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Santrauka.

Draksas, L., Investicinio banko ,Finasta“ vertés nustatymas [Rankrastis]: bakalauro
baigiamasis darbas: ekonomika. Vilnius, ISM Vadybos ir ekonomikos universitetas, 2014.

Netikétas banko ,,Snoras* nacionalizavimas 2011 m. pabaigoje sukélé daugybé problemy
Lietuvos finansy sistemoje. Turbiit labiausiai banko ,,Snoras* bankroto padarinius pajuto $io banko
kreditoriai bei ,,Finasta“ grupé, kuriai priklauso investicinis bankas ,,Finasta“. Kadangi investicinis
bankas ,,Finasta® yra bankrutavusio banko ,,Snoras* turtas, dél motininio banko bankroto proceso
,Finasta®“ susidiré su finansiniais sunkumais ir nuosavo kapitalo trikumu. Minétos priezastys
lémé, jog investicinis bankas ,,Finasta“ po banko ,,Snoras“ nacionalizavimo yra labiau nei jprastai
kontroliuojamas Lietuvos banko ir negali vykdyti intensyvios plétros, kol neturi pakankamai
nuosavo kapitalo. ,,Finasta® grupés pardavimas svarbus ne tik s€kmingai investicinio banko veiklai
ateityje, bet ir banko ,,Snoras‘ kreditoriams, kuriems ypatingai aktuali investicinio banko ,,Finasta“
verté, kadangi ji sudaro didzigja dalj ,,Finastos* grupés vertés ir yra sunkiausiai nustatoma dél
investicinio banko vertinimo specifikos.

Sio rasto darbo tikslas yra nustatyti investicinio banko ,,Finasta“ verte, kuri aktuali banko
,Snoras“ Kreditoriams. Siekiant jgyvendinti $j tiksla, rasto darbe atlickama investicinio banko
,Finasta“ vidiné analizé, supazindinanti su banko veikla, strategija bei finansiniais rodikliais. Taip
pat atlickama ir banko iSoriné analizé, kurioje nagrinéjama Lietuvos finansy sistema, banky
sektorius, investiciniy produkty rinka bei konkurenciné investicinio banko ,,Finasta“ pozicija.
Atlikus banko viding ir iSoring analiz¢ Siame raSto darbe pristatoma bendra vertés nustatymo
metodologija, iSskiriant metodus, taikomus banky vertés nustatymui. IS pristatyty metody
atrenkami trys metodai — balansinés vertés, koreguotos balansinés vertés, kainos ir balansinés

vertés daugiklio —, kurie naudojami investicinio banko ,Finasta“ veréiy apskaiCiavimui.
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Nustatytos investicinio banko vertés vertinamos kaip orientacinés, o patikimiausia verte, pagal
kurig bankas ,,Finasta® turéty biiti vertinamas potencialaus pirkéjo, laikoma koreguota balansine
verté. Be jvardinty vertés nustatymo metody rasto darbe taip pat naudojami tokie tyrimo metodai
kaip analogija, palyginimai, duomeny analiz¢ bei SSGG analizé.

Raktiniai ZodZiai: investicinis bankas, banky vertés nustatymas, balansiné verté,

koreguota balansiné verté, kainos ir balansinés vertés daugiklio metodas.

Summary.

Draksas, L., Valuation of investment bank “Finasta” [Manuscript]: bachelor thesis:
economics. Vilnius, ISM University of Management and Economics, 2014.

Unexpected nationalization of bank “Snoras” caused a variety of problems in Lithuanian
finance system at the end of 2011. The creditors of bank “Snoras” and the financial group
“Finasta“, which is the owner of the investment bank “Finasta’, were probably affected the most
perceptibly because of “Snoras” bankruptcy. Since the investment bank “Finasta“ belongs to bank
“Snoras®, which is facing the process of bankruptcy, “Finasta“ has been facing some financial
difficulties and the problem of the lack of equity. These reasons have determined that after the
nationalization of bank “Snoras®, the investment bank “Finasta“ is being monitored by the central
bank of Lithuania more than usual. Therefore, the lack of equity is depriving “Finasta” from
implementing further expansion. Sell agreement of financial group “Finasta‘“ is important not even
for successful functioning of its investment bank, but also for creditors of “Snoras‘, who are mostly
interested in the value of investment bank “Finasta“ because it composes the biggest stake of value
of the financial group and its value is hardly estimated because of valuation specifics of investment

banks.
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The aim of this paper is to estimate the value of investment bank “Finasta“, which is
essential for creditors of “Snoras” bank. In order to achieve this aim, the internal analysis of the
investment bank “Finasta”was implemented. The purpose of the analysis was to introduce the
reader with activities, strategy and financial data of investment bank “Finasta“. Also, the external
analysis of investment bank was carried out in this paper. The Lithuanian finance system, banks
sector, market of the investment products and competitive position of investment bank “Finasta”
were analysed. After the implementation of internal and external analysis, the common
methodology of valuation was introduced, mentioning the specifics of banks’ valuation. Three
methods were chosen from the introduced ones: book value, adjusted book value and price to book
value multiple, which were used for the estimation of the value of investment bank “Finasta‘.
Estimated values of investment bank “Finasta“ are considered as tentative, while the adjusted book
value is considered to be the most reliable value of the estimated ones and should be used by the
potential buyer in order to assess “Finasta“ value. Besides the valuation methods other research
methods were used in this paper such as analogy, comparisons, data analysis and SWOT analysis.

Key words: investment bank, valuation of banks, book value, adjusted book value, price

to book multiple method.
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IVADAS

Temos aktualumas. Tki 2011 mety ,,Finastos* grupe, Kuriai priklauso ir investicinis
bankas ,,Finasta“, valdé bankas ,,Snoras®. D¢l banko ,,Snoras® veiklai iskilusiy likvidumo ir
kapitalo pakankamumo riziky jis buvo nacionalizuotas Lietuvos valstybés. Tais paciais metais
buvo pradéta banko ,,Snoras* bankroto procedira, kuri léme¢, jog Siuo metu ,,Finastos* grupé yra
bankrutavusio banko ,,Snoras* parduodamas turtas, dél kurio vyksta derybos su potencialiais
pirkéjais. Uz ,Finastos* grupés pardavimag gautos pajamos bus paskirstytos banko ,,Snoras®
kreditoriams. Pagrindinis $io banko kreditorius §iuo metu yra valstybé, kuri, nacionalizavus banka
»Snoras‘, padengé didele dalj banko jsipareigojimy — banke laikytus gyventojy ir jmoniy indélius,
nevirsijan¢ius 100.000 eury sumos bei draudziamus valstybinés jmonés ,,Indéliy ir investicijy
draudimas“. D¢l Sios priezasties valstybé yra netiesioginis ,Finastos® grupés akcininkas.
Atstovaudamas Lietuvos valstybés interesus, Lietuvos bankas kontroliuoja ,,Finastos® grupés

veiklg ir yra atsakingas uz grupés plétros bei rizikos valdyma, grupés pirkéjy vertinima.

Uzsitgses ir permainingas ,,Finasta® grupés pardavimo procesas glumina ne tik Lietuvos
banka bei grupés vadovybe, bet ir stambiuosius bankrutuojanéio banko ,,Snoras* kreditorius, kurie
buvo santykinai ,,skaudziausiai“ nuskriausti dél banko ,,Snoras* nacionalizavimo, todél tikisi
atgauti nors dalj prarasty pinigy. Visoms Sioms Salims, suinteresuotoms ,,Finasta® grupés
pardavimu, kyla klausimas — kiek kreditoriy pinigy galima tikétis atgauti pardavus ,,Finastos*
grupe. | §j klausimg gali padéti atsakyti neSaliSkas investicinio banko veiklos vertinimas bei
orientaciniy investicinio banko ver¢iy nustatymas. Kadangi didziausig ,,Finastos® grupés dalj
sudaro investicinis bankas, todé¢l biitent jo vertés nustatymas yra ypatingai svarbus ir sudétingas
zingsnis, siekiant jvertinti ,,Finastos grupés verte. Investicinio banko vertés nustatymo

sudétinguma lemia tai, jog didZigjg dalj jo turto sudaro finansinis turtas, kurio graza yra jtakojama
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finansiniy rinky, todél pajamos yra sunkiai prognozuojamos. Be to, finansiniy jmoniy veikla yra
reguliuojama, o tai daro jtakg neapibréztumui dél ateities. Dél $iy priezasCiy tik nedaugelis

egzistuojanciy vertés nustatymo metody yra pritaikomi investicinio banko vertés nustatymui.
Nagrinéjama problema. Kokia yra ir kaip nustatoma investicinio banko ,,Finasta“ verté?

Darbo tikslas. Pasirinkus banko vertés nustatymo metodus, nustatyti investicinio banko

,Finasta‘“ verte.
Darbo uzdaviniai:

1. Atlikti viding ir iSoring banko aplinkos analizg.

2. Nustatyti specifinius veiksnius, kurie daro jtaka investicinio banko ,,Finasta“ vertinimui.

3. ISanalizuoti vertés nustatymo teorijg bei pagrindinius banky vertés nustatymo metodus ir
pasirinkti tuos, kurie yra tinkami investicinio banko ,,Finasta“ vertei nustatyti.

4. Pasirinktais metodais nustatyti investicinio banko ,,Finasta“ verte.

5. Pateikti i$vadas, apibendrinanéias atliktas analizes ir nustatytas investicinio banko

,,Finasta“ vertes.

Duomeny S$altiniai. Pagrindiniai $io rasto darbo duomeny S$altiniai yra banko vidiniai
duomenys (prezentacijos, ataskaitos, produkty apraSymai ir kita vidiné informacija), ,,Finasta“
grupés internetiniame puslapyje pateikiama informacija, banko ,Finasta“ bei kity Lietuvoje
veikian€iy banky finansinés ataskaitos, Lietuvos banky asociacijos ir Lietuvos banko tinklapiuose
viesai teikiama informacija bei statistika. Vertés nustatymo metody analizei naudojami gerai
zinomy autoriy (A. Damodaran, P. Fernandez ir kity) darbai, knygos bei straipsniai, aprasantys

imoniy ir banky vertés nustatymo metodologija.
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Tyrimo metodai. Pagrindiniai tyrimo metodai, naudojami Siame darbe, yra skirti
investicinio banko vertés nustatymui. Atlikus banko ,Finasta® vidaus ir iSorés analiz¢ bei
iSnagrinéjus banky vertés nustatymo metodologija, buvo pasirinkti trys vertés nustatymo metodai:
balansinés vertés, koreguotos balansinés verteés bei kainos ir balansinés vertés daugiklio. Visi Sie
metodai, kaip galima suprasti i§ jy pavadinimo, savaip atspindi banko balansing vertg, kuri,
remiantis atliktomis analizémis, yra tinkamiausia investicinio banko ,,Finasta® vertinimui. Be
minéty vertés nustatymo metody Siame rasto darbe taip pat naudojami tokie tyrimo metodai kaip
analogija, palyginimai, duomeny analizé¢ bei SSGG analiz¢, kurie padeda atlikti banko ,,Finasta“

viding ir iSoring analizg.

Darbo struktiara. AB banko ,,Finasta® vertés nustatymo rasto darbas susideda i trijy
pagrindiniy daliy. Pirmosios dalies tikslas yra supazindinti su banko veikla, sektoriumi,
konkurencine pozicija bei finansiniais rodikliais. Antrosios, teorinés, dalies tikslas yra aprasyti
vertés nustatymo metodus bei i$sirinkti, kurie i$ jy yra tinkami investicinio banko ,,Finasta“ vertei
nustatyti. TreCioje dalyje atlickamas vertés nustatymas pasirinktais metodais. Rasto darbo

pabaigoje pateikiamos iSvados, jvertinancios atlikta analiz¢ bei nustatytas banko vertes.

Praktiné darbo verté. Sio rasto darbo rezultatai yra svarbiis banko ,,Snoras® kreditoriams,
kuriy siekis yra gauti konkurencingg kaing uz ,,Finastos* grupés pardavima bei Lietuvos bankui,
atstovaujanc¢iam Lietuvos valstybe, kuris yra atsakingas uz grupés pirkéjo atrinkimg. Taip pat
rezultatai gali bati aktualiis potencialiems ,,Finasta® grupés pirkéjams, darbuotojams, klientams ir

tiesioginiams banko konkurentams.
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BANKO VIDINE IR ISORINE ANALIZE
Sios rasto darbo dalies tikslas yra visapusiskai i$nagrinéti banko veikla, pateikiant bendra
informacija apie banka bei sektoriy, iSanalizuojant banko konkurencing pozicijg ir finansinius
duomenis. Remiantis atlikta analize, Sios dalies pabaigoje pateikiamas apibendrinimas,

pagrindziantis investicinio banko ,,Finasta® vertés nustatymo aktualuma.

Bendra informacija apie banka.

Veiklos istorija. AB bankas ,,Finasta“ yra finansinés grupés ,,Finasta“ dalis. Siai grupei
taip pat priklauso ,,Finasta Asset Management* turto valdymo jmoné, Finansy maklerio jmoné
(toliau: FMI) ,,Finasta“ bei banko atstovybé¢ ir ,,Finasta Asset Management* Latvijoje. Finansiné
grupé ,,Finasta“ yra didZiausia privacios bankininkystes ir gerovés valdymo grupé Baltijos Salyse.
Finansinés grupés ,,Finasta® veiklos pradzia laikytina 1994 metai, kuomet buvo jkurta FM]
,Finasta“. Iki 2008 mety ,Finasta® aktyviai plété savo veiklg atidarydama padalinius Kaune ir
Klaipédoje, tkurdama investicijy imones UAB ,,Finasta investicijy valdymas* bei ,,Finasta Asset
Management Latvia“. Galiausiai, 2008 mety sausio 2 dieng juridiniy asmeny registre buvo
jregistruotas AB bankas ,,Finasta“. 2009 mety rugséji ,,Finastos* grupe isigijo AB bankas
,,Snoras®. Nuo $io sandorio praéjus kiek daugiau nei dvejiems metams, AB bankas ,,Snoras® buvo
nacionalizuotas Lietuvos valstybés dél Sio banko veiklos ir kredito riziky. Po AB banko ,,Snoras*

v —

Banko.

Nuo pat jkirimo, banko ,Finasta® juridinis statusas yra akciné bendrové. 2013 mety
gruodzio 31 d. vienintelé banko akcininké buvo AB ,,Finasta Holding®, valdanti 3.800.000

paprastyjy vardiniy 10 lity nominalios vertés akcijy. Nurodytu laikotarpiu jmon¢je dirbo 111
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darbuotojy. Bankas savo veiklos neapriboja vien tik Baltijos Salimis ir dirba su klientais i§ Vidurio

ir Ryty Europos.

Veiklos sritis. ,,Finasta“ save pozicionuoja investiciniy paslaugy lyderiu Lietuvoje.
Komercinio banko licencija AB bankui ,,Finasta“ leido tapti pirmuoju Baltijos Salyse specializuotu
investiciniy paslaugy banku. Banko pagrindiné veikla yra teikti investicijy, finansy ir jmoniy
valdymo paslaugas privatiems bei verslo klientams. Sias paslaugas sudaro tradicinés
bankininkystés (indéliai, paskolos), kasdienés bankininkystés (mokejimy, valiuty keitimy) bei
investicinés bankininkystés (vertybiniy popieriy ir valiuty prekybos, turto/gerovés valdymo,
finansy maklerio ir pan.) paslaugos bei jmoniy konsultavimas perkant/parduodant jmong, kapitalo
pritraukimo, restruktiirizavimo klausimais. Taip pat bankas uZsiima ,,Finasta Asset Management*
produkty, tokiy kaip investiciniai ir pensijy fondai ar portfeliy valdymas, platinimu. Nuo didZiyjy
Lietuvos banky ,,Finasta“ skiriasi tuo, kad neteikia vartojimo ir biisto paskoly bei lizingo, taip pat
draudimo paslaugy, neprekiauja tam tikromis iSvestinémis finansinémis priemonémis, turi labai

siaurg ratg paslaugy, teikiamy per elektroning bankininkyste.

Banko ,,Finasta® misija, kuri puikiai apibréZia ir banko strategines veiklos sritis, yra didinti
klienty turto verte ir gerove sukuriant auksciausios kokybés gerovés, turto valdymo, investicijy
tarpininkavimo ir jmoniy finansy sprendimus (www.finasta.com). Savo tikslo bankas siekia
pasitelkdamas ilgamete patirtj, tarpininkaudamas vertybiniy popieriy prekyboje, turto valdyme,
kurdamas ilgamecius santykius su klientais, formuodamas prekés Zenkla, turint] stiprias
asociacijas su investicine bankininkyste, investuodamas j darbuotojy kvalifikacijg. Sékminga
banko veiklg patvirtina 2013 metais kapitalo ir finansy rinky leidinio ,,Euromoney* suteiktas
»Finastos® jvertinimas kaip geriausiu privacios bankininkystés paslaugas teikianciu banku

Lietuvoje (Finasta, 2013).
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Banko organizaciné struktiira. AB banko ,,Finasta“ organizacin¢ valdymo struktiira yra
funkciné. Remiantis Richard Lynch (2009) apibréztimi, §i strukttira apima pagrindines uzduotis,
kurios turi biiti vykdomos rinkodaros, zmogiskyjy istekliy valdymo, finansy, apskaitos ar kity
padaliniy. Bankas ,,Finasta® yra padalintas ; Verslo ir asmeninés bankininkystés, Finansy ir
Finansy rinky tarnybas, kurios atskiria verslo vystymo bei banko valdymo sritis (zr. 1 priedas).
Sioms tarnyboms vadovauja atskiri banko valdybos nariai. Tarnybos taip pat skirstomos j
departamentus, o pastarieji — j skyrius, siekiant atskirti atliekamy darby funkcijas. Banke yra penki
departamentai, nepriklausantys jokiai tarnybai: Prevencijos, Rinkodaros ir produkty plétros,
Teisés, Personalo ir administravimo, IT. Kiekviena tarnyba turi savo vadova, kuris pavaldus
generaliniam direktoriui. Departamenty vadovai yra tiesiogiai pavaldis tarnyby vadovams,

atitinkamai skyriy vadovai — departamenty vadovams.

Banko valdymas ir strategija. Investicinio banko ,Finasta® generalinis direktorius ir
valdybos pirmininkas nuo 2010 mety yra Andrius BarStys. Banko valdyba susideda 1§ keturiy
valdybos nariy. Valdyba atsakinga uz banko strategijos bei projekty vystyma, komitety, tokiy kaip
paskoly, investicinio, riziky valdymo ir kity, priezilira, visuotiniy akcininky susirinkimy
organizavimg, informacijos akcininkams ir stebétojy tarybai teikimg bei kitas banko valdymo
sritis. Taip pat bankas ,,Finasta“ turi ir stebétojy taryba, kuri renka valdybos narius bei kontroliuoja

vidaus audito komitetg.

Po banko ,,Snoras* veiklos apribojimo ir bankroto procediiros pradzios, ,,Finasta* atsidiiré
keblioje situacijoje, kadangi Lietuvos banko nurodymu buvo apribota banko plétra iki tol, kol
bankas bus parduotas. Tai 1émé¢, jog bankas negali aktyviai auginti savo turto bei numatyti aiskios
veiklos strategijos, kadangi ji turéty priklausyti nuo ,,Finastos* pirkéjo nory ir poziiirio j tolimesng

banko veiklos strategija. Visgi, bankas ,,Finasta® turi nusimates pagrindines verslo plétros linijas,
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kurias laiko savo strategine kryptimi — tai investiciniy paslaugy ir verslo paskoly plétra. Siy verslo
linijy plétra néra vien tik turto auginimas. Ji susideda i§ procesy gerinimo, paslaugy spektro

didinimo, aptarnavimo ir paslaugy kokybés gerinimo.

