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IVADAS

Disertacijos temos aktualumas ir jos iStyrimo lygis. Bankininkystés ir
finansy sektorius yra vienas i§ dinamiSkiausiy ir struktirinius poky¢ius
iSgyvenanciy sektoriy. Finansy sistemos priezitira ir technologijy pazanga yra
pagrindiniai veiksniai, kurie skatina finansy sektoriaus keitimasi, nes buvusi
struktiira ir teikiamos paslaugos tapo nepakankamai konkurencingos. Banky
vaidmuo Salies finansy sistemoje yra negincijamas. Jy svarba ekonomikai ypac
buvo matoma pastarosios pasaulinés finansy krizés metu, kai neadekvati banky
veikla buvo viena i$ Sios krizés vyksmo ir paplitimo priezasciy.

Pasauliniu mastu vykstanti sparti banky konsolidacija ir koncentracija
paskatino aktyvias mokslininky ir praktiky diskusijas apie koncentracijos jtaka
banky sistemos efektyvumui ir konkurencijai, S$aliy finansiniam ir
makroekonominiam stabilumui bei ekonomikos augimui. Pazymétina, kad
didelé koncentracija yra labiau toleruojama bankininkystés nei kituose verslo
sektoriuose biitent dél tariamos koncentracijos naudos finansy sistemos
stabilumui stipréti. Pasaulio banko duomenimis, iStyrus 72 Salis nustatyta, kad
per 1990 — 2009 metus daugiau kaip puséje Saliy (57 proc., 41 Salyje) banky
koncentracija virSija 71 proc.

Pastaraisiais metais koncentracijos jtakos finansy sistemai tyrimai tapo
itin svarbts dél keliy priezasCiy. Viena i§ svarbiausiy priezasCiy — spartis
banky koncentracijos ir konsolidacijos procesai, vykstantys pasauliniu ir
nacionaliniu lygmeniu, keliantys didéjancios koncentracijos jtakos finansiniam
stabilumui klausimus. Tuo padiu metu centriniai bankai ir kitos banky
priezidiros institucijos, reaguodamos j pastaryjy finansy kriziy padarinius, skiria
vis daugiau démesio finansy sistemos stabilumui. Trecioji priezastis — ViS
didé¢jantis mokslininky susidoméjimas koncentracijos jtaka banky sistemos

efektyvumui, stabilumui ir ekonomikos augimui.



Banky koncentracija rinkoje didéja dél konsolidaciniy® procesy
bankininkystés sektoriuje. Konsolidacija daznai vyksta susijungiant ar jsigyjant
kita rinkos dalyvj. Susijungimus ir jsigijimus bankininkystés sektoriuje
daZniausiai skatina siekis jgyti kuo daugiau svorio tarptautinéje bankingje
erdvéje, eliminuoti i§ pelningos veiklos konkurentus, siekti papildomos
finansinés naudos akcininkams, didinti teikiamy paslaugy ratg, efektyviai
valdyti turimus isteklius.

Tokie konsolidaciniai procesai neiSvengiamai turi jtakos ir Salies
(regiono) finansy sistemai. Doméjimasis banky sistemos sandara ir jos
stabilumu kyla del iSskirtinio banky vaidmens finansy sistemoje ir
ekonomikoje. Pastaruosius kelis deSimtmecius ir Siuo metu nyksta ribos tarp
tradicinés banky ir kitos finansinio tarpininkavimo veiklos, bankai plecia savo
veiklos ribas vertybiniy popieriy, fondy valdymo ir draudimo srityse. Be to,
spartus pasauliniu mastu veikian¢iy banky turto augimas stiprina jy vaidmen;j
ne tik nacionaliniu, bet ir pasauliniu lygmeniu.

Globalizacijos procesy plotméje s€ékminga banky veikla priklauso nuo
tinkamai pasirinktos veiklos strategijos ir veiklos modelio, nuo to, kaip bankai
sugeba iSnaudoti savo turimg rinkos pranaSumg ir jtvirtinti savo pozicijas
rinkoje. Bankininkystés sektoriaus svarba ekonomikoje leidZia pagrjsti
nagrin€¢jamos problemos aktualumg ir iStirti bankininkystés sektoriuje
vykstancius konsolidacinius procesus ir jy poveikj finansy sistemai.

Lietuvos bankininkystés raida ir problematika pla¢iai nagrinéta ir tirta
lietuviy autoriy. V. Terleckas (2000; 2011) iSsamiai ir plaiai nagrinéjo
Lietuvos bankininkystés problematikg istorin¢je retrospektyvoje. Pazymétinas
V. Vaskelaitis (2003; 2001), kuris tyré ir nagrinéjo Lietuvos komerciniy banky
vystymasi rizikos valdymo kontekste, piniginiy atsiskaitymy vystymasi ir jy
itaka banky plétrai; kartu su V. Deltuvaite (Deltuvaité, Vaskelaitis, 2007;

ove—

! Konsoliddcija [lot. consolidatio — susijungimas, sutvirtinimas]: susivienijimas bendrai veiklai

(Tarptautiniy zodziy Zodynas, 2008).



2009) nagrinéjo koncentracijos jtakag banky sektoriaus efektyvumui ir
stabilumui bei sisteminés rizikos valdyma bankininkystés sektoriuje. M.
Jasien¢ nagrinéjo Lietuvos kredito sistemos raidos veiksnius (Jasiene, 2008),
taip pat bankininkystés sektoriaus konsolidacinius procesus ir jy vaidmenj bei
galimg jtakg finansy sistemos stabilumui (Novickyté, Jasiené, 2011); ypatinga
mokslin} démesj skyré analizuoti vieng 1§ svarbiausiy bankininkystés versle —
paliikany normos rizikos valdyma (Jasiené, 2010).

Mokslin¢je literatiroje placiai yra nagrinéta koncentracijos banky
sektoriuje ir finansy sistemos stabilumo saveika. Vis délto Sioje mokslinéje
plotméje randama vienas kitam prieStaraujanciy poziiiriy, kuriuos iSskiria
mokslininkai T. Beck, A. Demirgii¢c-Kunt, R. Levin (2003; 2006), A. Ruiz-
Porras (2008), A. Uhde, U. Heimeshoff (2009). Literatiiroje yra apibréZiamas
,,koncentracijos-stabilumo poziiiris*, kurio $alininkai J. H. Boyd, E. C. Prescott
(1986), A. W. A. Boot, A. Thakor (2000), J. H. Boyd, G. De Nicold, B. D.
Smith (2004), S. Park, S. Peristiani (2007), F. Allen, D. Gale (2000; 2004), T.
Beck, A. Demirgilig-Kunt, R. Levin (2006), P. G. Méon, L. Weill (2005), L.
Novickyté (2010), C. Matutes, X. Vives (2000) teigia, kad didesne
koncentracija pasiZymincios banky sistemos yra stabilesnés, bei
,.koncentracijos-pazeidziamumo pozitris®, kurio Salininkai F. S. Mishkin
(1999), A. Uhde, U. Heimeshoff (2009), R. Caminal, C. Matutes (2002), J. H.
Boyd ir G. De Nicol6 (2005), T. Beck, A. Demirgiig-Kunt, R. Levin (2006), N.
Cetorelli, B. Hirtle, D. Morgan, S. Peristiani, J. Santos (2007), G. De Nicolo,
Ph. Bartholomew, J. Zaman, M. Zephirin (2003). Jy teigimu, kuo didesné
banky sistemos koncentracija, tuo labiau ji yra pazeidziama. Taciau kai kurie
mokslininkai (Ruiz-Porras, 2008; Deltuvaité, 2009) apskritai teigia, kad néra
tiesioginio koncentracijos ir banky sistemos stabilumo rysio.

Labai placiai nagrinéta nefinansiniy jmoniy susijungimy ir jsigijimy
problematika. Atlikta daug tyrimy ir parengta studijy (Reed, Lajoux, Nesvold,
2007; DePamphilis, 2011; 2012; Mellen, 2010; Gaughan, 2007; Gell,
Kengelbach, Roos, 2008; 2011; Gole, 2009), kuriose yra nagrin¢jami

susijungimy ir jsigijimy tipai, priezastys ir veiksniai, sandoriy planavimas ir
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vertinimas, susijungimo ar jsigijimo analizé ekonominiu, finansiniu, teisiniu,
socialiniu aspektais, jmonés integracijos ir veiklos rezultaty vertinimas po
susijungimo ar jsigijimo. Lietuvos autoriai taip pat nagrinéja nefinansiniy
Jmoniy susijungimy ir jsigijimy problematika, iSskiriami autoriy (BurkSaitiené,
2010a; 2010b; Duksaité, TamosSitiniené, 2009; Miecinskiené, 2007; Stukas,
Mie¢inskiené, 2010; Novickyte, Sileika, 2010) darbai.

Nagrinéti susijungimy ir jsigijimy problematikg bankininkystés
sektoriuje pradéta visai neseniai. Mokslininky tyrimuose bankininkystés
sektoriuje vyke sandoriai dazniausiai nagrinéjami ne tik vienos sandorio salies
gautos naudos ar sukurtos vertés kontekste, bet labiau finansy sistemos
stabilumo plotméje. ISskirtini Sie pastarojo laikotarpio autoriy darbai (Davis,
2000; Fiordelisi, 2009; Walter, 2004; Dermine, 1999; Ayadi, Pujals, 2005;
Pilloff, Santomero, 1997; Amihud, DelLong, Saunders, 2002; Schmautzer,
2006; Dermine, 2000; Méon, Weill, 2005; Altunbas, Marqués, 2008; Pozzolo,
2008; Valkanov, Kleimeier, 2007; WVennet, 2002; Beitel, Schiereck,
Wahrenburg, 2004; Huizinga, Nelissen, Vander Vennet, 2001; Cornett,
McNutt, Tehranian, 2006; Novickyteé, 2010; 2012; Novickyte, Jasiene, 2011),
kuriuose nagrinéta susijungimy ir jsigijimy, vykusiy banky sektoriuje,
problematika, banky konsolidaciniy procesy jtaka finansy sistemos stabilumui,
banky veiklos efektyvumo valdymas. Vykstant banky susijungimams ir
jsigijimams, ypac¢ svarbu tampa nustatyti banko turimo turto ir jsipareigojimy
vertg, todél paminétini mokslo darbai, kurie skirti banky vertés nustatymo
metodologijai ir problematikai tirti. Siai problemai daug démesio skyré ir ja
placiai nagrinéjo J. Dermine (2009; 2010), T. Koller, M. Goedhart, D. Wessels
(2010), M. Adams, M. Rudolf (2010), G. Halaj (2012), M. Strumickas, L.
Valanciené (2006), G. Caprio, L. Laeven, R. Levined (2007), E. Geretto, G. N.
Mazzocco (2010) ir L. Novickyté (2012b).

Moksliné problema. Finansy sistemos jautrumas ekonominiams
Sokams skatina nuodugniau pazvelgti | Susijungimus ir jsigijimus
bankininkystés sektoriuje ir atlikti juos lemianéiy veiksniy analize. Siy

sandoriy jvertinimo Salies finansy sistemos kontekste modelio sukiirimas,
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Lietuvoje vykusiy susijungimy sandoriy detali analizé ir vertinimas prisidéty
prie bankininkystés sektoriaus stabilios veiklos tobulinimo ir uzpildyty tokio
pobiidzio spragas mokslinéje literatiiroje. Todél disertacijos moksliné problema
yra nustatyti, kokie veiksniai lemia susijungimus ir jsigijimus bankininkystés
sektoriuje, ir iStirti banky susijungimy ir jsigijimy poveikj Salies finansy
sistemai.

Mokslinio tyrimo objektas. Banky susijungimai ir jsigijimai bei jy
poveikis $alies finansy sistemai.

Tyrimo tikslas. ISanalizavus susijungimy ir jsigijimy bankininkystés
sektoriuje problematikg ir poveikj Salies finansy sistemai, sukurti susijungimy
ir jsigijimy bankininkystés sektoriuje jvertinimo model;.

Tyrimo uzdaviniai. Disertacijoje iSkeltam tikslui pasiekti yra
formuluojami Sie uzdaviniai:

» Atskleisti ir isrySkinti bankininkystés sektoriaus vaidmenj $alies finansy
sistemoje.

» Atlikti susijungimy ir jsigijimy koncepcijy lyginamaja analize ir
jvertinti susijungimy ir jsigijimy reikSme¢ globalioje rinkoje bei
ISnagrinéti ir susisteminti banky susijungimus ir jsigijimus skatinanéius
veiksnius, i$skirti svarbiausius jy elementus.

» Jvertinti susijungimy ir jsigijimy bankininkystés sektoriuje sgsajg ir
poveikj Salies finansy sistemai reguliavimo ir priezitiros kontekste.

» Atskleisti Lietuvoje vykusiy (AB Vilniaus banko ir AB banko
,,Hermis*“; AB banko ,,Snoras“ ir AB banko ,Finasta®; AB Lietuvos
valstybinio komercinio banko; AB Ukio banko) banky susijungimy ir
jsigijimy (restruktiirizavimo) prieZastis ir pasekmes bei jvertinti jy
poveikj Salies finansy sistemai.

» Parengti susijungimy ir jsigijimy bankininkystés sektoriuje jvertinimo
modelj, kuriuo biity vertinamas galimas susijungimy ir jsigijimy banky
sektoriuje poveikis Salies finansy sistemai ekonominiu ir finansiniu

pozitriu.
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Darbo mokslinis naujumas ir teoriné verté. Banky susijungimy ir
1sigijimy tema Lietuvoje beveik néra nagrinéta, todél Sio darbo rezultatai yra
reikSmingi naujumu, 0 atliktas tyrimas naudingas finansy srities
mokslininkams kaip pagrindas tolesniems tyrimams. Parengta disertacija,
kurioje analizuojamas ir vertinamas banky susijungimy ir jsigijimy poveikis
Salies finansy sistemai, — naujas ir originalus mokslinis darbas, kuriame
jvertinama banky susijungimy ir jsigijimy sasaja ir poveikis Salies finansy
sistemai. Empiriniam tyrimui pasirinkti atvejo ir ekspertinio vertinimo
metodai, siekiant atkleisti susijungimy ir jsigijimy bankininkystés sektoriuje
poveikj finansy sistemai makro- ir mikro- veiksniy aspektais.

Disertantés atliktas tyrimas yra reikSmingas ekonomikos mokslui:

e Jame susisteminti ir kritiSkai jvertinti uzsienio ir Lietuvos autoriy
moksliniai  tyrimai  susijungimy ir jsigijimy tematika,
konceptualizuota susijungimy ir jsigijimy sgvoka, identifikuotos,
iSnagrinétos, atskleistos priezastys ir susisteminti veiksniai,
darantys jtakg susijungimams ir jsigijimams bankininkystés
sektoriuje.

e Atliktas nuoseklus susijungimy ir jsigijimy poveikio Salies
finansy sistemai tyrimas, kuris atskleidé galimas problemas
vykdant susijungimy ir jsigijimy sandorius.

e Atskleistos susijungimy priezastys ir pasekmés, koncentracija
finansy sektoriuje.

e Pirmg kartg susisteminta ir atlikta empiriné pagrindiniy Lietuvos
bankininkystés sektoriuje jvykusiy banky susijungimy ir
jsigijimy (restruktiirizavimo) atvejy poveikio finansy sistemai
analize.

e Remiantis atliktais teoriniais ir empiriniais tyrimais, sudarytas
susijungimy ir jsigijimy bankininkystés sektoriuje jvertinimo
modelis, integruojantis makro- ir mikroveiksnius bei banko

vertés nustatymga, kurie lemia banky susijungimy ir jsigijimy
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sandoriy sudaryma. Siuo modeliu galima nustatyti ir jvertinti
veiksnius, kurie galéty turéti jtakos tolesnei sékmingai ir stabiliai

jungtinio banko veiklai, kartu visai finansy sistemai.

Praktinis disertacijos reikSmingumas. Taikyti moksliniai metodai

leido jvertinti banky jtakg finansy sistemai: nustatyti atskiry Saliy

bankininkystés sektoriuje vykusiy konsolidaciniy procesy ir Salies (ar regiono)

finansy sistemos sagveika.

Praktin¢ disertacijos reikSme:

Disertacijoje atlikti tyrimai papildo ir iSplecia Lietuvos mokslo
potencialg, kuriame nagrinéjama banky veiklos problematika ir
rizikos valdymas finansy sistemos stabilumo kontekste.
Mokslinio tyrimo rezultatai gali buti taikomi analizuojant ir
vertinant galimus konsolidacinius procesus rinkose (ypa¢ mazose
atvirose ekonomikose).

Parengtas naujas susijungimy ir jsigijimy bankininkystés
sektoriuje jvertinimo modelis leidzia banky priezitiros sistemos
specialistams jvertinti sisteminés rizikos lygj banky sektoriuje,
prognozuoti galimus banky susijungimy ir jsigijimy poveikio
finansy sistemos stabilumui scenarijus, identifikuoti galimas
rizikas ir galbat jy iSvengti.

Disertacijoje iSanalizuoti ir jvertinti banky susijungimai ir
jsigijimai Lietuvos bankininkystés sektoriuje, taikant pavyzdzio
(atvejo) tyrimo metoda, gali biiti naudojami studijy procese,
siekiant suteikti tyréjams ir studentams galimybeg plétoti kritinj

mastyma Ir vertinti situacija.

Ginamieji disertacijos teiginiai:

Susijungimai ir jsigijimai bankininkystés sektoriuje vyksta
siekiant didinti akcininky gerove ir siekti ekonomijos; finansy
stabilumo aspektas vykdant tokius sandorius atsiranda trumpuoju

laikotarpiu ir dazniausiai yra inspiruotas Salies vyriausybés.
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o Siuolaikiné Lietuvos bankininkystés rinka susiformavo
susijungimy ir jsigijimy budu; strateginiai investuotojai
pereinamosios ekonomikos Salims padéjo uZtikrinti banky
sistemos stabilumg ir pasiekti masto ekonomijos naudos.

e Mazoje atviroje ekonomikoje (ypa¢ pereinamosios ekonomikos)
veikiantys keli stambiis bankai uztikrina jos finansy sistemos
stabiluma.

Tyrimo metodai ir Saltiniai. Analizuojant banky susijungimy ir
jsigijimy poveikj Salies finansy sistemai, taikyti kokybiniai ir kiekybiniai
tyrimy metodai. Kokybinis tyrimas leido pateikti savg nagrinéjamos problemos
interpretacija, suteiké galimybe holistiSkai pazvelgti ; tyrimo problema.
Kiekybinis tyrimas leido nagrinéti dinaminius désningumus, atlikti
skaiCiavimus ir juos lyginti, jvertinti duomeny ir jy patikimumo rysj. Abiejy
tyrimo metody glaudus taikymas leido iSsamiai nagrinéti disertacijoje
pasirinktg problema — banky susijungimy ir jsigijimy jtaka ir jos poveikj Salies
finansy sistemai.

Disertacijoje atlikta tyrimy, nagrinéjanciy banky susijungimus ir
jsigijimus, loginé analizé ir sintezé. Analizuojant susijungimy ir jsigijimy
bankininkystés sektoriuje tendencijas naudojami grafiniai metodai. Nagrinéjant
Lietuvos finansy rinkoje jvykusius susijungimus ir jsigijimus naudotas
pavyzdzio (atvejo) metodas, kuris leido iSskirti esminius jvykusiy susijungimy
ir jsigijimy désningumus. Siekiant nustatyti esminius veiksnius, lemiancius
susijungimus ir jsigijimus, galimas raidos tendencijas ir jtakg finansy sistemos
stabilumui, naudotas ekspertinio tyrimo metodas. Jo patikimumui pagrjsti
naudojami  statistiniai reikSmingumo nustatymo metodai.  Statistikos
duomenims apdoroti naudota Microsoft Excel2010 ir IBM SPSS Statistics’20
programiné jranga. Duomenys ir rezultatai pateikiami paveikslais ir lentelémis.

Pagrindiniai disertacijoje atlieckamo tyrimo moksliniai Saltiniai buvo
jvairiy autoriy moksliniai straipsniai, monografijos, mokslinés studijos, banky

priezitira vykdanciy institucijy ataskaitos ir rinkos apzvalgos. Statistikos
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duomenys buvo imami i§ FEuropos centrinio banko, Lietuvos banko,
susijungimy ir jsigijimy statisting informacija kaupian¢iy mergermarket.com
duomeny baziy. Nagrin¢jant Lietuvos banky susijungimus ir jsigijimus naudoti
besijungianciy banky finansiniy ataskaity duomenys, Lietuvos banko valdybos
nutarimai ir Lietuvos Respublikos jstatymai.

Atlikto tyrimo apribojimai. Analizuojant Lietuvoje vykusius
susijungimo ir jsigijimo sandorius buvo susidurta su statistinés (finansinés,
ekonomings) informacijos stoka, nes nagrinéti sandoriai jvyko prie§ daugiau
nei deSimtmetj (iSskyrus AB banko ,Finasta“ jsigijimas ir AB Ukio banko
restruktiirizavimas). Darbe atlikta Lietuvoje vykusiy susijungimy ir jsigijimy
sandoriy analizé paremta tik vieSai gaunamais istoriniais statistiniais,
finansiniais, teisiniais duomenimis. Siekiant identifikuoti galimus veiksnius,
lemsiancius stabilumg finansy sistemoje ir vykstanciy konsolidaciniy procesy
bankininkystés sektoriuje galima jtaka, atliktas ekspertinis tyrimas. Nors Sio
tyrimo rezultatai yra lyginami su kity autoriy atliktais panasiais tyrimais, taciau
nebuvo atliekami papildomi rinkos rezultaty kiekybiniai tyrimai, kurie leisty
iSsamiau pazvelgti ir nustatyti nagrinéjamo reiskinio problema platesniu mastu.
Kadangi Lietuvos bankininkystés sektoriuje nevyko daug susijungimy ir
jsigijimy sandoriy, todél analizuojant Lietuvoje vykusius banky susijungimus
ir jsigijimus buvo taikytas kokybinis tyrimo metodas — pavyzdzio (atvejo)
analizé. Parengtas susijungimy ir jsigijimy bankininkystés sektoriuje
jvertinimo modelis leidzia teigti, kad atlikta analizé yra iSsami ir pagrjsta.

Darbo struktiira ir apimtis. Disertacijos tikslas ir jgyvendinty
uzdaviniy seka pateikiama disertacijos loging¢je strukturoje (Zr. 1 pav.).
Disertacija sudaro jvadas, 3 skyriai ir gauty rezultaty apibendrinimas (iSvados
ir siillymai). Pateikta 12 priedy.

Darbo apimtis 210 puslapiy (su priedais). Tekste yra panaudota 30
paveiksly ir 21 lentelé. RaSant disertacijg buvo naudoti 257 literatiiros Saltiniai.

Pirmoje disertacijos dalyje pateikti susijungimy ir jsigijimy
bankininkystés sektoriuje teoriniai aspektai, apibrézta bankininkystés

sektoriaus svarba finansy sistemoje, pateikta susijungimy ir jsigijimy
16



koncepcija, iSnagrinéti banky susijungimai ir jsigijimai finansy sistemos
stabilumo kontekste, atlikta susijungimy ir jsigijimy sandoriy analizé ir
nustatyta susijungimy ir jsigijimy sandoriy reikSmé globalioje rinkoje.

Tyrimo metodologijai iSdéstyti skiriama antroji disertacijos dalis. Joje
pateikta ir apibréZta mokslo tyrimo koncepcija ir atliktas disertacijoje taikyty
tyrimo metody pagrindimas.

Trecioje dalyje pateikta banky susijungimy ir jsigijimy poveikio finansy
sistemai analiz¢ ir vertinimo koncepcija bei atlikty empiriniy tyrimy rezultatai.
Atlikta susijungimy ir jsigijimy Lietuvos bankininkystés sektoriuje analize,
jvertinti ekspertinio tyrimo rezultatai, parengtas susijungimy ir }sigijimy

bankininkystés sektoriuje poveikio Salies finansy sistemai jvertinimo modelis.

BANKU
SUSIJUNGIMU IR
SUSIJUNGIMU IR ISIGIJIMU
ISIGUIMUY POVEIKIO
BANKININKYSTES TYRIMO SALIES FINANSU
SEKTORIUJE METODOLOGIJA SISTEMAI
TEORINE TYRIMU
SAMPRATA REZULTATU
ANALIZE IR
VERTINIMAS

Susijungimy ir
Isigijimy
Lietuvos

Bankininkystés
sektoriaus

svarba finansuy
sistemoje

Susijungimy ir
jsigijimu
koncepcija ir
raida globalios
konkurencijos
sglygomis

Banky
susijungimy ir
jsigijimy bei
finansy sistemos
stabilumo
sasajos

Mokslo tyrimo
koncepcija

Disertacijos
tyrimo
metodologija ir
jos
pagrindimas
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sektoriuje
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Banky
susijungimy ir
isigijimy poveikio
finansy sistemai
ekspertinio
tyrimo duomeny
analizé

Susijungimy ir
isigijimy
bankininkystés
sektoriuje
ivertinimo
modelis

1 pav. Loginé disertacijos struktiiros schema



Darbo rezultaty aprobavimas ir sklaida. Disertant¢ doktoranttiros
studijy metu paskelbé 9 mokslinius straipsnius recenzuojamuose periodiniuose
leidiniuose ir 8 moksliniy konferencijy (tarptautiniy ir vietiniy) medziagoje.
Disertacijoje atlikty mokslo tyrimy rezultatai buvo paskelbti 6 moksliniuose
straipsniuose recenzuojamuose periodiniuose leidiniuose ir 6 moksliniy
konferencijy (tarptautiniy ir vietiniy) medzZiagoje, taip pat Siose konferencijose
skaitytuose praneSimuose.

Autorés publikacijos:

e Novickyté L. (2012). Banky vertés nustatymo metodologiniai aspektai.
Il Viesieji ir privatiis aktyvai: transformacijy, efektyvaus naudojimo ir
vertinimo aspektai. Vilnius: VU leidykla. ISBN 978-609-459-112-9, p.
122-131.

e Novickyté L. (2012). The Effects of a New Financial Supervisory
System on Consolidation in Banking Sector. // Bicauk KuiBchkoro
HaIllOHAJTBLHOTO YyHIBepcHuTeTy iMeHl Tapaca IlleBueHka. DKoHOMHKA.
Kiis : KuiBchkuii HarlioHanpHUHN yHiBepcuTeT iMeH1 Tapaca IlleBueHka.
ISSN 1728-2667. 2012, no 141, p. 26-30.

e Novickyté, L., Jasiené, M. (2011). Banking consolidation. Challenges
and prospects // Ekonomia. Wroctaw: Wroctaw University of
Economics. ISSN 2080-5977. 2011, no. 2(14), p. 244-253.

e Novickyté L., Sileika T. (2010). Jmoniy susiliejimy ir jsigijimy teoriniai
ir praktiniai aspektai // Business management and education:
conference proceedings [Elektroninis iSteklius (CD)]. ISBN
9789955287575 [p. 1-10].

e Novickyté L. (2010). Banky konsolidacijos procesas ir jtaka finansy
stabilumui // Mokslas - Lietuvos ateitis / Vilniaus Gedimino technikos
universitetas. 2010, t. 2, nr. 2 : Verslas XXI amziuje. ISSN 2029-2341
p. 62-68.

e Novickyte¢ L. (2009). Europos mazmeniniy mokéjimy rinkos plétra:

naujos galimybés susiliejimy ir jsigijimy sandoriams vykti I/ Mokslas -

18



Lietuvos ateitis / Vilniaus Gedimino technikos universitetas. 20009, t. 1,

nr. 3 : Verslas XXI amziuje. ISSN 2029-2341 p. 42-45.

Autoré dalyvavo Siose mokslinése (tarptautinése ir vietinése)
konferencijose:

o Konferencija ,, VieSieji ir privatiis aktyvai: transformacijy, efektyvaus
naudojimo ir vertinimo aspektai“, kuri vyko 2012 m. spalio 19 d.
Vilniuje (Lietuva).

e Tarptautiné konferencija ,, The Global Challenges for Economic Theory
and Practice in Central and Eastern European Countries“, kuri vyko
2012 m. spalio 11-12 d. Kijeve (Ukraina).

e 4-0ji tarptautiné konferencija , Economic Challenges For The CEE
Countries “, kuri vyko 2011 m. rugséjo 26-27 d. Vroclave (Lenkija).

e Konferencija ,, VERSLAS, VADYBA IR STUDIJOS 2010, kuri vyko
2010 m. lapkri¢io 18 d. Vilniuje (Lietuva).

e 13-0ji Lietuvos Jaunyjy mokslininky konferencija “VERSLAS XXI
AMZIUJE”, kuri vyko 2010 m. vasario 4 d. Vilniuje (Lietuva).

e 12-0ji Lietuvos Jaunyjy mokslininky konferencija “VERSLAS XXI
AMZIUJE”, kuri vyko 2009 m. vasario 5 d. Vilniuje (Lietuva).
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1. SUSIJUNGIMU IR ISIGIJIMU BANKININKYSTES
SEKTORIUJE TEORINE SAMPRATA

1.1. BANKININKYSTES SEKTORIAUS SVARBA FINANSU
SISTEMOJE

Finansy sistema atlieka svarby vaidmen; Siuolaikin¢je ekonomikoje.
Salies finansy sistema apima banky, vertybiniy popieriy rinky, pensijy fondy,
draudimo jstaigy, rinkos infrastruktiiros, centrinio banko ir (ar) reguliavimo bei
priezitiros institucijas. Sistemos institucijos ir rinkos turi svarbig reik§me
jgyvendindamos jvairias operacijas ir sudarydamos salygas vykdyti Salies
pinigy politikg bei padeda efektyviai perteklines 1ésas nukreipti j investicijas ir
taip skatinti Salies ar regiono ekonomikos augimg. Galima teigti, kad finansy
sistemos dalyviai joje aktyviai dalyvaudami paskirsto ir perskirsto iSteklius

ekonomikoje (zr. 2 pav.).

’ Finansy rinkos
*Pinigy rinka
«Kapitalo rinka

Pagrindiniai ' Pagrindiniai
skolintojai besiskolinantieji
* Namy tikiai *Namy tikiai

*Imoneés *Imoneés
* Vyriausybé * Vyriausybe
*Nerezidentali * Nerezidentai

Finansy
tarpininkai
*Kredito jstaigos
*Kitos pinigy finansy
jstaigos
*Kiti

2 pav. Finansy sistema ir jos dalyviai

Saltinis: sudaryta autorés
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Pastaroji ir ankstesnés finansy krizés parode, kad Saliy finansy sistemy
problemos gali pakenkti pinigy politikos efektyvumui, pagilinti ekonomikos
nuosmukj, paskatinti kapitalo iSvezimg i§ S$alies, didinti biudzeto iSlaidas,
skiriamas finansy institucijoms gelbéti. Be to, Siuolaikinés globalizacijos
salygomis, kai vyksta aktyvis finansiniai ir prekybiniai rysiai tarp S$aliy,
finansiniai sukrétimai vienoje Salyje ar regione gali greitai iSplisti  kitas Salis
ar regionus. Todél biitina stebéti ir reglamentuoti finansy sistemy veiklg, nes
tvari finansy sistemy veikla yra labai svarbi siekiant vidaus ir tarptautinio
ekonominio ir finansy stabilumo.

Jvairiis autoriai (Allen, Carletti, 2012; Heffernan, 2005; Mishkin,
Eakins, 2012; Valdez, Molyneux, 2013; Smith, Walter, DelLong, 2012) nurodo,
kad léSos finansy sistemoje gali judéti tiesiogiai i§ skolintojy galimiems
skolininkams ir netiesiogiai — naudojantis finansy tarpininky paslaugomis,
kurie tarsi surenka 1éSas i$ 1éSy taupytojy / skolintojy ir perskirsto tiems finansy
sistemos dalyviams, kurie jas pasiskolina savo poreikiams jgyvendinti (Zr. 2
pav.). Finansy tarpininkai skirstomi j kredito jstaigas ir kitas pinigy finansy
jstaigas. Vadovaujantis Europos Parlamento ir Tarybos direktyva 2006/48/EB
(Dél kredito jstaigy veiklos pradéjimo ir vykdymo (nauja redakcija), 2006)
kredito jstaiga yra apibiidinama kaip jmoné, kuri verCiasi indéliy ar kity
grazintiny 1éSy priémimu i§ visuomenés (neprofesionaliy rinkos dalyviy) ir
paskoly teikimu savo sgskaita, arba elektroniniy pinigy jstaiga, kuriai yra
iSduotas leidimas leisti elektroninius pinigus. Kredito jstaigoms yra priskiriami
bankai, taupomieji bankai, kredito unijos. Lietuvos teisiné bazé kredito jstaigg
apibrézia kaip Lietuvos Respublikos ar kitos Europos Sajungos valstybés narés
imone, kuri verciasi indeliy ar kity grazintiny léSy priémimu i§ visuomenés
(neprofesionaliy rinkos dalyviy) ir jy skolinimu ar elektroniniy pinigy
iSleidimu ir tvarkymu, arba kitos uzsienio valstybés jmone, Kkuri turi tos
valstybés kompetentingos institucijos iSduotg licencijg verstis ir verciasi
indéliy ar kity grazintiny 1€Sy priémimu i§ visuomenés (neprofesionaliy rinkos
dalyviy) ir jy skolinimu ar elektroniniy pinigy isleidimu ir tvarkymu (Lietuvos

Respublikos jmoniy, priklausan¢iy finansy konglomeratui, papildomos
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priezitiros jstatymas, 2005). Pinigy finansy jstaigomis (toliau — PFI) (Monetary
financial institutions, 2011) yra laikoma centriniai bankai, kredito jstaigos
rezidentés, kaip apibrézta Bendrijos teiséje, ir Kitos finansy institucijos
rezidentés, kuriy pagrindiné veikla yra gauti indélius ir / ar artimus indéliams
pakaitalus i$ subjekty, kity nei PFI, ir savo saskaita (bent jau ekonominiu
pozitriu) teikti kreditus ir / arba investuoti j vertybinius popierius. Pinigy
rinkos fondai taip pat yra klasifikuojami kaip PFI. PFI yra laikomi bankai,
kredito unijos, draudimo kompanijos, pensijy fondai, investiciniai fondai.
Analizuojant finansy sistemos struktiirg, svarbu suprasti netiesioginio
finansavimo ir finansy tarpininky reikSme visoje finansy sistemoje. Finansy
sistemos stabilumo ir vaidmens ekonomikoje problematika nagrinéjo jvairts
autoriai ir buvo atlikta daug tyrimy (Mishkin, Eakins, 2012; Goldsmith, 1969;
Demirgiig-Kunt, Feyen, Levine, 2011; Allen, Gale, 2000; Levine, 2002;
Levine, Zervos, 1998; Demirgii¢c-Kunt, Maksimovic, 2002). Finansy
tarpininkai, dalyvaudami finansy sistemoje, gali sumazinti sandoriy islaidas,
iSskaidyti rizikg ir jvertinti informacijg finansy rinkose (Mishkin, Eakins, 2012;
Scott-Quinn, 2012; Valdez, Molyneux, 2013). Finansy tarpininkai, turédami
galimybe¢ gerokai sumazinti sandoriy ilaidas, nes gali sutelkti 1éSas i§ asmenuy,
turin¢iy jy pertekliy — skolintojy ir juos perskirstyti, pasinaudoja masto
ckonomijos efektu, t. y. sumazina vieno piniginio vieneto skolinimo kaing,
didindami sandoriy sumas. Finansy tarpininkai taip pat gali uztikrinti Savo
klientams likviduma, pavyzdziui, bankai, teikdami paskolas / skolindami 1éSas
tikrina Klienty / skolininky mokuma, 0 tai finansy tarpininkams suteikia
galimybg laiku jvykdyti jsipareigojimus indélininkams / 1éSy skolintojams.
Svarbus finansy tarpininky vaidmuo rinkose — rizikos skaidymas.
Finansy tarpininkai gali sukurti ir parduoti atitinkamos rizikos turtg, kurio
rizikos lygis ekvivalentus to turto pirkéjo / gavéjo rizikos tolerancijos lygiui;
realizave atitinkamos rizikos turtg ir gave uz tai léSas, finansy tarpininkai gali
tas 1éSas panaudoti sglygiskai didesnés rizikos turtui jsigyti. Patiriamos maZzos
sandoriy iSlaidos leidzia skaidyti rizikg taip pat mazesnémis sgnaudomis, ir tai

finansy tarpininkams suteikia galimybe¢ gauti pridétinés naudos i§ rizikingesnio
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ar maziau rizikingo turto realizavimo skirtumo. Toks rizikos pasidalijimo
procesas kartais vadinamas turto pa(si)keitimo procesu, nes leidzia rizikinga
turtg pakeisti saugesniu turtu investuotojams (Mishkin, Eakins, 2012). Finansy
tarpininkai taip pat gali padéti asmenims diversifikuoti rizika, kurig jie patiria.
Rizikos diversifikavimas reiSkia investavimg ] skirtingas turto rasis, kuriy
gragza mazai koreliuoja tarpusavyje, t. y. jvairiy turto rasiy bendra rizika yra
mazesné nei atskirai konkrecios turto rasies, jei investicijy portfelj sudaryty tik
vienos riiSies turtas. Sandorio iSlaidy sumaZzinimas ir rizikos iSskaidymas
finansy rinkose 1§ dalies paaiSkina finansy tarpininky ir netiesioginio
finansavimo svarbg finansy sistemoje.

Yra dar viena priezastis, jrodanti finansy tarpininky reik§minga
vaidmenj finansy sistemoje — daznai viena sandorio Salis priimdama sprendima
néra pakankamai informuota arba neturi tikslios informacijos apie Kitg
sandorio Salj, jo biikle ir galimybe jvykdyti savo prievoles. Tokig situacija
nagrinéja informacijos asimetrijos teorija ir §i padétis yra vadinama asimetrine
informacija; pavyzdziui, skolininkas, skolindamasis 1éSy investiciniam
projektui, paprastai yra geriau informuotas apie to projekto galimg graza ir
rizika nei 1é8y skolintojas. Sis informacijos trikumas sukuria nepalankia
situacijg finansy sistemos dalyviams prie§ priimant projekto finansavimo
sprendimg ir §] sprendimg priémus. Asimetrinés informacijos sukelta problema
prie§ sandoriui jvykstant yra vadinama nepalankia atranka. Nepalankios
atrankos situacija finansy rinkose susidaro, kai galimi skolininkai, kurie
labiausiai gali sukelti nepageidaujamy (neigiamy) pasekmiy (didindami kredito
rizikg), yra tie, kurie aktyviai iesko 1éSy (paskolos) projektui vykdyti ir
greiCiausiai bus pasirinkti tokiai paskolai suteikti. Nepalankios atrankos
situacija (kai didéja kredito rizika) skolintojus ver¢ia nuspresti apskritai
neskolinti, nors rinkoje ir biity palankiy galimybiy esamas laikinas laisvas 1ésas
skirti investicijoms. Kita problema, kuri susiformuoja dél asimetrinés
informacijos rinkoje — moralinés zalos rizika — Kuri atsiranda po sandorio
sudarymo. Moraliné rizika finansy rinkose yra suprantama kaip rizika, kad

esant rinkoje tam tikrai priezitros, reguliavimo ar draudimo sistemai, rinkos
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dalyviai gali prisiimti maziau atsakomybés uz savo veikla ar uz savo
sprendimus. Nepalankios atrankos ir moralinés zalos rizikos problema yra
klittis sklandziai finansy sistemos veiklai. Taciau finansy tarpininkai, biidami
svarbia finansy sistemos dalimi, geba sumazinti $ig rizikg. Vis délto
kreditoriui trikstant informacijos apie skolininka, skolintojas rizika, atsiradusig
deél asimetrinés informacijos, jskaiCiuoja nustatydamas skolinimo kaing —
didina rizikos priedg (Jasiené, 2008).

Aktyviai valdydami asimetrinés informacijos sukelta rizika, finansy
tarpininkai gali pagerinti ekonomikos efektyvuma, nes sudaro sglygas finansy
sistemos dalyviams netiesiogiai perskirstyti skolintojy léSas skolininkams,
kurie sukuria potencialias investicijy galimybes. Galima teigti, kad, be
sklandziai funkcionuojanc¢ios finansy tarpininky veiklos ir netiesioginio
finansavimo plétros, Salies ar regiono ekonomikai yra labai sunku atskleisti ir
panaudoti visg savo potencialg.

Autoriai S. Valdez ir P. Molyneux (2013) teigia, kad nors finansy
tarpininkai gali sumazinti asimetrinés informacijos rinkoje sukeltg rizika, vis
délto jie patys yra §ios rizikos pazeidziami. Bankai, perskolindami 1éSas, negali
tiksliai nustatyti kredito rizikos pobtidzio ir taip sumazina perskolinamy 1éSy
kiekj rinkoje (arba didina skolinamy 1¢Sy paliikany norma).

F. Allen ir E. Carletti (2012) papildo, kad vienas i§ svarbiausiy finansy
sistemos uzdaviniy — rizikos skaidymas, kurj atlieka sklandi finansy tarpininky
ir finansy rinky veikla. Ankstesniuose savo tyrimuose F. Allen, D. Gale (2000)
nurodo, kad visada yra rizika, kuri negali buti diversifikuoti tam tikru laiko
momentu. Autoriai teigia, kad $i rizika gali egzistuoti visada ir sumazinti jos
neigiamg poveikj kiekvieno asmens gerovei pajégia tik sklandi banky veikla,
nes bankai gali kaupti papildomus rezervus esant didelei turto grazai ir juos
naudoti, kai ji mazéja. Taigi bankai gali absorbuoti neigiamg tokios rizikos
poveikj. Taciau jie (Allen, Gale, 2000; Allen, Carletti, 2012) teigia, kad toks
rizikos absorbavimas néra galimas finansy rinkomis grjstoje finansy sistemoje
ir nurodo, kad bankai negali biiti konkurentai finansy rinkoms, norint neleisti

kauptis rizikai finansy sistemoje. Taip pat F. Allen ir E. Carletti (2012) jvardija
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galimybe bankams, kaip finansy tarpininkams, sumazinti informacijos
asimetrijos tarp investuotojo ir skolininko problema, kartu uztikrinant tinkama
depozitiniy 1Sy panaudojima.

Kita koncepcija, nagrin¢janti finansy sistemos struktiiros svarbg, yra
pagrijsta finansy sistemos vaidmeniu Salies (regiono) ekonomikos vystymuisi.
Atlikta jvairiy tyrimy, nagrinéjanciy finansy struktiiros jtaka ekonomikai. Dar
R. W. Goldsmith (1969) knygoje ,Finansy struktira ir plétra® (angl.
“Financial Structure and Development”) apibrézé finansy struktiirg kaip
finansiniy priemoniy, rinky ir institucijy veikla ekonomikoje. Vienas
svarbiausiy jo darbo rezultaty yra tai, kad jis nagriné¢jo nacionalinés finansy
sistemos evoliucija ekonominio vystymosi proceso metu, jvertino finansy
sistemos plétros poveikj ekonomikos augimui ir finansy struktiiros poveikj
ekonomikos vystymosi tempui. Jo atlikti tyrimai jrodé teigiamg Salies
finansinés ir ekonomingés plétros priklausomybe.

Siuolaikinéje mokslingje literatiiroje yra trys konkuruojantys poZiiiriai,
nustatantys finansy strukttros iSsivystymo ir ekonomikos plétros lygio rysj:
bankais paremta finansy struktiira, finansy rinkomis pagrista struktiira ir
finansinémis paslaugomis grjsta finansy struktiira. Tyrimai rodo, kad
ekonomikos plétrai turi didele reikSme¢ banky veikla ir vertybiniy popieriy
rinky funkcionavimas (Demirgiic-Kunt, Feyen, Levine, 2011). Sia reik§me
pagrindZia ir ankstesni tyrimai, kad finansy sistemos struktiira stipriai Susijusi
su ekonomikos augimu (Demirgiig-Kunt, Maksimovic, 2002; Levine, 2002;
Levine, Zervos, 1998). Ekonomikos teorijoje taip pat minima finansy
struktiiros svarba ekonomikoje. F. Allen, D. Gale (2000), R. W. Goldsmith
(1969), E. D. Weinstein, Y. Yafeh (1998) nurodo, kad bankai ir finansy rinkos
teikia skirtingas finansines paslaugas, o skirtingo iSsivystymo lygio Saliy
ekonomikoms reikia skirtingy finansiniy paslaugy, kurios leisty ekonomikai
veikti efektyviai. Salies ekonomikai i3sivys¢ius, atsiranda kity finansiniy
paslaugy paklausa ir kartu keiciasi finansy sistemos struktiira ir, jei esama
Salies ekonomikos finansy sistemos struktiira skiriasi nuo optimalios finansy

struktiiros, Salies ar regiono ekonomika negali teikti tokio finansiniy paslaugy
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derinio, kuris papildomai skatinty Salies ekonomikos plétrg. Taip pat tyrimy
(Demirgiic-Kunt, Feyen, Levine, 2011) nustatyta, kad iSsivysCiusiose
ekonomikose finansy rinky teikiamos paslaugos yra salygiSkai svarbesnés nei
banky teikiamos paslaugos ir Saliy finansy struktiiros nuokrypiai nuo
optimalios struktiiros gali lemti létesne ekonomikos plétra.

Vis délto A. G. Herrero ir L. Cuandro-Saez (2005) tyrimai rodo, kad
finansy sistemos dalyviai — bankai ir kapitalo rinkos — labiau papildo vienas
kitg nei pakeicia.

G. Mavrotas ir D. Vinogradov (2007), analizave Saliy finansy sistemy
struktiiras nustaté, kad finansy rinkomis grjsta sistema grei¢iau atsigauna po
jvairiy ekonomikos Soky, 0 finansy sistema, kurioje dominuoja bankai, gali
elgtis jvairiai: (a) nesant reguliavimo ir priezitiros mechanizmo, banky sistema
gali zlugti, (b) centrinio banko teikiamos likvidumo injekcijos laikinai gali
atidéti banky zlugima, (c) taikomos banky sistemos veiklos ribojimo priemonés
(pavyzdziui, indéliy paliikany normos lubos) teikia galimybe bankams sukaupti
kapitalo ir krizés sukeltus neigiamus veiklos padarinius perskirstyti laiko
pozitriu (perkelti ateities kartoms), (d) nustatyti kapitalo pakankamumo
reikalavimai (visy pirma atsizvelgiant j antro lygio kapitalg) leidzia absorbuoti
neigiamus ekonomikos Soky darinius.

Taigi bankai, budami svarbiausia finansiniy tarpininky dalis, siekdami
didinti savo rinkos vert¢ gali elgtis neatsakingai (ypac sistemiskai svarbiis
bankai), ir tokiu buidu sukelti sisteming rizikg. Tai patvirtina A. Shleifer ir R.
W. Vishny (2010) tyrimo duomenys; autoriai teigia, kad pelng
maksimizuojanti banky veikla (ypa¢ banky, turin¢iy didel; finansinj svertg)
sukelia sisteming rizika.

Reikia pazyméti, kad Europos Sajungos finansy Sistema yra pagrijsta
banky veiklos modeliu. Remiantis Europos centrinio banko duomenimis
(Financial integration in Europe, 2012), per bankus perskirstoma daugiau kaip
70 proc. visy iStekliy, skiriamy namy tkiy ir jmoniy veiklai vykdyti. Bankais
pagrista finansy sistema taip pat dominuoja ir pereinamosios ekonomikos

Salyse (zr. 2 prieda).
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I8skirtiné banky svarba matoma ir analizuojant pagrindinius Europos

Sajungos, JAV ir Japonijos finansy sistemos struktiiros rodiklius (zr. 3 pav.).

ES-27 Euro zona | D. Britanija JAV Japonija

Kredito institucijy skaitius 9,587 7,533 405 7,357 586
Banky skaicius 7,162 6,210 368 6,291 142
Banky sektoriaus dalis kredito institucijose, % 75 82 91 86 24
LA A 463 326 07 107 145
Bendras banky turtas (trlj. €) 35.9 30.4 8.1 9.8 83
Ejrr:g;;ﬁurto dalis visy kredito institucijy 78 01 a3 01 57
Penkiy didZiausiy banky turtas (trlj. €) 10.6 8.5 7.3 4.8 4.6
Koncentracija: penkiy didZiausiy bank

turto dalis v:sar:e bal:1ku turt%; = 232 2fsl B3 i et
Turtas, tenkantis vienas bankui (mlrd. €) 5.01 4.89 22.01 1.55 58.44
Bendras banky turtas, % nuo BVP 284 323 463 90 196
Penkiy didZiausiy banky turtas, % nuo BVP 84 91 415 44 108
Kapitalo graZa (%) 2.66 1.8 4.2 8.8 7.3
Bendras banky indéliy portfelis (trlj. €) 22.2 17.3 3.9 6.4 5.6
Bendras banky paskoly portfelis (trlj. €) 24.5 18.5 4.2 7.3 3.9
Banky indéliai vienam gyventojui (takst. €) 44.2 52.0 61.8 20.3 43.9
Banky paskolos vienam gyventojui (tikst. €) 48.8 55.8 66.9 23.2 30.6
Banky indéliy ir BVP santykis (%) 175 183 221 59 132
Banky paskoly ir BVP santykis (%) 194 196 239 67 92
Bendro nacionalinio taupymo ir BVP santykis (%) 19.2 19.9 13.2 11.6 21.9

E5-27 Privatus kapitalas® 500

Banky paskolos 5,781

Muosavas kapltalas 9,876

Vidaus cbligacijos 984

Uistento obligactjos 964
*apyitilsliai frertinta
3 pav. Bankininkystés sektoriaus svarba ES, JAV, Japonijos rinkose (2011
m. pabaigoje)
Saltinis: sudaryta autorés, remiantis (EU Key Facts Report, 2013; International

Comparison of Banking Sectors, 2012).
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PaZzymétina, kad nors finansy tarpininky (i8 jy ir banky) sukuriama BVP
dalis néra didelé (ES sudaro 5,6 proc.; zr. 4 pav.), vis délto Sis sektorius yra
svarbus, nes jo turtas sudaro apie 46 trilijonus eury (3,7 karto virSija ES Saliy
BVP).
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4 pav. Finansy tarpininky sukurta BVP dalis 2011 m. pabaigoje, proc.
Saltinis: (EU Key Facts Report, 2013)

Kitas svarbus aspektas, pagrindziantis banky svarbg finansy sistemoje,
yra tai, kad banky veikla gali sukelti krizes. Mokslininky (Beck, Demirgiic-
Kunt, Levine, 2003; 2006; Caminal, Matutes, 2002; Caprio, Honohan, 2012)
atlikti tyrimai kaip tik nagrinéja banky kriziy ir bankininkystés sektoriaus
koncentracijos, konkurencijos ir banky sistemos pazeidziamumo rysius. T.
Beck., A. Demirgiig-Kunt, R. Levine (2003; 2006) tyrimy rezultatai rodo, kad
banky krizés yra maziau tikétinos ty Saliy ekonomikose, Kkuriose yra
koncentruotas bankininkystés sektorius, netgi jeigu ir egzistuoja skirtumai tarp
banky reguliavimo ir priezitiros politikos, nacionaliniy institucijy, turiniy
jitakos konkurencijai, makroekonominiy Salies Salygy. Be to, remiantis tyrimo
rezultatais galima teigti, kad prieziiros politika, kuri nukreipta pries

koncentracijg rinkoje, yra susijusi su didesniu banky sistemos pazeidziamumu.
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Sia prielaida pagrindzia ir F. Allen ir D. Gale (2004) atlikti tyrimai; jie taip pat
teigia, kad maziau koncentruotas banky sektorius yra labiau linkes patirti
sisteming Kriz¢ nei koncentruotas banky sektorius, kuriame veikia keli bankai.
Sia i§vada jie grindzia tuo, kad koncentruotas bankininkystés sektorius didins
rinkos galig ir pelng; pelnas ateityje gali biiti naudojamas galimiems veiklos
nuostoliams dengti. Taip pat autoriai pabrézia, kad kur kas lengviau stebéti
keleta koncentruotos banky sistemos banky, nei prizitréti daug banky.
Zvelgiant i§ Sios perspektyvos, banky prieZitira bus efektyvesné ir ,,uzkrato™
poveikis bus mazesnis, todél sisteminé banky krizé koncentruotoje banky
sistemoje yra minimali.

Dar vienas veiksnys, pagrindziantis banky svarbg finansy sistemai, tai
Sio sektoriaus geb¢jimas kurti struktirizuotus finansinius produktus ir leisti
vertybinius popierius, kurie bility padengti turtu arba paskolomis
(sekiuritizacija). Pastaroji pasauliné finansy krizé parodé, kaip banky
netradiciné veikla sudaré prielaidas susiformuoti rinkoje burbului, kurio
sprogimo neigiami dariniai ypa¢ matomi banky sektoriuje.

Apibendrinant galima teigti, kad banky vaidmuo finansy sistemoje yra
ypatingas. Bankai, atlikdami savo funkcijas, geba perskirstyti finansy sistemoje
esamas laisvas 1éSas, minimizuoti sudaromy sandoriy iSlaidas ir neigiamg
asimetrinés informacijos poveikj sprendimams priimti, prisideda prie rizikos
i1Sskaidymo rinkoje.

Visa tai leidzia teigti, kad bankininkystés sektorius yra svarbus
ekonomikai ir turi joje ypatingg vietg. Pastaruoju metu vykstantys jvairsis $io
sektoriaus transformacijos procesai (konsolidacija, priezitros ir reguliavimo
pokyc¢iai, rinkos integracija) sudaro salygas iSsamiai Sios disertacijos

problemos analizei ir vertinimui finansy sistemos kontekste.
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1.2. SUSIJUNGIMU IR ISIGIJIMU KONCEPCIJA IR RAIDA
GLOBALIOS KONKURENCIJOS SALYGOMIS

1.2.1. Susijungimy ir jsigijimy esmé ir raida

Susijungimy ir jsigijimy procesas ekonomikos teorijoje ir praktikoje yra
labai svarbus ir yra vienas i$ reikSmingiausiy jmoniy ekonominio vystymosi
pagrindy. Siy sandoriy rinka taip pat daro jtaka ir visam finansy sistemos 1é3y
paskirstymo / perskirstymo srautui.

