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Резюме: Негативното отражение на глобалната финансова криза е причина за уве-

личаването на различни преструктурирания в банковия сектор както в световен мащаб, 
така и в Европа. Тези преструктурирания се намират в лицето на процесите по консоли-
дация. Понеже все повече от  финансовите продукти и услуги се предлагат извън тради-
ционния банков сектор, финансовите технологии и „банките в сянка“ оказват натиск 
върху банковите институции да предприемат стъпката към консолидация. Основните 
предимства, които консолидацията предоставя са растеж, синергия, ограничаване на кон-
куренция и ефективност. Основната цел на тази разработка е да проследи банковата 
ефективност преди и след процеса по консолидация в българския банков сектор и да се 

направи заключение, постига ли се по-голяма ефективност след сливанията и поглъща-
нията или не.  
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Abstract: The negative impact of the global financial crisis has led to an increase in 

various restructurings in the banking sector, both globally and in Europe. These restructurings 
are in the face of consolidation processes. As more and more financial products and services 
are offered outside the traditional banking sector, financial technologies and shadow banks are 
putting pressure on banking institutions to take the step of consolidation. The main advantages 
that consolidation provides are growth, synergy, restriction of competition and efficiency. The 
main goal of this study is to monitor banking efficiency before and after the consolidation 
process in the Bulgarian banking sector and to conclude whether greater efficiency is achieved 
after mergers and acquisitions or not. 
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Актуалността на това изследване се проявява в две насоки. Първата е 
свързана с това, че процесите по консолидация – сливане и поглъщане са 
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един от най-ефективните методи и инструменти за развитие. Освен на наци-
онално ниво, консолидационните процеси са най-предпочитана форма за 
интернационализация на бизнеса, което ги прави един от факторите за уско-
ряване на глобализацията и способ за интегриране на отделни отрасли и па-
зари (Данаилов, 2013). Освен глобалната криза от 2007 – 2008 г. кризата от 
COVID-19 показа неотложната необходимост от завършване на банковия 
съюз. Създаването на обща европейска схема за гарантиране на депозитите 
и приемане на подходящо общоевропейско законодателство за преструкту-
риране на големите институции са основни стъпки в този процес, пропра-
вящи път за трансгранични сливания и поглъщания и свързаните с тях по-
тенциални печалби от ефективност. Така по-нататъшната интеграция на ев-
ропейската финансова система би отворила по-големи възможности за ди-
версификация на риска и би улеснила финансирането на производствени 
дейности на по-ниска цена. 

Втората насока произтича от необходимостта, банковият мениджмънт 
да проследи подобренията и да се открият механизмите, посредством които 
се постига банкова ефективност. Повишаването на банковата ефективност 

ще разшири финансовите услуги, което ще доведе до по-значителен обем 
средства, налични на пазара. Вследствие на това пред банковия сектор се 
откриват повече възможности, допринасящи за икономическото развитие. 
Ефективността е ключов показател за доброто представяне на отделните 
търговски банки и производителността на индустрията като цяло. Оценката 

на ефективността дава възможност на банковото ръководство и надзорните 
органи да открият слабостите в банковия сектор и да идентифицират онези 
институции, които могат да се сблъскат с бъдещи проблеми, отстъпвайки 
място на предпазни мерки.  

Обект на изследване в статията е банковата консолидация. Предме-
тът на изследване е влиянието на консолидационните процеси (сливане и 
поглъщане) върху ефективността на търговските банки. Изследователс-
ката теза може да бъде формулирана по следния начин: сливанията и пог-
лъщанията оказват положително влияние върху изследваните показатели за 
ефективност на търговските банки в България за периода 2007 – 2021 г., ко-
ето е предпоставка за подобряване стабилността на банковия сектор у нас. 

Целта е да се проследи ефективността на българските банки преди и 
след консолидацията и да се направи заключението по-ефективни ли са бан-
ките след този процес. Така дефинираната цел дава основание да се форму-
лират следните задачи:  

- анализ на основните мотиви за сливане и поглъщане и хипотезите на 
банковата ефективност;  

- да се направи кратък обзор на българското законодателство, отнасящо 
се за сливанията и поглъщанията в банковия сектор; 

- извършване на емпиричен анализ на ефективността на банките, учас-
тващи в консолидационните процеси. 
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1. Мотиви за консолидация и хипотези за банковата ефективност 
 

Процесите и сделките по сливания и поглъщания, в световен мащаб, 
през последните години се увеличават значително. В българския банков сек-
тор също се наблюдават динамични промени, особено в последните години. 
В Таблици 1 и 2 са представени консолидационните сделки у нас за периода 
2007 – 2021 г. 

