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Santrauka. Globalizacija, banky konsolidacija, pasauliné finansy krizé pastaraisiais desim-
tmeciais stipriai paveiké bankininkysté sektoriy. Visi $ie poky¢iai turéjo jtakos ir sektoriaus plétrai
bei jo stabilumui. Siame straipsnyje nagrinéjami bankininkystés sektoriaus konsolidacinius proce-
sus lemiantys veiksniai ir prieZastys. Nustatyti susijungimy ir jsigijimy sandorius bankininkystés
sektoriuje léme motyvai bei galimas konsolidacijos poveikis finansy sistemai. Atlikus ekspertinj
tyrima sudaryta veiksniy, nuo kuriy priklauo susijungimai ir jsigijimai bankininkystés sektoriuje,
kompleksiné matrica, kuri apima makro-, mikroveiksnius ir banko vertés nustatymo svarba.

Reik$miniai Zodziai: susijungimai, jsigijimai, bankininkystés sektorius, finansy sistema.
JEL Klasifikacija: G21, G28.

Ivadas

Bankininkystés ir finansy sektorius yra vienas i§ dinamiskiausiy ir struktarinius po-
ky¢ius iSgyvenanciy sektoriy. Pasauliniu mastu vykstanti sparti banky konsolidacija ir kon-
centracija paskatino aktyvias mokslininky ir praktiky diskusijas apie koncentracijos jtaka
banky sistemos efektyvumui ir konkurencijai, $aliy finansiniam ir makroekonominiam
stabilumui bei ekonomikos augimui. Pazymétina, kad didelé koncentracija yra labiau tole-
ruojama bankininkystés nei kituose verslo sektoriuose butent dél tariamos koncentracijos
naudos finansy sistemos stabilumui stipréti.

Susijungimus ir jsigijimus bankininkystés sektoriuje dazniausiai skatina siekis igyti
kuo daugiau svorio tarptautinéje bankinéje erdvéje, eliminuoti i§ pelningos veiklos konku-
rentus, siekti papildomos finansinés naudos akcininkams, teikti daugiau i paslaugy, efek-
tyviai valdyti turimus isteklius. Tokie konsolidaciniai procesai nei$vengiamai turi jtakos ir
$alies (regiono) finansy sistemai. Globalizacijos procesy plotméje sékminga banky veik-
la priklauso nuo tinkamai pasirinktos veiklos strategijos ir veiklos modelio, nuo to, kaip
bankai sugeba iSnaudoti savo turimg rinkos pranasuma ir jtvirtinti savo pozicijas rinkoje.
Bankininkystés sektoriaus svarba ekonomikoje leidzia pagrjsti nagrinéjamos problemos ak-
tualuma ir i$tirti bankininkystés sektoriuje vykstanciy konsolidaciniy procesy veiksnius ir
ju poveikj finansy sistemai.
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Taigi $io straipsnio tikslas yra identifikuoti susijungimy ir jsigijimy sandorius lémusius
ir lemsiancius motyvus bankininkystés sektoriuje ir nustatyti svarbiausius veiksnius, turin-
¢ius jtakos Siam procesui.

Straipsnyje taikytas mokslinés literatiiros loginés analizés ir sintezés metodas. Siekiant
nustatyti esminius veiksnius, lemianéius susijungimus ir jsigijimus, galimas raidos tenden-
cijas ir jtakg finansy sistemos stabilumui, pasitelktas ekspertinio tyrimo metodas. Jo patiki-
mumas pagrijstas statistiniais reik§mingumo nustatymo metodais. Duomenys ir rezultatai
pateikiami paveikslais ir lentelémis.

Literatuiros analizé

Pastaraisiais deSimtmeciais susijungimy ir jsigijimy sandoriai, jy rezultatai buvo ana-
lizuojami ir ekonomikos teorijos, ir empiriniy tyrimy plotméje. I pradziy sandoriy analizé
rémeési JAV rinkos rezultatais, véliau pradéta vertinti ir Europos erdvéje vykusius susijungi-
mus ir jsigijimus bankininkystés sektoriuje. Euro jvedimas, teisés akty, reguliuojanciy ban-
kininkystés ir investicijy sritj, jgyvendinimas paskatino kurti integruota rinka, o tai taip
pat prisidéjo prie gausesnio tokiy sandoriy vyksmo bankininkystés srityje. Naujesni tyrimai
banky susijungimy ir jsigijimy srityje leidzia jvertinti banky konsolidacijos poveikj ne tik
bankui, jo savininkams, bet ir jtakg finansy sistemai.