Pastaraisiais deSimtmeciais susijungimy ir jsigijimy sandoriy rinka
sparCiai plétési. Jvykes pasaulinis finansinis nuosmukis (prasidéjes 2007 m.
JAV antriniy paskoly rinkoje) Siek tiek pristabdé Siy sandoriy rinka, taciau
jmonés, siekdamos jvairiy tiksly (plétros, veiklos efektyvumo ir kt.), jungési ar
jsigijo kitas jmones, nes rinkoje buvo susidariusios galimybés pigiai jsigyti
konkretaus verslo, kuris ateityje padidinty jsigyjanc¢ios jmonés jtaka rinkoje ir /
ar optimizuoty jos veikla, dalj.

Susijungimas ir / arba jsigijimas gali biiti pasirenkamas kaip budas
vykdyti jmonés plétrg Salyje arba uz jo riby. Jmoné, vykdydama tokig plétra,
gali jsigyti kity jmoniy akcijy, pirkti kitas jmones arba jy dalis.

Lietuvos Respublikos civiliniame kodekse (Lietuvos Respublikos
civilinis kodeksas, 2000) yra nustatyti galimi juridiniy asmeny jungimo budai.
Remiantis Civiliniu kodeksu skiriamas jmonés prijungimas ir sujungimas.
Prijungimas apima vieno ar daugiau juridiniy asmeny prijungimg prie kito
juridinio asmens, kuriam pereina Vvisos reorganizuojamo juridinio asmens
teisés ir pareigos, o sujungimas — tai dviejy ar daugiau juridiniy asmeny
susivienijimas ] nauja juridinj asmenj, kuriam pereina visos reorganizuoty
juridiniy asmeny teisés ir pareigos.

Lietuvos Respublikos konkurencijos jstatyme (1999 (aktuali redakcija,
2012)) yra pateikta koncentracijos samprata. Teigiama, kad koncentracija yra
susijungimas, kai prie tkio subjekto, kuris tesia veiklg, prijungiami vienas ar

keletas kity tikio subjekty, kurie kaip savarankiski tikio subjektai baigia veikla,
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arba kai jsteigiamas naujas tikio subjektas 1§ dviejy ar daugiau tkio subjekty,
kurie Kkaip savarankiski tikio subjektai baigia veiklg. Koncentracija taip pat
laikomas kontrolés jgijimas, kai tas pats fizinis asmuo ar tie patys fiziniai
asmenys, kurie turi vieno ar daugiau iikio subjekty kontrole, arba iikio
subjektas ar keletas tikio subjekty, veikdami susitarimo pagrindu, kartu steigia
naujg iikio subjekta arba jgauna kito wikio subjekto kontrole jsigydami jmong ar
jos dalj, visg tkio subjekto turta ar turto dalj, akcijas ar kitus vertybinius
popierius, balsavimo teises, sudarydami sutartis ar kitu biidu. Taigi galima
teigti, kad susijungimo ir jsigijimo kaip proceso rezultatas gali biiti
koncentracija.

Labiausiai paplite ir literatiiroje skiriami Sie koncentracijos budai:

e Ukio subjekty susijungimas.
e Ukio subjekty jsigijimas.
e Ukio subjekto steigimas.

R. Stanikiinas (2009) teigia, kad koncentracija, susiliejimas — tai dviejy
ar daugiau anksciau buvusiy nepriklausomy tikio subjekty susijungimas. Taigi
susijungimai (angl. merger) ir jsigijimai (angl. acquisition) suprantami kaip
jmoniy koncentracija ir daZnai Sios sgvokos vartojamos kaip sinonimai.

Bankiniy terminy zodyne (Dictionary of Banking and Finance, 2005)
jmoniy susijungimas yra apiblidinamas kaip dviejy ar daugiau jmoniy
jungimas, o jsigijimu apraSoma veikla, kai kazkas yra nusiperkama arba
jsigyjama. Taip pat skiriama dar viena sgvoka — perémimas (angl. takeover)
arba akcijy paketo (kontrolinio) jsigijimas / pirkimas; Sia savoka yra
apibiidinama veikla, kurios metu tampama pagrindiniu bendrovés savininku
jsigyjant kontrolinj jmonés akcijy paketa (50 proc. + 1 akcija). Taciau reikéty
paminéti, kad kontrolinis akcijy paketas gali biiti ir mazesnis kaip 50 proc.; i$
esmés tai yra akcijy kiekis, kuriy savininkas gali kontroliuoti jsigyta imong,
nes nesant stambiy akcininky, jmonés kontrolé gali priklausyti ir turint mazesnj
kontrolinj akcijy paketa. Paminétina, kad perémimo savoka daznai yra

vartojama vykdant priesiskus jsigijimus / pirkimus.
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Imonés pirkimas gali biiti atlieckamas jvairiais biidais: jmonés akcijy
jsigijimas naudojant uZstata (svertinis iSpirkimas (angl. LBO), vadowvy
vykdomas iSpirkimas (angl. MBO), prieSiski jsigijimai, rekapitalizacija,
atvirkscias susijungimas (kai jsteigiama viesa jmoné nevykdant pirminio akcijy
sitilymo), imonés vienos ar keliy veiklos rii§iy pardavimas ir visi kiti galimi
pirkimo / pardavimo sandoriai, kai jmonés kontrolé pereina i$ vieny jmonés
akcininky kitiems.

Gali buti skiriami ir prisijungimai, Kkai didesné (arba rinkoje
dominuojanti) jmoné prisijungia vieng arba kelias jmones, dél to prijungta
jmoné netenka savarankiskumo ir nutraukia veiklg (zr. 5 pav.).

Moksliniuose $altiniuose (Reed, Lajoux, Nesvold, 2007; DePamphilis,
2011; 2012) taip pat pateikiama susijungimy ir jsigijimy samprata. Remiantis
autoriy tyrimais, susijungimas turi aiskig teising paskirtj ir neturi nieko bendro
su tuo, kaip susijungusios jmonés bus valdomos. Susijungimas yra
apibréziamas kaip sandoris, kai viena jmoné sujungiama su Kita ir ji nustoja
egzistavusi kaip juridinis asmuo. Visi susijungimai yra grieztai reguliuojami ir
vykdomi jstatymy nustatyta tvarka, nes jie jvyksta kaip formalus sandoris
vadovaujantis valstybés, kurioje jie vyksta, jstatymais ir kitais teisés aktais.
Daznai manoma, kad susijungdamos jmonés savo veiklg tes lygiaverciais
pagrindais, taciau §i nuomong¢ yra klaidinga, nes, jvykus susijungimo sandoriui,
viena jmoné priklausys kitai jmonei ir $io sandorio darinys — viena jmoné

nustoja egzistavusi ir tokiu atveju negali biiti jokiy lygiaver¢iy santykiy.

Susijungimai ir jsigijimai

Pirkimai

Susijungimai [sigijimai Prisijungimai

5 pav. Susijungimy ir jsigijimy tipai
Saltinis: sudaryta autorés
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Autoriai (Reed, Lajoux, Nesvold, 2007), kitaip nei R. Stanikiinas
(2009), skiria atskirg susijungimy formg — jmoniy konsolidacija. Jie teigia, kad
dviem jmonéms susijungus yra jkuriama nauja, kuri laikoma buvusiy jmoniy
teisiy peréméja (angl. successor) ir buvusios jmonés nustoja egzistavusios.
Siuo atveju prie§ susijungima / konsolidacija buvusiy jmoniy akcijos yra
konvertuojamos ] naujos jmonés akcijas. Isigijimg autoriai vertina kaip
procesa, kurio metu pirkéjui nuosavybés teise atitenka jmonés akcijos arba
jmonés turtas. Tokio sandorio objektas — jmonés akcijos arba jmonés turtas.

Taigi imonés jsigijimas yra bendresné savoka, kuri vartojama apibiidinti
nuosavybés perdavimg / pasikeitimg. O susijungimas yra siauresné sgvoka,
vartojama apibiidinti teisinj sandorio aspekta. Imoniy jsigijimas gali biti
laikomas jmoniy susijungimu ir gali juo nebiti, pavyzdziui, dvi jmonés X ir Y
nusprendzia susijungti, o susijungimas vyksta vienai jmonei X iSperkant kitos
jmonés Y akcijas pakeiCiant jas jmonés X akcijomis arba atsiskaitant pinigais.
Vis délto dazniau yra vykdomi jsigijimy sandoriai, kai nejvyksta jmoniy
susijungimai. Tarkime, jmoné X jsigyja jmonés Y akcijy dalj, kuri leisty
vykdyti jmoniy susijungimg. Taciau jmonés X vadovai nusprendzia jmon¢ Y
palikti jmonés X dukterine jmone. Taip pat jmonés X vadovai gali nuspresti
isigyti didzigja dalj arba visg jmonés Y turta mokédami pinigais arba jmonés X
akcijomis paversdami jmone Y karkasine jmone (angl. shell-corporation), kuri
nevykdys jokios savarankiSkos veiklos, ta¢iau jmonés Y akcininkai nepasikeis,
o jmon¢ Y turés tik vienos riiSies turta — jmonés X akcijas. Dazniausiai
karkasiné jmoné veikia kaip priemoné pagrindinés jmonés veiklai plétoti ir
biina registruojama lengvatinése mokesc¢iy zonose. Tokio susijungimo banky
sektoriuje rezultatas gali biiti ofSorinis bankas, kuris néra tos Salies, kurioje
veikia, vyriausybés bankininkystés reguliavimo objektu.

Susijungimai paprastai grupuojami j tris kategorijas: horizontalts — kai
jungiasi konkuruojancios toS pac¢ios Sakos jmonés; vertikaltis — kai jungiasi tam
tikrais rySiais saistomos jmonés, pavyzdziui, pirkéjas — pardavéjas ar klientas —

tieckéjas; konglomeratiniai — kai jungiasi skirtingy Saky jmonés (Zr. 6 pav.).
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formos

Horizontalus
susijungimas

Vertikalus
susijungimas

Konglomeratinis
susijungimas

.

6 pav. Susijungimy ir jsigijimy formos

Saltinis: sudaryta autorés

Vykdant susijungimus 1ir jsigijimus daZniausiai rinkoje didéja
koncentracija. Lictuvos Respublikos konkurencijos jstatyme (Lietuvos
Respublikos konkurencijos jstatymas, 1999 (aktuali redakcija, 2012)) yra
apibrézta dominuojanti padétis rinkoje — vieno ar daugiau iikio subjekty padétis
atitinkamoje rinkoje, kai tiesiogiai nesusiduriama su konkurencija arba kuri
leidzia daryti vienpus¢ lemiama jtaka atitinkamoje rinkoje veiksmingai ribojant
konkurencijg. Jeigu nejrodoma prieSingai, laikoma, kad tkio subjektas
(i8skyrus mazmenine prekyba besiver¢iantj Gikio subjektg) turi dominuojancig
padét] atitinkamoje rinkoje, jeigu jo rinkos dalis sudaro ne maziau kaip 40
proc. Jeigu nejrodoma priesSingai, laikoma, kad kiekvienas iS trijy ar maZesnio
skai¢iaus iikio subjekty (iSskyrus maZmenine prekyba besivercianc¢ius tkio
subjektus), kuriems tenka didziausios atitinkamos rinkos dalys, kartu
sudarancios 70 proc. ar didesng¢ atitinkamos rinkos dalj, turi dominuojancia
padétj. Jeigu nejrodoma prieSingai, laikoma, kad mazmenine prekyba
besiverCiantis Gikio subjektas turi dominuojancia padét] atitinkamoje rinkoje,
jeigu jo rinkos dalis sudaro ne maziau kaip 30 proc. Jeigu nejrodoma

prieSingai, laikoma, kad kiekvienas i§ trijy ar mazesnio skai¢iaus mazmenine
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prekyba besiver¢ianciy tkio subjekty, kuriems tenka didZiausios atitinkamos
rinkos dalys, kartu sudarancios 55 proc. ar didesn¢ atitinkamos rinkos dalj, turi
dominuojancig padét;.

Jmoniy susijungimo biidus ir jy reik§me¢ nagrinéjo J. Mackevicius ir D.
Poskaité (1998). Jie nurodo, kad pasaulinéje praktikoje dazniausiai pasitaiko
motininés (patronuojancios) kompanijos koncepcija, pagrista juridine kontrole,
t. y. daugumos balsy persvara. Imanoma ir alternatyvi jmoniy grupe, | kurig
kompanijos susijungia tikio vieneto pagrindu. Tai ekonominé sgjunga, kurioje
visi akcininkai yra nepriklausomi arba jie sudaro dauguma ar mazuma ir turi
vienodas teises. Taip gali susijungti dvi lygiavertés jmonés.

J. Mackevicius ir D. Poskaité (1998) pabrézia, kad nei motininés
(patronuojancios) jmonés, nei tikio vieneto koncepcija netinka jmonéms, kurios
priklauso daugiau kaip vienai grupei arba i$ dalies vienai grupei — tokiu atveju
yra taikoma nuosavybés koncepcija, kai yra pabréziama ne juridinés kontrolés
ar ukio vieneto reikSmé, o nuosavybe, nuosavybés teise¢, kuri suteikia galimybe
daryti esming jtaka komercinei ir finansinei jmonés politikai bei sprendimams.

Pabréztina, kad susijungimy ir jsigijimy problematika yra placiai tirta ir
literatiiroje yra skiriamos teorijos, aiSkinancios $io vyksmo motyvus. J. Harford
(2011), apibendrindamas atliktus tyrimus teigia, kad susijungimus ir jsigijimus
aiSkinantys motyvai ir priezastys gali biti priskirtos neoklasikinés, agenty ir
elgsenos teorijoms. J. Piesse, C.-F. Lee, L. Lin, H.-C. Kuo (2013),
analizuodami susijungimy ir jsigijimy motyvus, iSskiria 8 teorijas (hipotezes),
kuriomis yra aiSkinamas susijungimy ir jsigijimy vyksmas rinkoje:

e Efektyvumo hipoteze.

e Agenty teorija.

e Laisvo pinigy srauto hipotezeé.

e Rinkos galios hipotez¢.

e Diversifikavimo hipotezé.

e Informacijos hipotez¢.

e Bankroto iSvengimo hipotezeé.
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e Apskaitos ir mokesc¢iy poveikio hipoteze.

Vis délto pastebima, kad literatiiroje iSskirtos teorijos kartais susipina ir
yra jungiamos j viena. J. Piesse, C.-F. Lee, L. Lin, H.-C. Kuo (2013) hipotezes,
disertantés manymu, reikéty priskirti prie J. Harford (2011) isskirty teorijy (zZr.
7 pav.).

\NeoKlasiKine teorija

« Efektyvumo hipotezé
* Diversifikavimo hipotezé
* Apskaitos ir mokesc¢iy poveikio hipoteze

Agenty teorija

* Laisvo pinigy srauto hipoteze
* Rinkos galios hipoteze
 Bankroto iSvengimo hipotezé

Elgsenos teorija

* Informacijos hipotezé

7 pav. Susijungimy ir jsigijimy sandoriy sudaryma aiS§kinancios teorijos

Saltinis: sudaryta autorés

Neoklasikine teorija aiSkinami ir grindziami susijungimai ir jsigijimai,
kuriuos sukelia ekonominiai sutrikimai, dél kuriy vyksta ekonomikos
sektoriaus pertvarkymas. Teigiama, kad rinkoje jvyksta jmonés veiklos
rezultaty gerinimas ir (ar) motyvacija atlikti veiklos perskirstymg naudojant
susijungimy ir jsigijimy sandorius, kai ekonomikoje susiformuoja
technologiniai, reguliavimo arba ekonominiai $okai. Sia prielaida pagrindZia
empiriniai B. Jovanovic ir P. L. Rousseau (2008) tyrimai. Jie teigia, kad
susijungimai jvyksta tada, kai pradeda plisti nauja technologija. Siy autoriy
tyrimai pagrindzia du svarbius technologijy kaita pazymétus laikotarpius:

elektros ir vidaus degimo variklio iSradimo (1890 — 1930) ir informaciniy
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technologijy plétros (1970 — 2000). Taigi neoklasikine teorija paaiSkinama
pirmoji, antroji, ketvirtoji ir penktoji susijungimy ir jsigijimy banga®.

Neoklasikiné teorija taip pat grindziama ir siekiu gauti masto ir (arba)
aprépties ekonomijos nulemta sinergija. Yra priskiriama ir atskira galimos
sinergijos rusis, kuri lemia susijungimus — tai rinkos ,.trintis*. Tokig sinergijos
rias] pagrindzia W. G. Lewellen (1971) atliktas tyrimas. Autorius,
analizuodamas susijungimo / jsigijimo motyvus, sitilo remtis tiktai finansiniu
sandorio rezultatu. Jis teigia, kad, jmonei jsigyjant turta, perkamos jmonés
pinigy srautas silpnai susijes su jmonés pirkéjos turimu turtu ir tai leidZia
sumazinti jungtinés jmonés pinigy srauty svyravimus, ir, taip atskleidzia
galimybes jmonei didinti skolintg kapitalg; o tai leidZia pasinaudoti mokestine
nauda®. M. M. Erickson ir S.-W. Wang (2007) tyrimai rodo, kad pelningai
veikiantis pirkéjas gali jsigyti jmong, turinéig nuostoliy, kurie gali buti
perkeliami vélesniems laikotarpiams. ToKiu jsigijimu yra sukuriama sinergija,
kai pasinaudojama mokes¢iy skydu (angl. tax shield). Vis délto $aliy
vyriausybés deda pastangy sumazinti mokesciy sinergijg. C. W. Calomiris ir J.
Karceski (2000) atlikti tyrimai suteikia patvirtinanciy jrodymy neoklasikinei
teorijai nagrinédami banky konsolidavimo bangas. Jie mano, kad istoriSkai
ivyke banky susijungimai suteiké daug naudos jy veiklos efektyvumui. Taciau
autoriai jspéja, kad pats faktas, kad tokie susijungimai ir jsigijimai vyksta
bangomis, sukelia sunkumy pagrjstai jvertinti bendrg po susijungimo ar po
jsigijimo sukurtg naudg.

Diversifikavimo hipotezé, kuri gali buti priskiriama neoklasikinei
susijungimy ir jsigijimy teorijai, aiSkina, kad konglomerato verté yra didesné
nei atskiry ji sudaran¢iy jmoniy suminé verté, t. y. kad jungtinis darinys gali
labiau diversifikuoti veiklg ir taip mazinti rizika, o kartu jis jgauna pranaSuma

skolintis rinkoje. Taip pat hipotezé grindziama kapitalo strukttiros formavimo

? Susijungimy ir jsigijimy bangos yra analizuojamos $io disertacijos skyriaus pabaigoje.
® Finansinés i$laidos / sgnaudos yra leidziami atskaitymai. Jmonés mokamas pelno mokestis
apskaiciuojamas nuo pelno, i§ kurio yra atskaitytos paliikany sgnaudos.
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prielaida (Modigliani-Miller ir kt.). Sia hipoteze gali biti aiskinamas siekis
kurti finansy konglomeratus, kuriy skirtinga veikla leidZia skaidyti rizikg ir
maZina pelno (grazos) svyravimus.

Susijungimy ir jsigijimy sandoriams sudaryti turi jtakos ir agenty
veiksniai. Agenty teorija yra aiSkinamas jmone¢s savininky ir jos vadovy rysys.
Ja remiantis egzistuoja dvilypis konfliktas tarp jmonés savininky ir jmonei
vadovaujanciy asmeny: pirmu atveju — yra skirtinga akcininky ir vadovy
jmonei nustatyty tiksly ir uzdaviniy samprata bei jy jgyvendinimas, antru
atveju — abi pusés skirtingas vertina rizikg. G. Gorton, M. Kahl, R. J. Rosen
(2009) tyrimai rodo, kad esant Sokams rinkoje, jmonés verté gali buti sukurta
vykdant susijungimus. Jmonés vadovai, siekdami asmeniniy tiksly iSlikti
rinkoje, nori jgyti kitas jmones ir taip sukurti darinj, kuris biity per didelis, kad
ji pirkty. Vis délto yra vadovy, turinciy kitg poziiirj — jie siekia jmon¢ padaryti
patrauklig jsigyti, nes mano, kad tai suteiks jiems papildomos finansinés
naudos.

Laisvo pinigy srauto hipotezé taip pat glaudziai sietina su agenty teorija.
Remiantis $ia hipoteze, jmonés vadovai daZniausiai nenori pirmiau paskirstyti
turimas 1éSas jmonés akcininkams dividendais, nes sumazéja istekliai, kuriuos
jie valdo. Turédami laisvy 1éSy, vadovai gali vykdyti jmonés plétra ir
finansuoti jsigijimus ir taip didinti savo atlygj. Pazymétina, kad jmonés,
pasizymincios dideliais pinigy srautais, yra patrauklios jsigyti.

Rinkos galios hipotezé ekonomikoje dazniausiai suprantama Kkaip
galimybé jmonei kontroliuoti teikiamy paslaugy ar prekiy kokybe, kaing arba
pasitlg. Tai yra vienas i§ galimy nematerialiy naudos Saltiniy ir motyvas
jungtis, kai yra siekiama didinti koncentracijg rinkoje ir jgyti rinkos galios.
Rinkos galios siekis kartais sukelia agenty problema, kai jmonés vadovas
siekia vadovauti didelei jmonei (konglomeratui) ir prisiima per daug rizikos
tokiu biidu sukeldamas tarp akcininky ir vadovy interesy konflikta.

Bankroto iSvengimo hipotez¢ yra atskiras susijungimy ir jsigijimy
sandoriy sudarymo motyvas. Jis néra placiai analizuotas ir vertintinas. Vis

délto tyrimai (Piesse, Lee, Lin, Kuo, 2013) rodo, kad nors jmoné, kuri
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susiduria su finansiniais sunkumais, néra patraukli jsigyti, ji gali panaudoti
jsigijima (biti jsigyta) kaip bankroto pakaitalg ir taip jo iSvengti.

Galiausiai i§ susijungimy ir jsigijimy sandoriy sudarymo motyvus
nagrinéjanciy teorijy paminétina elgsenos teorija.

Vienas i§ pagrindiniy tyrimy, nagrinéjanciy elgsenos teorijos jtakg vykti
susijungimams ir jsigijimams, buvo atliktas R. Roll (1986). Jis padaré iSvada,
kad susijungimai jvyksta paskatinti vadovy puikybés (angl. hubris). Autorius
atkreipia démesj, kad teikiant siilymg sudaryti sandorj, jmonés jsigijimo kaina
biina didesné nei rinkos kaina. Remdamasis psichologijos nuostatomis,
pagrindzian¢iomis per didelio pasitikéjimo savimi prielaida, R. Roll nurodo,
kad susiformavusi vadovy puikybé sékmingai valdant jmon¢ sudaro salygas
pasireiksti tikimybei, kai uz perkama jmone gali biti permokéta. Sis autoriaus
atliktas tyrimas buvo pirmasis, kuriame susijungimai ir jsigijimai aiskinami
elgsenos nuokrypiais. Jis teigia, kad agenty teorija grjsti sandoriai dazniausiai
bina verte naikinantys jsigijimai, bet visgi yra sudaromi siekiant pagrjsti savo
jsitikinimus; puikybés hipoteze grjsti susijungimai ir jsigijimai vadovy
vertinami kaip verte kuriantys sandoriai, taciau dazniausiai tai buina klaidingas
jsitikinimas, nes tokia vadovy pozicija yra pagrjsta savo veiksmy pervertinimu.

Vélesniuose tyrimuose (Shleifer, Vishny, 2003; Rhodes-Kropf,
Viswanathan, 2004), grjstuose elgsenos hipoteze, buvo analizuota akcijos
kainos bei susijungimy ir jsigijimy sandoriy aktyvumas. Nustatyta teigiama Siy
veiksniy Kkoreliacija. Autoriai (Gugler, Mueller, Yurtoglu, 2006), nagrinédami
jungting neoklasikinés ir elgsenos teorijy jtaka vykti susijungimy ir jsigijimy
sandoriams, pateikia Siek tiek kitokia nuomong: jie nurodo, kad jmonés
vadovai turi daugiau veiksmy laisvés ekonominio ciklo ekspansinés fazés
metu, nes ekonomika Sioje fazéje savaime skatina vykti Siuos sandorius
rinkoje. Tyréjai nurodo, kad abi teorijos yra svarbios sudaryti sandoriams bei
skatina susijungimus ir jsigijimus, tac¢iau elgsenos teorija yra svarbesné.

Elgsenos teorijai gali buti priskirta ir informacijos hipotezé. Jos esmé ta,
kad jmonés rinkoje skleidzia informacijg apie savo vykdomg finansy politika.

Potencialtis pirkéjai bando jvertinti tokius signalus, kol jie dar néra viesai
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prieinami, ir taip bando prognozuoti jmonés vert¢ darydami prielaida, kad
rinka yra efektyvi. Tokiu biidu pirkéjas ir pardavejas skleidzia deryby
informacija, o rinka, atsizvelgdama ] Siuos impulsus, keicia abiejy jmoniy
akcijy kaina.

[Sanalizavus literatiiroje iSskirtas pagrindines teorijas, kuriy prielaidos
leidZia nustatyti susijungimy ir jsigijimy sandoriy motyvus ir veiksnius, toliau
reikéty iSnagrinéti mokslingje literatiiroje iSskirtas susijungimy ir jsigijimy
sandoriy bangas. Labiausiai analizuota yra Jungtiniy Amerikos Valstijy jmoniy
susijungimy ir jsigijimy sandoriy rinka. Autoriai (DePamphilis, 2011; 2012;
Reed, Lajoux, Nesvold, 2007; Mellen, 2010; Gaughan, 2007; Kengelbach,
Roos, 2011) isskyré 6 susijungimy ir jsigijimy bangas ir nustaté jas lémusias
prieZastis.

Pirmoji banga apima laikotarpj nuo 1897 iki 1904 mety ir laikoma
horizontalaus konsolidavimosi laikotarpiu. Siuo laikotarpiu dazniausiai vyko
horizontaliis susijungimy ir jsigijimy sandoriai, kuriuos lémé padidéjusi
koncentracija metalo, transporto ir kasybos sektoriuose. Imonés jungési
siekdamos efektyvumo, be to, Siuos sandorius skatino migracija j Vakarus ir
technologijy pazanga bei JAV jgyvendinamas Sherman‘o antimonopolinis
jstatymas. Vis délto dél apgaulingo sandoriy finansavimo ir akcijy rinkos
gritities 1904 metais Siy sandoriy rinka Zlugo.

Antroji banga (1916 - 1929) apibadinama kaip didéjancios
koncentracijos laikotarpis. Siuo laikotarpiu JAV ijsilieja j pokario ekonomikos
augimg. Susijungimai dazniausiai Vyko horizontaliai ir dar labiau didino
koncentracijg pramonés sektoriuje. Vis délto 1929 metais zlugusi akcijy rinka
ir priimtas Clayton‘o aktas, kuriame buvo apibrézta monopoliné praktika, i$
esmés sustabdé tokiy sandoriy sudarymg rinkoje.

Trecioji banga (1965 — 1969) yra vadinama ,,Konglomeraty era“. Tuo
metu sparciai augo JAV akcijy rinkos, ypa¢ did¢jo imoniy akcijos kainos ir
pelno santykis (angl. P/E — price-to-earnings). Imonés, turin¢ios didelj P/E
santykj, patrauklios investuotojams, ir buvo ieskoma galimybiy padidinti §j

santyki vykdant jsigijimus, o ne reinvestuojant j jmon¢. Buvo sukurta
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piramide, kurios esmé ta, kad ymonés, turinios santykinai auksta P/E rodiklj,
investuodavo / jsigydavo jmones, kuriy P/E santykis Zzemas ir taip padidindavo
vienai akcijai tenkancio pelno dyd;j (angl. EPS — earnings per share). Didesnis
gautas jungtinés jmonges akcijos pelningumas kelé tokios jmonés akcijos rinkos
kaing, 0 tai 1émé, kad jungtinés jmonés P/E santykis nebiidavo mazesnis nei
imonés pirkéjos P/E prie§ sudarant tokj sandorj. Siekdamos palaikyti Sig
piramideés struktira, jsigyjamos jmoneés turédavo didinti savo pelng ir skatinti
investuotojus ] jas investuoti. Jmoniy, turiniy Zemg P/E ir veikianCiy
pelningai, skai¢ius mazéjo, taip pat mazéjo jungtiniy jmoniy P/E rodikliai.
Taigi didesné kaina, mokama uz perkamg jmone, sudaré salygas didéti
konglomeratiniam svertui, kuris 1émé tokios piramidés grifit;.

Ketvirtoji banga (1981 — 1989) apibtidinama kaip iSlaidy mazinimo arba
taupymo era. Si jmoniy susijungimy ir jsigijimy banga pasizyméjo priesisku
jmoniy perémimu (pirkimu) ir buvo naudojamas naujas jmoniy jsigijimy biidas
— svertinis iSpirkimas. Svertinis iSpirkimas (angl. Leveraged Buyout, LBO) —
sandoris, sudaromas tada, kai investuotojas, daZniausiai finansinis réméjas
(privataus kapitalo investicijy jmoné), jsigyja bendrovés kontrolinj akcijy
paketg pasitelkdamas skolintus pinigus, finansinj sverta.

Svertinio iSpirkimo atveju skolinamasi 1éSy i§ banko ar paskoly kapitalo
rinkos dalyviy. Svari jmonés jsigijimo kainos dalis padengiama skolintomis
1¢Somis, tokiu biidu investicija tampa svertiné (angl. leveraged). Jsigytos
jmonés turtas panaudojamas kaip pasiskolinto kapitalo uZstatas. Tai ganétinai
rizikinga investavimo taktika. Tiek smulkios, tiek stambios bendrovés,
priklausancios jvairioms pramongs Sakoms, yra svertinio iSpirkimo sandoriy
,Htaikinys®.

Svertinio iSpirkimo ir prieSiSko perémimo strategija buvo taikoma
isigyjant JAV jmones, o tokiy sandoriy pirkéjo kilmé buvo uz JAV riby. Sis
laikotarpis laikomas iSskirtiniu, nes pirmg kartg istorijoje uzsienio pirkéjy
sudaryti sandoriai JAV virSijo $iy sandoriy vertés ir kKiekio mastg, 0o JAV
jmoniy jsigijimy sandoriai uzsienyje (Europoje, Kanadoje ir Ramiojo

vandenyno Salyse) nepasieké tokiy apimc¢iy. Uzsienio Saliy pirkéjus pasirinkti
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JAV rinkg skatino Sios rinkos dydis, veiklos ribojimy perimamai jmonei
panaikinimas, JAV technologijy pazanga, JAV dolerio vertés sumazéjimas
uzsienio valiuty atzvilgiu. Uzsienio bendrovés buvo linkusios mokéti didesne
kaing uz JAV bendrovg, nes jy valiutos (palyginti su JAV doleriu) didesné
verté santykinai mazino jsigyjamos jmonés kaing. Be to, palanki apskaitos
politika leido uzsienio pirkéjams jsigijimo metu susidariusj prestizg nudévéti
per metus nuo sandorio sudarymo, o JAV jmonés prestiza galéjo amortizuoti
per ilgesnj laikotarpi.

Vis délto, nagrinéjamo laikotarpio pabaigoje susijungimy ir jsigijimy
sandoriy rinkos apimtis sumazéjo dél létéjancios ekonomikos plétros ir
skelbiamy jmoniy, jsigyjamu taikant svertinj iSpirkima, bankroty. Be to,
padidintos rizikos obligacijy rinkoje (angl. junk bond market) i$seko galimybés
skolintis, ir Sios rinkos formuotojai ir draudikai pasitrauké i§ jos dél didelio
pajamingumo vertybiniy popieriy rinkos zlugimo galimybes.

Penktoji susijungimy ir jsigijimy sandoriy banga, vykusi 1992 — 2000
metais, vadinama strateginiy mega susijungimy amziumi. JAV ekonomikos
plétra, informaciniy technologijy revoliucija, valstybés reguliavimo
sumazéjimas, prekybos kliti¢iy naikinimas, pasauliniu mastu vykusi
privatizacija buvo skatinamoji susijungimy ir jsigijimy sandoriy sudarymo
jéga. Sandoriy skaicius ypac¢ padidéjo desimtuoju XX a. deSimtmeciu, taciau
2000 m. sprogus interneto burbului JAV, pasaulio ekonomikos plétra sulétéjo
ir sumazéjo rinkoje sudaromy susijungimy ir jsigijimy sandoriy.

Paskutiné — Sestoji banga (2003 — 2007) vadinama ,,sverto atgimimu®.
2005 — 2007 metais JAV finansy rinkose buvo paplite svertinis iSpirkimas,
privataus kapitalo investicijos, struktiirizuoty vertybiniy popieriy, kurie
uztikrinami skolintais ir kitais skirtingos rizikos lygio jsipareigojimais,
platinimas. Didelé tokiy sandoriy dalis, ypa¢ nekilnojamuoju turtu drausty
vertybiniy popieriy leidimas, turéjo sindikuoty paskoly savybiy, kai paskolos
buvo perkamos ir perparduodamos investuotojy rinkai. Kaip zinoma, S§i
struktlirizuoty vertybiniy popieriy rinka zlugo ir buvo viena i§ pagrindiniy

priezaséiy, sukélusiy pasauling finansy krize.
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Biity galima S$ias autoriy iSskirtas bangas papildyti septintgja banga —
finansy sektoriaus konsolidacijos banga, kurios pradzia 2007 — 2008 metai.
2007 metais JAV prasidéjes finansinis nuosmukis turéjo daug negatyviy
dariniy, ypa¢ finansy sektoriuje. Dalis finansy sektoriaus dalyviy — banky —
7lugo, dalis buvo perimta valdyti vyriausybiy, o dalis banky jungeési. Si krizé
taip pat paspartino perzitiréti ir tobulinti finansy sistemos reguliavimo ir
priezitiros reikalavimus, ypac reglamentuojanc¢ius banky veikla.

Apibendrintai teigtina, kad nors susijungimy ir jsigijimy sgvokos
kartais yra vartojamos kaip sinonimai, vis délto reikéty jas skirti, nes jsigijimu
yra laikomas toks sandoris, kai pirkéjas jsigyja daugiau kaip 50 proc. perkamos
Jmonés nuosavo kapitalo (arba turi reikSmingos jtakos priimant sprendimus).
Susijungimu laikomas toks sandoris, kai dvi ir daugiau jmoniy susijungia ir jy
pagrindu yra jkuriama nauja jmoné (arba atsizvelgiant j deryby galig — ilieka
kazkuri i§ sandoryje dalyvavusiy jmoniy?). Taip pat reikéty pritarti nuomonei,
kad susijungimai ir jsigijimai gali biiti vadinami ir koncentracija, taciau biitinas
papildomas jvertinimas (jsigijimo atveju ne visada bus susijungimas, todél ir
ne visada sudarius jsigijimo sandorj rinkoje sumazés veikianc¢iy subjekty).

ISskirti vieng dominuojan¢ig teorijg ir veiksnius, kurie lemty
susijungimy ir jsigijimy sandoriy sudarymg rinkoje, yra sudétinga. Autorés
nuomone, skirtinga $aliy ekonominé padétis, jy iSsivystymo lygis lemia ir
skirtingus motyvus sudaryti tokius sandorius. Galima teigti, kad pastaruoju
metu susijungimy ir jsigijimy sandoriy vyksma lemia neoklasikinés ir elgsenos
teorijos veiksniai. Reikia pazyméti, kad be racionaliai pagrjsty finansiniy
motyvy, sandoriy sudarymg lemia ir jvairiis elgsenos nuokrypiai. Be to,
elgsenos teorijos motyvy analizé vykdant susijungimy ir jsigijimy sandorius,

biity svarbi ir aktuali biisimy tyrimy kryptis.

* Galima pateikti tokios situacijos pavyzdj: tradiciskai susijungimu yra laikoma, kai, pvz., A+B+C=D,
bet gali biti ir tokia susijungimo situacija, kai A+B+C=B (Siuo atveju, teigtina, kad B jmoné, sudarant
sandor}, turéjo arba jgijo derybinj pranaSuma).
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1.2.2. Susijungimai ir jsigijimai finansy sektoriuje

Pastaryjy keliy deSimtmeciy istoringje retrospektyvoje buvo ne vienas
atvejis, kai bankai jsigydavo kitus bankus ir tai suteiké bankams naujas
galimybes plétoti savo veiklg. Bankai, jsigydami savo konkurentus,
sumazindavo konkurencijg rinkoje, padidindavo savo turimos rinkos dalj,
sumazindavo paslaugy teikimo sgnaudas pasinaudodami masto ekonomijos
efektu. Taip pat XX a. pabaigoje — XXI a. pradzioje liberalesnis finansy
institucijy reguliavimas suteiké galimybe bankams susijungti su skirtingy
finansiniy paslaugy teikéjais ir taip pasinaudoti masto ekonomijos efektu, kai
vienai finansy institucijai — finansiniam konglomeratui priklauso jvairias
finansines paslaugas teikiancios institucijos (pvz., paskoly teikimas,
draudimas, prekybos finansavimas, investicijy valdymas ir kt.). Tokiu btdu §i
institucija tampa maziau priklausoma nuo klienty, kurios nors vienos
institucijos teikiamos paslaugos paklausos sumazéjimo ir tampa labiau
diversifikuota paslaugy teikéja. Si situacija gali bati paaiskinama ir Markowitz
portfelio teorija, kai portfelio diversifikavimas iSskaido (sumazina) rizikg. Vis
délto finansiniy paslaugy sektorius (bankai, draudimo kompanijos ir kt.) turi
jéjimo j rinkg barjery (kapitalo reikalavimai, veiklos rizikos apribojimai ir kt.),
todél galima teigti, kad tik ribotas dalyviy skaicius gali teikti paslaugas Sioje
rinkoje. Pastaraisias metais tokie apribojimai buvo sumazéje, kai jmonéms,
specializavusioms viename finansiniy paslaugy sektoriuje, atsiranda galimybé
pereiti ] kita sektoriy. DaZniausiai toks jud¢jimas ar peréjimas vyksta
susijungimy ir jsigijimy biidu, kai viena jmoné / bankas jsigyja kita jmong /
banka (JAV pavyzdziu zr. 3 prieda). Nors daugelis finansiniy konglomeraty
yra sudaryti 1§ atskiry finansy institucijy, kuriy veikla néra priklausoma viena
nuo Kitos, taciau vis délto jos yra finansinio konglomerato dalys.

Siuolaikiné bankininkystés sektoriaus veikla yra daugiabriauné ir

jvairiapus€, 0 ypac ty banky, kurie sudaro arba yra finansy grupés ar finansy
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konglomerato dalis. Banky daugiabriauniskumg ir jy veiklg esamu laiku galima
laikyti dideliu i§8tkiu bankininkystés sektoriui (zZr. 8 pav. ).

Autorés nuomone, Siandienis finansy pasaulis, ypa¢ finansy sektoriaus
dalyviy konkurencija, sparti plétra, naujy technologijy naudojimas veikloje,
finansy sistemos reguliavimo ir priezitiros poky¢iai, pastaroji pasauliné finansy
kriz¢ labai stipriai veikia bankininkystés sektoriy. ISskirting jtaka
bankininkystés sektoriui dabar turi banky sektoriaus priezitiros ir reguliavimo
tobulinimas. Akivaizdu, kad 8 pav. pateikti veiksniai, turintys reik§mingg jtaka
bankininkystés sektoriui, Vveikia finansy sistemg, ypac jei Salies finansy

sistemoje labiau yra iSvystytas banky sektorius.

Banky
sektoriaus Technologiniai
priezitra ir pokyciai
reguliavimas

Finansy Susijungimai
krize ir jsigijimai

Tiesioginés
uzsienio
investicijos

Nauji
potencialiis
rinkos
dalyviai

Bankininkystés

Konkurencija RGTae

Salies finansy sistema

8 pav. Bankininkystés sektoriui darantys jtaka veiksniai

Saltinis: sudaryta autorés
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Literattroje (Berger, Deyoung, Genay, Udell, 2000; Possible Effects of
EMU on the EU Banking Systems in the Medium to Long Term, 1999) yra
nurodoma, kad daugiausia banky konsolidacija Europoje ir pasaulyje lémé
veiklos efektyvumo didinimas. Buvo siekiama jungti kelis bankus ar kitas
finansy institucijas ] vieng darinj, kuris, pasinaudodamas savo dydziu,
sugebédavo klientams paslaugas teikti pigiau, o kartu buvo optimizuojamas
naujo darinio — banko ar kitos finansy institucijos — filialy, atstovybiy tinklas.

S. Heffernan (2005) banky susijungimy ir jsigijimy priezastis suskirsto j
tris kategorijas. Jis teigia, kad pirmoji priezastis, dél ko dazniausiai jvyksta
banky susijungimai ir jsigijimai, yra akcininky turto / gragzos maksimizavimas.
Jei vykstantis susijungimas padés jgyvendinti masto ekonomijg ir / ar pasiekti
iSlaidy / pelno X efektyvuma, bankininkystés sektoriaus veikla taps
veiksmingesné ir sukurs pridéting verte, kuri bus naudinga banko akcininkams.
Taciau rinkos konsolidavimosi procesai nekintamai kei¢ia koncentracijos
laipsnj rinkoje. IS esmés, susijunge bankai gali padidinti savo rinkos galig, 0 tai
lemty didesnes paslaugy kainas klientams, ta¢iau banky akcininkams tokia
situacija uztikrinty didesne grazg.

Antroji priezastis, skatinanti susijungimus bankininkystés sektoriuje, yra
banko vadovy savanaudiSky tiksly siekimas, t. y. vadovams susijungimai
leidzia didinti ir iSsaugoti savo asmenine valdymo galig ir statusa.

TreCioji priezastis apima jvairius Veiksnius, Kkurie sukuria palankig
aplinka vykti susijungimy ir jsigijimy sandoriams. Siems veiksniams yra
priskiriami tokie poky¢iai banky sektoriuje: padidéjusi nebankiniy paslaugy
dalyviy konkurencija; banky teikiamy paslaugy plétra, didinanti banky
nebalansiniy straipsniy rodiklius; naujovés ir informaciniy technologijy plétra
bankininkystés sektoriuje, kuri padeda siekti veiklos sanaudy optimizavimo,
pajamy didinimo ir generuoja papildomas pajamas i§ banko teikiamy paslaugy
naudojant finansines inovacijas. Taigi susijungimai gali padéti valdyti veiklos
sgnaudas ir taip optimizuoti banky veikla.

Kiti autoriai (Dermine, 1999; 2002; Hernando, Nieto, Wall, 2009)

teigia, kad yra ir Kity jvairiy priezasCiy, kurios skatina vykti susijungimy ir
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jsigijimy sandorius banky sektoriuje. Apskritai tokius sandorius lemia
igyjamos jmonés akcininky gerovés didinimas. Vis délto yra iSskiriama
pagrindiniy 10 priezasCiy, kurios lemia susijungimy ir jsigijimy sandoriy
sudarymg bankininkystés sektoriuje (9 pav., 1 lentelé).

Sgnaudomis pagrista masto ekonomija: sanaudy efektyvumas yra
pasickiamas sumazinant skiriamas vidutines sgnaudas vienam produkcijos /

paslaugos vienetui iSpleciant kurj nors vieng verslo segmenta.

a

(
* Pajamy didinimas

N

T

NEOKLASIKINE TEORIJA
R + Sanaudy

* Paslaugy efektyvumas
pardavimy * Sgnaudy ekonomija
didinimas X efektyvumas

* Finansing

diversifikacija

S

Pajamy
sinergija

Sanaudy
sinergija

J
<

Rinkos galios

& sinergija

* Turimas / jgytas Saugumas

prekés Zenklas » Gynyba ir galia
* Vaidmuo ir jtaka rinkoje
rinkoje « Ramaus gyvenimo ir
A Yy | puikybes hipotezes

AGENTU IR ELGSENOS TEORIJA

<

9 pav. Bankininkystés rinkoje vykstancius susijungimus ir jsigijimus

4

lemiancios sinergijos riiSys
Saltinis: sudaryta autorés, remiantis (Bottiglia, Gualandri, Mazzocco, 2010; Dermine,
1999; 2002)

Turimo prekés zenklo pagrista masto ekonomija: Zzinomumas ir

institucijos dydis leidzia jgyti pripazinima rinkoje mazesnémis sgnaudomis.
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Tai specialios riiSies iSlaidomis pagrista masto ekonomija, susijusi su paslaugy
teikimo i8laidomis, tenkan¢iomis vienam teikiamos paslaugos vienetui.

Pajamomis grijsta masto ekonomija: organizacijos dydis ir turima didelé
kapitalo bazé suteikia galimybe kredito institucijoms didinti savo teikiamy
paslaugy rata, o kartu skatinti teikti papildomy paslaugy. Tai ypa¢ aktualu euro
erdvés, kaip integruotos kapitalo rinkos dalies, kontekste, nes rinkos ir (ar)
institucijos dydis bus vienas i§ pagrindiniy konkurencingumo Saltiniy kapitalo
rinkose.

Saugumu grista masto ekonomija: kuo bankai ar kitos finansy
institucijos tampa stambesnés ir didesnés, tuo vieSoje erdveje susidaro
nuomoné, kad tokia institucija yra ,per didelé, kad Zlugty“. Toks poziiiris
suteikia finansy institucijoms konkurencinj pranaSuma jgyti papildomy istekliy
ar sustiprinti kapitalo baze¢ mazesnémis iSlaidomis.

Sgnaudy ekonomija: sgnaudy efektyvumas pasiekiamas sitilant jvairias
paslaugas klientams. Toks efektyvumas gali biiti jgytas turimas dideles
fiksuotas sgnaudas, patirtas kuriant informacijg duomeny baze ar kompiutering
jrangg, perskirstant visoms finansy institucijy siilomoms paslaugoms.

Pardavimais (pajamomis) grindZiama ekonomija: §i ekonomija ypac
pasireiSkia bankininkystés ir draudimo sektoriuose, nes klientas gali gauti
jvairias paslaugas 1§ vieno paslaugy teikéjo apsilankes pasirinktoje banky
grupés institucijoje vieng karta.

Finansine diversifikacija grista ekonomija: pagrindinés finansinio
portfelio valdymo teorijos rodo, kad esanti netiesioginé¢ portfelio rizikos ir
bendro portfelio pelningumo svyravimo koreliacija sumazina gaunamo pelno
svyravimus, t. y. maZesni svyravimai gali padidinti akcininky gerove keliais
btdais. Pirmu atveju tikimasi, kad galimos nes¢kmeés (bankroto) iSlaidos gali
buti sumazintos. Antru atveju, jei jmoné susiduria su iSgaubtu mokesciy
mokéjimu (Lafero kreivés teorija), tikimasi, kad ateityje mokami mokesciai
turéty sumazéti. Trecia, pajamos i§ jvairiy finansy institucijos veiklos kryp¢iy,
ypac i$ ty, kurias vertina klientai (jei egzistuoja ilgalaikiai santykiai su jais)

gali padidéti. Vis délto reikia atkreipti démes;j | tai, kad jvairoveé ne visada gali
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sumazinti banky nesékmes rizika. Ji suteikia naudos ir atlieka teikiamy paskoly
kontrole tada, kai bankai veikia jau Zinomose rinkose, taCiau jei finansy
institucijos nusprendZia pléstis naujose rinkose, teikiamy paslaugy
diversifikacija, ypac¢ naujuose sektoriuose, kuriuose bankai neturi patirties, gali
sukelti jvairiy problemy. Todél diversifikacijos nauda ne visada yra teigiama.

X efektyvumas: X efektyvumas remiasi tuo, kad finansy institucija,
atsizvelgdama ] esamg paslaugy teikimo apimtj, nepasiekia maksimalaus
veiklos ekonominio efektyvumo, t. y. ji turi pernelyg didelg ir sudétinga
sanaudy struktiira. Sis efektyvumo 3Zaltinis daZznai minimas kaip vienas i%
svarbiausiy postimiy vykti vidaus susijungimams, kai susijunge du bankai gali
lengviau koordinuoti savo veiklg sumazindami turimg filialy tinkla.

Rinkos galia: siekdamos Sio veiklos efektyvumo, finansy institucijos
atlieka horizontalius susijungimus, kurie sumazina veikian¢iy vienoje rinkoje
banky skaiiy. Tai leidZia sumaZinti rinkoje esamg konkurencijg ir padidinti
pelno dalj.

Gynyba pagrista masto ekonomija: pasiektas tam tikras banko ar kitos
finansy institucijos dydis (kapitalo jtaka) leidzia apsisaugoti nuo kity galimy
tos finansy institucijos peréméjy.

J. Dermine (1999) isskiria dar vieng veiksnj — ,,ramaus gyvenimo* ir
., puikybés “ hipotezes. Jis teigia, kad dél masto ekonomijos gaunamas didesnis
banko pelnas ir jgyta rinkos galia banko vadovams uztikring ,,ramy gyvenimg*,
nes tokie veiklos rezultatai leidzia vadovams mokéti didesnj atlygj, gauti
papildomy premijy ir taip sumazinti savo pareigy praradimo rizika. ,,Puikybés*
hipotez¢ teigia, kad per didel¢ vadovy arogancija ir pasitike¢jimas savimi
sudaro salygas banko vadovams pervertinti banky susijungimo / jsigijimo
naudg ir tai lemia, jog gali biiti permokéta uz jsigyjama kita banka.

Taip pat manoma, kad Siuo metu ir ateityje didéti susijungimy ir
jsigijimy sandoriy skaiciy gali skatinti ne tik pirmiau minétos priezastys, bet ir
banky noras islikti rinkoje (Sood, Ahluwalia, 2009), ypac sugrieztinti banky

priezitiros reikalavimai (Basel I1; Siuvo metu Basel III).
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M. Lambkin, L. Muzellec (2008) savo straipsnyje teigia, kad
pastaraisiais metais vykusios konsolidacijos procesus 1émé makroekonominiai
ir mikroekonominiai  veiksniai. Makroekonominiams veiksniams yra
priskiriami tokie wveiksniai: didéjanti globalizacija ir tarptautinés finansy
sistemos, kapitalo jud¢jimo liberalizavimas, finansinis reguliavimas Saliy
viduje, technologijy pazanga ir didesné konkurencija. Prie mikroekonominiy
veiksniy priskiriama: paties banko vadovybés sprendimas sujungti arba jsigyti
kita jmone, siekiant padidinti arba iSlaikyti jmonés verte bei padidinti
konkurencinj  spaudimg kitiems rinkos dalyviams. Manoma, Kkad
mikroekonominiai  veiksniai kaip tik daugiausia lemia vyksianéius
konsolidacijos procesus.

Analizuojant banky susijungimy ir jsigijimy motyvus, svarbu nustatyti
veiksnius, lemiancius banko verte. J. Dermine (2009; 2010) ir Fitch reitingy
agentiira (2012) yra nustate galimus banko vert¢ lemiancéius Vveiksnius.
Veiksniy skaidymas pagal esminius banko veiklos aplinkos kriterijus
pateikiamas 10 paveiksle. Juos galima skirtyti j banko iSorés aplinkos ir vidaus
aplinkos veiksnius. ISorés aplinkai galima priskirti makroveiksnius, vidaus
aplinkai — mikroveiksnius. Makroveiksniai apimty aplinkg, kurioje veikia
bankas (ekonominé situacija, plétros perspektyvos, rinkos reguliavimo ir
priezitros reikalavimai), o mikroveiksniai — tai tiesiogiai paties banko sukurta
aplinka (tiek jo valdymo strategija, tiek gebéjimas veikiant rinkoje pasiekti
veiklos efektyvuma laikantis nustatyty veiklos ir reguliavimo apribojimy).

Svarbu paminéti, kad, siekiant sudaryti susijungimy ir jsigijimy sandorj
ir nustatyti perkamo / parduodamo banko verte, ekonomikos salygos, perkamo
banko finansiné veikla ir jo pozicija rinkoje nurodomi kaip vieni i§ pagrindiniy
veiksniy, daranciy jtaka nustatant verte. Pagrindiniai ekonomikos rodikliai, j
kuriuos atsizvelgiama planuojant susijungimg ar jsigijimg, yra bendrasis
vidaus produktas ir jo kitimas, palitkany norma, infliacijos dydis ir nedarbo

lygis.
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Banko veiklos aplinka

» Malkroekonomikos ir konkurencingumo veiksniai

Banko finansiné aplinka

> Paliikany nornuy pokyéiai » Finansiniu ataskaitu valdymas

> Paskoly portfelio augimas »  Banko turto ir isipareigojimy struktira ir itaka banko pelnui

» BVP kitimas »  Pagrindiniai apskaitos reikalavimai, pvz., TFAS

> Kiti makroekonominiai kintamieji ir ju pokytiai » Banko veiklos veiksniai: turto augimas ir jo kokybé

> Struktiriniai i konkurenciniai pokyciai banky sistemoje: »  Paskoly portfelio kokybé: portfelio analizé, blogy paskoly dalis

uzimama rinkos dalis, graza pagrindinése veiklos rinkose ir pan.
» Reguliavimas ir prieziira
» Pagrindiniai reguliavimo reikalavima: likvidumo, kapitalo,

ir atidéjiniu formavimas
Prekybos ir investicijy portfelis: formavimo tikslai ir kokybe,
realizuotas ir nerealizuotas pelnas/muostoliai. itaka pelningumui

v

skolinimo limitai ir kiti apribojimai rinkose ir kapitahi
»  Esami kapitalo pakankamumo reikalavimai (Basel IT) > Probleminiy paskol valdymas
» Naujy kapitalo reikalavimy (Basel III, CRD IV) jtaka kapitalni, » Pelningumas
finansiniam sverti ir likvidumui > Pajamy stabilumas ir diversifikacija, pajanny angimo galimybés
> Kiti numatytireguliavimo retkalavimat, pvz., JAV Dodd-Frank »  Pagrindiniai pajamy Salfiniai: grynoji patikamy pajamy marza,
aktas ir pan. komisiniy ir valiutos prekybos pajamos
» Kapitalo struktiira »  Sanaudy valdymas
»  Pirmo lygio kapitalo reikalavimai: struktiira ir korekcijos » Finansu struktira - likvidumas
atsizvelgiant { galimus pokycius »  Likvidumo Saltiniai, likvidumo atsarga.