 

Таблица 1 
Консолидации за периода 2007 – 20016 г. 

Година 2007 2013 2016 
Консолидация 1. Булбанк, Хеброс Банк и 

Ейч Ви Би Банк Биохим 

2. Българска пощенска 
банка и ДЗИ банк 

1. Първа инвес-
тиционна банка 
и Юнионбанк 

1. Пощенска 
банка и Алфа 
банк България 

Източник: Собствени изследвания. 
 

Таблица 2 
Консолидации за периода 2018 - 2020 г. 

Година 2018 2019 2020 

Консолидация 1. Новито Опортюнитис  и Об-
щинска банка 

2. Сибанк  и Обединена бъл-
гарска банка 

3. Инвестбанк и Виктория 

1. Пощенска 
банка и Пи-
реос банк 

1. ДСК и Соси-
ете Женерал Ек-
спресбанк  

Източник: Собствени изследвания. 
  

На 15 ноември 2021 г. Белгийската  група – KBC, собственик на "Обе-
динена българска банка" АД, сключи споразумение с австрийската "Райфай-
зен Интернешънъл" да придобие 100% от акциите на "Райфайзенбанк Бъл-
гария" АД. Приключването на сделката трябва да бъде одобрена от регула-
тора, като очакванията са, това да стане до средата на 2022 г. Стойността на 
сделката възлиза на 1.15 млрд. евро и включва притежаваните от "Райфай-
зенбанк" дъщерни дружества – Райфайзен Лизинг България, Райфайзен 
Асет мениджмънт (България), Райфайзен Застрахователен брокер, както и 
Райфайзен Сървис. Cлeд cливaнeтo нa OББ и Paйфaйзeнбaнĸ се очаква 3/4 
oт aĸтивитe в бaнĸoвия сектор да ca ĸoнцeнтpиpaни в бaнĸитe oт първа група 
– Униĸpeдит, OББ + Paйфaйзeнбaнĸ, Бaнĸa ДCK, Πoщeнcĸa бaнĸa и Πъpвa 
инвecтициoннa бaнĸa (ОББ, 2021). 

По-задълбоченият преглед и анализ на мотивите за сливания и поглъ-
щания дава възможност да се направят заключения относно това, какви са 
причините (икономически, финансови, технологични и т.н.), които подтик-
ват институциите да създават подобни съюзи. Това дава възможност да се 
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направи сравнение между мотивите и резултатите, и да се оцени ефектив-
ността на консолидационните сделки. Посредством анализа на мотивите се 
дава отговор на въпроса, дали банките са били водени от намеренията си да 
подобрят финансовите си позиции или причините са свързани с външни 
фактори като икономика, правителство или технологии. 

Според Фокарели, Салео и Панета (Focarelli, Panetta, & Salleo, 2003) 
банковите сливания и придобивания се движат от различни фактори. Резул-
татите от техните прочувания показват, че банковите институции се сливат, 
с цел да получат по-висок доход от продажбата на повече услуги на по-го-
лям брой клиенти, а при поглъщанията целта е да се подобри качеството на 
кредитния портфейл на  придобитите банки.  

Проучвания от чужди и български автори извеждат като един от мо-
тивите за сливане и поглъщане – синергията. „Според теорията за ефектив-
ността, печалбите от синергията са основната причина за сливания и придо-
бивания“ (Badik, 2007). Според Иванова (Иванова, 2011) чрез синергията се 
повишава стойността на институциите, участващи в консолидационния про-
цес, и управлението става по-ефективно. 

В изследването си за сливанията и поглъщанията в гръцкия банков 
сектор Пасиурас и Зопоунидис (Pasiouras & Zopounidis, 2008) стигат до из-
вода, че банковите институции предприемат консолидационни процеси, во-
дени от желанието да се разраснат, да укрепят позициите си и да увеличат 
ефективността чрез икономии от мащаба. Според тяхното проучване по-го-
лемите институции придобиват по-малките, с цел да увеличат размера си и 
да направят достъпа до международните парични и капиталови пазари по-

лесен. Постигането на по-висока ефективност и конкурентоспособност е во-
дещите мотиви при консолидацията в малайзийския банков сектор 
(Shanmugam & Nair, 2004). 