Pabréztina, kad susijungimy ir jsigijimy problematika yra pladiai tirta ir literattroje yra
skiriamos teorijos, ai$kinancios $io vyksmo motyvus. Autorius (Harford, 2011), apibend-
rindamas susijungimy ir jsigijimy vyksmo motyvus, nurodo, kad susijungimus ir jsigijimus
ai$kinantys motyvai ir prieZastys gali buti priskirtos neoklasikinés, agenty ir elgsenos teori-
joms. Kiti mokslininkai (Piesse, Lee, Lin, Kuo, 2013), analizuodami susijungimy ir jsigijimy
motyvus, skiria 8 teorijas (hipotezes), kuriomis yra ai$kinamas susijungimy ir jsigijimy
vyksmas rinkoje. Novickyté, Saikevicius (2013) nurodo, kad literattroje iskeltos hipotezés
kartais susipina, todél jas priskyré vyraujancioms teorijoms (zr. 1 pav.). Neoklasikine teori-
ja aiSkinami ir grindZiami susijungimai ir jsigijimai, kuriuos sukelia ekonominiai sutriki-
mai, dél kuriy vyksta ekonomikos sektoriaus pertvarkymas. Teigiama, kad rinkoje jvyksta
jmonés veiklos rezultaty gerinimas ir (ar) motyvacija atlikti veiklos perskirstyma naudojant
susijungimy ir jsigijimy sandorius, kai ekonomikoje susiformuoja technologiniai, reguliavi-
mo arba ekonominiai $okai. Agenty teorija yra aiSkinamas jmonés savininky ir jos vadovy
rysys. Ja remiantis egzistuoja dvilypis konfliktas tarp jmonés savininky ir jmonei vadovau-
jan¢iy asmeny: pirmu atveju — yra skirtinga akcininky ir vadovy jmonei nustatyty tiksly ir
uzdaviniy samprata bei jy jgyvendinimas, antru atveju — abi pusés skirtingai vertina rizika.

1 pav. Susijungimy ir jsigijimy sandoriy sudarymga aiskinancios teorijos

Neoklasikiné teorija Agenty teorija Elgsenos teorija

. Laisvo pinigy srauto
Efektyvumo hipoteze hipoteze
DIV;‘tSlﬁka‘.’lmo Rinkos galios hipotezé Informacijos hipotezé
ipoteze =

Bankroto i§vengimo

Apskaitos ir mokesciy
poveikio hipotezé

hipoteze

Saltinis: Novickyté, Saikevicius, 2013
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Paminétinas ir vienas i§ pagrindiniy tyrimy, nagrinéjanciy elgsenos teorijos jtaka su-
sijungimy ir jsigijimy vyksmui (Roll 1986). Mokslininkas padaré i$vada, kad susijungimai
jvyksta paskatinti vadovy puikybés (angl. hubris). Tai patvirtina ir vélesni (Dermine, 1999)
tyrimai: autorius nurodo ir ,puikybés“ veiksnj, ir skiria dar viena - ,,ramaus gyvenimo®.
Saltinyje teigiama, kad dél masto ekonomijos gaunamas didesnis banko pelnas ir jgyta rin-
kos galia banko vadovams uztikring ,,ramy gyvenima®, nes tokie veiklos rezultatai leidzia
vadovams mokéti didesnj atlygj, gauti papildomy premijy ir taip sumazinti savo pareigy
praradimo rizika. ,,Puikybés® hipotezé teigia, kad per didelé vadovy arogancija ir pasitikeéji-
mas savimi sudaro salygas banko vadovams pervertinti banky susijungimo / jsigijimo nauda
ir tai lemia, jog gali buiti permokeéta uz jsigyjama kitg banka.

Kai kurie tyrimai (Berger, Deyoung, Genay, Udell, 2000; Possible Effects of EMU on
the EU Banking Systems in the Medium to Long Term, 1999) nurodo, kad daugiausia banky
konsolidacija Europoje ir pasaulyje 1émé veiklos efektyvumo didinimas, kai siekiama jungti
kelis bankus ar kitas finansy institucijas i 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. Tyréjas (Heffernan, 2005)
banky susijungimy ir jsigijimy priezastis skirsto j tris kategorijas: akcininky turto / grazos
maksimizavimas, banko vadovy savanaudisky tiksly siekimas, kiti veiksniai (padidéjusi ne-
bankiniy paslaugy dalyviy konkurencija; banky teikiamy paslaugy plétra, didinanti banky
nebalansiniy straipsniy rodiklius; naujovés ir informaciniy technologijy plétra bankinin-
kystés sektoriuje, kuri padeda siekti veiklos sanaudy optimizavimo, pajamy didinimo ir ge-
neruoja papildomas pajamas i§ banko teikiamy paslaugy naudojant finansines inovacijas),
kurie sukuria palankia aplinka vykti susijungimy ir jsigijimy sandoriams.

Kiti autoriai (Dermine, 1999; 2002; Hernando, Nieto, Wall, 2009) teigia, kad yra ir kity
jvairiy priezasciy, kurios skatina vykti susijungimy ir jsigijimy sandorius banky sektoriuje.
Apskritai tokius sandorius lemia jgyjamos jmonés akcininky gerovés didinimas. Vis délto
yra iSskiriama pagrindiniy 10 priezas¢iy, kurios lemia susijungimy ir jsigijimy sandoriy
sudaryma bankininkystés sektoriuje: sagnaudomis pagrjsta masto ekonomija, turimu prekés
Zenklu pagrjsta masto ekonomija, pajamomis grjsta masto ekonomija, saugumu grjsta mas-
to ekonomija, sagnaudy ekonomija, pardavimais grindziama ekonomija, finansine diversi-
fikacija grista ekonomija, X efektyvumas, rinkos galia, gynyba pagrjsta masto ekonomija.

Taip pat nurodoma (Lambkin, Muzellec, 2008), kad konsolidacija lemia makroekono-
miniai (didéjanti globalizacija ir tarptautinés finansy sistemos, kapitalo judéjimo liberaliza-
vimas, finansinis reguliavimas $aliy viduje, technologijy pazanga ir didesné konkurencija)
ir mikroekonominiai (paties banko vadovybés sprendimas sujungti arba jsigyti kita jmoneg,
siekiant padidinti arba i$laikyti jmonés verte bei padidinti konkurencinj spaudima kitiems
rinkos dalyviams) veiksniai.