»  Susijungimo ir {sigijimo jtaka kapitalui: teigiamas ar nejgiamas
prestizas, itaka akcijos kainai, itaka jungtinio banko rizika
{vertinto furto ir kapitalo rodikliams

»  Aktywy/pasyvy valdymas, skirtumo analizé, perkainavimo ir
refinansavimo rizikos valdymas
> Kapitalo rinkos istekliai
» Finansu struktira — kapitalo pakankamumas
»  Kapitalo pakankanmumo rodikliai (Basel I, Basel IIT), sverto
rodikliai ir fy vykdymas
»  Testavimo nepalankiomis salygomis itaka kapitalui

ISORES APLINKA

Banko valdymas ir turimos teisés
Verslo modelis ir turimos teisés (veiklos licencija)

Banko valdymo strategija: sistemos, igiidziai ir struktiira
Rizikos valdymas: pagrindinés rizikos riSys, banke tajkomi
modeliai ir procesai rizikai valdyti vidaus kontrolés ir analizés
sistema

» Ekonominis kapitalas: rizikos valdymo ir kapitalo skirstymo
modeliai

VAV

BANKO VERTE KURIANTYS
VEIKSNIAI

10 pav. Banko verte kuriantys veiksniai

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis (Fitch Training: Bank Valuation, 2012; Dermine,
2009)

Autoriai (Bottiglia, Gualandri, Mazzocco, 2010), analizuodami banky ir
kity finansy sektoriaus dalyviy motyvus, juos skirsto j vidaus ir tarptautinius.
Vis délto galima nesutikti dél tam tikry veiksniy prikyrimo skirtingoms banky
grupéms (zr. 1 lentele). Reikia pazyméti, kad maZiesiems bankams taip pat ripi
galios statusas ir jo jtvirtinimas. Mazy banky grupéje veikiantys bankai taip pat
siekia i8siskirti ir biti pirmaujantys savo grupe¢je, todél, norédami jgyti daugiau
rinkos galios, jie gali jungtis tarpusavyje.

Tiriant banky susijungimy ir jsigijimy sandoriy sudarymo priezZastis ir
motyvus, Siy sandoriy poveikj Salies finansy sistemos stabilumui, sudétinga
nustatyti esminius ir svarbiausius veiksnius, kurie léme, lemia ir galbiit lems

susijungimy ir jsigijimy sandoriy vyksmga bankininkystés sektoriuje.
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1 lentelée. Banky ir kity finansy sektoriaus dalyviy susijungimy ir jsigijimy

sandoriy pagrindiniai tikslai

Vidaus

Tarptautiniai

Tarp banky | Mazi ir vidutiniai bankai’:

e Veiklos rinkos didinimas

e Masto ekonomija® (angl.
economies of scale)

e Apskaitos, IT, klienty o
aptarnavimo, rizikos Banko valdymo galios ir statuso
valdymo struktiiros ftvirtinimas - -
optimizavimas Masto ekonomija tarptautinése

. e . rinkose

e QGalimyb¢ iSvengti . )

priesisko perémimo Banko Velk_los_pletra o
Stambiis (dideli) bankai: bendradarbiaujant su tarptautiniais

« Masto ekonomija klientais naujose rinkose

¢ Rinkos dalies didinimas

e Akcininky grazos
didinimas

e Banko valdymo galios ir
statuso jtvirtinimas

Tarp  kity | Aprépties  ekonomija”  (angl.

finansy economies of scope) _— .

sektoriaus Rizikos diversifikavimas InSt'tUC'.J@ v‘al‘dymo galios ir

dalyviy Paslaugy struktiiros Statuso jtvirtinimas
optimizavimas Strateginis-geografinis veiklos
Klienty  aptarnavimo  tinklo diversifikavimas

optimizavimas

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis (Bottiglia, Gualandri, Mazzocco, 2010)

® Dideliais bankais yra laikomi bankai, kuriy bendras turtas sudaro daugiau kaip 0,5 proc. bendro

konsoliduoto ES banky turto; vidutinio dydzio bankai yra tokie, kuriy bendras turtas sudaro nuo 0,5

proc. iki 0,005 proc. ES banky konsoliduoto turto. Bankai, kuriy bendras turtas yra mazesnis kaip

0,005 proc. bendro konsoliduoto banky turto yra laikomi mazais bankais (Consolidated banking data,

2012).

® Masto ekonomija (angl. economies of scale) dazniausiai suprantama situacija, kai stambiam

(dideliam) bankui jo dydis suteikia konkurencinio pranasumo.

" Aprépties ekonomija (angl. economies of scope) apibréziama tokia situacija, kai vieno banko bendras

skirtingy paslaugy sitlymas (paslaugy komplektas) jam suteikia konkurencinio pranaSumo.
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Finansy konglomeratai

Bankininkystés sektoriuje vykstanciy susijungimy ir jsigijimy galutinis
rezultatas dazniausiai yra vidaus arba tarptautinis bankas. Kartais, kai jungiasi
skirtingas finansines paslaugas teikian¢ios jmonés, pvz., bankai, draudimo
jmonés, investiciniy fondy valdymo bendrovés, galimas susijungimo ir

jsigijimo rezultatas — vidaus arba tarptautinis konglomeratas (Zr. 2 lentelg).

2 lentelé. Finansy sektoriuje vykstan€iy susijungimuy ir jsigijimy

sandoriy tipai ir rezultatai

Vidaus Tarptautiniai
Tarp bankuy | Susijungimai ir jsigijimai Susijungimai ir  ]sigijimai
sukuria bankus, kurie veikia sukuria bankus, kurie veikia
toje pacioje Salyje. Tipas ir skirtingose Salyse. Tipas ir
rezultatas: vidaus bankas  rezultatas: tarptautinis bankas
Tarp  kity | Susjjungimai ir jsigijimai Susijungimai ir  jsigijimai
finansy sukuria bankus ir jmones sukuria bankus ir jmones
sektoriaus | (draudimo, investicines ar (draudimo, investicines ar turto
dalyviy turto valdymo), kurie veikia valdymo), kurie veikia
toje pacioje Salyje. Tipas ir skirtingose Salyse. Tipas ir
rezultatas: vidaus rezultatas: tarptautinis
konglomeratas konglomeratas

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis (Bottiglia, Gualandri, Mazzocco, 2010)

Konglomeratas yra atskiras finansy sektoriaus susijungimo ir jsigijimo
rezultatas, nes jis vienija jvairiy sri¢iy finansy tarpininkus budamas jy
savininkas, tafiau patys tarpininkai veikia atskirai vienas nuo kito ir yra

nepriklausomi. Finansy konglomeratui nustatyti yra taikomi kriterijai; laikoma,

v —

e —

turto santykis yra didesnis negu 40 proc. Laikoma, kad skirtinguose finansy
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sektoriuose vykdoma grupés veikla yra reikSminga, jei grupés konkretaus
finansy sektoriaus jmoniy turto ir visos grupés finansy sektoriaus ymoniy turto
santykio bei to paties finansy sektoriaus mokumo (kapitalo pakankamumo)
reikalavimo ir visos grupés finansy sektoriaus mokumo (kapitalo
pakankamumo) reikalavimo santykio vidurkis yra didesnis negu 10 proc.
Grupeés veikla finansy sektoriuje laikoma reikSminga ir tuo atveju, jeigu grupé€s
maziausio finansy sektoriaus turtas yra didesnis negu 6 milijardai eury
(Lietuvos Respublikos jmoniy, priklausan¢iy finansy konglomeratui,
papildomos prieziiiros jstatymas, 2005). ISskirtine Siy konglomeraty reikSmé ir
jtaka finansy sistemai atsiskleidZia per jy prieziliros sistemg, t. y. svarbu
nustatyti jy atsakomybe kitiems rinkos dalyviams ir reglamentuoti, kuri Salis —
konglomerato kilmés ar rezidencijos yra atsakinga uz konglomerato padalinio
s¢kmingg veikla.

Europos Sajungoje finansy konglomeraty veiklg ir priezitirg apibrézia
Finansy konglomeraty direktyva (D¢l finansy konglomeratui priklausanciy
finansy subjekty papildomos priezitros, 2011). Kadangi yra numatyta, kad
finansy konglomeratams kyla rizika, kuri apima: rizikos isplitimg, Kai rizika
iSplinta visoje grupéje; rizikos koncentracijq, kai tos pacios risies rizika
pasireiskia jvairiose grupés dalyse tuo paciu metu; situacijq, kai daugelj jvairiy
Juridiniy asmeny sudétinga valdyti; galimus interesy konfliktus ir regulivojamo
kapitalo paskirstymg visoms kontroliuojamoms jmonéms, kurios sudaro finansy
konglomeratg, sickiant iSvengti pakartotinio kapitalo panaudojimo, todél be
individualios, konsoliduotos ar grupinés prieziiros (nekartojant ir nedarant
poveikio grupei), finansy konglomeratams turéty biti taikoma papildoma
prieziiira. Finansy konglomeraty priezitira Europos Sajungos ir Europos
ekonominés erdves ribose atlieka Europos bankininkystés institucija, isteigta
2010 m. lapkriio 24 d. Si institucija skelbia finansy konglomeraty sarasa,
kuris kinta atsizvelgiant j finansy konglomeraty veiklos pokycius.

2012 m. liepos 20 d. Europos bankininkystés institucija paskelbé
naujausia finansy konglomeraty sarasg (ldentification of Financial

Conglomerates, 2012), kuriame pateikti finansy konglomeratai, kuriy kilmés
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Salis yra ES arba EEE® naré. Taip pat Siame sgrase pateikti ir kity Saliy —
Sveicarijos, JAV ir Australijos — finansy konglomeratai, kuriy padaliniai veikia
ES ribose. Svarbu paminéti, kad keli Lietuvoje veikiantys bankai® yra priskirti
finansy konglomeratui; tai SEB' ir Pohjola banky grupeé. Salia §iy banky
kilmés Salies prieziliros institucijy yra nurodyta, kad banky, veikianciy
Lietuvoje, prieziirg vykdo Lietuvos finansy sektoriaus prieZidiros institucijos
(dabar — Lietuvos bankas). Pazymétina, kad finansy konglomeraty yra
atlickama papildoma prieziara'' ir valstybés narés gali nustatyti papildomus
kiekybinius  apribojimus ir  kokybinius  reikalavimus, leisti  savo
kompetentingoms institucijoms nustatyti  kiekybinius apribojimus ar
kokybinius reikalavimus arba imtis kity prieZitiros priemoniy, kurios padéty
jgyvendinti papildomos priezitiros, susijusios su kontroliuojamy finansy
konglomerato jmoniy grupés vidaus operacijomis, tikslus.

Finansy konglomeratai, bidami didelés ir svarbios finansy institucijos,
yra priskiriami prie sistemiSkai svarbiy finansy institucijy. Autoriai (Claessens,
Herring, Schoenmaker, Summe, 2010) iSskyré 30 sistemiskai svarbiy finansy
institucijy pasaulyje (zr. 4 prieda). Jie nurodo, kad sistemiskai svarbios finansy
institucijos pasizymi tam tikrais pozymiais:

e Jos didelés ir veikia tarptauting¢je erdvéje; jy veikla kitose Salyse (ne

kilmés Salyje) sudaro 53 proc. jy turto.

e Daugiausia sistemiskai svarbiy finansy institucijy yra Europoje; tai

rodo Europos bankininkystés sektoriaus koncentracijg ir paplitusj

universalios bankininkystés modelj.

® EEE — Europos ekonominé erdvé.

° I finansy konglomeraty sarasa yra jtraukti iy Lietuvoje veikian&iy patronuojantys bankai.

1 SEB bankas jtrauktas j finansy konglomeraty sarasa 2007 m. lapkritj (Identification of Financial
Conglomerates, 2007).

1 Valstybés narés reikalauja, kad kontroliuojamos jmonés finansy konglomerato lygmeniu reguliariai
teikty kompetentingai jstaigai iS§samig informacija apie jy teisin¢ struktiira, valdyma ir organizacing
struktiirg, iskaitant visas kontroliuojamas jmones, nekontroliuojamas dukterines jmones ir stambius

filialus.
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e Jy sandara yra kompleksine; visos sistemiskai svarbios finansy
institucijos turi daugiau kaip 100 dukteriniy imoniy ir filialy, kurie
tkurti  kitose (ne kilmés) Salyse, daznai net lengvatiniuose
(ofSoriniuose) finansy centruose.

Sioje disertacijos dalyje yra pateikti susijungimus ir jsigijimus
bankininkystés sektoriuje lemiantys veiksniai. Svarbu paminéti, kad banky
susijjungimy ir jsigijimy motyvai yra skirtingi ir kinta atsizvelgiant |
ekonomikos ciklus. Reikia pazyméti, kad ekonomikos nuosmukio ar krizés
metu bankai gali jungtis ir vedini finansy stabilumo motyvo (nors gal
suponuoto prieziliros institucijos ar Salies vyriausybes), vis délto ekonomikos
augimo metu banky susijungimai ir jsigijimai vyksta dazniausiai nulemti noro
didinti banko akcininky graza ir gerove. Teigtina, kad banko akcininky tikslai
daZniausiai nesusij¢ su Salies bendru siekiu — banky sistemos stabilumu.
Mazesniy banky susijungimai gali bati tik pradinis etapas siekiant sukurti
pridéting verte galimam naujam (ir didesniam) investuotojui (bankui)
jsitvirtinti rinkoje. MaZesniy banky konsolidavimasis sukuria galimybe pasiekti
masto ekonomijg ir plésti tinklg bei generuoti papildoma pelna.

Apibendrinant galima iSskirti pagrindinius tikslus, motyvus ir rodiklius,
kurie turi jtakos vykti susijungimy ir jsigijimy sandoriams bankininkystés
sektoriuje: banko veiklos rezultatai (turtas, pelnas, kapitalas, veiklos
efektyvumas), Salies, kurioje veikia bankas, makroekonominiai rodikliai (BVP

kaita, infliacija, palitkany normos pokyciai, banky sektoriaus dydis).

1.2.3. Susijungimy ir jsigijimy raida ir ypatybés finansinés krizés

salygomis

Susijungimy ir jsigijimy bankininkystés sektoriuje  globalios
konkurencijos salygomis svarbai jvertinti butina analizuoti siy sandoriy rinka

pastarosios pasaulinés finansy krizés metu.
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Analizuojant 2006 — 2011 m. pasaulyje vykusiy susijungimy ir jsigijimy
sandoriy rinkg pastebima, kad nuo 2008 m. §i rinka smunka. 2009 m. buvo
sudaryta daugiau sandoriy (lyginant su 2008 m.), tafiau Siy sandoriy verteé
sumazéjo 10 proc. Remiantis susijungimy ir jsigijimy sandoriy ataskaitos
duomenimis (Zephyr Annual M&A Report: Global, 2012), globalioje rinkoje
sandoriy kiekis iSaugo nuo 68,3 tukst. sandoriy 2008 m. iki 72,4 tikst. 2009 m.
(padidéjo 6 %). Taciau pasaulio susijungimy ir jsigijimy sandoriy verté
sumazéjo 10 proc. iki 3,77 trilijony JAV doleriy 2010 metais (2009 m. sudaré
4,22 trilijony JAV doleriy). Pastebima, kad 2011 m. susijungimy ir jsigijimy
sandoriy rinkos veiklos rezultatai pradeda geréti, taCiau nepasiekia savo
geriausiy 2007 veiklos mety, kai buvo sudaryta daugiau kaip 77 tiikst. sandoriy
ir jy verté sieké apie 5,62 trilijony JAV doleriy (zr. 11 pav.). Lyginant 2007 ir
2011 m. rinkos veiklos rezultatus matoma, kad sudaryty sandoriy kiekis
sumazéjo beveik 22 proc., o jy verté sumazejo net 42,3 proc. Svarbu jvertinti ir
viduting sandorio verte: vidutinis sandorio dydis 2010 m. buvo 73,8 min. JAV
doleriy; lyginant su 2009 m. vidutiné sandorio verté sieké 58,4 min. JAV
doleriy.

6.000.000 90.000

4.000.000 T~ 60.000

- 50.000

3.000.000 —1 20,000

2.000.000 30.000

- 20.000

1.000.000 —1 10,000
0 T T T T T 0

2006 2007 2008 2009 2010 2011
agreguota sandoriy verté, mln. JAV doleriy (kairé¢ pusé)
——sandoriy skaiCius (desiné pusé)
11 pav. Susijungimuy ir jsigijimy sandoriy, jvykusiy pasaulyje 2006 — 2011
metais, skaicius ir verté

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis (Zephyr Annual M&A Report: Global, 2012)

duomenimis
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Kadangi disertacijos objektas yra banky sektorius, todél svarbu
analizuoti pastaraisiais metais banky sektoriuje vykusius susijungimy ir
1sigijimy sandorius. Skirtingai nuo pasaulio susijungimy ir jsigijimy sandoriy
rinkos, bankininkystés susijungimy ir jsigijimy sandoriy rinkoje geriausi
veiklos metai buvo 2008 m. Tais metais sandoriy verté virsijo 1,2 trilijono JAV
doleriy ir sudaré beveik tre¢dal] visos pasaulio susijungimy ir jsigijimy
sandoriy vertés. Taip pat nemazai susijungimy ir jsigijimy jvyko ir 2009 m.
(6,7 tukst. sandoriy, kuriy bendra verté sieké 1,01 trilijono JAV doleriy) (zr. 12
pav.). Pagrindinés priezastys, lémusios 2009 m. vykusius susijungimy ir
jsigijimy sandorius bankininkystés sektoriuje, buvo finansy krizés, kuri
prasid¢jo 2007 m. JAV, pasekmé. Silpnesni bankai, susidiire su krizés
sukeltomis veiklos problemomis, buvo jsigyti stipresniy bankuy; taip pat atskiry
Saliy vyriausybés, siekdamos banka iSlaikyti veikiantj, ji isigydavo arba
nacionalizuodavo (Novickyté, Jasiené, 2011). Véliau, Salies vyriausybei

atkiirus tokio banko veiklg (ji rekapitalizavus), jis biidavo parduodamas.
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12 pav. Susijungimuy ir jsigijimy sandoriy, pasaulio bankininkystés
sektoriuje vykusiy 2006 — 2011 metais, skaicius ir vertée

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis (Zephyr Annual M&A Report: Global, 2012)

duomenimis
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Remiantis tyrimy duomenimis (The strategic compass for dealmaking:
Catalysts for growth, 2012; Deal Drivers EMEA: The comprehensive review
of mergers and acquisitions in the EMEA region, 2012; The Future of M&A,
2011) galima teigti, kad pagrindiniai susijungimy ir jsigijimy sandoriai tikétini
technologijy (27 proc.) ir finansy sektoriuose (19 proc.), todél manytina, kad
artimiausiu metu (1 — 3 mety perspektyvoje) susijungimy ir jsigijimy sandoriy
finansy (ir bankininkystés) sektoriuje padidés. Daugiausia susijungimy ir
isigijimy sandoriy gali bati sudaroma Siaurés Amerikos regione (46 proc.), 0
Siaurés, Piety ir Vidurio Europos regione galéty vykti apie 20 proc. visy
pasaulio susijungimy ir jsigijimy sandoriy. Tyrimy rezultatai rodo, kad
artimiausiu metu Europoje ir Azijos regione vyraus tarptautiniai (~ 70 proc.)
susijungimy ir jsigijimy sandoriai, 0 Siaurés Amerikos regionui prognozuojami
daugiau vietos susijungimy ir jsigijimy sandoriai (40 proc.).

Analizuojant Europos Sajungos finansy rinkos integracija labai svarbu
nagrinéti banky sektoriaus susijungimy ir jsigijimo sandoriy mastg. Remiantis
ES statistikos duomenimis, per 2000 — 2010 m. | ketvirtj bankininkystés
sektoriuje buvo sudaryta daugiau kaip 1100 sandoriy. Vis délto matoma, kad
2008 m. banky susijungimy ir jsigijimy sandoriy sumazg¢jo, taciau jau 2009 m.
susijungimy ir jsigijimy sandoriy rinka atsigavo, kai gerokai padidéjo banky
susijungimy ir jsigijimy skaicius vidaus rinkoje (EU Banking Structures, 2010)
(zr. 13 pav.).
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Pastaba. Tarptautiniai susijungimy ir jsigijimy sandoriai apima ES 27 $aliy banky sandorius
jsigyjant uZsienio (ne ES 27) institucijas. Vidaus sandoriai apima tuos susijungimy ir
jsigijimy sandorius, kurie yra inicijuoti ne ES 27 $aliy banky, bet jvyke ES 27 Saliy viduje;
iSoriniai sandoriai parodo ES 27 Saliy banky atliktus sandorius uz ES 27 §aliy riby.

13 pav. Europos Sajungoje ivykusiy susijungimy ir jsigijimy
bankininkystés sektoriuje 2000 — 2010 m. | pusm. skaicius (a) ir verté
(mlrd. eury; b)

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis (EU Banking Structures, 2008; 2010)

Pastaruoju metu ES banky sektoriaus konsolidavimo procesai glaudziai
susij¢ su ES vidaus rinkoje vykstanciais susijungimy ir jsigijimy sandoriais.
Matoma, kad pastaraisiais metais kaip tik daugiau tokiy sandoriy vyko ES
vidaus erdvéje (ir tam tikrose ES Salyse narése) (zr. 13 pav.). 2009 ir 2010
metais svarbiausi vidaus rinkoje sudaryti sandoriai: ,,Commerzbank* jsigijo
,Dresdner Bank®“ ir ,,Lloyds TSB* jsigijo bankg ,HBOS*; ,BNP Paribas*
bankas jsigijo ,,Fortis banka (tarptautinio jsigijimo sandorio pavyzdys) ir
,Banco Sabadell* jsigijo ,,Mellon United National*“ banka. Didzioji dalis per
nagrinétg laikotarpj vykusiy sandoriy buvo paskatinti finansy krizés sukelty
neigiamy padariniy banky veiklos rezultatams. ISorés ir tarptautiniy
susijungimy ir jsigijimy bankininkystés sektoriuje sandoriy skai¢iaus maz¢jima
lémé banky veiklos strategijos pokyc€iai (krizés metu nesiplésti). Todél

daugiausia buvo vykdomi vidaus rinkoje sandoriai, kuriy déka buvo
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pertvarkoma ,paZeisty“ banky veikla (turto kokybés didinimas,
rekapitalizacija'® ir pan.).

Reikéty pazymeéti, kad vienas 1§ pagrindiniy bankininkystés
integracijos*® proceso veiksniy — aktyvi tarptautiné banky veikla, pavyzdziui,
uzsienio banky filialy ir (ar) dukteriniy banky steigimas ir jy veikla kitose
Europos Sajungos Salyse. Todé¢l svarbu analizuoti ir tarpvalstybiniy banky
susijungimy ir jsigijimy sandoriy masta. Analizuojant 2007 — 2011 mety
laikotarpj matoma (zr. 14 pav.), kad 2008 m. euro zonoje buvo sudaryti
didZiausios vertés susijungimy ir jsigijimy sandoriai, tafiau daugiausia
sandoriy buvo jvykdyta 2009 m. Reikia pazyméti, kad dauguma sandoriy buvo
nulemti finansy krizés, kai jvykes nuosmukis finansy rinkose nesustabdé
vykdomus susijungimus ir jsigijimus finansy sektoriuje, taCiau pakeité
priezastis, dél kuriy vyko tokia banky sgjunga. Konsolidacija vyko, kuomet
finansiSkai stipris bankai pasinaudojo galimybe jsigyti bankus, kuriy veikla
buvo apribota arba jiems nepavyko iSvengti neigiamy krizés padariniy.
Finansinés krizés pasékoje dalis banky buvo perimti vyriausybiy, kuri juos
restruktiirizavo, pertvarke, atskyré blogos kokybés turta, atkiiré banky kapitala.
Saliy vyriausybés restruktiirizuotus bankus daZniausiai siekia parduoti, kadangi
dauguma issivysciusiy Saliy banky priklauso privatiems asmenims, o0 ne
valdomi $alies vyriausybeés.

Remiantis Mergermarket duomeny bazés (M&A Deals in Europe
Banking Sector, 2012) duomenimis, 2012 metais buvo paskelbti 25
susijungimy ir jsigijimy sandoriai banky sektoriuje (i§ jy 16 vidaus rinkos
jsigijimai, 8 tarptautiniai jsigijimai, Vvienas vidaus susijungimas). Svarbu

pazyméti, kad 2012 m. pradéti ir baigti buvo net 9 sandoriai.

2 Reikéty pazyméti, kad dauguma kapitalo injekcijy j banka buvo vykdomos

jsigyjant privilegijuotgsias akcijas be balsavimo teisiy. Tokiu budu buvo siekiama pagerinti banky
kapitalo pozicijas ir uZztikrinti vieSajj interesa, bet paliekant jo nuosavybe¢ privac¢iam sektoriui (EU
Banking Structures, 2010).

13 Europos finansy ir banky integracija gali bati traktuojama kaip procesas link bendrosios finansy ir
bankininkystés paslaugy rinkos, kurioje Visi pirkéjai ir pardavéjai finansinés ir bankininkystés
paslaugas gauna palankiausiomis sglygomis (Pérez, Salas-Fumas, Saurina, 2005).
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Saltinis: sudaryta autorés, remiantis (Financial integration in Europe, 2012)

Ypa¢ svarby vaidmen; Europos  bankininkystés  sektoriaus
konsolidavimo srityje ateityje gali atlikti XXI a. pr. priimti esminiai Europos
rinkos reguliavimo ir harmonizavimo teisés aktai — tai Mok¢jimo paslaugy
vidaus rinkoje direktyva ir ES finansiniy rinky direktyva (Skinner, 2007).

Bendros Europos rinkos sukiirimas bei bankininkystés sektoriaus
reglamentavimo pakeitimai (Banky direktyva 1 (1977), Banky direktyva II
(1989), Europos bankininkystés aktas (2000/2006), Kapitalo pakankamumo
direktyvos (2000, 2009, 2010, 2012) (Europos Sgjungos (toliau — ES) Salyse
taip pat paskatino vykti susijungimy ir jsigijimy sandoriams finansy sektoriuje.
Tai patvirtina ir pastebima ES esanc¢iy kredito institucijy mazéjimo tendencija
(EU Banking Structures, 2008; 2010) — nuo 12 256 (1985 m. ) iki 8 167 (2011
m. | ketv.) kredito institucijy (zr. 15 pav.). Kredito institucijy skaic¢ius mazéjo
ir dél finansy krizés neigiamy dariniy — nepasitikéjimo kredito institucijomis,
ypa¢ bankais; dalis jy bankrutavo, kita dalis buvo jsigyta arba perimta

valstybés siekiant sumazinti ,,uzkrato efekto* plitimg rinkose.
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Saltinis: sudaryta autorés, remiantis (Structural Financial Indicators, 2011)

Nors pastaraisiais metais ES rinkoje susijungimy ir jsigijimy sandoriy
skaiCius mazéja, vis délto rinkoje vyksta tokie sandoriai. Taip pat ES sutartyse
numatyti tikslai kurti integruotg rinkg gali paskatinti ir sudaryti galimybes
vykti tokiems sandoriams. Taigi Europos finansy sektoriaus konsolidacija ir
jame vykstantys jsigijimy sandoriai skatina mokslininkus nagrinéti $j reiSkinj ir
vertinti jo galimus padarinius ir rezultatus. Ypa¢ svarbu nustatyti Sio
konsolidacijos proceso jtakg finansy sistemai ir, aiSku, kiekvienam sistemos
dalyviui.

Kartu pabréziama, kad pastaruoju metu vykstantys banky (ir kity
finansy institucijy) priezitros ir reguliavimo poky¢iai (Bazelis 111, Mokumas
I1, 4-toji direktyva dél kapitalo pakankamumo ir kt.), kurie turi bati jgyvendinti
per ateinancius Kelerius metus, nurodomi kaip vieni i§ pagrindiniy veiksniy,
lemian¢iy susijungimy ir jsigijimy sandoriy plétrg finansy sektoriuje, nes
bendrovés privalo perziiiréti savo balansus rengdamosi sugrieztéjusiems
prieziiiros reikalavimams.

Vis délto viena i§ pagrindiniy priezasc¢iy, stabdantj Sios rinkos Europoje
plétra, yra neapibréztumas finansy rinkose, euro zonos skoly krizé, neaiski

pacios euro zonos ateitis, euro zonos Saliy fiskalinés problemos. Be to,
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pagrindiniai i8Siikiai dabartinéje susijungimy ir jsigijimy sandoriy rinkoje yra
1ésy sandoriui vykdyti gavimas ir sandorio dalyviy realios vertés nustatymas.

Apibendrinant susijungimy ir jsigijimy sandoriy rinkg reikia pazyméti,
kad ji yra dinamiska. Nagriné¢jamas laikotarpis (2006 — 2011 m.) pasizyméjo
sandoriy sudarymo cikliSkumu, t. y. pasaulio ekonomikai augant — did¢jo ir
sandoriy skaiCius, o jai smunkant — sandoriy mazéjo. Finansy sektoriuje (ypac
bankininkystés veikloje) prognozuojami susijungimai ir jsigijimai, kuriuos
lems pasikeitusi finansy sektoriaus prieziiiros ir reguliavimo situacija.

Galima teigti, kad susijungimai ir jsigijimai turi neabejoting reikSme
siuolaikinéje globalioje rinkoje. Siy sandoriy déka bankai gali siekti jvairiy
teigiamy sinergijos efekty, sitlyti rinkai konkurencingas finansinio
tarpininkavimo paslaugas, didinti akcininkams gerove. Siy sandoriy déka
susikuria finansy konglomeratai ir kiti sistemiSkai svarbiis finansiniai dariniai,
kurie turi reik§mingg jtaka Salies ar regiono finansy sistemos stabilumui. Toks
banky susijungimy ir jsigijimy rezultatas gali turéti ir neigiamy padariniy, nes
dideli bankai tampa ,,per svarbiis rinkoje®, jie gali piktnaudziauti turima rinkos

padétimi ir sukelti neigiamy padariniy finansy stabilumui.

1.3. BANKU SUSIJUNGIMU IR JSIGIJIMU BEI FINANSU
SISTEMOS STABILUMO S4S4J0OS

Pastaraisiais deSimtmeciais susijungimy ir jsigijimy sandoriai, jy
rezultatai buvo analizuojami ir ekonomikos teorijos, ir empiriniy tyrimy
plotméje. I§ pradziy sandoriy analizé rémési JAV rinkos rezultatais, nes joje
vyko daugiausia sandoriy ir buvo daugiausia informacijos, kuri gal¢jo biiti
panaudota tyrimams atlikti. Véliau mokslininkai pradéjo vertinti ir Europos
erdvéje vykusius susijungimus ir jsigijimus bankininkystés sektoriuje.
Dazniausiai Europos rinka pradéta analizuoti jvedus bendrg valiutg — eurg. IS

esmés euro jvedimas, teisés akty, reguliuojanciy bankininkystés ir investicijy

64



sritj, jgyvendinimas paskatino kurti integruota rinka, 0 tai taip pat prisidéjo prie
gausesnio tokiy sandoriy vyksmo bankininkystes srityje.

Naujesni tyrimai banky susijungimy ir jsigijimy srityje leidzia jvertinti
banky konsolidacijos poveiki ne tik bankui, jo savininkams, bet ir jtakg finansy
sistemos stabilumui.

Atskiri autoriai finansy stabilumg apibrézia jvairiai, todél finansy
sistemos stabilumas neturi bendro apibrézimo. Europos centrinis bankas
finansinj stabilumg apibtidina kaip salyga, kai finansy sistema — finansy
tarpininkai, finansy rinkos ir finansy rinky infrastruktira — gali atlaikyti
smiigius, sumazindama galimy sutrikimy tikimybeg, atlikdama finansy
tarpininkavimo funkcijg, kai pastebimai pabloge¢ja iStekliy perskirstymas i
1ésas taupanciyjy link pelningy investavimo galimybiy (Financial Stability
Review, 2009).

Europos centrinis bankas finansy sistemg laiko stabilia, jei ji atitinka
Sias charakteristikas (Financial Stability Review, 2009):

1. Finansy sistema turéty sugebéti veiksmingai ir sklandZziai perskirstyti
finansinius iSteklius indélininkams ir investuotojams.

2. Galimos pasireiksti finansy rizikos ruSys turéty biti tinkamai ir
pagristai jvertintos bei gerai valdomos.

3. Finansy sistema privalo tenkinti tokias sglygas, kad galéty tinkamai
absorbuoti galimus ekonomikos netikétumus ir sukrétimus.

Jei bent viena 1§ Siy sglygy néra iSlaikyta, tikétina, kad finansy sistema
juda maziau stabilia kryptimi ir tam tikru metu gali atsirasti finansy sistemos
grittis ir biiti pazeistas finansy tvarumas.

Tarptautinio valiutos fondo ekonomistas Garry J. Schinasi (2004)
pateikia Siek tiek kitokj finansy stabilumo apibrézimga: finansinis stabilumas
yra situacija, kai visi ekonominiai mechanizmai — jkainojimo, paskirstymo /
perskirstymo ir finansings rizikos (kredito, likvidumo, rinkos ir kt.) valdymo —
veikia pakankamai gerai, kad prisidéty prie tvarios ekonomikos veiklos. Si
sgvoka 1§ esmés panasi | Europos centrinio banko pateikiamg apibrézima,

taciau kartu akcentuojama stabili Salies (regiono, sektoriaus) veikla.
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Lietuvos bankas (Finansinio stabilumo apzvalga 2012, 2012) finansy
sistemos stabiluma apibrézia kaip rinkos btikle, kai jos dalyviai (bankai, kitos
finansy institucijos, rinkos infrastruktiira) yra pajégiis veiksmingai vykdyti
finansinio tarpininkavimo funkcija ir atlaikyti jvairius sukrétimus be esminio
poveikio efektyviam finansiniy iStekliy perskirstymui. Tokiomis saglygomis yra
minimizuojama finansy sistemos veiklos sutrikimy, kurie galéty daryti
reikSmingg neigiama jtaka efektyviam finansiniy istekliy paskirstymui
pelningiems projektams finansuoti, tikimybé.

Apibendrinant finansy sistemos stabilumg galima apibrézti kaip finansy
sistemos gebé¢jima efektyviai sukaupti 1€Sas ir absorbuoti jvairius ekonomikos
Sokus bei iSvengti finansy sistemos sutrikimy. Taip pat finansy sistema gali
biti laikoma stabilia, esant sglygai, kai sistema gali atlaikyti ekonominius
sukrétimus ir garantuoti veiksmingg tarpininkavimg, atsiskaitymy jvykdyma
laiku ir rizikos diversifikavima.

Garry J. Schinasi (2010) savo tyrimuose isSskiria finansy sistemos
stabilumui kelianéius pavojy Saltinius. Jis juos sKirsto j vidinius ir iSorinius.
veikla, kurig gali sukelti jvairios pasireiSkiancios rizikos. Egzogeniniai
veiksniai sietini su Salies (regiono) makroekonominiu nestabilumu.

Pazymétina, kad finansy sistemos stabilumui turincios jtakos rizikos
glaudziai susijusios su banky veiklos pokyciais. Disertacijoje iSskirti (3
lenteléje parySkinta) vidiniai ir iSoriniai Saltiniai, kurie gali bati sietini su
susijungimy ir jsigijimy sandoriais bankininkystés sektoriuje. Be pagrindiniy
Saltiniy (rizikos rusiy), su kuriais savo veikloje susiduria finansy tarpininkai,
iSskirtos verslo strategijos ir koncentracijos rizikos. Pirmoji rizika gali biiti
sietina su banko veiklos pertvarkymu naudojant susijungimo ir / ar jsigijimo
buda. Taigi verslo strategijos rizika glaudziai susijusi su banko valdymo
organy sprendimais plésti veiklg vidaus ar (ir) uZsienio rinkose pasirenkant
skirtingg plétros biida (susijungimas, jsigijimas, filialo steigimas ir kt.).
Nusprendus veikla plésti susijungimo ar jsigijimo biidu (ypac vidaus rinkoje),

gali dideti koncentracija rinkoje. Todél verslo plétra glaudziai susijusi su
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koncentracijos rizika, nes daZniausiai susijungimai ir jsigijimai bankininkystes

sektoriuje padidina koncentracija rinkoje, o kartais net pats susijungimas ar

1sigijimas yra laikomas koncentracija (Stanikiinas, 2009).

3 lentelé. Finansy sistemos stabilumui keliantys pavojy Saltiniai

Vidiniai

ISoriniai

Finansy tarpininkai
e Finansinés rizikos:

o Kiredito rizika
o Rinkos rizika
o Likvidumo rizika
o Palikany normy rizika
o Valiutos rizika

e Operacing rizika

o IT trikumai

e Teisiné rizika

e Reputacijos rizika

e Verslo strategijos rizika

e Koncentracijos rizika

Kapitalo pakankamumo rizik

Finansy rinkos
e Sandorio Salies rizika
e Turto kainy nesutapimas
e Rinky pokyciai:
o Kredito
o Likvidumo
o  Uzkrato* poveikis
Finansy infrastruktiira
e Tarpuskaitos, mokejimy ir
atsiskaitymy sisteminé rizika
e Infrastruktiiros
pazeidziamumas:
o Teisinis
o Reguliavimo
o Apskaitos
o Priezitros
e Pasitikéjimo spraga
e Domino efektas

Makroekonominiai neramumai:

e Ekonominés aplinkos rizika
o Politinis disbalansas

Ivykiy (reiSkiniy) rizika:

e Stichinés nelaimés

e Politiniai jvykiai

e Stambaus verslo nesékmés

Saltinis: adaptuota autorés, remiantis (Schinasi, 2010)



Kapitalo pakankamumo rizika svarbi banko veikloje, nes kapitalas
banko veikloje geba absorbuoti galimus veiklos nuostolius. Taip pat didesnis
banko kapitalas leidZzia bankui jgyti rinkoje konkurencinj pranasumg teikiant
didesnes paskolas ir taip pritraukiant stambesniy klienty. Ekonominés aplinkos
rizika turi jtakos pasirenkant vykdyti susijungimus ar jsigijimus
bankininkystéje. Ekonominé Salies situacija turi lemiamg jtaka jungtis
bankams, o stambaus verslo nesékmé, viena vertus gali biiti laikoma svarbiu
veiksniu vykdyti susijungimus d¢l ,,per didelis, kad Zlugty* koncepcijos, o kita
vertus — banky, kaip sistemiskai svarbiy dalyviy, nesékmé rinkoje atbaido kitus
rinkos dalyvius (vietinius ir uzsienio) vykdyti bent kokius veiklos pertvarkymo
procesus.

Vienas 1§ stabilios finansy sistemos veiklos rodikliy yra sklandi
bankininkystés sektoriaus veikla, nes bankai, biidami vieni i§ aktyviausiy
finansy sistemos dalyviy, perskirsto didele dal; laisvy léSy ieSkodami kuo
didesnés grazos. Taip pat jie, bidami komerciniais subjektais, ieSko galimybiy
kuo efektyviau valdyti savo iSteklius ir kuo mazesnémis iSlaidomis pasiekti
didesne nauda savo akcininkams, gali sukelti nepageidaujamy padariniy visam
finansy sektoriui. Vienas i§ banky veiklos optimizavimo tiksly — siekti masto
ekonomijos jvairiose veiklos srityse. Toks siekis dazniausiai yra pagrindiné
priezastis vykti konsolidacijai banky sektoriuje. Ypa¢ pastaraisiais metais
Europoje buvo pastebima banky susijungimy ir jsigijimy sandoriy skaiciaus
augimas kaip viena i§ galimybiy konsoliduoti savo veiklg. Vakary Europoje
tokiy sandoriy augimas pastebimas vykdant tarptautinius jsigijimo /
susijungimo sandorius jvedus eurg (Uhde, Heimeshoff, 2009)

Pastaryjy keliy desimtmeciy pasaulio aplinkos pokyciai (rinkos
globalizacija, finansy ir investicijy liberalizavimas, taip pat technologiniai
pokyciai) sudaré prielaida kurtis salygoms, kurios palengvina konsolidacija
finansy sistemoje. Pasaulio rinkos tapo integruotos ir glaudziai susijusios
finansiniais, socialiniais, teisiniais ir kitais rySiais. Vienas i$ rySkiausiy tokio
glaudaus rySio pavyzdys yra Europos Sgjunga, kurig vienijant buvo siekiama

sukurti integruota sajungg. Taciau kuo rinka labiau integruota, tuo lengviau
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plinta uzkrato efektas (arba sisteminé rizika). Sis poveikis yra ypaé
pavojingas labai integruotose rinkose; neigiamas integracijos darinys ir
,uzkrato efektas” buvo matomas pastarosios finansy krizés metu, kai
pasitikéjimo finansy rinkose trikumas greitai iSplito j kitas rinkas ir sukélé
daug neigiamy padariniy Saliy ekonomikai: zlugo bankai, atsirado likvidumo
problemy finansy sistemoje, pablogéjo liikesciai finansy rinkose, didéjo
valstybiy skolos ir kt.

D. Schoenmaker i8kélé klausimg, ar galima pasiekti finansy stabilumag
tarptautiniy banky rinkoje. Jo teigimu, finansinis stabilumas yra viesoji gérybé.
Pagrindiné problema yra ta, ar vyriausybé vis dar gali teikti rinkai $ig vies$aja
gérybe tik nacionaliniu lygiu globaliame finansy pasaulyje. Todél ieSkant Sios
problemos sprendimo susiformuoja finansy trilema, kurig sudaro finansinis
stabilumas, finansiné integracija ir nacionaliné finansy politika, kurie

tarpusavyje yra nesuderinami (zr. 16 pav.).
Finansinis
stabilumas

' 4 \

Finansiné Nacionaliné
integracija haall finansy politika

16 pav. Finansiné trilema

Saltinis: (Schoenmaker, 2011)

Taigi finansinis stabilumas yra glaudziai susijes su sistemine rizika, kuri
gali sukelti ekonominés vertés ar pasitikéjimo finansy sistema praradima ir gali
daryti reikSmingg neigiamg poveikj ekonomikai. D. Schoenmaker (2011)
teigia, kad reikéty koreguoti esamg integracijos lygi. Jo manymu, reikéty
sustiprinti nacionaling banky kontrole, taciau vyriausybés institucijos turéty

reikalauti, kad stambiis bankai, kurie veikia keliose Europos Sajungos Salyse,
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steigty ne savo filialus, kuriems nereikia kapitalo, o dukterinius bankus, kurie

turéty jstatymy nustatyta kapitalo lygi. Tokiu atveju patronuojanio banko

Cw ot

vt

Vis délto yra vienas §ios problemos sprendimo pagrindinis triikumas,
kad sickiant iSlaikyti nacionaling banko priezilirg yra nepasinaudojama
finansinés integracijos nauda. Taigi bandant iSspresti finansing trilemg biity
teisinga tam tikrus banky veiklos jgaliojimus (reguliavimas, prieZitira ir
stabilumas) perkelti j Europos lygj. Tai reiksty, kad biity priimtina Europos
finansy institucijy makrolygio rizikos koordinuota sistema, kuri buvo sitiloma
De Larosiere. Pazymétinas ir Europos Komisijos noras ir dedamos pastangos
reguliavimo srityje, siekiant sustiprinti Europos bankus, atsizvelgiant j jy
vaidmen;j uztikrinant regiono ekonomikos stabiluma ir veikimg. Ypatingas
démesys yra skiriamas sistemiskai svarbiems ES $aliy bankams (Stabilumo ir
ekonomikos augimo gairés, 2011).

Kadangi rinkose vykstan¢ius susijungimy ir jsigijimy procesus skatina
noras iSplésti turimg rinkg, perimti naujas technologijas, didinti veiklos
efektyvuma, tokia veikla ateityje tikrai neaplenks Europos bankininkystés
sektoriaus.

Finansy krizés mastas iSrySkino nepriimting rizika, susijusig su esamu
finansy jstaigy reguliavimu. TVF vertinimu, 2007-2010 m. Europos kredito
jstaigos dél krizés patyré beveik 1 trilijong eury (tai sudaro 8 proc. ES BVP)
nuostoliy. Finansinis nuosmukis rinkose paskatino mokslininkus, politikus ir
Kitus visuomenés atstovus i§ jvairiy Saliy i§ naujo jvertinti dabartinj finansy
sistemos reguliavimo ir prieziiiros mechanizma bei jo poveikj finansy
sektoriaus perspektyvai. Akivaizdu, kad nauji sprendimai griezCiau
reglamentuoti finansy sektoriy turés jtakos finansy sektoriaus plétros
perspektyvoms ateityje. Reaguodama j finansy kriz¢, Europos Komisija vykdé
konsultavimo ir jgyvendinimo pakeitimus dél Kapitalo poreikio direktyvos
(kuri apima dvi direktyvas: Direktyva 2006/4 8/EB ir Direktyva 2006/49/EB)

(Regulatory Capital, 2011). Esminiy pakeitimy turéty buti padaryta Siose
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pagrindinése srityse: apibrézti likvidumo standartai, atnaujinta kapitalo savoka,
apibréztas sverto rodiklis, apibrézta sandorio Salies kredito rizika, apibrézti ir
sukurti anticikliniai rodikliai, jskaitant anticiklinj numatomy kredito nuostoliy
atidéjiniy formavimg, pateikta vertinimo metodologija sistemiSkai svarbioms
finansy jstaigoms bei sudarytas bendras bankininkystés taisykliy sgvadas.
Naujomis kapitalo poreikio kredito jstaigoms taisyklémis siekiama sukurti
iSsamig ir jautrig rizikai sistemg bei skatinti bankus aktyviau valdyti rizika.
Finansy krizés atskleisti banky valdymo triikumai paskatino ieSkoti bidy, kaip
aktyviau ir naudojant jvairias priemones stiprinti finansy sektoriy. Buvo jkurta
auk$to lygio eksperty grupé ir Sios grupés vadovo Jacques de Larosicre
siilymu 2010 mety gruodj buvo jsteigta Europos sisteminés rizikos valdyba,
kuri yra atsakinga uz ES finansy sistemos makrolygio prieziiirg finansy
stabilumui uztikrinti.

Autoriai (Miklaszewska, 2011; Novickyté, Jasiené, 2011; Ingves, 2007),
analizave naujaja finansy sistemos prieziiiros struktiirg, siiilo jvertinti, kaip
banky prieziliros institucijos geba tarpusavyje apsikeisti turima informacija ty
banky, kuriy veikla yra placiai paplitusi Europos Sgjungos erdvéje, kad galéty
adekvaciai jvertinti tokio banko visos finansinés grupés rizikg. Taip pat reikéty
susitarti, kaip koordinuoti prieZitiros institucijy priimamus sprendimus.
Naujasis Europos Sgjungos finansy priezitiros modelis leidzia ES Salims
pasidalyti informacija apie jy Salyje veikianciy banky biukle, nes $is modelis
uztikrina mikro- ir makrolygio rizikos koordinavimg tarp ES Saliy. Vienas i
svarbiausiy bendro koordinavimo uzdaviniy — tai nustatyti atsakomybe tos
institucijos, kuri susiduria su finansinémis problemomis ir, kai yra sisteminio
pobiidzio problemy, nusakyti Salies vyriausybés vaidmenj joje. Labai svarbu
nustatyti, kurios Salies — ar banko kilmés, ar banko veiklos — prerogatyva yra
prisidéti prie banko gelbéjimo ir / arba Salies mokesCiy mokétojy IéSomis
padengti galimus banko nuostolius ir Kkitos Salies indélininkams. Tokia
problema susiformuoja darant prielaidg, kad yra finansy institucijos (finansy
konglomeratai), kurios yra per sudétingos biiti reguliuojamos vienos Salies

priezitiros institucijy (,,per didelé, kad bty prizitirima“ koncepcija).
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M. Stichele (2008) teigé, kad nauja finansy prieZitiros sistema turi biiti
labiau integruota ir konsoliduota. Pagrindiniai sprendimai turi biiti priimami
auksciausiu ES lygiu, nes isskaidytas finansy sistemos reguliavimas ir priezitira
neuztikrinty visos ES finansy rinky ir finansiniy paslaugy teikéjy prieziiiros,
todél galima visos sistemos griiitis. Kity autoriy atlikti tyrimai (Begg, 2009;
Garicano, Lastro, 2010) pateikia kitokj pozitrj formuojant reguliavimo
sistemg. Kadangi Europos Sgjunga yra sudaryta i$ skirtingo i$sivystymo $aliy,
turinéiy jvairig finansy sistemos struktiirg, tai nacionalinius bankus ir kitas
finansy institucijas turéty reguliuoti vietos priezitiros institucija; bankai, kurie
turi filialus ar dukterinius bankus kitose Salyse, turéty bati reguliuojami ES
lygiu ir jos patvirtintomis taisyklémis.

D. Masciandaro et al. (2009) atlikti tyrimai parodé¢, kad konvergencijos
laipsnis tarp ES $aliy yra Zemas. Tai gali biiti viena i§ esminiy priezasciy,
kodél finansy sistemos prieziira ES lygiu yra ribota. Kitas autoriy
(Masciandaro, Pansini, Quintyn, 2011) tyrimas atskleidé, kad konsolidavimo
priezitira ir ,geros praktikos® prieziira neigiamai koreliuoja su rinkos
gebéjimu greitai sugrjzti j ankstesne biseng; centrinio banko prieZidros
mechanizmas neturéjo reikSmingos jtakos rinkos atsparumui Sokams. Apkritai
rinkos atsparumas Sokams yra glaudziai susijes su kokybiniaiS prieziiiros
tikslais ir esti labai susipynes su finansy liberalumu.

Vienas i§ esminiy banky priezitiros pokyCiy yra sietinas su naujuoju
Bazelio kapitalo susitarimu, kuriame naujai apibréztos banko Kkapitalo
pakankamumo skai¢iavimo taisyklés. Pagrindinis naujyjy taisykliy tikslas —
stiprinti banko ir banky sektoriaus atsparumag nuo netikéty sukrétimy bei
skatinti ir palaikyti finansy sistemos stabilumg. VVadovaudamiesi naujosiomis
taisyklémis, bankai privalés i$ naujo jvertinti ir diversifikuoti savo verslo sritis
(mazmening, investiciné, verslo bankininkystés) siekdami saugiau ir
racionaliau valdyti turimus isteklius ir rizikg. Naujosios banky reguliavimo
taisyklés gali buti skatinamoji jéga vykti susijungimy ir jsigijimy sandoriams
bankininkystés sektoriuje, nes didieji bankai turi daugiau galimybiy

diversifikuoti savo turtg ir laikyti santykinai maziau kapitalo atsargy. Autoriai
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(Ayadi, Pujals, 2004; Ludwig-Vogler, Giernalczyk, 2010) teigia, kad vidaus
reitingais pagristas Kkapitalo pakankamumo skaic¢iavimas gali atlaisvinti
kapitalg. Mazesnieji bankai, kurie negali taikyti Sio modelio, tikétina susidurs
su kapitalo poreikio padidéjimu ir balanso kokybés suprastéjimu. Tokia
situacija gali sudaryti prielaidas pazangesniam bankui jsigyti tokj banka, kuris
negali efektyviai valdyti savo turto ir kapitalo.

Veiklos konsolidavimas taip pat galéty buti vienas i§ finansy jstaigy
konvergencijos etapy, kai institucijos jungiasi ir sudaro universalaus
mazmeninio banko modelj, kuris teikia skirtingas paslaugas jvairiose Salyse.

Banky svarba ekonomikoje yra neabejotina. Bankininkystés rinkos
dydis ir galia gali buti vertinamas iSanalizavus ES Saliy banky turto ir paskoly
portfelj. 2010 m. visos ES 27 $aliy banky sistemos turtas sudaré 43 trilijony
eury (2011 m. pabaigoje — sumazéjo iki ~ 36 trlj. eury), 2010 m. 10 ES Saliy
banky sistema turéjo daugiau kaip 1 trilijong eury turto. Dviejy ne euro zonos
Saliy — Jungtinés Karalystés ir Svedijos — banky sistema sudaro 11,5 trilijono
eury turtas ir tai yra apie 27 proc. viso ES 27 banky turto. 21 ES Salies banky
paskoly portfelis sudaro daugiau kaip 60 proc. visy banky turto. Tik Austrijos,
Vokietijos, Italijos, Liuksemburgo, Lenkijos, Ispanijos ir Jungtinés Karalystés
banky paskoly portfelis sudaro maziau nei 50 proc. visy banky turto (EU
Banking Structures, 2010; Structural Financial Indicators, 2011). Sis rodiklis
svarbus tuo, kad tikétina likusi banky turto dalis sudaryta i$ investicijy, kurios
gali bati rizikingos, ypac tai pastebima Ispanijos ir Italijos banky turto
struktiiroje. Dvi Salys — Jungtiné Karalysté ir Liuksemburgas — gali bati i$
analizuojamo konteksto pasalintos, nes jy finansy sistema yra labiau pagrjsta
finansy rinky iSvystymo lygmeniu nei banky sektoriumi.

Kitas svarbus bankininkystés veiksnys yra rinkos konkurencija.
Ankstesnés banky krizés i§ dalies buvo nulemtos ir mazéjanc¢io banky skaiciaus
rinkoje, ypac¢ kai nebuvo jokiy teisiniy klinciy vykti susijungimams ir
jsigijimams. Pasak K. Vogler-Ludwig, H. Giernalczyk (2010), susijungimus
lemia trys veiksniai: siekis mazinti rizika diversifikuojant finansy struktiirg,

siekti masto ekonomijos vykdant finansiniy paslaugy operacijas ir noras jgyti
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rinkos galios. Tokie veiksniai pastebimi analizuojant penkiy didziausiy
Europos banky turimg rinkos dalj (pagal turtg): 14 i§ 27 Europos Sajungos
valstybiy Saliy penki bankai turi daugiau kaip 60 proc. rinkos (EU Banking
Structures, 2010; Structural Financial Indicators, 2011). Estijos, Suomijos,
Lietuvos ir Nyderlandy penkiy didziyjy banky turtas — daugiau kaip 80 proc.
visy banky turto. Papildomai analizuojamas kitas rinkos koncentracijos rodiklis
— HHI indeksas™. Visos Europos Sajungos bankininkystés rinka yra vidutinio
koncentracijos lygio arba konkurencinga (HHI yra apie 1,11). Pazymétina, kad
rinkos koncentracija nebiitinai gali nustatyti rinkos konkurencijos laipsnj (Zr. 5
prieda).

Vis délto ateities perspektyvos vykti susijungimams ir jsigijimams
bankininkystés sektoriuje néra aiSkios. Galima teigti, kad veiklos funkcijy
koncentravimas siekiant efektyvumo, technologijy ir valdymo jgiudziy plétra,
veiklos diversifikavimas, maZzmeniniy mokéjimy rinkos harmonizavimas ir
integracija™ gali biiti pagrindinés banky integracijos ir konsolidacijos
priezastys ateityje. Ir atvirks¢iai, visi ekonominiai ir politiniai svarstymai,
sietini su banko dydzio ribojimu ,,per didelis, kad Zlugty* koncepcijos ribose,
gali paskatinti skaidyti tokias finansines grupes ir biti atvirkSc¢ias
konsolidacijai procesas.