Sektoriaus analizé.

Finansy sistema. Finansy sistema — tai finansiniy institucijy, priemoniy bei finansy rinky
visuma, skirta tarpininkauti tarp ieSkan¢iy galimybés jdarbinti pinigus ir ieSkanciy galimybés
pasiskolinti pinigy (Rutkauskas, 1998). Finansinéms institucijoms yra priskiriami bankai, kredito
unijos, draudimo kompanijos, turto valdymo jmonés ir kiti subjektai (zr. 1 paveikslg). Sios
finansinés institucijos dazniausiai tarpininkauja namy tkiams, verslams, valstybinéms
institucijoms. Visas finansiniy institucijy turtas 2013 mety treciajj ketvirtj sieké Siek tiek maZziau
nei 94 milijardus lity — tai yra 80,5 proc. palyginus su Lietuvos bendru vidaus produktu (BVP).
Finansy sistema suskirstyta j du sektorius — bankinj ir nebankinj. Bankinj sektoriy sudaro Lietuvoje
isteigti bankai bei uzsienio Saliy banky filialai, atitinkamai 65,35 procento ir 15,41 procento nuo
visos finansy sistemos turto. Nebankinis sektorius skirstomas j SeSias grupes pagal institucijy
veiklos kryptj. Sj sektoriy sudaro kredito unijos, centrin¢ kredito unija, lizingo bendrovés,
draudimo rinka, kapitalo rinkos dalyviai bei pensijy fondai. Visa finansy sistema yra grieztai
kontroliuojama Lietuvos banko (LB) ir privalo atitikti priimtus turto kokybeés, kapitalo

pakankamumo, likvidumo ir kitus normatyvus.
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M Bankai

B Kredito unijos

m Centriné kredito unija
M Lizingo bendrovés

B Draudimo rinka

W Kapitalo rinkos dalyviai

1 Pensijy fondai

1 paveikslas. Lietuvos finansy sistemos struktiira pagal turtg

Saltinis: Lietuvos Bankas, Finansinio stabilumo apZzvalga 2013

Finansy sistema 2013 metais vis dar jauté smarkias pasaulinés ekonominés krizés, vykusios
2007-2011 metais, bei dviejy Lietuvos banky (AB banko ,,Snoras* ir AB ,,Ukio bankas*) zlugimo
pasekmes. D¢l pirmosios priezasties — pasaulinés ekonominés krizés — sumazéjo gyventojy ir
juridiniy asmeny pajamos bei turtas. Daugybe gyventojy bei versly po krizés susidiiré su
sunkumais grazinant paskolas bankams, kas privert¢ bankus atsargiau vertinti paskoly gavéjus.
Lietuvos banko duomenimis 2010 metais neveiksniy paskoly dalis buvo pasiekusi 19 procenty
ribg, taciau nuo 2011 mety pradzios émé mazéti ir 2013 metais jau sieké apie 12 proc. nuo visy

paskoly (Zr. 2 paveikslg).
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Saltinis: Lietuvos Bankas, Finansinio stabilumo apzvalga 2013
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Kita priezastis, paveikusi Lietuvos finansy sistemg, — dviejy reikSmingy Lietuvos banky
bankroto procesas bei keliy dideliy kredito unijy licencijy atémimas. Banko ,,Snoras® ir ,,Ukio
banko* didel¢ dalj turto sudaré paskolos, iSduotos su nesgzininga Siy banky veikla susijusiems
uzsienio rezidentams, ir uzsienio kapitalas, todél, Zlugus Siems bankams, didelé Sio turto dalis
nebesugrijzo | Lietuva. Taigi, Siy dviejy banky zlugimas Zenkliai prisidéjo prie finansy sistemos
turto maz¢jimo 2007-2012 metais (zr. 3 paveiksla). Visgi, remiantis Lietuvos banko ,,Finansinio

Stabilumo apzvalga®, 2013 metais bendras finansy sistemos turtas jau nebemazejo.
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3 paveikslas. Visas finansy sistemos turtas (mlrd. Lt), 2007-2012

Saltinis: parengta autoriaus, remiantis Lietuvos banky asociacijos statistika

Banky sektorius. Banky sektorius yra didziausia finansy sistemos dalis ir 2013 metais
sudaré beveik 81 procenta visos finansy sistemos dydzio, kuris apskaiiuojamas pagal finansiniy
institucijy turtg (Zr. 1 paveikslg). 2013 metais Lietuvoje i$ viso veiké 17 banky: 7 turintys Lietuvos
banko licencija, 8 uZsienio banky filialai ir 2 uZsienio banky atstovybés. Siame sektoriuje 2013
metais dirbo apie 8000 zmoniy. I§ septyniy licencijg turinciy banky, trys — lietuvisko kapitalo: AB
bankas ,,Finasta“, AB ,,Siauliy bankas“ ir UAB ,,Medicinos bankas“. Siy banky turtas 2013 m.
sudaré tik 5 proc. viso banky sektoriaus turto. Lik¢ keturi bankai — AB ,,Citadele” bankas, AB

DNB bankas, AB SEB bankas ir AB ,,Swedbank‘ — 2013 metais buvo sukaupe net 73 procentus
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banky turto. Taip pat 22 proc. banky sektoriaus dalies uzémé uzsienio banky filialai ,,Danske
Bank*, ,Nordea Bank* ir ,,UniCredit Bank*. Kadangi latvisko kapitalo AB ,,Citadele* ir vokiSko
kapitalo ,,UniCredit Bank* banky turtas santykinai nedidelis (tik 3 proc. nuo viso banky turto),
galima daryti iSvada, kad nurodytu laikotarpiu Lietuvos banky sektoriaus didzigjg dalj (daugiau

nei 90 proc.) kontroliavo skandinavisko kapitalo bankai (zr. 2 priedas).

Po ganétinai ilgai trukusio bendro banky turto mazéjimo, 2013 mety pradzioje situacija
banky sektoriuje stabilizavosi. Tai 1émé dvi akivaizdzios priezastys, pastebimos iSanalizavus
Finansinio stabilumo apzvalgos 2013 duomenis: indéliy ir paskoly portfeliy didéjimas. 2012
metais indéliy augimas sudaré 9,6 proc. per metus, o 2013 mety pirmaji ketvirtj — 8,3 proc.
Ganétinai smarkus augimas galéty biiti paaiSkinamas vis dar jau¢iamu neapibréztumu d¢l ateities
ir atsargumu, uzsilikusiu po neseniai sukrétusios finansinés krizé. Tai léme, jog banky klientai
pinigus dazniau nukreipé i saugius indélius nei j kitas investicines priemones. Bendras paskoly
portfelio augimas nebuvo toks Zymus kaip indéliy bei sieké netoli 3 procentiniy punkty.
Didziausias metinis augimas 2013 mety pirmg ketvirt] buvo fiksuojamas tarp paskoly, iSduoty
valdZios bei finansinéms institucijoms (atitinkamai 53,2 proc. ir 66,8 proc.). Vis délto, toks spartus
augimas turéty biiti vertinamas atsargiai dél vieno i§ banky iSduotos itin didelés paskolos centrinei
valdziai. Nefinansinéms jmonéms iSduoty paskoly augimas nebuvo toks Zenklus ir sudaré 1,7
procento. Nors institucijy ir versly skolinimasis nuteikia optimistiskai, to negalima pasakyti apie
namy tkius, kuriy paskoly portfelis susitrauké 1,7 proc. Sj skolinimosi mazéjima lémé sunkiai
atsigaunantis namy tikiy vartojimas, kuriam jtakg dare tos pacios priezastys kaip ir indéliy portfelio
augimo atveju — ateities neapibréztumas bei atsargumas. Visgi, $is neigiamas pricaugis 2013 mety

pirma ketvirt] buvo mazesnis nei 2012 ir 2011 metais, tod¢l galima tikétis, kad namy tkiy
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skolinimasis ateityje augs. Spartus indéliy portfelio augimas ir po truputj didéjantis paskoly

portfelis turéty lemti, jog bendras banky turtas artimiausioje ateityje nuosekliai didés.

Banky sektorius yra labai jautrus jvairioms grésméms, todél labai svarbu jas numatyti ir
bati pasiruodusiems jy iSvengti. Sios grésmés yra ekonominés recesijos bei krizés Salyje ir
uzsienyje, staigus indéliy sumazejimas, mazos palikany normos finansy rinkose. Taip pat labai
svarbu yra atitikti kapitalo pakankamumo ir likvidumo normatyvus. 2013 mety pirmajj ketvirtj
vidutinis kapitalo pakankamumo rodiklis tarp banky buvo 15,6 proc., o likvidumo rodiklis — 39,99
proc. 2013 metais Lietuvos Respublikos banky jstatyme buvo numatyti minimal@is 8 proc. kapitalo
pakankamumo ir 30 proc. likvidumo rodikliai, kuriuos visi Lietuvoje veikiantys bankai tenkino.
Taip pat bankai privalo atitikti maksimalios paskolos vienam skolintojui normatyva (paskola turi
biiti ne didesné nei 25 proc. Banko turto) bei maksimalios atviros pozicijos uzsienio valiuta ir

tauriaisiais metalais normatyva.

Konkurenciné pozicija.

Lietuvos banky rinka. Sickiant palyginti investicinj bankg ,,Finasta® su Kitais Lietuvoje
veikianciais bankais, svarbu iSsiaiskinti kiekvieno uzimamg rinkos dalj. Banky sektoriaus dalyviy
palyginimui dazniausiai naudojami trys rodikliai, kurie geriausiai atspindi banko dydj ir tuo paciy
rinkos dalj: turtas, paskolos ir indéliai. Septintame priede pateikiamas Lietuvos banko licencija
turin¢iy banky palyginimas pagal suteiktas paskolas, indélius ir visg turtg. D¢l bankui ,,Finasta“
2012-2013 metais taikyty Lietuvos banko apribojimy turto didinimui, kurie jtakoja surenkamy
indéliy ir i8duodamy paskoly dydj, geriausiai banko dydj atspindi bendras turtas. Priede pateikti
duomenys leidzia teigti, kad AB bankas ,,Finasta® yra maziausias LB licencija turintis bankas
Lietuvoje — ,,Finastos* turtas sudaro tik 0,62 proc. nuo viso LB licencija turin¢iy banky turto.

Vertinant pagal banky turtg, artimiausi ,,Finastos* konkurentai yra AB ,,Citadele” bankas, UAB
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,Medicinos bankas® ir AB ,,Siauliy bankas“. Sie trys bankai pasitelkti lyginant banky finansinius
duomenis, kaip artimiausi banko ,,Finasta® konkurentai. Tokj pasirinkimg taip pat patvirtina ir
ketvirtame paveiksle pavaizduoti Lietuvoje veikian¢iy banky finansinio turto dalis nuo viso turto.
Sis santykis svarbus todél, kad dél investicinio banko ,,Finasta* specifikos, jo finansinio turto dalis
yra zZymiai didesné nei kity Lietuvos banky, o nuo turto pobiidzio labai priklauso banko pajamy
struktiira. Beveik visi lik¢ bankai, kurie nebus naudojami lyginimui su ,,Finasta®, yra keliasdeSimt
karty didesni uz investicinj banka ,Finasta®, todél Sie bankai néra tiesioginiai ,,Finastos‘

konkurentai.
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4 paveikslas. Banky finansinio turto dalis nuo viso turto
Saltinis: parengta autoriaus, remiantis Lietuvos banky asociacijos statistika

Investiciniy produkty rinka. ,,Finasta“, norédama pateisinti vienintelio licencijg turin¢io
investicinio banko Lietuvoje statusa, privalo biti lyderiais investiciniy paslaugy segmente. Pagal
Casu, Girardone ir Molyneux (2006) suformuluotg apibréZima, investicinio banko teikiamos
paslaugos susideda i$ finansinio konsultavimo (susijungimai, jsigijimai), vertybiniy popieriy
iSleidimo, prekybos ir investavimo finansy rinkose (banko ar klienty pinigus), turto valdymo

(investiciniy ir pensijy fondy bei klienty portfeliy) ir kitos veiklos (brokerio, finansavimo ir kitos
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paslaugos). Nors investicinis bankas ,,Finasta“ pats neuzsiima turto valdymu, taciau jis platina
,Finasta Asset Management® produktus, todél galima teigti, kad yra tipinis investicinis bankas.
Vertybiniy popieriy leidimas ar susijungimai ir jsigijimai Lietuvoje néra toks daznas reiskinys
kaip, pavyzdziui, JAV, tad finansinio konsultavimo ar vertybiniy popieriy i§leidimo paslaugos taip
pat néra labai populiarios, todél institucijos, teikianCios investicines paslaugas, pagrinde
konkuruoja d¢l likusias paslaugas perkanciy klienty. Lietuvos banko duomenimis, 2014 mety
pirmajj ketvirt] investicines paslaugas teiké visi septyni bankai, turintys LB licencija, taip pat trys

uzsienio banky filialai bei vienas uZsienio bankas, nejsteiges filialo.

Siekiant geriau pazinti investiciniy produkty rinkg Lietuvoje, buvo palygintos Lietuvoje
veikian€ios jmongs, siiilancios jsigyti investicinius produktus. Paanalizavus investicinés
bankininkystés paslaugas teikian¢iy jmoniy palyginima (3 priedas), galime pastebéti, kad visas
investicines paslaugas, jtrauktas j palyginimg (neskaitant ,,Finastos®) Lietuvoje teikia tik didieji,
skandinavisko kapitalo bankai (AB DNB bankas, AB SEB bankas, AB ,,Swedbank*) bei taip pat
skandinavisko banko ,,Danske Bank AS* filialas Lietuvoje. Tarp kity priede paminéty finansiniy
institucijy i$siskyré dvi: UAB FM] ,,Orion Securities* ir ,,AS LHV Pank®. Abi $ios jmonés teikia
visas investicines paslaugas, iSskyrus pensijy fondy valdymo paslaugg. Daugiausiai skirtingy
investiciniy fondy platina AB DNB bankas, AB SEB bankas bei ,,Danske Bank A/S* filialas
Lietuvoje, kurie gali tai sau leisti, pasinaudodami motininio banko teikiamais privalumais
(platindami motininio banko fondus). Pagal platinamy pensijy fondy skaiciy akivaizdZziai pirmauja
investicinis bankas ,,Finasta®, kuris platina astuonis pensijy fondus: $esis II pakopos ir du III
pakopos. Paminéti reikéty ir tai, kad be ,,Finastos* pensijy fondus platina tik keturi jau minéti

skandinavisko kapitalo bankai.

Analizuojant investiciniy produkty rinka, svarbu apzvelgti investavimo svarbg Lietuvoje ir
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18skirti, kuom investavimo ypatumai Lietuvoje skiriasi nuo kity Saliy. Remiantis banko ,,Finasta“
vyriausiosios ekonomistés Riitos Medaiskytés atlikta Lietuvos namy iikiy finansinio turto apzvalga
(2013), namy tkiy finansinis 2008—2012 metais augo vidutiniskai 7 proc. per metus ir 2012 metais
sieké apie 50 mlrd. lity. Daugiau nei 60 proc. $iy pinigy buvo laikomi einamosiose saskaitose ir
apie 14 proc. grynaisiais, tad efektyviai jdarbinty pinigy dalis (investuoty j investicinius ir pensijy
fondus, investicinj draudimg ar vertybinius popierius) sudaré tik apie 25 proc. viso Lietuvos namy
tkiy finansinio turto. Tuo tarpu Europos Sajungoje 2011 metais vidutiniSkai apie 58 proc.
finansinio turto yra suinvestuota  pensijy fondus, dar daugiau nei 10 proc. i kitus efektyvius
taupymo instrumentus (investicinius fondus, vertybinius popierius, investicinj gyvybés draudimag
ir pan.) ir tik 27 proc. laikomi einamosiose saskaitose ar grynais. Kitas svarbus rodiklis, parodantis,
kaip Lietuva, pagal pozitrj j investavima, atsilicka nuo Europos Sajungos vidurkio, yra taupymo
norma. Ji parodo, kiek procenty savo pajamy zmonés skiria taupymui. 1995-2012 mety vidutiné
taupymo norma Lietuvoje buvo 2,7 proc., kuomet Europos Sajungoje — 11,6 proc. Sis didziulis
atotrukis leidZia tiketi, kad Lietuvoje, vystantis pensijy kaupimo sistemai bei augant pragyvenimo
lygiui, vis didesné¢ dalis bus skiriama taupymui, siekiant pasivyti Europos Sajungos taupymo
normas. Tikint, kad ateityje neiSvengiamai augs namy iikiy taupymo norma, reikéty prognozuoti

ir investiciniy produkty rinkos augima.

Konkurencinis pranasumas. Investicinio banko ,,Finasta® konkurencinj pranasumg pries

kitus Lietuvoje veikian¢ius bankus apibrézia Sie faktai:

e Vertybiniy popieriy prekybos kastai banke ,,Finasta“ yra vieni maziausiy Lietuvoje;
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......

e Investicinis bankas ,Finasta®, negalédamas konkuruoti su didziaisiais bankais dél
i8duodamy paskoly dalies, uzima stipria pozicija niSiniame rizikingesniy ir lanksc¢iy

paskoly suteikimo segmente;

e Privacios bankininkystés paslaugos pripazintos tarptautingje erdveéje (Euromoney

jvertinimas);

e Nepriklausomai agentiirai UAB ,,Slapto pirkéjo tyrimai® atlikus slapto pirkéjo tyrimag
,Finasta® buvo pripazintas geriausiai klientus aptarnaujanciu banku Lietuvoje (Dive,

2014);

e Banko ,,Finasta®“ platinami ,,Finasta Asset Management‘ investiciniai fondai, 2013 metais

buvo puikiai jvertinti pasaulyje gerai Zinomos ,,Morningstar* kompanijos;

e Banko ,,Finasta“ platinami ,,Finasta Asset Management pensijy fondy rezultatai patenka
tarp trijy geriausiy pensijy fondy beveik kiekvienoje kategorijoje (remiantis Lietuvos

Banko pateiktais I pakopos pensijy fondy rezultatais).

Finansiniy rodikliy analizé.

