54,84091 42,06054 56,4420 55,4536
W, 0,163517 0,282242 0,1805 0,1241
R, 150.150 379.195 370.759 183.571 379.195
gleli‘s‘:.rL“T‘ftai’ 129.728 291.462 282.294 104.026
tslfils‘fﬁr;g“s pelnas, 23.984 87.049 80.788 78.818
tAullt(es:‘;f‘;yLV“s pelnas, 20.422 87.733 88.465 79.545

Saltinis: AB ,,Ukio bankas“ metiné ataskaita 2006, AB bankas ,,Snoras“ metiné ataskaita 2006, AB

,DnB NORD bankas* metin¢ ataskaita 2006, AB ,,Sampo bankas* metiné ataskaita 2006

IS lenteléje pateiktos duomeny suvestinés apie Lietuvos dideliy specializuotu banky

kintamuosiuos ir optimalia reikSmg¢ galima apskaiciuoti dideliu specializuoty banky, veikianciy

Lietuvos rinkoje, optimalias bendry kasty, standartinio pelno ir alternatyvaus pelno sumas ir jvertinti

atitinkamus efektyvumus (zr. 10 lent.) Gauti dideliy specializuoty banky analizés rezultatai rodo, jog

kasty efektyvumas Sioje grupéje auksciausias t.y. 81,40 proc. yra AB ,,Ukio bankas‘. Neefektyviausiai

kasStus paskirsto AB ,,DnB Nord bankas®“, kurio efektyvumas sudaro 37,49 proc. Bendras grupés

efektyvumo lygis - 56,43 proc.
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Lietuvos dideliy specializuoty banky veiklos efektyvumas

10 lentelé

Kintamasi AB "Ukio AB bankas AB "DnB AB "Sampo Optimali
> bankas" ""Snoras" NORD bankas" bankas" reikSmeé*

Optimalis kastai, tukst.LTL 105.596 133.859 105.843 63.374
Kasty efektyvumas 81,40% 45,93% 37,49% 60,92% 56,43%
Optimalus standartinis
pelnas, tikst.LTL 405.450 458.394 269.284 237.487
B OEGTDIE 5,92% 18,99% 33,34% 33,19% | 22,86%
efektyvumas
Optimalus alternatyvus
pelnas, tikst.LTL 273.599 245.336 273.352 315.821
AUZTTE VAR B2 7,46% 35,76% 32,36% 2519% | 25,19%
efektyvumas

Standartinio ir alternatyvaus pelno efektyvumai tarp Lietuvos dideliy specializuoty bankuy,

priesingai nei mazy specializuoty banky, skiriasi. Cia didZiausia standartinio pelno efektyvumas

pasiekimas AB ,,DnB Nord bankas* (33,34 proc.) ir AB "Sampo bankas" (33,19 proc.), o alternatyvaus
pelno efektyvumas - AB bankas "Snoras" (35,76%) ir AB ,,DnB Nord bankas* (32,36 proc.).

3 etapas. Finansiniy grupiy — konglomeraty Lietuvoje efektyvumo tyrimas

Naudojant ta pacia metodika kaip ir Lietuvos specializuoty bankuy efektyvumo tyrimui,

reikalinga informacija pateikiama 11 lenteléje.

11 lentelé

Lietuvos finansiniy grupiy — konglomeraty kintamyjy apraSymas

Kintamasis Hansa Grupé SEB Grupé Optimali reik§mé*
3z 14.986.813 18.192.090 18.192.090
¥, 2.129.858 2.334.982 2.334.982
X, 15.075.057 17.585.930 15.075.057
X, 3087 1904 1.904
X, 1.086.916 1.508.311 1.086.916
n 0,0561 0,0645
7, 0,0238 -0,0055
w 0,0162 0,0198
w, 55,7894 74,8808
Wy 0,1238 0,2035
Rj 840.621 1.172.936 1.172.936
Bendri kastai, tukst.LTL 550.550 797.317
Standartinis pelnas, taokst.LTL 340.865 362.803
Alternatyvus pelnas, tukst.LTL 290.071 375.619

Saltinis: Hansa Grupés metiné ataskaita 2006, SEB Grupés metiné ataskaita 2006
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Pagal pateikta Lietuvoje veikianciy finansiniy grupiy — konglomeraty kintamyjy apraSyma ir
optimalios reik§més nustatyma, galima apskaiciuoti Sios grupés optimalius kastus ir pelna, bei jvertinti
kaSty, standartinio pelno ir alternatyvaus pelno efektyvuma tiek kiekvieno banko, tiek visos

nagrin¢jamos grupés atzvilgiu (zr. 12 lent).

12 lentelé
Lietuvos finansiniy grupiy — konglomeraty veiklos efektyvumas
Bendras
Kintamasis Hansa grupé SEB grupé
efektyvumas
Optimalis kastai, tukst.LTL 484.551 661.895
Kasty efektyvumas 88,01% 83,02% 85,51%
Optimalus standartinis pelnas, tukst.LTL 591.542 498.225
Standartinio pelno efektyvumas 57,62% 72,82% 65,22%
Optimalus alternatyvus pelnas, tiikst.LTL 688.385 511.041
Alternatyvaus pelno efektyvumas 42,14% 73,50% 57,82%

Kai Lietuvoje veikian¢iy finansiniy grupiy — konglomeraty kasty efektyvumas Zymiai nesiskiria,
Hansa grupés — 88,01 proc., ir SEB grupés — 83,02 proc., standartinio pelno efektyvumas, kaip ir
alternatyvaus pelno efektyvumas, SEB grupés yra Zymiai geresnis, atitinkamai 72,82 proc. ir 73,50

proc.

4 etape atlickamas Lietuvoje veikian€iy banky veiklos efektyvumo vertinimas pagal

skirtingomis metodikas.

Lietuvos komerciniy banky veiklos efektyvumas
100,00%
80,00% - I
60,00% A
2 : 2 S 3
40,00% | & = AR % s
o | X coff cof \N)
2 ) N f oo
> N o[ =~
AN 08 K
X X | <
2000% 1| | == = =
SR = | Qo <
T gI Iéc—{l:l ] a| EI
bal Uel
)|
0,00% [ ‘ = ‘ ‘ [ ‘ ‘ ‘ ‘ OCE
AB AB"Parex AB"Siauliy AB"Ukio ABbankas AB"DnB AB"Sampo  Hansa SEB grupé |0 SPE
"Medicinos  bankas" bankas" bankas" "Snoras" NORD bankas" Grupé 0O APE
bankas" bankas"

10 pav. Lietuvos komerciniy banky veiklos efektyvumas
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Bendru atveju, Lietuvos banky veiklos efektyvumas, apskaiciuotas pagal DEA ir pavaizduotas
10 paveiksle rodo, jog efektyviausiai kaSty atZvilgiu veikia keturi Lietuvos bankai: AB ,,Medicinos
bankas*“ (89,10 proc.), Hansa grupé (88,01 proc.), SEB grupé (83,02 proc.) ir AB ,,Ukio bankas*
(81,40 proc.), o neefektyviausiai — AB ,,Siauliy bankas“ (37,18 proc.) ir AB ,,DnB NORD bankas*
(37,49 proc.). Standartinio ir alternatyvaus pelno atzvilgiu rySkus lyderis yra SEB grupé¢, kurio
efektyvumai atitinkamai siekia 72,82 proc. ir 73,50 proc. AB ,Medicinos bankas“, AB ,Parex
bankas“ ir AB ,,Ukio bankas“, efektyviai naudodami savo ka$tus, generuoja labai mazu pelno
efektyvumu.