Ta¢iau bankai, norédami didinti savo rinkos verte, gali elgtis
neatsakingai (ypa¢ turintys didelj finansinj svertg) ir tokiu budu didinti

sistemine rizika rinkoje. Todél finansiné integracija’® gali sudaryti salygai

* Herfindahl-Hirschmann indeksas. Kai HHI >1.800, tai rinka yra koncentruota, kai HHI < 1.000, tai
rinkoje yra konkurencija tarp dalyviy.

1> Integracija [lot. integratio — atnaujinimas, atstatymas] — daliy, elementy jungimas(is) j visuma; ek.
jmoniy, tikio Saky jungimasis (Tarptautiniy Zodziy Zodynas, 2008).

'® Dazniausiai teigiama, kad finansiné integracija prisideda prie finansinio stabilumo, sukurdama
didesnes, likvidesnes ir konkurencingesnes rinkas, kurios siiilo jvairesnes rizikos iSskaidymo
alternatyvas. Taip pat teigiama, kad didesné ir vis labiau integruota finansy sistema leidZia asmenims ir
verslininkams geriau pasinaudoti masto ekonomijos teikiama nauda. Namy tkiai naudos gali gauti i$
to, kad turés galimybe pasinaudoti jvairesniais finansiniais produktais. Tokiu btdu finansiné

integracija didina ekonomikos augima.
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tokiai rizikai plisti, jei Salies ar regiono finansy dalyviai nerems sklandzios
reguliavimo ir priezitros sistemos kiirimo. Todél svarbu sukurti tokig
priezitros ir reguliavimo sistemg, kuri wuztikrinty tvarios ir saugios
bankininkystés sektoriaus plétra, kai pagrindiniai finansy sistemos dalyviai
galéty efektyviai paskirstyti turimus finansinius isteklius. Todél ypa¢ svarbu
efektyviai valdyti banky konsolidacijos procesg ir aiSkiai apibrézti finansy
konglomeraty valdymga ir tokiu budu apriboti galima ,,uzkrato* (sisteminés
rizikos) plitimg rinkoje.

Taciau vykstant konsolidacijai svarbu, ar bankai, siekdami naudos sau,
sugebés uztikrinti tinkamas sglygas plétotis finansy sektoriaus stabilumui.

ES siekis kurti bendraja rinka tarsi skatina konkurencingumg, taciau
finansy institucijos, sickdamos grazos, ieSko biidy mazinti savo patiriamas
iSlaidas ir stengiasi jgyti konkurencinj pranaSumg susijungdamos su kitomis
institucijomis ar tiesiog jsigydamos kitas ir taip siekti veiklos efektyvumo.
Taciau toks finansy subjekto — banko — siekis ne visada gali bti suderintas su
rinkos ar atskiry institucijy siekiu — garantuoti finansy stabilumg. Ypac $is
klausimas tampa aktualus vertinant ,,per didelis, kad Zlugty* rizikg (angl. too-
big-to-fall) (Mishkin, 1999). Todél toks konsolidavimasis gali sukelti prieSingg
efekta, t. y. sumazinti pacios rinkos efektyvuma ir kurstyti antikonkurencine
aplinka (Sood, Ahluwalia, 2009).

Europos Sajungos kontekste valdant susijungimus ir jsigijimus
bankininkystés sektoriuje taip pat atsiranda sitlymy, kai bandoma suteikti
Europos centriniam bankui teise vetuoti banky susijungimo ir perémimo
finansinius sandorius. Manoma, kad ECB bus jsteigtas profilinis komitetas,
kuris spres, ar galima leisti vykdyti sandorj, ar bitina jj uzdrausti. Be to,
projekte numatyta, kad bendra prieziliros institucija turés teis¢ reikalauti i$
banky padidinti kapitala, atskleisti duomenis apie savo turtg ir apriboti
rizikingas operacijas. Bendro reguliatoriaus jsteigimas vertinamas kaip vienas
1§ svarbiausiy zingsniy kovoje su euro zonos krize, nes institucija jgis teise

rekapitalizuoti ties bankroto riba atsidiirusius bankus. Tikimasi, kad bendras
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banky priezitiros mechanizmas jsigalios 2013 metais (ES nori kontroliuoti
banky peréemimus, 2012).

Svarbus Zingsnis valdant banky sistema globaliu kontekstu buvo Zengtas
2012 m. birzelio 26 d. (Banky sgjungos kiirimo gairés, 2012), kai Europos
Komisija paragino sukurti banky sgjungg, kad jgyvendinant ilgalaike
ekonomings ir fiskalinés integracijos vizijg biity uztikrintas tvirtesnis banky
sektoriaus pagrindas ir atkurtas pasitik¢jimas euru. Europos Komisija teige,
kad labai svarbu banky priezitirg perduoti Europos lygmens institucijoms, nes
ateityje reikés imtis kity susijusiy veiksmy, pavyzdziui tokiy: bendros indéliy
apsaugos sistemos sukiirimas ir integruotas banky kriziy valdymas. Tokiali
vizijai pritaré Europos Vadovy Tarybos, Komisijos, Euro grupés ir Europos
centrinio banko pirmininkai.

Siekiant iSsaugoti finansinj stabilumg ir uZtikrinti, kad banky akcininkai
ir kreditoriai prisiimty tinkamg banky nuostoliy ir rekapitalizavimo i8laidy dalj,
Europos Komisija pasiiilé bendrg taisykliy ir jgaliojimy sistemg. Tokia sistema
padéty valstybéms naréms iSvengti banky kriziy, o jei tokiy kriziy vis délto
kilty — jas valdyti nuosekliau ir veiksmingiau. Bty reikalaujama, kad valstybés
narés sukurty ex ante pertvarkymo fonda, kuris biity sudarytas 1§ banky jnasy;
be to, numatoma privaloma skolinimosi tarp nacionaliniy sistemy priemong,
taip pat ir Siuo atveju nustatant aiskias ribas.

Svarbu paminéti, kad Lietuva neketina prisidéti prie Sio fondo 1&Sy, nes
banky sajungos kiirimas apima euro zonos salis.

Pasauliné finansiné integracija ir ES bendrosios rinkos sukiirimas 1émé,
kad kai kuriy valstybiy nariy banky sektoriaus dydis daug karty pranoko
nacionalinio BVP dydj, todél tam tikros jstaigos tapo per dideles, kad joms
biity leista Zlugti ir kad jas baty galima isgelbéti nacionaliniu lygmeniu®’. Vis
délto yra pavyzdziy, kai net palyginti mazy banky jsipareigojimy nevykdymas

gali padaryti sisteming zalg tarpvalstybiniu mastu.

7 Pavyzdziui, 2010 m. Kipro banky sektorius sudaré 896 proc. BVP. Islandijos banky sektorius sieké
daugiau kaip 800 proc. BVP. ES $aliy vidurkis yra apie 340 proc. (Stephanou, 2011).
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Taigi Europos mastu siekiami rinkos priezitros koregavimai gali turéti
didele jtaka vykti konsolidaciniams procesams bankininkystés srityje. Taip pat
paminétina, kad centralizuota priezitira i$ dalies gali didinti ir moralinés rizikos
pavojy, hes stambiy banky prieziiira tekty tarpvalstybinéms institucijoms, todél
gali kilti interesy konfliktas tarp nacionaliniy ir tarpvalstybiniy priezitiros
institucijy. Vis délto galima manyti, kad bendra prieziiiros sistema reikalinga,
nes yra ypa¢ padidéj¢ tarpusavio saitai tarp atskiry Europos valstybiy, kai
stambios banky grupés veikia tose Salyse.

Remiantis mokslininky A. Uhde ir U. Heimeshohh (2009) metodika
buvo analizuoti 2001 — 2008 m. ir Lietuvos makroekonomikos ir
bankininkystés sektoriaus rodikliai (Novickyté, 2010). Pasinaudojus tyrimo
metodika buvo atliktas Lictuvos bankininkystés sektoriaus vertinimas.
Jvertinus gautus rezultatus pastebéta, kad banky koncentracijos rodiklis
teigiamai koreliuoja su realios paliikany marzos ir iSlaidy-pajamy rodikliais
(atitinkamai koreliacijos koeficientai yra 0,96 ir 0,87). ROA rodiklis turi stiprig
neigiamg koreliacijg su paskoly kokybés rodikliu. Galima teigti, kad ne tik
didéjantis pelnas, bet ir didesné turto gragza rodo ir gali informuoti apie
blogesnj ar blog¢jant] banko ar banky sektoriaus paskoly portfelj. Nagrinéjama
Z rodiklj jungia stiprus rySys su realios paliikany marzos rodikliu ir iSlaidy-
pajamy santykiu (atitinkamai 0,84 ir 0,91). Toks rySys yra Siek tiek keistas, nes
panaSy ryS§j turi ir koncentracijos rodiklis: didéjant koncentracijai banky
sektoriuje, did¢ja ir Z rodiklis. Tokj atvej; galima paaiskinti tik tuo, kad
Lietuvos viso banky valdomo turto trijy banky turto dalis nors virsija 60 proc.,
bet yra pastebima mazéjimo tendencija. Analizuojant Lietuvos banky sektoriy
pastebima Siek tiek kitokia tendencija negu kity ekonomisty atliktuose
tyrimuose. Lietuvos banky sektorius, kaip ir kity Europos valstybiy, yra
koncentruotas, o tai ypa¢ gali paveikti finansy sistemos tvarumg. Akivaizdu,
kad susidariusi situacija rinkoje gali buti paskatinta per didelés banky
koncentracijos, kuri prisidéjo prie neigiamy viso finansy sektoriaus 2008 -

2009 m. rezultaty.
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Akivaizdu, kad siekiant uztikrinti banky veiklos efektyvumg ir
stabilumg, reikés koordinuoto keliy pusiy — banko, vietos Salies ir Europos
Sajungos — sutarimo ir aiSkaus reguliavimo bei prieziiros vykdant
konsolidacijg, o ypac tokius susijungimy ir jsigijimy procesus, kurie perzengia
nacionalines valstybés sienas.

Moksliniuose tyrimuose vyrauja nuomoné, kad tam tikra jmoniy
konsolidacija rinkoje joms susijungiant j vieng vienetg lemia neigiamus kainy
pokycius ir tokiu biidu ,,nuskriaudzia®“ vartotojus. Tai salygoja padidéjusi
jungtinés jmonés monopoliné galia, kuri, nesant didelés konkurencijos rinkoje,
leidzia jmonéms diktuoti sglygas rinkoje, kurioms vartotojai turi daugiau ar
maziau paklusti. Jungiantis banky institucijoms, ko gero, biity galima tikétis
didziausio poveikio vartotojams, nes susijungimo padarinius tokiu atveju gali
pajusti ne tik tiesioginiai banky klientai, bet ir paslaugomis besinaudojantys
fiziniai ar juridiniai asmenys, kuriems gali biiti perkelta dalis padidéjusiy
iSlaidy nastos. Kaip ir daugelyje kity susijungimy scenarijy, jungiantis
bankams padidinama rinkos galia, kuri jsigyjancCiajam bankui gali leisti
padidinti savo reguliacing galig paskoly rinkoje ir savo ruoZtu nustatyti pelna
didinancias paskoly kainas ar (ir) kiekj.

Banky i§duodamos paskolos remiasi ilgalaikiais skolininky ir skolintojy
santykiais. Tokie santykiai bankams teikia informacija, kuri gali padéti spresti
skolininky nemokumo problemas ir gerinti bendrus banko rezultatus
(sumazinamas informacijos asimetrijos poveikis). Egzistuojanciy santykiy
nutraukimas jungiantis skirtingiems bankams néra naudingas né vienai pusei.
Bankams prarandant klientus, jy rezultatai prastéja, o kadangi klienty
informacija daznai sudétinga perduoti kitiems skolintojams, tai gali biti
svarbiu veiksniu keiciantis ir skolininky islaidoms (Bonaccorsi di Patti, Gobbi,
2007). Banky susijungimai ir jsigijimai paprastai lemia stiprius organizacinius
pokyc¢ius, darbuotojy klaidy tikimybe, paslaugy ir darbuotojy skaiciaus
mazinimg. Nauja banko vadovybé daznai i$ naujo jvertina skolininky rizikg ir
gali patvirtinti grieztesnius paskoly teikimo standartus. Taip pat potencialiai

besiskolinantiems i§ banky asmenims yra dar viena grésmé, kuri, nors ir
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netiesiogiai, bet vis délto susijusi su galimu kreditiniy santykiy nutraukimu. Jg
galima jvardyti rinkos reakcijos grésme, nes banky susijungimo paskelbimas
turi rySky neigiamg poveiki imoniy, besiskolinanciy 1§ banky taikiniy, akcijy
rinkos grazai (Karceski, Ongena, Smith, 2005).

Banky susijungimai turi stipry neigiamg poveikj banko ir kliento
kreditavimo santykiams, ta¢iau paprastai $is poveikis absorbuojamas per keleta
mety, ir galima teigti, kad jmonés sugeba kompensuoti neigiamus banky
susijungimo padarinius (Bonaccorsi di Patti, Gobbi, 2007). Yra autoriy, kurie
teigia, kad reikalingas maZzdaug trejy mety pereinamasis laikotarpis
susijungusiems bankams sékmingai restruktiirizuotis (Calomiris, Karceski,
2000; Berger, Saunders, Scalise, Udell, 1998; Rhoades, 1998; Cornett,
Tehranian, 1992). Sékminga restruktiirizacija ir didéjantis veiklos efektyvumas
sudaro priclaidas pagerinti banky klienty sglygas, todél ilguoju laikotarpiu
padidéjes banky veiklos efektyvumas nusveria sukurtg rinkos galios poveikj ir
lemia maZesnes kainas vartotojams (Focarelli, Panetta, 2003). Sia priclaida
bty galima hipotetiS$kai tvirtinti ir kity jmoniy atveju, nes per jungimosi
lemiamg masto ekonomijg ir kitus sinerginius poveikius, pasiekus didesnj
efektyvuma, padidinus produktyvumg ir sumaZinus gamybos sanaudas
atsiranda galimybé padidinti ir vartotojy nauda.

Didzioji dalis tyrimy, atlikty remiantis bankininkystés sektoriuje
vykusiais susijungimais ir jsigijimais, daugiausia vadovaujasi banko veiklos
rezultaty poky¢iais prie$ ir po sandoriy, akcininky grazos poky¢iais ir veiklos
efektyvumo pokyciais. Autoriai D. Focarelli, F. Panetta, C. Salleo (2003),
analizave Italijos banky susijungimo ir jsigijimo sandorius, nustate, kad
dazniausiai banko pirkéjo veikla yra efektyvesné ir pelningesné nei banko
taikinio. Taip pat vykstant susijungimo sandoriui pastebimas pajamy
padidéjimas banko pirkéjo veikloje, o vykstant jsigijimui ir bankui taikiniui
norint padidinti savo verte, did¢ja to banko paskoly kokybés rodikliai. Taip pat
po sandorio sudarymo nustatyta, kad banko kapitalo grazos rodiklis padid¢ja,
taciau turto grazos rodiklio pokyciai yra dviprasmiski; taip pat naujo banko

kapitalizacija gerokai sumazéja.
79



Dalis autoriy (Huizinga, Nelissen, Vander Vennet, 2001; Punt, Rooij,
1999) nagrinéjo galimg banky rinkos dalies ir koncentracijos rinkoje bei
Europos banky sektoriaus turto ir nuosavybés grazos dydziy rysi. Nustatyta,
kad paskata vykti susijungimy ir jsigijimy sandoriams yra sgnaudy efektyvumo
ir pelningumo didinimo siekis. Tyrimo rezultatai rodo, kad pastebimas didesnis
sgnaudy valdymo efektyvumas, nei gaunamas banko didesnis pelnas, t. .
didesn¢ naudg 1§ sandorio gauna banko klientas nei pats bankas. Taciau L. M.
Punt ir F. M. C. J. van Rooij (1999) pazymi, kad ne visada vartotojai gali
tikétis palankesnés paslaugy kainodaros jy atzvilgiu.

Apibendrinant reikia pazyméti, kad finansy sistemos stabilumas yra
esminé sglyga efektyviai perskirstyti 1ésSas taupytojams ir skolininkams, ir tai
atlieka bankai. Sistemos stabilumas glaudziai susij¢s su banko verslo strategija,
rinkos koncentracija ir ekonomine Salies aplinka. Reikéty iSskirti ir tai, kad
pastaroji finansy krizé sudaré sglygas persvarstyti ir tobulinti banky priezitiros
ir reguliavimo sistema. Nauji banky veiklos reikalavimai nurodo bankams
keisti savo veiklos strategija. Sie poky¢iai gali biti susije su banky galimybe
pléstis, labiau integruotis j naujas rinkas vykdant susijungimus ir jsigijimus su
joje veikianciais subjektais.

Taip pat galima iSkirti veiksnius, turinCius jtakg vykti susijungimams ir
jsigijimams bankininkystés sektoriuje: bankininkystés sektoriaus reguliavimo
ir prieziiros tobulinimas (nauji reikalavimai banko kapitalo pakankamumui,
banko veiklos ribojimai, jéjimo j rinkg apribojimai, indéliy draudimo sistema),

koncentracijos lygis.
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2. TYRIMO METODOLOGIJA

Si disertacijos dalis yra skiriama susijungimy ir jsigijimy bankininkystés
sektoriuje tyrimo metodologijai pagristi. Joje aptariami moksliniy tyrimy
pagrindai ir pagrindziamas atliekamas tyrimas. Taip pat iSkeliami empirinio
tyrimo tikslai ir uzdaviniai, pagal juos parenkami duomeny rinkimo metodai,
aptariamas tyrimo dizainas ir loginé schema, apiblidinamos tyrimo imties

procediiros, tyrimo eiga ir duomeny analizés procediiros.

2.1. MOKSLINIO TYRIMO KONCEPCIJA

Pagrindinés zmonijos pazinimo forma — mokslas, Siomis dienomis
tampa vis svarbesné ir reikSmingesné tikroveés dalis. Mokslas nebiity buves
toks produktyvus, jei nebiity turéjes Ziniy apie pazinimo metodus. Tinkamai
parinktas metodas kartu su mokslininko talentu padeda atskleisti reiskiniy
esmg, atrasti jy désningumus. Metodai lemia pazinimo kokybe ir patikimuma
(Gintalas, 2011). IS esmés moksliniai tyrimai yra skirti kurti naujas mokslo
Zinias.

Moksliniai tyrimai turi ne tik konstatuoti, nagrinéti tikrove, bet ir
numatyti, kaip $i tikrové keisis, atrodys ateityje. Tam gali buti kuriamos ir
tikrinamos hipotezés, nagrinéjama jvykiy, reiSkiniy vystymosi eiga, jy
pasireiSkimo désningumai ir tuo pagrindu numatoma, kaip ir kokia kryptimi jie
vystysis ateityje (Tidikis, 2003).

K. Kardelis (2002) metodologija apibrézia kaip teorija, kuri nagrinéja
mokslinio pazinimo procesa (bendroji metodologija) ir jo principus
(bendramoksliné metodologija) bei mokslinio tyrimo metodus ir technika
(mokslo krypties metodologija). I. Arbnor ir B. Bjerke (1997) metodologija
laiko paciy bendriausiy idéjy rinkiniu apie tai, kas yra tikrové, kas yra
moksliska, butina metodams kurti, t. y. butina zinioms gilinti. Kiekvienam
tyréjui yra sudétinga nusakyti tyrimo metodologija, ypac kai jos supratimas ir
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taikymas gali buti jvairiis. Tod¢l kiekviename tyrime reikéty apsiriboti tuo, jog
svarbu i8skirti ir apibrézti tyrimo koncepcija, t. y. ta pagrinding id¢€ja ir tuos
pagrindinius teorinius teiginius, kuriais remiantis buvo sumanytas tyrimas, ir
korektiskai nusakyti tyrimo metodus. Atliekant mokslinius tyrimus svarbu
aiSkiai apibréZti sgvokas, veikimo ribas, pasirinkti tinkamus metodus
problemai nagrinéti.

Tyrimu daZniausiai yra laikoma informacijos rinkimo, analizés ir
interpretavimo procesas, siekiant atsakyti j iSkeltus klausimus. Tyrimo
metodais gali biiti laikomi jvairiis biidai, naudojami moksliniuose tyrimuose
rezultatams gauti. K. Kardelis (2002) nurodo, kad kiekvienas tyrimo metodas
turi turéti teorin; pagrinda, t. y. remtis objektyviais désningumais, biiti
moksliskai pagrjstas. leSkant efektyviy tyrimo metody ir objektyviy naujy ziniy
gavimo bidy, jie turi biiti metodologiskai pagrjsti ir informatyvis bei patikimi
(validiis). Todél tinkamy tyrimo metody parinkimas ir taikymas turi svarbig
reik§me¢ mokslo pazinimui. Vis délto néra absoliuciai gery arba blogy metody.

I. Arbnor ir B. Bjerke (1997) isskiria tris metodologinius poziiirius,
kuriais remiantis gali biiti parenkami tyrimo metodai:

o Analitinis poZiiris. Jo esmé ta, kad realybé yra objektyvi, Zinios
nepriklauso nuo individy ir analizuojami kintamieji yra
suprantami tikrinant teiginius apie juos. Yra naudojami modeliai,
nustatomi priezastiniai rysiai ir keliamos hipotezés. Remiantis
faktais indukciniu badu yra tikrinamas teorijos, véliau taikant
dedukcija yra prognozuojama, o gautos prognozes vél tikrinamos
empiriskai.

e Sisteminis poZiiiris. Sis poziiiris susiformavo darant prielaida,
kad analitinis pozitris yra ribotas. Sio poZitirio esmé — realybé
yra objektyviai pasiekiama, zinios priklauso nuo sistemy ir
Kintamieji yra suprantami per visumos charakteristikas. Yra

naudojamas holistinis problemos matymas, sistemy modeliai ir
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realios sistemos, atlieckama sistemy analizé ir (ar) sudaromos
naujos sistemos.

o Veikéjy poZiiris. Poziiirio esmé: realybé yra socialiai sukurta,
zinios priklauso nuo individy ir visuma suprantama per veikéjy
suteiktas prasmes. Taikant §j pozilrj, realybé tarsi susipina, nes
ja sudaro 18 dalies persidengiancios individualios prasmes.

Nagrin¢jant Sioje disertacijoje iSkeltg problemg — banky susijungimy ir
isigijimy poveikj Salies finansy sistemai — pasirinkti sisteminis ir i§ dalies
veikejy analizés metodologiniai poZiiiriai ir vadovaujantis jais parinkti tyrimo
metodai. Remiantis sisteminiu pozifiriu, tyrimo vienetai turéty biti
Jvairiapusiai; remiantis veikéjy poZilriu — orientuoti ] problemg ir jZvalgis.
Taip pat vadovaujantis sisteminiu poziiiriu, tyrimui yra naudojami antriniai
duomenys ir interviu metodas; tikrinama pirminiy duomeny atitiktis antriniams
duomenims. Gilesnei analizei atlikti 1. Arbnor ir B. Bjerke (1997) siiilo naudoti
sistemin] poziiir] ir taikyti specifinius tyrimo budus: istoriniy duomeny analize
ir atvejy analize. Pabréztini sisteminio poziiirio teigiami aspektai: platesné
nagriné¢jamos problemos formuluoté, tyréjo ir realybés rySys, galimas
griztamasis rySys. PaZymeétina, kad sisteminio ir veikéjy pozilirio sinergija
leidzia zinias gauti aiSkinant ir suvokiant problema.

Disertacijos empirinio tyrimo loginé seka pateikiama 17 paveiksle.
Pagrindiniai tyrimo etapai i$skirti Sie:

) Tyrimo tikslas — issiaiSkinti ir nustatyti susijungimy ir jsigijimy
sandorius bankininkystés sektoriuje lémusias ir galbiit lemsiancias
priezastis / prielaidas / motyvus / veiksnius. Taip pat nustatyti
susijungimy ir jsigijimy bankininkystés sektoriuje poveikj Salies
finansy sistemai. Jvertinti Lietuvoje jvykusiy susijungimy / jsigijimy
sandoriy bankininkystés sektoriuje svarbg ir jtaka finansy sistemai.

o Tyrimo metodai: atvejy analizé ir eksperty apklausa.

o Siektini tyrimo rezultatai — susijungimy ir jsigijimy bankininkystés

sektoriuje kompleksinio jvertinimo modelio sudarymas.
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Tyrimo tikslas — iSsiaiskinti ir nustatyti susijungimy ir jsigijimy sandorius
bankininkystés sektoriuje lémusias ir galbut lemsiancias
priezastis/prielaidas/motyvus/veiksnius. Taip pat nustatyti susijungimy ir
1sigijimy bankininkystés sektoriuje poveiki salies finansy sistemai. [vertinti

Lietuvoje 1vykusiy susijjungimy/jsigijimy sandoriy bankininkystés sektoriuje

svarbg 1r jtaka finansy sistemai

[ Tyrimo metodai ]

Susijungimy ir jsigijimy
Lietuvos bankininkystés
sektoriuje pavyzdziy analizé

Eksperty apklausa

l/ & 4 “

o AB Lietuvos AB Ukio
AB Vll.maus valstybinio AB banko -
banko ir AB komercinio banko FINASTA - g
s i restrukturizavi
banko restruktirizavimas isigijimas .
dal jant AB irkéjas — i
}I.ERI\/I.IS (¢ yvaujan (pirkéjas — AB iyt —
susijungimas Lietuvos bankas Sl
Son : AB Siauliy
/isigijimas EpOE SNORAS) :
bankui) bankui)

! | | | !

{ Siektini tyrimo rezultatai ]

Pagrindiniy Lietuvoje jvykusiy Susijungimy ir jsigijimy
susjjungimuy/jsigijimy sandoriy sandorius lémusiy ir lemsianciy
bankininkystés sektoriuje analizé ir motyvy bankininkystés sektoriuje

jvertinimas finansy sistemos 1dentifikavimas bei poveikio

kontekste finansy sistemai nustatymas

[ Susijungimu ir isigijimuy bankininkystés sektoriuje ivertinimo modelis J

17 pav. Disertacijos empirinio tyrimo loginé schema

Saltinis: sudaryta autorés
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2.2.

DISERTACIJOS TYRIMO METODOLOGIJA IR JOS
PAGRINDIMAS

2.2.1. Atvejo (pavyzdzio) tyrimo metodologijos pagrindimas

Atliekant mokslinius tyrimus svarbu yra sieti fundamentalias mokslo

iSvadas su praktiniu mokslo taikymu. Atvejo tyrimo metodas leidzia glaudziai

sujungti mokslo teorines jZvalgas su mokslo praktiniu taikymu.

Anot A. Schrank (2006), atvejo tyrimo metodas dazniausiai yra

taikomas:

Kai siekiama analizuoti reta, bet svarby procesg ar jvykj, kuris
neturi jokiy galimy palyginimy.

Kai aptariami dviprasmiai ir neaiskiis jvykiai, o juos aiSkinantis
sudétinga taikyti tradicinius tyrimo metodus.

Kai atliekamas jvykio tyrimas, kuris yra nukrypes nuo nustatyty
normy ir jo analizé¢ leisty koreguoti ankstesnes mokslines
teorijas.

Atvejo tyrimo metodas taikomas kartu su didelés apimties
statistiniais ~ tyrimais  siekiant sukonkretinti ir  pagrjsti
priezastinius rysius.

Kai yra siekiama iSskirti esmines teorijas, kurios sitilo daug
galimy sprendimo alternatyvy.

Kai néra jokios tinkamos mokslinés teorijos, kuri galéty iSaiSkinti

nagrin€¢jama hipotezg.

Kiekybinés socialiniy moksly analizés eigoje i§ didelés apimties yra

iSskiriami tipiniai pavyzdziai, kurie yra analizuojami. Kokybiné socialiniy

moksly analizé dazniausiai vertina Kryptingai pasirinktus tam tikro jvykio ar

proceso pavyzdziy atvejus. Taigi atvejo metodas yra priskirtinas prie

kokybinés analizés metody. J. Gerring (2006) teigia, kad atvejo analizé suteikia
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holistin] problemos nagrinéjimo aspekta, kuris leidZia iSanalizuoti problema
platesniame kontekste.

Teorinéje disertacijos dalyje placiai iSnagrinéta susijungimo ir }sigijimo
sgvoka, konsolidaciniai procesai bankininkystés sektoriuje ir jy rySys bei
vaidmuo finansy sistemos kontekste. Autoré, norédama pateikti Lietuvoje
vykusiy bankininkystés sektoriuje susijungimy ir jsigijimy analize, pasirinko
atvejo tyrimo metoda, nes Lietuvoje tokiy sandoriy pavyzdziy néra daug, todél
atlikti prasmingg lyginamajj, gausia statistine medZiaga paremtg tyrima, yra
sudétinga. Be to, Siuo atveju tokio tyrimo rezultatai neatspindéty visumos ir
galbit bty suformuluotos klaidingos i§vados. Atvejo tyrimo metodas leido
disertantei  pasirinkti  Lietuvoje  vykusiy susijungimy ir jsigijimy
(restruktiirizavimo) bankininkystés sektoriuje pavyzdzius, kurie turéjo jtakos
Salies finansy sistemai. Pazymétina, kad autoré, pasirinkdama nagrinéti AB
Vilniaus banko ir AB banko ,,Hermis* susijungima, AB Lictuvos valstybinio
komercinio banko restruktiirizavimg (dalyvaujant AB Lietuvos taupomajam
bankui), AB banko ,,Finasta® jsigijimg (pirkéjas — AB bankas ,,Snoras®) ir AB
Ukio banko restruktiirizavima (dalyvaujant AB Siauliy bankui), sieké jvertinti

tokius sandorius, kuriy rezultatas — rinkoje lieka vienas jungtinis bankas.

Toks pasirinkimas nulemtas teorinés prielaidos, kad konsolidacija jvyksta, kai
susijungia keli rinkos dalyviai, o0 dél tokio susijungimo ar jsigijimo

susiformuoja vienas rinkos dalyvis, tyrimo atveju — vienas bankas.

2.2.2. Banko verteés skai¢iavimo metodologijos pagrindimas

Bankai, btudami finansy tarpininkai tarp 1éSy skolintojy ir
besiskolinanciyjy, teikia ir kitas pridéting vert¢ bankui kuriancias paslaugas —
draudimo paslaugas, investicijy valdymo, turto valdymo ir kt. Todél banko
vertés nustatymas yra sudétingas ir mokslininky mazai tirtas procesas. Didzioji
dalis vertés nustatymo literatiros (Allman, 2010; Koller, Goedhart, Wessels,
2010; Koller, Dobbs, Huyett, 2011; Pratt, Niculita, 2008; Norton, 2003;
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Frykman, Tolleryd, 2003) ir joje pateikty metody yra skirta jmonés vertei
nustatyti. Aisku, bankas taip pat yra pelno ir gragzos savo akcininkams siekianti
imong¢, taCiau jo (banko) veikla pasizymi rizikos valdymu. Nustatant banky
verte, reikia atsizvelgti j tokius dalykus, kaip antai: nedidelé dalis
nekilnojamojo turto viso banko turto struktiiroje, kredito jstaigy naudojami
specialiis apskaitos metodai, papildomi veiklos reguliavimo normatyvai,
didelis skolos ir nuosavo kapitalo santykis ir didelés vertés nematerialusis
turtas. Be to, banky institucijy rinkos vert¢ labai priklauso nuo savininky
sickiamos grazos. Vis délto, yra keletas Saltiniy (Dermine, 2009; Koller,
Goedhart, Wessels, 2010; Geretto, Mazzocco, 2010; Adams, Rudolf, 2010;
Strumickas, Valanciené, 2006; Dermine, 2010; Caprio, Laeven, Levined, 2007;
Hataj, 2012) kuriuose nagrinéta banky vertés nustatymo metodologija ir
problematika.

Vieng i$ iSsamiausiy banko vertés nustatymo metodiky pateikia INSED
verslo mokyklos bankininkystés ir finansy profesorius Jean Dermine. Jis
nurodo, kad, siekiant sukurti vert¢ banko veikloje, pirmiausia reikia nustatyti ir
suprasti, kaip veikia vert¢ kuriantys veiksniai (Dermine, 2009; 2010).

J. Dermine (2009) nurodo, kad yra keturi poziiiriai, naudojami banko
vertei nustatyti:

e Rinkos daugikliy metodas / pozidris. Naudojami tokie rinkos
daugikliai: akcijos kainos ir pelno, tenkan¢io akcijai, santykis
(angl. P/E — pricelearnings ratio), rinkos ir balansinés vertés
santykis (angl. MBV — market/book value) ir kiti dazniausiai
naudojami rodikliai. Nurodoma, kad daugikliai, kuriuose
naudojami buhalterinés vertés matai, yra patikimesni nei P/E
rodiklis, nes vienkartinés arba nepiniginés iSlaidos gali turéti
poveikj banko pajamoms; be to, buhalteriné verté glaudziai susijusi
su nuosavo kapitalo grazos rodikliu (angl. ROE), kuris yra
pagrindinis rodiklis, naudojamas bankui jvertinti.

e Biisimy dividendy diskontuotos vertés modelis.
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e Biisimo ekonominio pelno diskontuotos vertés modelis.

e _Fundamentalus* vertés nustatymo modelis. Sis banko vertés
nustatymo modelis leidZia jvertinti banko valdymo sprendiniy
itakg jo vertei. Taikant §; modelj jvertinamas kapitalo valdymas,
rizika jvertinto turto valdymas, paskoly ir indéliy kainodara,
atidéjiniy galimiems paskoly nuostoliams formavimas, palikany
normos rizikos valdymas ir kt. Siuo metodu galima jvertinti banko
veiklos mikroveiksnius.

Siekiant nustatyti Lietuvoje susijungusiy banky verte, darbe naudotas
btisimo ekonominio pelno (arba ekonominés pridétinés vertés; angl. EVA —
economic value added) diskontuotos vertés modelis. EVA rodiklj sukiiré ir
plétojo Joel M. Stern ir G. Bennett-Stewart 111, ekonominj pelng jie apibrézé
kaip grynojo pelno sumokéjus mokescius (angl. NOPAT) ir kapitalo sanaudy
skirtuma:

EVA = NOPAT — (IC x WACC), (1)

Cia: NOPAT — grynasis veiklos pelnas po mokesciy; IC — investuotas
kapitalas; WACC — vidutiné svertiné kapitalo kaina.

Ekonominis pelnas taip pat gali biti skai¢iuojamas kaip investuoto
kapitalo ir skirtumo tarp investuoto kapitalo grazos ir kainos sandauga:

EVA = (ROIC —WACC) x IC, (2)

Cia: ROIC — investuoto kapitalo grgza.

Esminé problema skai¢iuojant ekonominj pelng (arba ekonoming
pridéting verte) Kartais kyla dél riboty galimybiy nustatyti nuosavo kapitalo
kaing. Pagrindinés problemos taikant §] metoda kyla siekiant jvertinti finansy
tarpininkus. Ypac svarbu pabrézti, kad banko grynasis veiklos pelnas po
mokesCiy yra skaiiuojamas i§ grynojo pelno atémus ypatingos veiklos
rezultata ir nefinansiniy straipsniy rezultata (pvz., suformuoti paskoly
atidéjiniai, mokesciy atidéjiniai ir kt.). Koreguotinas ir investuoto kapitalo
rodiklis. Sj rodiklj skai¢iuojant turi jtakos tai, kad subordinuoti jsipareigojimai

yra laikomi kartu su grynuoju turtu, o klienty indéliai néra vertinami, nes jy
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kaina (iSlaidos jiems pritraukti) jvertinama NOPAT rodikliu. Vidutiné svertine
kapitalo kaina yra skai¢iuojama taip:

WACC = (1, x =)+ (ra x (1 — ) x =), 3)

Cia: 1o — nuosavo kapitalo kaina; ry — skolinto kapitalo kaina; t —
mokesciy tarifas, E —nuosavas kapitalas; D — skolintas kapitalas.

E. Geretto ir G. N. Mazzocco (2010) pateikia keturis galimus btidus
apskaiciuoti nuosavo kapitalo kaing. Minéti autoriai sitilo nuosavo kapitalo
kaing prilyginti graZos normai, kuriai esant tikétiny dividendy esamy verciy
suma yra lygi esamai / dabartinei akcijos kainai. Sis metodas turi keleta
ribojimy: pirma, sudétinga nustatyti biisimus mokamus dividendus (Si
problema aptarta anksciau) ir, antra, vertintinas bankas gali biiti toks, kurio
akcijos néra listinguojamos vertybiniy popieriy birZoje.

Kitas biidas apskaiciuoti nuosavo kapitalo kaing — P/E (akcijos kainos ir
pelno, tenkancio akcijai) rodiklis. Nuosavo kapitalo kaina gali bati
apskaiCiuota taikant atvirkS¢ig Sio rodiklio skai¢iavimo metodika, t. VY.
skaiciuoti E/P rodiklj. Taigi biisima akcijy graza yra skaiciuojama kaip akcijai
tenkancio pelno ir jos rinkos kainos santykis ir gautas rezultatas prilyginamas
nuosavo kapitalo kainai. Vis délto Sis metodas taip pat turi keletg taikymo
ribojimy. Nors rodiklis sujungia du kintamuosius — balansing verte (grynajj
pelng) ir rinkos verte (akcijos kaing), vis délto atsiranda galimi rinkos
iSkraipymai, kurie kyla dél busimo pelno liikes¢iy i§ rinkos dalyviy (tikétinas
pelno augimas didina akcijos kaing, o §i tendencija mazina E/P rodiklj).
Susidaro situacija, kai esant tam pa¢iam pelno dydziui, nuosavo kapitalo kaina
mazgja.

TrecCias budas, kuris gali buti naudojamas nuosavo kapitalo kainai
nustatyti — nerizikingos paliikany normos ir istoriniy akcininky grazy pervirsiy
skai¢iavimas, kurie apskai¢iuojami kaip buvusios grazos ir nerizikingy
investicijy grazos skirtumo vidurkis. Taciau taikant §j metoda reikia turéti

pakankamai daug istoriniy duomeny (ilga laiko eilut¢) ir daryti prielaida, kad
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visi veiksniai, léme rizikos premija, buvo stabilis per visg analizuojamag
laikotarpj.

Nuosavo kapitalo kaina gali bati skaiCiuojama ir naudojant
populiariausig Siai kainai apskaiciuoti biidg — kapitalo jkainojimo model; (angl.
CAPM — capital asset pricing model). Nors §is modelis taip pat turi savo
ribojimy, vis délto jis yra placiai naudojamas nustatyti nuosavo kapitalo kaina,
kuri yra skai¢iuojama kaip nerizikingos paliikany normos ir rinkos premijos
suma, priklausanti nuo sisteminés rizikos lygio (beta koeficiento) (zr. 4
formulg).

Te = Tree + B X (1 — 1), (4)

Cia: Tiee — nerizikinga palitkany norma; f3 — akcijos i beta koeficientas;
I'm — rinkos grqzos norma; ri — akcijos i grqzos norma.

Tokiu atveju, pakoregavus EVA skaiiavimo metodikg bankui,
ekonominis pelnas gali biiti apskaiciuotas:

EVA = (ROE —1,) X E. (5)

Esminis skirtumas tarp (1) ir (2) formuliy yra tas, kad vietoj investuoto
kapitalo grazos dydzio yra naudojamas nuosavo kapitalo gragzos ir nuosavo
kapitalo kainos skirtumas. Tai pabrézia esminius skirtumus tarp banko kapitalo
ir kity jmoniy kapitalo struktiiros.

Taip pat ekonominj pelng galima apibrézti kaip pelno ir nuosavo
kapitalo, koreguoto kapitalo kaina, skirtuma (zr. 6 formulg).

EVA = grynasis pelnas — (E X 1,). (6)

Sis EVA metodas yra skirtas jvertinti tiktai akcininkams tenkancios
vertés pervir$] atsizvelgiant | galimas alternatyvias iSlaidas, arba biiting graza,
kurios siekia akcininkai jsigydami banko akcijas, kuriy vertéje atsispindi visa
su banko veikla susijusi rizika. Abu EVA skaifiavimo metodai yra panasus;
pirmasis yra labiau visuotinis ir labiau naudotinas praktikoje, antrasis —
operatyvesnis. Kur] metoda taikyti, i§ esmés priklauso nuo vertés nustatymo

tikslo ir galimy duomeny prieigos.
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Ivykus susijungimui ar jsigijimui tarp banky, vertés poky¢€iai turéty biiti
jvertinami lyginant ex-ante duomenis prie§ susijungimg / jsigijimg buvusiy
dviejy atskiry verslo subjekty su ex-post (po susijungimo / jsigijimo)
duomenimis. Jei gautas naujo banko (susijungusio) EVA rezultatas yra
didesnis nei atskirai veikianciy dviejy institucijy EVA suma, tai jvykes

susijungimas / jsigijimas sukiiré ekonoming pridéting verte.

2.2.3. Ekspertinio tyrimo metodologijos pagrindimas

Vienas i§ esminiy kriterijy, leidzian¢iy spresti ar tyrimo metodas
tinkamas, yra to metodo galimybés atskleisti tiriamo reiskinio turin;.

Disertacijoje atliekamo empirinio tyrimo tikslas — nustatyti galimus
veiksnius ir perspektyvas vykti susijungimy ir jsigijimy sandoriams
bankininkystés srityje, identifikuoti kriterijus, kurie leisty jvertinti sandorio
galimg nauda dalyviams ir jtaka bei vaidmenj S$alies, kurioje sandoris
sudaromas, finansy sistemai.

Siam tikslui jgyvendinti naudojamas ekspertinio vertinimo metodas,
kuris leidzia suderinti eksperty nuomong¢ ir suformuluoti bendrg iSvada. R.
Tidikis (2003), M. A. Meyer ir J. M. Booker (2001) teigia, kad ekspertiniu
tyrimo metodu dazniausiai formuluojamos mokslinés sgvokos, siekiama
mokslinio objektyvumo, patikslinamas tyrimo objektas, prognozuojamos
reiSkinio kitimo tendencijos.

Tyrimams ekspertinis vertinimas dazniausiai pasitelkiamas sprendziant
dvejopas problemas: esant informacijos pertekliui, ypa¢ jai pasizymint
kokybine prigimtimi ir daugiakriteriSkumu, ir, atvirk$ciai, kai informacijos
triksta, taciau norima prognozuoti analizuojamo reiskinio kitimo tendencijas.

Kadangi disertacijoje analizuojama svarbi moksliné problema —
bankininkystés sektoriuje vykstanti konsolidacija vykdant susijungimy ir
jsigijimy sandorius ir jos poveikis finansy sistemai, todél pasirinktas
ekspertinis vertinimas leido plac¢ia kokybine informacija apibendrinti,

91



susisteminti ir pasitlyti bendrg iSvada bei kartu prognozuoti galimas Sio
reiSkinio tendencijas.

Ekspertinio vertinimo metodo patikimumas priklauso nuo eksperty
skaiCiaus, eksperty sudéties (profesionalumo) ir jy savybiy. Labai svarbi
ekspertinio vertinimo metodo dalis — eksperty kompetencija nagrinéjamos
problemos srityje.

Eksperty  skaiciaus nustatymas. Nustatant eksperty skaiciy
vadovaujamasi metodologinémis prielaidomis, suformuluotomis klasikinéje
testy teorijoje (angl. classical test theory). Libby (1978) teigimu, mazos
eksperty grupés gali tiek pat tiksliai jvertinti problema, kaip ir didelés eksperty
grupés. Klasiking testy teorija pagrindzia, kad suminiy sprendimy patikimuma
ir eksperty skaiCiy sieja greitai gestantis netiesinis rySys, todél suminiy
eksperty vertinimy moduliuose su vienodais svoriais nedidelés eksperty grupés
sprendimy ir vertinimy tikslumas i§ esmeés yra panaSus ] didelés eksperty
grupés sprendimy ir vertinimy tikslumg (zr. 18 pav.). Taigi nebitina formuoti
dideliy (ir kartu brangiy) eksperty grupiy siekiant santykinai padidinti
ekspertinio tyrimo patikimumg. Disertacijoje numatytame tyrime dalyvavo 9
ekspertai (eksl, eks2, eks3, eks4, eks5, eks6, eks7, eks8, eks9); kiekvieno
eksperto svoris yra vienodas, t. y. néra atskirai eksperty grupei ar ekspertui
priskirtas didesnis svoris ar skirta didesné / mazesné proporcija. Remiantis
klasikine testy teorija ir neatsizvelgiant ] kitus statistinius rodiklius, galima
teigti, kad 9 eksperty sprendimy patikimumas beveik 90 proc.

Eksperty sudeétis. Atsizvelgiant | tai, kad ekspertinio tyrimo metodo
patikimumas labai priklauso nuo tyrime dalyvaujanciy eksperty kompetencijos,
tai nagrinéjamu atveju tyrimo sistemos subjektai yra akademinés
bendruomenés, banky sistemos priezitiros ir banky rinkos atstovai, kurie turi
patirties ir ypa¢ iSmano su ekspertizés objektu susijusig sritj. Akademinei
bendruomenei yra priskirti ekspertai, turintys mokslo daktaro laipsnj ir aktyviai
atliekantys tyrimus analizuodami bankininkystés sistemos veiklos problemas.
Antroji eksperty grupé — specialistai, dirbantys banky prieZiiiros srityje. Sios

grupés ckspertai atrinkti pagal papildomus Kriterijus, t. y. turintys mokslo
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daktaro laipsnj. Paskuting ecksperty grupé — komerciniy banky valdymo

atstovai. Siai grupei suformuoti pasirinkti auk$¢iausio lygio banky vadovai.

100
90
80
70
60
50
40
30
20
10

Sprendimo patikimumas, proc.

L 4
L 4
L 4
L 4
L 4
L 4

4
L 4
L 4

123456 7 8 91011121314151617 1819 202122 2324
Ekspertuy skaicius

18 pav. Ekspertu vertinimy patikimumo priklausomybé nuo eksperty

skaiCiaus

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis (Libby & Blashfield, 1978)

Eksperty savybés. Siekiant atlikti eksperty atrankg, buvo nustatyti jy

tinkamumo kriterijai:

Darbo patirtis — bankininkystés ar (ir) finansy srityje ne maziau
kaip 5 metus. Sis kriterijus taikytas visoms eksperty grupéms
(akademinei bendruomenei — moksliné / pedagoginé patirtis;
banky priezitiros ir banky rinkos ekspertams — profesiné patirtis).
ISsilavinimas —  aukStasis  universitetinis; akademinei
bendruomenei ir bankininkystés priezitiros specialistams — mokslo
daktaro laipsnis.

Moksliné / pedagoginé patirtis — Sis kriterijus yra bitinas pirmai
eksperty grupei — akademinei bendruomenei. Taip pat kaip
papildomas kriterijus jis i§ dalies (salyginis) buvo taikytas ir antrai

eksperty grupei — banky priezitros specialistams.
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e Einamos pareigos. Sis kriterijus yra svarbus trediai eksperty
grupei — banky rinkos atstovams. Numatyti ekspertai — auks¢iausio
lygio banky vadovai.

Salia aiskiai imatuojamy ir apibiidinamy kriterijy buvo jvertinta ir
eksperty objektyvumas bei sugebéjimas analizuoti problemg ir iSreiksti pagrista
nuomong apie j3a.

Taikant ekspertin] vertinimg yra svarbu tinkamai pasirinkti kintamyjy
matavimo skale. Sitiloma ekspertinio vertinimo metu taikyti 1§ anksto Zinomg
skaiting arba rangy skale.

Atliekant tyrimus socialiniy moksly srityje ir sudarant klausimyna,
daznai yra naudojami Likerto skalés kintamieji, Kai praSoma pasirinkti i§ 1
(labai nepritariu / nesvarbiausias),..., 5 (labai pritariu / svarbiausias) ir pan.
Tokie kintamieji vadinami ranginiais, nes negalima pasakyti, kiek daug skiriasi
rangai, taciau galima konstatuoti, kuris yra didesnis. Todél atlieckant numatytg
disertacijoje tyrimag, buvo naudota Likerto 5 baly skalé, kurios 1 balas reiske,
kad svarstomas Kkriterijus / aspektas néra svarbus, t. y. nesvarbiausias
analizuojamoje problemoje, o 5 balai nurodé, kad atitinkamas kriterijus yra
labai svarbus / svarbiausias (zr. 4 lentelg). Papildomai galima pasakyti, kad
kriterijai, apibiidinantys vieng problema, gali turéti tg pacig iSraiSka balais,

pvz., tre€ias ir penktas kriterijus yra vienodai svarbiis ir jiems skiriami 4 balai.

4 lentelé. Ekspertiniame tyrime numatyty Kriterijy kokybinis ir

kiekybinis jvertinimas

) _ 7 S
3 © ] © =~
. ... Qo o > Q9 24 v .2
Kokybinis kriterijaus 5 cC % S 2 % % a2 2 €
> = ¥ O c > X = = =
... n £ € = S5 0 c C S 5
jvertinimas 5 4 8 & ©» 2 g 5 z D
-(% -~ _:'é @ K D _t\'é 8 % 8
9 ol Z & o
Kiekybinis kriterijaus
) o 5 4 3 2 1
jvertinimas

Saltinis: sudaryta autorés
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Atsizvelgiant | ekspertinio tyrimo tikslinguma, galima pateikti

disertacijoje atlikto $io tyrimo loging schema (zr. 19 pav.).

Ekspertai, kurie aktyviai vykdo
— moksling ir pedagogine veikla
Akademiné analizuodami ir pristatydami
bendruomené bankininkystés sistemos veiklos
problemas

Bankl.l ?js_temos Ekspertai, kurie atlieka banky
prieziira

prieziiiros funkcijas

Banky rinka Komerciniy banky
vadovaujantis personalas
(auksciausio lygio vadovai)

19 pav. Ekspertinio tyrimo loginé schema

Saltinis: sudaryta autorés

Matoma, kad pirmiausia iSnagrinéjus literatiiroje pateiktas ir apibréztas
problemas ir atsizvelgiant j tyrimo tikslg yra sudarytas klausimynas. Nustacius
eksperty sudétj, klausimynas siunciamas uzpildyti.

Vienas i§ pagrindiniy ekspertinio vertinimo metodo pranasumy yra tas,
kad jame dalyvauja ekspertai — nagrinéjamos srities ar problemos Zinovai.
Tode¢l Sie asmenys geriausiai iSmanoO vertinamg problema. Taip pat prie metody
pranasumy galima priskirti tai, kad taikant §] metoda galima jvertinti teorines
jzvalgas ir panaudojant eksperty kompetencijg gauti ir daryti iSvadas. Kaip
pagrindinis §io metodo trikumas yra jvardijamas subjektyvumas, t. y. ekspertai
problemg vertina pagal savo kompetencijg ir kartu gali turéti iSankstiniy
nuostaty, kurios trukdyty objektyviai jvertinti nagrin¢jama reiskin;.

Eksperty nuomoniy suderintumo vertinimas

Ekspertinis vertinimas remiasi prielaida, kad sprendimas gali biiti gautas

tik esant eksperty nuomoniy suderintumui. Kai eksperty yra tik du (n=2), jy
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nuomoniy suderintumas yra tikrinamas ranginés koreliacijos koeficientais. Kai
eksperty daugiau nei du (n>2) — konkordancijos koeficientu.

Vienas 1§ daZniausiai naudojamy suderintumo kriterijy, skirty eksperty
nuomoniy suderinamumui Vvertinti — Kendall konkordancijos koeficientas.
SkaiCiuojant §; konkordancijos koeficienta eksperty vertinimai turi biiti
ranguojami.

Dispersinj konkordancijos koeficientg yra apibrézgs M. Kendall (1970).
Autoriai (Podvezko, 2005; Ginevi¢ius, Podvezko, Bruzgé, 2008; Ginevicius,
Podvezko, 2008; Bardauskiené, 2007) pateikia ekspertinio vertinimo etapus.

Konkordancijos koeficientas W yra skai¢iuojamas pagal pateiktg (7)
formulg (Kendall, 1970):

_ 125
a r2xm(m?-1)

18 @)
Kvadraty suma S yra skai¢iuojama etapais:
S = Xii(c; —0)? (8)
1. Kendall konkordancijos koeficiento idéja yra ta, kad kiekvieno
rodiklio rangy suma C; susieta visy eksperty atzvilgiu:
¢ =2i=1Cij (i =1,--,m). (9)

2. Bendras vidurkis ¢ skai¢iuojamas pagal formule:

m yr
CT _ Z:Zl Ci Zi=12j=1 Cij
m m )

(10)
Jei tyrimo ekspertai vienodai jvertinty visus rodikliy rangus, tai
svarbiausias rodiklis turéty rangg 1 ir Siy rodikliy visy eksperty rangy
suma biity r. Sis atvejis eksperty nuomoniy suderinamumo atzvilgiu yra

idealus. Visy r eksperty m kriterijy rangy suma:
mic =%r><m(m+ 1). (11)
Ir bendras vidurkis lygus:

E==-rx(m+1). (12)

'8 Konkordancijos koeficiento formuléje r yra eksperty skai&ius, m — vertinamy kriterijy skai&ius.
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Vidurkis priklauso tik nuo m ir r dydziy ir nepriklauso nuo suderintumo

lygio.

Konkordancijos koeficiento reik§mé kinta nuo 0 iki 1. Taigi, jei tyrime
dalyvaujanciy eksperty nuomonés yra suderintos, konkordancijos koeficiento
W reikSmé yra artima vienetui, jei vertinimai labai skiriasi — W reikSmé yra arti
nulio.

Taikant Kendall konkordancijos koeficientg eksperty suderintumui
nustatyti yra formuluojamos hipotezés:

Jei yra r eksperty, kurie jvertino m alternatyvy, tai hipotezés biity:

Ho: eksperty vertinimai priestaringi (konkordancijos koeficientas W
lygus nuliui: W=0);

Ha: eksperty vertinimai panaSiis (konkordancijos koeficientas W
nelygus nuliui: W#0).

Kendall koeficientas gali biuti taikomas, jei yra nustatyta jo ribiné
reikSme, kada eksperty vertinimus dar galima laikyti suderintais. Matematikas
M. Kendall (1970) jrodé, jei alternatyvy / kriterijy skai¢ius pakankamai didelis
(m > 7), tai konkordancijos koeficiento reikSmingumui tikrinti galima taikyti
v kriterijy.