От разгледаната литература, относно мотивите за консолидация в бан-
ковия сектор, може да се направи следният извод: основните мотиви за сли-
ването и поглъщането на банки са растеж, синергия, конкурентоспособност 
и ефективност. Към тях може да се добави още един мотив и това е дигита-
лизацията. Търговските банки е добре да инвестират повече средства в ино-
вативни продукти, дистрибуционни канали и като цяло в процеса на диги-
тализация, за да отговорят на конкуренцията в лицето на финтех компани-
ите. 

По отношение на един от основните мотиви – ефективността, са нап-
равени редица проучвания, основаващи се на главно на две хипотези: има 
разлика по отношение на ефективността преди и след консолидацията (т.е. 
банките повишават ефективността си) и няма разлика по отношение на 
ефективността преди и след консолидацията (банките не повишават своята 
ефективност). Причината за защитаването на различни хипотези може да е 
свързана с това, че всеки банков сектор си има своите отличителни характе-
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ристики и специфики, които оказват влияние върху резултатите от банко-
вите сливания и поглъщания. Това може да се посочи като една от причи-
ните, авторите да защитават различни хипотези, изследвайки различни бан-
кови сектори. 

На този фон настоящата статия се опитва да направи сравнителен ана-
лиз на въздействието на сливанията и поглъщанията върху ефективността 

на банките в България. 
 
Таблица 3 
Хипотези за банковата ефективност 

Автор Банков 
сектор Заключение Хипотеза 

Riaz ( Riaz, 
2020) САЩ 

Процесите по консолидация са подобрили 
ефективността и печалбата на банките. 

По-ефек-
тивни 

Weber (Weber, 
2017) Италия 

Консолидацията на банковия сектор води 
до повишаване на ефективността.  

По-ефек-
тивни 

Fuentes и Sastre 

( Fuentes & 
Sastre, 1999) 

Испания 

Подобрението в управлението, произти-
чащо от сливането, води до повишаване на 
нивата на ефективност на институцията. 

По-ефек-
тивни 

Liargovas и 
Repousis ( 

Liargovas & 
Repousis, 2010) 

Гърция 
Не се наблюдава повишаване на банковата 
ефективност. 

По-неефек-
тивни 

Lang и Welzel 
(Lang & 
Welzel, 1999) 

Германия 
Резултатите не отчитат повишаване на 
ефективността след сливане. 

По-неефек-
тивни 

Неновски ( 
Nenovsky, 
Chobanov, 
Mihaylova, & 
Koleva , 2008) 
Михайлова-Бо-
рисова 

(Михайлова-

Борисова, 
2014) 

България 

Чуждестранните банки са по-ефективни в 
сравнение с местните, което се дължи на 
технологиите и опита, който те имат. 

По-ефек-
тивни 

Източник: Собствени изследвания. 
 
 

2. Българско законодателство, засягащо сливанията  
      и поглъщанията 
 

Надзорът върху сливанията и придобиванията в българския банков 
сектор намира отражение в лицето на Българската народна банка и Комиси-
ята за защита на конкуренцията. БНБ одобря всяка една от сделките по ок-
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рупняване на банковия капитал, предприети от търговските банки. Този над-
зор е законово регламентиран в Закона за БНБ и Закона за защита на конку-
ренцията (ЗЗК).  

В Закона за защита на конкуренцията (глава пета, чл. 22, ал.1) е пред-
ставен контролът върху концентрациите между предприятията, като в т.ч. 
са и банковите институции. Чл. 22, ал. 1 от ЗЗК гласи следното:  

„Чл. 22. (1) Концентрация между предприятия е налице при настъп-
ване на трайна промяна в контрола: 

1. при сливане или вливане на две или повече независими предприя-
тия, или 

2. когато едно или няколко лица, упражняващи вече контрол върху 
най-малко едно предприятие, придобият чрез покупка на ценни книжа, дя-
лове или имущество, чрез договор или по друг начин пряк или косвен конт-
рол върху други предприятия или части от тях.“ (Закон за защита на 
конкуренцията, 2008). 

В допълнение към ал.1, освен горепосоченото, за концентрация се 
приема и създаването на съвместно предприятие, което трайно изпълнява 

всички функции на икономически независим субект – чл. 22, ал.2 от ЗЗК. 
Съществуват и изключения от посоченото в чл. 22, ал.1 и 2, които се 

най-вече за финансовия сектор. Те са представени в чл. 23:  
„Чл. 23. Не се смятат за концентрация случаите, в които: 
1. кредитни и други финансови институции или застрахователни пред-

приятия, чиято дейност включва сделки с ценни книжа за тяхна или за чужда 
сметка, притежават временно ценни книжа на определено предприятие, с 
цел да ги препродадат, но само при условие че: 