Turtas. Budamas jaunas bankas, ,,Finasta“ per pirmuosius savo gyvavimo metus patyré
staigy turto augimg, kuris sieké vidutiniSkai 60 proc. per metus, kuomet likes banky sektoriaus
turtas krito vidutiniSkai 1,3 proc. per metus (Zr. 5 paveiksla). Nors rinkoje situacija buvo ganétinai
slogi, taciau bankas ,,Finasta“ sugebéjo pritraukti daugiau turto nei rinka. Tai lémé ,,Finastos* kaip
investicinio banko statusas, kas banko atsiradimo metu buvo nauja Lietuvos banky rinkoje, ir nuo
2009 mety kylanc¢ios finansy rinkos, kurios taip pat augino jau turimg turta bei leido pritraukti
investuoti norin¢iy zmoniy turto. Bankui ,,Snoras“ jsigijus ,,Finastag* turto augimas dar labiau

Sokteléjo ir 2010 metais paseke 155 procentus. Vis délto, nacionalizavus ,,Snorg* augimas grjzo i
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buvusj lygi — apie 53 proc. 2011 metais ir toliau tik 1étéjo. Nors ir kokj didelj turto augima sugeb¢jo
parodyti bankas ,,Finasta®, vis tik turtas absoliu¢iu dydziu yra per maZas bankui norint pasiekti
masto ekonomijg ir tapti pelningu, kadangi didziaja dalj pajamy kol kas tenka skirti fiksuotiems

kaStams padengti.
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5 paveikslas. Lietuvos banky sektoriaus ir banko ,,Finasta“ turto augimas, 2008-2012
Saltinis: parengta autoriaus, remiantis Lietuvos banky asociacijos statistika ir banko ,,Finasta*

finansinémis ataskaitomis

Kitas svarbus aspektas, lemiantis banko veiklos kokybe, yra turto struktiira. Bankas
,Finasta“, pozicionuodamas save investiciniu banku, $iuo aspektu ganétinai smarkiai skiriasi nuo
kity Lietuvoje veikianc¢iy banky. Pagrindinis skirtumas atsiranda turto paskirstyme tarp finansinio
turto bei paskoly ir gautiny sumy. Palygine SeStame paveiksle pateiktas skritulines diagramas,
kuriuose vaizduojamos banky sektoriaus ir banko ,,Finasta“ turto struktiiros, galime pamatyti, kad
,Finastos® atveju, didzigja turto dalj sudaro finansinis turtas (73 proc.), kuomet sektoriaus turto

struktiiroje — paskolos ir gautinos sumos (72 proc.). Tai patvirtina investicinio banko statusa,
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kadangi finansinj turta pagrinde sudaro skolos vertybiniai popieriai (pagrinde obligacijos) —

investicinés priemoneés, uzdirbancios pajamas bankui.

¥ Grynieji pinigai
¥ Finansinis turtas
& Paskolos ir gautinos sumos

M Kitas turtas

6 paveikslas. Banky sektoriaus (desinéje) ir banko ,,Finasta“ turto struktiira, 2012
Saltinis: Lietuvos banky asociacijos statistika

Isipareigojimai. Banko jsipareigojimy struktiira yra kitas svarbus rodiklis, parodantis
kokiais $altiniais finansuojama banko veikla. Septintame paveiksle matome, kad banko ,,Finasta“
atveju pagrindinis Saltinis 2012 metais buvo indéliai, kurie sudaré 92 procentus visy
isipareigojimy. Sis santykis nedaug kito nuo pat banko veiklos pradzios. Vis délto, svarbu paminéti
indéliy pasiskirstyma tarp indéliy i§ kredito institucijy ir kity indéliy, kadangi net 55 proc. visy
jsipareigojimy sudaro indéliai i§ kredito institucijy, kai kiti indéliai — 37 proc. Sie 55 proc.
jsipareigojimy kredito institucijoms 2012 metais absoliu¢iu dydZiu buvo lygiis truputj daugiau nei
191 milijonui lity, kuomet net 190 milijony lity Siy jsipareigojimy buvo uzSaldytas indélis i$
bankrutuojancio banko ,,Snoras®. Taigi, beveik visus indélius i§ kredito institucijy sudaré¢ butent
banko ,,Snoras‘ indélis, o tai yra Siek tiek daugiau nei 50 proc. visy ,,Finastos jsipareigojimy, o
tuo paciu ir turto, kadangi Sis indélis yra suinvestuotas j labai saugiomis laikomas obligacijas. Tai
reiSkia, kad Sie pinigai neatnesSa bankui tokios grazos, kaip kiti indéliai, nes labai saugiy obligacijy
pajamingumas yra Zenkliai maZesnis uz obligacijy, kurias bankas perka uz kity indéliy 1ésas,

pajaminguma. Be to, dél Sios prieZasties suprastéja ir banko pelningumo rodikliai.
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B ISleisti skolos vertybinia
popieriai
B Gautos paskolos
55%

W Kiti jsipareigojimai

H Idéliai i$ kredito institucijy

37%
H Indéliai

7 paveikslas. Banko ,,Finasta“ jsipareigojimy struktiira, 2012
Saltinis: parengta autoriaus, remiantis banko ,,Finasta“ finansinés biiklés ataskaita, 2012
Pajamos ir pelningumo rodikliai. Pazvelgg j banko ,,Finasta® pajamy ir i§laidy struktiira
(zr. 8 paveikslg), galime matyti, kad pajamos i§ visy Saltiniy — paliikany, paslaugy ir kitos veiklos?
— smarkiai paaugo nuo pirmyjy banko veiklos mety. Nors pajamy augimas ir buvo labai spartus,
taciau veiklos iSlaidos kiekvienais metais taip pat didéjo ir tik 2010 ir 2012 metais jos buvo Siek
tick maZesnés uZ visas gautas pajamas. Zlugus bankui ,,Snoras“, ,Finasta“ susidaré su kita
klittimi, trukdancia siekti pelno, — vertés sumaZzéjimais, kurie atsirado pagrinde dél banko
»dnoras“ bankroto procediiros, kuomet buvo nurasytos banke ,,Snoras laikytos didelés sumos,
banko ,,Snoras* skolos vertybiniai popieriai bei su $iuo banku susijusiai bendrovei iSduota didelé
paskola. Sios sumos i§ viso sudaré kiek daugiau nei 11 min. lity 2011 metais. Dél $iy nurasymy
»Finasta“ susidire su finansiniais sunkumais, kas léme dal; vertés sumaz¢jimy 2012 metais. Be to,
2011 metai buvo nuostolingi finansy rinkose, dél kuriy smukimo kitos veiklos pajamos buvo
neigiamos. Dél minéty sunkumy bankas ,,Finasta® beveik visg nagrinéjama laikotarpi buvo
nuostolingas, o gryno pelno, kuris sudaré 57 tiikst. lity, sugebéjo uzdirbti tik 2010 metais. Taip pat

2012 metais buvo arti grynojo pelno, taciau neplanuoti vertés sumaz¢jimai sutrukde jj pasiekti.

! Kita veikla — tai prekyba vertybiniais popieriais ir uZsienio valiuta
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8 paveikslas. Banko ,,Finasta® pajamy ir i$laidy struktiira bei grynas pelnas
Saltinis: parengta autoriaus, remiantis banko ,,Finasta* finansinés ataskaitos, 2008-2012

Siekiant supazindinti su banko ,,Finasta“ ir artimiausiy konkurenty pelningumu 2008-2012
metais, buvo pasitelkti santykiniai pelningumo rodikliai iSreiksti procentais, kuriuos sudaro pelnas
(nuostolis) tenkantis nuosavam kapitalui (ROE?) ir pelnas (nuostolis) tenkantis turtui (ROA3). Dél
trumpos banko veiklos istorijos ir keblios situacijos, susidariusios dél ,,Snoro Zlugimo, banko
»Finasta®“ pelningumo rodikliy nederéty absoliu¢iu dydziu lyginti su artimiausiy konkurenty
pelningumo rodikliais. Panagrinéje ketvirtame priede pateiktus duomenis, galime pastebéti, kad
,,Finastos* pelningumo rodikliai juda daug didesnéje amplitudéje, nei konkurenty. Vieninteliai
metai, kuomet banko ,,Finasta“ pelningumo rodikliai nebuvo neigiami, buvo 2010. Sj maza pelna
lémé geri rezultatai finansy rinkose. Tuo tarpy visi konkurentai tais metais patyré nuostol;.
Neigiami pelningumo rodikliai 2008-2009 mety laikotarpiu gali buti paaiSkinami santykinai
dideliais fiksuotais kastais, tenkanciais dar jaunam ir mazam bankui, kuomet 2011-2012 juos labai
smarkiai jtakojo po banko ,,Snoras“ nacionalizavimo atsirad¢ turto nurasymai. Tuo tarpu

konkurentai 2008-2010 mety laikotarpiu vis dar jauté ekonominés krizés padarinius, todél jy

2 Angl. — Return on Equity
% Angl. — Return on Assets
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pelningumo rodikliai buvo neigiami. Jy pelnas pradéjo augti kartu su vartotojy pasitikéjimu 2011-
2012 metais. Pagrindiné to priezastis buvo geréjanti paskoly portfelio kokybé ir mazéjancios

operacings islaidos.

Kadangi investicinis bankas ,,Finasta* tik vienais metais per 2008-2012 mety laikotarpj
uzdirbo pelno, banko pelningumo rodikliai (ROE, ROA) néra tokie informatyvas, kai pelnas yra
neigiamas. Tam, kad buty iSvengta Siy rodikliy trikumo, ,,Finasta® su konkurentais penktame
priede pateiktoje lenteléje buvo palyginti remiantis turto apyvartumo (pajamy ir turto santykis) bei
nuosavo kapitalo apyvartumo (pajamy ir nuosavo kapitalo santykis) rodikliais, kurie yra teigiami
net ir dirbant nuostolingai. Sie rodikliai dar vadinami veiklos efektyvumo rodikliais, kadangi
parodo, kiek turtas ar nuosavas kapitalas sugeba sugeneruoti pajamy per vienus metus. Kuo didesni
Sie rodikliai, tuo imonés ar banko veikla yra efektyvesné. Taigi, panagringj¢ lenteléje pateiktus
duomenis, galime pastebéti, kad investicinio banko ,,Finasta® nuosavo kapitalo apyvartumo
rodiklis 2008-2012 metais nuosekliai augo, kuomet turto apyvartumo rodiklis buvo taip pat vienas
didZiausiy tarp konkurenty, i§skyrus 2011 metus. Zinoma nuosavo kapitalo rodiklj 2011-2012
metais smarkiai paveiké banko ,,Snoras* Zlugimas, kadangi sumaz¢j¢s nuosavas kapitalas, lémeé
padidéjusi pajamy ir nuosavo kapitalo santyki. IS kitos pusés, 2011 bankas patyré dideli nuostolj
i$ prekybos vertybiniais popieriais, kuris sumazino bendras ,,Finastos* pajamas, tuo paciu ir abu
apyvartumo rodiklius. Taigi, investicinio banko apyvartumo rodikliai parodo, kad bankas dirba
iSskirtinai efektyviai lyginant su konkurentais nuo pat savo veiklos pradzios, todé¢l padidéjus jo
veiklos apimtims, lemian¢ioms masto ekonomijos ir pelno atsiradima, banko pelningumo rodikliai
greiCiausiai biity auksc¢iausi tarp konkurenty. Banko veiklos apimtys gali didéti tik su papildomo
nuosavo kapitalo atsiradimu, todél tai viena i§ pagrindiniy priezas¢iy, kodél bankui reikia

finansiskai stipraus ir patikimo savininko, kuris biity pasiryZes padidinti banko kapitala.
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Veiklos rizikos valdymo rodikliai. Veiklos rizikos valdymas bankams ypatingai svarbus
siekiant 1§vengti mokumo ir likvidumo problemy, kurioms atsiradus bankas susidurty su rimta
klienty pasitikéjimo banku krize. Veiklos rizikos valdymo rodiklius sudaro kapitalo
pakankamumo, likvidumo rodikliai, maksimalios atviros pozicijos uzsienio valiuta ir tauriaisiais
metalais normatyvas bei maksimalios paskolos sumos vienam skolininkui normatyvas. Siuos
rodiklius kiekvienas Lietuvoje veikiantis bankas privalo skelbti savo metinése ataskaitose ir
uztikrinti, kad jie atitikty Lietuvos Banko numatytus normatyvus, kurie nustatyti remiantis Bazelio

banky priezitiros komiteto rekomendacijomis.

Vertinant banky veikla, turbiit svarbiausi yra likvidumo ir kapitalo pakankamumo rodikliai,
todél $iy banko ,,Finasta“ ir jo konkurenty rodikliy kaita 2008-2012 m. laikotarpiu pateikiami
grafikuose (zr. 9 ir 10 paveikslus). Kaip galime matyti grafike, parodan¢iame likvidumo rodiklio
kaitg, D¢l investicinio banko specifikos, lemiancios, jog didzigja dalj ,,Finastos® turto sudaro itin
likvidus finansinis turtas, bankas ,,Finasta®“, tarp palyginimui pateikty keturiy banko rodikliy,
visada turéjo auksCiausig turto likviduma, siekus] daugiau nei 60 proc. ir Lietuvos banko
normatyva, siekiantj 30 proc., virsijusj daugiau kaip du kartus. Tuo tarpu konkurenty likvidumo
rodiklio vidurkis buvo 44 procentai. Kitame grafike lyginami banky kapitalo pakankamumo
rodikliai. Sis grafikas dar karta parodo, j kokia krize buvo patekes bankas ,,Finasta® 2011 mety
pabaigoje Zlugus bankui ,,Snoras®. D¢l smarkaus kapitalo sumazéjimo, kapitalo pakankamumo
rodiklis nusirito iki 1 procento ir smarkiai nusileido Lietuvos banko nustatytam 8 proc.
normatyvui. Vis délto, ,,Finastos* veikla nebuvo stabdoma, kadangi Lietuvos bankas suprato,
kokioje sunkioje situacijoje atsiduré ,,Finasta®, todél skyré laiko Sio rodiklio pagerinimui. Kaip
galime matyti grafike, 2012 metais jis jau buvo panaSus j konkurenty rodiklius, kuriy rodikliai

vidutiniskai sieké 16 proc.
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9 paveikslas.. Banky likvidumo rodikliai, 2008-2012

Saltinis: Banky finansinés ataskaitos
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10 paveikslas. Banky kapitalo pakankamumo rodikliai, 2008-2012
Saltinis: Banky finansinés ataskaitos

Kapitalo struktiira. Kiekvieno banko balansas susideda i$ turto, jsipareigojimy ir nuosavo
kapitalo. ,,Finastos* ir banky sektoriaus balansy struktiiros pateikiami diagramoje (zr. 6 priedas).
Kaip matome, 2012 mety duomenimis banko ,,Finasta“ balanso struktiira nedaug kuo skyrési nuo
sektoriaus balanso struktiiros. Kadangi banko ,,Finasta“ buves akcininkas nurodytu laikotarpiu jau
vykdé bankroto procesa, ,,Finastos* nuosavas kapitalas buvo procentiskai mazesnis nei kity rinkos
dalyviy. Si situacija turéty i$silaikyti iki kol atsiras naujas banko ,,Finasta“ savininkas, kuris

padidinty banko nuosava kapitalg.
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Banko kapitalo (jsipareigojimy) struktiira svarbi tuo, jog parodo, kaip finansuojama banko
veikla. Didziausig ,,Finastos“ jsipareigojimy dalj sudaro indéliai: i§ kredito jstaigy ir Kkiti,
atitinkamai 52,5 proc. ir 34,6 proc. (zr. 11 paveikslg). Kaip jau buvo minéta anksé¢iau, kredito
jstaigy indéliy didzigja dalj sudaro uzSaldytas bankrutuojancio banko ,,Snoras“ indélis. Taigi,
galima teigti, jog Siek tiek daugiau nei puse ,,Finastos* kapitalo yra neveiksnus — Sio kapitalo
uzdirbamos pajamos zenkliai mazesnés nei likusio kapitalo deél Lietuvos banko taikomy
apribojimy jam. Vis délto, §i jsipareigojimy dalis negeneruoja ir tokiy dideliy kasty, kadangi uz ja
nemokamos paliikanos, 0 mokama tik indéliy ir investicijy draudimo jmoka. Like jsipareigojimai
susideda didzigja dalimi i$ nuosavo kapitalo (5,3 proc.) ir iSleisty finansiniy priemoniy (4,3 proc.).
Taip pat j kapitalo struktiira jeina gautos paskolos, kiti jsipareigojimai, finansiné nuoma* bei

iSvestinés finansinés priemoneés.

1,5% 0,1%_1.7%

B Kredito jstaigy indéliai

M Kiti indéliai

M |Svestinés finansinés priemonés
M [S|eistos finansinés priemonés
B Gautos paskolos

B Finansiné nuoma

M Kiti jsipareigojimai

B Nuosavas kapitalas

11 paveikslas. Banko ,,Finasta“ kapitalo struktiira

Saltinis: Banko ,,Finasta“ balansas, 2012

4 Lizingas
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SSGG analizé.

Siekiant apibendrinti vidinius ir iSorinius veiksnius, jtakojan¢ius banko veiklg, buvo atlikta
SSGG (angl. SWOT) analizé. Sios analizés tikslas glaustai pristatyti banko stiprybes ir silpnybes
bei dél jy atsirandancias galimybes ir grésmes. Apibendrinant pirmoje lenteléje pateikiamg SSGG
analize¢, galima pastebéti, kad visos banko ,,Finasta“ stiprybés susiformavo dé¢l gana ilgos patirties
(skaiCiuojant nuo FM] ,,Finasta® jkiirimo) ir finansy rinky iSmanymo. Tuo tarpu didzigja dalj
banko silpnybiy nulemia nuosavo kapitalo trukumas, be kurio bankas negali vykdyti plétros ir
siekti pelno. Taigi, pagrindinés banko galimybés atsiskleisty tuomet, kai atsirasty pirkéjas, kuris
sustiprinty banko nuosava kapitalg savo investicijomis. Kita vertus, uzsitgses banko pardavimo
procesas biity viena 1§ didziausiy grésmiy bankui. Taip pat prie grésmiy priskiriamos blogi finansy
rinky rezultatai ar naujy stipriy konkurenty atsiradimas.
1 lentelé.

SSGG analize.

Stiprybés Silpnybés

e AB banko ,,Snoras* bankroto procesas
e _Finastos® siejimas su banku ,,Snoras*
e Pajamos smarkiai priklausomos nuo

e Stiprus prekinis zenklas
e Kokybiska klienty baze
Konkurencingi platinamy produkty

rezultatai finansy rinky
e Ilga darbo su finansy rinkomis patirtis ¢ isrffr;:s?fulli?irla-r Ir e-bankininkystes
e Maza pagrindiniy banko vadovy rotacija e NeiSsivysCiusi investavimo kultura
o Ilgalaikiai ir stipriis santykiai su klientais Lie tuvge
e Vietinis ir tarptautinis paslaugy bei

e Didel¢ specialisty rotacija
e Nuosavo kapitalo trukumas
e Mazai banko padaliniy

aptarnavimo pripazinimas
¢ Didelés rinkos dalys Lietuvoje kai kuriose
produkty kategorijose
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Galimybés Grésmés

e FinansiSkai silpnas, nepatyres pirkéjas

¢ Dideli strateginiai ar struktiiriniai poky¢iai
po naujo akcininko atsiradimo

e Didg¢janti didZiyjy banky konkurencija
investiciniy produkty segmente

e Naujy stipriy uzsienio konkurenty
atsiradimas Lietuvos rinkoje

¢ Blogi finansy rinky rezultatai

e Uzsitgsigs banko pardavimo procesas

e FinansiSkai stiprus ir pripazintas pirkéjas

e Investavimo kultiiros Lietuvoje
vystymasis ir investiciniy produkty
paklausos augimas

e Paslaugy rato didinimas

e E-bankininkystés vystymas

e Pelningumo augimas atsiradus
papildomam nuosavam kapitalui

e QGeri finansy rinky rezultatai

Apibendrinimas.