V. Podvezko (2005) pateikia, kad atsitiktinis dydis ¥* yra skai¢iuojamas

pagal K. Pirsono formule:

128

rxm(m+1)

x:=wWxr(m-1)= (13)

Taigi atsitiktinis dydis pasiskirstes pagal »* skirstinj su v =m — 1
laisvés laipsniu skai¢iumi. Pagal pasirinkta reikimingumo lygmenj a i§ »°
skirstinio lentelés su v = m — 1 laisvés laipsniu skai¢iumi randama kritiné
reik§meé y7,irins- Jei apskaiGiuota pagal (13) formule 5 reiksme yra didesné uz
XPritine tai eksperty vertinimai yra suderinti.

v skirstinio laisvés laipsniy skai¢ius nepriklauso nuo eksperty skaiGiaus
r, nes jis vertina tik rodikliy rangy sumy skirtuma. V. Podvezko (2005) nurodo,
kad galima vietoj y° skirstinio taikyti FiSerio F skirstinj, kuris turi 2 laisvés

laipsnius ir priklauso nuo objekty skaiciaus m ir nuo eksperty skaiciaus .
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Yra atvejy, kai du arba keli vertinami objektai yra panasiis arba vienodai
svarbls ir néra galimybés suteikti pirmenybés né vienam i§ jy. Tokiu atveju
teigiama, kad Sie objektai yra susije, todel visiems objektams yra priskiriamas
vienodas rangas — eiliniy rangy aritmetinis vidurkis.

Siuo atveju konkordancijos koeficientas skai¢iuojamas pagal formule

(Kendall, 1970):

W= 22 (14)

T2 xm(m2-1)-r¥7_, T}’

Sioje (14) formuléje j-0jo eksperto susiety rangy rodiklis T; yra

skaiCiuojamas:

Ty = %L, (6 — t). (15)

(15) formuléje H; yra lygiy rangy j-ojo eksperto skaicius, t — lygiy
susiety rangy k-tasis grupés skaiCius. Jei susiety rangy néra, tai H; = 0, t, = 0,
tada T; = 0 ir formulés (7) su (14) sutampa.

Esant tokiai situacijai, x* skai¢iuojama:
128

rxm(m+1)—ﬁx2}7=1 Tj '

x2=Wxr(m-1) = (16)

Atliekant ekspertin] tyrimg yra vertinamas klausimyno patikimumas.
Klausimyno patikimumu yra laikoma gauty testo rezultaty ir hipotetiniy ,,tikry*
rezultaty Koreliacija. Kadangi néra galimybés gauti Siuos ,.tikrus* rezultatus,
klausimyno patikimumui jvertinti yra naudojamos S§ios pagrindinés
charakteristikos (Pukénas, 2009):

e klausimyno skalés vidinis nuoseklumas (angl. scale internal
consistency), kuris remiasi atskiry klausimy, sudaranciy klausimyna,
koreliacija (tiksliau atsakymy ] atskirus klausimyng sudarancius
klausimus koreliacija);

e Kklausimyno patikimumas pakartotiniy tyrimy atzvilgiu (angl. test-retest
reliability), kuris remiasi dviejy (ar daugiau) bandymy koreliacija;

e vertinimo patikimumas (angl. inter-rater reliability), kuris remiasi

dviejy (ar daugiau) eksperty vertinimy koreliacija.
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Klausimyno skalés vidiniam nuoseklumui jvertinti daZniausiai yra
naudojamas Cronbach‘o alfa (angl. Cronbach‘s alpha) koeficientas, kuris
remiasi atskiry klausimy, sudaranciy klausimyng, koreliacija ir jvertina, ar visi
skalés klausimai pakankamai atspindi tiriamajj dydj bei leidzia patikslinti
reikiamy klausimy skaiciy skaléje. Jeigu atskiry klausimy dispersijy suma yra
artima visos skalés dispersijai, vadinasi atskiri klausimai nesusije, t. y. jie
neatspindi to paties dalyko. Siuo atveju klausimyno skalé yra sudaryta i§
atsitiktiniy klausimy ir Cronbach‘o alfa koeficientas yra artimas 0. Jeigu Vvisos
skalés dispersija yra gerokai didesné uz atskiry klausimy dispersijy suma,
vadinasi atskiri klausimai tarpusavyje koreliuoja, t. y. jie atspindi tg patj dalyka
(Pukénas, 2009). Siuo atveju Cronbach‘o alfa koeficientas yra artimas 1.
Cronbach‘o alfa koeficientas didéja didinant klausimy, sudaranéiy klausimyna,
skaiCiy. Tai reiSkia, kad klausimynai, turintys didesn; klausimy skaiiy yra
patikimesni. Taip pat negalima lyginti pagal Cronbach‘o alfa koeficientg dviejy
skaliy su skirtingu elementy skai¢iumi. Cronbach‘o alfa koeficientas

skai¢iuojamas pagal formule (Pukénas, 2009; Cronbach, 1951):
_ (L _Zi 8
o= () < |1 - 2] (17)
(17) formuléje k yra skalés elementy skaicius; S? — i-tojo skalés
elemento dispersija; S; — bendra skalés dispersija.

Skalés dispersija skai¢iuojama pagal formule (Pukénas, 2009;

Cronbach, 1951):

Sz =—x[2n, P2 —n(Zk,T)’| (18)

1-n
(18) formuleje P; = Z{-‘=1in — J-tojo respondento atsakymy j visus K

klausimus jver¢iy suma; T; = }.7_; Xj; — i-tojo skalés elemento (atsakymy j i-

tajj klausimg) jver¢iy suma visy respondenty; T, — i-tojo skalés elemento
jver¢iy vidurkis; n — imties dydis; G =Z{-‘=1Z§-‘=1Xﬂ — bendra visy n
respondenty atsakymy j visus k klausimus jveriy suma; X; — j-tojo

respondento atsakymo ] i-taji klausimg jvertis.
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Cronbach’o alpha koeficientas yra prasmingas tik tada, jei matavimo
instrumentas yra pakankamai vienadimensiskas. Cronbach’o alpha yra
funkcija, parodanti, ar indikatoriai turi pakankamai daug bendrumo, vadinasi,
mazai unikalumo. Remiantis klasikine testy teorija (angl. classical test theory),
matavimo instrumentai turi baiti vienadimensiski, turéti vidini nuosekluma,
patikimuma ir validuma.

Cronbach‘o alfa koeficientas gali buti interpretuojamas dvejopai
(Pukénas, 2009):

e Tai dispersijos dalis, kurig gali paaiSkinti duotoji skalé, palyginus su
hipotetine tikrgja skale, sudaryta i§ visy jmanomy klausimy, skirty
nustatyti dominancig charakteristika.

e Tai duotosios skalés ir visy kity jmanomy skaliy, skirty dominanciai
charakteristikai nustatyti ir sudaryty i§ to paties klausimy skai¢iaus,
koreliacija.

Standartizuoty duomeny alfa koeficientas skirtas jvertinti atsakymy j
atskirus klausimus dispersijy skirtingumg. Jis dar vadinamas Spearman-
Brown‘o didesnio patikimumo koeficientu (angl. Spearman-Brown stepped-up

reliability coefficient) ir skai¢iuojamas pagal formulg:
_kxT
1+ (k-DF

(19)

(19) formuléje © yra visy jmanomy atsakymy j klausimus pory
koreliacijos koeficiento vidurkis.

Vertinimo patikimumas (angl. Inter-rater reliability) nustato vertinimo
homogeniSkumg ir taikomas nustatyti vertintojy konsenso laipsnj, kai du ar
daugiau vertintojy taiko tuos pacius vertinimo kriterijus tiems patiems
zmonéms ar reiSkiniams vertinti (Pukénas, 2009). Vertinimo patikimumui
nustatyti yra taikomi intraklasinio koreliacijos koeficiento skai¢iavimo
modeliai ir tipai. Ranginiams duomenims yra skaiiuojamas Friedman‘o y

kriterijus bei Kendall‘o konkordancijos koeficientas.
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3. BANKU SUSIJUNGIMU IR ISIGIJIMU POVEIKIO
SALIES FINANSU SISTEMAI TYRIMU
REZULTATU ANALIZE IR VERTINIMAS

3.1. SUSIJUNGIMU IR ISIGIJIMU LIETUVOS
BANKININKYSTES SEKTORIUJE VERTINIMAS

Lietuvos banko valdyba, siekdama valdyti ir jvertinti sisteming¢ rizika
banky sektoriuje, 1999 m. geguzés 13 d. priémé nutarimg (Dél sisteminés
rizikos lygio banky sektoriuje vertinimo, 1999), kuriame yra apibréZta
padidéjusi sisteminé rizika, kuri gali atsirasti dél banky reorganizavimo ar
isigijimy. Siame nutarime numatyta, kad sisteminés rizikos lygis nustatomas
lyginant tam tikrus banko (banky) rodiklius su atitinkamais viso Lietuvos
banky sektoriaus rodikliais. Lyginami rodikliai yra banko turtas, banko
paskolos rezidentams, iSskyrus paskolas kredito ir finansy institucijoms, ir
rezidenty indéliai banke, iSskyrus kredito ir finansy institucijy indélius.
Lietuvos bankas galbiit nepritarty banky susijungimui, jeigu dél to bent pagal
vieng 1§ nurodyty rodikliy apskaiCiuota dalis virSyty numatyta nutarime
sisteminés rizikos lygio Lietuvos banky sektoriuje riba: besijungianciy banky
dalis virsyty 40 proc.; keturiy po susijungimo didziausiy banky dalis virSyty 80
proc. ir bent vieno i$ keturiy iki susijungimo didZiausiy banky dalis padidéty
daugiau kaip 7,5 procentinio punkto.

Taip pat Siame nutarime yra numatyta, kad Lietuvos bankas,
priimdamas sprendimg dé¢l galimos padidéjusios sisteminés rizikos, atsizvelgs
ir j tokius papildomus kriterijus:

e susijungimo ekonominj pagristumg ir j tai, kaip bankai papildo

vienas kita;

e poveikj kitoms finansy rinkoms;

e Dbesijungianc¢iy banky finansing biukle, sugebéjimg konkuruoti

rinkoje ir vykdyti veiklos rizikg ribojancius normatyvus;
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e konkurencijos banky sektoriuje pobiidj;

e besijungianciy banky turto dydj ir galimg masto ekonomijos
efekta;

e paskoly atskiroms tkio Sakoms ir gyventojy indéeliy koncentracija;

e ar susjjungimas atitinka besijungian¢iy banky verslo (veiklos)
planuose numatytus tikslus;

e ar nepazeidziami Lietuvos nacionalinio saugumo interesai.

Taigi matoma, kad Lietuvos bankas yra numates kriterijus, kuriais
remdamasis galéty jvertinti galimg banko jsigijimo jtakg visam Lietuvos banky
sektoriui. Taciau néra aiSku, kaip Lietuvos bankas jvertinty ir nustatyty
papildomus nutarime numatytus kriterijus. Cia atsiranda galimybé Lietuvos
bankui lanksciai reaguoti arba, atsizvelgiant | tam tikra situacijg, priimti tokj
sprendima, kuris uZtikrinty Lietuvos bankininkystés sektoriaus interesus arba
padéty valdyti sisteming rizikg. Kadangi galima spresti, kad nors
besijungiantys ar kitaip reorganizuojantys veiklg bankai ir atitikty pagrindinius
nutarime i8déstytus padidéjusios sisteminés rizikos Kriterijus, vis délto
Lietuvos bankas pasilieka teise taikyti ir minétus papildomus Kriterijus, kuriais
remdamasis galéty priimti ir neigiamg sprendimg dél banky susijungimy /
jsigijimy.

1997 m. birzelio 26 d. (1999 m. kovo 18 d. redakcija) Lietuvos banko
valdyba savo nutarimu patvirtino leidimy jsigyti ar (ir) valdyti komercinio
banko akcijy paketus iSdavimo taisykles (D¢l Lietuvos banko leidimy jsigyti ar
(ir) valdyti komercinio banko akcijy paketus iSdavimo taisykliy, 1997). Jose
numatyta, kad kiekvienas fizinis, juridinis asmuo ar jmoné, neturinti juridinio
asmens teisiy, arba asmeny grup¢, norédami jsigyti ar (ir) pradéti valdyti banko
akcijy paketa, privalo apie tai pranesti Lietuvos bankui ir gauti jo leidima.
Lietuvos bankui taip pat turi biti pranesta ir gautas jo leidimas, jeigu asmuo ar
asmeny grupé pageidauja akcijy paketa padidinti iki 1/5, 1/3, ', 2/3 arba
virSyti §j dyd;.
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Tac¢iau 2009 m. balandZio 21 d. Lietuvos banko valdyba minétas
taisykles pripazino netekusias galios ir patvirtino naujas taisykles (D¢l
praneSimo apie banko kvalifikuotosios jstatinio kapitalo ir (arba) balsavimo
teisiy dalies jsigijimg ir perleidimg taisykliy, 2009). Naujose taisyklése
numatyta, kad asmuo arba kartu veikianc¢iy asmeny grupé, nusprendusiy jsigyti
banko kvalifikuotajg jstatinio kapitalo ir (arba) balsavimo teisiy dalj arba ja
padidinti tiek, kad turima banko jstatinio kapitalo ir (arba) balsavimo teisiy
dalis pasiekty arba virSyty 20 proc., 30 proc. ar 50 proc., arba tiek, kad bankas
tapty kontroliuojamas, turi pateikti prane$img Lietuvos bankui. Kartu buvo
padidintas asmeny ratas ir tais dalyviais, kurie nusprendé perleisti banko
kvalifikuotgjg jstatinio kapitalo ir (arba) balsavimo teisiy dalj arba jg sumazinti
tiek, kad turima banko jstatinio kapitalo ir (arba) balsavimo teisiy dalis
sudaryty maziau kaip 20 proc., 30 proc. ar 50 proc., arba tiek, kad bankas
Nustoty biiti jo kontroliuojamas.

IS esmés naujasis Lietuvos banko valdybos nutarimas iSplété galimybes
Lietuvos bankui kontroliuoti banky jsigijimus apibrézdamas, kad Lietuvos
bankas privalo gauti praneSimag apie tokj jstatinio kapitalo pasikeitima, kuriam
esant bankas tapty arba nustoty biiti kontroliuojamas atitinkamo asmens. IS to
plaukia, kad ir i§ esmés néra tiksliai nustatytas akcijy, kuriy savininkas gali
kontroliuoti jsigyta jmone, kiekis, nes nesant stambiy akcininky, banko
kontrolé gali priklausyti ir turint mazesnj kontrolinj akcijy paketa.

Galima teigti, kad 1997 m. birzelio 26 d. (Dél Lietuvos banko leidimy
jsigyti ar (ir) valdyti komercinio banko akcijy paketus iSdavimo taisykliy,
1997) ir 1999 m. geguzés 13 d. (Dél sisteminés rizikos lygio banky sektoriuje
vertinimo, 1999) Lietuvos banko valdybos nutarimai buvo priimti siekiant
reguliuoti ir valdyti tuo metu Lietuvoje vykusi dviejy pagrindiniy
bankininkystés sektoriaus dalyviy — AB Vilniaus banko ir AB banko ,,Hermis*
— susijungima, kuris virto AB banko ,,Hermis* jsigijimu.

AB Vilniaus banko ir AB banko ,,Hermis* susijungimas, kaip vienas
i§skirtiniy Lietuvoje vykusiy banky susijungimo ir jsigijimo sandoriy, autorés

manymu, privalo biiti placiau analizuotas.
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Bendra Lietuvos banky rinkos situacija 1990 — 2000 m. pateikta 5
lenteléje (naujesni Lietuvos finansy sistemos strukttros rodikliai pateikti 1
priede). Joje pavaizduotas Lietuvoje veikusiy komerciniy banky skaifiaus
kitimas nuo nepriklausomybés atkiirimo iki 2000 m. pabaigos. Matoma, kad
per analizuojamus 11 mety Lietuvoje didZiausias veikianciy banky skaicius
buvo 28 komerciniai bankai. Taciau nors didelis banky skaicius leisty teigti,
kad Lietuvos bankininkystés rinka buvo konkurenciné ir galéty pasiZyméti
patrauklumu klientams, vis délto situacija buvo kitokia — didelé dalis banky
buvo jsteigta nejvertinus banky, kaip ypatingg statusg turin€iy jmoniy,

pagrindinio tikslo ir misijos bei svarbos salies finansy sistemai.

5 lentelé. Komerciniy banky skai¢iaus kitimas Lietuvoje 1990 — 2000 m.

1990 1991 1992 1993 1994* 1995* 1996* 1997 1998 1999 2000

Bankai | 12 16 27 28 27 26 28 11 10 10 10

Pastaba. Zvaigzdute (*) pazymétais laikotarpiais dalies banky veikla buvo probleminé; 1994
m. 5 bankams buvo atSauktos licencijos ar iSkeltos bankroto bylos, 1995 m. tokiy banky buvo
11, 0 1996 m. — 15. Néra jtraukti Lietuvoje nurodytais metais veike uzsienio banky skyriai /
filialai ir atstovybés.

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Lietuvos banko 1993 — 2000 m. ketvirtiniais biuleteniais

Pagrindiniai tradicinés bankininkystés banky bruozai — tai IléSy
pertekliaus 1§ skolintojy rinkos akumuliavimas ir jy skolinimas tiems rinkos
dalyviams, kuriems ty 1é8y triksta.

Laikotarpis po Lietuvos Nepriklausomybés atkiirimo (1992 — 1994 m.)
pasiZzymejo teigiamomis tendencijomis steigtis bankams Lietuvoje. Gyventojai
pasitikéjo naujai jsisteigusiais bankais, naudojosi jy siilomomis paslaugomis,
ypac galimybe greitai gauti didele graza i§ santykinai saugiy tuo metu esanciy
taupymo priemoniy — indéliy.

Dél infliacijos poveikio didéjusios paskoly palikanos (1992 — 1994 m.),
banko veiklos nesuvokimas ir beatodairiSkas pelno siekis Vviliojo rinkos
dalyvius steigti bankus ir gauti teigiama graza i$ 1éSy perskolinimo. Didelis
paskoly ir indéliy palikany normy Suolis matomas 1993 m. viduryje. M.

Jasienés (2010) teigimu, kad tokj paliikany normy kilimg tuo metu nulémé
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privalomyjy atsargy normos padidinimas, kuris padidino ir paskoly bei indéliy
palukany normas, nes kredito iStekliai sumazéjo ir pabrango, o bankai,
norédami juos didinti ir kaupti, turéjo padidinti ir indéliy palikany normas.

Nuo 1994 m. situacija paliikany rinkoje normalizavosi. Staiga sumazéjo
ir paskoly, ir indéliy paliikany normos, nes sumazéjo infliacija Salyje, o kartu ir
banky marza. 1994 — 1996 m. galima apibuidinti kaip spar¢ios banky plétros
metais. Taciau banky sektorius susidiré su sunkumais: 1994 m. 5 bankams
buvo atSauktos licencijos ar iSkeltos bankroto bylos, 0 1995 m. tokiy banky,
kuriy veikla buvo apribota, buvo 11, 0 1996 m. — 15. Pablogéjo Lietuvos banky
sistemos  likvidumas, kilo jvairiy finansiniy problemy veikusiuose
komerciniuose bankuose. I8 28 registruoty komerciniy banky 1994 m. bankroto
bylos iskeltos penkiems bankams: komerciniam bankui ,,Apus“, Panevézio
komerciniam bankui ,Ateitis®, komerciniam bankui ,,Sekundés bankas®,
,Zemeés bankui® ir komerciniam akciniam bankui ,,Lietikis“. 1995 m. dar
penkiems komerciniams bankams (komerciniam bankui ,,Kredito bankas®,
akciniam kredito bankui ,,Nida“, Kooperacijos bankui, AB bankui ,,Lietuvos
verslas“, komerciniam bankui ,,Balticbank®) buvo iSkeltos bankroto bylos,
apribota AB Vakary bankas ir AB ,,Aurabankas* veikla. Ypac¢ nesékminga
banky sektoriui buvo 1995 m. gruodzio 22 d., kai buvo paskelbtas
moratoriumas i§ karto dviem bankams AB Lietuvos akciniam inovaciniam
bankui ir AB ,,Litimpeks“ bankui (Sadzius, 2005; Driteikiené, Mar¢inskas,
2000).

Taigi permaininga situacija rinkoje, spar¢iai didéjanti, véliau — sparciai
mazéjanti infliacija ir kartu analogi$kai kintanti banky marza leido bankams
gauti didelj pelng. Tai, kad nebuvo tinkamos teisinés bazés, banko vadovy
kompetencijos pervertinimas, patirties valdant ir vadovaujant bankams bei juos
sektoriy. Analizuojamu laikotarpiu beveik neveiké prevencinés prieziliros
koncepcija, ilgg laikg banky rizikos valdymas buvo grindziamas vien
finansinés apskaitos analize, patys bankai neskyré ypatingo démesio rizikos

valdymo procesams juose tobulinti. Taip pat truko bankininkystés tradicijy,
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etikos ir patirties, nebuvo verslo strategijos ir taikyti netinkami banky veiklos
modeliai, kurie neatitiko saugios bankininkystés principy. Todél per keleta
mety dalis banky susidiiré su mokumo problemomis: buvo atSauktos licencijos,
iSkeltos bankroto bylos, bankai reorganizuoti ir likviduoti.

Taigi nepamatuota Lietuvos bankininkystés sistemos plétra tur¢jo
skaudziy padariniy. Tac¢iau nuo 1997 m. situacija pageréjo padidéjus banky
sektoriaus koncentracijai, daliai banky vykdant pelningg veiklag ir atéjus
uzsienio kapitalo bei pradéjus Lietuvos rinkoje kurtis uZzsienio banky
dukteriniams bankams ir filialams.

Po visy Siy jvykiy Lietuvos bankininkystés sektoriuje veiklg tes¢ 10
banky. Tolesnio Lietuvos rinkos augimo potencialas rodé vis didesnj uzsienio
finansy institucijy — tarptautiniy ir regioniniy — susidoméjima, kuris didino
konkurencijg vietos finansy rinkoje. | Lietuvos rinka jau buvo jZenge 4
uzsienio bankai: Lenkijos ,,Kredyt Bank S.A.“, Pranciizijos ,Societe
Generale®, Estijos ,,Hansapank®, Vokietijos ,,NORD/LB*. Kiti bankai, pvz.,
,MeritaNordbanken®, rengési pradéti veiklg. Taciau véliau sulétéjusi
ekonoming¢ plétra besivystanciose rinkose dar¢ jtaka ir Lietuvoje veikiantiems
bankams. Kadangi Lietuvos banky sistema buvo labai segmentuota, todél
pagrindiniai rinkos dalyviai, norédami didinti efektyvuma ir iSlaikyti
konkurencingumg kintanc¢ioje rinkoje, sieké konsoliduotis. Tai sudaré

prielaidas vykti konsolidaciniams procesams bankininkystés sektoriuje.

6 lentelé. Lietuvos bankininkystés rinkoje ivyke bankuy jsigijimai

Data Isigyjamas bankas Bankas-pirkéjas
- Verslininky grupeé.
1995 m. gruodis KOfRiIé:(;p(;St)gr?EkaS Pakeistas pavadinimas j
UAB Medicinos bankas
2000 m. sausis UAB Industrijos bankas AB Parex bankas
2000 m. gruodis AB Vystymo bankas AB Sampo bankas
2001 m AB Lietuvos taupomasis AB HANSA-LTB
' bankas (Hansabankas)
2002 m. AB Lietuvos zemes tkio Ap NORD/LB bankas
bankas

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis (Lietuvos banko mety ataskaitos, 1996-2002)

106



Analizuojant Lietuvos bankininkystés rinka (6 lentelé) matoma, kad,
siekiant sustiprinti §] sektoriy, rinkoje vyko jvairlis banky veiklos
restruktiirizavimo procesai. Komercinj bankg ,,Ancorobank®, susidiirusi su
veiklos sunkumais, jsigijo verslininky grupé ir pakeité banko pavadinimg j
Medicinos banka. UAB Industrijos bankas ir AB Vystymo bankas buvo jsigyti
Latvijos ir Suomijos banky. Galiausiai Lietuvos Respublikos Vyriausybeé,
sieckdama bankin; sektoriy modernizuoti ir uZtikrinti jo veiklos tgstinuma,
bandé pritraukti strateginiy investuotojy 1 §i sektoriy. Todé¢l AB Lietuvos
taupomasis bankas ir AB Lietuvos zemés ikio bankas buvo parduoti
strateginiams investuotojams: pirmuoju atveju — Estijos bankui ,,Hansapank®, o
antruoju — Vokietijos ,,NORD/LB* banko grupei.

Vis délto atsizvelgiant | disertacijoje nagrinéjamg problema, svarbu yra
pladiau iSanalizuoti ir jvertinti du atvejus, kai jungési (ar vyko
restruktiirizacija) bankai (AB Vilniaus banko ir AB banko ,Hermis*
susijungimas (jsigijimas), AB Lietuvos valstybinio komercinio banko
restruktiirizavimas). Papildomai yra analizuoti dar du nauji (AB banko
,Finasta® ir AB Ukio banko) Lietuvos bankininkystés sektoriuje jvyke
isigijimo ir restruktiirizavimo atvejai. Sia analize siekiama nustatyti ir jvertinti
vykusiy susijungimy ir jsigijimy bankininkystés sektoriuje sandoriy poveikj

Salies finansy sistemai.

3.1.1. AB Vilniaus banko ir AB banko ,,Hermis* susijungimo

analizeé

Lietuvoje 1998 m. baland] pasigirsta ziniy apie AB Vilniaus banko norg
jungtis su AB banku ,,Hermis“. Taip pat 1998 m. lapkritj AB Vilniaus bankas
pasiraso strateginio bendradarbiavimo sutartj su Svedijos SEB banku ir SEB
isigyja 39 proc. AB Vilniaus banko akcijy. AB Vilniaus bankas siekdamas
pagristi norg jungtis su AB banku ,Hermis“ nurodé, kad Siy banky
susijungimas suteikty strateginiy ir finansiniy pranaSumy konkuruojant su
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kitomis finansy institucijomis. Todél Sis abiejy banky susijungimas buvo
grindziamas tokiais pagrindiniais veiksniais (AB Vilniaus bankas: 1999 m.
metiné ataskaita, 2000; Informacija apie Vilniaus banko ir banko HERMIS
sujungima, 1999):

v" Padidéjusiu konkurencingumu.

v' Pajamy sinergija.

v' Kasty mazinimu.

v" Geresne rizikos diversifikacija.

v" Didesniu likvidumu.

v" Bendra pazangiaja patirtimi.

Sujungiant bankus buvo numatyta, kad strateging susijungusiy banky
pozicija finansin¢je Lietuvos rinkoje stiprinty Sujungtos operacijos, padidéjes
efektyvumas ir gebéjimas spar¢iau kurti naujus produktus uz mazesne¢ kaing
galimam klientui. 1999 m. pabaigoje AB Vilniaus banko ir AB banko
,Hermis* rinkos dalies jvertinimas jvairiuose vidaus rinkos segmentuose
pateiktas 20 paveiksle (papildomai Zr. 6 prieda).

Bankams jungiantis buvo siekiama pasiiilyti klientams platesnj filialy
tinklg (tuose paciuose miestuose ar regionuose — sujungti), didesnj bankomaty
skaiCiy. Kartu buvo numatyta sujungti zmogiSkuosius ir kapitalo iSteklius.
Tvirtesné kapitalo bazé leisty naujam bankui lanksCiau aptarnauti jmones,
kurioms finansuoti bankai, dirbdami atskirai, nebity turéje pakankamai
iStekliy. Didesnis paslaugy ir produkty kiekis, naujy paslaugy plétra leisty
bankui mazinti veiklos iSlaidas ir geriau diversifikuoti rizikg. Sujungus abiejy
banky veiklg operacijy srityje, naujas bankas galéty pasiekti naudag
mazindamas bendrasias iSlaidas, pakelti paslaugy ir personalo lygj, kartu
sujungti filialy ir centriniy biistiniy funkcines struktiras bei sutelkti abiejy
banky darbuotojus. Numatyta, kad tokia preliminari metinés sinergijos nauda
sudaryty 22 — 23 min. Lt (Informacija apie Vilniaus banko ir banko HERMIS
sujungima, 1999).

Akivaizdu, kad abiejuose bankuose buvo panasios specialios ir centrinés

bistinés funkcijos, pvz., IT, izdas, operacijy padalinys ir pan. Galima teigti,
108



kad susijungus abiems bankams, naujas bankas galéty sutaupyti dalj 1éSy
mazindamas iSlaidas minétoms sritims, nes naujas susijungegs bankas,
optimizuodamas savo struktirg, siekty koordinuoti savo veiklg taip, kad ji
leisty jam sutaupyti padidéjus IT, paslaugy / produkty kiirimo ir
administravimo, marketingo sistemy efektyvumui ir skatinty pelno augima.
Buvo numatyta, kad tokia kaSty sinergija, sujungus atitinkamus skyrius ir

veikla, sudaryty 15 — 20 min. Lt per metus.

100% -
90% -
80% -
70% -
60% -
50% -—
40% -—-
30% +—

20% +—

10% —

0% T T T T T T
Turtas Indéliai  Paskolos Lizingas Finansinio Mokéjimo VP
klientams maklerio  kortelés saugojimas
paslaugos

® Vilniaus bankas = Bankas , Hermis*“ = Kiti

20 pav. Lietuvoje veikusiy banky rinkos dalis proc. 1999 m. pabaigoje
Saltinis: (AB Vilniaus bankas: 1999 m. metiné ataskaita, 2000)

Didesnis klienty skai¢ius, naujy paslaugy teikimas esamiems ir
naujiems klientams, elektroninés bankininkystés plétra, papildomy paslaugy
(draudimas, investicijos) teikimas, banko skai¢iavimais, sudaryty apie 4 — 8
min. Lt pajamy sinergija.

Strateginis AB Vilniaus banko investuotojas — Svedijos kapitalo bankas
Skandinaviska Enskilda Banken — padéjo bankui lengviau prieiti prie kapitalo
rinky, taip pat sudaré galimybe skolintis i§ savo strateginio partnerio, O tai

reiské mazesnes finansavimo sanaudas ir galbat geresnj likvidumo valdyma.
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Banko skaiiavimais, tokia pajamy sinergija deél galblit sumaZéjusiy
finansavimo i$laidy sudaryty apie 3 — 5 min. Lt per metus.
Buvo numatytos ir tam tikros iSlaidos, kuriy susidaryty susijungiant
abiem bankams. Pagrindiniai galimi iSlaidy Saltiniai:
v" Konsultaciniai mokes¢iai.
v' Abiejy banky darbuotojy atleidimo i$laidos.
v' Filialy funkcijy ir sistemy integravimo iSlaidos.
Galima teigti, kad numatyty rasiy islaidos buvo vienkartinés ir daré
itakg susijungusio banko rezultatams pirmaisiais veiklos metais, o galima
susijungusio banko sinergija bty ilgalaiké.

Galimi susijungusiy banky sinergijos saltiniai pateikiami 7 lenteléje.

7 lentelé. Susijungusiy banky sinergijos Saltiniai

Organizaciné priemoné ISlaidy sinergija  Pajamy sinergija
Filialy veikla * *
Centriniy padaliniy specialios funkcijos *
Produkty ir paslaugy koordinavimas * *
Investicijos ] valdyma *

Pardavimo apimties augimas *

Kapitalo rinkos ir veiklos finansavimo . .

1Slaidos

Saltinis: (Informacija apie Vilniaus banko ir banko HERMIS sujungima, 1999)

Remiantis 7 lenteléje pateiktos sinergijos rusimis, pastebima, kad didelg
dalj finansinés naudos susijunges bankas gauty optimizuodamas organizacing
savo veiklos struktiirg. Pazymétina, kad besidubliuojancios abiejy banky
funkcijos buvo sujungtos, atitinkamai sumazintas padaliniy darbuotojy
skaiCius, padidintos investicijos j IT ir Kkitas banko wveiklos aptarnavimo
infrastruktiiras ir gautas teigiamas sinergijos efektas (zr. 7 ir 8 priedus).

Taigi 1998 m. gruodzio mén. Konkurencijos ir vartotojy teisiy gynimo

tarnyba leido AB Vilniaus bankui jsigyti iki 50 proc. AB banko ,,Hermis*
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akcijy, tac¢iau 1999 m. sausj Vilniaus apygardos teismas sustabdé tarnybos
sprendima leisti jsigyti iki 50 proc. AB banko ,,Hermis* akcijy. 1999 m. kovo
meén. AB Vilniaus bankas kreipési 1 Lietuvos banko valdyba praSydamas
atSaukti praSymga jsigyti ir valdyti AB banko ,Hermis®“ akcijy paketg (Dél
atidéto klausimo (AB Vilniaus banko praSymo leisti jsigyti ar (ir) valdyti AB
banko HERMIS akcijy paketg) svartymo atnaujinimo, 1999). Po ilgy ir abiem
puséms sudétingy deryby 1999 m. birZel; abu bankai pasiraSe sutartj del galimo
susijungimo salygy ir tvarkos. Pagal §ig sutart] buvo numatytas abiejy banky
susijungimas lygiomis teisémis jkuriant naujg banka. Ir ty paciy mety liepos
mén. AB Vilniaus bankas pateiké paraiSkg Lietuvos bankui jsigyti iki 100 proc.
AB banko ,,Hermis*“ akcijy. Taip abu bankai baigé derybas dél susijungimo.
1999 m. rugs€jo 16 d. Lietuvos banko valdyba savo nutarimu (D¢l leidimo AB
Vilniaus bankui jsigyti ir valdyti AB banko HERMIS akcijy paketg iSdavimo,
1999) leidzia AB Vilniaus bankui jsigyti ir valdyti AB banko ,,Hermis* akcijy
paketa.

1999 m. spalio 28 d. AB Vilniaus bankas ir AB bankas ,,Hermis*
iSplatina  akcininkams ir kreditoriams praneSimg apie numatomg
reorganizavimg (PraneSimas apie numatomg reorganizavimg, 1999). Jame
teigta, kad AB Vilniaus bankas jsigijo AB banko ,,Hermis* akcijy, suteikianciy
67,2 proc. balsy AB banko ,,Hermis“ visuotiniame susirinkime, ir 1999 m.
spalio 13 d. jregistravo Lietuvos Respublikos vertybiniy popieriy komisijoje
Privalomajj oficialy pasitlymg supirkti AB banko ,Hermis* likusias, jam
nepriklausancias, paprastgsias vardines akcijas (uz vieng AB banko ,,Hermis*
PVA mokant 128,5 Lt) bei savanori$ka oficialy pasitilymg supirkti AB banko
,Hermis“ privilegijuotasias vardines akcijas (uz vieng AB banko ,,Hermis*
PrvVA mokant 1 285,00 Lt). Pasitilymai supirkti AB banko ,,Hermis* akcijas
galiojo nuo 1999 m. spalio 19 d. iki 1999 m. gruodzio 15 d. Siuo laikotarpiu,
AB banko ,,Hermis* akcininkai turéjo galimybe parduoti AB banko ,,Hermis*
akcijas arba jas pakeisti | AB Vilniaus banko akcijas AB Vilniaus banko
akcininky susirinkimo metu nustatytu keitimo kursu. Oficialaus pasitilymo

metu buvo jsigyta 213 047 vnt. paprastyjy vardiniy akcijy ir 25 265
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privilegijuotyjy vardiniy akcijy uz bendrg 59,843 min. Lt sumg. Abu bankai,
siekdami efektyviau plétoti jy atitinkamg banko veikla, ketino bankus
reorganizuoti, prijungiant AB banka ,Hermis* prie AB Vilniaus banko su
salyga, kad bus gautas Lietuvos valstybiniy institucijy sutikimas taip abu
bankus reorganizuoti. Numatomi abiejy banky reorganizavimo klausimai buvo
sprendziami AB Vilniaus banko ir AB banko ,Hermis“ visuotiniuose
akcininky susirinkimuose, kurie jvyko 1999 m. gruodzio 7 d. Abiejy banky
akcininkai patvirtino banky reorganizavimg, prijungiant AB banka ,,Hermis*
prie AB Vilniaus banko. 1999 m. gruodzio 16 d. valdybos nutarimu (D¢l
Lietuvos banko sutikimo reorganizuoti AB Vilniaus bankg ir AB banka
HERMIS, 1999), Lictuvos bankas nusprendé sutikti su abiejy banky
reorganizavimu. Taciau pradiniame susitarime numatytas abiejy banky
susijungimas lygiomis teisémis baigési AB banko ,,Hermis“ jsigijimu ir
prijungimu prie AB Vilniaus banko. 1999 m. gruodZio 18 d. AB Vilniaus
bankas baigé platinti naujaja akcijy, skirty AB banko ,Hermis“ akcijy
pakeitimui AB Vilniaus bankas akcijomis, emisija. Buvo iSleista 441 423 vnt.
paprastyjy AB Vilniaus banko akcijy. Visos AB banko ,,Hermis* balso teisés
buvo jsigytos 1999 m. gruodzio 31 d. ir atitinkamai AB banko ,,Hermis* turtas
ir jsipareigojimai konsoliduoti § 1999 m. AB Vilniaus banko grupés balansa.
Prijungimo proceso teisinés procediiros baigési 2000 m. vasario 4 d.
jvykus neeiliniam AB Vilniaus banko visuotiniam akcininky susirinkimui,
kuris patvirtino visiSkg AB banko ,Hermis“ prijungimg prie AB Vilniaus
banko ir nuo tos dienos AB bankas ,Hermis“ nutrauké savo veiklg Kkaip
juridinis asmuo. Taip pat Siame susirinkime buvo patvirtintas AB Vilniaus
banko akcinio kapitalo didinimas 4 414 230 Lt, kuris skirtas AB banko
,Hermis“ akcijoms keisti | AB Vilniaus banko akcijas. ISleista 441 423 vnt.
paprastyjy AB Vilniaus banko akcijy, kuriy kiekvienos nominali verté 10 Lt ir
taip padidintas AB Vilniaus banko akcinis kapitalas 4,414 min. Lt kartu
jmokant 14,492 min. Lt akcijy pervir§j (AB Vilniaus bankas: 1999 m. metiné
ataskaita, 2000). Tuo bidu AB Vilniaus banko akcinis kapitalas sudaré

154,414 min. Lt, kurj sudaré 15,441 min. vnt. vardiniy balsavimo teis¢ turin¢iy
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10 Lt nominalios vertés akcijy. 2000 m. rugpjucio 22 d. Lietuvos bankas
priemé nutarimg (Dél AB banko HERMIS iSregistravimo i§ Lietuvos
Respublikos jmoniy rejestro, 2000) de¢l AB banko ,,Hermis* iSregistravimo 18
Lietuvos Respublikos jmoniy rejestro.

Isigyjant AB Vilniaus bankui AB bankg ,,Hermis* ir jsigijimo sandorio
vertés pervir§j lyginant su AB Vilniaus banko jsigyta identifikuojama grynojo
turto tikraja verte pirkimo momentu, pervirsis yra apskaitomas kaip prestizas ir
rodomas AB Vilniaus banko balanse. Prestizas yra apskaitomas jsigijimo verte,

atémus sukaupta amortizacijg ir atsiradusj nuolatinj vertés sumazejima.

8 lentelé. AB Vilniaus banko ilgalaikio nematerialaus turto struktiira,

tukst. Lt
Ki .
. |t§s_ llgalaikis
. . ilgalaikis .
Programiné ) " nematerialu
. nemateria  PrestiZas . "
Jranga . sis turtas, 1s
lusis viso
turtas
Isigijimo savikaina
1998 m. gruodzio 31 d. 2.806 1.498 1.140 5.444
AB banko ,Hermis : - 179.488  179.488
]sigijimas
Isigijimai (atémus
nuraéymus) 2.408 810 - 3.218
1999 m. gruodzio 31 d. 5.214 2308  180.628  188.150
Sukaupta amortizacija
1999 m. gruodzio 31 d. 3.376 1.503 807 5686
Likutiné verté
1998 m. gruodzio 31 d. 196 206 903 1.305
1999 m. gruodzio 31 d. 1.838 805 179.821 182.464

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis (AB Vilniaus bankas: 1999 m. metin¢ ataskaita,

2000)

Remiantis AB Vilniaus banko 1999 m. metine ataskaita (2000),

matoma, kad, jsigijus AB banka ,Hermis“, AB Vilniaus banko balanse
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susidaré 179,5 min. Lt prestizas (zr. 8 lentele ir 9 priedg). Suformuotas
prestizas leidZia teigti, kad AB banko ,,Hermis* pagrindin¢ veikla (paskoly
portfelis) nebuvo tokios kokybes, koks buvo deklaruojamas ir buvo jgytas AB
Vilniaus banko. Aisku, gali biti ir kita puse, kad AB Vilniaus bankas, jsigij¢s
AB banka ,Hermis®, nuvertino jo turtg (paskoly portfeli), taip daznai yra
daroma baigus sandorj.

Isigijusi AB bankg ,,Hermis®, Vilniaus banko grupé tapo antraja pagal
dydj banky grupe Baltijos valstybiy regione, jos turtas sieké 5 mlrd. Lt (zr. 21
pav.).

8.000
7.000
6.000

= 5,000

< 4.000

E 3.000
2.000
1.000

21 pav. Didziausi Baltijos Saliy bankai pagal turta 1999 m. gruodzio 31 d.
Saltinis: (AB Vilniaus bankas: 1999 m. metiné ataskaita, 2000)

Analizuojant AB Vilniaus banko ir AB banko ,,Hermis* susijungima,
svarbu jvertinti ir galimg poveikj kapitalo pakankamumui esant skirtingam
oficialiojo pasiiilymo akceptavimo lygiui (zr. 9 lentele ir 10 prieda). Darant
prielaida, kad visi akcininkai priémé oficialyjj pasitilyma ir niekas nedalyvavo
susijungiant, kapitalo pakankamumo rodiklis po susijungimo biity 12,6 proc.
Jeigu 30 proc. AB banko ,Hermis“ akcininky nuspresty pasilikti
susijungusiame banke (tai sudaré 25 proc. oficialiojo pasitilymo akceptavimo

normg), kapitalo pakankamumo rodiklis po susijungimo sudaryty 16 proc.
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Akcijy konvertavimo opcionas rémesi tariamu AB banko ,,Hermis* akcijy
konvertavimu AB Vilniaus banko akcijomis, remiantis (a) AB banko ,,Hermis*
akcijy oficialiojo pasitilymo kaina ir (b) vidutine akcijy kaina 2 mén. pries

Lietuvos bankui patvirtinant AB Vilniaus banko akcijy paketa.

9 lentelé. AB Vilniaus banko ir AB banko ,,Hermis* akciju keitimo

varianty poveikis kapitalo pakankamumo rodikliui

Ivairiy keitimo varianty poveikis

kapitalo pakankamumui

AB banko ,,Hermis* akcininky, norin¢iy
pakeisti savo akcijas AB Vilniaus banko 0 10 14 20 30
akcijomis, proc.

Akcininky, sutikusiy parduoti akcijas
S 100 75 65 50 25
oficialiojo sililymo metu, proc.

Kapitalo pakankamumo rodiklis, proc. 12,6 13,9 144 151 16,0

Pastaba: kapitalo pakankamumo normatyvas > 10 proc.
Saltinis: sudaryta autorés, remiantis (AB Vilniaus bankas: 1999 m. metiné ataskaita,

2000; Informacija apie Vilniaus banko ir banko HERMIS sujungimg, 1999)

Labai svarbus vaidmuo vykdant banky susijungima teko ir strateginiam
investuotojui — Svedijos kapitalo bankui SEB. Atsirado poreikis formuoti
didesnj banko kapitalg, nes dél santykinai suprastéjusios jungtinio banko
paskoly portfelio kokybés reikéjo didinti kapitalg. Strateginis investuotojas tuo
metu galéjo pagelbéti didinant banko kapitalg.

Yra sudétinga pateikti vienintelj Siy dviejy banky susijungimo sandorio
jvertinimg. Yra nuomoniy, kad Lietuvos bankui nereikéjo pritarti Siy — AB
Vilniaus banko ir AB banko ,Hermis® susijungimui, nes jy abiejy turima
rinkos dalis ypa¢ padidéjo (zr. 10 lentele). Naujajam bankui jgavus
dominuojancios padéties rinkoje, jis gal¢jo aktyviai valdyti marzos dydj,
nustatyti ir rinkai diktuoti palikany normos dydj, komisines jmokas uz banko

teikiamas paslaugas, taip pat susijungusiam bankui atsirado galimybé teikti
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sindikuotas paskolas ir pritraukti stambius klientus. Tokia situacija rinkoje
paastrino kova d¢l stambiy klienty ir atsirado kity banky nepasitenkinimas dél

mazy galimybiy konkuruoti su susijungusiu banku.

10 lentelé. Banky rinkos koncentracijos 1998 metais rodikliai

Saus.98 Kov.98 Bir98 Rgs.98 Grd.98 Grd.98*
Turtas | 2,128 2,117 2,066 2,105 2,143 3,068

HHI  Ppaskolos| 2,183 2,077 2,07 2,063 2,035 3,178
Indéliai | 2,325 2,257 2,228 2,298 2,264 2,977
Turtas 34 33,15 30,77 29,89 31,14 43,09
CR; Paskolos| 30,19 26,42 27,32 27,7 26,43 46,76
Indéliai | 39,12 37,85 36,75 36,65 36,59 37,49
Turtas 85,94 85,86 86,17 87,37 86,98 93,38
CRs  Paskolos| 89,92 89,18 89,1 89,06 88,74 94,66
Indéliai | 85,56 84,89 85,34 86,95 86,41 92,33
Pastaba. Zvaigzdute (*) pazymétu laikotarpiu AB Vilniaus bankas ir AB bankas ,,Hermis“

laikomas kaip vienas jungtinis bankas.
Saltinis: (Navickas, 1999)

Kai AB Vilniaus bankas pateiké Lietuvos bankui praSyma jsigyti iki 50
proc. AB banko ,Hermis“ akcijy, abejota, ar Lietuvos bankas patenkins §j
praSyma, nes buvo manoma, kad tokiu atveju AB Vilniaus banko jtaka rinkai
tapty per didelé. Nors Lietuvoje nebuvo tiksliy apibrézimy dél subjekto
dominavimo rinkoje, taciau Lietuvos bankas savo valdybos nutarimu (Dél
sisteminés rizikos lygio banky sektoriuje vertinimo, 1999) buvo nustates, kad
bankai negali jungtis, jeigu jy turima rinkos dalis po susijungimo virSija 40
proc. visy banky turto rinkos. Taciau AB Vilniaus banko prasymg jsigyti visa
100 proc. AB banko ,,Hermis* akcijy paketa Lietuvos bankas patenkino, nors
buvo nustatyta, kad jungtinis bankas virSys paties Lietuvos banko nustatyta
limitg. Po susijungimo AB Vilniaus bankas jgijo 45 proc. Lietuvos rinkos
pagal turta. Taigi, nors Lietuvos bankas sukiré sisteminés rizikos lygio
bankininkystéje jvertinimo sistemg (D¢l sisteminés rizikos lygio banky

sektoriuje vertinimo, 1999), taciau Lietuvos banko valdyba pati pazeidé
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nustatytus limitus. Lietuvos banko valdyba patikslino sisteminés rizikos lygio
banky sektoriuje vertinimag, nustatydama, kad virSijus Sios rizikos Lietuvos
banky sektoriuje ribas, Lietuvos bankas gali nepritarti banky jungimuisi, taciau
priima galutinj sprendimg atsiZzvelgdamas j papildomus kriterijus (D¢l Lietuvos
banko valdybos 1999 m. geguzés 13 d. nutarimu Nr. 63 patvirtinto sisteminés
rizikos lygio banky sektoriuje vertinimo dalinio pakeitimo, 1999). Taigi
Lietuvos banko valdyba, patikslinusi ankstesnj savo nutarimg dél sisteminés
rizikos banky sektoriuje vertinimo, sprendimg dél AB banko ,Hermis*
isigijimo priémé vadovaudamasi kitais veiksniais. Sis faktas leidzia teigti, kad
AB Vilniaus banko prasymo jsigyti AB banko ,,Hermis* akcijy paketg
patenkinimas buvo paskatintas Lietuvos banko siekio trumpuoju laikotarpiu
uztikrinti Salies finansy sistemos stabilumq.

Siekiant jvertinti AB Vilniaus banko ir AB banko ,,Hermis* jsigijimo
sandorio ekonoming verte, apskaiciuotas ekonominés pridétinés vertés rodiklis.

Matoma, kad AB Vilniaus bankui paskelbus savo planus jsigyti AB
banka ,,Hermis* (1998 m.), jo ekonominés vertés rodiklis buvo didziausias ir
sieké beveik 26 min. Lt, 0 AB banko ,,Hermis“ ekonominis pelnas sudaré Sick
tiek daugiau kaip 1 min. Lt. AB Vilniaus bankui jsigijus AB bankg ,,Hermis®,
ekonominé jungtinio banko verté sumazéjo ir tapo neigiama (zr. 11 lentele).
Galima teigti, kad jvykes susijungimas jungtiniam bankui naudos nesuteikeé.
Vis délto, analizuojant vélesnius duomenis matoma, kad jungtinio banko
ekonominé¢ pridétiné verté padidéjo ir beveik pasieké iki jsigijimo buvusig AB
Vilniaus banko verte. Todél galima teigti, kad susidaré vieneriy mety laiko
lagas, per kurj jungtinis bankas pasinaudojo jsigijimo sukurtu sinerginiu
poveikiu ir realizavo papildomg naudg jsigijus banka, o tai lémé ekonominio
pelno augima®®. Tadiau vélesni jungtinio banko veiklos rezultatai rodo, kad

ekonominé verté mazéjo.

*° Sinerginis efektas yra, kai EVAjyngtinio banko > EVAys + EVAygruis-
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11 lentelé. AB Vilniaus banko ir AB banko ,,Hermis“ ekonominé pridétiné

verté
. Kapitalo graza I\_Iuosavo_ Iljgp())istz\llg Ekonominé
Metai (ROE) kapitalo kaina dydis, tiikst. pridétiné verté
(Ke) (E) Lt (EVA), tikst. Lt
EVA = (ROE-K.) xE
AB Vilniaus bankas
1998 0,2595 0,1993 435 445 26 213,789
1999 0,1602 0,1928 513 666 -16 745,512
2000 0,1519 0,108 585 764 25 715,04
2001 0,1506 0,121 684 707 20 267,327
20022° 0,1694 0,1559 811 213 10 951,375
2003 0,152 0,1403 943 489 11 038,82
2004 0,12 0,1132 1 064 001 7 235,21
AB bankas ,,Hermis*
1998 0,02 0,012 148 707 1 189,656

Saltinis:  apskai¢iuota autorés, remiantis (AB Vilniaus bankas: 1999 m. metiné
ataskaita, 2000; AB Vilniaus bankas: 2001 m. prospektas-ataskaita, 2001; AB
Vilniaus bankas: 2002 m. finansinés ataskaitos, 2003; AB Vilniaus bankas: 2003 m.
finansinés ataskaitos, 2004; AB SEB Vilniaus bankas: 2004 m. metiné ataskaita,
2005; AB bankas HERMIS: metin¢ ataskaita'98, 1999)

Svarbu analizuoti jungtinio banko turimg rinkos dalj, nes daznai
bankams susijungus padidéja jy turimos rinkos dalis. Pastebima, kad 2000 m.
AB Vilniaus banko turto, paskoly ir indéliy rinkos dalis vir§ijo 40 proc.
Lietuvos Respublikos konkurencijos jstatyme nurodyta, kad iikio subjektas
uzima dominuojancig padét] rinkoje, jei jo rinkos dalis sudaro ne maziau kaip
40 proc., taigi AB Vilniaus bankas, jsigijes AB banka ,Hermis“, uzémé
dominuojancig padét] Lietuvos bankininkystés rinkoje ir tai jam leido
pasinaudoti teigiama sinergijos nauda. Véliau laipsniskai AB Vilniaus banko
dominavimas rinkoje sumazgjo, taciau buvo artimas 40 proc. (Zr. 22 pav.)

Didziausiu AB Vilniaus banko konkurentu tapo AB bankas ,,Hansa-LTB*, kai

2 2002 m. ir vélesniy mety AB Vilniaus banko akcijos kaina yra jvertinama skai&iuojant akcijos
balansinés vertés kaing, nes AB Vilniaus banko akcijos buvo jtrauktos j Lietuvos nacionalinés
vertybiniy popieriy birzos sarasa iki 2001 m. vasario 1 d.
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2001 m. AB Lietuvos taupomasis bankas buvo privatizuotas, t. y. jj isigijo

uzsienio banko dukterinis bankas ,,Hansabankas‘.

ul
(@]
I
»
N

A5 42,1 : . 424

Turtas |Pasko|os| Indéliai| Turtas |Paskolos| Indéliai| Turtas |Pasko|os| Indéliai
2000 | 2001 2002 |

m Vilniaus bankas ®mHANSA-LTB =LZUB SNORAS Kiti

22 pav. Lietuvoje veikian¢iy banky turima rinkos dalis 2000 — 2002 m.
Saltinis: sudaryta autorés, remiantis (AB Vilniaus bankas: 2001 m. prospektas-
ataskaita, 2001; AB Vilniaus bankas: 2002 m. finansinés ataskaitos, 2003)

Apibendrinant, svarbu paminéti, kad bent koks susijungimas ar
jsigijimas pirmiausia turi teikti naudos akcininkams, nes be jy sutikimo ir noro
vykdyti tokj sandorj jis nevyksta. Todél akcininky noras pléstis, didinti savo
jtaka rinkoje, didinti klienty skaiciy, didinti teikiamy paslaugy ratg uztikrina
galimybe vykti susijungimams ir jsigijimams rinkoje. Atlikus abiejy banky
ckonominés pridétinés vertés skai¢iavimg matoma, kad AB Vilniaus bankui
jsigijus AB banka ,Hermis“, jo EVA rodiklis gerokai suprastéjo ir tapo
neigiamas (-16 745 tukst. Lt), 0 praé¢jus metams, ekonominé banko verté i$
karto padidéjo. Sj didéjima galima pagristi gautu sinergijos efektu: susijungus
bankui buvo optimizuota valdymo struktiira, filialy tinklas, integruota
informaciné bazé, atsirado perspektyva kurti naujas teikiancias papildomas
paslaugas jmones, monopoliné padétis rinkoje suteiké galimybe pasinaudoti
galia valdyti palukany marzos dydj, didinti klienty skaiciy ir teikiamy paslaugy
ratg. Sujungus bankus ir padidinus kapitalg, susidaré salygos teikti rinkai
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didesnes paskolas, kuriy poreikis ypa¢ buvo juntamas tuo metu. Be to, AB
Vilniaus banko strateginio investuotojo dalyvavimas sandoryje ir jo vykdymas
leidzia teigti, kad AB banko ,, Hermis* jsigijimas AB Vilniaus banko buvo
suponuotas ilgalaikiy susijungimus ir jsigijimus lemianciy veiksniy — jgytos
dominuojancios padéties rinkoje ir ,, per didelis, kad Zlugty “ naudos.