а) не упражняват свързаното с тези книжа право на глас с цел да въз-
действат на конкурентното поведение на предприятието, или 

б) упражняват правото си на глас само за да подготвят прехвърлянето 
на ценните книжа, което следва да се осъществи в срок една година от при-
добиването им; 

2. контролът се придобива от лице, което съгласно действащото зако-
нодателство изпълнява определени функции, свързани с ликвидацията или 
с обявяването в несъстоятелност на предприятието; 

3. действията по чл. 22, ал. 3 се извършват от финансови холдинги, но 
само когато придобитият от холдинга контрол се упражнява единствено за 
поддържане на пълната стойност на инвестициите, а не и за пряко или кос-
вено определяне на конкурентното поведение на предприятията, в които 
холдингът участва.“ (Закон за защита на конкуренцията, 2008). 

В закона за кредитните институции (раздел 3, чл. 29б, от ал. 1 до ал. 
5) са описаните случаите, в които е разрешено преобразуването на банка: 

„(1) Преобразуване на банка чрез сливане се допуска само с друга 
банка. Разрешение се издава само ако новоучреденото дружество получи 
лиценз за банка. (2) Преобразуване на банка чрез вливане се допуска само 
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ако приемащото дружество е банка. В банка могат да се влеят друга банка, 
платежна институция, инвестиционен посредник или финансова институ-
ция. (3) Разрешение за вливане по ал. 2 не се издава, ако лицензът на прие-
мащата банка не позволява да извършва дейността на вливащото се дружес-
тво. (4) Не се издава разрешение за преобразуване на банка, лицензирана от 
БНБ, чрез промяна на правната форма или чрез прехвърляне цялото иму-
щество на едноличния собственик. (5) За издаване на разрешение за разде-
ляне или отделяне приемащите, съответно новоучредените дружества, 
трябва да притежават съответния лиценз, ако вследствие на правоприемст-
вото към тях преминават права и задължения, възникнали при извършване 
на дейности, за които се изисква лиценз.“ (Закон за кредитните институции, 
2006). 

Съгласно Търговския закон  (Търговски закон, 1991) – раздел 1 чл. 
261, преобразуването на търговските дружества може да стане чрез вливане, 
сливане, разделяне, отделяне и отделяне на еднолично търговско дружество. 
В Закона за публично предлагане на ценни книжа – ЗППЦК (Закон за 
публично предлагане на ценни книжа, 1999) е отбелязано, че когато има слу-
чай на преобразуване, при който участва поне едно публично дружество, 
това изисква одобрение от страна на Комисията по финансов надзор. Поради 
тази причина сливанията в банковия сектор могат да бъдат приети за частен 
случай на преобразуване (на търговско дружество съгласно ТЗ), като намеса 
на Комисията по финансов надзор има  само тогава, когато поне едно от 
дружества, участващи в преобразуването, е публично. 

Законодателството, свързано с банковите институции, и законодател-
ството, отнасящо се до контрола и регулирането на процесите по сливания 
и поглъщания, е доста широко и обхваща много проявления на процесите 
по консолидация поради тяхната разнообразна практика. Налице са правила, 
осигуряващи правилното протичане на консолидационните процеси. 

 
 
3. Анализ на показателите за ефективност преди и след  

процесите на консолидация в банковия сектор 
 

Глобализацията на финансовите пазари, повишената глобална конку-
ренция, новите технологии засилват необходимостта, банките да работят 
по-надеждно и по-ефективно.  Една от възможностите, които консолидаци-
онните процеси предоставят на банките, е подобряване на тяхната ефектив-
ност.  

За измерване и оценка на банковата ефективност могат да се приложат 

различни методи – традиционни методи и методи, при които се прилагат 
сложни математически и статистически модели, основаващи се на произ-
водствените граници (най-често използваните са Анализ на обвиване на дан-
ните (DEA) и Анализ на стохастичната граница (SFA)).   
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За целите на анализа ще бъде използван традиционният метод за из-
мерване на ефективността на търговските банки преди и след консолидаци-
онните процеси. Същността на този метод се изразява в  изчисляването на 
показатели и съотношения, показващи ефективността на банките. Източни-
ците на информация за изчисляването на посочените показатели са балан-
сите и отчетите за печалбите и загубите на банките. Този подход се прилага 
и от централната банка, като основен орган, осъществяващ надзор над бан-
ковия сектор, за измерване на ефективността на банковите институции.  