Naudojamo modelio rezultatus tikslinga palyginti su finansine santykine analize. Gauti kasty

efektyvumo rezultatai vaizduojami 11 paveiksle.

Lietuvos komerciniy banky kasty efektyvumas, vertinamas pagal skirtingas
metodologijas
100,00% 8,00%
89,10% 6,92% 88,01%
83,02% 0
81,40% 02% 7,00%
80,00% A
T 6,00%
60s% %
~a e 60,92% 1 5000
60.00% - N 00%
5,20% 4,18%
3,91% s
430%) 45.93% el T 400%
0, . 0,
40,00% 37,18% \‘/ 4 3.00%
2,46% T 2,00%
20,00% -
T 1,00%
0,00% T T T T T T T 0,00%
AB AB"Parex AB"Siauliy AB"Ukio ABbankas AB"DnB AB"Sampo Hansa SEBgrupé | ——=CE
"Medicinos bankas" bankas"  bankas"  "Snoras" NORD bankas" Grupé
—a— TC/A
bankas" bankas"

11 pav. Lietuvos banky kasty efektyvumas, ivertintas pagal skirtingas metodologijas

Finansinés santykinés analizés atveju, kuo santykis tarp visy banko kasty ir turto (TC/A)
aukStesnis, tuo banko kasty efektyvumas yra mazesnis. Tuo remiantis, pagal S$ia metodika
apskaiCiuotas kasty efektyvumas yra geriausias AB ,,Sampo bankas®, kai 1 turto litui uzdirbti yra
sunaudojama 2,46 ct kasty. Taciau skaiCiavimai, atlikti taikant DEA technika rodo, jog auksciausias
kasty efektyvumas pasiekiamas keturiuose Lietuvos bankuose: AB ,,Medicinos bankas®“ (89,10 proc.),
Hansa grupé (88,01 proc.), SEB grupé (83,02 proc.) ir AB ,,Ukio bankas* (81,40 proc.).

IS visy im¢iai priklausanciy banky, skaiCiuojant pagal finansing santyking analizg,
neefektyviausiai kastus paskirsto AB bankas ,,Snoras* (6,92 proc.). ¢ia DEA analizés rezultatai taip pat

nesutampa. Pagal ja, neefektyviausiai veikia AB ,,Siauliy bankas“ (37,18 proc.) ir AB ,,DnB NORD
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bankas®“ (37,49 proc.). ISnagrinéjus kasty efektyvuma Lietuvos bankiniame sektoriuje galima daryti
18vada, jog skirtingomis metodikomis atlikti skaiiavimai skiriasi.
12 paveiksle standartinio pelno ir alternatyvaus pelno efektyvumai lyginami su finansinés

santykinés pelningumo rodikliais.

Lietuvos banky kasSty pelno efektyvumas, jvertintas skirtingomis metodikomis 50
. (]
0/ | 0,
80,00% 3.86% 4,00%
3,50%
60,00% - 3,00%
2,50%
40,00% - 2,00%
1,50%
20,00% - 1,00%
12,14%
0,50%
3 SPE
0,00% - 0,00% APE
AB AB"Parex AB"Siauliy AB"Ukio ABbankas AB"DnB AB"Sampo Hansa
"Medicinos bankas"  bankas"  bankas"  "Snoras" NORD bankas" Grupé ROA
bankas" bankas" —4—ROE

12 pav. Lietuvos banky pelno efektyvumas, jvertintas pagal skirtingas metodologijas

IS pateikto grafiko matyti, jog finansinés santykinés analizés atveju pelningiausias yra AB
,Siauliy bankas“, kurio turto pelningumas lygus 3,86 proc., o akcininky nuosavybés pelningumas
lygus 34,27 proc. DEA modelio atveju efektyviausiai veikia SEB grupé, kurios standartinis pelno
efektyvumas ir alternatyvus pelno efektyvumas atitinkamai sudaro 72,82 proc. ir 73,50 proc. PrieSingai
nei kaSty analizéje, Siuo atveju abi metodologijos pateikia vienodas pelningumo tendencijas. Tiek
pagal finansing santyking analizg, tiek pagal neparametrini metoda apskaiciuotas pelno efektyvumas

yra maziausias AB ,,Medicinos bankas“, AB , Parex bankas* ir AB ,,Ukio bankas“.

5 etapas. Lietuvoje veikian¢iy finansiniy grupiy veiklos efektyvumo palyginimas, vertinant
skirtingomis metodikomis

Ankstesniuose tyrimo etapuose buvo atskirai nagrin¢jami Lietuvoje veikiantys mazi specializuoti
bankai, dideli specializuoti bankai ir finansinés grupés - konglomeratai. Siame paskutiniame tyrimo
etape minétose grupése veikiantys bankai yra apibendrinti pagal vidutinius rezultatus: skaifiuojami

konkreCios grupés kasty efektyvumo, standartinio pelno efektyvumo ir alternatyvaus pelno
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efektyvumo aritmetiniai vidurkiai (zr. 8, 10, 12 lent.). Analogiskai gaunami vidutiniai finansinés

santykinés analizés rodikliai. Gauti dydZziai lyginami tarpusavyje 13 paveiksle.