Nustatyti ir galimi banko verte lemiantys veiksnai (Dermine, 2009, 2010; ,,Fitch® rei-
tingy agenttra, 2012). Veiksniy skaidymas pagal esminius banko veiklos aplinkos kriterijus
pateikiamas 2 paveiksle.

Veiksnius galima skirtyti j banko i$orés aplinkos ir vidaus aplinkos veiksnius. ISorés
aplinkai galima priskirti makroveiksnius, vidaus aplinkai — mikroveiksnius. Makroveiksniai
apimty aplinka, kurioje veikia bankas (ekonominé situacija, plétros perspektyvos, rinkos re-
guliavimo ir priezitros reikalavimai), o mikroveiksniai - tai tiesiogiai paties banko sukurta
aplinka (tiek jo valdymo strategija, tiek gebéjimas veikiant rinkoje pasiekti veiklos efektyvu-
ma laikantis nustatyty veiklos ir reguliavimo apribojimy).
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2 pav. Banko verte kuriantys veiksniai
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Saltinis: sudaryta autorés, remiantis (Fitch Training: Bank Valuation, 2012; Dermine, 2009)

Analizuojami banky ir kity finansy sektoriaus dalyviy motyvai skirstomi j vidaus ir
tarptautinius (Bottiglia, Gualandri, Mazzocco, 2010). Vis délto galima nesutikti dél tam
tikry veiksniy prikyrimo skirtingoms banky grupéms (Zr. 1 lentele). Reikia pazyméti, kad
maziesiems bankams taip pat rapi galios statusas ir jo jtvirtinimas. Mazy banky grupéje
veikiantys bankai taip pat siekia i$siskirti ir bati pirmaujantys savo grupéje, todél, norédami
igyti daugiau rinkos galios, jie gali jungtis tarpusavyje.

1 lentelé. Banky ir kity finansy sektoriaus dalyviy susijungimy ir jsigijimy sandoriy
pagrindiniai tikslai

Vidaus Tarptautiniai
Tarp banky | Mazi ir vidutiniai bankai: Banko valdymo galios ir statuso

« Veiklos rinkos didinimas jtvirtinimas
» Masto ekonomija (angl. economies of scale) Masto ekonomija tarptautinése
o Apskaitos, IT, klienty aptarnavimo, rizikos rinkose

valdymo struktiros optimizavimas Banko veiklos plétra bendradar-

 Galimybé i$vengti priesisko perémimo biaujant su tarptautiniais klien-
Stambus (dideli) bankai: tais naujose rinkose

» Masto ekonomija

« Rinkos dalies didinimas

« Akcininky grazos didinimas

«+ Banko valdymo galios ir statuso jtvirtinimas

Tarp kity Aprépties ekonomija (angl. economies of scope) Institucijos valdymo galios ir
finansy Rizikos diversifikavimas statuso jtvirtinimas
sektoriaus | Paslaugy struktiiros optimizavimas Strateginis-geografinis veiklos
dalyviy Klienty aptarnavimo tinklo optimizavimas diversifikavimas

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis (Bottiglia, Gualandri, Mazzocco, 2010)
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Be paminéty tradiciniy veiksniy, skatinanciy susijungimus ir jsigijimus bankininkys-
tés sektoriuje, galima i$skirti ir kitas priezastis, kurios sietinos su finansy sektoriaus valdy-
mo pertvarkymu. Vienas i§ stabilios finansy sistemos veiklos rodikliy yra sklandi bankinin-
kystés sektoriaus veikla, nes bankai, budami vieni i§ aktyviausiy finansy sistemos dalyviy,
perskirsto didele dalj laisvy 1é$y ieSkodami kuo didesnés grazos ir iesko galimybiy kuo
efektyviau valdyti savo isteklius, kuo mazesnémis islaidomis pasiekti didesn¢ nauda savo
akcininkams, o tai 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 skai-
¢iaus augimas kaip viena i§ galimybiy konsoliduoti savo veiklg. Vakary Europoje tokiy san-
doriy augimas pastebimas vykdant tarptautinius jsigijimo / susijungimo sandorius jvedus
eurg (Uhde, Heimeshoft, 2009).

I3skirti finansy sistemos stabilumui pavojy keliantys vidiniai ir iSoriniai $altiniai gali
buti glaudziai susije ir su banky veiklos poky¢iais (Schinasi, 2010). Autorés i$skirti vers-
lo strategijos, koncentracijos ir kapitalo pakankamumo vidiniai $altiniai bei ekonominés
aplinkos ir verslo nesékmeés $altiniai gali buti sietini su susijungimy ir jsigijimy sandoriais
bankininkystés sektoriuje.

Verslo strategijos rizika gali buti sietina su banko veiklos pertvarkymu susijungimo
ir / ar jsigijimo budu. Taigi verslo strategijos rizika glaudziai susijusi su banko valdymo or-
gany sprendimais plésti veikla vidaus ar (ir) uZsienio rinkose pasirenkant skirtinga plétros
buda (susijungimas, jsigijimas, filialo steigimas ir kt.). Nusprendus veikla plésti susijungi-
mo ar jsigijimo badu (ypa¢ vidaus rinkoje), gali didéti koncentracija rinkoje. Todél verslo
plétra glaudziai susijusi su koncentracijos rizika, nes dazniausiai susijungimai ir jsigijimai
bankininkystés sektoriuje padidina koncentracija rinkoje, o kartais net pats susijungimas ar
jsigijimas yra laikomas koncentracija (Staniktinas, 2009).