Надеждна и достоверна оценка за банковата ефективност се осъщест-
вява с помощта на използването на система от финансови съотношения, пос-
редством които се очертава връзката между банковата печалба и някои 
други финансови позиции, отнасящи се до банковата дейност. При анализа 
на ефективността на търговските банки се използват следните показатели: 
(Вътев, 2017) 

- Възвръщаемост на собствения капитал – ROE;  
- Възвръщаемост на активите – ROA; 
- Нетен лихвен марж – NIM. 

Посочените показатели за оценка на ефективността до известна степен 
си съответстват на някои от теориите, свързани с мотивацията за сливания 
и поглъщания в банковия сектор. Например теорията на Стюарт, според ко-
ято мотивацията за консолидация е свързана с увеличаване на финансовите 
резултати (нетни оперативни печалби) и намаляване на разходите (Pekris, 
2015).  

Изборът на показатели е съобразен и с оглед на публично-достъпната 
налична информация, необходима за тяхното изчисляване. Отчетите на бан-
ковите институции, които се публикуват и на интернет страницата на цент-
ралната банка, са основните източници на информация.  

При анализа на консолидационната сделка, осъществена през 2018 г. 
между Сибанк от Обединена българска банка, за 2021 г. са използвани данни 
към деветмесечието на година предвид последната им актуалност. Придо-
биването на Общинска банка от Новито Опортюнитис и на търговска банка 
Виктория от Инвестбанк са изключени от анализа. В анализа не са включе-
ните още и сделките между Пощенска банка и банка и Пиреос, и между ДСК 
и Сосиете Женерал Експрес банк, тъй като няма достатъчно данни за пери-
ода след тяхното обединяване.  

Направен е сравнителен анализ на ефективността между консолиди-
раните банкови институции и банки, които не са участвали в консолидаци-
онни сделки. Съпоставянето е извършено с търговска банка от същата група 
като тази на консолидираната институция. 

В Таблица 4 са представени показатели за ефективност и тяхната про-
мяна след едно от най-големите сливания в българския банков сектор между 
Хеброс, Ей Ви Би Банк Биохим и Булбанк.  
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Таблица 4  
Консолидация между Хеброс, Биохим и Булбанк 
Година Банка ROE ROA NIM 

2010 Уникредит 8,91% 1,41% 3,79% 
2009 Уникредит 11,81% 1,68% 3,54% 
2008 Уникредит 21,07% 2,62% 4,21% 
2007 Уникредит 21,85% 2,80% 4,19% 

2006 
Хеброс 13,42% 1,57% 4,19% 

Биохим 17,98% 1,47% 3,89% 

Булбанк 12,37% 1,84% 4,06% 

2005 
Хеброс -8,14% -0,80% 3,71% 

Биохим 9,29% 0,64% 3,32% 

Булбанк 15,56% 2,77% 4,69% 

2004 
Хеброс 8,66% 1,49% 5,31% 

Биохим 17,20% 1,48% 3,87% 

Булбанк 15,69% 2,52% 3,71% 

Източник: БНБ и собствени изчисления. 
 

В периода преди консолидацията „Хеброс Банк“ АД, „Ейч Ви Би Банк 
Биохим“ АД и „Булбанк“ АД (УниКредит Булбанк, 2006) показват стабилни 
резултати по отношение на възвръщаемостта на капитала, възвръщаемостта 
на активите и нетния лихвен марж, изключение прави Хеброс, която през 
2005 г. реализира загуба. Най-добри резултати са отчетени при Булбанк. 
След реализиране на сделката по сливане на трите банкови институции по-
казателите за ефективност запазват положителните си стойности. Промя-
ната в стойността на активите и в собствения капитал в посока увеличение 
на новообразуваната банка – „УниКредит Булбанк“ АД, я превръща в най-
голямата по мащаб банка и я поставя на водеща позиция  в българския бан-
ков сектор. Повишаващите се показатели за банкова ефективност доказват, 
че в резултат на консолидацията институцията достига до по-голяма клиен-
тска база и реализира икономии от обхвата и мащаба.  

Показателите на консолидираната банка са сравнени с показателите за 
ефективност на банка ДСК за същия период – 2008-2010 г. Разликата между 
показателите за възвръщаемост на капитала (ROE) и възвръщаемост на ак-
тивите (ROA) е минимална. По отношение на NIM при ДСК са отчетени 
малко по-високи стойности в  сравнение с Уникредит. Данните са предста-
вени на Фигура 1. 