Vis délto $is istorinis Lietuvoje jvykes dviejy banky susijungimas, kuris
baigési AB banko ,,Hermis* jsigijimu, turéjo ir neigiamy padariniy: pirmiausia
susijungimo / jsigijimo procesas vyko labai ilgai (beveik 2,5 mety; zr. 11
prieda), kuriuo metu AB banko ,Hermis*“ vadovybé visomis jmanomomis
priemonémis prieSinosi Siam sandoriui, 0 tai turéjo neigiamy padariniy pa¢iam
bankui: buvo daroma klaidy teikiant paskolas klientams, vertinant prisiimama
rizikg; visa tai lémé santykinai blogesne turto kokybe ir leido véliau AB
Vilniaus bankui suformuoti didel;j jsigyto banko prestiZg.

3.1.2. AB Lietuvos valstybinio komercinio banko reorganizavimo

(isigijimo) analizé

AB Lietuvos valstybinio komercinio banko (toliau — LVKB)
restruktiirizavimas svarbus tuo, kad yra glaudziai susijes su bankininkystés ir
kartu viso finansy sektoriaus stabilumu.

Lietuvai atkiirus nepriklausomybe vyko sudétingi ir reikSmingi
bankininkystés sektoriaus pertvarkymo procesai, kai i§ planinés ekonomikos
politikos vykdytojy bankai tapo modernios finansy sistemos dalimi. Lietuvos
valstybinis komercinis bankas buvo steigiamas reorganizuojant Lietuvos banka
jo komercinés dalies pagrindu; banko pagrindinis kapitalas buvo 2 mird.
laikinyjy pinigy — talony (D¢l Lietuvos valstybinio komercinio banko laikinojo
statuto patvirtinimo, 1992). Kaip ir kitose Vidurio ir Ryty Europos
pereinamosios ekonomikos Salyse, banky sistemos struktiriniai pokyciai

apeéme¢ teisinés bazés sukiirimg, banky priezitiros sistemos sukiirimg, banky
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pagrindiniy turto ir jsipareigojimy Saltiniy kilme, veiklos restruktiirizavimg ir
privatizavima.

Lietuvos Respublikos Vyriausybe, siekdama atkurti banko veiklos
stabilumg ir jj restruktiirizuoti, 1996 m. sausio 17 d. nutarimu (Dél AB
Lietuvos valstybinio komercinio banko akcinio kapitalo didinimo, 1996)
pritar¢ LVKB akcinio kapitalo didinimo planui. Tac¢iau LVKB 1995 mety
nuostoliai vir§ijo jregistruotg banko akcinj kapitalg, todél patvirtintas kapitalo

didinimo planas nebeteko prasmés (zr. 12 lentelg).

12 lentelé. AB Lietuvos valstybinio komercinio banko veiklos rodikliai

Iregistruotas akcinis . Paskolos,
kapitalas, min. Lt Aktyvai, min. Lt min. Lt

1996 m. liepos mén. 20 733,2 6449
1996 m. rugséjo mén. - 746,8 636,7
1996 m. gruodZio mén. 165 856,8 616,7
1997 m. kovo mén. 165 819,7 623,2
1997 m. birZzelio mén. 165 (banko kapitalas

sudaré -37,6 min. Lt) 957.6 o144
1997 m. rugséjo mén. 165 (-124,3) 866,3 557,1
1997 m. gruodzio mén. 165 (-122,6) 778,0 599,3

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Lietuvos banko ménesiniais biuleteniais (1996-

1997)

1996 m. rugpjucio 22 d. buvo priimtas LVKB restruktiirizavimo
jstatymas (Lietuvos Respublikos Lietuvos valstybinio komercinio banko
restruktiirizavimo jstatymas, 1996), kuriame numatyta sukurti prielaidas
restruktiirizuoti bankg jj kapitalizuojant, restruktirizuojant aktyvus ir
privatizuojant. Lietuvos Respublikos Vyriausybé iSleido 90 min. Lt vertés
tikslinius trumpalaikius Vyriausybés vertybinius popierius paskolai LVKB jo
likvidumui banko restruktiirizavimo laikotarpiu palaikyti. Papildomai
Vyriausybé 1996 m. rugséjo 18 d. nutarimu (Dél akcinés bendrovés Lietuvos
valstybinio komercinio banko akcinio kapitalo suformavimo, 1996) nusprendé

suformuoti LVKB kapitalag — 165 min. Lt panaudojant Lietuvos Respublikos
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Vyriausybés isleistas obligacijas, skirti Siam tikslui 1996 mety valstybés
biudzete numatyty asignavimy.

1997 m. pradzioje Lietuvos valstybei priklaus¢ daugiau kaip pus¢ AB
Lietuvos zemés tkio, AB Lietuvos taupomojo banko (toliau — LTB) ir AB
Lietuvos valstybinio komercinio banky akcinio kapitalo, ir Sie bankai turéjo
didziausig jtakg Lietuvos bankininkystés sistemai. Tod¢l buvo nuspresta Siuos
bankus restruktlirizuoti ir privatizuoti. 1997 m. vasario 13 d. Lietuvos banko
valdyba (D¢l Lietuvos valstybinio komercinio banko, AB finansinés btiklés ir
veiklos perspektyvy, 1997) pasiiile Vyriausybei spresti LVKB privatizavimo
klausimg. 1997 m. kovo 27 d. buvo priimtas naujas Lietuvos valstybinio
komercinio banko ir Lietuvos zemés tkio banko privatizavimo jstatymas
(Lietuvos valstybinio komercinio banko ir Lietuvos Zemés ikio banko
privatizavimo jstatymas, 1997), kuris leido Vyriausybei organizuoti ir
vykdyti LVKB ir AB Lietuvos Zemés tikio banko privatizavimg. Pagrindinis
konkurso rezultaty vertinimo kriterijus — sitiloma kaina uz privatizuojamag
banka. LVKB buvo pirmasis bankas, jtrauktas j privatizuojamy banky sarasa.

Finansy ministerijos organizuotame privatizavime jsigyti LVKB
pareiS$ké norg dalyvauti vienas Lietuvos ir 6 uZsienio bankai: AB Vilniaus
bankas, Estijos bankai ,,Eesti Hoiupank®, ,,Hansapank® ir ,,Hansa Investment*,
Lenkijos bankas ,,Kredyt Bank SA*, Danijos ,,Den Danske Bank* ir Japonijos
bankas ,,Nomura®“ (Septyni LVKB pirkéjai, 1997). Taciau nuostolinga banko
veikla (1996 m. LVKB patyré¢ 172,7 min. Lt nuostoliy) ir neigiamas banko
kapitalas (jregistruotas akcinis kapitalas sudaré 165 min. Lt) bei nustatyty
Lietuvos banko normatyvy nevykdymas nebuvo patrauklus LVKB
privatizavime dalyvavusiems bankams (LVKB nuostolis, 1997). Todél nebuvo
gauta né vienos paraiskos i$ galimy banko pirkéjy.

1997 m. rugséjo 16 d. Lietuvos Respublikos Seimas priémé jstatyma
(Lietuvos  Respublikos  Lietuvos  valstybinio  komercinio  banko
restruktiirizavimo jstatymo papildymo 6 ir 7 straipsniais jstatymas, 1997),
kuriame remiantis nepriklausomo audito iSvada buvo pripazinta, kad iki 1996

m. gruodzio 31 d. LVKB padarytas 223 334 712,29 Lt nuostolis. Buvo
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nuspresta patvirtinti  valstybés skola 143 508 000 Lt jnasg Vyriausybés
vertybiniais popieriais bei patvirtinti valstybés iSlaidomis 14 999 031 Lt
biudzeto 1éSy ir 642 969 Lt vertés turtinj jnasg j 1996 metais suformuotg 165
min. Lt LVKB akcinj kapitalg esant neigiamai bendrai banko nuosavybei.
Taigi po dvejus metus tritkusiy bandymuy restruktiirizuoti ir privatizuoti LVKB,
bankas buvo likviduotas.

1998 m. kovo 26 d. Lietuvos Respublikos Vyriausybé nutarimu (D¢l
akcinés bendroveés Lietuvos valstybinio komercinio banko jsipareigojimy ir
turto perdavimo, 1998) nustaté, kad LVKB jsipareigojimai (jskaitant
nebalansinius) ir veiksniis aktyvai, rodomi §io banko finansinéje apskaitoje,
gryngja balansine verte perduodami AB Lietuvos taupomajam bankui, o
kultiiring verte turintis turtas, antikvariniai daiktai, metalinés vertybiy spintos,
seifai ir kitas turtas, priklausantis Lietuvos banko pastatui, esantis Lietuvos
banko pastate Kaune, Maironio g. 25, — Lietuvos bankui. LVKB perduodamy
LTB jsipareigojimy daliai, nepadengtai LVKB turtu, kurj perima LTB,
padengti buvo isleisti Lietuvos Respublikos Vyriausybés vertybiniai popieriai,
kurie panaudoti LVKB kapitalui atkurti ir perduoti LTB. Kitas LVKB turtas —
neveiksniis aktyvai gryngja balansine verte perduoti AB Turto bankui (toliau —
Turto bankas).

Pagrindiniai LVKB ir LTB veiklos rodikliai pateikiami 13 lenteléje.
Matoma, kad LVKB turtas iki restruktiirizavimo sieké 0,8 mlrd. Lt, i$ kuriy 0,6
mlrd. Lt sudaré¢ paskoly portfelis. 1997 m. LTB buvo vienas i§ didZiausiy
Lietuvos banky, kuris turéjo 22 proc. turto, 14 proc. paskoly ir 26 proc. indéliy
rinkos. Perémus ,,gergja” LVKB turto ir jsipareigojimy dalj, LTB rinkos dalis
padidéjo ir sudaré 38 proc. turto, 27 proc. paskoly ir 39 proc. indéliy rinkos, ir
jis tapo didziausiu banku Lietuvoje (tik AB Vilniaus bankas tur¢jo 30 proc.
paskoly rinkos) (zr. 23 pav.).

1998 m. balandzio 30 d. Vyriausybé priémé nutarimg (Dél AB Lietuvos
valstybinio komercinio banko likvidavimo, 1998) LVKB likviduoti. Galiausiai

1999 m. liepos 1 d. Lietuvos banko valdyba (D¢l Lietuvos valstybinio
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komercinio banko, AB iSregistravimo i§ Lietuvos Respublikos jmoniy rejestro,
1999) nutaré iSregistruoti LVKB i$ Lietuvos Respublikos jmoniy rejestro.

2001 m. pradZioje buvo parduotas AB Lietuvos taupomasis bankas.

13 lentelé. AB Lietuvos valstybinio komercinio banko ir AB Lietuvos

taupomojo banko veiklos rezultatai

Metai Turtas, Paskoly Nuosavo kapitalo Indéliy
tukst. Lt portfelis, tikst.  dydis, tukst. Lt portfelis,

Lt tiukst. Lt

AB Lietuvos valstybinis komercinis bankas

1996 856 800 616 700 165 000 544 200

1997 778 000 599 300 -122 600 598 700
AB Lietuvos taupomasis bankas

1996 1 184 600 505 000 40 000 1015 200
1997 1839 600 591 100 81 600 1526 800

AB Lietuvos taupomojo banko rezultatai perémus ,,geraja“ AB Lietuvos

valstybinio komercinio banko turto ir jsipareigojimy dalj
1998 3212100 1 067 900 235 000 2 282 900

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Lietuvos banko ménesiniais biuleteniais
(1996-1997; 1998)

Sis, jei galima sakyti, banky susijungimo / jsigijimo atvejis yra unikalus
tuo, kad valstybés noras restruktiirizuoti Salies bankininkystés sektoriy vyko
nelabai sékmingai. Buvo bandoma jvairiomis priemonémis padaryti banka
patraukly galimiems investuotojams, taciau taikytos priemonés nepadé¢jo
pasiekti tikslo. Sudétinga to meto Lictuvos finansy sistemos situacija ir
valstybés noras iSvengti galimos banky gritities skatino veikti ir esamus
valstybinius bankus parduoti. Taciau nuostolinga banky veikla nebuvo
patraukli investuotojams. Valstybé, norédama islaikyti stabily bankininkystés
sektoriy, skyré biudZeto léSy stabilumui uztikrinti, taciau, prisiimdama
papildomus finansinius jsipareigojimus (didino valstybés skolg), ji galbiit
blogino visos $alies situacijg. Vis délto, analizuojant Lietuvai suteikty kredito
reitingy istorija, matoma, kad nors valstybé prisiémé papildomus finansinius
jsipareigojimus, Lietuvos situacija tarptautinése finansy rinkose nepakito (Zr.

14 lentele). Reitingy agentiiry suteikti Lietuvai ilgalaikio ir trumpalaikio
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kreditavimo reitingai nepakito (Fitch Ratings net padidino nuo BB+ iki BBB-).
Teigtina, kad Lietuvos Vyriausybés ir Seimo priimti sisteminés rizikos

bankininkystés sektoriuje valdymo sprendimai tarptautiniy rinky buvo jvertinti

teigiamai.

14 lentelé. Lietuvos kredito reitingy raida
Reitindo ligalaikéms paskoloms / Trumpalaikéms
ing perspektyva paskoloms
suteikimo — —— — —

Uzsienio Nacionaline Uzsienio Nacionaline
data . . . :
valiuta valiuta valiuta valiuta
Moody’s
2000 02 Bal / stab. Baal - -
1999 02 Bal / stab. Baal - -

1997 12 Bal / stab. - - -
1996 09 Ba2 / stab. - - -
Standard & Poor’s

2001 07 | BBB-/stab. BBB+ A-3 A-2
2000 10 | BBB-/stab. BBB+ A-3 A-2
2000 04 | BBB-/stab. BBB+ A-3 A-2
1998 10 | BBB-/ stab. BBB+ A-3 A-2

1997 06 | BBB-/ stab. BBB+ - -
Fitch Ratings

2002 02 | BBB-/teig. BBB+ F3 -
2001 05 | BBB-/stab. BBB+ F3 -
2000 03 BB+ / stab. BBB+ B -
1999 02 BB+ / stab. BBB+ B -
1998 02 BB+ / stab. BBB+ - -
1997 01 BB+ / stab. BBB+ - -

Pastaba: kredito reitingo perspektyvos Zyméjimas:
teig. — teigiama;
stab. — stabili;
neig. — neigiama.
Saltinis: (Lietuvos kredito reitingy raida, 2012)

Kadangi disertacijos tikslas — nustatyti susijungimy ir jsigijimy poveikj
finansy sistemai, galima teigti, kad restrukttrizavus LVKB dalj jo turto ir
jsipareigojimy perdavus LTB, padidéjo koncentracija bankininkystés
sektoriuje. Autorei apskai¢iavus HHI indeksg matoma, kad koncentracija turto

dalyje padidéjo nuo 0,1602 iki 0,3271 punkty, paskoly — nuo 0,1740 iki 0,2671
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ir indéliy — nuo 0,164 iki 0,26 punkty (zr. 23 pav.). Taigi teigtina, kad Lietuvos

bankininkystés rinka tapo labai koncentruota.

45 0,35

- 0,3
35
- 0,25
30
LE5 25 - 0,2
S 20 - 0,15
15 -
- 0,1
10 -
5 4 - 0,05
0 - -0

Turtas |Paskolos| Indéliai | Turtas |Paskolos Inde11a1| Turtas |Paskolos| Indéliai
1996 1997 1998

mmm | VKB =mm| TB -—@=—HHI (turtas) =—e=HHI (paskolos) =@=HHI (indéliai)

23 pav. AB Lietuvos valstybinio komercinio banko ir AB Lietuvos
taupomojo banko turima rinkos dalis ir rinkos Herfindahl-Hirschman
indeksas (desSiné skalé) 1996 — 1998 m.

Saltinis: sudaryta ir apskai¢iuota autorés, remiantis Lietuvos banko ménesiniais

biuleteniais (1996-1997; 1998)

Taigi sis banko jsigijimo (restruktiirizavimo) atvejis gali biiti ypac
svarbus pavyzdys susiejantis banky jsigijimo procesq ir finansy sistemos
stabilumg. Vyriausybé, siekdama sumazinti ,uZzkrato®“ pavojy finansy
sistemoje, rekapitalizavo bankag ir, nors ir nepavykus sékmingai banka
parduoti, jj restruktiirizavo. Taip pat §is atvejis jrodo vieng i§ mokslinéje
plotméje iskelty ,.koncentracijos-stabilumo® hipoteziy, kai pasirinktas banko
veiklos reformavimas jj restruktiirizuojant (prijungiant dalj turto ir
jsipareigojimy prie kito banko). LTB, perémes LVKB veiklos dalj, tapo
svarbus ir didelis, o kartu bankininkystés sektorius pasidaré ypac

koncentruotas.
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3.1.3. AB banko ,,Finasta* jsigijimo analizé

Naujausias ir unikalus banko jsigijimo pavyzdys Lietuvos
bankininkystés istorijoje jvyko 2009 m. rugs¢jo 16 d., kai AB banko ,,Snoras*
grupé baigé sandorj, kurio metu i§ AB ,,Invalda“ savo 1éSomis jsigijo 100 proc.
AB ,,Finasta jmoniy finansai‘, valdancios AB banka ,,Finasta“, akcijy, taip pat
100 proc. jmoniy AB FMI ,Finasta®, UAB ,,Invalda turto valdymas* ir IPAS
wInvalda Asset Management Latvia“ akcijy. Sis banko jsigijimo sandoris
disertacijoje nagrinéjamas placiau, nes AB banko ,Finasta“ jsigijimas vyko
jsteigiant holdingg, 0 véliau banko pirkéjo — AB banko ,,Snoras“ — veikla
sukélé tam tikrg rezonansg visuomenéje: bankui pirkéjui buvo atSaukta veiklos
licencija ir Sio banko akcijy valdymas peréjo valstybei.

2009 m. rugse¢jo 3 d. Lietuvos banko valdyba neprieStaravo, kad jsteigta
UAB ,,Snoro investicijy valdymas® jsigyty vienintelio AB banko ,,Finasta*
akcininko AB ,,Finasta jmoniy finansai* 100 proc. paprastyjy vardiniy akcijy ir
kartu su AB banku ,,Snoras“ bei fiziniais asmenimis netiesiogiai jsigyty AB
banko ,,Finasta“ kvalifikuotgjg jstatinio kapitalo ir (arba) balsavimo teisiy dalj,
suteikianCig teis¢ kontroliuoti AB banka ,,Finasta®. Sudaryto banko jsigijimo
sandorio verté buvo 45,75 min. Lt.

AB bankas ,Finasta“ veiklg pradéjo 2008 m. geguzés 15 d. (Dél AB
bankui FINASTA banko licencijos iSdavimo, 2008), kai Lietuvos banko
valdyba savo nutarimu priémé sprendimg iSduoti AB bankui ,,Finasta“ banko
licencija, suteikiancig teis¢ teikti Lietuvos Respublikos banky jstatymo 2
straipsnio 6 dalyje nustatytas licencines finansines paslaugas, iS§skyrus tauriyjy
metaly prekyba. AB bankas ,,Finasta® turéjo investicinio banko statusa. IKi to
laiko, 2007 m. geguzés 17 d. Lietuvos banko valdyba sutiko, kad AB ,,Finasta
jmoniy finansai“ jsigyty tokig steigiamos AB banko ,,Finasta® kvalifikuotaja
jstatinio kapitalo ir (arba) balsavimo teisiy dalj, kad bankas tapty
kontroliuojamas (Dél sutikimo jsigyti steigiamos AB banko "Finasta"

kvalifikuotajg jstatinio kapitalo ir (arba) balsavimo teisiy dalj i§davimo, 2007).
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Vis délto siekiant jvertinti AB banko ,Finasta® jsigijimo sandorj

ekonominés pridétinés vertés buidu yra sudétinga, nes 2008 m. AB bankas

,Finasta“ patyré 3,88 min. Lt nuostolio; 2009 m. nuostolis sieké 6,71 min. Lt;
2010 m. uzdirbo 89 tikst. Lt grynojo pelno (AB bankas FINASTA: 2009 m.
finansinés ataskaitos, 2010; AB bankas FINASTA: 2010 m. finansinés
ataskaitos, 2011). AB banko ,,Snoras“ 2007 — 2011 m. Il ketv. veiklos

rezultatai taip pat nebuvo jspudingi: 2007 m. bankas uzdirbo 71,7 min. Lt

grynojo pelno, tac¢iau nuo 2008 m. banko pelnas maz¢jo ir sudaré ~ 22 min. Lt,

2009 m. 8,7 min. Lt grynojo pelno, 2010 m. 9,9 min. Lt pelno, o per 2011 m. Il

ketv. 7,1 min. Lt grynojo pelno (zr. 15 lentele).

15 lentelé. AB banko ,,Snoras“ ir AB banko ,,Finasta* veiklos rezultatai

Tt Pakoly e ey oo TG0t
Metal tull_(:t' ?gg:eﬁ dydis, fglzgehli pajamos, (ROA), (ROE),
’ tiikst. Lt ’ tiikst. Lt proc. proc.
AB bankas ,,Snoras“
5694 3425
2008 651 752 495120 3905418 99 662 0,386 4,43
6 342 3269
2009 578 786 505009 4994 204 4043 0,137 1,72
7 656 4 220
2010 346 429 597 253 6 346 562 81144 0,13 1,66
AB bankas ,,Finasta*
2008 53 025 31491 15 314 34 272 1430 -7,32 -25,34
2009 73974 25292 21 382 49 371 2297 -9,07 -31,36
2010 188757 42572 21471 110 537 4792 0,03 0,27
2011 288577 49980 5 286 71 222* 7874 -9,07 -495,37
2012 363812 56823 19 282 125 948* 10 817 -0,4 -7,55

*AB bankas FINASTA 2011 m. turéjo dar 192,5 min. Lt, 0 2012 m. — 191,1 min. Lt

kredito jstaigy indéliy.

Saltinis: apskaiGiuota ir sudaryta autorés, remiantis (AB banko SNORAS 2008 m.
atskiros ir konsoliduotos finansinés ataskaitos, 2009; AB banko SNORAS 2009 m.
atskiros ir konsoliduotos finansinés ataskaitos, 2010; AB banko SNORAS 2010 m.
atskiros ir konsoliduotos finansinés ataskaitos, 2011; AB bankas FINASTA: 2009 m.
finansinés ataskaitos, 2010; AB bankas FINASTA: 2010 m. finansinés ataskaitos,
2011; AB bankas FINASTA: 2011 m. finansinés ataskaitos, 2012; AB bankas
FINASTA: 2012 m. finansinés ataskaitos, 2013)
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Taciau skaiciuojant AB banko ,,Finasta* jsigijimo poveiki AB bankui
,Snoras“ EVA rodikliu, nustatyta, kad AB banko ,,Snoras*“ kapitalo kaina
virsijo kapitalo graza (zr. 16 lentele).

16 lentelé. AB banko ,,Snoras* ir AB banko ,,Finasta®“ ekonominé

pridétiné verté

Nuosavo

. Nuosavo . Ekonominé
Metai gr:iip('}f (I())E) kapitalo kaina dyﬁ?f'i?_lll?s ¢ pridétiné verté
(Ke) (E’) Lt (EVA), takst. Lt
EVA = (ROE - K,) XE
AB bankas ,,Snoras*
2007 0,1422 0,0518 504 484 45 605,354
2008 0,0443 0,1316 495 120 -43 223,976
2009 0,0172 0,022 505 009 -2 418,993
2010 0,0166 0,0226 597 253 -3 571,57
zoile o 1 0,0091 0,0132 791 150 -3212,069

AB bankas ,,Finasta*
Kadangi AB bankas ,,Finasta“ per savo veiklos laikotarpj patyré nuostol;j ir jo
nuosavo kapitalo grazos (ROE) bei kiti rodikliai (EPS, Ke) yra neigiami, todél §iam
bankui skai¢iuoti EVA rodiklj néra tikslinga

Saltinis: apskaiGiuota autorés, remiantis (AB banko SNORAS 2008 m. atskiros ir
konsoliduotos finansinés ataskaitos, 2009; AB banko SNORAS 2009 m. atskiros ir
konsoliduotos finansinés ataskaitos, 2010; AB banko SNORAS 2010 m. atskiros ir
konsoliduotos finansinés ataskaitos, 2011; AB banko SNORAS tarpiné sutrumpinta
atskira ir konsoliduota finansin¢ atskaitomybé, 2011; AB bankas FINASTA: 2009 m.
finansinés ataskaitos, 2010; AB bankas FINASTA: 2010 m. finansinés ataskaitos,
2011)

Sprendziant i§ rodikliy dinamikos, manytina, kad AB bankas ,,Snoras®,
jsigydamas AB banka ,,Finasta®, sieké ,,paslépti” savo veiklos neefektyvuma
ir, sudarydamas $§j sandorj (jsigij¢s ,,Finasta® finansing grupe), bankas tikéjosi
ir galéjo sustiprinti savo veiklg investicinés bankininkystés ir turto valdymo
srityje, klientams sitlydamas aukstos kvalifikacijos specialisty teikiamas
imoniy finansy, investicijy, turto ir gerovés valdymo paslaugas. Be to, sandorio

déka AB bankas ,,Finasta® jgijo galimybe teikti paslaugas ir platinti produktus
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per didziausig tuo metu Lietuvoje banko klienty aptarnavimo tinklg bei
pasitlyti klientams naujy produkty. Sios sinergijos déka AB banko ,,Snoras*
grupei atsivéré galimybés didinti valdoma turtg ir klienty skai¢iy mazmeninés
ir investicinés bankininkystés srityse Lictuvoje bei uzsienyje. AB bankas
,Snoras ““ Siuo sandoriu iSplété savo rinkg, didin0 turtq ir taip sieke tapti ,,per
dideliu, kad Zlugty™ banku ir jgyti didesnj rinkos dalyviy pasitikéjimg. Vis
délto galima teigti, kad AB bankas ,,Snoras“ jsigijo AB banka ,,Finasta*
sickdamas finansinés ir nefinansinés sinergijos.

AB bankas ,,Finasta® po jsigijimo sandorio veiké kaip atskiras juridinis
asmuo, kurio 100 proc. akcinio kapitalo buvo valdoma AB banko ,,Snoras®
finansinés grupés.

Isigije AB bankg ,,Finasta“, pagrindiniai AB banko ,,Snoras* akcininkai
jsteigé kontroliuojancigja jmone AB ,,Snoras Holdings®, kuri turéjo perimti
banko ,,Snoras® ir jo dukteriniy jmoniy valdyma (Jkurtas SNORAS Holdings
perims banko SNORAS ir jo grupés jmoniy valdyma, 2011). Nauja struktiira
bty leidusi bankui tapti universalesniam, efektyviau plétoti verslg, valdyti
esamg turta, didinti veiklos efektyvumg ir pelninguma. Taip pat nauja struktira
galéjo sudaryti sglygas bankui bati stambiam ir pasinaudoti ,,per didelis, kad
zlugty“ nauda. Tacdiau toks banko veiklos konsolidavimas nebuvo
jgyvendintas.

Pazymétina, kadangi AB banko ,Finasta® jsigijimas buvo nulemtas
didinti AB banko ,,Snoras* teikiamy investicinés bankininkystés paslaugy rata,
todél ypatingos reikSmés bankininkystés rinkos koncentracijai §is sandoris
neturéjo. Taip pat teigtina, kad AB banko ,,Snoras* turima rinkos dalis (turto,
paskoly ir indéliy) po sudaryto sandorio smarkiai nepakito. Tai matoma ir
analizuojant 15 lentelés duomenis: AB banko ,Finasta® turtas vidutiniskai
buvo 63 min. Lt, paskoly ~ 30 min. Lt, indéliy ~ 40 min. Lt, 0 AB banko
,»,Snoras‘ turtas buvo daugiau kaip 6 mird. Lt, paskoly — daugiau kaip 3 mird.
Lt, indéliy — 5 mird. Lt.
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Vis délto galbiit sékmingas banko jsigijimo sandoris®* ir jo galima
teigiama sinergija neuztikrino banko pirkéjo egzistavimo. Dél netinkamos
banko veiklos rizikos valdymo ir jos neigiamos jtakos banko veiklai, 2011 m.
lapkri¢io 16 d. Lietuvos banko valdybos nutarimu buvo paskelbtas AB banko
,,Snoras“ veiklos apribojimas ir paskirtas laikinasis banko administratorius
(Finansinio stabilumo apzvalga 2012, 2012). Lietuvos Respublikos
Vyriausybés nutarimu (D¢l AB banko SNORAS akcijy paémimo visuomenes
poreikiams, 2011) AB banko ,,Snoras“ akcijos buvo paimtos visuomenés
poreikiams. 2011 m. gruodzio 7 d. AB bankui ,,Snoras* buvo iskelta bankroto
byla. 2012 m. rugpjtcio 22 d. Vilniaus apygardos teismo nutartimi AB bankui

,»Snoras* pradéta taikyti banko likvidavimo procediira.

3.1.4. AB Ukio banko ir AB Siauliy banko restruktiirizavimo

analizeé

Naujausias Lietuvos finansy sistemos reikSmingas bankininkystés
rinkoje pokytis — 2013 m. pradzioje jvykes AB Ukio banko veiklos
restruktiirizavimas. Sis atvejis reik§mingas tuo, kad jj galima sieti su Lietuvos
banko noru uztikrinti stabilig bankininkystés sektoriaus veikla.

2012 m. gruodj pasirodé informacija apie galima AB Ukio banko ir AB
Siauliy banko susijungima (Bagdanavigitté, 2012). Teigta, kad naujasis bankas
pagal indéliy portfelj biity trecias didziausias bankas Lietuvoje po SEB ir
»Swedbank®, o pagal paskolas — penktas Lietuvos banky sistemoje. Taip pat
buty galima pasiekti sinergijg, nes abu bankai verciasi smulkaus ir vidutinio

verslo finansavimu ir turi iSplétota aptarnavimo tinklg Lietuvoje, kurj biity

2! Disertanté teigia, kad AB banko ,,Finasta“ jsigijimas buvo tinkamas Zingsnis AB bankui ,,Snoras*.
Tai pastebima ir analizuojant EVA rodiklio kitimg. Matoma, kad jungtinio banko ekonominé pridétiné
verté nors ir buvo neigiama, bet ji mazéjo. Aisku, teigti, kad Sis sandoris turéjo tiesioging ir teigiama
itaka EVA rodikliui, negalima. Vis délto papildomas banko veiklos i§skaidymas ir uzdirbamy pajamy
diversifikavimas leido pagerinti EVA rodikl;.
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galima sujungti ir naikinti tuos skyrius, kurie dubliuojasi, ir taip optimizuoti
veiklos sgnaudas.

Taciau galima abiejy banky susijungimo idé¢ja greitai iSnyko. 2013 m.
vasario 12 d. Lietuvos banko valdyba, jvertinusi laikinojo administratoriaus
pateikta iSvadg ir AB Ukio banko tarpinés finansinés biuklés ataskaitos
(tarpinio balanso), sudarytos 2013 m. vasario 12 d. duomenis, kuriais remiantis
nustateé, kad banko turto grynoji verté yra maZesné negu banko jsipareigojimai,
kad bankas nevykdo banky veiklos rizikg ribojan¢iy normatyvy ir néra realiy
galimybiy atkurti AB Ukio banko veiklos stabilumg ir patikimuma, o $io banko
turto, teisiy, sandoriy ir jsipareigojimy perdavimas Lietuvos Respublikoje
finansines paslaugas turin¢iam teis¢ teikti bankui pareikalauty maziausiai
piniginiy iStekliy, leisty daugumai banko indélininky per gana trumpa laika
atgauti galimybe¢ sutartyse nustatytomis sglygomis disponuoti banke
laitkomomis 1éSomis ir toliau naudotis kai kuriomis finansinémis paslaugomis,
paskelbé AB Ukio banko veiklos apribojimg (Laikinai apribota Ukio banko
veikla, paskirtas banko laikinasis administratorius, 2013; Dél pritarimo AB
Ukio banko laikinojo administratoriaus pateiktiems pasitilymams ir i§vadoms
bei AB Ukio banko nemokumo ir banko licencijos atSaukimo, 2013).

Pazymétina, kad inspektavimo metu buvo nustatyta, kad AB Ukio
bankas vykdé rizikingg veiklg, netinkamai vertino prisiimamg kredito rizika, ne
visais atvejais  jsitikino skolininky galimybémis vykdyti skolinius
jsipareigojimus, neformavo pakankamy specialiyjy atidéjiniy probleminéms
paskoloms, taiké nepriimtinus sandoriy pavaizdavimo apskaitoje badus ir taip
paZzeide rizika ribojancius teisés aktus.

Analizuojant AB Ukio banko pagrindinius veiklos rezultatus (zr. 17
lentelg), matoma, kad 2010 m. bankas i$ pagrindinés veiklos (paskoly teikimo)
patyré nuostolj (-3,48 mln. Lt); Sis rezultatas rodo, kad bankas netinkamai
valdé bankinés veiklos (ypac¢ kredito ir paliikany normos) rizikas. Véliau (nuo
2011 m.) banko grynosios paliikany pajamos padidéjo ir sieké vidutiniSkai apie
48 min. Lt. Banko pagrindiniai veiklos rodikliai (turto ir nuosavo kapitalo

graza; nes bankas patyré nuostolj) per 2010 — 2012 m. I11 ketv. buvo neigiami.
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Banko paskoly portfelis beveik nekito ir per nagrin¢jama laikotarpj sudare 2,3
mlrd. Lt. Didel¢ banko turto dalj sudar¢ investicinis turtas (beveik puse turto).
Indéliy portfelis per 2010 — 2012 m. III ketv. sumazejo 11 proc. 2012 m. 111
ketv. pabaigoje AB Ukio banko kapitalizacija sudaré 131,3 miln. Lt, o AB
Siauliy banko — 187,3 min. Lt.

17 lentelé. AB Ukio banko ir AB Siauliy banko veiklos rezultatai

Metai Turtas, Paskoly Nuosavo Indéliy Grynosios  Turto  Kapitalo
takst.  portfelis, Kkapitalo portfelis, palikany graza graza
Lt tikst. Lt  dydis, tiukst. Lt pajamos, (ROA), (ROE),

tiikst. Lt tikst. Lt proc. proc.
AB Ukio bankas
2010 4923 2287838 405030 3962918 -3 479 -0,83 -9,51
246
2011 4220 2282394 452218 3438435 55 264 -0,1 -1,06
417
2012 m. 4094 2230654 406622 3526626 41 927 -1,17 -11,76
1 ketv. 363
AB Siauliy bankas
2010 2334 1657609 256147 167239% 28 839 -1,1 -9,47
654
2011 2731 2069758 297608 1894167 50 051 0,49 4,61
566
2012 2931 2052809 318856 2165852 55430 0,52 4,79
466
AB Siauliy banko rezultatai perémus ,,geraja“ AB Ukio banko turto ir jsipareigojimy dalj
2013m. 1 5422 2721293 322128 4640396 11 016 0,06 1,06
ketv. 443

Saltinis: apskaiGiuota ir sudaryta autorés remiantis (AB Ukio banko 2011 m. metiné
ataskaita, 2012; AB Ukio banko 2012 m. devyniy ménesiy tarpiné¢ informacija, 2012;
AB Siauliy bankas: 2010 m. nepriklausomo auditoriaus i$vada, finansinés ataskaitos
ir metinis pranesimas, 2011; AB Siauliy bankas: 2012 m. nepriklausomo auditoriaus
iSvada, finansinés ataskaitos ir metinis praneSimas, 2013; AB Siauliq banko 2013 m.

1 ketvir¢io finansiné ataskaita, 2013)

Svarbu paminéti, kad AB Ukio bankas ir AB Siauliy bankas buvo
panasiis savo paskoly portfelio dydziu. Esminis skirtumas buvo tas, kad AB
Ukio banko turtas buvo 1,5 — 2 kartus didesnis nei AB Siauliy banko. Sis

skirtumas daugiausia susidaré dél AB Ukio banko turimo investicinio turto.
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Lietuvos banko valdyba, paskelbusi moratoriumg AB Ukio banko

veiklai, turéjo nuspresti dél banko veiklos testinumo. Lietuvos Respublikos

finansinio tvarumo jstatyme (2009) yra numatyti galimi biidai, kurie gali buti

panaudoti finansy sistemos stabilumui uZtikrinti:

valstybés garantija;

banko turto 1Spirkimas;

valstybés dalyvavimas banko kapitale;

banko, kurio visos akcijos nuosavybés teise priklauso valstybei ir kurio
tikslas — laikinai vykdyti veikla, susijusig su i§ banko, dél kurio
finansinés bikles kyla grésmé banky sistemos stabilumui ir
patikimumui, perimtu turtu, teisémis ir jsipareigojimais, jsteigimas;
banko akcijy paémimas visuomenés poreikiams.

Taigi, svarstant galimus AB Ukio banko veiklos pertvarkymo

scenarijus, buvo minimi tokie (A. Audickas: ,,Ukio bankas teiké ataskaitas,

kurios nerodé tikrosios padéties”, 2013; Galimi Ukio banko gelbéjimo

scenarijai, 2013; Finansinio stabilumo apzvalga'2013, 2013):

Papildomo kapitalo injekcija (valstybés dalyvavimas banko kapitale).
Banko veiklos reorganizavimas prijungiant.

Banko turto, teisiy, sandoriy ir jsipareigojimy perdavimas.

Banko bankrotas.

Laikinojo banko jkiirimas (apdrausti jsipareigojimai ir geros kokybés
turtas iSkeliami j naujg banka, laikinai valdomg valstybés).

Vis délto, apsvarsCiusi galimy alternatyvy padarinius, Lietuvos banko

valdyba pripazino AB Ukio bankg nemokiu ir visam laikui atSauké jo veiklos

licencijg bei nutaré Sio banko turta, teises, sandorius ir jsipareigojimus perduoti

kitam Lietuvoje veikianCiam bankui. Laikinojo administratoriaus pateiktais

duomenimis, preliminary ketinimg perimti didZiaja dalj AB Ukio banko turto,

teisiy, sandoriy ir jsipareigojimy buvo pareikes tik AB Siauliy bankas, visi kiti

Lietuvos Respublikoje finansines paslaugas turintys teise¢ teikti bankai,

jskaitant Lietuvoje veikian¢ius uzsienio banky filialus, nors ir buvo kviesti,
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taiau laikinajam administratoriui nepateiké Lietuvos Respublikos banky
jstatyme nustatytus reikalavimus atitinkanc¢iy sitilymy (D¢l pritarimo AB Ukio
banko laikinojo administratoriaus pateiktiems pasitilymams ir iSvadoms bei AB
Ukio banko nemokumo ir banko licencijos atSaukimo, 2013). Taigi buvo
nuspresta AB Siauliy bankui perduoti AB Ukio banko jsipareigojimus
klientams, nevirSijancius Lietuvos Respublikos indéliy ir jsipareigojimy
investuotojams draudimo jstatyme numatytos draudimo iSmokos draudziamojo
jvykio atveju. Pagal patvirtinta preliminary turto vertinima bendra j Siauliy
bankg perkeliamy jsipareigojimy klientams suma sudaré 2,7 mird. Lt. Tokia
pati buvo ir perkeliamo turto (1,9 mird. Lt) bei V] ,Indéliy ir investicijy
draudimas* jnaso verté (0,8 mlird. Lt) — 2,7 mlrd. Lt (PasiraSyta sutartis dél
Ukio banko jsipareigojimy ir turto perkélimo j Siauliy banka, 2013). Likusi
,,nekokybisko* turto dalis liko ,blogajame*“ AB Ukio banke. Taip pat, atlikus
AB Ukio banko finansiniy rezultaty audita, nustatyta, kad po jsipareigojimy ir
turto perdavimo AB Ukio banko turto grynoji verté yra 356,322 min. Lt,
jsipareigojimai — 1 583,14 min. Lt, t. y. turto grynoji verté 1 226,82 miln. Lt
mazesné uz jsipareigojimus, todél bankas iSlicka nemokus (Lietuvos bankas
kreipsis ] teisma dél bankroto bylos iskélimo Ukio bankui, 2013). Todél
Lietuvos banko valdyba nutaré kreiptis j teismg dél AB Ukio bankui bankroto
bylos iskélimo. 2013 m. geguzés 2 d. buvo iskelta bankroto byla AB Ukio
bankui ir paskirtas bankroto administratorius (Ukio bankui iskelta bankroto
byla, 2013).

Galiausiai §] svarby Lietuvos bankininkystés sektoriaus pertvarkos
zingsnj reikia jvertinti poveikio finansy sistemai kontekste. Analizuojant abiejy
banky turimg Lietuvos bankininkystés rinko dalj, matoma, kad AB Ukio
bankas iki jo veiklos sustabdymo tur¢jo didesne turto, paskoly ir indéliy rinkos
dalj nei AB Siauliy bankas (Zr. 24 pav.). Panasia rinkos galia abu bankai turéjo
tik paskoly rinkoje. Vis délto, AB Siauliy bankui perémus ,.geraja AB Ukio
banko turto ir jsipareigojimy dalj, jo itaka rinkoje padid¢jo. Ypac padidéjo AB
Siauliy banko indéliy rinkos dalis — nuo 4,7 proc. iki 10,2 proc.; indéliy

portfelis padid¢jo 114 proc. (iki 4,6 mlrd. Lt). Taip pat 85 proc. padidéjo AB
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Siauliy banko turtas (daugiausia dél perimto AB Ukio banko geros kokybés

investicinio turto).
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24 pav. AB Ukio banko ir AB Siauliy banko turima rinkos dalis ir rinkos
Herfindahl-Hirschman indeksas (deSiné skalé¢) 2010 — 2013 m. | ketv.
Saltinis: apskaiGiuota ir sudaryta autorés remiantis (Pagrindiniai banky veiklos

rodikliai, 2010-2013 m. | ketv.)

Kitas svarbus vertintinas aspektas — bankininkystés rinkos
koncentracija. Apskai¢iavus HHI indeksg matoma, kad, pertvarkius AB Ukio
banko veikla, koncentracija rinkoje nedaug padidéjo. Turto rinkoje nuo 0,19 iki
0,201, paskoly — nuo 0,192 iki 0,218, indéliy — nuo 0,201 iki 0,218. Taigi Siuo
metu Lietuvos bankininkystés rinka yra vidutinio koncentracijos lygio.
Papildomai galima paminéti, kad ir Siuo atveju i§ dalies pasitvirtino
,koncentracijos-stabilumo* hipotez¢. Lietuvos banko valdyba, siekdama
finansy sistemos (ir kartu bankininkystés sektoriaus) stabilumo (D¢l pritarimo
AB Ukio banko laikinojo administratoriaus pateiktiems pasitlymams ir
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iSvadoms bei AB Ukio banko nemokumo ir banko licencijos atSaukimo, 2013),
nusprende¢ 1§ dalies padidinti koncentracija rinkoje, bet tokiu biidu iSlaikyti
finansy sistemos stabilumg. Tokios nuomonés yra ir ,,Standard & Poors
reitingy agentiira, kuri, Lietuvos banko valdybai priémus AB Ukio banko
veiklos pertvarkymo sprendimui, iSplatino praneSimg, kuriame teige, kad
»zlugusio Ukio banko restruktirizavimas, dalj jsipareigojimy ir turto
perduodant Siauliy bankui, tikriausiai neturés jtakos Lietuvos skolinimosi
reitingui, nes Ukio bankas daugiausia buvo finansuojamas indéliais, kuriy dalis
bendroje sistemoje nesieké 8 proc., agentiira nesitiki, kad tikétinas banko
restruktiirizavimas paveikty Lietuvos banky sektoriaus finansinj stabilumg*
(,,Standard & Poors*: Ukio banko restruktirizavimas neturés jtakos Lietuvos
kredito reitingui, 2013). Tarptautinis valiutos fondas, paskelbes savo ataskaitg
(IMF Executive Board Concludes 2013 Article 1V Consultation with Republic
of Lithuania, 2013), taip pat teigiamai jvertino Lietuvos banko veiksmus
sprendziant Sio banko problemas. TVF nuomone, ryztingi Salies institucijy
veiksmai sustiprino visos finansy rinkos patikimumg. TVF taip pat pazymi, kad
Siuo metu Lietuvos banky sektorius turi pakankamas kapitalo ir likvidaus turto
atsargas.
——

Apibendrinant Sioje disertacijoje analizuotus Lietuvoje jvykusius banky
susijungimy ir jsigijimy sandorius, galima pabrézti, kad atlikta analizé apima
banky Susijungimy ir jsigijimy sandorius, kuriy rezultatas — vienas rinkoje
veikiantis dalyvis. Rinkos dalyviy skai¢iaus sumazgjimas visy pirma lemia
didesne¢ koncentracija rinkoje, kuri ne visada yra palanki vartotojui. Teigti, kad,
susijungus bankams, visada padidéja rinkos koncentracija, buty neteisinga, nes
veikiantys bankai gali specializuotis skirtinguose rinkos segmentuose ir taip
nedidinti koncentracijos.

Pazymeétina, kad nagrinétas pirmasis susijungimo bankininkystés
sektoriuje sandoris, kuris baigési jsigijimu, yra unikalus ir sudétingas. AB
Vilniaus banko ir AB banko ,Hermis* jungtinis bankas gerokai padidino

rinkos koncentracija, jgijo monopoling padétj rinkoje ir galéjo Sia padétimi
137



naudotis bei siekti papildomos vertés. Vis délto visi Sie galimi neigiami
aspektai turéjo ir teigiamy padariniy — atéjes strateginis investuotojas Siaurés
Salies Svedijos SEB bankas j Lietuvos bankininkystés sektoriy jne$é naujos
darbo kultiiros, etikos standartus, bendradarbiavimo su klientais ypatybiy ir kt.
Naujasis bankas suteiké postimj Salies ekonomikai, taip pat galéjo teikti
klientams naujas paslaugas, o to iki tol Lietuvoje nebuvo arba buvo mazai
iSplétota. Taip pat i dalies galima teigti, kad jvykes jsigijimas uZtikrino
finansy sektoriaus stabilumg, nes sandorio padarinys — didelis prestizas, kuris
susiformavo perkainojant jsigyto banko turtg (paskoly portfelj).

AB Lietuvos valstybinio komercinio banko restruktiirizavimo sandoris
pasizymi savo unikalumu ir specifiSkumu. Toks sandoris 1§ esmés néra tipinis
susijungimy ir jsigijimy sandoris, taciau jis buvo svarbus Lietuvos ekonomikai
siekiant uztikrinti stabilia finansy sektoriaus veiklg. Lietuvos valstybinio
komercinio banko sudétinga veiklos situacija 1émé, kad jis buvo iSskaidytas, ir
kokybiskas banko turtas buvo perduotas tuo metu veikian¢iam AB Lietuvos
taupomajam bankui. ,,Blogoji* banko turto dalis buvo perduota AB Turto
bankui. Tokia banko skaidymo sandorio baigtis padéjo sumazinti Lietuvos
finansy sektoriaus stabilumo svyravimus.

Treciasis sandoris jdomus tuo, kad bankui pirkéjui, kuris jtariamas
vykdant galbat nusikalstamg veika, buvo paskelbtas moratoriumas, apribota jo
veikla. Galiausiai paskelbtas bankrotas ir yra likviduojamas. Isigytas AB
bankas ,,Finasta“ vél parduodamas.

Naujausias Lietuvos rinkoje jvykes AB Ukio banko veiklos
restruktiirizavimas parodé, kad banko veiklos skaidymas (jo turta ir
jsipareigojimus atskyrus i ,.gerus® ir ,.blogus®) gali buti tinkama priemoné
finansy sistemos stabiliai veiklai uztikrinti. Be to, toks nesékmingo vieno
banko veiklos padalijimas suteiké galimybe turta perémusiam bankui jgyti
rinkos galios ir pasinaudoti banko dydzio teikiamais pranaSumais.

Disertantés teigimu, AB banko ,Hermis“ ir AB banko ,Finasta“
jsigijimo sandoriai buvo sudaryti siekiant kurti verte jy igij¢éjams — AB

Vilniaus bankui (jo strateginiam investuotojui — SEB) ir AB bankui ,,Snoras®.
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Kartu negalima atmesti ir ,,per didelis, kad Zlugty“ koncepcijos, nes nauji
bankai (ypa¢ pirmu atveju) iSplété turimos rinkos dalj ir tapo svarbiis finansy
sistemoje. Apibendrinant reikia pazyméti, kad AB banko ,,Hermis* jsigijimas
buvo veikiamas ir noro uztikrinti finansy sistemos stabilumg. Taciau reikéty
neuzmirsti, kad bankas, nors ir yra sistemiSkai svarbi institucija, taip pat yra ir
pelno jmone, todé¢l strateginiy akcininky tikslas — gauti finansinés naudos
visada yra jgyvendinamas (Sio sandorio rezultatas: trumpu laikotarpiu —
finansy sistemos stabilumas; ilgu laikotarpiu — akcininky graza).

Analizuojant dabarting Lietuvos bankininkystés rinka galima numanyti,
kad artimiausiu metu galéty jvykti susijungimy ir jsigijimy sandoriy, kurie bty
sudaromi siekiant plésti ar (ir) optimizuoti veiklg. 2013 m. pradzioje jvyko AB
Ukio banko veiklos sustabdymas ir banko turto, teisiy, sandoriy ir
jsipareigojimy perdavimas kitam Lietuvoje veikianiam bankui — AB Siauliy
bankui. Reikia pazyméti, kad AB Siauliy bankas, jgijes ,.geraji“ AB Ukio
banko turtg, gali tapti patrauklus bankas uzsienio investuotojams ir grei¢iausiai
isigijimo sandorio dalyviu. Be to, AB Siauliy banko vieno i§ pagrindiniy
akcininky — Europos rekonstrukcijos ir plétros banko — tikslas néra ilgalaikis
dalyvavimas banko kapitale, o banko veiklos sustiprinimas ir investuoty 1€y
atgavimas galbut pardavus bankg. Todél tikétina, kad Lietuvos rinkoje
artimiausiu metu (2 — 3 mety perspektyvoje) gali jvykti banko jsigijimo
sandoris.

Susijungimy ir jsigijimy sandoriai, panaudotini kaip priemoné,
uztikrinanti Salies finansy sistemos stabiluma, t. y. gali jungtis (susijungti ar
jsigyti) bankai, kurie galbit turi veiklos problemy, Siuo metu Lietuvos rinkoje
neturéty vykti.

Atlikus Lietuvoje vykusiy susijungimy ir jsigijimy sandoriy
bankininkystés rinkoje analizg, iSskirti veiksniai, kurie turéjo jtakos vykti
siems sandoriams: banko taikinio rinkos turima dalis (arba veiklos specifika),
paskoly portfelio augimas ir kokybé banke taikinyje, banko taikinio palitkany
marza ir kapitalo rodikliai, banky sektoriaus dydis salyje ir koncentracija

rinkoje bei ,, per didelis, kad zlugty ** koncepcija.
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3.2. BANKU SUSIJUNGIMU IR ISIGIJIMU POVEIKIO
FINANSU SISTEMAI EKSPERTINIO TYRIMO
DUOMENU ANALIZE

Sioje disertacijoje analizuojama moksliné problema — bankininkystés
sektoriuje vykstantys konsolidaciniai procesai ir jy poveikis finansy sistemai,
todél atliktas eksperty tyrimo rezultaty jvertinimas leido apibendrinti ir
susisteminti placig kokybing informacijg bei pasitlyti bendrg iSvada, kartu
prognozuoti galimas Sio reiSkinio tendencijas.

Ekspertinio tyrimo tikslas buvo identifikuoti Susijungimy ir jsigijimy
sandorius lémusius ir lemsiancius motyvus bankininkystés sektoriuje ir
nustatyti svarbiausius veiksnius, lemianéius finansy sistemos stabiluma. Sioje
disertacijos dalyje pateikiami atlikto ekspertinio tyrimo rezultatai.

Ekspertams pateiktas klausimynas sudarytas i§ 11 klausimy (Zr. 12
priedg). Pirmi trys klausimai yra uzdari; ekspertai turéjo kiekvieng pateikta
klausimo teiginj jvertinti suteikdami jam baly skai¢iy (nuo 1 iki 5).
Klausimyno 4 — 6 klausimai skirti nustatyti susijungimy ir jsigijimy sandoriy
vyksmo perspektyvas 3 — 7 mety laikotarpiui; septintas klausimas skirtas
Nustatyti galimg naujos finansy sistemos priezitiros ir reguliavimo reformos
jtaka susijungimy ir jsigijimy rinkai bankininkystés sektoriuje ir gautg rezultatg
palyginti su kity autoriy nuomone ir atliktais tyrimais. 8 — 10 anketos klausimai
skirti nustatyti veiksnius ir suzinoti eksperty nuomong¢ apie vykstancius
konsolidacinius procesus bankininkystéje ir galimg Sio proceso jtakg finansy
sistemos stabilumui. Pazymétinas devintas klausimas, j kurj atsakydami
ekspertai turéjo pateiktiems bankininkystés sektoriaus stabilumg lemiantiems
veiksniams suteikti svorj. Atsakydami j deSimta klausima ekspertai gal¢jo
pasirinkti priemones, kurios leisty mazai atvirai ekonomikai siekti finansy
sistemos stabilumo. Paskutinis klausimas buvo atviras, atsakydami ekspertai

galéjo pateikti papildomas savo jzvalgas nagrin¢jamos problemos kontekste.
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Esminé klausimyno dalis buvo sietina su veiksniais, kurie 1émé ir 3 — 5
mety perspektyvoje lemty susijungimy ir jsigijimy sandoriy sudarymag
bankininkystés sektoriuje. Nagrinéjami veiksniai disertantés suskirstyti j dvi
grupes — makro- ir mikroveiksnius.