Kapitalo pakankamumo rizika svarbi banko veikloje, nes kapitalas geba absorbuoti
galimus veiklos nuostolius. Taip pat didesnis banko kapitalas leidZia bankui jgyti rinkoje
konkurencinj pranasuma teikiant didesnes paskolas ir taip pritraukiant stambesniy klienty.
Ekonominés aplinkos rizika turi jtakos pasirenkant vykdyti susijungimus ar jsigijimus ban-
kininkystéje. Ekonominé Salies padétis turi lemiamg jtakq banky jung¢iai, o stambaus verslo
nesékmé, viena vertus, gali bati laikoma svarbiu veiksniu vykdyti susijungimus dél ,,per
didelis, kad Zlugty“ koncepcijos, o kita vertus — bankuy, kaip sistemiskai svarbiy dalyviy,
nesékmeé rinkoje atbaido kitus rinkos dalyvius (vietinius ir uzsienio) vykdyti bent kokius
veiklos pertvarkymo procesus.

Autoriai (Ayadi, Pujals, 2004; Ludwig-Vogler, Giernalczyk, 2010), analizuodami
Bazelio banky kapitalo reguliavimo taisykles teigia, kad vidaus reitingais pagristas kapitalo
pakankamumo skaiciavimas gali atlaisvinti kapitala. MaZesnieji bankai, kurie negali taikyti
$io modelio, tikétina susidurs su kapitalo poreikio padidéjimu ir balanso kokybés suprasté-
jimu. Tokia situacija gali sudaryti prielaidas pazangesniam bankui jsigyti tokj banka, kuris
negali efektyviai valdyti savo turto ir kapitalo. Veiklos konsolidavimas taip pat galéty bati
vienas i$ finansy jstaigy konvergencijos etapy, kai institucijos jungiasi ir sudaro universalaus
mazmeninio banko modelj, kuris teikia skirtingas paslaugas jvairiose Salyse.

Vis délto ateities perspektyvos vykti susijungimams ir jsigijimams bankininkystés
sektoriuje néra aiskios. Galima teigti, kad veiklos funkcijy koncentravimas siekiant efekty-
vumo, technologijy ir valdymo jgudziy plétra, veiklos diversifikavimas, mazmeniniy moké-
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jimy rinkos derinimas ir integracija gali buti pagrindinés banky integracijos ir konsolida-
cijos priezastys ateityje. Ir atvirksciai, visi ekonominiai ir politiniai svarstymai, sietini su
banko dydzio ribojimu vadovaujantis ,,per didelis, kad zlugty“ koncepcija, gali paskatinti
skaidyti tokias finansines grupes ir bati atvirks¢ias konsolidacijai procesas. Taigi bankai,
norédami didinti savo rinkos verte, ateityje gali elgtis neatsakingai (ypa¢ turintys didelj fi-
nansinj svertg) ir tokiu budu didinti sistemine rizikg rinkoje.

Tyrimo metodika

Straipsnyje analizuojama moksliné problema - bankininkystés sektoriuje vykstantys
konsolidaciniai procesai ir juos skatinantys veiksniai, todél $iai problemai spresti pasirink-
tas eksperty tyrimo metodas. Tyrimo metu gauty rezultaty jvertinimas leido apibendrinti
ir susisteminti pla¢ia kokybine informacija bei pasialyti bendra i$vada, kartu prognozuoti
galimas $io reiskinio tendencijas. Ekspertinio tyrimo tikslas buvo identifikuoti susijungimy
ir jsigijimy sandorius Iémusius ir lemsianc¢ius motyvus bankininkystés sektoriuje ir nustatyti
svarbiausius veiksnius, turinc¢ius poveikj finansy sistemai.

Nustatant eksperty skai¢iy vadovaujamasi metodologinémis prielaidomis, suformu-
luotomis klasikinéje testy teorijoje. Libby (1978) teigimu, mazos eksperty grupés gali tiek
pat tiksliai jvertinti problema, kaip ir didelés eksperty grupés. Taigi tyrimui atlikti buvo su-
daryta 9 eksperty grupé; kiekvieno eksperto svoris buvo vienodas. Remiantis klasikine testy
teorija ir neatsizvelgiant j kitus statistinius rodiklius, galima teigti, kad 9 eksperty sprendi-
my patikimumas yra beveik 90 proc. Atsizvelgiant j tai, kad ekspertinio tyrimo metodo pa-
tikimumas labai priklauso nuo tyrime dalyvaujanciy eksperty kompetencijos, nagrinéjamu
atveju tyrimo sistemos subjektai yra akademinés bendruomenés, banky sistemos priezitiros
ir banky rinkos atstovai, kurie turi patirties ir ypa¢ iSmano su ekspertizés objektu susiju-
sig 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 prieZitiros srityje. Sios grupés eks-
pertai atrinkti pagal papildomus kriterijus, t. y. turintys mokslo daktaro laipsnj. Paskutine
eksperty grupé - komerciniy banky valdymo atstovai. Siai grupei suformuoti pasirinkti
auksciausio lygio banky vadovai. Kiekvieng grupe sudaré 3 ekspertai. Sudarant klausimyna
naudoti Likerto skalés kintamieji, kurios 1 balas reiske, kad svarstomas kriterijus / aspektas
néra svarbus, t. y. nesvarbiausias analizuojamoje problemoje, o 5 balai nurodé¢, kad atitinka-
mas kriterijus yra labai svarbus / svarbiausias.