На Фигура 2 е представено сравнението на показателите за ефектив-
ност на Пощенска банка (след консолидацията) и Райфайзенбанк. Стойнос-
тите на възвръщаемостта на капитала на Пощенска банка през 2008 г. са по-

големи от тези на Райфайзенбанк. През 2008 г. ROA на Пощенска банка от-
чита по-ниски стойности от тези на Райфайзенбанк. Причината е по-ниската 
печалба, която Пощенска банка генерира за съответната година. Показате-
лите за ефективност през 2009 г. и при двете банки са много ниски, което се 
дължи на външен фактор – глобалната финансова криза. През 2010 г. ефек-
тивността на сравняваните банки е почти еднаква.  
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Източник: БНБ и собствени изчисления. 

 

Фигура 1. Сравнение на ефективността между Уникредит и ДСК 
 

 
Източник: БНБ и Собствени изчисления. 

 
Фигура 2. Сравнение на ефективността между Пощенска банка  

и Райфайзенбанк 
 

Таблица 5  
Консолидация между ДЗИ Банк и Пощенска банка 

Година Банка ROE ROA NIM 
2010 Пощенска банка 4,47% 0,55% 4,26% 
2009 Пощенска банка 2,72% 0,34% 3,89% 
2008 Пощенска банка 20,11% 1,79% 4,66% 
2007 Пощенска банка 12,47% 1,16% 4,53% 

2006 ДЗИ Банк 2,81% 0,17% 3,04% 

Пощенска банка 13,88% 1,50% 3,24% 

2005 ДЗИ Банк 10,01% 0,60% 2,31% 

Пощенска банка 8,28% 0,84% 4,46% 

2004 ДЗИ Банк 8,39% 0,46% 2,11% 

Пощенска банка 17,01% 1,46% 3,83% 

Източник: БНБ и собствени изчисления. 
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Процесът по вливане на „ДЗИ Банк“ АД в „Българска пощенска 
банка“ АД също е осъществен през 2007 г. (Таблица 5) (Пощенска банка, 
2007). Понеже сделката е финализирана в края на съответната година ефект 
от показателите се наблюдава през 2008 г. След тази сделка, подобно на пър-
вия случай, индикаторите за ефективност  се повишават. През 2008 г. ROE 
отчита стойности около 20%, което се дължи на увеличението на печалбата 
спрямо предходната година. ROA и NIM също са отчели по-високи стой-
ности спрямо тези преди консолидацията. За по-ниските стойности през 
2009 и 2010 г. причините могат да се търсят вследствие на глобалната фи-
нансова криза.  

Сливането между „Първа инвестиционна банка“ АД и „Юнионбанк“ 
ЕАД преминава през два етапа (Fibank, 2013). Първият е, когато през октом-
ври 2013 г. „Първа инвестиционна банка“ АД придобива 100% от капитала 
на „МКБ Юнионбанк” ЕАД (след консолидацията банковата институция 

променя юридическото си име на „Юнионбанк” ЕАД. През 2013 г. „Първа 
инвестиционна банка“ АД отчита нарастване на печалбата до 184,9 млн. лв., 
в резултат основно от реализираната печалба от придобиването на „Юнион-
банк“ ЕАД и добрите оперативни резултати от основната дейност.1 Вторият 
етап е в началото на март 2014 г., тогава е финализирана сделката по слива-
нето на двете банкови институции. В резултат на това собственият капитал 
и активите на банката се увеличават. Печалбата на придобиващата банка 
също се увеличава, като основен фактор за това е консолидацията. В този 
случай не се наблюдават съществени изменения в показателите за ефектив-
ност след процеса на консолидация. Ако за целите на анализа банковият ка-
питал бъде намален със сумата на неразпределената печалба, реализирана 
не от основната дейност на банката, а е резултат от сливането, стойностите 

на показателя ROE биха се подобрили по отношение на 2014 г. и 2015 г. 
Стойностите на ROA и NIM след консолидацията са приблизителни на стой-
ностите преди нея. През 2015 г. се наблюдават по-ниски стойности на пока-
зателите ROE и ROA. Основната причина за реализираните ниски стойности 

е намаляването на банковата печалба поради възникналите ликвидни проб-
леми2 през 2014 г. Данните са представени в Таблица 6.   
Ефективността на ПИБ след консолидацията е  сравнена с ефективността на 
ОББ. Стойностите на показателите за ефективност – ROA и ROE на ПИБ 
след поглъщането на Юнионбанк са по-добри спрямо тези на ОББ. По отно-
шение на нетния лихвен марж разликите са минимални – Фигура 3.  