Vidiné ir iSoriné AB banko ,Finasta“ analizé parodé, kad jis yra konkurencingas
investicinés bankininkystés paslaugas teikianciy institucijy kontekste. Vis délto ,,Finasta® 2014
mety pradzioje i§gyvena sunkumus, kuriuos Iémé buvusio banko savininko — AB banko ,,Snoras*
— bankroto procesas. D¢l Sios priezasties ,,Finasta® patyré didelius nuraSymus, kurie smarkiai
paveiké banko pelno (nuostolio) eilutg ir 1émé nuostolius. Visgi sugebéjimas suvaldyti banko
veiklos testinumui iSkylancias rizikas leidzia tikéti sékminga ,,Finastos® ateitimi. Geréjanti
situacija finansiniy paslaugy rinkoje, augantis vartotojy pasitikéjimas sukuria aplinka banky pelno
augimui. Siekiant tapti pelningu, bankas ,,Finasta* privalo didinti savo veiklos apimtis. Tai reiskia,
kad reikia didinti turta, kuris uzdirba bankui grynasias paltikany pajamas ir pajamas i$ finansy
rinkos. Bankas ,,Finasta® didinti turtg gali tik su salyga, kad turtui padidéjus bankas tenkins
kapitalo pakankamumo rodiklj. Norint tenkinti §j rodiklj, bankas privalo padidinti savo nuosava
kapitalg. Dirbant nuostolingai vienintelis realus kelias tai padaryti yra naujo savininko atsiradimas,
kuris padidinty nuosava kapitalg savais pinigais. Taigi, del verslo aplinkos patrauklumo, 2014
metai yra palankus laikas ,,Finastos* grupés pardavimui. Parduodant ,,Finastos‘ grupe labai svarbu

zinoti, kokia yra jos verté, tam, kad siloma kaina uz ,,Finasta“ biity deramai jvertinta ir biity
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priimtas banko ,,Snoras* kreditoriy interesus tenkinantis sprendimas. Banko ,,Finasta® vertés
nustatymas yra ypac svarbus, siekiant nustatyti grupés verte, kadangi sudaro didZiausia grupés dalj

bei yra labiau komplikuotas, nei kity grupés imoniy vertés nustatymas.
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BANKU VERTES NUSTATYMO METODOLOGIJA
Si rasto darbo dalis skirta i3analizuoti pagrindinius jmoniy ir banky vertés nustatymo
metodus bei teorijg. Kadangi banky vertés nustatymo teorija néra placiai nagrinéjama lietuviy
autoriy darbuose, Siame rasto darbe bus remiamasi vertés nustatymo metodais, kuriuos savo
darbuose apraso vieni Zymiausiy vertés nustatymag nagrinéjanciy autoriy — Aswath Damodaran,
Pablo Fernandez ir kiti. ISanalizavus jmonés vertinimo metodika bei iSnagrinéjus banky vertés
nustatymo ypatumus bus atrinkti keli vertés nustatymo modeliai, kurie bus naudojami nustatant

AB banko ,,Finasta® verte.

Imonés vertés nustatymas.

Imonés vertés nustatymas — tai procesas, leidziantis jvertinti jmonés ekonoming verte, Kuri
parodo verslo finansing situacijg ir gerove. Nors tai skamba ganétinai paprastai, Sis procesas daznai
biina pakankamai komplikuotas ir painus. Jmonés vertés nustatymas svarbus ne tik tam, kad bty
jvertinta jmonés ekonominé verté ja parduodant ar prijungiant prie kitos jmongs, bet ir tam, kad
bty aiSku, kaip jmonés ekonominé verté yra sukuriama (Fernandez, 2013). Imonés vertés
maksimizavimas yra viena i$ teorijy, apibrézianciy bet kokio verslo ilgalaikj tikslg — ekonominés
jmonés vertés auginima. Supratimas, kaip sukuriama jmonés ekonominé verte, leidzia perprasti
jmonés veiklos mechanizma, o tai gali padéti padidinti veiklos efektyvumg ir pajamas, tuo paciu
didinant jmonés vertg.

Imonés vertés nustatymo tikslai gali buti jvairtis. Pavyzdziui, banko ,,Finasta® atveju,
banko verté nustatymo priezastis yra planuojamas banko pardavimas. Skirtingi autoriai ir verslo
konsultavimo ar vertinimo jmongés iSskiria bent po 8-10 jmonés vertinimo priezasciy. Arne & Co
verslo vertinimo kompanija $ias priezastis suskirsto j keturias grupes:

1. Verslo planavimas. Jmonés vertés nustatymo procesas leidzia geriau pazinti jmong, jos
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departamentus, veiklos sritis, produktus ar paslaugas ir planuoti jmonés veikla ateityje,
atsisakant neefektyviy departamenty, nepelningy produkty ir panaSiai. Trumpai tariant —
padeda atlikti strateginius zingsnius, maksimizuojan¢ius jmonés verte.

2. Mokestiniai klausimai. Imonés perleidimo atveju (dovana, palikimas ar paveldéjimas
savininkui netikétai mirus) biitinas jmonés vertés nustatymas, kadangi tokiais atvejais turi biiti
mokami jstatymu reglamentuojami mokes¢iai, priklausantys nuo perleidziamos jmonés vertés.

3. Sandoriai. Tai gali baiti jmoniy pirkimo, pardavimo ar susijungimo sandoriai. Pirkéjams biitina
zinoti, kokig didziausig kaing jie yra link¢ mokéti, tuo tarpu pardavéjai turi zinoti, kokios
maziausios kainos jie gali tikétis uz parduodamg jmong. P. Fernandez (2013) pabrézia, kad
jmonés pardavimo ar jsigijimo kainos ir listinguojamos jmonés rinkos vertés negalima tapatinti
su jmones verte, kadangi ji gali biiti nulemta derybomis ar skirtingu pardavejo ir pirkéjo
poziiiriu ] tg pacig imong. Taip pat i Sig sandoriy grupe deréty itraukti jau minéto P. Fernandez
(2013) i8skiriamas priezastis, kurios budingos listinguojamoms kompanijoms. Tai bity
pirminis ar antrinis viesasis akcijy sifilymas® bei listinguojamos kompanijos vertés nustatymas
priimant akcijy pirkimo ar pardavimo sprendima.

4. Nesutarimai. Seimos verslo atveju tai gali bati skyrybos, kitais atvejais — savininky
nesutarimai, nulemti nuomoniy i$siskyrimu ar Kitomis priezastimis. Tokiy nesutarimy
pasekmé daZniausiai bina teismo procesas, kurio metu jmonés akcijos yra padalinamas tarp
Saliy ar uz tam tikrg kaing, proporcingg jmonés vertei, Visos akcijos perleidziamas vienai i$
Saliy. Taip pat | Sig grupe reikig jtraukti nesutarimus su kitais verslais, klientais, partneriais,
kuriy priezastis gali bati jsiskolinimas, nemokumas. Tokiais atvejais viena i§ galimy

nesutarimy baigciy gali biti jmonés bankrotas, kuomet nustatoma jmonés turto verté.

® Angl. — Initial Public Offering (IPO) arba Secondary Public Offering (SPO)
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Siekiant supazindinti su klaidingomis nuomonémis apie jmonés vertés nustatyma, A.

Damodaran (2012) pateikia tris mitus, kuriuos reikéty jsiminti, siekiant teisingai suprasti jmonés

vertés nustatymo procesa:

1) Vertés nustatymo uzdavinys yra surasti “tikraja“ jmonés verte.

Vertés nustatymas yra SaliSkas tyrimo objektas, kadangi “tikroji“ jmonés verté
priklauso nuo pozitrio, alternatyvy ir teikiamo pirmumo tam tikriems jmonés
vertinimo aspektams. Pavyzdziui, jmonés pirkimo ar pardavimo atveju tinkamas
pavyzdys biity AB banko ,,Finasta“ pardavimas. Komerciniai bankai, siekiantys jsigyti
,Finasta labiau vertinty paskoly ir indéliy portfelius, tuo tarpu investiciniai bankai —
investiciniy paslaugy pasiiila, pelninguma, klienty bazg, todél jy nustatyta banko

,Finasta“ verté grei¢iausiai skirtysi.

2) Geras vertés nustatymas pateikia preciziskai tikslig jmonés verte.

A. Damodaran (2012) teigia, kad toks dalykas, kaip preciziska jmonés verté —
neegzistuoja. Néra vieno bendro ir placiai taikytino vertés nustatymo biido, kuris leisty
nustatyti bet kurios jmonés verte. Be to, nustatant vertg daznai tenka prognozuoti ateitj,

kas, savaime suprantama, suteikia vertés nustatymo procesui tam tikro neapibréztumo.

3) Sunkesni ir didesnés apimties vertés nustatymo modeliai yra patikimesni.

Su Siuo pozitriu A. Damodaran nesutinka. Juo nuomone — kuo modelis yra labiau
komplikuotas, tuo sudétingiau jj perprasti, o tai padidina klaidos atsiradimo rizika ir
daro modelj nepatikimu. A. Damodaran (2012) mano, kad paprastesni modeliai yra

patikimesni uz sudétingus.

Supratimas apie jmonés vertés nustatymo priezastis bei vyraujan¢iy klaidingy nuomoniy

apie vertés nustatyma Zinojimas padés lengviau perprasti jmonés vertés nustatymo metodus, Kurie
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bus pristatyti kitame skyriuje.

Imonés vertés nustatymo buadai.

Plac¢iai naudojamy vertés nustatymo metody yra labai daug. Be to, ne visi jie skirti nustatyti
tik jmoniy vertei. Pavyzdziui, praktikoje daznai sutinkamas atstatomosios vertés metodas skirtas
vertinti nekilnojamajj turta, o ypatingosios vertés metodas — meno kiirinius, juvelyrinius dirbinius
ir panasiai. Imongés vertés nustatymo metodus skirtingi autoriai skirsto gana nevienodai. Jau minéti
autoriai A. Damodaran ir P. Fernandez juos taip pat grupuoja skirtingai. Damodaran i$skiria
keturias jmones vertés nustatymo metody grupes, kuomet Fernandez net SeSias. Nors $iy autoriy
metody suskirstymas yra iSsamus ir strukttirizuotas, visgi praktikoje dazniausiai taikomus metodus
glaustai, j tris grupes apjungia nepelno siekianti organizacija CFA Institute.

Pagal CFA Institute (2010), jmonés vertés nustatymo metodai skirstomi j tris metody
grupes:

1) Pajamy vertés nustatymo metody grupé (angl. Income approach)

2) Rinkos vertés nustatymo metody grupé (angl. Market approach)

3) Turto vertés nustatymo metody grupé (angl. Asset-based approach)

Pajamy ir turto vertés nustatymo metody grupé skirta nustatyti absoliucig turto verte
naudojant tiesioginj balansinio turto ar diskontuoty pajamy srauty vertinima. Sie baidai ,,pazvelgia“
1 imones 1§ vidaus, jvertindami turtg, jsipareigojimus, prognozuojamus pinigy srautus (pajamas)
bei kitus aspektus. Tuo tarpu rinkos vertés budas taikomas palyginant jmong¢ su kitomis jmonémis,
remiantis tam tikrais skai¢iavimais, listinguojamy kompanijy kainomis, santykiniais finansiniais
rodikliais, todél $is budas daznai vadinamas palyginamuoju. Kiekvienas i§ biidy pla¢iau apraSomas

atskiruose poskyriuose.
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Pajamy vertés nustatymo metody grupé. Tai labiausiai paplite ir pladiausig teorinj
pagrindima turintys vertés nustatymo metodai (Damodaran, 2006). Sie metodai unikalis tuo, kad
jais nustatant jmonés vert¢ yra prognozuojami jmonés rezultatai bei dalinai jvertinamos rizikos.
Nustatinéjant imonés verte vienu 1§ pajamy vertés nustatymo metody, verté prilyginama tikétiny
jmonés ekonominiy grazy (angl. expected future economic benefits) sumai, praktikoje dazniau
vadinamai pinigy srautais, kurie diskontavimo pagalba paveréiami j dabarting verte (angl. present
value), naudojant diskonto norma. Siuo atveju diskonto norma atspindi rizikg negauti planuojamy
pajamy. Diskonto norma tiesiogiai proporcinga rizikai — didéjant numanomai rizikai, diskonto
norma taip pat didéja.

CFA Institute (2010) pajamy vertés nustatymo metody grupei priskiria tris metodus:

1) Laisvyjy pinigy srauty (angl. Free Cash Flow)

2) Kapitalizuoty pinigy srauty (angl. Capitalized Cash Flow)

3) Likutiniy pajamy (angl. Residual Income)

Rinkos daugikliy metody grupé. Sie metodai remiasi realia rinkos informacija, kuri
sugeneruojama akcijy rinkoje vykstanciy sandoriy. Rinkos vertés nustatymo metody esmé — bet
kokios jmonés rodikliy lyginimas su listinguojamy kompanijy rodikliais arba su kompanijy, kurios
buvo parduotos, rodikliais. Kompanijy palyginimui dazniausiai naudojami $ie rodikliai:
pardavimai, grynosios pajamos prie§ arba po mokeséiy, dividendy dydis, grynieji pinigy Srautai ir
Kiti (Damodaran, 2005). Lyginimui naudojamas minéty rodikliy santykis su listinguojamos
kompanijos rinkos kaina ar kapitalizacija. Tuomet $is koeficientas dauginamas i§ pasirinktos
jmonés, kurios verté nustatinéjama, rodiklio ir taip gaunama tos jmonés verté. Siekiant kuo
geresniy rezultaty, kitos palyginimui pasirinktos kompanijos turi veikti toje pacioje industrijoje,

turéti panasy verslo modelj ir, jeigu jmanoma, biiti panaSaus dydZio bei amziaus.
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CFA Institute (2010) rinkos vertés nustatymo metody grupei priskKiria taip pat tris metodus:

1) Kuomet lyginama su listinguojama kompanija

2) Kuomet lyginama su parduota listinguojama kompanija

3) Kuomet lyginama su parduota privacia kompanija

Turto vertés nustatymo metody grupé. Turto vertés nustatymo tikslas — iSsiaiskinti, kiek
kainuoty sukurti tokj patj versla, kurio verté yra nustatingjama, nuo pradziy. Siuo biidu jmonés
verté nustatoma, darant prielaida, kad ji atsispindi jmonés balanso ataskaitoje (Fernandez, 2103).
Taip pat P. Fernandez pazymi, kad §iuo budu nustatoma verté nejvertina veiksniy, kurie galéty
lemti jmonés verte (pavyzdziui, dabartinés sektoriaus situacijos, zmogiskyjy istekliy ar
organizaciniy problemy). Be to, §is biidas neatspindi jmonés ar vertinamo turto potencialo ateityje
uzdirbti pajamas bei ne visuomet tiksliai gali jvertinti specifinj turta (nematerialy turta,
specializuotg ar nestandartinj materialy turtg), todél ne visuomet jis yra tinkamas jmonés vertei
nustatyti. D¢l Sios priezasties turto vertés nustatymo metodai dazniausiai naudojami finansiniy
institucijy ar bankrutuojanciy jmoniy vertés nustatymui.

A. Damodaran (2005) turto vertés nustatymo metody grupei priskiria penkis metodus:

1) Balansinés vertés (angl. book value)

2) Koreguotos balansinés vertés (angl. adjusted book value)

3) Balansinés vertés su pajamomis (angl. book value plus earnings)

4) Tikrosios vertés apskaitos (angl. fair value accounting)

5) Likvidacinés vertés (angl. liquidation valuation)

Susipazinus su bendra jmoniy vertés nustatymo metodologija, Kitame skyriuje bus
nagrinéjami banky vertés nustatymo metodai, siekiant iSsiaiskinti, kurie i§ jy yra tinkamiausi

investicinio banko ,,Finasta® vertés nustatymui.
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Bankuy vertés nustatymas.

Banky vertés nustatymas smarkiai skiriasi nuo jmoniy vertés nustatymo. Su banku
nesusijusiam zmogui (angl. outsider) paskoly portfelio kokybés nustatymas, buhalterinio pelno,
priskirtino paliikany normy nesutapimams, jvertinimas (pavyzdziui, kaip jvertinti skirtuma tarp
ilgalaikiy paskoly palukany ir trumpalaikiy indéliy palukany) bei supratimas, kurie banko
padaliniai sukuria didZigja dalj banko pelno potencialo, yra sunkiis uzdaviniai (Copeland, Koller
ir Murrin, 2000). A. Damodaran (2009) i$skiria dvi prieZastis, kurios lemia finansiniy institucijy
(banky, draudimo kompanijy ir investiciniy banky) vertés nustatymo problemiskumg. Pirmoji
priezastis yra tal, jog finansiniy institucijy pinigy srautai yra sunkiai iSmatuojami, nes tokie
elementai kaip kapitalo i§laidos, apyvartinis kapitalas ir skola néra aiskiai apibrézti. Kita priezastis
yra ta, jog dauguma finansiniy institucijy yra reguliuojamos, o tai lemia, kad joms nurodoma kaip
pritraukti kapitalg, kur turi baiti investuojama ir kaip greitai jos gali augti. Reguliuojamos aplinkos
pasikeitimai gali sukurti didelius skirtumus finansiniy institucijy augimo potenciale bei tuo paciu
ir jy vertéje (Damodaran, 2009). Dél banky vertés nustatymo problemiskumo egzistuoja zymiai
maziau metody, kuriais gali buti nustatyta jy verte, nei ty, kuriais nustatoma jmoniy verte.

Jean Dermine (2008), INSEAD verslo mokyklos profesorius, i$skiria keturis banky vertés
nustatymo metodus ar jy grupes:

1. Rinkos daugikliy (angl. Market multiples)

2. Diskontuotos ateities dividendy vertés (angl. Discounted value of future dividends)

3. Diskontoty ateities ekonominiy pelny vertés (angl. Discounted value of future economic
profits)

4. Fundamentalaus vertinimo metodai
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Visi J. Dermine sitlomi banky vertés nustatymo budai toliau analizuojami atskiruose

skyriuose.

Rinkos kainos daugikliy metodai.

Sis biidas trumpai buvo apzvelgtas skyriuje, kuriame nagrinéjome jmoniy vertés nustatymo
biidus. CFA Institute (2010) jj vadina rinkos vertés nustatymo biidu, nors i§ esmés $ie budai yra
tokie patys, tik skirtingy autoriy Vis Kitaip vadinami. Kaip jau buvo minéta, rinkos kainos daugikliy
metody esmé yra nustatyti kompanijos (Siuo atveju banko) verte, remiantis kity kompanijy (banky)
santykiniais rodikliais, kuriy akcijos yra kotiruojamos arba jos buvo perleistos kompanijos
pardavimo ar susijungimo atveju. Nustatinéjant banko verte Siuo biidu, dazniausiai naudojami
kainos ir pelno vienai akcijai, buhalterinés vertés ir kapitalizacijos ar pardavimy ir kapitalizacijos
santykiniai dydziai (Damodaran, 2009). Vis délto, J. Bajkowski (1996) kainos ir pajamy daugiklio
metodg laiko netaikytinu finansinéms institucijoms, argumentuodamas tuo, kad finansinése
institucijose pardavimai néra pagrindiné kompanijos varomoji jéga, todel Sis rodiklis néra
tinkamas banky vertés nustatymui.

Rinkos kainos daugikliy vertés nustatymo biidas yra placiai naudojamas banky analitiky
(Dearmine, 2008). Sis biidas ganétinai paprastas, jvertinantis banka rinkos salygomis, remiantis
listinguojamy banky santykiniais dydziais. Vis tik, Siam budui prieStaraujantys teigia, jog rinkos
kainos daugikliy metodais nejvertinami ateities pinigy srautai, bei kad rinka ne visuomet efektyviai
jvertina listinguojamas jmones. Taip pat daznai kyla sunkumy vertinant paskoly portfelio kokybe,

augimo potenciala, rizika, kurie jtakoja banko verte (Damodaran, 2009).