Kadangi tyrimo metu dalyvavo 9 ekspertai (n > 2), tai jy nuomoniy suderintumas
buvo tikrinamas konkordancijos koeficientu. Konkordancijos koeficientas W yra skai¢iuo-
jamas pagal pateikta (1) formule (Kendall, 1970):

w128 W

- rrxm(m? -1)’

Kendall (1970) jrodé, jei alternatyvy / kriterijy skai¢ius pakankamai didelis (m > 7),
tai konkordancijos koeficiento reik§mingumui tikrinti galima taikyti x* kriterijy. Podvezko
(2005) pateikia, kad atsitiktinis dydis x*yra skai¢iuojamas pagal Pirsono formule:
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128

2o Woxr(mel)= ——2
x xr(m=1) rxm(m+1)

)

Jei apskai¢iuota pagal (2) formule 3’ reik§mé yra didesné uz y*... tai eksperty verti-
nimai yra suderinti.

Atliekant ekspertinj tyrimg yra vertinamas klausimyno patikimumas. Klausimyno
patikimumu yra laikoma gauty testo rezultaty ir hipotetiniy ,tikry“ rezultaty koreliacija.
Klausimyno skalés vidiniam nuoseklumui jvertinti dazniausiai yra naudojamas Cronbacho
alfa (angl. Cronbach’s alpha) koeficientas. Cronbacho alfa koeficientas skai¢iuojamas pagal
formule (Pukénas, 2009; Cronbach, 1951):

k g2
o :[kj{l—z'js" } (3)
k-1 s;

(3) formuléje k yra skalés elementy skaicius; S7 - i-tojo skalés elemento dispersija;
S; - bendra skalés dispersija.

Spearmano ir Browno didesnio patikimumo koeficientas (angl. Spearman-Brown
stepped-up reliability coefficient) naudojamas jvertinti atsakymy j atskirus klausimus disper-
sijy skirtinguma ir skai¢iuojamas pagal formule:

kx7
o=—". (4)
1+ (k - 1)r

(4) formuléje 7 yra visy jmanomy atsakymy i klausimus pory koreliacijos koeficiento
vidurkis.

Ekspertinis tyrimas buvo atliekamas 2012 m. birZelio-liepos mén. Ekspertams buvo
pateikti pagrindiniai veiksniai / rodikliai, kurie turi bati vertinami vykdant susijungimus ir
isigijimus bankininkystés sektoriuje mazoje atviroje ekonomikoje, suskirstyti j makroveiks-
nius ir mikroveiksnius.

Tyrimo rezultatai

Ekspertams pateiktas klausimynas leido identifikuoti susijungimy ir jsigijimy san-
dorius lemsian¢ius motyvus bankininkystés sektoriuje ir nustatyti svarbiausius veiksnius,
lemiancius finansy sistemos stabilumg. Nagrinéjami veiksniai buvo suskirstyti j dvi gru-
pes — makro- ir mikroveiksnius: makroveiksniams priskirti rodikliai apima $alies ekonomi-
nius, bankininkystés rinkos valdymo ir bankininkystés rinkos priezitiros reglamentavimo
rodiklius; mikroveiksniy grupe sudaro banky veiklos ir jos kokybés rodikliai.

Nagrinédami susijungimy ir jsigijimy sandoriy bankininkystés sektoriuje perspektyvas,
ekspertai (W koeficiento reikémé yra 0,337; x*yra didesné uz x% . t. y. 102,331 > 46,1943;
Cronbacho alfa ir Spearmano ir Browno didesnio patikimumo koeficienty reik§més yra ati-
tinkamai 0,619 ir 0,594) i$skyré $iuos pagrindinius veiksnius, turincius jtakos konsolidaci-
niams rei$kiniams bankininkystés sektoriuje: banko taikinio ir banko pirkéjo pelningumas
ir veiklos efektyvumas, kurie sietini su banky noru pasinaudoti finansinés sinergijos nauda
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(pajamy sinergija, sagnaudy sinergija, rinkos galios sinergija), banko pirkéjo kapitalo rodik-
liai, kurie lemia banko galimybe absorbuoti galimus nuostolius, o palankiu ekonomikos cik-
lo fazés metu - didinti banko paskoly portfelj (Zr. 2 lentele).

Apklausty grupiy ekspertai i$skyré paskoly portfelio kokybés rodiklius banko taikinio
ir banko pirkéjo $alyse ir naujuosius banky priezitros ir reguliavimo reikalavimus, kurie
turéty jtakos susijungimy ir jsigijimy sandoriy bankininkystés sektoriuje vyksmui ir juos
lemty. Sie veiksniai yra i$samiai analizuoti ir jvertinti pla¢iame mokslinés analizés kontekste
(Ingves, 2007; Stichele, 2008; Begg, 2009; Masciandaro, Nieto, Quintyn, 2009; Masciandaro,
Pansini, Quintyn, 2011; Ludwig-Vogler, Giernalczyk, 2010; Miklaszewska, 2011; Novickyté,
Jasiené, 2011; Novickyté, 2012), nurodant, kad jie gali bati priezastis bankams jungtis (siekti
sanaudy sinergijos, jgyvendinti kitus nematerialios sinergijos tikslus).