 
 

                                                            

1 Вж. Годишен отчет на „Първа инвестиционна банка“ АД за 2013 г. –  

https://www.fibank.bg/uploads/_AboutUs/Financial/docs/Annual_Report_2013_BG.pdf  
2 Повече информация за причините, довели до ликвидните проблеми на „Първа инвести-

ционна банка“ АД през 2014 г. –  

https://www.fibank.bg/uploads/_AboutUs/Financial/docs/Annual_Report_2014_BG.pdf  
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Таблица 6 
Консолидация между Юнионбанк и ПИБ 
Година Банка ROE ROA NIM 

2017 ПИБ 9,19% 0,99% 2,86% 

2016 ПИБ 10,71% 1,02% 3,47% 

2015 ПИБ 1,70% 0,15% 2,91% 

2014 ПИБ 4,18% 0,35% 3,20% 

2013 Юнионбанк 3,48% 0,48% 3,46% 

ПИБ 4,80% 0,35% 2,18% 

2012 Юнионбанк 1,30% 0,16% 3,15% 

ПИБ 5,66% 0,42% 2,14% 

2011 Юнионбанк 2,23% 0,27% 3,13% 

ПИБ 7,65% 0,60% 2,56% 

Източник: БНБ и собствени изчисления. 
  

   

 
Източник: БНБ и собствени изчисления. 

 
Фигура 3. Сравнение на ефективността между ПИБ и ОББ 

 

През 2016 г. в българския банков сектор е извършена една процедура 
по консолидация – поглъщането на "Алфа банк" - клон България от „Юро-
банк България“ АД (Пощенска банка, 2016). Сделката е осъществена за ре-
кордно кратко време и поставя началото на вълна от банкови консолидации 
в българския банков сектор. При извършването на анализа на показателите 
за ефективност, по отношение на ROE, не са взети под внимание данните 

преди сливането, тъй като собственият капитал на "Алфа банк" - клон Бъл-
гария през 2013 г., 2014 г. и 2015 г. е с отрицателни стойности. Освен това 
през две от годините (2014г. и 2015 г.,), „Алфа банк“ отчита загуби. Поради 
тези причини изчисляването на ROE е несъизмеримо и е изключено от нас-
тоящия анализ. За периода 2013 – 2015 г. ROE на Пощенска банка отчита 
ниски стойности. Въпреки това, след процеса на консолидация, показателят 

съществено се подобрява в сравнение със стойностите му при двете банки 
преди сливането. По отношение на възвръщаемостта от активи (ROA) се 
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наблюдава нарастване на показателя след консолидацията. Стойностите на 
ROA за 2014 г. и 2015 г. на „Алфа банк“ са отрицателни, вследствие на за-
губата, която банката отчита. Нетният лихвен марж запазва относително 
постоянни стойности в рамките на 3-4% (Таблица 7). 

 

Таблица 7 
Консолидация между Алфа банк и Пощенска банка 

Година Банка ROE ROA NIM 

2019 Пощенска банка 14,32% 1,88% 3,02% 

2018 Пощенска банка 13,25% 2,03% 3,80% 

2017 Пощенска банка 11,02% 1,84% 3,83% 

2016 Пощенска банка 10,42% 1,75% 4,01% 

2015 Алфа банк - -1,18% 4,22% 

Пощенска банка 10,60% 1,69% 4,10% 

2014 Алфа банк - -0,04% 1,56% 

Пощенска банка 1,39% 0,19% 3,44% 

2013 Алфа банк - 0,004% 1,78% 

Пощенска банка 3,05% 0,44% 3,44% 

Източник: БНБ и собствени изчисления. 
 

 На Фигура 4 е представен сравнителният анализ между ефективнос-
тите на Пощенска банка, в периода след консолидацията, и Уникредит. ROE 
и ROA на двете банки за периода 2017 – 2019 г. са с приблизителни стой-
ности. Отчетените стойности на NIM на Пощенска банка са по-високи от 
тези на Уникредит. 

 

 
Източник: БНБ и собствени изчисления. 

 
Фигура 4. Сравнение на ефективността между Пощенска банка и 

Уникредит 
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В Таблица 8 са представени стойностите на показателите за ефектив-
ност при сделката между „СИБАНК“ Ад и „Обединена българска банка“ АД 

(ОББ, 2018). 
 

Таблица 8 
Консолидация между СИБАНК и ОББ  
Година Банка ROE ROA NIM 

2021* ОББ 7,89% 0,89% 1,34% 

2020 ОББ 7,36% 0,85% 2,05% 

2019 ОББ 11,24% 1,27% 2,11% 

2018 ОББ 12,49% 1,54% 2,40% 

2017 Сибанк 8,18% 0,87% 2,35% 

ОББ -5,81% -0,77% 3,04% 

2016 Сибанк 9,89% 1,06% 2,73% 

ОББ 10,26% 1,63% 3,73% 

2015 Сибанк 9,16% 1,00% 2,99% 

ОББ 5,51% 1,04% 3,92% 

*Данните за 2021 г. са към третото тримесечие 

Източник: БНБ и собствени изчисления. 
 