Diskontuoty ateities dividendy metodas.
Tai labai daznai naudojamas banky vertés nustatymo metodas, kuris tinkamas tik bankams,

keleta mety i§ eilés mokantiems dividendus. Nustating¢jant banko verte diskontuoty ateities
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dividendy metodu, daroma prielaida, jog bankas ir ateityje mokés dividendus. Yra du galimi Sio
metodo taikymo variantai: 1) kuomet diskonto norma laikomas kapitalo pelningumas (ROE) arba
2) kuomet diskonto norma laikomas skirtumas tarp kapitalo pelningumo ir numanomo dividendy
metinio augimo. P. Fernandez (2013) teigia, jog pirmasis pavyzdys naudojamas nustatant verte,
kai jmoné iSmoka didel¢ dalj pelno dividendais, o antrasis, kai jmoné iSmoka mazesng dalj
dividendais. Taip yra todél, kad iS$mokant didele dalj pelno dividendais, jmoné skiria labai mazai
arba i§ viso neskiria 1éSy investicijoms ] plétra, todél tokios imonés neturi augimo potencialo.

Taigi, tokiy jmoniy pelnas neauga, kaip ir jy dividendinis pajamingumas.

Diskontuoty ateities ekonominiy pelny vertés metodas.

Nustatant banko verte Siuo metodu, daroma prielaida, jog vert¢ sukuria investuotas
kapitalas, ateityje generuosiantis pajamas. (Damodaran, 2005). Skai¢iuojant ateities ekonominj
pelng, $is metodas jvertina banko pelng ir nuosavo kapitalo kastus. Ekonominiu pelnu laikoma
verte, sukurta banko, jvertinus investuotojy alternatyviuosius kastus. J. Dearmine (2009)
pateikiama ekonominio pelno formulé:

Ekonominis pelnas = Pelnas — (Nuosavas kapitalas x R), kur R — tikétina grgza finansy rinkose

Siuo atveju alternatyvieji kastai suprantami kaip nuosavo kapitalo graza, investavus jj j
finansy rinkas. Kaip ir diskontuoty ateities dividendy metodo atveju, taip ir diskontuoty ateities

pelny atveju i formule gali buti jtraukiamas numatomas ekonominio pelno augimas.

Fundamentalaus vertinimo metodai.

J. Dearmine (2008) §i metoda vadina ,,fundamentaliu®, nes jis ne tik atspindi aisky ir
skaidry banky vertinimo biida, bet taip pat padeda apzvelgti vadybines problemas, kurios apima
¢Sy pavedimy jkainojimo, kapitalo valdymo, paskoly ir indéliy jkainojimo, paskoly nuostoliy

atidéjimy ar paltikany normy rizikos banko buhalterinei knygai (angl. banking book) vertinimo
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klausimus. Fundamentalaus vertinimo tikslas — nustatyti banko vertg, nagringjant realius banky
finansinius duomenis. Fundamentalaus vertinimo metodai, kurie bus minimi $iame skyriuje,
dazniausiai naudojami finansiniy jstaigy vertinimui (Dearmine, 2008), taciau gali biti pritaikomi
ir kity jmoniy vertés nustatymui. Ne kaip anks¢iau minéti metodai, fundamentalis metodai
neprognozuoja augimo, o vertina turtg ir jo kokybe, todél A. Damodaran (2009) juos vadina turto
vertés nustatymo metodais. J. Dearmine (2008) isskiria daugiau nei 10 fundamentaliy metody,
leidzian¢iy nustatyti banko verte, ta¢iau dauguma jy gana panasiis — skiriasi tuo, jog vieni
apskaiciuojami jvertinus banko mokamus mokesc¢ius ar tam tikras rizikas, o Kiti — nejvertinus,
todél toliau apraSomi jau minéti turto vertés nustatymo metodai pagal A. Damodaran (2009)
suskirstymg.

Balansinés vertés metodas. Siuo metodu Verté nustatoma i§ banko turto atémus banko
isipareigojimus. Kadangi didzioji dalis finansinio turto vertés apskaitoma esama rinkos verte, o ne
jsigijimo verte, todél balansinés vertés metodas yra tinkamas finansiniy institucijy (ypac
investiciniy banky) vertinimui, kadangi nemazg jy turto dalj sudaro vertybiniai popieriai, kuriy
verté nustatoma pagal rinkos kaing, bei paskolos, kurios taip pat gali buti parduotos kitoms finansy
jstaigoms, todél turi savo preliminarig rinkos kaing (Damodaran, 2009). Be to, A. Damodaran
(2009) pabrézia, kad balansinés vertés nustatymas leidzia iSvengti subjektyviy vertinimo
sprendimuy.

Koreguotos balansinés vertés metodas. Tai balansinés vertés metodu paremtas vertés
nustatymo biidas. Jis dazniausiai naudojamas nustatant verte jmoniy, kuriy didelg turto dalj sudaro
vertybiniai popieriai ar nekilnojamas turtas. Nustatin¢jant banko verte Siuo budu, turtas ir
jsipareigojimai gali baiti skirstomi j klases pagal rizika, o kiekvienai klasei priskiriamas rizikos

laipsnis bei koeficientas i§ kurio turtas ar jsipareigojimai dauginami. Taip pat koreguoti turto ir



INVESTICINIO BANKO ,,FINASTA*“ VERTES NUSTATYMAS 46

jsipareigojimy verte galima tiesiog 1§ balansinés vertés atimant ar pridedant skirtuma nuo jvertintos
turto rinkos vertés. Tokiu bidu gaunami pagal rizikg arba rinkos verte pakoreguotas turtas bei
isipareigojimai, kurie véliau naudojami apskaiciuojant balansing verte.

Balansinés vertés metodas, jvertinus pajamas. Tai dar viena balansinés vertés metodo
forma, kuri skai¢iuodama banko verte diskontuoja ir jvertina ateityje biisianius pinigy srautus,
kurie galés biti skirti investicijoms, kitaip sakant — turto dalies didinimui. Pinigy srautai yra
laikomas pelnas po imokeéty dividendy, kuris skiriamas investicijoms. Sj metoda galima laikyti
misriu pajamy-turto metodu, kuris pagal J. Dearmine (2008) apibrézimg nebuty priskiriamas
fundamentaliems metodams.

Tikrosios vertés apskaitos metodas. Sis vertés nustatymo metodas remiasi apskaitos
principu, kuriuo turtas apskaitomas jvertinus visg vie$a informacija apie jmong, ateities pinigy
srautus, galimas rizikas (Ryan, 2008). Turtas vertinamas atsizvelgiant j geriausia rinkoje esancia
verte uz atitinkama turtg apskaitomos datos diena, tod¢l tai leidzia jvertinti nelikvidumg ir rizikos
premija. Vis délto, del neapibrézty vertinimy tikrosios vertés apskaitos metodas laikomas gana
nepatikimu, kadangi paliekama nemazai laisvés klaidos atsiradimui prognozuojant pinigy srautus,
vertinant rizikg ir informacija.

Likvidacinés vertés metodas. Sis vertinimo metodas naudojamas, kuomet bankas yra
likviduojamas — visas turtas parduodamas uz esama rinkos kaing, o skolos iSmokamos. Taip pat
jvertinami ir likvidavimo kastai. Sis metodas gali biiti naudingas sunkius laikus i§gyvenan¢ioms
imonéms ar bankams, tac¢iau per daug konservatyvus augimo potencialg turin¢ioms (Damodaran,

2005).
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Banko vertés nustatymo metody parinkimas.

Siekiant palyginti jau minétus banky vertés nustatymo modelius, jvertinant jy privalumus,
trikumus ir tinkamumg investicinio banko ,Finasta“ vertés nustatymui, buvo sudaryta
palyginamoji lentelé (zr. 2 lentele). Dél nuostolingos banko ,,Finasta® veiklos tris metodus teko
pripazinti netinkamais $io banko vertinimui. Banko ,,Finasta® vertinimui tinkami metodai buvo
keturi: rinkos kainos daugikliy metody grupé bei balansinés vertés, koreguotos balansinés vertés,
balansinés vertés, jvertinus pajamas bei tikrosios vertés apskaitos metodai. Be to, likvidacinés
vertés metodas buvo pripazintas i§ dalies tinkamu, kadangi dazniau yra naudojamas likviduojamy
banky vertinimui, bet tinka ir siekiant jvertinti blogiausio scenarijaus verte.

Ivertinus pasirinkty metody privalumus ir trikumus, tolimesniam banko ,,Finasta® vertés
nustatymui bus naudojami trys metodai, kurie visi vienaip ar kitaip atspindés investicinio banko
,,Finasta“ balansing vertg. Pirmaisiais dviem metodais — balansinés vertés ir koreguotos balansinés
vertés — verté bus nustatoma, remiantis banko balanse pateiktais duomenimis. Tuo tarpu treéiasis
pasirinktas metodas — balansinés vertés ir koreguotos balansinés vertés daugiklio — nustatys kaip
bankas ,,Finasta“ biity vertinamas rinkos kainomis, remiantis kity listinguojamy banky rodikliais
bei atsizvelgiant | jo balansing vertg. Tikrosios vertés apskaitos metodas buvo atmestas dél
subjektyvaus vertinimo proceso, o likvidacinés vertés — dél konservatyvaus vertinimo, netinkancio

investicinio banko ,,Finasta“ atveju, kuris gali lemti neadekvacig verte.
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2 lentelé.

Banko vertés nustatymo metody palyginimas.
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Pasirinkty metody analizé.

Parinkus metodus, Kkuriais bus nustatoma investicinio banko ,,Finasta“ verté, svarbu
i§samiau panagrinéti kiekviena i§ jy. Siame skyriuje bus pladiau apZvelgtas kainos ir buhalterinés
vertés daugiklio metodas bei balansinés vertés ir koreguotos balansinés vertés metodai, kurie bus
naudojami ,,Finastos* vertinimui.

Rinkos daugikliy metody pritaikymas. Kaip jau buvo minéta anks¢iau, A. Damodaran
(2009) isskiria tris rinkos kainos daugikliy metodus, tinkancius finansiniy institucijy vertés
nustatymui: kainos ir pelno vienai akcijai, kainos ir buhalterinés vertés bei kainos ir pajamy
daugikliy metodai. Pirmasis metodas netinkamas investicinio banko ,,Finasta“ vertés nustatymui,
kadangi bankas 2008-2012 mety laikotarpiu didzigja laiko dalj dirbo nuostolingai. Nors kainos ir
pajamy daugiklio metodas teoriskai gali biiti tatkkomas banko vertés nustatymui, taciau $io metodo
praktiné verté yra abejotina dél banko pardavimy struktiiros (tik maza dalis pajamy yra i8 tradiciniy
paslaugy pardavimy, kuomet didzioji dalis yra i§ finansy rinky ir palikany skirtumo), todél Sis
metodas nebus taikomas. Taigi, banko ,,Finasta® vertés nustatymui bus naudojamas vienintelis
rinkos kainos daugiklio metodas — kainos ir buhalterinés vertés.

Apibendrinant J. Dearmine (2008), A. Damodaran (2009) ir P. Fernandez (2013)
pateikiamg metodologijg, apibréziancig rinkos daugikliy metodus, galima suskirstyti banko vertés
nustatymo procesg rinkos kainos santykiniy dydziy metodais j tris Zingsnius:

1. Pirmiausia iSsirenkami listinguojami arba jau parduoti bankai, kuriy santykiniai rodikliai gali
biiti lengvai paskaiciuoti (yra pakankamai duomeny). Svarbu, kad bankai, su kuriais lyginama,
biity panaSios verslo struktiiros — su daugmaz vienodo dydzio (pagal uzdirbamag pelng)

mazmenings, privacios, investicinés, korporacinés bankininkystés dalimis.
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2. Kitas zingsnis yra paskai¢iuoti santykiniy dydziy rodiklius konkrec¢iai dienai, imant ty paciy
mety duomenis. Sie rodikliai skai¢iuojami priklausomai nuo metodo: banko pardavimus, pelng
arba balansing verte dalinant i§ kapitalizacijos. Labai svarbu, kad lyginamy banky pelnas,
balansiné verté ar pardavimy duomenys bty i$ ty paciy mety finansiniy ataskaity. Atitinkamai,
banko kapitalizacijos dydis taip pat imamas pasirinktai datai, pavyzdziui mety pabaigai.
Paskaiciavus gautus santykinius rodiklius kiekvienam listinguojamam bankui, imamas Siy
rodikliy vidurkis ar mediana, kurie taikomi tolimesniam banko vertés nustatymui.

3. Galiausiai padaroma prielaida, jog bankas, kurio verté nustatinéjama, yra vertinamas taip pat,
kaip ir kiti listinguojami bankai (jo santykiniai rodikliai yra tokie patys, kaip ir rinkos vidurkis).
Priklausomai nuo santykinio rodiklio, pagal kurj nustatoma banko verté, paimami to banko
pelnas, pardavimai ar buhalteriné verté, kurie dauginami i§ atitinkamo santykinio rodiklio
vidurkio ar medianos. Pavyzdziui, paskaiCiavus lyginamy banky balansinés vertés ir
kapitalizacijos santykiy vidurkj, jj dauginame i§ banko, kurio verte nustatiné¢jame, vidurkio ir
taip gauname to banko verte.

Balansinés vertés metody pritaikymas. Remiantis balansinés vertés formule, balansiné
vert¢ gaunama 1§ viso turto atémus jsipareigojimus (skolas). Tokia formul¢ naudojama ir
balansinés vertés nustatymo atveju, ir koreguotos balansinés vertés nustatymo atveju. Pagrindinis
skirtumas tarp $iy vertés nustatymo metody yra tas, jog balansiné verté skaiciuojama remiantis
banko pateiktais balanso duomenimis, kur turto ir jsipareigojimy verté jau jvertinta, tuo tarpu
koreguotos balansinés vertés metodu turto bei jsipareigojimy verté nustatoma dabartinémis arba
pasirinktos datos rinkos kainomis, todél gaunama verté yra jvertinta tikraja verte (turto ar

jsipareigojimy rinkos kainomis).
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Apibendrinimas.

Susipazinus su jmoniy vertés nustatymo procesu, iSnagrinéjus banky vertés nustatymo
metodologija bei atsizvelgus | metody tinkamuma, nustatant investicinio banko ,,Finasta® verte,
buvo parinkti trys vertinimo metodai, kuriais bus nustatoma banko ,,Finasta“ verté:

1) Balansinés vertés;
2) Koreguotos balansinés vertés;
3) Balansinés vertés ir kapitalizacijos daugiklio.

Tikétina, jog pirmieji du metodai leis gauti kur kas labiau pragrjstg rezultata, atspindintj
investicinio banko ,,Finasta® vertg, kadangi abu balansinés vertés metodai nustato objektyvia
banko grynojo turto verte, kurig buty galima gauti pardavus turtg ir atsiskaicius su kreditoriais,
todel Sie metodai gali buti laikomi tikslesniais, turint omeny, kad rinkos kainos daugikliy metodais
nustatoma verté remiasi tik hipoteze, jog bankas turéty biiti vertinamas taip pat, kaip ir kiti tokio
tipo bankai. Vis délto, kainos ir balansinés vertés daugiklio metodas leis pazvelgti, kaip, remiantis
nustatyta balansine verte, bankas ,,Finasta® bty vertinamas akcijy rinkoje, todél $i verté gali biiti

laikoma efektyviai Ryty Europos akcijy rinkos kainomis jvertinanti banko verte.
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INVESTICINIO BANKO ,,FINASTA“ VERTES NUSTATYMO PROCESAS

Sioje rasto darbo dalyje bus atlickamas investicinio banko ,,Finasta vertés nustatymas.
Pirmiausia verté bus nustatoma dviem balansinés vertés nustatymo metodais. Tuomet banko verté
bus nustatoma kainos ir balansinés vertés daugiklio metodu. Galiausiai, nustacius banko ,,Finasta“
vert¢ visais pasirinktais metodais, bus apibendrinami gauti rezultatai, palyginant gautas vertes

tarpusavyje bei interpretuojant, kodél atsiranda verc¢iy skirtumas.

Investicinio banko “Finasta“ vertés nustatymo tikslingumas.

Norint pagrjsti banko ,,Finasta* vertés nustatymo tikslinguma, Siame skyriuje bus pateikti
argumentai, kodeél investicinio banko verté turéty biiti nustatoma bei kokia nustatytos vertés nauda
suinteresuotoms $alims. AB ,,Finasta Holdings* jmoniy grupé, kuriai priklauso ir AB bankas
,Finasta®, Siuo metu yra bankrutuojancio banko ,,Snoras* nuosavybé, todél, kaip ir visas kitas
»dnoro“ turtas, AB ,,Finasta Holdings* turi biti parduotas, siekiant padengti banko ,,Snoras‘
isipareigojimus kreditoriams. Antroje §io rasto darbo dalyje (Banky vertés nustatymo
metodologija) buvo jvardintos keturios priezastys, dél kuriy yra nustatinéjama jmoniy verté: verslo
planavimas, mokestiniai klausimai, sandoriai bei nesutarimai. Investicinio banko ,,Finasta* vertés
nustatymo priezastis yra aiski — vykdomas AB ,,Finasta Holdings* jmoniy grupés pardavimo
procesas. Kadangi investicinis bankas ,Finasta®“ yra pagrindiné¢ ir didziausia AB ,Finasta
Holdings* grupés dalis, Sio banko vertés nustatymas yra ypatingai svarbus ir darantis didziausig
itaka visos jmoniy grupés vertei.

AB ,,Finasta Holdings* vert¢ yra svarbi kelioms suinteresuotoms Salims: banko ,,Snoras*
kreditoriams, pardavéjams ir pirkéjams. DidZiausiu ,,Snoro* kreditoriumi po banko zlugimo tapo
Lietuvos valstybé, kadangi valstybiné jmoné ,,Indéliy ir investicijy draudimas* turéjo iSmokeéti Siek

tiek daugiau kaip keturis milijardus lity siekian¢ias draudimo iSmokas draudziamiems banko
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,,Snoras® indéliams kompensuoti. Valstybé ,,Indéliy ir investicijy draudimui‘ skyré 3,265 mird.
lity vertés paskolg indélininky kompensacijoms padengti. Tokiu biidu Lietuvos valstybé tapo
pagrindine bankrutuojan¢io banko ,,Snoras* kreditore. Nors oficialiai AB ,,Finasta Holdings*
priklauso bakrutavusiam bankui ,,Snorui®, ,,Finasta® pardavimo procesu rapinasi ne tik ,,Snoro*
bankroto administratorius, bet kartu ir Lietuvos bankas bei zinoma pati ,,Finasta“. Visos §ios trys
Salys atstovauja kartu ir AB ,,Finasta Holdings* pardavejy, ir banko ,,Snoras‘ kreditoriy interesus
pardavimo procese. Taigi, butent Sioms trims $alims, kaip ir potencialiems pirkéjams, investicinio
banko ,,Finasta“ vertés nustatymo procesas bei apskaiCiuotos orientacinés vertés turéty buti
labiausiai vertingos.

Kiekviena i§ minéty Saliy turi savo interesy AB ,,Finasta Holdings* pardavimo procese.
Bty galima isskirti dvi pagrindines $aliy grupes: atstovaujancius pardavéjy interesams (Lietuvos
bankas, ,,Snoro* bankroto administratorius, ,,Finastos* vadovyb¢) bei potencialius pirkéjus. Kaip
ir bet kokio sandorio, taip ir AB ,,Finasta Holdings* pardavimo atveju, svarbiausias pardavéjy
tikslas yra parduoti kuo brangiau. Vis délto, $io pardavimo atveju tokj tiksla reikéty vertinti
atsargiai, kadangi Lietuvos bankui labai svarbu, kad pirkéjas buty kompetentingas finansy
sistemos dalyvis bei turéty gera reputacija, siekiant ateityje nesusidurti su panasiomis problemomis
kaip ,,Snoro* atveju. Kita priezastis, kodél negalima tikétis i§ Sio sandorio uzdirbti kuo daugiau,
yra ta, jog bankui ,,Finasta® reikia nemazy finansiniy ,,injekcijy“, kurios padidinty jo nuosava
kapitala ir leisty plésti veiklos apimtis, todél pasiryzusiy tokiam zingsniui yra tik keletas. Tuo tarpu
potencialus pirkéjas, suprasdamas sudétingg pardavéjy situacija, turi daugiau derybiniy sverty,
leidzianciy derétis dél AB ,,Finasta Holdings* jmoniy grupés kainos. Taigi, nesaliskas investicinio
banko ,,Finasta“ vertés nustatymas dviem metodais (balansinés vertés ir rinkos kainos daugikliy)

turéty nubreézti derybines gaires abejoms Saliy grupéms i§ banko balansinés vertés perspektyvos.