Lietuvoje veikianciy banky grupiy veiklos efektyvumas, jvertintas skirtingomis
me todikomis
30,00%
0, .
100,00% 26.29%
85,51% T 25:00%
23,96% r
80,00% 1 19,25% 20,00%
64.22% 65,22% VU0
60,00% - 57,82%
’ 49,21% - 15,00%
CCE
40,00% - 33,27% - 10,00%
23.09% 28,77% U9 SPE
5.49% PO4% 7> 3 APE
20,00% - - 5,00%
7% —<—TC/A
0
+
0,00% - 0,00% ROA
Maz specializuotibankai ~ Dideli specializuoti bankai Finansinés grupés - —*—ROE
konglomeratai

13 pav. Lietuvoje veikianciy finansiniy grupiy veiklos efektyvumas, jvertintas skirtingomis
metodikomis

Vidutiniai skai¢iavimai, atlikti pagal DEA technika, rodo, jog didziausia kasSty, standartinio ir
alternatyvaus pelno efektyvuma nagrin¢jamoje imtyje pasiekia finansinés grupés — konglomeratai.
Sioms stambiausioms Lietuvoje veikiandioms grupéms - konglomeratams iki geros praktikos jmonés
veiklos efektyvumo vidutiniSkai triiksta 14,49 proc. kasty efektyvumo, 34,78 proc. standartinio pelno
efektyvumo ir 42,18 proc. alternatyvaus pelno efektyvumo. Naudojama metodologija neefektyviausiai
veikiant] sektoriy kasty efektyvumo atzvilgiu iSskiria dideles specializuotas grupes (49,21 proc.),
prieSingai nei vidutiné santykinés analizé, kuri $i sektoriy laiko kaip maziausiai kasty sunaudojanti
sektoriy (3,11 proc.). Tadiau pelningumo atzvilgiu pastaroji analizé sutinka su DEA, ir pateikia
didZiausius finansinés grupés — konglomerato turto ir akcinio kapitalo pelningumo rodiklius,
atitinkamai lygius 2,02 proc. ir 26,29 proc.

Norint palyginti bendra Lietuvoje veikianciy banky grupiy veiklos efektyvuma, ivertinta pagal
skirtingus skaic¢iavimo modelius, gauti rezultatai pagal uzimama vieta reitinguojant I vietai suteikiant 3
baly svori, IT — 2 baly svori, o IIl vietai — 1 balo svori (zr.13 lent.) Lentel¢je pateikti skirtingy
metodologiju reitingavimo rezultatai i§ esmés nesiskiria: Lietuvos rinkoje efektyviausiai veikia

finansinés grupés — konglomeratai. Neefektyviausiai Lietuvoje veikia mazi specializuoti bankai.
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13 lentelé
Finansiniy konglomeraty bendro efektyvumo jvertinimas

DEA Finansiné analizé
I I I Bendras I I I Bendras
vieta | vieta | vieta bz.‘ll.l vieta | vieta | vieta bz.‘&!
skaicius skaicius

Kasty efektyvumas / TC/A FGK | MSB | DSB DSB | FGK | MSB
Standartinio pelno
efektyvumas / ROA FGK | DSB | MSB FGK | MSB | DSB
Alternatyvaus pelno
efektyvumas / ROE FGK | DSB | MSB FGK | DSB | MSB
Mazi specializuoti bankai 0 2 2 4 0 2 2 4
Dideli specializuoti bankai 0 4 1 5 3 2 1 5
Finansinés grupés -
konglomeratai 9 0 0 9 6 2 0 8

¢ia MSB — mazi specializuoti bankai, DSB — dideli specializuoti bankai, FGK— finansinés grupés
- konglomeratai.

Apibendrinant analizés rezultatus, galima teigti, jog aukStesnius kastus, atsiradusius dél geresnés
kokybeés ir platesnio paslauguy spektro, padengia aukStesnés pajamos, kadangi pelno efektyvumas
finansiniy grupiy — konglomeraty yra Zymiai auks$tesnis nei mazy specializuoty banky grupés. Lietuvos
bankuy grupes lyginant pagal standartinio ir alternatyvaus pelno efektyvumo lygius matyti, jog jie
skiriasi labai nezymiai. Todé¢l buity netikslinga daryti iSvada, jog Lietuvoje veikiantys bankai didelése
specializuotose grupése ir finansinése grupése — konglomeratuose naudojasi rinkos jéga nustatydami

kainas, arba teikia nevienodos kokybés paslaugas.

Finansiniy konglomeraty veiklos efektyvumo vertinimui kasty, standartinio pelno ir
alternatyvaus pelno vertinimui buvo pasirinkta neparametriné DEA technika. Pagal jq atlikti
skaiciavimai pasauliniame kontekste  parodeé, jog didzZiausias kasty efektyvumas pasiekimas
universalioje bankininkystéje bei motininéje - dukterinéje bendrovéje. Standartinio pelno didziausias
efektyvumas pasireiskia universalioje bankininkystéje, o alternatyvaus pelno didziausias efektyvumas —
holdingo kompanijoje. Bendru atveju, susisteminus rezultatus rangavimo metodu, buvo nustatyta
efektyviausiai veikianti organizavimo forma — universali bankininkysté. Tiriant finansinés veiklos
efektyvumaq Lietuvos bankiniame sektoriuje, kuriame veikia trys pagrindinés grupés (mazi specializuoti
bankai, dideli specializuoti bankai ir finansinés grupés — konglomeratai), didZiausias kasty,
standartinio pelno ir alternatyvaus pelno efektyvumas pasiekiamas finansinése grupése —
konglomeratuose. Gauti apibendrinti rangavimo duomenys parodé, jog neefektyviausiai Lietuvoje
veikia mazi specializuoti bankai. Reikia paminéti, jog palyginus veiklos efektyvumo skaiciavimo

technikq DEA su finansine santykine analize, buvo gauti nevienareiksmiai rezultatai.
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ISVADOS

Pastaraisiais metais sparCiai besiplecCianti finansiné konglomeracija yra susijusi su naujomis

finansy sistemos stabilumo ir efektyvumo problemomis. Daugiausia ju sukelia pati finansiniy

konglomeraty prigimtis, kai po vienos korporacijos stogu teikiamas didelis finansiniy paslaugy kiekis.

Darbe atlikus tokiy instituciju veiklos efektyvumo vertinima pasauliniame ir Lietuvos kontekste

galima padaryti tokias iSvadas:

1.

Pazanga finansiniy technologiju naujovése bei valstybinio reguliavimo sumazéjimas paskatino
finansiniy paslaugy tiekéju integracija, kai po vienu korporacijos stogu veikia visi pagrindiniai
finansiniai sektoriai: bankininkysté, draudimas ir investicijos. Pagrindiniai tokiy finansiniy
organizacijy formavimosi tikslai yra susij¢ su didéjanciais vartotoju finansiniais poreikiais,
ekonomiky globalizacija ir veiklos pelningumo ir efektyvumo tobulinimu.

Finansinés konglomeracijos pagrindinis veikimo principas — naudos gavimas per joje pasireiskiant]
ekonomijos ir apimties masta, sukelia naujus finansinés sistemos efektyvumo ir stabilumo
sunkumus, kadangi platesnis verslo mastas salygoja sudétingesnes operacijas. Todél
bankininkystés, investicijy ir draudimo prieziiiros institucijos turi atitinkamai reguliuoti finansiniy
paslaugy tiekéjus, kurie yra tiesiogiai jiems pavaldis ir glaudZiai koordinuoti juy tarpusavio
priezitiros funkcijas. Tokiu blidu méginama efektyviai valdyti finansinius konglomeratus, kartu
iSlaikant sektorinés prieziiiros privalumus.