Disertacijos teorinéje dalyje, iSanalizavus susijungimus ir jsigijimus
bankininkystés sektoriuje, identifikuoti pagrindiniai veiksniai / rodikliai, kurie
turi bati vertinami vykdant susijungimus ir jsigijimus bankininkystés sektoriuje
mazoje atviroje ekonomikoje. Pateikti rodikliai sugrupuoti 25 paveiksle.
Disertanté¢ iSskyré dvi rodikliy grupes — makro- ir mikrorodiklius.
Makroveiksniams priskirti rodikliai apima Salies ekonominius, bankininkystés
rinkos valdymo ir bankininkystés rinkos prieziiiros reglamentavimo rodiklius.

Mikroveiksniy grup¢ sudaro banky veiklos ir jos kokybés rodikliai.

- Salies ekonominiai rodikliai: O Bankq veiklos rodikliai:
* BVP 1 gyventojui banko taikinio ir banko « Banko taikinio ir banko
pirkéjo Salyje. o ao .
+ Salies realaus BVP augimo tempas banko p lrkejg p elnmgunlo
taikinio ir banko pirkéjo Salyje. rodikliai.
. Be:iqllq; ;e}(atlor'iaus dydis (turtas, paskolos, » Banko taikinio ir banko
Makroveiksniai [iessrteson Lo pirkéjo veiklos
L?Ill(l;?gzl gfls banko taikinio ir banko efektWUF_nC_’ I’_Od_lk|lal.
« Reali paltkany norma banko taikinio ir . « Banko taikinio ir banko
banko pirkéjo Zalyje. WILGERS B pirkéjo dydis (turto/rinkos
« Koncentracija banky sektoriuje banko veiksniai dali 5)_

taikinio ir banko pirkéjo Salyje.
« Salies ekonominé laisve.

* Paskoly portfelio augimas
banko taikinio ir banko
pirkéjo salyje.

* Grynoji palikany marza
banko taikinio ir banko
pirkéjo Salyje.

* Banko organizaciné
kulttra.

* Bankininkystés rinkos valdymo
rodikliai:
* Indéliy draudimo sistema.
« J¢jimo j rinkg apribojimai.
* Banky veiklos apribojimai.

+ Salies dalyvavimas valdant
bankus (valstybiniy banky
egzistavimas).

Makroveiksniai

* Banky veiklos kokybés

+ Bankininkystés rinkos prieZiiros rOdikliiai: o i bane
reglamentavimas: Mikro- + Banko taikinioir banko
| -.Perdidelis, kad Zlugty* veiksniai < pirkéjo kaplt?lq rodikliai.
Makroveiksniai koncepcija. * Paskoly portfelio kokybes
* Biisimi (Basel III, CRDIV ir pan.) LOd Ili(l 1al t;(an ko Ul’“ kinioiir
banky priezitiros ir reguliavimo anko pirkejo salyje.

reikalavimai.

25 pav. Veiksniy grupés, kurios galbiit lemia susijungimy ir jsigijimy
sandoriy sudaryma bankininkystés sektoriuje

Saltinis: sudaryta autorés
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Kadangi klausimyno 1 — 3 ir 9 klausimai leido ekspertams jvertinti
pateiktus veiksnius suteikiant jiems svorj, todél Sie klausimai yra papildomai
statistiskai jvertinami.

Atsakymy j pirmg klausimg statistiniai patikimumo rezultatai pateikiami
18 lenteléje. Siekiant nustatyti eksperty vertinimo patikimumg ir nuomoniy
suderinimg buvo skai¢iuotas Kendall konkordancijos koeficientas. Jo reikSmé
yra 0,356; ji yra nutolusi nuo 0, taigi eksperty vertinimai yra suderinti.
Konkordancijos koeficiento reik§mingumui nustatyti naudotas x* kriterijus.
Pasirinkus reik§mingumo lygmenj o 0,05 i§ y* skirstinio lenteliy su 31 laisvés
laipsniu skai¢iumi randama kritiné reik§mé yZ,;;ime. Jei apskai¢iuota pagal (13)
formule 5 reik§mé yra didesné uz y2,;.ime, tai eksperty vertinimai yra suderinti.
Pirmo klausimo eksperty rezultatai yra suderinti, nes y° yra didesné uz y2,;ine»
t.y. 107,392 > 44,9853%.

18 lentelé. Klausimyno pirmo klausimo? eksperty atsakymuy statistinio

patikimumo rezultatai

Kvadraty | “85V%S | vidurkio | Triedmanc |
laipsniy Chi Patikimumas
suma kvadratas -
skaiCius Kriterijus
Tarp eksperty 19,840 8 2,480
I."’"p | 93691 | 31 3,022 | 107,392 000
Intamyjy
Paklaidos | 149,715 248 ,604
IS viso: 243,406 279 872
IS viso: 263,247 287 917

a. Kendall konkordancijos koeficientas W = ,356.
Patikimumo statistika

Spearman-
Cronbach'o B.mwn.o Imties
didesnio :
alfa . dydis
patikimumo
koeficientas
757 , 769 32

%2 Reiksmé gauta i§ (Weiers, 2011) ir naudojant skai¢iuokle Microsoft Excel2010.
2 Klausimyno pirmas klausimas ,,Susijungimy ir jsigijimy sandorius bankininkystés sektoriuje iki
pastarosios finansy krizés pradzios (2008 m. pr.) 1éme veiksniai”.
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Klausimyno patikimumas ir vidinis nuoseklumas yra vertinamas
naudojant Cronbach‘o alfa kriterijy ir Spearman-Brown‘o didesnio
patikimumo koeficientg. Abiejy koeficienty reikSmes yra didesnés uz 0,5, todél
teigtina, kad sudaryto klausimo teiginiai suformuluoti nuosekliai.

Nustatyti galimus veiksnius, kurie lémé susijungimus ir jsigijimus
bankininkystés sektoriuje iki pastarojo laikotarpio finansy krizés (2008 m. pr.),
galima atsizvelgiant j eksperty atsakymus j anketos pirmg klausimg (Zr. 26
pav.). Labiausiai visi ekspertai i$skiria $iuos veiksnius (vidutiné reikSmé > 4):
banko pirkéjo kapitalo rodiklius, banko taikinio veiklos efektyvumo rodiklius
ir dydj, paskoly portfelio augimg banko taikinio Salyje, iéjimo ] rinka
apribojimus ir banky veiklos apribojimus. Remiantis eksperty atsakymais,
galima teigti, kad daugiausia susijungimus ir jsigijimus bankininkystés
sektoriuje skatino finansinés sinergijos siekis (pajamy didinimas ir (ar) veiklos
i§laidy maZinimas), rinkos plétros ir kartu didesnio pelno siekis. Svarbu
paminéti, kad ekspertai pasirinko ir vieng kaip svarby kriterijy, — banko pirkéjo
kapitalo rodikl;. Visy pirma $is rodiklis svarbus tuo, kad leidzia jvertinti
perkancio banko veiklos kokybe ir pajéguma absorbuoti galimus pirminio
laikotarpio jungtinio banko veiklos nuostolius. Be to, kapitalo kokybé ir
struktiira leidzia bankui didinti skolinimo mastg ir siekti papildomos pridétinés
vertés bei didinti esamg paslaugy rata, pvz., teikti didesniy sumy paskolas,
santykinai sumazinti skolinamy léSy kaing. Taip pat labai svarbiis eksperty
isskirti veiksniai — jéjimo j rinka ir banky veiklos apribojimai. Zinoma, kad
bankas yra rizikos valdymo verslas, todél §is sektorius yra papildomai ir
veikia bankai, yra nustaciusi papildomus banky veiklos apribojimus, pvz., yra
nustatytas minimalaus banko kapitalo limitas, kapitalo kokybés normatyvai,
banky veiklos rizikos normatyvai (likvidumo, investicijy apribojimai ir kt.). Sie
rodikliai visy pirma apriboja ] rinkg jeiti santykinai ,,silpniems* bankams, kurie

nevykdo arba nesilaiko numatyty normatyvy. Taciau bankai, sickdami naudos,
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ieSko tokiy rinky, kuriose minéti reikalavimai yra liberalesni arba jy néra.

1 Banko pirk¢jo. ..
B

PR kg akiioveo..
30 Salies ekonoming, ™ 4 Banko taikinio...
29 Salies vyriausybés, 5 Banko pirkéjo...
28 Banky veiklos, 6 Banko taikinio...
27 I&jimo j rinka. ‘ 7 Koncentracija banky...
26 Egzistuojanti Salyje. ‘ 8 Koncentracija banky. ..

",‘-=9¢/ / \\‘ 9 Banky sektoriaus dydis
s
e

10 Banko taikinio...

20 Paskoly privac¢iam. 14 Salies realaus BVP...
19 Ry S cany. 16 Salies tnifacoes BVP---
17 gahes infliacijos...

a)

26 pav. Vidutiné eksperty nuomonés reik§mé atsakant j tyrimo
klausimg: ,,Susijungimuy ir jsigijimy sandorius bankininkystés sektoriuje
iki pastarosios finansinés krizés pradzios (2008 m. pr.) léme veiksniai*; (a)
dalyje pateiktas akademinés bendruomenés eksperty vidutinis vertinimas,
(b) — bankuy sistemos prieziiiros specialisty / eksperty vidutinis vertinimas,
(c) — banky rinkos eksperty vidutinis vertinimas

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis ekspertinio tyrimo rezultatais
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Vis délto pastarojo laikotarpio finansy krizé lémé, kad banky veiklos
priezitira, kapitalo ir likvidumo poreikis bei struktiira yra tobulinama ir
vertinama ne tik nacionaliniu mastu, bet ir virSnacionaliniu lygiu, pvz., banky,
kurie yra finansy konglomeraty dalis, priezitra atlickama vadovaujantis
papildomais teisés aktais (Dél finansy konglomeratui priklausanciy finansy
subjekty papildomos priezitiros, 2011).

Labiausiai eksperty grupiy nuomon¢ iSsiskyré vertinant BVP vienam
gyventojui, indéliy draudimo sistemos ir ,,per didelis, kad zlugty* koncepcijos
veiksnius. Anot respondenty, ,,per didelis, kad Zlugty*“ koncepcija nebuvo
svarbus veiksnys, kuris skatinty susijungimus ir jsigijimus bankininkystés
sektoriuje. ISskirtini tik BVP vienam gyventojui ir indéliy draudimo sistemos,
veikianCios Salyje, veiksniai. Vertinant Siuos veiksnius eksperty nuomoné
iSsiskyré. Indéliy draudimo sistemos Salyje egzistavimas visai néra svarbus
banky rinkos atstovams (vidutine¢ reikSmeé 1,67), o banky prieziiiros
specialistams ir akademinés bendruomenés specialistams tai buvo pakankamai
svarbus kriterijus (vidutiné reikSmé 4 b.). Toks rezultatas leidzia teigti, kad
banky susijungimy tikslai jy vadovy buvo jvertinti ir pamatuoti, t. y. galima
nesékmés rizika buvo jvertinta (arba atvirkS¢iai, — pervertinta); pirmu atveju
jungtinis bankas turéty pakankamai iStekliy absorbuoti galimus veiklos
nuostolius, antru atveju — greiCiausiai pasireiksty ,,per didelis, kad Zlugty*
veiksnys, kuris yra analizuotas F. S. Mishkin (1999), A. Uhde ir U. Heimeshoff
(2009). Taip pat palyginti nesvarbus banky rinkos ekspertams buvo ir BVP
vienam gyventojui veiksnys. Vis délto rinkos priezitiros ir akademinés
bendruomenés ekspertams Sis veiksnys buvo gana reik§mingas; banko taikinio
Salyje Sis veiksnys buvo svarbesnis nei banko pirkéjo Salyje. Akivaizdu, kad
BVP vienam gyventojui dydis parodo Salies vienam gyventojui sukurtg
pridéting verte, kartu tos Salies gyventojy finansines galimybes, t. y. kuo
didesnis Sis rodiklis, tuo Salis yra laikoma turtingesné ir, galima teigti, jos
gyventojai gali noréti naudotis banko teikiamomis jvairesnémis paslaugomis.

Atsakymy ] antrg klausima statistiniai patikimumo rezultatai pateikiami

19 lenteléje. Siekiant nustatyti eksperty vertinimo patikimumag ir nuomoniy
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suderintuma, skaiciuotas Kendall konkordancijos koeficientas. Jo reik§mé yra
0,280; ji yra nutolusi nuo 0, taigi eksperty vertinimai yra suderinti.
Konkordacijos koeficiento reik§mingumui nustatyti buvo naudotas y° Kriterijus.
Pasirinkus reik§mingumo lygmenj o 0,05 i§ y* skirstinio lenteliy su 32 laisvés
laipsniu skai¢iumi randama kritiné reikmeé yZ,;;ime. Jei apskai¢iuota pagal (13)
formule y° reik§mé yra didesné uz y2,;.ime, tai eksperty vertinimai yra suderinti.
Antro klausimo eksperty rezultatai yra suderinti, nes y* yra didesné uz 2 iine»

t.y. 86,328 > 46,1943%,

19 lentelé. Klausimyno antro klausimo® eksperty atsakymuy statistinio

patikimumo rezultatai

Laisves . . | Friedman'o
Kvadraty || ooeniy | Vidurkio |50 patikimumas
suma kvadratas N
skai¢ius Kriterijus
Tarp eksperty 14,027 8 1,753
y Tap | oo 412 | 32 1.858 86,328 000
intamyjy
Paklaidos | 138.862 | 256 542
IS viso: | 198303 | 288 689
I viso: 212,330 | 296 717

a. Kendall konkordancijos koeficientas W = ,280.

Patikimumo statistika

Spearman-
Cronbach'o | BrOWmo | e
didesnio )
alfa .. dydis
patikimumo
koeficientas
,691 ,666 33

Klausimyno patikimumas ir vidinis nuoseklumas vertinamas naudojant

Cronbach‘o alfa kriterijy ir Spearman-Brown‘o didesnio patikimumo

 Reiksmé gauta i§ (Weiers, 2011) ir naudojant skai¢iuokle Microsoft Excel2010.
2 Klausimyno antras klausimas ,,Susijungimy ir jsigijimy sandorius bankininkystés sektoriuje finansy
krizés metu ir iki $iy dieny (2012 m. vid.) lemiantys veiksniai”.
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koeficientg. Abiejy koeficienty reikSmés virSija 0,66, todél teigtina, kad
sudaryto klausimo teiginiai suformuluoti nuosekliai.

Antru ekspertams pateiktu klausimu siekta nustatyti galimus veiksnius,
kurie lémé susijungimy ir jsigijimy sandoriy sudarymag bankininkystés
sektoriuje finansy krizés metu (véliausiai iki 2012 m. vidurio) (zr. 27 pav.). Sis
klausimas buvo papildytas dar vienu veiksniu — ,biisimi banky priezitros ir
reguliavimo reikalavimai®.

Analizuojant veiksnius, kurie i$skirti kaip svarbiis ir 1éme susijungimus
ir jsigijimus bankininkystés sektoriuje, paZymima, kad finansinis nuosmukis
Siek tiek pakeit¢ pagrindinius veiksnius, lémusius susijungimy sandoriy
sudarymg. Visi ekspertai pazyméjo, kad papildomai pradéta vertinti
koncentracija banko taikinio Salyje, banky sektoriaus dydis ir paskoly portfelio
kokybés rodikliai banko taikinio Salyje (visy veiksniy svarba didesné nei 4).
Banky priezitiros specialistai ypatingg démes;] vertindami skyré banko taikinio
ir banko pirkejo kapitalo rodikliams; kaip buvo minéta, kapitalo kokybés
rodikliai leidZia bankui absorbuoti galimus nuostolius ir uztikrina saugig banko
veikla, todél reikalavimai banko kapitalui buvo vienas 1§ pagrindiniy veiksniy,
kuris buvo jvertintas ir banky prieziiiros specialisty, ir banky rinkos dalyviy.
Banky prieziiiros eksperty grupé (zr. 27 pav. b dalj) finansy nuosmukio metu
iSskyré kaip svarbius veiksnius, lémusius susijungimo ir jsigijimo sandorius,
paskoly portfelio kokybés rodiklius banko taikinio ir banko pirkéjo Salyse
(ekspertai skyré 5 b.). Sis veiksniy i§skyrimas sietinas su viena i§ pagrindiniy
finansy krizés priezasCiy — banko paskoly portfelio struktiira, kokybé ir
jautrumas skirtingoms ekonomikos ciklo fazéms. Taip pat Si eksperty grupé
pazym¢jo indéliy draudimo sistemos Salyje egzistavimg. Akivaizdu, kad
finansy krizés metu, kurios eigoje dalis banky zlugo arba buvo jsigyti, saugi ir
veikianti indéliy draudimo sistema palaiko finansy sistemos stabilumg ir
leidzia bankams vykdyti savo pagrindine veiklag — skolintis ir perskolinti 1éSas,

gautas 1§ neprofesionaliy rinkos dalyviy.
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3 Biisimi II% Banko pirkéi'oB.. o
32 Per dhdls. Rad 500 Akt easo.

31 Salies ekonominé, 4,50 4 Banko taikinio...
30 Banko organizacing, 5 Banko pirkéjo veiklos...
29 Salies vyriausybés. 6 Banko taikinio...
28 Banky veiklos. 4 c . Koncentracija banky. ..
27 I¢&jimo j rinka 8 Koncentracija banky...
26 Egzistuojanti Salyje. 9 Banky sektoriaus dydis
25 Paskoly portfelio. 10 Banko taikinio dydis..
24 Paskoly portfelio. 11 Banko pirkéjo dydis...
23 Grynoji palukany. 12 BVP vienam gyventojui banko
22 Grynoji palikany. 13 BVP vienam...
21 Paskoly priva¢iam. . .- ' 14 Salies realaus BVP...
20 Paskoly privaciam. 15 Salies realaus BVP...
14 [ | B Tt

i RalikBMMkany. . 17 SahESligadpliactios. .

1 1
0 | P 15 20 ° - | | L 15 20 15
19 13 17 16 19 1317 16

V1

27 pav. Vidutiné eksperty nuomonés reik§mé atsakant j tyrimo
klausimg: ,,Susijungimu ir jsigijimy sandorius bankininkystés sektoriuje
finansy Kkrizés metu ir iki $iy dieny (2012 m. vid.) lemiantys veiksniai; (a)
dalyje pateiktas akademinés bendruomenés eksperty vidutinis vertinimas,
(b) — banky sistemos prieziiiros specialisty / eksperty vidutinis vertinimas,
(c) — banky rinkos eksperty vidutinis vertinimas

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis ekspertinio tyrimo rezultatais
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Pazymétinas ir respondenty pasirinktas ir kaip svarbus iSskirtas naujas
veiksnys — biisimi banky priezitiros ir reguliavimo reikalavimai. Siam veiksniui
akademinés bendruomenés ir banky priezitros ekspertai skyr¢ po 4 balus,
rinkos atstovai — 3,67 balo (Zr. 27 pav. a, b, ¢ dalis). Svarbu paminéti, kad §j
veiksnj savo darbuose analizuoja (Ingves, 2007; Stichele, 2008; Begg, 2009;
Masciandaro, Nieto, Quintyn, 2009; Masciandaro, Pansini, Quintyn, 2011,
Ludwig-Vogler, Giernalczyk, 2010; Miklaszewska, 2011; Novickyté, Jasiené,
2011; Novickyte, 2012a) ir nurodo kaip darysiant] svarbig jtaka banky
susijungimames ir jsigijimams.

Paminétini ir kiti eksperty iSskirti veiksniai: banko taikinio
pelningumas, banko pirkéjo kapitalo rodikliai. Rinkos dalyviy eksperty grupé
(skyré ~ 4,5 b.) i8skyré grynosios paliikany marzos rodiklj banko taikinio ir
banko pirkéjo Salyje kaip vieng i$ pagrindiniy veiksniy, 1émusiy susijungimy ir
1sigijimy sandoriy sudaryma; priezitiros ekspertai Siam rodikliui skyré tik 2,5
balo (Zr. 27 pav. b ir ¢ dalis). Banky rinkos dalyviy ekspertams taip pat svarbu
vertinti ir paskoly portfelio kokybés rodiklius banko taikinio Salyje.

Atsakymy j treCig klausimg statistiniai patikimumo rezultatai pateikiami
20 lenteléje. Siekiant nustatyti eksperty vertinimo patikimumg ir nuomoniy
suderintumg buvo skai¢iuotas Kendall konkordancijos koeficientas. Jo reik§mé
yra 0,337; ji yra nutolusi nuo 0, taigi eksperty vertinimai yra suderinti.
Konkordancijos koeficiento reik§mingumui nustatyti buvo naudotas y°
kriterijus. Pasirinkus reik§mingumo lygmenj a 0,05 i§ »* skirstinio lenteliy su
32 laisvés laipsniu skai¢iumi randama kritiné reik§mé Y7 ;zine- Jei apskaiciuota
pagal (13) formule y* reikimé yra didesné uz Xiritiner 1ai eksperty vertinimai
yra suderinti. Tre¢io klausimo eksperty rezultatai yra suderinti, nes y* yra

didesné uZ yZ,iine . Y. 102,331 > 46,1943%,

% Reiksmé gauta i§ (Weiers, 2011) ir naudojant skaic¢iuokle Microsoft Excel2010.
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20 lentelé. Klausimyno tregio klausimo®’ eksperty atsakymy statistinio

patikimumo rezultatai

Laisvés . .| Friedman'o
Kvadraty | ..~ "7 | Vidurkio . .
suma | PO |y dratas | CN | Patikimumas
skai¢ius Kriterijus
Tarp eksperty 8,855 8 1,107
P | sosa2t |32 | 1861 | 102331 000
Intamyjy
Paklaidos | 108,034 256 422
I3 viso: 167,576 288 ,582
IS viso: 176,431 296 ,596

a. Kendall konkordancijos koeficientas W = ,337.

Patikimumo statistika

Spearman-
Cronbach'o | BrOWR'O || ies
didesnio .
alfa o dydis
patikimumo
koeficientas
,619 ,594 33

Klausimyno patikimumas ir vidinis nuoseklumas yra vertinamas
naudojant Cronbach‘o alfa kriterijy ir Spearman-Brown‘o didesnio
patikimumo koeficienta. Abiejy koeficienty reikSmés virsija 0,5 (atitinkamai
0,619 ir 0,594), todél teigtina, kad sudaryto klausimo teiginiai suformuluoti
nuosekliai.

Susijungimy ir jsigijimy sandorius 3 — 5 mety perpektyvoje
bankininkystés sektoriuje lemsiantiems veiksniams nustatyti ekspertams buvo
skirtas anketos tre¢ias klausimas (zr. 28 pav.). Prognozuodami ekspertai
i§skyre Siuos pagrindinius veiksnius, galin¢ius lemti konsolidacinius reiskinius
bankininkystés sektoriuje: banko taikinio (4,22 b.) ir banko pirkéjo (4,33 b.)
pelningumo ir veiklos efektyvumo rodikliai (4,33 b.), kurie sietini su banky

noru pasinaudoti finansinés sinergijos nauda (pajamy sinergija, sgnaudy

2T Klausimyno tre¢ias klausimas ,,Susijungimy ir jsigijimy sandorius bankininkystés sektoriuje 3-5
mety perspektyvoje lems*.
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sinergija, rinkos galios sinergija), banko pirkéjo kapitalo rodikliai (4,44 b.),
kurie lemia banko galimybe absorbuoti galimus nuostolius, o palankiu

ekonomikos ciklo fazés metu — didinti banko paskoly portfel.

13 B | I% Banko pirkéi‘oB.. ki
32, Per ﬁi‘éﬂls,(ﬁgﬁe i a a%]lﬁénll)(l)r'kéjo. ..
o 4 Banko taikinio.

30 Salies ekonominé, . ~{ 5 Banko pirkéjo veiklos...

10 Banko taikinio dydis...

11 Banko pirkéjo dydis...

21 Paskoly privaciam.
20 Paskoly privaciam..: 15 Salies realaus BVP...
14 [ | >

i RakBMkany. . 17 SahESaliRadpfliaciios.

20

e i) \eeE [ e 2 | )
19 3347 16 15345 16 19 337 16

28 pav. Vidutiné eksperty nuomonés reik§mé atsakant j tyrimo
klausimg: ,,Susijungimy ir jsigijimy sandorius bankininkystés sektoriuje 3
— 5 mety perspektyvoje lems*; (a) dalyje pateiktas akademinés
bendruomenés eksperty vidutinis vertinimas, (b) — banky sistemos
prieZzitiros specialisty / eksperty vidutinis vertinimas, (¢) — banky rinkos
eksperty vidutinis vertinimas

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis ekspertinio tyrimo rezultatais
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Apklausty grupiy ekspertai 1$skyré paskoly portfelio kokybeés rodiklius
banko taikinio (4,67 b.) ir banko pirkéjo (4,11 b.) Salyse ir naujuosius banky
priezitiros ir reguliavimo reikalavimus (4,11 b.), kurie lemty ir turéty jtakos
vykdyti susijungimy ir jsigijimy sandorius bankininkystés sektoriuje. Sie
veiksniai yra iSsamiai analizuoti ir jvertinti plaiame mokslinés analizés
kontekste (Ingves, 2007; Stichele, 2008; Begg, 2009; Masciandaro, Nieto,
Quintyn, 2009; Masciandaro, Pansini, Quintyn, 2011; Ludwig-Vogler,
Giernalczyk, 2010; Miklaszewska, 2011; Novickyté, Jasiene, 2011; Novickyte,
2012a), nurodant, kad jie gali biiti priezastis bankams jungtis (siekti sgnaudy
sinergijos, jgyvendinti kitus nematerialios sinergijos tikslus).

Ekspertai, kaip maziausiai svarbius veiksnius iSskyré BVP vienam
gyventojui, infliacijos dydj Salyje ir paskoly portfelio privatiems asmenims
augimg. PaZymétina, kad banky rinkos ekspertai prie nesvarbiy veiksniy
priskyré 1éjimo 1 rinkg apribojimus, banky veiklos apribojimus, Salies
vyriausybés dalyvavimg valdant bankus ir ,,per didelis, kad Zlugty* veiksnius.
Akivaizdu, kad perspektyvoje ekspertai, pasirinkdami minétus veiksnius kaip
nesvarbius, mato didesne rinky integracijg ir suvienodintus bankams taikomus
veiklos ribojimo reikalavimus, tod¢l Sie veiksniai neturés didelés jtakos
pasirenkant valstybe, kurioje bankai noréty plésti savo veiklg. Banky prieziiiros
ekspertai (zr. 28 pav. b dalj) skiria didziausig vertinimg tiems patiems
veiksniams — paskoly portfelio kokybés rodikliai banko taikinio ir banko
pirkéjo Salyse ir indéliy draudimo sistemos egzistavimas, kurie, jy nuomone,
labiausiai paveikty konsolidacinius procesus bankininkystés sektoriuje.
Akademinés bendruomenés ekspertai (zr. 28 pav. a dalj) iSskiria banko-pirkéjo
kapitalo rodiklius, grynosios paliikany marzos banko taikinio Salyje ir naujy
banky prieziiiros ir reguliavimo reikalavimy jtaka susijungimams
bankininkystés sektoriuje vykti.

Tolesni anketos klausimai buvo atviro pobiidzio, todél ekspertai galéjo
pateikti savo jzvalgas. Akademinés bendruomenés atstovai pagrindinémis
priezastimis, kurios galéty lemti susijungimus ir jsigijimus Lietuvos

bankininkystés sektoriuje, jvardijo masto ekonomijos siekj didinant operacijy
152



mastg ir mazinant sgnaudas. Taip pat pazyméjo strateginés naudos Sinergijos
veiksnj bei galimybes pléstis rinkoje. Ekspertai jvardijo, kad artimiausiu metu
(3 — 5 m.) gali buti prijungti prie kity rinkoje veikian¢iy banky lietuvisko
kapitalo mazieji bankai, nes jie nesugebés konkuruoti su didziaisiais paslaugy
teikéjais. Taip pat 1Sskyre galimybe, kad Europoje gali jungtis uZsienio kapitalo
bankai, kuriy dukteriniai bankai ar filialai veikia Lietuvoje, jei juos paveikty
neigiami finansy krizés padariniai. Europos bankininkystés sektoriui ekspertai
nurodé¢ Sias priezastys, kurios lemty sandoriy vyksma: transnacionaliniy banky
korporacijy (finansy konglomeraty) siekis uZztikrinti dominuojancias pozicijas
rinkose, siekti pelningumo ir veiklos efektyvumo bei pasinaudoti finansiniy ir
nefinansiniy sinergijos rasiy teikiama nauda, taip pat Europos regionas vis dar
gali susidurti su neigiamu finansy krizés poveikiu, kuris lemty dalies banky
likvidavima arba jy prijungimg prie esamy ir veikianciy banky.

Banky priezitros ekspertai jvardijo, kad 3 mety perspektyvoje Lietuvos
bankininkystés sektoriuje gali jvykti susijungimy ir jsigijimy sandoriy, kuriuos
lemty galimybé padidinti rinkos dalj ir suformuoti pridéting verte. Taip pat
ekspertai jvardijo AB banko ,Finasta“ jsigijima (kuris priklauso Lietuvos
valstybei), nes Vyriausybé neturi finansiniy galimybiy investuoti j banko
kapitalg. Tolesnéje 5 — 7 mety perspektyvoje buvo minimi du banky
susijungimai dél (galima tikimybé) padidéjusios vieno i jy veiklos rizikos ir
neturint galimybiy pritraukti papildomo kapitalo. Disertantés nuomone, tokia
situacija tikétina ne 5 — 7 mety perspektyvoje, 0 1 — 3 mety eigoje. Pazymétina,
kad disertantei atlikus tyrima®®, 2013 m. vasario 12 d. buvo apribota AB Ukio
banko veikla. Lietuvos banko valdyba sprendima apriboti banko veiklg priémé
jvertinusi rizikingas pastaryjy mety AB Ukio banko veiklos tendencijas, bankui
zalingus akcininky veiksmus, prieziiiros institucijos nurodymy nevykdyma ir
dél to kylancCig grésme stabiliai ir patikimai banko veiklai (Laikinai apribota
Ukio banko veikla, paskirtas banko laikinasis administratorius, 2013).

Galiausiai, Lietuvos banko valdyba AB Ukio bankg pripazino esant nemoky ir

%8 Ekspertinis tyrimas buvo atlickamas 2012 m. birzelio-liepos mén.
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visam laikui atSauké jo veiklos licencijg. Atsizvelgusi | laikinojo
administratoriaus pateiktg iSvadg ir pasitilymus dél AB Ukio banko veiklos
stabilumo ir patikimumo atkiirimo, Lietuvos banko valdyba taip pat nutare Sio
banko turtg, teises, sandorius ir jsipareigojimus perduoti kitam Lietuvoje
veikian¢iam bankui — AB Siauliy bankui (Lietuvos bankas pritaré nemokaus
Ukio banko jsipareigojimy ir turto perkélimui j kita bankg, 2013). Taigi,
pateiktos eksperty jzvalgos 1§ dalies sutapo su realiai rinkoje jvykusig situacija.
Pazymétina, kad, sustabdzius AB Ukio banko veikla, jo ,,gerajj“ turtg ir
isipareigojimus perémé AB Siauliy bankas®. Galima teigti, kad AB Siauliy
bankas, jgijes ,geraji“ AB Ukio banko turta gali tapti patrauklus bankas
uzsienio investuotojams ir grei¢iausiai jsigijimo sandorio dalyvis.

Europos regionui ekspertai nurodo, kad finansy krizés metu valstybé
turéjo ir turéty jsigyti sistemiskai reikSmingus bankus, kuriuos restruktiirizuoty
ir parduoty. Taip pat sunkumy patiriantys bankai gali buti jsigyjami pajégesniy
banky, kurie iSplésty savo rinkg ir papildomai sukurty verte.

Banky rinkos ekspertai papildo banky priezitiros eksperty nuomone ir
nurodo, kad artimiausiu metu bus jsigytas AB bankas ,,Finasta®, taip pat teige,
kad gali jvykti lietuviSko kapitalo banky susijungimai arba parduotas lietuvisko
kapitalo bankas. Papildydami priezitiros eksperty nuomong, tolesnéje
perspektyvoje nurodo, kad gali susijungti du bankai, kuriy vienas neturi
pakankamai galimybiy didinti kapitalg ir sumazinti galima rizika. Europos
regionui, be nurodyty priezitiros eksperty priezaséiy, banky rinkos ekspertai
papildo, kad nesant galimybiy pléstis savo kilmés rinkoje, bankai zZvalgysis |
kitas Salis, kuriy augimas ir plétra yra didesn¢ ir galimos didesnés palukany
marzos.

Taip pat keli ekspertai (du) teigé, kad artimiausiu metu Lietuvos rinkoje

nevyks jokiy banky susijungimy ir jsigijimy.

% Bendra j Siauliy banka perkeliamy jsipareigojimy klientams suma sudaro 2,7 mlrd. Lt. Tokia pati yra

ir perkeliamo turto bei valstybés jmonés ,,Indéliy ir investicijy draudimas® jnaso verté — 2,7 mird. Lt.
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Klausimyno 7-tas klausimas skirtas nustatyti galimg naujos finansy
sistemos priezitiros ir reguliavimo reformos jtaka susijungimy ir isigijimy
rinkai bankininkystés sektoriuje. Apibendrinant Sio klausimo visy eksperty
atsakymus teigtina, kad naujoji finansy sistemos priezidiros ir reguliavimo
reforma didesniems bankams sudarys palankesnes salygas ijsigyti savo
konkurentg ir tarpusavyje gali pradéti jungtis maZesnieji bankai. Keliy eksperty
nuomone iSsiskyre ir jie nurodo, kad apskritai reforma paskatins susijungimy ir
jsigijimy sandoriy vyksma bankininkystés sektoriuje, neatsizvelgiant j banko
dydj, veiklos geografijg ir pan.; kitas ekspertas nurodo, kad ji sustabdys ir
apribos §iy sandoriy sudarymg bankininkystés sektoriuje. Vis délto dalis
mokslininky (Ingves, 2007; Stichele, 2008; Begg, 2009; Masciandaro, Nieto,
Quintyn, 2009; Masciandaro, Pansini, Quintyn, 2011; Ludwig-Vogler,
Giernalczyk, 2010; Miklaszewska, 2011; Novickyte, Jasiene, 2011; Novickyte,
2012a) teigia, kad finansy sistemos priezitros tobulinimas gali paskatinti
konsolidacijg, nes didesni bankai turi didesnj kapitalg ir palankesnes galimybes
ji formuoti atsiZvelgiant j nustatytus naujus reikalavimus. Nors, pvz., Bazelio
I11 reikalavimai turés poveikj ir bankams, ir banko klientams, reikéty atskirai
vertinti galimg poveikj mazmeninei, verslo ir investicinei bankininkystei. Taip
pat naujieji reikalavimai padarys sandorj skaidresnj ir patikimesnj, taciau gali
pailginti sandorio sudarymo procesg.

Klausimyno 8-10 klausimai buvo skirti nustatyti veiksnius ir suzinoti
eksperty nuomone apie vykstancius konsolidacinius bankininkystés procesus ir
galimg $io proceso jtakg Salies finansy sistemos stabilumui. Apibendrinant
eksperty atsakymus j astunta anketos klausimg daroma i§vada, kad trumpuoju
ir vidutiniu laikotarpiu bankininkystés rinkoje vykstantys konsolidaciniai
procesai suteikia finansy sistemai stabilumo, taciau galima susiformavusi per
didelé koncentracija gali pazeisti rinka; gali biti ribojama mazesniy Salies
banky plétra, gali didéti moralinés Zalos rizika. Taip pat konsolidacija gali
turéti ir neigiamg socialinj aspekta — maz¢ja darbo viety bankininkystés
sektoriuje. Papildomai reikéty paminéti, kad Salies finansy sistema tampa

stabilesné, jei yra jsigyjamas silpnesnis arba patiriantis veiklos sunkumy
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bankas, taciau rizika padidéja, kai susijungia du didesnés rizikos subjektai, kali
integracija ir veiklos kultiry skirtumai gali turéti neigiama poveikj jy veiklai
po ivykusio susijungimo.

Atsakymy | devintg klausimg statistiniai patikimumo rezultatai
pateikiami 21 lentel¢je. Siekiant nustatyti eksperty vertinimo patikimuma ir
nuomoniy suderintuma, buvo skai¢iuotas Kendall konkordancijos koeficientas.
Jo reik§mé yra 0,124; Siuo atveju apie eksperty nuomonés suderintumg yra
sunku spresti, todél konkordancijos koeficiento reikSmingumui nustatyti
naudotas y° kriterijus. Pasirinkus reikimingumo lygmenj a 0,05 i§ y* skirstinio
lenteliy su 19 laisvés laipsniu skai¢iumi randama kritiné reik§mé x?2,iins. J€i
apskaiiuota pagal (13) formulg y° reik§meé yra didesné uz y2,;.ie, tai eksperty
vertinimai yra suderinti. Devinto klausimo eksperty rezultatai yra suderinti, nes
% yra didesné uz y2,;;ine, t. Y. 39,015 > 30,1435%,

21 lentelé. Klausimyno devinto klausimo® eksperty atsakymy statistinio

patikimumo rezultatai

Kvadraty | “85V%S | vidurkio | Triedmanc |
laipsniy Chi Patikimumas
suma kvadratas -
skaiCius Kriterijus
Tarp eksperty 72,211 8 9,026
Tam 96447 | 19 1,034 | 39,015 004
kintamyjy
Paklaidos | 66,456 152 437
IS viso: 86,100 171 ,504
IS viso: 158,311 179 ,884

a. Kendall konkordancijos koeficientas W = ,124.
Patikimumo statistika

Spearman-
Cronbach'o | BIOWI'O | | iee
didesnio )
alfa .. dydis
patikimumo
koeficientas
,952 ,955 20

%0 Reiksmé gauta i§ (Weiers, 2011) ir naudojant skai¢iuokle Microsoft Excel2010.

#! Klausimyno devintas klausimas ,,Veiksniai, lemiantys bankininkystés sektoriaus stabiluma®.
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Klausimyno patikimumas ir vidinis nuoseklumas yra vertinamas
naudojant Cronbach‘o alfa kriterijy ir Spearman-Brown‘o didesnio
patikimumo koeficientg. Abiejy koeficienty reikSmés virSija net 0,9, todél
teigtina, kad sudaryto klausimo teiginiai yra suformuluoti nuosekliai ir visos
skalés dispersija yra gerokai didesné uz atskiry klausimy dispersijy suma, 0 tai
reiskia, kad atskiri teiginiai koreliuoja, t. y. atspindi tg patj dalyka.

1 Koncentracua banky...
2 Konkurencija banky...

3 Banky priezitiros...

19 Banko kapitalo,

18 Turto kokybeés. 4 Indéliy draudimo. ..

17 Salies/regiono. 5 Banky sektoriaus dydis

16 Salies ekonominé. “' 6 Jéjimo j rinka. ..
15 Vienos. 7 Banky veiklos...
14 Salies vyriausybés. 8 Normatyvy sistema

13 Numatyti Veiksmai. 7 / 9 Poveikio priemoniy...

12 Banko netiesioginés. .. 10 Pelninga ir efektyvi...
11 ,,Per didelis, kad...

a)

29 pav. Vidutiné eksperty nuomonés reik§mé atsakant i tyrimo klausima:
»Veiksniai, lemiantys bankininkystés sektoriaus stabiluma“; (a) dalyje
pateiktas akademinés bendruomenés eksperty vidutinis vertinimas, (b) —
banky sistemos prieZiiiros specialisty / eksperty vidutinis vertinimas, (c) —
bankuy rinkos eksperty vidutinis vertinimas

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis ekspertinio tyrimo rezultatais
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Eksperty atsakymai j devintg klausimg skyrési (zr. 29 pav.). Ypaé
skiriasi akademinés bendruomenés ir banky rinkos eksperty vertinimai
(daugiausia nukrypsta nuo vidurkio). Vis délto visy eksperty grupiy nuomong
galima apibendrinti. Jie nurodo, kad pagrindiniai veiksniai, lemiantys
bankininkystés sektoriaus stabilumg, yra banky priezitiros sistema Salyje,
taikoma normatyvy sistema ir pelninga bei efektyvi banky veikla. Sie veiksniai
daro teigiamg jtakg bankininkystés sektoriaus stabilumui.

Akademiné bendruomené kaip svarbiausius veiksnius i8skyré nustatytus
banky veiklos apribojimus ir tatkomg normatyvy sistema. Be minéty veiksniy,
priezitiros specialistai iSskiria ir kitus veiksnius, kurie lemia banky sektoriaus
stabilumg: indéliy draudimo sistema, banky sektoriaus dydis, jéjimo } rinka
apribojimai, ,,per didelis, kad Zlugty*“ koncepcija, numatyti veiksmai banky
nemokumo atveju, turto kokybés reikalavimai, banko kapitalo struktira ir
taikomi tarptautiniai apskaitos standartai. Visi veiksniai uZtikrinty stabilig Sios
sistemos veiklg. Banky rinkos eksperty nuomone, koncentracija banky
sektoriuje ir Salies ekonominis stabilumas taip pat lemia bankininkystés
sektoriaus stabilumg. Akivaizdu, kad prieziiiros specialistai iSskyré veiksnius,
kurie sietini su banko veiklos apribojimais ir skatina skaidresn¢ banky veikla.
Rinkos ekspertai pateiké holistinj problemos vertinimg ir teigé, kad stabilumas
priklauso ir nuo paties regiono ar Salies stabilumo bei koncentracijos
bankininkystéje. Ekspertai nedetalizavo savo nuomonés, ar koncentracija
rinkoje uztikrina stabilumg ir pazeidZiamumg. Paminétina, kad apie Sia
problemg neturi bendros nuomonés ir mokslininkai: yra ,,koncentracijos-
stabilumo poziiiris®, kurio Salininkai J. H. Boyd, E. C. Prescott (1986), A. W.
A. Boot, A. Thakor (2000), J. H. Boyd, G. De Nicol6, B. D. Smith (2004), S.
Park, S. Peristiani (2007), F. Allen, D. Gale (2000; 2004), T. Beck, A.
Demirgiig-Kunt, R. Levin (2006), P. G. Méon, L. Weill (2005), L. Novickyté
(2010), C. Matutes, X. Vives (2000) teigia, kad didesniu koncentracijos lygiu
pasizyminios banky sistemos yra stabilesnés, bei ,koncentracijos-
pazeidziamumo pozitiris“, kurio Salininky F. S. Mishkin (1999), A. Uhde, U.

Heimeshoff (2009), R. Caminal, C. Matutes (2002), J. H. Boyd ir G. De
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Nicol6 (2005), T. Beck, A. Demirgiig-Kunt, R. Levin (2006), N. Cetorelli, B.
Hirtle, D. Morgan, S. Peristiani, J. Santos (2007), G. De Nicolo, Ph.
Bartholomew, J. Zaman, M. Zephirin (2003) teigimu, kuo didesné banky
sistemos koncentracija, tuo labiau ji yra pazeidziama; kai kurie mokslininkai
(Ruiz-Porras, 2008; Deltuvaitée, 2009) teigia, kad néra tiesioginio
koncentracijos ir banky sistemos stabilumo rysio.

Desimtas klausimas leido ekspertams pazymeéti priemones, kurios leisty
mazai atviral ekonomikai siekti finansy sistemos stabilumo ir j; uZtikrinti.
Ekspertai sutaré, kad konkurencijos bankininkystés sektoriuje skatinimas ir
aktyvus uzsienio $aliy finansy institucijy dalyvavimas vietos banky kapitale
padéty uztikrinti arba bent palaikyti mazos atviros ekonomikos finansy
sistemos stabilumg. Akademinés bendruomenés ekspertai papildomai nurodé,
kad susijungimy ir jsigijimy tarp vietos banky ir (ar) tarp uzsienio banky ir
vietos banky vyksmas taip pat prisidéty prie finansy sistemos stabilumo.
Remiantis Siuo rezultatu, galima teigti, kad akademinés bendruomenés atstovai
palaiko ,,koncentracijos-stabilumo* poziiirj.

Si atlikta analizé leidZia pabrézti Sios disertacijos aktualuma ir
disertacijoje atlikty tyrimy déka sudaryti modelj, kuris leisty vertinti
bankininkystés sektoriuje vykstanéius susijungimy ir jsigijimy sandorius.
Atlikty tyrimy rezultatas — susijungimy ir jsigijimy bankininkystés sektoriuje

jvertinimo modelis pateikiamas 3.3 disertacijos dalyje.

3.3. SUSIJUNGIMU IR JSIGIJIMU BANKININKYSTES
SEKTORIUJE IVERTINIMO MODELIS

Atlikti Sioje disertacijoje teoriniai ir empiriniai tyrimai leidzia autorei
pasitilyti susijungimy ir jsigijimy bankininkystés sektoriuje jvertinimo
kompleksinj modelj, kuriuo biity galima jvertinti ex ante ketinamo vykdyti

banky susijungimo ar jsigijimo sandorj atsizvelgiant j sisteminés rizikos lygi.
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Daugelis banky Europoje sujungia savo veiklg su kitais bankais savo
kilmés Salyje ar kitose Salyje siekdami biiti sunkiai jveikiama bankininkystés
verslo struktiira, kuri gali jgauti ir pasinaudoti jungtinio banko teikiama
sinergijos nauda. Tokia veiklos konsolidavimo schema pirmiausia yra nulemta
Antrosios bankininkystés direktyvos (Dél kredito jstaigy veiklos pradéjimo ir
vykdymo (nauja redakcija), 2006), kurios nuostatos leido bankams veikti
visoje Europos Sajungos erdveje, ir Bazelio banky priezitros komiteto
priimtais banko kapitalo poreikio nustatymo reikalavimais, kuriy turéjo laikytis
visy Saliy bankai.

Taigi remiantis disertacijos tyrimais parengtas modelis (zr. 30 pav.) ne
tik leisty jvertinti ex ante ketinamo vykdyti banky susijungimo ar jsigijimo
sandorj atsizvelgiant | sisteminés rizikos lygj, bet ir jo déka biity galima
nustatyti veiksnius, kurie turéty jtakos tolesnei sékmingai ir tvariai jungtinio
banko veiklai, o kartu visam finansy sektoriui. Modelis yra sudarytas i$
susijungimus ir jsigijimus bankininkystés sektoriuje lemianciy veiksniy, kurie
suskirstyti ] triS grupes:

e Makroveiksniai. Sie veiksniai yra suskaidyti j dar tris grupes —

Salies ekonomikos, bankininkystés rinkos valdymo rodiklius ir
bankininkystés rinkos priezitiros reglamentavimo = situacijos
jvertinimo  dydzius. ISskirti veiksniai leidzia jvertinti Salies
ekonomin] potencialg sékmingai jgyvendinti sandorj, taip pat
suteikia galimyb¢ jungtiniam bankui prognozuoti savo veiklos
perspektyvas. Kartu rodikliai padeda nustatyti konkurencijos banky
sektoriuje pobiidj ir dyd;.

Pazymeétina, kad pagrindiniai Salies ir bankininkystés sektoriaus
rodikliai suteikia galimybe bankui pirkéjui jvertinti sudaryto
sandorio finansing nauda, t. y. pirkéjai siekia grazos, optimizuoti
veikla, mazinti patiriamas sgnaudas, plésti rinkos dalj ir Kt.
Akivaizdu, kad Salys (ir jy banky sektorius), pasiZymincios

stabiliais rodikliais, yra patrauklios vykti tokiems sandoriams. Taip
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pat gali buti ir kita pusé — Salies banky priezitros specialistai;
nagrinédami ir vertindami pagrindinius rodiklius, jie i§ anksto gali
numatyti ir valdyti galimus sandorius rinkoje.

Ypac $iuo metu yra svarbu atkreipti démesj | poky¢ius, kurie vyksta
tobulinant banky prieZitiros sistema. Sie veiksniai turés ypa¢ didele
jtakg vykti susijungimams ir jsigijimams bankininkystés sektoriuje.
Pazymeétina, kad papildomi priezitros reikalavimai ne visada yra
teigiamai vertinami banky savininky ir jy vadovy. Todél
nesubalansuota  grieZtéjanti prieziira gali stabdyti banky
konsolidavimosi norus. Norint nustatyti, ar konsolidavimasis turés
teigiamg ar neigiamg jtaka rinkai, butina atlikti pagrjstg tokio
sandorio jvertinima.

Mikroveiksniai. Siy veiksniy grupe sudaro banky veiklos ir jos
kokybés  rodikliai.  Rodikliy analizé¢  suteikia  galimybe
besijungiantiems bankams ir banky prieziiiros specialistams jvertinti
besijungianciy banky finansing bikle, sugebéjimg konkuruoti
rinkoje ir vykdyti veiklos rizikg ribojancius normatyvus. Taip pat
padeda nustatyti besijungianciy banky turto dydj, galimg masto
ckonomijos efekts, sinergijos poveikj jungtinio banko rezultatams,
jvertinti banko verslo planus, veiklos strategija.

Sie veiksniai taip pat sudaro prielaidas jvertinti sandorio nauda po jo
sudarymo. Minéta, kad bankas pirkéjas dazniausiai suinteresuotas
graza, todél galimybés iSplésti rinka, optimizuoti sgnaudas, padidinti
pelna — ji visada domina. Prieziiiros institucijos, vertindamos Siuos
rodiklius, gali juos laikyti kaip iSankstinio jspéjimo mechanizma,
kurio déka galima ex ante nustatyti galimas rinkos ,,perkaitimo*
situacijas ir imtis priemoniy, kad sektoriuje nesusidaryty nestabili
situacija.

Banko vertés nustatymo metodai. Si susijungimus ir jsigijimus

lemianti dalis sietina su paciy banky savo vertés teisingu nustatymu.
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Kadangi banky verslas yra jvairus ir susijes su aktyviu rizikos
valdymu, nustatyti tikslig banko vertg yra sudétinga. Todél sitilomi
metodai, kuriy tinkamas derinys leisty efektyviai nustatyti
parduodamo ar / ir perkamo banko vertg.

Svarbu paminéti, kad Siuolaikingje bankininkystéje yra naudojami
jvairis vertés nustatymo metodai ar jy deriniai. Banko vertés
nustatymo procediira yra sudétingas procesas, apimantis jvairias
banko veiklos sritis. Siekiant nustatyti kuo tikslesn¢ banko verte,
reikéty atlikti turto, jvertinto pagal rizikg, vertinima; nustatyti banko
likvidumo $altinius ir jy jtaka banko vertei. Siuolaikinis bankas
daZniausiai atlieka universalaus banko funkcijas, todél, be tradiciniy
paslaugy (paskoly teikimo ir indéliy priémimo), jis teikia ir kitas
paslaugas, uz kurias gauna komisiniy pajamas. Taip pat pazymétina,
kad banky konsolidacija sukuria finansy konglomeratus, kurie
pasizymi daug platesniu paslaugy teikimu — turto, gerovés valdymo
paslaugos, investiciju valdymas ir kt. Si veikla dar labiau veikia
banko vertés nustatymo procediiras, nes reikia jvertinti atskiro tokio
konglomerato padalinio sukuriamg verte. Pazymétina, kad
susijungimo ar jsigijimo metu susiformaves prestizas leidzia
jungtinio banko vadovybei laviruoti nustatant jo nudéveéjimo

laikotarpj, o tai suteikia galimybe valdyti banko pelno rodiklius.

Reikéty paminéti, kad sudarytas modelis turi apribojimy. Modelis

parodo tam tikros situacijos vaizda, taciau jo sudedamosios dalys (veiksniai,

rodikliai) néra apibréztos ir jvertintos ribinémis (auk$¢iausia / Zemiausia)

reikSmeémis. PaZzymétina, kad Salys pasizymi skirtingu finansy sistemos

dariniu, todél yra sudétinga nustatyti aiSkias ribas, kurias pasiekus biity

laikoma, kad sandoris pakenkty finansy stabilumui, arba, atvirk$¢iai, sukurty

sektoriui pridéting verte. Teigtina, kad ypa¢ Salies priezilros institucijy

specialistai galéty ir turéty nustatyti ribines rodikliy reik§mes ir jomis
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vadovautis priimdami sprendimus, sietinus su bankininkystés sektoriaus
pokyciais, kurie galimi sudarant susijungimy ir jsigijimy sandorius.

Todél sékminga visy veiksniy integracija leisty jvertinti banko
susijungimg ar jsigijimg visos finansy sistemos stabilumo kontekste. Pateiktas
modelis gali biiti taikomas priezitiros sistemos specialisty, kurie vertina
sistemineés rizikos lygj banky sektoriuje.

Taigi sukurto modelio taikymo efektyvumas priklauso nuo to, kiek jo
teikiami rezultatai leidZia jvertinti sudaromo susijungimo ir (ar) }sigijimo
sandorio bankininkystés sektoriuje jtaka finansy sistemai. Tod¢l siiilomas
modelis galéty iSplésti prieZidiros institucijy naudojamus finansy sistemos
stabilumo rodiklius ir biiti papildoma priemoné¢ vertinant Salies finansy sistema
(ypa¢ kai bankininkystés sektoriuje vyksta konsolidaciniai procesai).

Kartu reikéty nepamirsti banky jungimosi veikla jvertinti atsizvelgiant ]
nacionalinio saugumo interesus. Lietuvos Respublikos nacionalinio saugumo
pagrindy jstatyme (Lietuvos Respublikos nacionalinio saugumo pagrindy
jstatymas, 1996) nurodyta, kad vienam investuotojui draudZziama dominuoti
viename ar keliuose strategiSskai svarbiuose nacionaliniam saugumui tkio
sektoriuose. Prie strategiSkai svarbiy nacionaliniam saugumui tikio sektoriy
Lietuvoje yra priskirtas ir finansy bei kredito sektorius. Todél Lietuvos
Respublikos jstatymai gali nustatyti papildomus reikalavimus esamy ir naujai
kuriamy nacionaliniam saugumui strategiskai svarbiy bei kity nacionaliniam
saugumui uztikrinti svarbiy objekty nuosavybés jsigysiancio ar turin¢io arba
juos valdant dalyvausiancio ar dalyvaujancio privataus nacionalinio ar uzsienio
kapitalo kilmei, tikio subjekty finansiniams rodikliams, jy patikimumui ar kitus
reikalavimus, biitinus nacionaliniam saugumui uztikrinti. Vis délto $i nuostata
1§ dalies prieStarauja Europos Sajungos pagrindinéms laisvéms, i§ kuriy viena

yra laisvas kapitalo judéjimas.