Ekspertai kaip maziausiai svarbius veiksnius i§skyré BVP vienam gyventojui, inflia-
cijos dydj $alyje ir paskoly portfelio privatiems asmenims augima. Pazymétina, kad banky
rinkos ekspertai prie nesvarbiy veiksniy priskyré jéjimo i rinka apribojimus, banky veiklos
apribojimus, $alies vyriausybés dalyvavima valdant bankus ir ,,per didelis, kad zlugty“ veiks-
nius. Akivaizdu, kad perspektyvoje ekspertai, pasirinkdami minétus veiksnius kaip nesvar-
bius, mato didesn¢ rinky integracijg ir suvienodintus bankams taikomus veiklos ribojimo
reikalavimus, todél $ie veiksniai neturés didelés jtakos pasirenkant valstybe, kurioje bankai
noréty plésti savo veiklg. Banky priezitros ekspertai kaip svarbiausius vertina tuos pacius
veiksnius — paskoly portfelio kokybeés rodiklius banko taikinio ir banko pirkéjo Salyse ir
indéliy draudimo sistemos egzistavima, kurie, ju nuomone, labiausiai paveikty konsolidaci-
nius procesus bankininkystés sektoriuje.

2 lentelé. Vidutiné eksperty nuomonés reik§meé, balais

Akademi- .
R Banky sis-
nés Banky ..
. temos . Visi
Veiksnys bendruo- I rinkos .
. prieZiiiros . | ekspertai
menés . | ekspertai
. | ekspertai
ekspertai
Banko pirkéjo pelningumo rodikliai 4,33 4,33 4,67 4,00
Banko taikinio pelningumo rodikliai 4,22 4,00 4,67 4,00
Banko pirkéjo kapitalo rodikliai 4,44 4,67 4,67 4,00
Banko taikinio kapitalo rodikliai 4,00 3,33 4,67 4,00
Banko pirkéjo veiklos efektyvumo rodikliai 4,33 4,33 4,67 4,00
Banko taikinio veiklos efektyvumo rodikliai 4,33 3,67 4,67 4,67
Koncentracija banky sektoriuje banko pirkéjo 3,78 3,67 4,00 3,67
rinkoje
Koncentracija banky sektoriuje banko 3,89 4,00 4,00 3,67
taikinio rinkoje
Banky sektoriaus dydis 3,89 4,33 4,00 3,33
Banko taikinio dydis (turtas, rinkos dalis) 3,89 4,00 4,00 3,67
Banko pirkéjo dydis (turtas, rinkos dalis) 3,89 4,33 4,00 3,33
BVP vienam gyventojui banko taikinio $alyje 3,00 3,67 2,33 3,00
BVP vienam gyventojui banko pirkéjo Salyje 2,78 3,00 2,33 3,00
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Salies realaus BVP augimas banko taikinio 3,67 3,67 3,33 4,00
salyje

Salies realaus BVP augimas banko pirkéjo 3,33 3,00 3,00 4,00
salyje

Salies infliacijos dydis banko taikinio $alyje 3,11 333 2,33 3,67
Salies infliacijos dydis banko pirkéjo salyje 2,89 3,00 2,00 3,67
Reali palukany norma banko taikinio $alyje 3,89 4,33 3,33 4,00
Reali palukany norma banko pirkéjo salyje 3,56 3,67 3,33 3,67
Paskoly privaciam sektoriui portfelio augimas 3,89 4,33 4,00 3,33
banko taikinio $alyje

Paskoly privaciam sektoriui portfelio augimas 3,33 3,33 3,67 3,00
banko pirkéjo Salyje

Grynoji paliikany marza banko taikinio $alyje 4,00 4,67 3,33 4,00
Grynoji palikany marza banko pirkéjo $alyje 3,56 3,67 3,00 4,00
Paskoly portfelio kokybés rodikliai banko 4,67 4,33 5,00 4,67
taikinio $alyje

Paskoly portfelio kokybés rodikliai banko 4,11 3,33 5,00 4,00
pirkéjo Salyje

Egzistuojanti Salyje indéliy draudimo sistema 4,00 3,67 5,00 3,33
Jéjimo j rinkg apribojimai 3,67 3,67 4,33 3,00
Banky veiklos apribojimai 3,89 3,67 4,67 3,33
Salies vyriausybés dalyvavimas valdant 3,22 3,33 3,67 2,67
bankus (valstybiniy banky egzistavimas)

Salies ekonominé laisvé 3,67 3,67 4,00 3,33
Banko organizaciné kultara 3,67 3,33 4,00 3,67
»Per didelis, kad zlugty“ koncepcija 3,44 4,00 4,00 2,33
Nauji (Basel III, CRDIV ir pan.) banky 4,11 4,67 4,00 3,67

prieZitros ir reguliavimo reikalavimai

Saltinis: sudaryta autorés

Akademinés bendruomenés ekspertai skiria banko pirkéjo kapitalo rodiklius, gryno-
sios paliikany marzos banko taikinio $alyje ir naujy banky prieZiaros ir reguliavimo reika-
lavimy jtaka susijungimams bankininkystés sektoriuje vykti.