Skirtingose pasaulio rinkose finansiniy konglomeraty savoka skiriasi: Europos parlamento ir
tarybos direktyva 2002/87/EB finansiniam konglomeratui nustato tris pagrindinius reikalavimus,
susijusius su privaloma draudimo veikla, didesne nei 40 proc. uzimama finansinés rinkos dalimi ir
maziausios grupés imonés ne mazesne nei 6 milijardai EUR balansine suma. Jungtiniy Amerikos
valstiju GLB Akte finansiniai konglomeratai jvardinami kaip ,,finansinés holdingo kompanijos*.
Joms leidziama steigti dukterines bendroves, kurios gali teikti didesni paslaugy spektra investicijuy
bei draudimo srityse, lyginant su banko holdingo kompanijomis. Japonijos finansiniuose
istatymuose taip pat nenaudojamas terminas ,,finansinis konglomeratas®. D¢l holdingo kompanijy
ir ju dukteriniy bendroviy teisinio reglamentavimo japonu finansiniy istatymu modelis labai
panaSus | JAV.

Kiekvienas finansinis konglomeratas iSsiskiria savo organizacinémis struktiiromis ir veiklos
sferomis. Nepaisant to, kai kurie bendri skiriamieji bruozai leidzia iSskirti tris pagrindinius
organizavimo modelius: universali bankininkysté, kai bankams patiems leidziama teikti vertybiniy
popieriy paslaugas ir be jokiy apribojimy bankams ir draudimo kompanijoms valdyti vieni kity

akcijas (nei teisinio, ne operacinio atskirumo), motininé — dukteriné bendrove, pasiZyminti
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daugumos banky vadovavimu daugumai finansiniy konglomeraty (teisinis atskirumas)ir holdingo
kompanijos, kurios kurtos sekti specifinius regionus ar sektorius (teisinis ir operacinis atskirumas).
Identifikuoty organizavimo formy veikos efektyvumo teorinis vertinimas buvo atliktas remiantis
kasty, standartinio pelno ir alternatyvus pelno funkcijomis. KasSty, pelno bei alternatyvaus pelno
efektyvumas matuoja, kiek banko atitinkamas efektyvumas skiriasi nuo geros praktikos banko
atitinkamo efektyvumo, gaminant panaSy produkty krepSeli tokiomis paciomis salygomis.
Skaic¢iavimo technikos, matuojancios veiklos efektyvuma, gali buti skirstomi { finansing santyking
analize, tirianCia finansinius koeficientus ir ekonometrines neparametrines ir parametrines
procediras, kurios skiriasi ribos formavimo forma ir prielaidy grieztumu apie pasiskirstyma.
Literatiiroje dazniausiai naudojami du pagrindiniai neparametriniai modeliai: duomeny gaubiamoji
analizé (Data Enveloment Analysis (DEA)) ir laisvos dispozicijos korpusas (Free Disposal Hull
(FDH)). Populiariausi parametriniai metodai, vertinantys banky efektyvuma, yra: stochastiniy riby
analizé (Stochastic Frontier Approaches (SFA)), pilny ribu analizé (Thick Frontier Approach
(TFA)) ir laisvo pasiskirstymo analizé (Distribution-Free Approach (DFA)).

Nors parametriniai metodai jvertina atsitikting paklaida, laikiny kaSty svyravimuy numatyma ir
neefektyvumo paklaidos detalizavima, $iy metody formavimo pagrindinis trikumas, lyginant su
neparametriniais metodais, yra ju sudétinga ribos formos nustatymo strukttira. Atsizvelgiant i tai,
finansiniu konglomeraty kasty ir pelno efektyvumo indeksy vertinimui buvo pasirinkta
neparametriné DEA technika, jvertinanti tiriamajam objektui labiausiai tinkamus jvesties bei
1§vesties svorius atitinkamy apribojimy atzvilgiu.

Efektyvumo tyrimui pasauliniame kontekste buvo pasirinkti trys didZiausi, gaunantys vienoda
pajamy i$ turto lygi, pasaulio finansiniai konglomeratai, skirtingai organizuojantys savo valdymo
struktiiras: universalios bankininkystés atstovas Deutsche Bank AG, motinin¢ — dukteriné bendrové
Mizuho Financial Group, Inc. ir holdingo kompanija Bank of America Corporation. Atlikti
skaiiavimai parodé, jog efektyviausia finansinio konglomerato forma yra universali
bankininkysté, o neefektyviausia — motininé — dukteriné bendrové. DEA metodo rezultatus
palyginus su finansine analize, buvo gauti kitokie rezultatai. Pagal bendrus kasty bei turto ir
nuosavybés pelningumo efektyvumo rodiklius efektyviausiai veikia holdingo kompanija.
Skirtumams tarp metodologiju didziausia itaka daré¢ skirtingi Bank of America Corporation bei
Deutsche Bank AG rezultatai kasty efektyvumo atzvilgiu.

Finansiniy grupiu veiklos efektyvumo tyrime Lietuvos mastu, visi Lietuvos komerciniai bankai
buvo sugrupuoti 1 mazy specializuoty banky, dideliy specializuoty banky ir finansiniy grupiy —
konglomeraty grupes. Kiekvienam bankui atskirai atlikti veiklos efektyvumo skai€iavimai parode,
jog auksciausias kasty efektyvumas pasiekiamas keturiuose Lietuvos bankuose: AB ,,Medicinos

bankas* (89,10 proc.), Hansa grupé (88,01 proc.), SEB grupé (83,02 proc.) ir AB ,,Ukio bankas*
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10.

(81,40 proc.), o geriausias standartinio ir alternatyvus pelno efektyvumas yra SEB grupés,
atitinkamai 72,82 proc. ir 73,50 proc. Taciau apskaiciuoti kasty ir pelno finansiniai santykiniai
rodikliai parod¢, jog geriausiai kastus paskirsto AB ,,Sampo bankas®, o didZiausig pelna gauna AB
,Siauliy bankas“. Priestaravimus tarp metodologiju salygojo ju skaiiavimo sudétingumas ir
naudojamy duomeny gausumas. Tuo remiantis galima teigti, jog tikslesng Lietuvos bankininkystés
situacija parodo neparametriné DEA technika.