В годините преди да се осъществи сливането ѝ с „Обединена българ-
ска банка“ АД, „СИБАНК“ АД поддържа положителни стойности по пока-
зателите за ефективност, но с тенденция към намаляване, което до известна 
степен се дължи на спад в печалбата на банката. „Обединена българска 
банка“ АД през 2017 г. отчита отрицателни стойности на показателите ROE 
и ROA, дължащи се на генерираната загуба. През 2017 г. макар белгийската 
група KBC Груп да придобива 99,9% от ОББ, в резултат на това и провеж-
дането на политика за обезценка на кредитния портфейл на придобитата 
банка, тя отчита годишен отрицателен финансов резултат.3 Същата година 
започва процедурата по сливането на ОББ с друго българско поделение на 
KBC, а именно СИБАНК. Процесът е още една стъпка в окрупняването на 
бизнеса на белгийската KBC Груп в България. През 2018 г. се осъществява 
фактическото сливането между двете институции. Това довежда до генери-
рането на положителен финансов резултат и до подобряване на показате-
лите за ефективност. През 2020 г. ROE, ROA и NIM отчитат по-ниски стой-
ности, дължащи се на намаление в стойността на банковата печалба. Причи-
ната за намалението на годишна база може да се търси в допълнително на-
числените провизии във връзка с очакваните кредитни загуби, причинени от 
въздействието на глобалната пандемия от COVID-19.  

Фигура 5 представя данните от сравнителния анализ на ефективността 
между ОББ, участвала в процес на консолидация, и ДСК. При нетния лихвен 

                                                            
3 Вж. Годишен отчет за 2017 г. на „Обединена българска банка“ АД –  

https://www.ubb.bg/attachments/Tab/894/download_bg/Godishen-individualen-i-

konsolidiran-otchet-2017.pdf  
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марж на банка ДСК се наблюдават малко по-високи стойности от тези на 
ОББ, но като цяло стойностите на трите показателя за ефективност на двете 
търговски банки се движат в приблизително еднакви граници.  

 

 
Източник: БНБ и собствени изчисления. 

 
Фигура 5. Сравнение на ефективността между ОББ и ДСК 

 

Изследването на ефекта от консолидационните сделки върху ефектив-
ността на банките дава основание да се направят следните основните из-
води: 

Първо. Извършеният анализ, за периода 2007 – 2021 г. на сливанията 
и поглъщанията в българския банков сектор, показва, че при почти всички 
търговски банки се наблюдава повишаване на показателите за ефективност, 
след консолидационните процеси. 

Второ. Потвърждават се хипотезите, че българските банки са по-ефек-
тивни след процесите по консолидация 

Трето. Направеното сравнение между консолидираните банки и бан-
ките, които не са участвали в такива процеси за съответния период, не дава 
основание да се направи заключение, че консолидиращите банки са с по-

голяма ефективност спрямо тези, които не се консолидират. 
 

* * * 

 Динамичното развитие на банковия сектор, световната криза от 2008 
г. и предизвикателствата, които световната пандемия – COVID-19 постави, 
са част от факторите, водещи до промяна на банковия бизнес. Сделките по 
сливанията и поглъщанията са процесите, които променят структурата на 
банковия сектор, водят до подобряване на устойчивостта и ефективността 
му и също така го адаптират към предизвикателства, породени от техноло-
гичното развитие. Консолидационните процеси влияят и върху конкуренци-
ята на пазара на банкови продукти и услуги посредством образуването на 
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банки с по-голям пазарен дял, които оказват влияние върху развитието на 
банковия сектор като цяло.   

Във връзка с направения анализ върху мотивите, водещи до консоли-
дация в банковия сектор, беше направено заключение, че основните мотиви 
са растеж, синергия, конкурентоспособност и ефективност. Заложената теза, 
в настоящата статия, беше доказана чрез анализ на въздействието на слива-
нията и поглъщанията върху показателите за ефективност на българските 
банки с помощта на традиционния метод. Резултатите показват, че консоли-
дационните процеси в България през периода 2007 – 2021 г. подобряват 
ефективността на търговските банки и че именно сливанията и поглъщани-
ята най-подходящите инструменти за развитие.  
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