INVESTICINIO BANKO ,,FINASTA*“ VERTES NUSTATYMAS 54

AB banko ,,Finasta“ vertés nustatymas balansinés vertés metodais.

Investicinio banko ,,Finasta“ vertés nustatymas balansinés vertés metodais atskleidzia
banko turto verte, atskaiCius jsipareigojimus. Banko ,,Finasta® verté nustatoma naudojantis
balansinés vertés metodu ir koreguotos balansinés vertés metodu. Pirmuoju atveju balansiné verté
skaiCiuojama remiantis buhalterine turto ir jsipareigojimy verte, kuri atsispindi balanse. Tuo tarpu
antruoju atveju, turto ir jsipareigojimy vertés yra koreguojamos pagal tikraja jy verte, pateikiamg
finansiniy ataskaity aiSkinamajame raSte. Investicinio banko ,,Finasta“ vertés nustatymai Siais
metodais pateikiami atskiruose poskyriuose.

Balansiné verté. Tai trumpiausias vertés nustatymo biidas, besiremiantis vien tik banko
balanse esancia informacija. Bendroji balansinés vertés formulé yra tokia:

Balansiné verté = Visas turtas — Visi jsipareigojimai

Banko ,Finasta® balansin¢ vert¢ bus apskaiCiuojama, remiantis paskutinéje banko
,,Finasta“ metinéje ataskaitoje, kuri atspindi 2013 mety gruodzio 31 dienos informacijg, pateiktu
banko balansu (Zr. 12 priedas). Turtas ir jsipareigojimai, kurie banko balanse vertinami tikraja
verte, yra apskaitomi, remiantis 2013 mety pabaigos rinkos verte. Pateiktoje AB banko ,,Finasta®
finansinés bukles ataskaitoje (balanse) banko turtas ir jsipareigojimai vertinami taip:

Visas turtas = 409.469 tikst. lity;
Visi jsipareigojimai = 389.617 tukst. lity

Taigi, remiantis anksCiau pateikta formule, gauname, kad investicinio banko ,,Finasta“
balansing vert¢ yra:

409.469 tukst. lity - 389.617 tukst. lity = 19.852 tukst. lity
Gauta banko ,,Finasta“ balansiné verté gali buiti vertinama kaip maziausia orientacing verte,

kurig pardavéjas galéty tikétis gauti uz parduodamg investicinj banka ,,Finasta® Ji buvo
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apskaiciuota remiantis audituota 2013 mety finansine ataskaita bei parodo, kiek vertas buhalterinis
banko turtas, atskaicius buhalterinius banko jsipareigojimus. Vis délto, minimali pardavimo kaina,
kurig tikisi gauti pardavéjas, realybéje, tikétina, yra mazesné¢ del sunkios banko finansinés
situacijos ir pirkéjo derybiniy galiy, kadangi uz nuostolingai dirbant] investicinj banka, kuris dél
savo nuostoliy vis mazina kapitalg, pirkéjas nebus pasiryzgs mokéti visg balansing verte
atitinkancig suma.

Koreguota balansiné verté. Kaip jau buvo minéta antroje Sio rasto darbo dalyje, koreguota
balansiné verté yra gaunama lygiai taip pat, kaip ir pries tai apskaiciuota balansiné verté, tik pagal
dabartine ar pasirinktos datos tikrajg verte jvertinant turtg bei jsipareigojimus. Taip pat vertinant
turtg gali buti koreguojami turto nusidévéjimai (esant pretekstui manyti, jog jie turi buti didesni ar
mazesni) bei iSduoty paskoly nura§ymai. Nustatant investicinio banko ,,Finasta“ vert¢ koreguotos
balansinés vertés metodas yra pranaSesnis prie§ balansinés vertés metoda, nes didel¢ dalj banko
turto sudaro finansinis turtas, laikomas iki iSpirkimo (pagrinde valstybinés, jmoniy ir banky
obligacijos), kuris néra vertinamas tikraja verte, todél turéty buti koreguojamas. Finansinis turtas
koreguojamas remiantis banko ,,Finasta® finansiniy ataskaity aiSkinamuoju rastu, kuriame yra
i§skiriama to turto tikroji verte.

Toliau pateikiamos banko ,,Finasta® 2013 mety balanse minimos turto ir jsipareigojimy
eiluciy vertés bei paaiSkinama, kodél jos yra arba néra koreguojamos. Jeigu turto ar jsipareigojimy
verté yra koreguojama, jos koregavimas atlickamas po paaiskinimo.

e Pinigai ir pinigy ekvivalentai (62.265 titkst. lity). Si balanso eiluté atspindi grynuosius
pinigus einamosiose banko ,,Finasta“ sgskaitose bei privalomuosius rezervus Lietuvos
banke ar kity banky korespondentinése saskaitose. Si turto dalis laikoma labai likvidZia ir

yra pateikta tikraja 2013 m. gruodzio 31 d. verte, tod¢l néra koreguojama.
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e Finansinis turtas (289.913 tikst. lity). Sia balanso eilute sudaro i§vestinés finansinés
priemonés, kitas prekybai skirtas finansinis turtas, finansinis turtas, laikomas galimam
pardavimui, iki iSpirkimo laikomos investicijos bei skolos vertybiniai popieriai, priskirti
paskoloms ir gautinoms sumoms. Kadangi iSvestinés priemonés ir finansinis turtas
laikomas galimam pardavimui yra apskaitomi tikraja verte (2013 m. gruodzio 31 d. rinkos
kainomis), todé¢l §i finansinio turto dalis néra koreguojama. Tuo tarpu iki iSpirkimo
laikomos investicijos ir skolos vertybiniai popieriai, priskirti paskoloms ir gautinoms
sumoms, yra apskaitomi amortizuota savikaina. Tai reiSkia, jog S$is turtas vertinamas jo
jsigijimo savikaina, prid€jus arba atémus sukaupta amortizacija (sukauptas paliikanas),
kuri apskai¢iuojama naudojant efektyvios paliikany normos metoda, bei gautus ar
sumokétus komisinius mokesc¢ius. Taigi, Sis finansinis turtas turi biiti koreguojamas.

e ki iSpirkimo laikomos investicijos ir skolos vertybiniai popieriai, priskirti paskoloms ir
gautinoms sumoms, koreguojami i§ banko ,,Finasta“ balanse pateikiamy $io turto veréiy j
banko finansiniy ataskaity aiSkinamajame raste pateikiamas jy balansines vertes, kurios
apskaitomos tikraja verte. Pagal aiSkinamajame raste pateikta iSaiSkinima, jeigu iki
iSpirkimo laikomos investicijos biity perkeltos i kitg turto kategorija, jy balansiné verté
padidéty 1.761 tukst. lity. Dél tos pacios priezasties skolos vertybiniy popieriy, priskirty
paskoloms ir gautinoms sumoms, balansiné verté padidéty nuo 33.105 tikst. lity iki 33.684
tukst. lity ir 1§ viso paaugty 579 tukst. lity. Bendras finansinio turto padidéjimas, atlikus
koregavima, siekia 2.340 tukst. lity, todél koreguota viso finansinio turto verté lygi 292.253
tukst. lity (289.913 tikst. lity + 2.340 tukst. lity).

e Paskolos ir gautinos sumos (53.136 tikst. lity). Sis turtas, kaip ir minéta dalis finansinio

turto, yra apskaitomas amortizuota savikaina. Kadangi paskolos ir gautinos sumos néra
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kotiruojamos rinkoje, jos negali buti apskaitytos tikrgja verte. NegragZinamos paskolos ar

gautinos sumos yra nuraSomos banko vadovybeés sprendimu, jvertinus, jog tikimybé jas

atgauti yra minimali. Taigi, $i balanso dalis néra koreguojama, kadangi ji objektyviai
jvertinama banko vadovybés, kuri priima sprendimus dél Sio turto nuraSymy.

e Kitas turtas (4.155 titkst. lity). Sj turta pagrinde sudaro materialus ir nematerialus turtas,
kuris apskai¢iuojamas banko kiekvienam ataskaitiniam laikotarpiui. Kito turto verté
apskai¢iuojama kaip atgautina — kiek jis yra vertas pardavus ir atskaicius pardavimo kastus.
Kadangi uz pardavimg gautos pajamos atsispindi tikraja turto verte, §i balanso eiluté néra
koreguojama.

e Jsipareigojimai (389.617 tikst. lity). Si balanso dalis néra koreguojama, kadangi yra
apskaitoma tikrgja arba artima tikrajai vertei suma, kuomet terminuotieji indéliai bei gautos
paskolos yra diskontuojami priklausomai nuo indélio ar paskolos laikotarpio, o indéliai iki
pareikalavimo bei finansiniai jsipareigojimai yra apskaitomi tikraja verte.

ISnagrinéjus visas banko ,,Finasta* balanso eilutes, buvo nuspresta, jog koreguojamos bus
iki i$pirkimo laikomy investicijy ir skolos vertybiniy popieriy, priskirty paskoloms ir gautinoms
sumoms, vertés. Atlikus koregavimg, buvo gauta pakoreguota turto verté (prie balansinés turto
vertés pridéjus koregavimo sumg), kuri lygi 411.809 tukst. lity (409.469 tikst. lity + 2.340 tikst.
lity). Koreguota balansin¢ verté paskaiCiuojama taikant jau minétg balansinés vertés formule,
taciau vietoje turto vertés formuléje naudojant koreguotg turto vertg.

Koreguota balansiné verté lygi:

411.8009 titkst. lity. — 389.617 tikst. lity = 22.192 tikst. lity

Kaip ir buvo galima tikétis, gauta koreguota balansiné verté yra didesné uZ balansing verte,

kadangi apskaiciuojant koreguota balansing vert¢ yra jvertinamas rinkoje pabranges finansinis
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turtas, kuris banko ,,Finasta“ balanse apskaitomas amortizuotos savikainos metodu, todél
neatspindi tikrosios vertés. Taigi, koreguotos balansinés vertés metodu apskaiciuota investicinio
banko ,,Finasta® verté, Sio rasto darbo autoriaus nuomone, turéty buti laikoma aktualesne uz

balansing, kadangi visas turtas ir jsipareigojimai yra vertinami 2013 m. gruodzio 31 d. rinkos verte.

AB banko ,,Finasta“ vertés nustatymas rinkos kainos daugiklio metodu.

Rinkos daugikliy metodais vertinami bankai, remiantis prielaida, jog du ar daugiau banky
turi buti vertinami vienodai, kuomet jy verslo profilis, pajamy ar turto struktiira yra daugmaz
vienodi arba bent jau labai panasis. Investicinio banko ,,Finasta“ verté bus nustatoma balansinés
vertés ir kapitalizacijos daugiklio metodu. Tiksliam banko vertés nustatymui Siuo metodu biitinas
atidus listinguojamy banky pasirinkimas, kuriy kapitalizacija ir balansinés vertés rodikliai bus
naudojami, apskaiGiuojant rinkos daugiklius. Sie bankai toliau bus vadinami lyginamaisiais, nes
pagal juos bus nustatoma ,,Finasta* verté. Taigi, lyginamyjy banky parinkimo procesas apraSomas
atskirame poskyryje.

Lyginamyjy banky parinkimo procesas. Kadangi ,.Finasta“ yra investicinis bankas, tai
listinguojami bankai, pagal kuriuos rinkos daugikliy metodais bus nustatoma banko ,,Finasta“
verte, taip pat turéty didzigja dalj pajamy uzdirbti i$ investicinio banko veiklos. Siekiant, kad banko
verté buty nustatyta kuo tiksliau, lyginamieji bankai turi veikti tame paciame regione, kadangi
tokiu atveju banky verslo, reguliaciné ir konkurenciné aplinkos bus panasios. Be to, tame paciame
regione akcijy rizikos premijos, kurios apskai¢iuojamos kaip skirtumas tarp investicijy grazos ir
saugiy obligacijy grazos, taip pat bus panaSios. Vis délto, Ryty Europos regione, kuriam
priskiriama Lictuva, néra listinguojamy investiciniy banky, todél ,,Finasta® bus lyginama su
komerciniais bankais, o lyginamyjy banky balansiniy veréiy vidurkis koreguojamas atsizvelgiant

1 vidurkius kituose pasaulio regionuose. Taigi, pirmasis zingsnis lyginamyjy banky parinkimo
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procese turéty buti tinkamas Saliy, su kuriy bankais bus lyginamas investicinis bankas ,,Finasta®,
parinkimas.

Ryty Europos $alys, kuriy akcijy rizikos premijos ir verslo aplinka yra panasios, buvo
parinktos i§ 24 Saliy saraso (zr. 3 lentele), kurios pagal A. Damodaran priskiriamos Siam regionui.
Didzioji dalis Siy Saliy savo ekonominj vystymasi pradéjo griuvus Soviety Sajungai, todél yra
panasiai ekonomiSkai i§sivysciusios. Antroje lenteléje pateikiamos visy Ryty Europos regiono
Saliy akcijy rizikos premijos, kurios parodo kiekvienos Salies akcijy rinkos rizikos dydj (didesné
vidutiné akcijy rinkos graza lemia didesng prisiimama rizika). Jos apskaiCiuojamos kiekvienai
Saliai atskirai A. Damodaran pateikiamu metodu: prie iSsivysc¢iusios rinky (JAV, Vokietijos ir
pan.) vidutinés akcijy rizikos premijos pridedama Moody’s reitingy agenttros nustatytos Salies
rizikos premija, kuri padauginama i$ 1,5 koeficiento, siekiant jvertinti akcijy rinky kintamuma,
kuris Ryty Europoje yra kur kas didesnis nei i§sivysciusiose rinkose. A. Damodaran paskaiciuota
vidutiné i$sivysc¢iusiy akcijy rinky rizikos premija, kuri yra skirtumas tarp vidutinés akcijy grazos

ir vidutinés saugiy obligacijy grazos, 2014 m. sausio 1 d. buvo 4,96%.
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3 lentelé.

Ryty Europos Saliy ir akcijy rizikos premijy palyginimas.

Salies kredito . Akciju Salies
Salis reitingas I:E:?SJ t%t::és rizikos rizikos
(Moody's) premija premija
Cekija Al 0,70% 6,01% 1,05%
Estija Al 0,70% 6,01% 1,05%
Lenkija A2 0,85% 6,24% 1,28%
Slovakija A2 0,85% 6,24% 1,28%
Lietuva Baal 1,60% 7,36% 2,40%
Rusija Baal 1,60% 7,36% 2,40%
Bulgarija Baa2 1,90% 7,81% 2,85%
Kazachstanas Baa2 1,90% 7,81% 2,85%
Latvija Baa? 1,90% 7,81% 2,85%
Azerbaidzanas Baa3 2,20% 8,26% 3,30%
Rumunija Baa3 2,20% 8,26% 3,30%
Kroatija Bal 2,50% 8,71% 3,75%
Vengrija Bal 2,50% 8,71% 3,75%
Slovénija Bal 2,50% 8,71% 3,75%
Arménija Ba2 3,00% 9,46% 4,50%
Gruzija Ba3 3,60% 10,36% 5,40%
Makedonija Ba3 3,60% 10,36% 5,40%
Juodkalnija Ba3 3,60% 10,36% 5,40%
Albanija Bl 4,50% 11,71% 6,75%
Serbija Bl 4,50% 11,71% 6,75%
Baltarusija B3 6,50% 14,71% 9,75%
Bosnija ir Hercegovina B3 6,50% 14,71% 9,75%
Moldova B3 6,50% 14,71% 9,75%
Ukraina Caal 7,50% 16,21% 11,25%
Mediana 2,50% 8,71% 3,75%

Saltinis: parengta autoriaus, remiantis pages.stern.nyu.edu/~adamodar/ pateikiama informacija
Remiantis trecioje lenteléje pateiktais duomenimis, Lietuvos akcijy rinkos rizikos premija
siekia 7,36 proc. ir yra tarp SeSiy maziausiy Ryty Europos regione, todél labai svarbu, kad aukstas

akcijy rizikos premijas turinciy Saliy bankai nebiity jtraukti j investicinio banko ,,Finasta™ vertés

® Numatytasis skirtumas (angl. Default spread) - tai reitingo agentiiros Moody's nustatytas
skirtumas tarp vietinés valiutos reitingg atitinkanciy Salies obligacijy ir saugiy obligacijy (JAV,
Vokietijos ir kt.)
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nustatymo procesg. D¢l Sios priezasties, Sio rasto darbo autoriaus nuomone, vertés nustatymui
turéty biiti naudojami tik ty Saliy bankai, kuriy rizikos premija yra lygi arba mazesné uZz Ryty
Europos regiono akcijy rizikos premijy mediang, Kuri padalina visg rizikos premijy imtj j dvi lygias
dalis. Remiantis §ia hipoteze, vertés nustatymui nebiity naudojami ty $aliy bankai, kuriy rizikos
premija auksStesné uz mediang. Tokiu biidu atrinkty Saliy akcijy rinkos rizikos premijos vidurkis
siekia 7,52 proc., o tai yra labai artima reikSmé Lietuvos akcijy rinkos rizikos premijos dydziui.
Taip atrinkus Ryty Europos regiono $alis, palyginamieji bankai bus parenkami tik i§ pirmyjy 14
Saliy, pateikty antroje lenteléje.

Atrinkus S$alis, kuriy listinguojami bankai bus naudojami nustatant investicinio banko
,Finasta“ verte kainos ir balansinés vertés daugiklio metodu, labai svarbu lyginimui parinkti
tinkamus listinguojamus bankus. Autoriaus nuomone, netinkamais listinguojamais bankais gali
buti laikomi tie bankai, kuriy likvidumas akcijy rinkoje yra mazas, todél jy kapitalizacija gali
neatitikti tikrosios jy rinkos vertés. Banky akcijy likvidumas labai gerai atsispindi jy rinkos
kapitalizacijoje — maZzos kapitalizacijos bankai jprastai biina nelikvidiis. Remiantis §ia hipoteze, i$
visy listinguojamy banky, veikian¢iy vienoje 1§ 10 Saliy (keturiose atrinktose Salyse néra
listinguojamy banky), buvo atrinkti bankai, kuriy kapitalizacija yra didesné nei 50 milijony eury
(zr. 9 priedas). Taigi, vertés nustatymui kainos ir balansinés vertés daugiklio metodu i$ viso buvo
atrinkti 37 Ryty Europos bankai.