Atlikus Lietuvoje veikianCiy bankininkystés grupiy bendry rezultaty ivertinima pagal rangavimo
metoda buvo pastebéta, jog skirtingy metodologiju rezultatai i§ esmes nesiskiria: Lietuvos rinkoje
efektyviau veikia finansinés grupés — konglomeratai. Tuo tarpu specializuoti bankai, generuodami

aukstu kasty efektyvumu, pelno atzvilgiu yra neefektyvis.
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UZsienio banky skaicius auganciy ekonomiky Salyse

1 PRIEDAS

1990 2002
Regioniniai bankai UZsienio Regioniniai bankai UZsienio
Privatiis | Valstybiniai | bankai Privatas | Valstybiniai bankai
Azija
Kinija 0 100 0 98 2
Hong Kongas 11 0 89 28 72
Indonezija n.d. n.d. 4 37 51 13
Indija 4 91 5 12 80 8
Kor¢ja 75 21 4 62 30 8
Malaizija n.d. n.d. n.d. 72 18
Filipinai 84 7 9 70 12 18
Singaptiras 11 0 89 24 0 76
Tailandas 82 13 5 51 31 18
Lotyny Amerika
Argentina n.d. 36 10 19 33 48
Brazilija 30 64 6 27 46 27
Cile 62 19 19 46 13 42
Meksika 1 97 2 18 0 82
Peru 41 55 4 43 11 46
Venesuela 93 6 1 39 27 34
Ryty Europa
Bulgarija n.d. n.d. 0 20 13 67
Cekijos 12 78 10 14 4 82
Respublika
Estija n.d. n.d. n.d. 1 0 99
Vengrija 9 81 10 11 27 62
Lenkija 17 80 3 10 17 63
Rusija n.d. n.d. 6 23 68 9
Slovakija n.d. n.d. 0 9 5 85

Saltinis: Bank of Japan (December 2006)
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2 PRIEDAS

Valstybés reguliavimo maZzinimas JAV, Europos Sajungoje bei Japonijoje

JAVir ES

Japonija

Finansiné sistema

Susijusios sistemos

1993

Panaikintas draudimas per dukterines
bendroves teikti  tik bankines arba tik
investicines paslaugas.

1994

(JAV) Riegle-Neal bankas kartu su
Filialy Efektyvumo istatymu
panaikino tarp valstijinius
reguliavimus.

1996

Panaikintas draudimas per dukterines
bendroves teikti tik  gyvybés arba tik
nelaimingy atsitikimy draudimo paslaugas.

1997

Panaikintas
holdingo
draudimas

grynuju
kompanijy

1998

e Panaikintas draudimas:

1.Finansiniy holdingo kompanijy

2.Teikti tik vertybiniy popieriy arba tik
draudimo paslaugas

3.Bankams ir investicinéms bendrovéms
laisvai parduoti investicinius produktus
eVertybiniy popieriy licencijy sistema
pakeista | registravimo sistema
eVertybiniy  popieriy  kompanijoms
panaikinti  veiklos  apribojimai  bei
draudimas  laisvai  teikti  draudimo
paslaugas.

1999

(JAV)  Priimtas  Gramm-Leach
Bliley (GLB) Aktas, kuris
sumazino holdingo kompanijoms

®Panaikintas draudimas draudimo
kompanijoms per dukterines bendroves
dalyvauti bankinéje veikloje.

Pristatyta akciju birza ir
perleidimo sistema.

kredito institucijy, draudimo imoniy
ir investiciniy firmy papildomos
priezitiros finansiniuose
konglomeratuose Direktyva.

vertybiniy popieriy kompanijas jungtinés
veiklos pagrindais.

daugiafunkciniy paslaugu | ®Pilnai liberalizuoti makleriy igaliojimai.
apribojimus bankininkystés, | ®Panaikinti veiklos apribojimai banky
vertybiniy popieriy ir draudimo | vertybiniy popieriy filialams
srityse.
2000 Panaikintas draudimas bankams per | Pereita prie konsoliduotos
dukterines bendroves dalyvauti draudimo | apskaitos.
veikloje.
2001 ®[3 dalies panaikintas draudimas bankams | Pristatytos kompanijos
be apribojimy teikti draudimo paslaugas. dalijimo procediiros.
2002 | (ES) Europos komisija priémé | Panaikintas draudimas steigti banky ir | Pristatyta konsoliduota

mokesciy sistema.

2004

Panaikintas vertybiniy popieriy

maklerystés draudimas

Saltinis: Bank of Japan (December 2006)
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DidZiausios rizikos pagal verslo sritj

3 PRIEDAS

nuostolius dél
nesugeb¢jimo surinkti

nuostolius dél
nesugebéjimo surinkti

nuostolius dél
investiciniy vertybiniy

1é8y 18 klienty 1ésy 18 prekybos
®  Bankui pati partneriy
reik§mingiausia rizika
Rinkos rizika e Rizika patirti Rizika patirti

nuostolius dél
inventoriniy vertybiniy

Bankininkysté Investicijos Draudimas
Kredito rizika e Rizika patirti Rizika patirti e Rizika iskyla investuojant

turtg

problemy dél turto ir
isipareigojimy terminy
neatitikimo

e Rizika pasireiskianti
banko sandoriuose, nes
1éSos paimamos
trumpam, o
investuojama ilgam
laikotarpiui.

popieriy kainos popieriy kainos
svyravimy svyravimy
Likvidumo rizika e Rizika turéti mokumo Tas pats kaip kairéje e Rizika patirti didelius

nuostolius dél padidéjusio
polisy savininky
pasitraukimo ar dideliy
katastrofy, priver¢ianéiy
institucijg iSparduoti savo
turta.

Draudimo rizika

Rizika patirti nuostolius
dél netikéty draudimo
pretenzijy

Rizikos dydis priklauso
nuo produkto pobuidzio ir
techniniy atidéjimy
skai¢iavimo metodo
Sunku numatyti biisimy
isipareigojimy kieki

Operaciné rizika ir
reputacijos rizika

DazZnai pasitaikanti rizika visuose sektoriuose. ISkyla dél operaciniy klaidy arba institucijos
neapdairumo ir kaip prastéjancios reputacijos pasekmé.

Saltinis: Bank of Japan (December 2005)
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4 PRIEDAS

Finansinio sektoriaus priezitiros institucinis klasifikavimas

Bendra Institucijos priZziuri 2 finansines veiklas Sudétiné prieziura (kai
prieZiiira visai | Bankininkysté Bankai ir Investicinés | 1 institucija priziari tik
finansinei ir draudimas investicinés bendrovés ir 1 sektoriy)
sistemai bedrivés draudimas

1.Austrija 25.Australija 35.Suomija 39.Bolivija 47.Albanija
2.Bahreinas 26.Belgija 36.Liuksemburgas | 40.Bulgarija 48.Argentina
3.Bermudai 27.Kanada 37.Meksika 41.Cile 49.Bahamai
4.Kaimany 28 Kolumbija | 38.Sveicarija 42 Jamaika 50.Barbadosas
salos 29.Ekvadoras 43 Mauricijus | 51.Botsvana
5.Danija 30.El 44 Slovakija 52.Brazilija
6.Estija Salvadoras 45 Piety 53.Bulgarija
7.Vokietija 31.Gvatemala Afrika 54 Kinija
8.Gibraltaras 32.Malaizija 46.Ukraina 55.Kroatija
9.Vengrija 33.Peru 56.Kipras
10.Islandija 34.Venesuela 57.Dominikos
11.Airjja Resp.
12.Japonija 58.Egiptas
13.Kazakhshtanas 59.Pranciizija
14.Latvija 60.Graikija
15.Maldyvai 61.Hong Kongas
16.Malta 62.Indija
17 Nikaragva 63.Indonezija
18.Norvegija 64. Izraelis
19.Singaptras 65. Italija
20.Piety Koréja 63. Jordanija
21.Svedija 64. Lietuva
22.UAE 65. Nyderlandai
23.DB 66. Naujoji
24.Urugvajus Zelandija

67. Panama

68. Filippinai

69. lenkija

70. Portugalija

71. Rusija

72. Slovénija

73. Sri Lanka

74. Ispanija

75. Tailandas

76. Tunisas

77. Turkija

78.JAV

Saltinis: José De Luna Martinez (2004)
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Valiutos kursai 2007 m. sausio 2 d.