Gauti tyrimo rezultatai leidzia sudaryti turinciy jtakos susijungimams ir jsigijimams
bankininkystés sektoriuje veiksniy kompleksine matricg (Zr. 3 pav.). I$skirty veiksniy toles-
nis kiekybinis jvertinimas leisty jvertinti ex ante ketinamo vykdyti banky susijungimo ar
jsigijimo sandorj atsizvelgiant j sisteminés rizikos lygj.
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3 pav. Susijungimy ir jsigijimy bankininkystés sektoriuje veiksniy kompleksiné matrica

S TN "
Malkro iﬁ;lmmm 5 -
veiksniai e e SALIES FINANSU SISTEMA

~Dauhininky ité: riskos valdyioo el
=,

Makro =
BTy R T
veiksnial B HIREEETRGE
- Humsatyts veiksuma bamky esrokus stvei

~Bankininky3tés riskos prickitros a
Makro reglamencavima; Sandorio
2 P Tex didelis, kad hagna” Koncep<ia sudarymas
RS T P -Tiacines (Rasel T, CREAV i pan ) hanky
prie£aros i reguliavim reikalnams <

Batitao

wveilesniai

A ertes

/. 7 nustatymas

Banko vertés

metadai
Mikro

veiksniai ctoskes
Sl e T et e
actesdas
= Basimo chouounmio pelooe diskontootos
vertés metodas
Mikrs = Banlay veildos kolybés mdikiisi: - _Pundarnentahus” < nstatymno
- - Hankn kzpitalo radiklin kel
vellssniai - Paskoly portfelic koloybés rodikdiai

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis tyrimy rezultatais

Pastaba. Pirmoji rodyklé (kairé) sujungia visus veiksnius, skatinancius sudaryti sandorj, o antroji (de-
$iné) — esant tinkamai veiksniy kombinacijai sudaro prielaidas vykti banky susijungimy ar jsigijimy
sandoriui; toks sandoris vienareik$miai turi jtakos $alies finansy sistemai.

Matrica yra sudaryta i§ susijungimus ir jsigijimus bankininkystés sektoriuje lemianciy
veiksniy, kurie suskirstyti i tris grupes:

o Makroveiksniai. Sie veiksniai yra suskaidyti j tris grupes - alies ekonomikos, bankinin-
kystés rinkos valdymo rodiklius ir bankininkystés rinkos priezitiros reglamentavimo situacijos
jvertinimo dydzius. I$skirti veiksniai leidzia jvertinti Salies ekonominj potencialg sékmingai
igyvendinti sandorj, taip pat suteikia galimybe jungtiniam bankui prognozuoti savo veiklos
perspektyvas. Kartu rodikliai padeda nustatyti konkurencijos banky sektoriuje pobudj ir dydj.
Pazymétina, kad pagrindiniai $alies ir bankininkystés sektoriaus rodikliai suteikia galimybe
bankui pirkéjui jvertinti sudaryto sandorio finansine nauda, t. y. pirkéjai siekia grazos, opti-
mizuoti veikla, mazinti patiriamas sgnaudas, plésti rinkos dalj ir kt. Akivaizdu, kad $alys (ir jy
banky sektorius), pasizymincios stabiliais rodikliais, yra patrauklios vykti tokiems sandoriams.
Taip pat gali bati ir kita pusé - $alies banky priezitiros specialistai; nagrinédami ir vertindami
pagrindinius rodiklius, jie i§ anksto gali numatyti ir valdyti galimus sandorius rinkoje.

Ypac $iuo metu yra svarbu atkreipti démesj j poky¢ius, kurie vyksta tobulinant banky
priezitiros sistema. Sie veiksniai bus susijungimy ir jsigijimy bankininkystés sektoriuje prie-
laida. Pazymétina, kad papildomi priezZitiros reikalavimai ne visada yra teigiamai vertinami
banky savininky ir jy vadovy. Todél nesubalansuota grieztéjanti priezitra gali stabdyti ban-
ky konsolidavimosi norus. Norint nustatyti, ar konsolidavimasis turés teigiama, ar neigiama
jtaka rinkai, batina atlikti pagrijsta tokio sandorio jvertinima.

o Mikroveiksniai. Siy veiksniy grupe sudaro banky veiklos ir jos kokybés rodikliai.
Rodikliy analizé suteikia galimybe besijungiantiems bankams ir banky prieZitiros specialis-
tams jvertinti besijungianc¢iy banky finansine bukle, sugebéjima konkuruoti rinkoje ir vyk-
dyti veiklos rizikg ribojancius normatyvus. Taip pat padeda nustatyti besijungianciy banky
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turto dydj, galima masto ekonomijos efekta, 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
rinkg, optimizuoti sgnaudas, padidinti pelng - jj visada domina. PrieZitros institucijos,
vertindamos $iuos rodiklius, gali juos laikyti kaip i$ankstinio jspéjimo mechanizma, kuriuo
galima ex ante nustatyti galimas rinkos ,,perkaitimo situacijas ir imtis priemoniy, kad sek-
toriuje nesusidaryty nestabili situacija.