Kainos ir balansinés vertés daugiklio metodas. Kainos ir balansinés vertés daugiklio
metodu bankas ,,Finasta“ vertinamas pagal listinguojamy banky rodikliy vidurkj. Lyginamyjy
banky kainos ir balansinés vertés santykiy vidurkis pateikiamas devintame priede esancioje
lenteléje ir yra lygus 1,1584. Tuo tarpu banko ,Finasta“ balansiné verté buvo paskaifiuota

anksciau ir yra lygi 19.852 tukst. lity.
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Kainos ir balansinés vertés daugiklio metodu apskaiiuojamos banko vertés formulé
iSreiskiama taip:

Banko ,, Finasta * verté = Kainos ir balansinés vertés santykis x Balansiné verté, Kur:

Kainos ir balansinés vertés santykis — 37 pasirinkty lyginamyjy banky kainos ir balansinés
vertés santykiy vidurkis.

Balansiné verté — 2013 mety banko ,,Finasta“ balansiné verteé.

Taigi, remiantis pateikta kainos ir balansinés vertés daugiklio metodo formule, banko
,Finasta“ verté apskaiciuojama taip:

1,1584 x 19.852 tukst. lity = 22.996 tikst. lity

Rinkos kainos ir balansinés vertés daugiklio metodu paskaiciuota banko ,,Finasta® verté
negali buti vertinama kaip objektyvi, kadangi naudojami lyginamieji bankai yra komerciniai, todél
ju balansiné verté ir investuotojy vertinimas akcijy rinkoje gali skirtiS nuo investiciniy banky
vertinimo. D¢l Sios priezasties nustatyta verté turi buti koreguojama. Koregavimas atliekamas
atsizvelgiant 1 A. Damodaran (2014) pateikiamus viso pasaulio listinguojamy investiciniy ir
komerciniy banky kainos ir balansinés vertés rodikliy vidurkius, paskaic¢iuotus 2013 m. gruodzio
31 dienai. Remiantis A. Damodaran (2014) paskai¢iavimais, pasaulinis listinguojamy investiciniy
banky kainos ir balansinés vertés santykio vidurkis lygus 1,31. Tarp komerciniy banky Sis vidurkis
siekia 1,15. Taigi, investiciniy banky kainos ir balansinés vertés santykiy vidurkis pasauliniu mastu
yra 1,14 (1,31 padalinta i§ 1,15) karto didesnis uz komerciniy banky minéty santykiy vidurkj.
Darant prielaida, jog Ryty Europos regione Sis investiciniy banky ir komerciniy banky vertinimo
skirtumas yra toks pat kaip ir pasaulinis, galime pakoreguoti kainos ir balansinés vertés daugiklio
metodu gautg verte padauginami jg i§ apskaiiuoto daugiklio, parodan¢io skirtumg tarp

investiciniy ir komerciniy banky vertinimo pasauliniu mastu.
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Pakoreguota verte lygi:

22.996 titkst. lity x 1,14 = 26.215 tukst. lity

Kainos ir balansinés vertés daugiklio metodu apskai¢iuota banko ,,Finasta“ verté, kuri buvo
pakoreguota atsizvelgiant j didesnj investiciniy banky vertinimo daugiklj, yra pastebimai didesné
uz gautg banko balansing verte, taciau Siek tiek artimesné koreguotai balansinei vertei.* Darant
prielaida, kad lyginamyjy banky koreguotos balansinés vertés, kaip ir banko ,,Finasta“ atveju, yra
didesnés uz balansines vertes, galima teigti, jog Ryty Europos regione listinguojamy banky akcijy
rinkos kainos jvertina bankus, koreguodami banky balansines vertes, kadangi koregavimas
atskleidzia objektyvesng banky balansing verte. Vis délto, gauta investicinio banko ,,Finasta* verté
negaléty biti naudojama banko pirkéjo jos nediskontavus, kadangi didzioji dalis i§ 37 lyginamyjy

banky veikia pelningai, kuomet ,Finasta“ — nuostolingai.

Apibendrinimas.

Atlikus investicinio banko ,,Finasta“ vertés nustatyma trimis pasirinktais metodais, gautos
vertés pateikiamos ketvirtoje lenteléje. Visais trimis metodais nustatytos vertés savaip atspindi
banko ,,Finasta® balansine verte. Pirmais metodas — balansinés vertés — vertina banka pagal jo
balanse pateiktus buhalterinius turto ir jsipareigojimy dydzius. Koreguotos balansinés vertés
metodas pakoreguoja balansing verte, jvertindamas dalj banko ,,Finasta® finansinio turto tikrgja jo
verte. Galiausiai kainos ir balansinés vertés daugiklio metodas jvertina banka pagal lyginamyjy
banky akcijy rinkos verte, darant prielaida, jog ,,Finasta® pagal kainos ir balansinés vertés santyki
yra vertinama taip pat kaip ir kiti Ryty Europos listinguojami bankai. Tam, kad rinkos kainos
daugikliy metodu gauta verté objektyviau atspindéty ,,Finastos*, kaip investicinio banko, verte, ji
buvo pakoreguota, remiantis A. Damodaran pateikiamais viso pasaulio investiciniy bei komerciniy

banky kainos ir balansinés vertés santykius atspindinciais vidurkiais.
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4 lentelé.

Nustatytos banko ,, Finasta * vertés.

Nustatyta verté
Metodas ( tﬁkts}: lity)
Balansinés vertés 19.852
Koreguotos balansinés vertés 22.192
Kainos ir balansinés vertés daugiklio 26.215

Ivertinus kiekvieno i§ vertés apskaiiavimo metody specifika, Sio rasto darbo autoriaus
nuomone, objektyviausia verté gaunama koreguotos balansinés vertés metodu, kuris vertina banko
turto ir jsipareigojimy skirtumg tikrgja verte, apskaiiuota 2013 m. gruodzio 31 dienai. Kitais
dviem metodais gautos vertés toliau jvertinamos pagal jy procentinj nuokrypj nuo koreguotos
balansinés vertés. Taigi, balansinés vertés metodu gauta reikSmé yra 10,5 proc. maZesné uz
koreguotg balansing vertg, kuomet kainos ir balansinés vertés daugiklio metodu gauta reikSmeé yra
18,1 proc. didesné. Tokj didelj verciy skirtumg galima paaiskinti rinkos kainy poveikiu, kuris
lemia, jog koreguota balansiné verté yra didesné uz balansing verte, kadangi koreguojamas
finansinis turtas rinkos kainomis vertinamas brangiau. Kainos ir balansinés vertés daugiklio
metodo atveju, rinky kainy poveikis yra labiau tiesioginis, turint omenyje, kad rinkos kainomis yra
vertinamas nebe atskiras turtas ar jsipareigojimai, o visas bankas, todél Siuo metodu nustatyta verté
yra sglygota lyginamyjy banky akcijy rinkos kainomis.

Trimis metodais nustatytos investicinio banko ,,Finasta“ vertés turi buiti vertinamos tik kaip
orientacings, skirtingais biidais atspindin¢ios 2013 m. gruodzio 31 dienos banko vertg. Norint
panaudoti aprasytus metodus aktualioms banko ,,Finasta“ vertéms nustatyti, kiekvienas i§ metody
turéty buti perskaiciuotas, jvertinus aktualias rinkos kainas, lyginamyjy banky rodiklius ir banko

»Finasta“ balanso pokycius.
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ISVADOS

1. Remiantis Lietuvos banko ileista ,,Finansinio stabilumo apzvalga 2013 ir Siame rasto darbe
atlikta iSorine analize, tikétina, kad atsigaunanti vartojimas ir zmoniy pasitikéjimas finansy
sistema bei geréjanti Salies ekonominé situacija leis banky sektoriui siekti geresniy rezultaty.
Be to, atlikta analizé¢ parodé, jog investiciniy produkty rinka Lietuvoje taip pat turi didelj
augimo potencialg, kadangi 1995-2012 mety vidutiné taupymo norma Lietuvoje buvo 2,7
proc., kuomet Europos Sajungos vidurkis sieké net 11,6 proc. Minéti veiksniai turéty jtakoti
paskoly ir indéliy portfeliy augima, tuo paciu grynyjy palikany pajamy augima bei pajamy i$
investiciniy produkty augima. Vis délto, investicinio banko ,Finasta® rezultatus ateityje
pirmiausia turéty lemti veiksniai, nebtidingi banky sektoriaus prognozéms. Visy pirma tai yra
naujo banko akcininko atsiradimas, kuris grei¢iausiai lems tolimesng¢ banko veiklos kryptj ir
plétra. Taipogi, investicinio banko ,,Finasta® pajamos labai priklauso nuo finansy rinky
rezultaty, kadangi didzioji dalis pajamy yra generuojama i$ finansinio turto grazos bei
investiciniy produkty platinimo komisiniy mokes¢iy. Tuo tarpu dél vartojimo atsigavimo
bankas ,,Finasta* nepajus tokio rezultato, kaip Kiti Lietuvos bankai, nes kreditavimo paslaugos
néra banko pagrindinis pajamy Saltinis.

2. Atlikta investicinio banko ,,Finasta® vidiné analizé atskleidé, jog didziausig jtaka prastiems
banko rezultatams tur¢jo veiklos pradZia, lémusi didelius fiksuotus kaStus, bei banko ,,Snoras*
zlugimas, d¢l kurio ,,Finasta* patyré didziulius turto nuraSymus, klienty nepasitikéjimo krize
ir kapitalo triikuma, neleidusj plésti veiklos. Dél kapitalo trikumo banko ,,Finasta“ veikla buvo
suvarzyta Lietuvos banko, ribojant turto auginimg bei sugrieztinus rizikos valdymo
reikalavimus. Tik naujo banko akcininko, padidinsiancio investicinio banko ,,Finasta“ nuosava

kapitala, atsiradimas gali sudaryti sglygas tolimesnei banko plétrai ir augimui.
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3. ISnagrinéjus banko ,,Finasta® vidinius duomenis ir atlikus banky vertés nustatymo metody
analizg, buvo nustatyti specifiniai veiksniai, jtakojantys investicinio banko ,,Finasta® vertés
nustatymo metody pasirinkimg. Tai, jog bankas ,Finasta“ neuzdirba pelno ir nemoka
dividendy, yra pirmasis veiksnys, lémes jog keli banky vertés metodai negaléjo buti naudojami
,Finastos* vertés nustatymui. Taip pat, banko pajamy struktiira, kurios didzigja dalj sudaro
grynosios paliikany pajamos, uzdirbamos i§ finansinio turto, lemia, jog banko pinigy srautai
yra sunkiai prognozuojami dél finansy rinky jtakos, todél metodai, besiremiantys pinigy
srautais, buvo pripazinti netinkamais banko vertinimui. Be to, banky vertés nustatymui nemaza
itaka daro kintanti reguliaciné aplinka, dél kurios padidéja prognozavimo neapibréztumas.
Galiausiai, dél to, kad bankas néra bankrutuojantis bei néra planuojama jj likviduoti, buvo
atmesti metodai, skirti nustatyti | minétas situacijas patekusiy banky verte.

4. Nustacius specifinius veiksnius, jtakojancius investicinio banko ,,Finasta® vertés nustatyma,
buvo nuspresta banko vertinimui naudoti tik tuos metodus, kurie geriausiai atspindi banko
balansing vertg: balansinés vertés, koreguotos balansinés vertés bei kainos ir balansinés vertes
daugiklio metodus. Sis sprendimas priimtas todél, kad balansiné verté geriausiai jvertina
nuostolingai veikiantj investicinj banka ,,Finasta“ pagal jo turima grynajj turta, kadangi banko
verté negali biiti grindZziama pinigy srautais, kurie jvertinty turto potenciala ateityje uzdirbti
pajamas. Be to, investicinio banko ,Finasta® plétra yra suvarzyta Lietuvos banko, 0 be
investicijy jis negali funkcionuoti visavertiskai, todél esama banko situacija neleidzia vertinti
jo kaip banko, kuris be papildomo nuosavo kapitalo galéty ateityje generuoti pelna.

5. ISanalizavus banky vertés nustatymo metodologija ir atrinkus tris metodus, geriausiai
tinkanéius investicinio banko ,,Finasta® vertei nustatyti, buvo nustatytos banko vertés. Jy

nustatymas grindziamas 2013 m. gruodzio 31 d. bank ,,Finasta* balansu ir lyginamyjy banky
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kapitalizacija bei kainos ir balansinés vertés santykiu, apskaic¢iuotais atitinkamos dienos rinkos
kainomis. Balansinés vertés metodu, kuris laikomas grei¢iausiu ir papras¢iausiu banko vertés
apskaiciavimo biidu, gauta banko ,,Finasta* verté lygi 19.852 tiikst. lity. Koreguotos balansinés
vertés metodu, kuris jvertina finansinj turtg rinkos kainomis, apskaiciuota verté lygi 22.192
tukst. lity. Kainos ir balansinés vertés daugiklio metodu gauta verté lygi 26.215 tukst. lity bei
parodo, kiek bankas biity vertinamas remiantis listinguojamy banky kainos ir balansinés vertés
santykiu. Visos nustatytos investicinio banko ,,Finasta* vertés laikomos orientacinémis, o
koreguotos balansinés vertés metodu atliktas jvertinimas — tiksliausiai atspindiné¢iu banko

,Finasta® verte.
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PRIEDAI
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INVESTICINIO BANKO ,,FINASTA* VERTES NUSTATYMAS 74
2 priedas. Pagrindiniai banky sektoriaus veiklos rodikliai (tikst. Lt), 2012
IS viso
AB SEB | ,,Swedbank“, | AB DNB Si':uBli CitAa(?ele“ Melcjjﬁ\:?nos AB bankas IS viso uzsienio Banky
bankas AB bankas Y= »FINASTA“ | bankai banky sektorius
bankas bankas bankas N
filialai
Grynieji pinigai ir 1¢30s 1446326 2170503 | 535163 | 195207 50548 92907 26155 | 4516809 | 1315396 | 5832205
centriniuose bankuose
LéSos bankuose ir kitose kredito
o 2673171 1935525 | 1020319 | 30718 71117 45189 10027 | 5786066 | 1795791 | 7581857
K lientams suteiktos paskolos 16400604 12780242 | 8964368 | 2052826 606780 | 489013 56823 | 41350656 | 11519445 | 52870101
Valdzios institucijoms 443240 102177 | 671856 | 105881 524 - .| 1323678 | 563663 | 1887341
| Valstybés ir savivaldybes 486971 703357 | 141922 4259 1330 - - | 1337839 25219 | 1363058
jmonéms
Finansy institucijoms 731684 1232008 | 287988 | 216806 1410 25721 408 | 2496925 | 347017 | 2843942
Privatioms jmonéms 7931292 4552205 | 3956549 | 1565953 201464 | 386978 40944 | 18635385 | 5365309 | 24000694
Fiziniams asmenims 6807417 6189595 | 3906053 | 159927 402052 76314 15471 | 17556829 | 5218237 | 22775066
Skolos vertybiniai popieriai 1067340 1405671 | 670591 | 527413 274994 | 182981 263180 | 4392179 | 788282 | 5180461
Nuosavybés vertybiniai popieriai | 309360 428906 | 202177 | 53992 3381 59924 634 | 1058374 43810 | 1102184
Kitos turto pozicijos 686826 180715 | 188055 | 71310 21677 19228 6984 | 1174795 | 516696 | 1691491
K viso turto 22583627 18901562 | 11580673 | 2931466 | 1028497 | 889242 363812 | 58278879 | 15979420 | 74258299
Skolos bankams ir kitoms 6368066 624191 | 3856378 | 96596 82643 33971 3217 | 11065062 | 9264329 | 20329391
kredito jstaigoms
Indéliai 12816799 14797837 | 5871003 | 2175559 730809 | 694508 313794 | 37400300 | 6213264 | 43613573
ValdZios institucijy 304409 513991 | 312615 | 98796 3229 4918 .| 1237958 | 678864 | 1916822
Valstybés ir savivaldybés jmoniy | 187487 892391 | 115639 | 51960 895 4013 697 | 1253082 | 154644 | 1407726
Finansy institucijy 423409 359618 49632 | 22685 7970 5145 23346 | 891805 | 176773 | 1068578
Privagiy jmoniy 4395287 3167060 | 2480268 | 385021 413606 132899 215106 | 11189247 | 3651257 | 14840504
Fiziniy asmeny 7506207 9864777 | 2912849 | 1617097 305109 | 547533 74645 | 22828217 | 1551726 | 24379943
;s;f)‘is;i;'i“""s vertybiniai 561016 423730 | 70558 | 22912 | 15705 14484 | 1108405 - | 1108405
Kitos jsipareigojimy pozicijos 562407 354354 | 385754 | 317543 42730 70451 13035 | 1746274 | 390215 | 2136489
¥ viso nuosavybés 2275339 2701450 | 1396980 | 318856 172315 74607 19282 | 6958829 | 111612 | 7070441
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2 priedas. Tesinys
0 l%?;ﬁg” mefy pelnas 126287 334198 88428 14872 11757 4139 |  -1455 578226 143502 721728
nuffs:lvsy%?slparelg"“m“ 1 22583627 | 18901562 | 11580673 | 2931466 | 1028497 | 889242 | 363812 | 58278879 | 15979420 | 74258299
Turto graza 0,54 1,84 0,8 0,53 1,21 0,49 -0,44 1 0,94 0,99
Nuosavybés graza 5,72 13,35 6,49 4,84 7,35 5,58 -8,81 8,72 - -
Kapitalo pakankamumo 13,37 15,78 14,32 12,81 22,51 14,07 11,57 14,41 - -
Likvidumo 35,21 39,28 43,01 4278 44,76 4875 | 84,06 38,97 49,02 40,77
vienam skolininkui (<25 proc.) 21,46% 16,35% 18,46% | 22,33% | 1528% | 20,87% | 23.4% - - -
(<75 proc.) 39,96 65,31 56,18 72,76 - -1 8,72% } ] -
pr;fr)‘dro“ atviroji pozicija (<25 0,3% 0,07% 0,19% 1,02% 6,62% 27% | 0,96% 0,35% - -
vienos valiutos atvira pozicija 0,16% 0,03% 0,14% 0,46% 6,62% | 0,75% 0,7% - ; -
(<15 proc.)
Valiuta UsD SEK NOK NOK LVL USD UsD

Saltinis: Lietuvos banko statistika
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3 priedas. Investicinés bankininkystés paslaugas teikian¢iy jmoniy palyginimas
Investicinés bankininkystés paslaugas VP! Valiutos BT O K.onSUI.t avIMmas 1| nvesticiniai Pensijy fondai
NS . valdymo investiciniais b,
teikiancios jmonés prekyba | prekyba : fondai
paslaugos klausimas Il pakopos | Il pakopos
AB ,,Citadele* bankas + + - 4 - -
AB DNB bankas + + + 11 3 3
LB licencija | YAB .,,Medicinos bankas" - + - - - - -
turintys AB SEB bankas + + + + 27 3 2
bankai | swedbank“, AB + + + + 5 5 -
AB ,,Siauliq bankas* + + + + - - -
AB bankas ,,Finasta“ + + + + 7 6 2
»Danske Bank A/S®, Lietuvos + + + + 37 3 1
filialas
UzZsienio ,,Nordea Bank Finland Plc*, 3 + + + 2 3 )
banky filialai | Lietuvos skyrius
,»Svenska Handelsbanken* AB ) + ) } ) ) )
Lietuvos filialas
UAB FM] ,,Orion Securities* + + + + 7 - -
,,EVli Securities AS“, Vilniaus ) ) + ) 8 ) )
Kltos fi|ia|aS
finansinés ,»AS LHV Pank* + + + + 2 - -
institucijos® | UAB ,,Synergy Finance® - - + - 1 - -
,,East Capital AB* - - - - 5 - -
UAB ,,Prudentis* - - + - 1 - -