) $1 Kkursas
Valiuta 2 Jan 2007
Australian Dollar 1.25580
Canadian Dollar 1.16550
Chinese Yuan 7.81350
Cyprus Pound 0.43550
Czech Koruna 20.68990
Danish Krone 5.61600
Estonian Kroon 11.78470
Euro 0.75320
Hong Kong Dollar 7.78140
Hungarian Forint 189.38770
Indian Ruppee 44.15000
Israeli Shekel 4.20000
Japanese Yen 118.83000
Latvian Lats 0.52600
Lithuanian Litas 2.60070
Malaysian ringgit 3.53000
Maltese Lira 0.32340
New Zealand Dollar 1.41300
Norwegian Krone 6.17860
Polish Zloty 2.88210
Russian Ruble 26.31000
Saudi Riyal 3.75020
Singapore Dollar 1.53020
Slovak Koruna 25.94190
South African Rand 6.89750
South Korean Won 925.65000
Sterling 0.50690
Swedish Krona 6.79200
Swiss Franc 1.21360
Taiwan Dollar 32.37500
Thai Baht 35.45000
Turkish Lira 1.40600

Saltinis: Bank of England

5 PRIEDAS
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Deutsche Bank AG pelno (nuostoliy) ataskaita

Statement of Income

6 PRIEDAS

in € m. 2006 2005 2004
Net interest revenues
Interest revenues 55,217 41,708 28,023
Interest expense 48,298 35,707 22,841
Net interest revenues 6,919 6,001 5,182
Provision for loan losses 330 374 372
Net interest revenues after provision for loan losses 6,589 5,627 4,810
Noninterest revenues
Commissions and fees from fiduciary activities 3,995 3,556 3,211
Commissions, broker’s fees, markups on securities underwriting and other securities activities 5,019 4,057 3,711
Fees for other customer services 2,530 2,476 2,584
Trading revenues, net 8,247 7,429 6,186
Net gains on securities available for sale 407 1,055 235
Net income from equity method investments 512 418 388
Other revenues 709 648 421
Total noninterest revenues 21,419 19,639 16,736
Noninterest expenses
Compensation and benefits 12,649 10,993 10,222
Net occupancy expense of premises 1,020 1,014 1,258
Furniture and equipment 157 169 178
IT costs 1,586 1,539 1,726
Agency and other professional service fees 1,202 895 824
Communication and data services 634 599 599
Other expenses 2,412 3,178 2,291
Goodwill impairment/impairment of intangibles 31 — 19
Restructuring activities 192 767 400
Total noninterest expenses 19,883 19,154 17,517
Income before income tax expenses and cumulative effect of 8,125 6,112 4,029
accounting changes
Income tax expense 2,186 2,039 1,437
Effect from the reversal of 1999/2000 credits for tax rate changes (1) 544 120
Income before cumulative effect of accounting changes, net of tax 5,940 3,529 2,472
Cumulative effect of accounting changes, net of tax 46 - -
Net income 5,986 3,529 2,472
Earnings per Share Figures
ing 2006 2005 2004
Earnings per common share
Basic

Income before cumulative effect of accounting changes, net of tax 13.20 7.62 5.02

Cumulative effect of accounting changes, net of tax 0.10 - -
Net income 13.31 7.62 5.02
Diluted

Income before cumulative effect of accounting changes, net of tax 11.46 6.95 4.53

Cumulative effect of accounting changes, net of tax 0.09 - -
Net income 11.55 6.95 4.53
Cash dividends declared per common share 2.50 1.70 1.50

Saltinis: Deutsche bank AG annual report 2006
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Deutsche Bank AG balansas

7 PRIEDAS

Assets
in € m. Dec 31, 2006 Dec 31, 2005
Cash and due from banks 7,00 6,571
Interest-earning deposits with banks 19,47 11,963
Central bank funds sold and securities purchased under resale agreements 138,76 130,993
Securities borrowed 108,26 101,125
Trading assets 516,83 448,393
of which 1 84 billion and & 21 billion were pledged to creditors and can be sold 9
or repledged at December 31, 2006 and 2005, respectively
Securities available for sale 22,05 21,675
of which %23 million and & 21 million were pledged to creditors and can be sold 4
or repledged at December 31, 2006 and 2005, respectively
Other investments 5,35 7,382
Loans, net 168,13 151,355
Premises and equipment, net 4,14 5,079
Goodwill 7,14 7,045
Other intangible assets, net 1,26 1,198
Other assets 127,77 99,382
Total assets 1,126,230 992,161
Liabilities and Shareholders’ Equity
in € m. Dec 31, 2006 Dec 31, 2005
Liabilities
Deposits 408,78 380,787
Trading liabilities 218,85 194,347
Central bank funds purchased and securities sold under repurchase agreements 187,12 143,524
Securities loaned 23,24 24,581
Other short-term borrowings 19,79 20,549
Other liabilities 99,67 81,377
Long-term debt 132,49 113,554
Obligation to purchase common shares 3,45 3,506
Total liabilities 1,093,422 962,225
Shareholders’ equity
Common shares, no par value, nominal value of & 2.56 1,34 1,420
Issued: 2006, 524.8 million shares; 2005, 554.5 million shares 3
Additional paid-in capital 14,42 11,672
Retained earnings 25,06 22,628
Common shares in treasury, at cost: (2,37 (3,368)
2006, 26.1 million shares; 2005, 49.0 million shares 8)
Equity classified as obligation to purchase common shares (3,45 (3,506)
Share awards —| 2,121
Accumulated other comprehensive income (loss):
Deferred tax on unrealized net gains on securities available for sale relating to 1999 (2,16 (2,164)
and 2000 tax rate changes in Germany 5)
Unrealized net gains on securities available for sale, net of applicable tax and other 2,77 2,498
Unrealized net gains (losses) on derivatives hedging variability of cash flows, net of tax (4 9
Adjustment to apply initially SFAS 158, net of tax (54 -
Minimum pension liability, net of tax — ()
Foreign currency translation, net of tax (2,21 (1,366)
Total accumulated other comprehensive loss (2,19 (1,031)
Total shareholders’ equity 32,808 29,936
Total liabilities and shareholders’ equity 1,126,230 992,161