o Banko vertés nustatymo metodai. Si susijungimus ir jsigijimus lemianti dalis sietina
su paciy banky savo vertés teisingu nustatymu. Kadangi banky verslas yra jvairus ir susijes
su aktyviu rizikos valdymu, nustatyti tikslia banko verte yra sudétinga. Todél sitlomi me-
todai, kuriy tinkamas derinys leisty efektyviai nustatyti parduodamo ar / ir perkamo banko
verte. Svarbu paminéti, kad Siuolaikinéje bankininkystéje taikomi jvairtis vertés nustatymo
metodai ar jy deriniai. Banko vertés nustatymo procediira yra sudétingas procesas, apimantis
jvairias banko veiklos sritis. Siekiant nustatyti kuo tikslesne banko verte, reikéty atlikti turto,
jvertinto pagal rizika, vertinima; nustatyti banko likvidumo $altinius ir jy jtaks banko ver-
tei. 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 pazymeétina, kad banky konsolidacija sukuria finansy konglo-
meratus, kurie pasizymi daug platesniu paslaugy teikimu - turto, gerovés valdymo paslaugos,
investicijy valdymas ir kt. Si veikla dar labiau veikia banko vertés nustatymo procediras, nes
reikia jvertinti atskiro tokio konglomerato padalinio sukuriamg verte. PaZzymétina, kad susi-
jungimo ar jsigijimo metu susiformaves prestiZas leidZia jungtinio banko vadovybei laviruoti
nustatant jo nudévéjimo laikotarpj, o tai suteikia galimybe valdyti banko pelno rodiklius.

Reikéty paminéti, kad sudaryta veiksniy matrica turi apribojimy. Ji parodo tam tikros
situacijos vaizda, taciau jos sudedamosios dalys (veiksniai, rodikliai) néra apibréztos ir jvertin-
tos ribinémis (auks¢iausia / Zemiausia) reik§mémis. Pazymétina, kad $alys pasizymi skirtingu
finansy sistemos dariniu, todél yra sudétinga nustatyti aiSkias ribas, kurias pasiekus buty lai-
koma, kad sandoris pakenkty finansy sistemai, arba, atvirks¢iai, sukurty sektoriui pridétine
verte. Teigtina, kad ypac $alies prieZitiros institucijy specialistai galéty ir turéty nustatyti ribi-
nes rodikliy reik§mes ir jomis vadovautis priimdami sprendimus, sietinus su bankininkystés
sektoriaus poky¢iais, kurie galimi sudarant susijungimy ir jsigijimy sandorius.

Todél sékminga visy veiksniy integracija leisty jvertinti banko susijungima ar jsigijima
visos finansy sistemos stabilumo kontekste. Pateikta kompleksiné veiksniy matrica gali buti
taikoma priezitiros sistemos specialisty, kurie vertina sisteminés rizikos lygj banky sektoriuje.

I$vados

I§skirti vieng dominuojancia teorijg ir veiksnius, kurie lemty susijungimy ir jsigijimy
sandoriy sudaryma rinkoje, yra sudétinga. Autorés nuomone, skirtinga $aliy ekonominé
padétis, jy i$sivystymo 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 sudaryma lemia ir jvairas elgsenos nuokrypiai.

Remiantis ekspertinio tyrimo duomenimis nustatyta, kad pagrindiniai makroveiks-
niai, kurie gali lemti susijungima ir jsigijima bankininkystés sektoriuje, yra Salies banky
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sektoriaus dydis, $alies BVP augimo tempas, koncentracija banky sektoriuje, reali palakany
norma, indéliy draudimo sistema $alyje, jéjimo j rinka ir banky veiklos apribojimai, numa-
tyti veiksmai banko nemokumo atveju. Taip pat turi jtakos nauji banky sektoriaus priezitiros
ir reguliavimo poky¢iai. Analizuojant mikroveiksnius, i$skirti tokie banky veiklos rodik-
liai - pelningumas, veiklos efektyvumas, banko dydis, paskoly portfelio augimas, palakany
marza ir banky veiklos kokybeés rodikliai: kapitalo ir paskoly portfelio kokybés. Sie rodikliai
yra svarbus bankui pirkéjui ir banky priezitiros sistemos dalyviams priimant sprendima dél
galimo banky susijungimo ir jsigijimo. Siekiant visapusiskai jvertinti sandorj, papildomai
svarbu atlikti kuo tikslesnj banko vertés nustatymg. Galiausiai visy $iy veiksniy ir motyvy
sintezé leidZia nustatyti galima banko susijungimo ir jsigijimo teigiama sinergijos poveikj
bankui pirkéjui ir tokio sandorio jtaka $alies finansy sistemai.
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COMPREHENSIVE ASSESSMENT OF DETERMINANTS OF MERGERS AND
ACQUISITIONS IN THE BANKING SECTOR

Lina NOVICKYTE
Vilnius University, Faculty of Economics

Abstract. Globalization, consolidation among banks and the global financial crisis in recent decades
have severely affected the banking sector. All of these changes have had an impact on the development
of the sector and its stability. This paper examines factors and causes influencing the banking sector
consolidation processes. In order to identify the motives, mergers and acquisitions in the banking sector
and the potential impact of the consolidation to the financial system were driven. Based on the study
results, a comprehensive matrix of mergers and acquisitions in the banking sector influencing factors,
which include macro-, micro-elements and the importance of determining the value of the bank, was
made.

Keywords: mergers, acquisition, banking sector, financial system.
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