1 Vertybiniai popieriai (obligacijos, akcijos)

2 Valdomi pa¢ios arba motininés jmones

3 Parinktos autoriaus, subjektyviai jvertinus jy konkurencinguma Lietuvoje

Saltinis: parengta autoriaus, remiantis LB ir jimoniy teikiamais duomenimis
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4 priedas. Banko “Finasta“ ir artimiausiy konkurenty pelningumo rodikliai

ROE 2008 2009 2010 2011 2012
AB Citadele” bankas | -12,17% | -49,63% | -29,01% 3,94% 6,82%
AB ,Siauliy bankas* 6,20% | -11,85% |  -9,43% 4,30% 4,66%
RS islEeE 0,54% |  038%| -3626% | -36,10%|  555%
bankas
AB bankas . Finasta® -25,34% | -31,36% 0,27% | -49537% |  -7,55%
ROA 2008 2009 2010 2011 2012
AB , Citadele* bankas 1,04% | -6,34% |  -4,45% 0,61% 1,14%
AB ,Siauliy bankas* 0,86% | -1,46% | -1,03% 0,47% 0,51%
S uislEES 0,07% |  004%| -408%| -305%|  0,47%
bankas
AB bankas ,,Finasta“ -7,32% -9,07% 0,03% -9,07% -0,40%
Saltinis: parengta autoriaus, remiantis banky finansinémis ataskaitomis
5 priedas. Banko “Finasta“ ir artimiausiy konkurenty apyvartumo rodikliai
Nuosavo kapitalo 2008 2009 2010 2011 2012
apyvartumas
AB “Citadele* bankas | 28,43% | 20,63% | 20,67% | 27,11% | 24,92%
AB “Siauliy bankas“ 19,74% | 1550% | 16,99% | 18,34% | 17,45%
SINE R T 46,62% | 41,00% | 46,38% | 69,60% | 66,70%
bankas
AB bankas “Finasta® 12,23% | 2585% | 72,19% | 88,71% | 98,32%
Turto apyvartumas 2008 2009 2010 2011 2012
AB “Citadele” bankas | 2,44% 2,64% 3,17% 4,20% 4.17%
AB “Siauliy bankas® 2,72% 1,91% 1,86% 2,00% 1,90%
UAB “Medicinos 0 0 0 0 0
il 5,73% 4,82% 5,22% 5,87% 5,60%
AB bankas “Finasta“ 3,53% 7,47% 8,21% 1,62% 5,21%

Saltinis: parengta autoriaus, remiantis banky finansinémis ataskaitomis
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6 priedas. Banko ,,Finasta“ balanso struktara, 2012

"Finasta" A

B Turtas
M |sipareigojimai
Sektorius b
i Nuosavas kapitalas
0% 20% 40% 60% 80% 100%

Saltinis: Banko ,,Finasta“ finansinés biklés ataskaita, 2012

7 priedas. Lietuvos banky, turiné¢iy LB licencijg, dydziy palyginimas, 2012

Suteiktos paskolos Dalis Indéliai Dalis  Visas turtas Dalis

Bankas (min. Lt) (proc.) (min.Lt) (proc.) (min. Lt) (proc.)
AB ,,Citadele* bankas 606,8 1,47% 730,8 1,95% 1028,5 1,76%
AB DNB bankas 8964,4 21,68% 5871 15,70% 11580,5 19,87%
UAB Medicinos bankas 489 1,18% 694,5 1,86% 889,5 1,53%
AB SEB bankas 16400,6 39,66%  12816,8  34,27% 22583,6 38,75%
»Swedbank*, AB 12780,2 30,91%  14797,8  39,56% 18901,6 32,43%
AB Siauliy bankas 2052,8 4,96% 2175,6 5,82% 29315 5,03%
AB bankas ,,Finasta* 56,8 0,14% 317 0,85% 363,8 0,62%
I§ viso 41350,7 100% 37403,5 100% 58278,9 100%

Saltinis: Lietuvos banky asociacijos statistika ir banko ,,Finasta* ataskaitos

78



INVESTICINIO BANKO ,,FINASTA“ VERTES NUSTATYMAS 79
8 priedas. Banky pelno (nuostolio) ataskaita 2012 m. IV ketv. Pabaigoje (mln. lity)
AB AB UAB « « AB
Pavadinimas “Citadele* | DNB | Medicinos ﬁzniE\sB Sweitéank ' | Siauliy
bankas bankas bankas bankas
Paliikany pajamos 35591 | 357 107 41477 | 572113 501154 | 124 041
- 18 ju UZ paskolas ir kitas gautinas 28267 | 339496 | 34126 | 530908 460 515 | 103 865
sumas (jskaitant i§perkamaja nuoma)
Paliikany i$laidos 11636 | 123 413 18964 | 318 361 197041 | 68611
Iélatlc!os dahmnkl% akcijoms i$pirkti, 0 0 0 0 0 0
dalininkams pareikalavus
Dividendy pajamos 0 15 0 15 973 60
Paslaugy ir komisiniy pajamos 14 454 | 104 284 17784 | 256 513 278782 | 16617
Paslaugy ir komisiniy i§laidos 4145 | 21354 2 468 66 375 58 909 7944
Grynasis realizuotasis pelnas uz finansinj
turtg ir jsipareigojimus, nevertinamus 2773 241 0 4991 3022 5802
tikraja verte (nuostolis dél to)
Grynasis pelnas uz prekybinj finansinj
turtg ir prekybinius finansinius 9562 | 19351 17973 48 957 54 018 3744
isipareigojimus (nuostolis dél to)
Grynasis pelnas uz finansinj turtg ir
jsipareigojimus, vertinamus tikrgja verte 0 8 055 0 1691 -7 525 4185
(nuostolis dél to)
Grynasis pelnas uz apsidraudimo
sandorius (nuostolis dél to) 0 0 0| (25953) 0
Grynasis valiuty kursy pasikeitimo 3740 | 10033 299 13797 6537 4865
rezultatas
Grynasis pelnas uz turto (i$skyrus laikoma
parduoti) pripaZinimo nutraukima 0 4 0| (58816) 60 57
(nuostolis dél to)
Kitos veiklos pajamos 265 | 14589 211 6 288 20980 1009
Kitos veiklos i$laidos 311 | 31520 8027 32020 43 665 2429
Operacinés islaidos 32946 | 203 320 22605 | 269 276 244794 | 33825
Amortizacija 785 | 11980 1131 32 644 9202 3249
Atidéjiniai 0 -473 0 (2 380) 14 153 0
Vertés sumazéjimas 2313 | 36782 22196 | (27 969) (99 288) | 28192
__~ i8]y Paskoly ir gautiny sumy 1938 | 35274 16928 | 55031 (61132) | 27644
(iskaitant iSperkamaja nuoma)
Neigiamo prestizo pripazinimas 0 0 0 0 0
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8 priedas. Tesinys

Pelnas (nuostolis) i$ asocijuoty ir
bendryjy imoniy, | apskaita

jtraukiamy taikant nuosavybés 0 2645 0 8 344 0 1000
metoda

Pelnas uz parduoti laitkomo

ilgalaikio turto ar perleidziamo 0 0 0 - (316) 0

turto grupes, kai tai nelaikoma
nutraukta veikla (nuostolis dél to)

I8 viso pelno uz testing veikla, pries
sumokant mokes¢ius ir atskaitant 6 769 88 428 2 353 139 667 389 209 17130
mazumos pelng (nuostolio dél to)

Mokesc¢iy islaidos (pajamos), susije
su testinés veiklos pelnu (4 988) 0 (1786) 13 380 55011 2 258
(nuostoliu)

I viso pelno uz testing veikla,
sumokeéjus mokescius pries
atskaitant mazumos pelng
(nuostolio dél to)

11757 88 428 4139 126 287 334 198 14 872

Pelnas uz nutraukta veikla,
sumokéjus mokescius (nuostolis 0 0 0 0 0 0
dél to)

IS viso pelno uz tgsting ir nutraukta
veikla, sumokéjus mokescius pries
atskaitant mazumos pelna
(nuostolio dél to)

11757 88 428 4139 126 287 334 198 14 872

Mazumos pelnas (nuostolis) 0 0 0 0 0

PELNAS (NUOSTOLIS),
PRISKIRTINAS
PATRONUOJANCIOS 11 757 88 428 4139 126 287 334198 14 872
IMONES NUOSAVYBES
VALDYTOJAMS

Saltinis: Lietuvos banky asociacijos statistika
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9 priedas. Atrinkti Ryty Europos bankai

81

Pavadinimas Kapitalizacija (EUR) Salis P/B’
SBERBANK 33398749184 Rusija 0,8800
PKOBP 12673884160 Lenkija 2,1121
PEKAO 12241573888 Lenkija 2,1910
VTB BANK OJSC 10089174016 Rusija 0,5272
BZWBK 8703549440 Lenkija 2,6299
KOMERCNI BANKA 6659744256 Cekija 1,8644
BANK MOSKVY 0JSC 5553852416 Rusija 1,3649
MBANK 5322647552 Lenkija 2,1810
INGBSK 4019368704 Lenkija 1,9531
OTP BANKPLC 4015795456 Vengrija 0,8084
HANDLOWY 3614288896 Lenkija 2,0733
MILLENNIUM 2561277696 Lenkija 2,0018
NOMOS-BANK 2192530176 Rusija 0,9624
GETIN NOBLE BANK 2105350400 Lenkija 1,8481
HALYK SAVINGS BK 1725400576 Kazachstanas 1,2051
ALIOR BANK SA 1416114816 Lenkija 2,7170
ROSBANK 1313079808 Rusija 0,5454
BRD-GROUPE SOCIE 1302829568 Rumunija 1,0190
TATRA BANKA 1286524544 Slovakija 1,3549
ZAGREBACKA BANKA 1146118400 Kroatija 0,4806
VUB AS 1095057536 Slovakija 0,7761
PRIVREDNA BANKA 1089818880 Kroatija 0,6504
BANKBPH 994086016 Lenkija 0,8454
BANCA TRANSILVAN 889188032 Rumunija 1,4289
BGZ 844209344 Lenkija 1,0084
BTA BANK 586070720 Kazachstanas 0,5519
GETIN 580914240 Lenkija 1,1853
BANK ST PETERSB 278622112 Rusija 0,2882
BOS 253905216 Lenkija 0,7189
CB FIRST 239015760 Bulgarija 0,8817
BANK VOZROZHDEN 183235136 Rusija 0,4043
BANK CENTERCREDI 89126112 Kazachstanas 0,3071
CENTRAL COOP BK 85620488 Bulgarija 0,4729
SIAULIU BANKAS 84240000 Lietuva 0,9247
HRVATSKA POSTANS 66410036 Kroatija 0,3495
TAVRICHESKY BANK 63723328 Rusija 0,6989
BULGARIAN AMERIC 54913404 Bulgarija 0,6472
Vidurkis 3481621900 1,1584

Saltinis: Bloomberg

" P/B — kainos ir balansinés vertés santykis (angl. Price to book)
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10 priedas. Bendra banky sektoriaus informacija 2013 m. IV ketv. pabaigoje

@ (%2]
< _EE -g wn 7 N~
2| 5 | g |L¥ | § g S 25| f | -
L | g | 8 S | xu | 8 = S 5% 2 g
T (98| o 3 | 8§83 | o 2 2 | 58] £ E
£ 1%3)| B 8 | B | B : g |E3| B 0
P15 2 |z |E3| 2| 2 | = |23 %
ﬁ g Sa < <
S_kyriq skaicius (klienty aptarnavimo 3 12 70 79 10 46 77 77 1 380 3
vietos)
Darbuotojy skaicius (Finansiné grup¢) 294 379 1228 615 308 1741 2168 824 0 7557 294
- i§ jy darbuotojy skaicius banke | 294 | 379 | 1221 610 308 | 1731 2 042 680 18 7283 294
Mokéjimo korteliy skaiCius 40412 | 70810 | 531100 0| 60729 | 945085 | 1820929 | 98134 0| 3567199 | 40412
Bankomaty skaiCius** 233 233 185 0 233 351 489 233 0 1258 233
Mokéjimo korteliy skaitytuvy skaicius | 14 283 0 3074 0 366 | 13866 14182 1771 0 47542 | 14283
Klienty skaicius*® 67613 | 95076 | 526454 | 14439 | 157438 | 994 848 | 1397 579 | 342 780 104 | 3596 331 | 67 613
- IS jy fiziniy asmeny | 60 964 | 86 626 | 485748 | 12974 | 150393 | 948 786 | 1347 879 | 322 199 46 | 3415615 | 60964
- i$ jy juridiniy asmeny | 6649 | 8450 | 40706 | 1465 7045 | 46062 49700 | 20581 58| 180716 | 6649

Saltinis: Lietuvos banky asociacijos statistika




11 priedas. Banko ,,Finasta“ bendryjy pajamy ataskaita, 2013

Palikany pajamos
Palikany (sgnaudos)
Grynosios palikany pajamos

Paslaugy mokes¢iy ir komisiniy pajamos

Paslaugy mokesciy ir komisiniy (sgnaudos)

Grynosios paslaugy mokeséiy ir komisiniy pajamos
Pelnas (nuostoliai) i§ prekybos vertybiniais popieriais
Pelnas (nuostoliai) i$ operacijy uZsienio valiuta

Kitos pajamos

Kitos (sgnaudos)

Kitos veiklos pajamos

Vertés sumazéjimo ir atidéjiniy (sgnaudos)

Veiklos (sgnaudos)

(Nuostoliai) pries pelno mokestj

Pelno mokestis

Grynasis pelnas (nuostoliai), priskirtinas Banko akcininkams

Saltinis: 2013 mety banko ,,Finasta® finansiné ataskaita

Pastabos

25
25

26
26

27
28

29

30

31

Pagrindiné antrasté: INVESTICINIO BANKO ,,FINASTA“ VERTES NUSTATYMAS

2013 m. 2012 m.
13.599 13.175
(4.259) (2.152)

9.340 11.023
4.667 3.314
(1.131) (1.230)
3.536 2.084
1.398 6.225

442 (343)
163 125
(43) (156)
1.960 5.851
(921) (2.589)
(15.933) (17.824)
(2.018) (1.455)
(2.018) (1.455)
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12 priedas. Banko ,,Finasta“ finansinés buklés ataskaita, 2013

2013 m. 2012 m.
Turtas Pastabos g uodtio31d.  gruodzio 31 d.
Grynieji pinigai ir Ié$os centriniame banke 4 51.794 26.155
LéSos bankuose 5 10.471 10.027
ISvestinés finansinés priemoneés 6 811 548
Kitas prekybai skirtas finansinis turtas 7 183.929 242.824
Finansinis turtas, laikomas galimam pardavimui 8 37 37
Iki i8pirkimo laikomos investicijos 9 72.031 20.736
Skolos vertybiniai popieriai, priskirti paskoloms ir gautinoms sumoms 10 33.105 -
Paskolos ir gautinos sumos 11 53.136 56.823
Investicija | duktering jmone 12 205 226
ligalaikis materialusis turtas 13 315 531
Nematerialusis turtas 14 1.091 1.637
Kitas turtas 15 2.544 4.268
Turto i$ viso 409.469 363.812
Isipareigojimai ir nuosavas kapitalas
|sipareigojimai
Kredito jstaigy indéliai 16 189.402 191.063
Indéliai (iSskyrus kredito jstaigy indélius) 17 187.414 125.948
I8leistos finansinés priemonés 18 2.916 15.468
Gautos paskolos 19 2.354 5.293
Finansiné nuoma 20 160 293
ISvestines finansinés priemonés 6 594 370
Atidéjiniai 21 226 -
Kiti jsipareigojimai 22 6.551 6.095
|sipareigojimy i$ viso 389.617 344.530
Nuosavas kapitalas
Akcinis kapitalas 1 38.000 38.000
Atsargos kapitalas 23 2,588 15.451
Nepaskirstytieji (nuostoliai) (20.736) (34.169)
Nuosavo kapitalo i§ viso 19.852 19.282
Nuosavo kapitalo ir jsipareigojimy i$ viso 409.469 363.812

Saltinis: 2013 mety banko ,,Finasta® finansin¢ ataskaita



INVESTICINIO BANKO ,,FINASTA“ VERTES NUSTATYMAS 85

13 priedas. Banko ,,Finasta“ pinigy srauty ataskaita, 2013
Pastabos 2013 m. 2012 m.

Pinigy srautai i§ bankinés veiklos
Grynasis pelnas (nuostoliai) (2.018) (1.455)
Nepiniginiy pajamy ir i$laidy atstatymai:

Atidegjiniy pasikeitimas 21 226 -
Nerealizuotas (pelnas) nuostolis i§ prekybinio turto, grynaja verte 27 2191 (2.202)
ISvestiniy priemoniy nerealizuotas (pelnas) nuostolis, grynaja verte 27 (28) (451)
Nerealizuotas (pelnas) nuostolis dél uzsienio valiutos kursy poky¢iy 28 127 334
Nusidévéjimas ir amortizacija 13,14 791 932
Nuostoliai i$ ilgalaikio turto nuradymo 13, 14 32 212
Paskoly ir gautiny sumy vertés sumazéjimas 29 (1.002) 2.526
Investicijos j dukterines jmones vertés sumazéjimas 12 20 63
Kiti pelno (nuostoliy) ataskaitoje apskaityti nepiniginiai straipsniai (3.541) (3.550)
I8leisty skolos vertybiniy popieriy diskontavimo jtaka 18 341 385
Sukaupty paliikany pajamy ir sanaudy pokytis, grynaja verte (883) (5.471)
Pinigy srautai i$ bankinés veiklos pelno pries turto ir
Igstl‘pareigo]imq pokyéius i < (3.744) (8.677)

Paskoly ir gautiny sumy sumazéjimas (padidejimas) 4.743 (5.321)
Kito turto sumazéjimas (padidéjimas) 1.724 (740)
Kredito jstaigy indéliy (sumaZéjimas) (1.661) (1.388)
Indéliy (iSskyrus kredito jstaigy indélius) padidéjimas 60.366 55.679
Kity jsipareigojimy padidéjimas 456 2.055
Gauty paskoly (sumazéjimas) padidéjimas (2.389) 4.930
Prekybinio turto sumazéjimas (padidéjimas) grynaja verte 26.218 (101.085)
Grynieji pinigy srautai (bankinei veiklai) 85.713 (54.547)
Pinigy srautai i$ investicinés veiklos
ligalaikio turto (jsigijimas) 13, 14 (61) (172)
Investicijy, laikomy iki i$pirkimo, iSpirkimas 35477 -
Investicijy, laikomy iki i8pirkimo, (jsigijimas) (84.608) (3.382)
Grynieji pinigy srautai (investicinei veiklai) (49.192) (3.554)
Pinigy srautai i$ finansinés veiklos
Atsargos kapitalo didinimas 23 2.588 15.451
Lizingo (graZinimai) (133) -
Skolos vertybiniy popieriy (i$pirkimas) 18 (12.109) (222)
Kity finansiniy priemoniy (i8pirkimas) i§leidimas 18 (784) 984
Grynieji pinigy srautai i$ finansinés veiklos (10.438) 16.213
Pinigy ir pinigy ekvivalenty padidéjimas (sumazéjimas) 26.083 (41.888)
Pinigai ir pinigy ekvivalentai einamyjy finansiniy mety pradzioje 36.182 78.070
Pinigai ir pinigy ekvivalentai einamyjy finansiniy mety

pabaigoje 4,5 62.265 36.182
Pinigy srautai i$ veiklos apima:
Gauti dividendai 20 15
Gautos paliikanos 12.170 8.576
(Sumoketos) paliikanos (3.707) >, (1.199)

Saltinis: 2013 mety banko ,,Finasta“ finansiné ataskaita