Saltinis: Deutsche bank AG annual report 2006
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Mizuho Financial Group, Inc. pelno (nuostoliy) ataskaita

8 PRIEDAS

Thousands of

Millions of yen

U.S. dollars (Note 1)

2006 2005 2006
Income
Interest Income (Note 26) 1,935,048 1,584,415 $ 16,472,706
Fiduciary Income 78,843 63,253 671,183
Fee and Commission Income 650,549 566,120 5,538,006
Trading Income (Note 27) 211,029 165,059 1,796,458
Other Operating Income (Note 28) 354,481 341,506 3,017,638
Other Income (Note 30) 502,212 735,297 4,275,241
Total Income 3,732,166 3,455,653 31,771,232
Expenses
Interest Expenses (Note 26) 872,403 477,983 7,426,605
Fee and Commission Expenses 94,614 93,492 805,435
Trading Expenses (Note 27) 6,088 — 51,830
Other Operating Expenses (Note 29) 254,408 155,781 2,165,732
General and Administrative Expenses 1,095,243 1,091,348 9,323,601
Other Expenses (Note 31 and 32) 429,265 693,989 3,654,259
Total Expenses 2,752,024 2,512,594 23,427,462
Income before Income Taxes and Minority Interests 980,142 943,059 8,343,770
Income Taxes:
Current 64,038 41,045 545,149
Refund — 21,228 —
Deferred 185,035 235,227 1,575,173
Minority Interests in Net Income 81,164 60,630 690,938
Net Income 649,903 627,383 $ 5,532,510

Saltinis: Mizuho Financial Group, Inc. annual report 2006
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Mizuho Financial Group, Inc. balansas

9 PRIEDAS

Thousands of

Millions of ven

U.S. dollars (Note 1)

2006 2005 2006
Assets
Cash and Due from Banks (Notes 12, 33 and 38) 5,016,216 ¥ 6,808,965 $ 42,702,105
Call Loans and Bills Purchased 938,435 397,507 7,988,727
Receivables under Resale Agreements 5,976,043 5,004,683 50,872,931
Guarantee Deposits Paid under Securities Borrowing Transactions 8,643,570 8,680,334 73,581,085
Other Debt Purchased (Note 38) 2,476,132 1,007,826 21,078,852
Trading Assets (Notes 4, 12 and 38) 10,007,149 11,047,601 85,188,983
Money Held in Trust (Note 38) 49,898 28,679 424,772
Securities (Notes 5, 12 and 38) 37,702,957 36,047,035 320,958,179
Loans and Bills Discounted (Notes 6 and 12) 65,408,672 62,917,336 556,811,715
Foreign Exchange Assets (Notes 7 and 12) 809,205 716,907 6,888,612
Other Assets (Notes 8 and 12) 6,463,242 5,577,985 55,020,371
Premises and Equipment (Notes 9, 12 and 24) 955,888 1,028,082 8,137,301
Deferred Debenture Charges (Note 10) 267 303 2,281
Deferred Tax Assets (Note 35) 423,572 1,036,907 3,605,790
Customers' Liabilities for Acceptances and Guarantees (Note 23) 5,556,929 3,928,176 47,305,095
Reserves for Possible Losses on Loans (Note 11) (814,178) (1,146,797) (6,930,949)
Reserve for Possible Losses on Investments (1,208) (5,300) (10,292)

Total Assets

¥ 149,612,794

¥ 143,076,236

$1,273,625,558

Liabilities, Minority Interests and Shareholders' Equity

Liabilities

Deposits (Notes 12 and 13) ¥ 82,367,125 ¥ 80,368,058 $ 701,175,838
Debentures (Note 14) 6,606,305 7,795,073 56,238,234
Call Money and Bills Sold (Notes 12 and 15) 9,466,054 8,359,912 80,582,737
Payables under Repurchase Agreements (Note 12) 10,079,585 8,357,544 85,805,614
Guarantee Deposits Received under Securities Lending Transactions (Note 12) 7,301,540 7,635,035 62,156,638
Commercial Paper (Note 16) 50,000 1,397,200 425,641
Trading Liabilities (Note 4) 7,880,634 7,942,784 67,086,362
Borrowed Money (Notes 12 and 17) 2,768,811 2,634,433 23,570,368
Foreign Exchange Liabilities (Note 7) 389,638 292,905 3,316,921
Short-term Bonds (Note 18) 1,385,100 260,300 11,791,096
Bonds and Notes (Note 19) 2,488,498 2,356,972 21,184,116
Due to Trust Accounts 1,354,889 1,367,569 11,533,921
Other Liabilities (Notes 12 and 20) 5,382,931 5,092,621 45,823,887
Reserve for Bonus Payments 35,374 34,475 301,135
Reserve for Employee Retirement Benefits (Note 21) 38,616 37,137 328,739
Reserve for Contingencies 45,567 10,108 387,908
Reserves under Special Laws (Note 22) 2,352 1,834 20,025
Deferred Tax Liabilities (Note 35) 127,847 34,016 1,088,342
Deferred Tax Liabilities for Revaluation Reserve for Land (Note 24) 120,873 135,984 1,028,976
Acceptances and Guarantees (Note 23) 5,556,929 3,928,176 47,305,095
Total Liabilities 143,448,677 138,042,144 1,221,151,593
Minority Interests 1,359,122 1,128,364 11,569,958
Shareholders' Equity
Common Stock and Preferred Stock (Note 25) 1,540,965 1,540,965 13,117,945
Capital Surplus 411,160 1,022,571 3,500,136
Retained Earnings 1,498,143 1,048,530 12,753,412
Revaluation Reserve for Land, net of Taxes (Note 24) 170,384 198,945 1,450,450
Net Unrealized Gains on Other Securities, net of Taxes (Note 38) 1,279,216 538,027 10,889,732
Foreign Currency Translation Adjustments (48,062) (48,757) (409,148)
Treasury Stock (Note 25) (46,814) (394,555) (398,520)
Total Shareholders' Equity 4,804,993 3,905,726 40,904,007

Total Liabilities, Minority Interests and Shareholders' Equity

¥ 149,612,794

¥ 143,076,236

$ 1,273,625,558

Saltinis: Mizuho Financial Group, Inc. annual report 2006
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Bank of America Corporation pelno (nuostoliy) ataskaita

10 PRIEDAS

thousands)