164



ISVADOS IR PASIULYMAI

Disertacijoje atlikti tyrimai patvirtino, kad susijungimai ir jsigijimai
bankininkystés sektoriuje yra aktuali moksliné ir praktiné problema, bei parodé
bankininkystés sektoriuje vykstanciy susijungimy ir jsigijimy svarbg Salies
finansy sistemai. Remiantis disertacijoje pateiktais duomenimis ir atlikty
susijungimy ir jsigijimy bankininkystés sektoriuje bei iSskirtinio vaidmens
finansy sistemai tyrimy rezultatais, galima daryti tokias pagrindines iSvadas:

1. [Sanalizavus bankininkystés sektoriaus svarbg finansy sistemai
reikia pazyméti, kad bankai, atlikdami savo funkcijas, uztikrina efektyvesnj
finansy sistemoje esanciy laisvy léSy perskirstymg, sumaZzina sudaromy
sandoriy iSlaidas ir neigiamg asimetrinés informacijos poveikj sprendimams
priimti, prisideda prie rizikos iSskaidymo rinkoje. Autorés atlikty teoriniy
tyrimy rezultatai leidZia teigti, kad Salies ekonomikos vystymasis priklauso nuo
valstybés finansy sistemos struktiiros. Dazniausiai besivystan¢iy ekonomiky
Salyje dominuoja bankininkystés sektorius, kuris padeda perskirstyti 1éSas
ekonomikoje. ISsivysciusiose Salyje labiau dominuoja finansy rinkomis grjstas
sektorius. Vis délto teigtina, kad efektyviai veikiantis ir vienas kitg papildantis
banky ir finansy rinky sektorius uztikrina sklandy salies vystymasi.

2. Atlikus susijungimy ir jsigijimy koncepcijy bei susijungimus ir
jsigijimus lemianciy teorijy analize galima teigti, kad:

a. Jvertinus susijungimy ir jsigijimy sgvoky skirtumus ir
panasumus, biitina Sias sgvokas vartoti tiksliai ir nelaikyti jy
sinonimais. Taip pat teigtina, kad susijungimais ir jsigijimais
gali buti vadinama ir koncentracija, tafiau biitinas
papildomas jvertinimas (jsigijimo atveju ne visada bus
susijungimas, todél ir ne visada sudarius jsigijimo sandorj
rinkoje sumazés veikianciy subjekty). Pazymeétina, kad
vykdant susijungimus ir jsigijimus gali vykti ir prieSiski

rinkos dalyvio perémimai.

165



b. Literatiiroje skiriamos trys korporacinio valdymo teorijos,
kuriy nuostatomis yra aiSkinamas susijungimy ir jsigijimy
sandoriy vyksmas rinkoje. Neoklasikin¢ teorija remiasi
ekonomikos sektoriy Soky doktrina. Agenty teorija yra
pagrista jmonés akcininky ir jos vadovy interesy konfliktu.
Naujausia teorija, kuria aiSkinamas susijungimy ir jsigijimy
sandoriy sudarymas, yra elgsenos teorija. Ji grindziama
jvairiais psichologiniais nuokrypiais, kurie skatina rinkoje
vykti tokius sandorius.

C. Susijungimus ir jsigijimus bankininkystés sektoriuje lemia
materialios ir nematerialios sinergijos veiksniai. Pagrindiniai
tokiy sandoriy sudarymo motyvai kinta atsizvelgiant  Salies
ekonoming  situacijag. PaZymétina, kad ekonomikos
nuosmukio metu bankai jungiasi ir vedami finansy stabilumo
motyvo, taCiau daZzniausiai sandoriai sudaromi siekiant
ekonominés naudos — didinti akcininky graza ir gerove.
Darytina iSvada, kad finansy stabilumo aspektas vykdant
susijungimus ir jsigijimus atsiranda trumpuoju laikotarpiu ir
dazniausiai yra nulemtas salies vyriausybés veiksmy; ilguoju
laikotarpiu vis délto vyrauja finansinés naudos motyvas.

d. Susijungimy ir jsigijimy, vykstan¢iy bankininkystés
sektoriuje, rezultatas — vietinis arba tarptautinis bankas.
Kartais, jungiantis  skirtingas  finansines paslaugas
teikianCioms jmonéms, susiformuoja finansy konglomeratas,
kuris turi reikSmingg poveikj finansy sistemos stabilumui,
nes tokios grupés veikla gali turéti jtakos Salies finansy
sistemos stabilumui. Autoré mano, kad, kuriant finansy
konglomeratus, atsiranda kilmés Salies ir veiklos Salies
konfliktas, ypac¢ kai finansy konglomeratas gali patirti
finansiniy sunkumy. Taip pat finansy konglomeratai gali

pasinaudoti savo reikSminga padétimi rinkoje ir tapti ,,per
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didele, kad zlugty* institucija ir taip prisiimti santykinai
didesn¢ rizika, deél kurios susiformuoja moralinés Zalos
rizika. Finansy konglomeraty plétra sukuria sistemiSkai
svarbias finansy institucijas, kurioms reikia didesnio démesio
ir papildomai reglamentuoti jy veikla.

3. Siekiant jvertinti susijungimy ir jsigijimy svarbg pasaulingje
konkurencinéje rinkoje, nustatyta, kad susijungimy ir jsigijimy sandoriy rinka
yra dinamis$ka, o nagrinétas laikotarpis (2006 — 2011 m.) pasizymi sandoriy
sudarymo cikliSkumu, t. y. pasaulio ekonomikai augant — didéjo ir sandoriy
skaiCius, o jai smunkant — sandoriy mazéjo. Vis délto finansy sektoriuje (ypac
bankininkystés veikloje) prognozuojami susijungimai ir jsigijimai, kuriuos
lems pasikeitusi finansy sektoriaus prieziiiros ir reguliavimo situacija.

4, Ivertinus banky susijungimy ir jsigijimy sasaja ir poveikj finansy
sistemai nustatyta, kad susiformuoja finansiné trilema, kurig sudaro finansinis
stabilumas, finansiné integracija ir nacionaliné finansy politika ir kuri sunkiai
yra suderinama. Autorés manymu, finansy priezitros sistema turi biti labiau
integruota ir konsoliduota, 0 pagrindiniai sprendimai priimami auk$¢iausiu ES
lygiu. Atlikti teoriniai tyrimai leidzia identifikuoti pagrindinius banky
susijungimus ir jsigijimus skatinanCius veiksnius: siekis mazinti rizika
diversifikuojant finansy struktiirg, siekti masto ekonomijos vykdant finansiniy
paslaugy operacijas (pasiekti pajamy ir sgnaudy sinergija) ir noras jgyti rinkos
galios ir saugumo. Atliktas Lietuvos bankininkystés sektoriaus vertinimas
rodo, kad Lietuvos, kaip ir kity Europos valstybiy, banky sektorius yra
koncentruotas, o tai ypac¢ gali paveikti finansy sistemos stabiluma.

5. Lietuvoje vykusiy susijungimy ir jsigijimy bankininkystés
sektoriuje pavyzdziy analiz¢ parode, kad:

a. AB Vilniaus banko ir AB banko ,Hermis“ susijungimo
sandoris, kuris baigeési jsigijimu, pasizymi unikalumu ir
sudétingumu. Jungtinis bankas gerokai padidino rinkos
koncentracija, jgavo monopoling padétj ir galéjo Sia padétimi

naudotis ir siekti papildomos vertés. Taciau galima teigti, kad
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1vykes isigijimas uZtikrino finansy sektoriaus stabilumg, nes
sandorio padarinys — didelis prestizas, kuris susiformavo
perkainojant jsigyto banko turtg.

AB Lietuvos valstybinio komercinio banko
restruktlirizavimas néra tipinis susijjungimy ir }sigijimy
sandoris, taCiau $is sandoris svarbus Lietuvos ekonomikal,
nes uztikrino stabilig finansy sektoriaus veiklg. Sudétinga
Lietuvos valstybinio komercinio banko wveiklos situacija
léme, kad jis buvo iSskaidytas ir kokybiSkas banko turtas
buvo perduotas tuo metu veikianiam AB Lietuvos
taupomajam bankui.

AB banka ,,Finasta“ jsigijo AB bankas ,,Snoras* siekdamas
finansinés ir nefinansinés sinergijos, ypac teikiant klientams
naujas — jmoniy finansy, turto ir gerovés valdymo -
paslaugas. Tac¢iau sékmingas banko jsigijimo sandoris ir joO
sinergija neuZztikrino banko pirkéjo veiklos, todél galima
teigti, dél neefektyvios vykdomos veiklos AB bankui
,,Snoras‘ buvo paskelbtas bankrotas ir bankas likviduojamas.
AB Ukio banko veiklos restruktiirizavimas parodé, kad
banko veiklos skaidymas (jo turtg ir jsipareigojimus atskyrus
] ,.gerus“ ir ,blogus®) gali biti tinkama priemoné stabiliai
finansy sistemos veiklai uztikrinti.

Taip pat stiprus investuotojas sudaro bankui galimybe spresti
likvidumo ir kapitalo problemas; padidéja susijungusio banko
kapitalas ir tai sudaro salygas kredituoti stambius projektus ir
teikti  sindikuotas paskolas. Paminétini ir neigiami
susijungimy ir jsigijimy aspektai: jsigyjant banka kartais
neteisingai apskaiiuojama banko verté; susijungimo /
jsigijimo metu atsirades banko prestizas yra amortizuojamas
bankui nusistatant laikg ir tai suteikia galimybe bankui

laviruoti savo pelnu.
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6. Ekspertinio tyrimo déka identifikuoti veiksniai, lemiantys
susijungimy 1ir jsigijimy sandoriy sudaryma bankininkystés sektoriuje.
Nustatyta, kad pagrindiniai makroveiksniai, kurie gali lemti susijungimag ir
1sigijimg bankininkystés sektoriuje, yra Salies banky sektoriaus dydis, Salies
BVP augimo tempas, koncentracija banky sektoriuje, reali paliikany norma,
indéliy draudimo sistema Salyje, j¢jimo ] rinkg ir banky veiklos apribojimai,
numatyti veiksmai banko nemokumo atveju. Taip pat turi jtakos nauji banky
sektoriaus priezitros ir reguliavimo pokyciai. Analizuojant mikroveiksnius,
iSskirti tokie banky veiklos rodikliai — pelningumas, veiklos efektyvumas,
banko dydis, paskoly portfelio augimas, palikany marza ir banky veiklos
kokybés rodikliai: Kkapitalo ir paskoly portfelio kokybés. Sie rodikliai yra
svarbiis bankui pirkéjui ir banky priezitiros sistemos dalyviams priimant
sprendima de¢l galimo banky susijungimo ir jsigijimo. Siekiant visapusiskai
jvertinti sandorj, papildomai svarbu atlikti kuo tikslesnj banko vertés
nustatymg. Galiausiai visy §iy veiksniy ir motyvy sintez¢ leidzia nustatyti
galimg banko susijungimo ir jsigijimo teigiamag sinergijos poveikj bankui
pirkéjui ir tokio sandorio jtakg Salies finansy sistemai.

7. Remiantis atliktais teoriniais ir empiriniais tyrimais parengtas
modelis, kuris sudaro salygas jvertinti ex ante ketinamo vykdyti banky
susijungimo ar jsigijimo sandorj atsizvelgiant j sisteming rizika.

Pazymétina, kad sudarytas banky susijungimo ir jsigijimo kompleksinis
jvertinimo modelis, kurj sudaro makro-, mikro- ir banko vertés nustatymo
veiksniy visuma, turéty biiti naudojamas atsizvelgus j tai, kad modelio
veiksniai néra iSreiksti jokiomis skaitinémis reikSmémis, t. y. néra nustatyta,
kada banky susijungimo ir jsigijimo sandoris gali turéti teigiama ar neigiama
jtaka Salies finansy sistemai. Kadangi kiekvienos Salies finansy sistemos
struktiira yra unikali, suvienodinti rodiklius visoms Salims biity sudétinga.
Pazymétina, kad néra bendros nuomonés ir mokslo pasaulyje, nes egzistuoja
skirtingi poziiiriai, nusakantys galimg koncentracijos neigiamg arba teigiama
poveikj finansy sistemai. Vis délto sudarytas modelis, kuriame panaudoti

skirtingy dimensijy kriterijai, leidzia kompleksiskai atsizvelgti ir jvertinti
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veiksnius, kurie turi jtakos konsolidaciniams procesams bankininkystés

sektoriuje.

Tolesniy tyrimy kryptys ir rekomendacijos

Disertantés parengtas banky susijungimy ir jsigijimy kompleksinis
jvertinimo modelis sudaro salygas tolesniems moksliniams tyrimams, kuriais
buity siekiama tobulinti banky susijungimy ir jsigijimy jtakos finansy sistemai
vertinimo metodika, ypatingg démesj skiriant tarptautiniams susijungimy ir
1sigijimy sandoriams ir jy ekonominiam, finansiniam, socialiniam pagristumui
vertinti.

Rekomenduotina ir manytina esant tikslinga testi tyrimus analizuojant ir
vertinant finansiniy konglomeraty veikla, atkreipiant démesj | jy valdyma ir
priezitrg, nes jy veikla gali turéti ne tik teigiamy, bet ir neigiamy padariniy,
kai gali greiCiau plisti ,,uzkrato* efektas, padidéjus finansy sistemos jautrumui.

Reikéty tolesniy tyrimy banky vertés nustatymo metodologijos
tobulinimo srityje. Siy laiky bankininkystés sektorius pasizymi jvairia veikla, o
tai daro banko vertinimo procesg sudétingg ir komplikuotg bei sudaro sglygas
netiksliai apskaic¢iuoti banko verte.

Autorés manymu, banky susijungimy ir jsigijimy ateities tyrimus
reikéty iSplésti ir daugiau démesio skirti Sio proceso analizei finansy elgsenos
teorijos plotméje. Dalis susijungimy ir jsigijimy sandoriy yra nulemti banky
vadovy noro jgyti daugiau galios, vadovauti didelei institucijai ir kt. Daznai tai
gali sukelti konfliktg tarp banko savininky ir jo vadovy (angl. agency theory),
kai institucijos (banko) akcininkai ir jo vadovai siekia skirtingy tiksly ir
akcininky tikslas yra pakei¢iamas institucijos vadovu tikslu (siekiu).

Rekomenduotina sudaryta susijungimy ir jsigijimy bankininkystés
sektoriuje jvertinimo modelj taikyti banky priezitiros specialistams kaip
priemone, kuri padéty nustatyti ir jvertinti banky susijungimy ir jsigijimy
sandorio poveikj finansy sistemai. Taip pat § modelj gali naudoti

besijungianciy banky vadovai, sickdami nustatyti / jvertinti jungtinio banko
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veiklos perspektyvas (o prie$ tai — jvertinti perkamg / parduodamg banka,
Identifikuoti jo iSskirtinuma rinkoje).

Esant bankininkystés sektoriuje galimiems veiklos sutrikimams,
rekomenduotina svarstyti ,,pazeisto” banko restruktiirizavimo arba jsigijimo
galimybe. Toks problemos sprendimo biidas galéty sumazinti ,,uzkrato* pavojy

ir uztikrinti finansy sistemos stabiluma.
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1 priedas. Lietuvos finansy sistemos 2001-2012 m. struktiira

PRIEDAI

2001 2003 2005 2007
Turtas Turtas Turtas Turtas
Turtas, Turtas, Turtas, Turtas, Turtas, Turtas, Turtas, Turtas,
Skaicius min. Lt proc. su BVP, Skaicius min. Lt proc. su BVP, Skaicius min. Lt proc. su BVP, Skai¢ius ik, L proc. su BVP,
proc. proc. proc. proc.
Bankai 13 15349 87,7 31,4 13 22031 83,4 38,5 12 44849 83,4 61,9 14 80990 80,5 81,6
Kredito unijos 41 34 0,2 0,1 57 123 0,5 0,2 64 301 0,6 0,4 67 655 0,7 0,7
Centriné kredito unija - - - - 1 32 0,1 0,1 1 79 0,2 0,1 1 142 0,1 0,1
Lizingo bendrovés 9 1121 6,4 2,3 12 2697 10,2 47 12 5320 9,9 7,4 11 10857 10,8 10,9
Draudimo rinka 31 948 54 1,9 28 1410 53 2,5 24 2071 3,9 29 18 3486 3,5 3,5
Kap('jgﬁ'}f’vir;?k"s 38 56 03 01 31 136 05 02 70 710 13 1,0 118 2696 2,7 2,7
Pensijy fondai - - - - 26 0 0,0 0,0 36 44259 0,8 0,6 37 1791 1,8 1,8
Finansy sistema 132 17507 100,0 35,8 168 26429 100,0 46,2 219 53747 100,0 74,2 266 100616 100,0 1014
Vertybiniy popieriy - 6763 - 138 - 12017 - 226 - 28207 - 39,0 - 26950 - 272
birZos kapitalizacija
2009 2011 2012
T T Turtas, T T Turtas, T T Turtas,
Skaigins TS WS lyginantsu | skaicius TS WS lyginantsu | skaicius wies - TUES - lyginant su
L proc. Bvp, proc. (L RICC BVP, proc. ML [P BVP, proc.
Bankai 17 84240 82,7 915 20 78971 82,6 74,2 20 74259 80,5 65,6
Kredito unijos 67 933 0,9 1,0 74 1629 1,7 1,5 77 2058 2,2 1,8
Centriné Kkredito unija 1 205 0,2 0,2 1 355 04 0,3 1 370 0,4 0,3
Lizingo bendrovés 9 8437 8,3 9,2 10 6035 6,3 57 10 5814 6,3 51
Draudimo rinka 15 3340 3,3 3,6 11 2768 2,9 2,6 11 2985 3,2 2,6
Kapitalo rinkos dalyviai 126 1424 1,4 1,6 117 1622 1,7 15 122 1842 2,0 1,6
Pensiju fondai 38 3342 3,3 3,6 39 4175 4.4 3,9 39 4917 53 4,3
Finansy sistema 273 101919 100,0 110,7 272 95555 100,0 89,8 280 92245 100,0 81,5
Vertybiniy popieriy - 29925 - 16,2 - 15462 - 14,5 - 16195 - 14,3
birzos kapitalizacija

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Lietuvos banko finansy sistemos struktiiros rodikliai
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2 priedas. Finansy sistemos struktiira pereinamosios ekonomikos $alyse

Lietuva

S oF F L S F F S LSS

| Banky paskoly portfelio santykis su BVP (%) W Kapitalizacijos santykis su BVP (%) |

Latvija

¥ o S
£ F F F L L F S LS

I Banky paskoly portfelio santykis su BVP (%) ' Rinkos kapitalizacijos santykis su BVP (%) |
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&
& +

£ F s

I Banky paskoly portfelio santykis su BVP (%) © Rinkos kapitalizacijos santykis su BVP (%) |
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2 priedo tesinys. Finansy sistemos struktiira pereinamosios ekonomikos Salyse

Cekijos Respublika

60

<l

£ F &S A A A

[ Banku paskoly portfelio santykis su BVP (%) = Rinkos kapitalizacijos santykis su BVP (%) |

Vengrija

s & & & & & = & o & 5%

[ Banku paskelu portfelio santykis su BVP (%) = Rinkos kapitalizacijos santykis su BVP (%) |

Slovakija

s ,

o S o o - © s ® & o
+* & + s + + # + 5 2
[ Banku paskelu portfelio santykis su BVP (%) © Rinkos kapitalizacijos santykis su BVP (%) |
Lenkija

R A G A T

| Banly paskoly portfelio santykis su BVP (%) m Rinkos kapitalizacijos santykis su BVP (%) |

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis (Global Financial Development Data, 2012)
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3 priedas. Finansiniy konglomeraty (stambiuy banky) susidarymo pavyzdys
1990-2995 __________Ji996 o907 Jiess o9 J2o00 2001 J2002 2003 J2004 _J200s _ |2006 _ J2007 2008 J2009 |

TRAVELERS GROUP
CITICORP CITIGROUP
EUROPEAN AMERICAN BANK CITIGROUP
BANAMEX
WASHINGTON MUTUAL
H.F. AHMANSON WASHINGTON MUTUAL
DIME BANCORP
FIRST CHICAGO
BANC ONE BANK ONE
FIRST COMMERCE
JP MORGAN
CHEMICAL BANKING CHASEMANHIATIAN
BEAR STEARNS
US TRUST
MBNA
CONTINENTAL BANK
BANKAMERICA
SECURITY PACIFIC BANCORP BANK OF AMERICA
NATIONSBANK
FLEET FINANCIAL GROUP BANK OF AMERICA
BANCBOSTON HOLDINGS FNREGETER
BAYBANKS FLEETBOSTON FINANCIAL
SUMMIT BANCORP
UJB FINANCIAL
COUNTRYWIDE FINANCIAL
MERRILLLYNCH
[ WELLS FARGO
FIRST INTERSTATE BANCORP WELLSFARGO, WELLS FARGO
| NORWEST HOLDING COMPANY
| SOUTHTRUST WELLS FARGO
| WACHOVIA
CENTRAL FIDELITY NATIONAL BANK
CORESTATES FINANCIAL WACHOVIA
FIRST UNION FIRST UNION

|| THE MONEY STORE Sources: Federal Reserve; Gao

JPMORGAN CHASE

SUMMIT BANCORP

WACHOVIA WACHOVIA

Saltinis: (How Banks Got Too Big to Fail, 2010).
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4 priedas. Sistemiskai svarbiy finansy institucijy TOP-30 2008 m.

Grynojo Dukteriniy D,Ukte,r "f"!
Turtas, .. . .. imoniy ir
Turto pelno Dukteriniy  jmoniy ir )
mird. . . . L. . filialy
dalis dalis imoniy ir filialy .
JAV .. . . o skaicius
. uZsienyje, gauta filialy skaicius . .
doleriy, roc ssienvi Kaici Ssienvi lengvatinése
2008 m. proc. uzsienyje, skaicius uzsienyje, finansy
proc. proc.
centruose
Amerika
JPMorgan 5 445 25 68 839 49 61
Chase
Citigroup 1,936 43 74 2631 58 462
Bank of
America ) g1g 17 18 2484 38 236
Merrill
Lynch
Goldman g 33 46 294 60 38
Sachs
Morgan 659 30 46 1809 58 323
Stanley
Royal
Bank of 591 46 41 235 64 39
Canada
Vidurkis 1,244 32 49 1382 55 193
Azija
Mitsubishi
UEJ 1,921 26 28 146 58 8
Mizuho 1,509 23 30 139 45 16
Sumitomo -, 7, 17 21 144 39 26
Mitsui
Nomura 252 38 14 162 73 27
Vidurkis 1,214 26 23 148 54 19
Europa
Royal
Bank of 3,511 46 42 782 15 50
Scotland
BELEENE g e 82 75 1992 85 544
Bank
Barclays 3,001 68 56 844 40 133
BNP 2,889 41 55 2056 67 176
Paribas
HSBC 2,527 64 70 1765 74 442
UBS 1,888 89 47 294 97 31
ING 1,854 60 72 1694 67 49
Sociéte 574 29 57 1074 62 64
Genérale
Santander 1,461 64 69 898 80 61
UniCredit 1,455 62 51 1286 94 47
Allianz 1,310 88 78 964 85 41
S 1,097 85 69 267 92 44
Suisse
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AXA 921 75 72 1248 85 82

BBVA 755 30 64 495 74 40
Standard
Chartered 435 71 93 298 77 98

Zurich 309 96 84 444 98 31

Vidurkis 1,503 65 65 905 74 106

Saltinis: (Claessens, Herring, Schoenmaker, & Summe, 2010)
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5 priedas. Europos Sajungos $aliy kredito institucijy koncentracijos

Kredito institucijy HHI indeksas

rodikliali

5-iy didZiausiy kredito institucijy turto
dalis visame ju turte, proc.

2011 2010 2009 2008 2007 2006 [ 2011 2010 2009 2008 2007 2006
Austrija 0,042 0,038 0,041 0,045 0,053 0,053 | 404 3587 37,24 3901 4283 43,78
Belgija 0,129 0,144 0,162 0,188 0,208 0,204 | 708 7486 77,12 80,84 83,42 84,39
Bulgarija 0,077 0,079 0,08 0,083 0,083 0,071 | 526 5517 5829 57,31 56,69 50,34
Kipras 0,06 0,117 0,109 0,102 0,209 0,206 | 615 65,78 6488 6381 649 6393
Cekija 0,101 0,104 0,103 001 011 011 | 61,8 6242 624 6205 6571 64,06
Danija 0,192 0,108 0,104 0,123 0,112 0,107 | 66,3 64,42 63,99 6596 64,23 64,69
Estija 0,261 0,293 0,309 0,312 0,341 0,359 | 90,6 92,26 9343 94,75 9575 97,11
Suomija 0,37 0,355 0,312 0,316 0,254 0,256 | 80,9 8383 8258 8282 8117 8229
Pranciizija 0,061 0,061 0,061 0,068 0,068 0,073 | 483 474 4721 51,16 51,84 52,33
Vokietija 0,032 0,03 0,021 0,019 0,018 0,018 | 335 326 2501 22,74 22 21,99
Graikija 0,128 0,121 0,118 0,117 0,11 0,11 72 70,56 69,19 69,5 67,7 66,3
Vengrija 0,085 0,081 0,086 0,082 0,084 0,082 | 546 54,67 5518 5445 54,08 5353
Airija 0,08 0,09 0,09 0,08 0,07 0,06 53,2 56,84 58,76 5534 50,39 48,96
Italija 0,041 0,04 0,03 0,031 0,083 0,022 | 395 3925 3096 31,18 33,05 26,24
Latvija 0,093 0,1 0,118 0,12 0,116 0,227 | 596 60,43 69,35 70,24 67,24 69,17
Lietuva 0,187 0,155 0,169 0,271 0,283 0,191 | 84,7 78,83 8048 8125 8091 8249
Liuksemburgas | 0,035 0,034 0,031 0,031 0,032 0,033 | 312 309 2931 29,71 3058 3154
Malta 0,12 0,118 0,125 0,124 0,118 0,117 72 71,21 72,79 72,83 70,22 70,93
Olandija 0,206 0,205 0,203 0,217 0,193 0,182 | 836 84,39 8503 86,75 86,33 85,07
Lenkija 0,056 0,056 0,057 0,056 0,064 0,06 43,7 4337 4393 4422 46,6 46,11
Portugalija 0,121 0,12 0,115 0,112 0211 0,113 70,8 70,81 70,13 691 67,81 67,93
Rumunija 0,088 0,087 0,086 0,092 0,104 0,117 | 54,6 52,7 52,4 54 56,3 60,1
Slovakija 0,1268 0,124 0,127 0,12 0,108 0113 | 72,2 72,03 72,09 7155 6815 66,85
Slovénija 0,114 0,116 0,126 0,227 0,128 0,13 59,3 59,27 59,65 5914 5948 61,99
Ispanija 0,0596 0,053 0,061 0,05 0046 0,044 | 481 443 433 424 41 40,4
Svedija 0,086 0,086 0,09 0,095 0,093 0,08 | 57,8 57,78 6066 6187 61,01 57,79
D. Britanija 0,052 0,052 0,047 0041 0,045 0,039 | 441 4251 40,78 36,49 40,71 3595
ES-27
nesvertinis 011 011 011 0,112 0,111 0111 | 60,28 59,42 59,49 59,65 59,63 59,12
vidurkis

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis (Structural financial indicators for 2011, 2012)
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6 priedas. Didziausiy Baltijos Saliy banky pagrindiniai rodikliai 1999 m.
birzelio 30 d.

Bendras

Pag_rir\din Akcinink Turtas Indéliai paskol_z; Grynas

iai y portfelis i
Baltijos | nuosavy Rink Rink Rink

Y 1 . pelnas,

Saliy bé, min. Min. 0S Min. 0S Min. 0S min. Lt
bankai Lt Lt dalis, Lt dalis, Lt dalis, '

proc. proc. proc.

Ha”f(apa” 11612 |61852 179 |36088 18 |32128 189 | 620
Uhispank 519,2 37744 10,9 | 22284 11,1 2034 11,9 12,8
Vilniaus | oc 5 108104 81 | 15564 7.8 | 16724 98 | 352
bankas

LTB 232,8 3178,8 9,2 2588 12,9 |1263,2 7,4 48
Parex 2460 | 2340 68 |15592 7.8 |10144 60 | 211

Bank
Unibanka 217,6 2237,2 6,5 11444 5,7 1233,2 7,2 40,8
Bankas
HERMIS 193,6 1638 47 032,4 46 |10344 6,1 13,6
LZUB 116,4 1678 4.8 848 4.2 1006,4 5,9 7,6
Hansaban

ka 76,0 1175,6 3.4 962,2 4.8 414.8 2,4 2,8

(Latvija)

IS viso: 4040,0 34251’ 100,0 20%56’ 100,0 17(;43' 100,0 -

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis (Informacija apie Vilniaus banko ir banko
HERMIS sujungima, 1999)
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7 priedas. Naujoji susijungusiy AB Vilniaus banko ir AB banko ,,Hermis*

grupés struktira

Visuotinis akcininky
susirinkimas

Personalo, teisés,
bendryjy reikaly
funkcijos

Verslo Kredito Izdas/investiciné . Finansai/
bankininkysté bankininkysté WHOPEraclyos

Vidaus
auditas

Mazmeniné
bankininkysté

UAB VB VILFIMA

UAB VB Lizingas

UAB VB Turto
valdymas

m -
-Q

5
.g“ -
5]

QO
.S -
i

(]
R,

=)

A UAB VB Gyvybés

draudimas

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis (AB Vilniaus bankas: 1999 m. metin¢ ataskaita,

2000)
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8 priedas. AB Vilniaus banko ir AB banko ,,Hermis* personalo poky¢iai

1999-yjy pabaiga

VB grupé — 1129 Banko ,,Hermis* grupé¢ — 1014
Vilniaus bankas — 1031 Bankas ,,Hermis* — 809
VB Lizingas — 41 ,,Hermis lizingas“ — 13
VB Vilfima — 44 ,,Hermis finansai‘ — 8
VB Turto valdymas — 6 ,Hermis fondy valdymas‘ — 3
VB Gyvybés draudimas — 7 ,,Hermis draudimas‘ — 160
,,Hermis asmens draudimas* — 21

IS viso darbuotojy 2143.

2000-yjy pradiia

VB grup¢ — 1696
Vilniaus bankas — 1597
VB Specializuotas filialas — 275
VB Lizingas — 46
VB Vilfima — 18
VB Investicijy valdymas — 3
VB Gyvybés draudimas — 22
VB Rizikos kapitalo valdymas — 7
VB Fondy valdymas — 3

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis (AB Vilniaus bankas: 1999 m. metiné ataskaita,

2000; PraneSimas apie numatomg reorganizavima, 1999)
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9 priedas. AB banko ,,Hermis* grupés grynasis turtas 1999 m. gruodzio 31

d., tukst. Lt

Apskaitiné verté  Pataisymai  Tikroji verté
Grynieji pinigai 43.281 - 43.281
Likuciai Lietuvos banke 318.514 - 318.514
Lésos korespF)ndentlnese 916.357 (8.610) 907,747
saskaitose
Trumpalaikiai _1zc%0_vertyb1n1a1 66.871 ] 66.871
popieriai
Paskolos kre?dlt(') 1st?1g0ms ir 5971 ) 2971
finansy institucijoms
Paskolos klientams, grynaja verte 845.456 (63.192) 782.264
Gautl'nos 1sperkam0.51os nuomos 55,307 (2.502) 59 895
imokos, grynaja verte
Ilgalaikiai 1Zf10 -V-el‘tybll’llal 17 136 i 17136
popieriai
Investicijos j nuosavybés 49.864 (14.210) 35.654
vertybinius popierius
IIgaIalk.ls nematerlz?llusF: turtas 5778 ] 5778
(atémus amortizacijg)
Ilgalal.kls materlal'u5|s”turtas 142 693 ] 142 693
(atémus amortizacija)

Kitas turtas 28.524 (4.315) 24.209
Isiskolinimai Lietuvos bankui (5.655) - (5.655)
Isiskolinimai lfred'lto %stalgoms ir (504.177) ] (504.177)

finansy institucijoms
Klienty indéliai (1.023.084) (3.494) (1.026.578)
Ateinanciy lalkotarpl'q sgnaudos ir (16.007) ] (16.007)
sukauptos pajamos
Subordinuotos paskolos (37.053) - (37.053)
Kiti jsipareigojimai ir atidéjimai (29.390) (320) (29.710)
Isigytas grynasis turtas, is viso 176.706 (96.643) 80.063
Isigijimo metu atsirades prestizas 179.488
Isigytas turtas, iS viso 259.551
Ate'rr‘m's: jsi‘g}ftus gr}/nuosius (138.981)
pinigus ir jy ekvivalentus
Atémus: papildomai 1slelsfas (18.906)
akcijas
Pridéjus: supirktas nuosayas 11.875
akcijas
Pinigai panaudoti jsigijimui 113.539

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis (AB Vilniaus bankas: 1999 m. metiné ataskaita, 2000)
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10 priedas. AB Vilniaus banko normatyvy vykdymas

1997. 1998. 1998. 1999. 1999. 1999. 1999. 2000.

12.  06. 12. 03. 06. 09. 12. 12.
Kapitalo
pakankamumas | 12,99 14,21 31,47 29,79 26,30 25,50 13,31 13,02
(>10 proc.)
Likvidumo
rodiklis (>30 | 68,73 67,98 80,75 76,70 66,10 48,82 46,55 46,54
proc.)
Atvira valiuty
pozicija (<30 | 6,06 540 308 938 730 551 210 152
proc.)
Susijusiy
asmeni 1 185 1,35 055 060 055 055 1,22 n.d.
skolinimasis
(<10 proc.)
Nevir§yta*

Maks. paskolos
dydis 1 klientui
(<25 proc.)

*1999 m. pabaigoje bankas nevykdé §io rodiklio
vieno kliento atzvilgiu® (su Lietuvos banko
leidimu dél investavimo j AB bankg ,,Hermis®).

Saltinis: (AB Vilniaus bankas: 1999 m. metiné ataskaita, 2000)

%2 AB Vilniaus banko paskola AB Lietuvos telekomas sudaré 26,59 proc. banko kapitalo.
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11 priedas. AB Vilniaus bankas ir AB bankas ,,Hermis*“ jungimosi

chronologija

1998 metai

Balandzio 6 d.

Balandzio 15 d.

Balandzio 16 d.

Balandzio 17 d.

Balandzio 21 d.

Balandzio 23 d.

Balandzio 30 d.

Geguzes 15 d.

Birzelio 24 d.

Spalio 22 d.
Lapkricio 27 d.

Lapkricio 27 d.

Gruodzio 24 d.

AB Vilniaus bankas jteiké Lietuvos bankui praSyma jsigyti
43 proc. AB banko ,,Hermis* akcijy arba 50 proc. akcijy su
balso teise.

AB Dbanko ,Hermis“ tarybos pirmininkas J. Karciauskas
pareiSke, kad AB Vilniaus banko planai yra plésikiski.

AB banko ,,Hermis* vadovai apie AB Vilniaus banko planus
kalbéjosi su Prezidentu V. Adamkumi.

AB banko ,Hermis“ valdyba AB Vilniaus banko planus
pavadino uZgrobimu.

AB Vilniaus banko vadovai Londone kalb¢josi su didziausiu
AB banko ,,Hermis* akcininku Europos rekonstrukcijos ir
plétros banku. ERPB pareiSké nesutinkas su prievartiniu AB
banko ,,Hermis* perémimu.

AB Vilniaus bankas ir AB bankas ,Hermis*“ pradéjo
konsultacijas.

Lietuvos banko valdyba neribotam laikui atidéjo galutinj
sprendimg dél AB Vilniaus banko praSymo jsigyti 43 proc.
AB banko ,,Hermis* akcijy.

AB Vilniaus banko valdybos pirmininkas J. Niedvaras
pareiske, kad tarp Vilniaus ir ,,Hermis* banky vyksta nervy
karas.

AB Vilniaus bankas atSauké savo praSyma jsigyti 43 proc.
AB banko ,Hermis“ akcijy arba 50 proc. akcijy su balso
teise. TaCiau praSymas nebuvo atsiimtas.

AB Vilniaus bankas jteiké praSyma Konkurencijos ir
vartotojy teisiy gynimo tarnybai pirkti AB banka ,,Hermis*.
AB Vilniaus bankas pasirasé strateginio bendradarbiavimo
sutartj su Svedijos ,.Scandinaviska Enskilda Banken* (SEB).
AB bankas ,Hermis*“ pareiské, kad nesieja savo ateities Su
AB Vilniaus banko ir SEB susitarimu, o ieSko strateginio
Investuotojo.

Konkurencijos ir vartotojy teisiy gynimo tarnyba leido AB
Vilniaus bankui jsigyti iki 50 proc. AB banko ,,Hermis*
akcijy.

1999 metali

Sausio 4 d.

Sausio 21 d.

Sausio 29 d.

AB Vilniaus bankas paprasé Lietuvos banko kuo grei¢iau
svarstyti jo praSymg jsigyti AB banka ,,Hermis*.

AB bankas ,,Hermis* ir jo dukteriné jmoné ,,Hermis lizingas‘
apskundé teismui Konkurencijos tarnybos veiksmus.
Vilniaus apygardos teismas sustabdé¢ Konkurencijos tarnybos
sprendima leisti AB Vilniaus bankui jsigyti iki 50 proc. AB
banko ,,Hermis* akcijy.
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Kovo 17 d.

Kovo 18 d.

Birzelio 8 d.

Liepos 23 d.

Rugpjucio 21

d.

Rugséjo 16 d.

AB Vilniaus bankas atSauké savo praSyma jsigyti 43 proc.
AB banko ,Hermis“ akcijy paketa, taCiau neatsisaké
strategijos jsigyti AB banka ,,Hermis*.

Lietuvos banko valdyba nutrauké AB Vilniaus banko
praSymo leisti jsigyti pus¢ AB banko ,Hermis* akcijy
svarstyma.

AB Vilniaus banko ir AB banko ,,Hermis* vadovai pasirasé
sutart] del galimo abiejy banky susijungimo salygy ir
tvarkos.

AB Vilniaus bankas pateike paraiSkg Lietuvos bankui jsigyti
iki 100 proc. AB banko ,,Hermis* akcijy paketa. Abu bankai
baige derybas dé¢l banky susijungimo.

AB Vilniaus bankas kreipési j Konkurencijos tarnyba,
praSydamas jsigyti 100 proc. AB banko ,,Hermis* akcijy. AB
bankas ,,Hermis* i§ teismo atsiémé skunda, kuriuo apskundé
Konkurencijos tarnybos veiksmus.

Lietuvos bankas leido AB Vilniaus bankui jsigyti 2/3 (iki
100 proc.) AB banko ,,Hermis* akcijy.

Gruodzio 7d. | AB Vilniaus banko ir AB banko ,Hermis“ akcininky
susirinkimai pritar¢ Siy banky reorganizavimui, prie AB
Vilniaus banko prijungiant AB bankg ,,Hermis*.

Gruodzio 20 d. | AB Vilniaus bankas valdo 91,8 proc. AB banko ,,Hermis*
akcinio kapitalo.

Gruodzio 31d. | AB banko ,Hermis“ turtas ir jsipareigojimai buvo
konsoliduoti ;] 1999 m. AB Vilniaus banko grupés balansa.

2000 metai

Vasario 4 d. Neeilinis AB Vilniaus banko ir AB banko ,Hermis*
akcininky susirinkimas, Kkuriuo metu patvirtintas AB
Vilniaus banko akcinio kapitalo didinimas.

Rugpjiicio 22 | Lietuvos bankas priimg nutarimg dél AB banko ,Hermis*

d. 1Sregistravimo i$ Lietuvos Respublikos jmoniy rejestro.

Saltinis: sudaryta

autorés, remiantis Vilniaus bankas galés...1999, (AB Vilniaus

bankas: 1999 m. metiné ataskaita, 2000; Informacija apie Vilniaus banko ir banko
HERMIS sujungima, 1999)
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12 priedas. Ekspertinio tyrimo klausimynas

Gerbiamas Eksperte,

Dé¢koju, kad sutikote dalyvauti tyrime.

Spartiis finansy sistemos rinkos pokyciai sudaro prielaidas iSsamiau
nagrinéti ir analizuoti jy jtakg vykti susijungimy ir jsigijimo sandoriams
bankininkystés sektoriuje. Vilniaus universiteto doktoranté atlieka tyrima,
kurio tikslas — iSsiaiSkinti ir nustatyti susijungimy ir jsigijimy sandorius
lémusias ir galimai lemsiancias priezastis / prielaidas / motyvus / veiksnius
bankininkystés sektoriuje. Taip pat nustatyti galimus svarbiausius veiksnius,
lemiancius stabilumg finansy sistemoje ir kokig galimg jtakg gali daryti
vykstantys konsolidaciniai procesai bankininkystés sektoriuje. Tyrimo
rezultatai bus naudojami rengiant disertacija.

Jusy, kaip eksperty, nuomong, siekiant tyrimo tikslo, labai svarbi, todél
maloniai prasau uzpildyti klausimyna.

Klausimyng sudaro uzdari ir atviri klausimai / teiginiai. Uzdary
klausimy/teiginiy strukttira leidzia ekspertui jvertinti pateikta teiginj suteikiant
jam atitinkamg baly skaiéiy (zr. lentele). Teiginiai / kriterijai, apibtidinantys
vieng problema, gali turéti tg pacig iSraiSkg balais, pvz., treCias ir penktas
teiginys/kriterijus yra vienodai svarbiis ir jiems skiriami 4 balai. Taip pat
galima situacija, kai, pavyzdziui, teiginys yra tarp pakankamai svarbaus (4
balai) ir labai svarbaus (5 balai). Tokiu atveju, prasoma pazyméti abu
atitinkamus balus, t. y. ir 5, ir 4.

Lentelé. Kriteriju kokybinis ir kiekybinis jvertinimas

%2} — - 0 —
- ~
=2 .2 g » 3 3 g 3 0 2
inie kriterii S S &3 2F s 2 =23 =&
Kokybinis kriterijaus SE 28 5 S <5 ==
jvertinimas = @ g O 5 @ S o > B
- o c o
Kiekybinis kriterijaus
ivertinimas S 4 3 2 1
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Atvirais anketos klausimais norima gauti eksperto nuomong pateiktu
klausimu. Taip pat jie sudaro galimybe ekspertui papildomai pateikti savo
izvalgas nagrinéjamos problemos kontekste. Apklausoje dalyvaujantis
ekspertas praSomas suteikti ir galimg papildoma savo nuomong¢ nagrin¢jama
tematika.

Eksperty dalyvavimas Sioje apklausoje yra anoniminis. Jy tapatybeés
nebus atskleistos vieSoje erdve¢je, t. y. apdorojant ir naudojant tyrimo metu
gautg informacija, konkretaus eksperto tapatybé bus koduota.

Pasirinkta klausimo/teiginio variantg ar jo svarba balais tiesiog ,,pele*
pazymeékite ,,[X““. Kitus variantus palikite nezymétus — ,,[ 1.

KLAUSIMAI
1. Susijungimy ir jsigijimy sandorius bankininkystés sektoriuje iKi

pastarosios finansinés krizés pradzios (2008 m. pr.) léme¢ veiksniai:

Salies infliacijos dydis banko taikinio Salyje
Salies infliacijos dydis banko pirkéjo Salyje
Reali paliikany norma banko taikinio Salyje
Reali paltikany norma banko pirkéjo Salyje

5 4 3 2 1
Banko pirkéjo pelningumo rodikliai O o o 0O 0O
Banko taikinio pelningumo rodikliai O o o 0O 0O
Banko pirkéjo kapitalo rodikliai O o o 0O 0O
Banko taikinio kapitalo rodikliai O o o 0O 0O
Banko pirkéjo veiklos efektyvumo rodikliai O o O 0O 0O
Banko taikinio veiklos efektyvumo rodikliai O 0O o O 0O
Koncentracija banky sektoriuje banko pirkéjo| 1 O O O O
rinkoje
Koncjentracija banky sektoriuje banko taikinio| 1 [ O O O
rinkoje
Banky sektoriaus dydis O o o 0O 0O
Banko taikinio dydis (turtas, rinkos dalis) O o o 0O 0O
Banko pirkéjo dydis (turtas, rinkos dalis) O O 0O O 0O
BVP vienam gyventojui banko taikinio Salyje O O O O O
BVP vienam gyventojui banko pirkéjo salyje O O O O O
Salies realaus BVP augimas banko taikinio| O [ O O [O
Salyje
Salies realaus BVP augimas banko pirkéjo| O O O O O
Salyje

O O o o O

O O o o O

O O o o O

O O o o O
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Paskoly privaciam sektoriui portfelio augimas
banko taikinio Salyje

Paskoly privaciam sektoriui portfelio augimas
banko pirkéjo Salyje

Grynoji paliikany marza banko taikinio Salyje
Grynoji paliikany marza banko pirkéjo salyje
Paskoly portfelio kokybés rodikliai banko
taikinio Salyje

Paskoly portfelio kokybés rodikliai banko
pirkéjo Salyje

Egzistuojanti Salyje indéliy draudimo sistema
[éjimo ] rinkg apribojimai

Banky veiklos apribojimai

Salies vyriausybés dalyvavimas valdant bankus
(valstybiniy banky egzistavimas)

Salies ekonominé laisvé

,Per didelis, kad zlugty“ koncepcija

Banko organizacin¢ kultiira

oo ouodo o ooggd oo
oo ouodo o ooggd oo
oo ouodo o googgdg gooog
oo ouodo o googgdg gooog
oo ogodo o oogogd oo

2. Susijungimy ir jsigijimy sandorius bankininkystés sektoriuje finansy

krizés metu ir iki $iy dieny (2012 m. vid.) lemiantys veiksniai:

5 4 3 2 1
Banko pirkéjo pelningumo rodikliai O o o 0O 0O
Banko taikinio pelningumo rodikliai O o o 0O 0O
Banko pirkéjo kapitalo rodikliai O o o 0O 0O
Banko taikinio kapitalo rodikliai O o o 0O 0O
Banko pirkéjo veiklos efektyvumo rodikliai O O O 0O 0O
Banko taikinio veiklos efektyvumo rodikliai O 0O O O 0O
Koncentracija banky sektoriuje banko pirkéjo| 1 O O O O
rinkoje
Koncentracija banky sektoriuje banko taikinio| O [ O O O
rinkoje
Banky sektoriaus dydis O o o 0O 0O
Banko taikinio dydis (turtas, rinkos dalis) o O o o 0O
Banko pirkéjo dydis (turtas, rinkos dalis) O o o 0O 0O
BVP vienam gyventojui banko taikinio Salyje O O O O O
BVP vienam gyventojui banko pirkéjo salyje O O O O O
Salies realaus BVP augimas banko taikinio| O [ O O [O
Salyje
Salies realaus BVP augimas banko pirkéjo| O O O O O
Salyje
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Salies infliacijos dydis banko taikinio $alyje
Salies infliacijos dydis banko pirkéjo Salyje
Reali paliikany norma banko taikinio Salyje
Reali paltikany norma banko pirkéjo Salyje
Paskoly privaciam sektoriui portfelio augimas
banko taikinio Salyje

Paskoly privac¢iam sektoriui portfelio augimas
banko pirkéjo Salyje

Grynoji paliikany marza banko taikinio Salyje
Grynoji palikany marzZa banko pirkéjo Salyje
Paskoly portfelio kokybés rodikliai banko
taikinio Salyje

Paskoly portfelio kokybés rodikliai banko
pirkéjo Salyje

Egzistuojanti Salyje indéliy draudimo sistema
[e¢jimo ] rinkg apribojimai

Banky veiklos apribojimai

Salies vyriausybés dalyvavimas valdant bankus
(valstybiniy banky egzistavimas)

Banko organizacin¢ kultiira

Salies ekonominé laisve

,wPer didelis, kad zlugty* koncepcija

Bisimi (Basel III, CRDIV ir pan.) banky
priezitiros ir reguliavimo reikalavimai

oo oo o oud o gogoo
oo oo o oud o gogoo
oo oo o ougd o gogogo
oo oo o ougd o gogogo
oo oo o oud o gogogo

3. Susijungimy ir jsigijimy sandorius bankininkystés sektoriuje 3-5 mety

perspektyvoje lems:

Banky sektoriaus dydis
Banko taikinio dydis (turtas, rinkos dalis)
Banko pirkéjo dydis (turtas, rinkos dalis)

5 4 3 2 1
Banko pirkéjo pelningumo rodikliai O o o 0O 0O
Banko taikinio pelningumo rodikliai O o o 0O 0O
Banko pirkéjo kapitalo rodikliai O o o 0O 0O
Banko taikinio kapitalo rodikliai O o o 0O 0O
Banko pirkéjo veiklos efektyvumo rodikliai O O O 0O 0O
Banko taikinio veiklos efektyvumo rodikliai O o O 0O O
Koncentracija banky sektoriuje banko pirkéjo| O O O O O
rinkoje
Koncentracija banky sektoriuje banko taikinio| O O O O O
rinkoje

O o o 0o 0O

O o o 0o 0O

O o o 0o 0O
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BVP vienam gyventojui banko taikinio Salyje
BVP vienam gyventojui banko pirkéjo salyje
Salies realaus BVP augimas banko taikinio
Salyje

Salies realaus BVP augimas banko pirkéjo
Salyje

Salies infliacijos dydis banko taikinio $alyje
Salies infliacijos dydis banko pirkéjo Salyje
Reali palikany norma banko taikinio $alyje
Reali palikany norma banko pirkéjo Salyje
Paskoly privaciam sektoriui portfelio augimas
banko taikinio Salyje

Paskoly privac¢iam sektoriui portfelio augimas
banko pirkéjo salyje

Grynoji paliikany marza banko taikinio Salyje
Grynoji palikany marza banko pirkéjo Salyje
Paskoly portfelio kokybés rodikliai banko
taikinio salyje

Paskoly portfelio kokybés rodikliai banko
pirkéjo Salyje

Egzistuojanti Salyje indéliy draudimo sistema
[éjimo ] rinkg apribojimai

Banky veiklos apribojimai

Salies vyriausybés dalyvavimas valdant bankus
(valstybiniy banky egzistavimas)

Salies ekonominé laisve

Banko organizaciné kulttira

,Per didelis, kad zlugty* koncepcija

Nauji (Basel III, CRDIV ir pan.) banky
priezitiros ir reguliavimo reikalavimai

oo oo o buo o oo o ogd

oo oo o buo o oo o ogd

oo oo o oo o oo o ogd

oo oo o oo o oo o ogd

oo oo o oo o oo o ogd

4. Jusy nuomone, ar artimiausioje 3 mety perspektyvoje gali vykti

susijungimo ir jsigijimo sandoriai Lietuvos bankininkystés sektoriuje

ir, kokios priezastys lemty tokiy sandoriy vyksma:

#

5. Jisy nuomone, ar artimiausioje 5-7 metuy perspektyvoje gali vykti

susijungimo ir jsigijimo sandoriai Lietuvos bankininkystés sektoriuje

ir, kokios priezastys lemty tokiy sandoriy vyksma:
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6. Jisy nuomone, kokios nepaminétos priezastys lemty 3-5 mety
perspektyvoje susijungimo ir jsigijimo sandoriy vyksma Europos

bankininkystés sektoriuje:

7. Kaip naujoji finansy sistemos reguliavimo ir priezitiros reforma galbut
paveiks susijungimy ir jsigijimy rinkg bankininkystés sektoriuje (gali
biiti keli atsakymai):

L] paskatins tokiy sandoriy vyksmg bankininkystés sektoriuje.

[] sustabdys arba sumazins tokiy sandoriy vyksmg bankininkystés
sektoriuje.

[] didesniems bankams susidarys palankesnés sglygos jSigyti savo
konkurenta.

[ tarpusavyje pradés konsoliduotis / jungtis mazesnieji bankai.

[ Kkita (ekspertas gali pateikti savo nuomong)

#

8. Jusy, kaip eksperto nuomone, ar bankininkystés rinkoje vykstantys
konsolidaciniai procesai (susijungimai ir jsigijimai) suteikia finansy

sistemai stabilumo ir kodél:

#
9. Veiksniai, lemiantys bankininkystés sektoriaus stabiluma:

Koncentracija banky sektoriuje
Konkurencija banky sektoriuje

Banky prieziiiros sistema Salyje / regione
Indéliy draudimo sistema

Banky sektoriaus dydis

Iéjimo j rinkg apribojimai

Banky veiklos apribojimai

Normatyvy sistema

Poveikio priemoniy sistema

Pelninga ir efektyvi banky veikla

OUOoUdodondjo
Ooougdodoods
I O I I O I N
OOoodononds
Oooododonde-

208



,Per didelis, kad Zlugty* koncepcija

Banko netiesioginés veiklos (pvz., investicinés)
apmokestinimas

Numatyti veiksmai banky nemokumo atveju
Salies vyriausybés dalyvavimas valdant bankus
(valstybiniy banky egzistavimas)

Vienos Salies / regiono kapitalo dominavimas
banky sektoriuje

Salies ekonominé laisvé

Salies / regiono ekonominis stabilumas

Turto kokybés reikalavimai

Banko kapitalo strukttra

Taikomi tarptautiniai apskaitos standartai

Dooud o oo oo

Dooud o oo oo

Doood o oo oo

Doood o oo oo

oDoood o oo oo

10.Jasy nuomone, mazos atviros ekonomikos Saliai siekianciai finansy

sistemos stabilumo, reikéty (gali biiti keli atsakymai):

[ skatinti bankininkystés sektoriuje koncentracija.

[ skatinti bankininkystés sektoriuje konkurencijg.

[ siekti uzsienio Saliy finansy institucijy aktyvaus dalyvavimo vietos

banky kapitale.

[ riboti uzsienio Saliy finansy institucijy aktyvy dalyvavimg vietos

banky kapitale.

[ skatinti vykti susijungimo ar (ir) jsigijimo sandoriams tarp vietos

banky.

[ skatinti vykti susijungimo ar (ir) jsigijimo sandoriams tarp uzsienio ir

vietos banky.

[ siekti vienos $alies / regiono kapitalo dominavimo banky sektoriuje.

L] kita (ekspertas gali pateikti savo nuomong):

#

11. Gal turite kokiy nors pasitilymy, komentary ar pamgstymy nagrin¢jamos

problemos srityje, t. y. bankininkystés sektoriaus konsolidacija, jos
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vaidmuo ir jtaka finansy Sistemos stabilumui. Mielai prasau pasidalinti

savo mintimis.

Aciu uz Jusy atsakymus!
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