(Dollars in millions, except per share information) 2006 2005 2004
Interest income
Interest and fees on loans and leases $ 48,274 $ 34,843 $ 28,051
Interest and dividends on securities 11,655 10,937 7,256
Federal funds sold and securities purchased under agreements to 7,823 5,012 1,940
resell
Trading account assets 7,232 5,743 4,016
Other interest income 3,601 2,091 1,690
Total interest income 78,585 58,626 42,953
Interest expense
Deposits 14,480 9,492 5,921
Short-term borrowings 19,840 11,615 4,072
Trading account liabilities 2,640 2,364 1,317
Long-term debt 7,034 4,418 3,683
Total interest expense 43,994 27,889 14,993
Net interest income 34,591 30,737 27,960
Noninterest income
Card income 14,293 5,753 4,592
Service charges 8,224 7,704 6,989
Investment and brokerage services 4,456 4,184 3,614
Investment banking income 2,317 1,856 1,886
Equity investment gains 3,189 2,212 1,024
Trading account profits 3,166 1,763 1,013
Mortgage banking income 541 805 414
Other income 2,246 1,077 1,473
Total noninterest income 38,432 25,354 21,005
Total revenue 73,023 56,091 48,965
Provision for credit losses 5,010 4,014 2,769
Gains (losses) on sales of debt securities (443) 1,084 1,724
Noninterest expense
Personnel 18,211 15,054 13,435
Occupancy 2,826 2,588 2,379
Equipment 1,329 1,199 1,214
Marketing 2,336 1,255 1,349
Professional fees 1,078 930 836
Amortization of intangibles 1,755 809 664
Data processing 1,732 1,487 1,330
Telecommunications 945 827 730
Other general operating 4,580 4,120 4,457
Merger and restructuring charges 805 412 618
Total noninterest expense 35,597 28,681 27,012
Income before income taxes 31,973 24,480 20,908
Income tax expense 10,840 8,015 6,961
Net income $ 21,133 16,465 $ 13,947
Net income available to common shareholders $ 21,111 16,447 $ 13,931
Per common share information
Earnings $ 4.66 $ 4.10 $ 3.71
Diluted earnings $ 459 $ 4.04 $ 3.64
Dividends paid $ 2.12 $ 1.90 $ 1.70
Average common shares issued and outstanding (in thousands) 4,526,637 4,008,688 3,758,507
Average diluted common shares issued and outstanding (in 4,595,896 4,068,140 3,823,943

Saltinis: Bank of America Corporation annual report 2006
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Bank of America Corporation balansas

11 PRIEDAS

December 31
(Dollars in millions) 2006 2005
Assets
Cash and cash equivalents $ 36,429 $ 36,999
Time deposits placed and other short-term investments 13,952 12,800
Federal funds sold and securities purchased under agreements to resell (includes $135,409 and $148,299 135,478 149,785
Trading account assets (includes $92,274 and $68,223 pledged as collateral) 153,052 131,707
Derivative assets 23.439 23,712
Debt Securities:
Available-for-sale (includes $83.785 and $116.659 pledged as collateral) 192,806 221,556
Held-to-maturity, at cost (market value — $40 and $47) 40 47
Total debt securities 192,846 221,603
Loans and leases 706,490 573,791
Allowance for loan and lease losses (9,016) (8,045)
Loans and leases, net of allowance 697,474 565,746
Premises and equipment, net 9,255 7,786
Mortgage servicing rights (includes $2,869 measured at fair value at December 31, 2006) 3,045 2,806
Goodwill 65,662 45,354
Intangible assets 9,422 3,194
Other assets 119,683 90,311
Total assets $1,459,737 $1,291,803
Liabilities
Deposits in domestic offices:
Noninterest-bearing $ 180,231 $ 179,571
Interest-bearing 418,100 384,155
Deposits in foreign offices:
Noninterest-bearing 4,577 7,165
Interest-bearing 90,589 63,779
Total deposits 693,497 634,670
Federal funds purchased and securities sold under agreements to repurchase 217,527 240,655
Trading account liabilities 67,670 50,890
Derivative liabilities 16,339 15,000
Commercial paper and other short-term borrowings 141,300 116,269
Accrued expenses and other liabilities (includes $397 and $395 of reserve for unfunded lending commitments) 42,132 31,938
Long-term debt 146,000 100,848
Total liabilities 1,324,465 1,190,270
Commitments and contingencies (Notes 9 and 13)
Shareholders’ equity
Preferred stock, $0.01 par value; authorized—100,000,000 shares; issued and outstanding — 121,739 and 2,851 271
Common stock and additional paid-in capital, $0.01 par value; authorized—7,500,000,000 shares; issued and
3,999.,688,491 shares 61,574 41,693
Retained earnings 79,024 67,552
Accumulated other comprehensive income (loss) (7,711) (7,556)
Other (466) (427)
Total shareholders’ equity 135,272 101,533
Total liabilities and shareholders’ equity $1,459,737 $1,291,803

Saltinis: Bank of America Corporation annual report 2006
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Lietuvos kreditiniy banky organizacinés formos

12 PRIEDAS

Bankas

Dukterinés bendrovés

Organizaciné forma

AB bankas
"Snoras"

»dnoro lizingas*

,» Vilniaus kapitalo vystymo projektai‘
»SNORO fondy valdymas*

»SNORO investicijy valdymas*
»SNORO turto valdymas

“Latvijas Krajbanka“

Specializuotas bankas

Hansa grupé

"Hansa lizingas”

UAB "Hansa gyvybés draudimas"
“Hansa investicijy valdymas”
"Baltijos autolizingas"

"Hansa draudimo brokeris"

UAB "Hansa valda"

Finansiné grupé —
konglomeratas /
universali bankininkysté

SEB grupé

»SEB VB lizingas‘

»SEB VB gyvybés draudimas*
»SEB VB rizikos kapitalo valdymas*
»SEB VB nekilnojamas turtas®,

SEB VB investicijy valdymas*
,.SEB Enskilda“

Finansiné grupé —
konglomeratas /
universali bankininkysté

AB "Siauliy

,.Siauliy banko lizingas*
»Siauliy banko investicijy valdymas*

Specializuotas bankas

bankas" ,.Siauliy banko turto fondas*

,Pajurio alka*
AB "Sampo »>ampo banko lizingas* Specializuotas bankas
bankas"

AB "Medicinos
bankas"

,Medicinos banko lizingas*

Specializuotas bankas

AB "DnB NORD

,DnB NORD investicijy valdymas*

Specializuotas bankas

bankas" ,,DnB NORD lizingas*
,,DnB NORD biistas*
"Bayerische Hypo | UniCredit Group narys Specializuotas bankas
und Vereinsbank
AG"
(HVB)Vilniaus
skyrius
,,Ukio banko lizingas* Specializuotas bankas
,»lurto valdymo strategija“
AB "Ukio ,» Lurto valdymo sistemgs“ y
bankas" ,» Lurto Yaldymo iPrendlmal
»Russkij Karavaj
,,Ukio bank lizing*
,,Ukio banko investicijy valdymas*
AB ""Parex Specializuotas bankas
bankas"
"Nordea Bank Specializuotas bankas
Lietuva"

Saltinis: analizuojamy Lietuvos kreditiniy banky internetinés svetainés
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