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UvOD

Banke kot del finan¢nega sistema opravljajo vrsto razliénih aktivnosti. Z nadziranjem
posojilojemalcev  omilijo morebitno informacijsko asimetrijo med investitorji in
posojilojemalci ter zagotavljajo primerno uporabo sredstev, ki jih pridobijo od svojih
deponentov. Banke upravljajo s tveganjem in s tem nudijo zavarovanje deponentom pred
nepri¢akovanimi dogodki na trgih. Banke s svojo posojilno aktivnostjo pripomorejo k rasti
gospodarstva in imajo pomembno vlogo pri upravljanju podjetij in v plac¢ilnem prometu. Med
ostale pomembnejse aktivnosti bank Stejemo komunikacijo z razli¢nimi trgi in drugimi
bankami in opravljanje aktivnosti, povezanih z vrednostnimi papirji in s procesom listninjenja
(angl. securitization) (Allen & Carletti, 2008).

Ce banka zapade v tezave in ve¢ ne more uéinkovito izvajati svojih aktivnosti, lahko s tem
ogrozi stabilnost finan¢nega sistema, kar se je tudi med drugim zgodilo v zadnji finan¢ni
krizi. Kot navajata Peck in Shell (2010), je trenuten ban¢ni sistem na globalni ravni nestabilen
in ranljiv ob raznih nepredvidljivih dogodkih (npr. propad velike finanéne institucije tipa
Lehman Brothers), ki puscajo dolgotrajne posledice na stabilnost globalnega finan¢nega
sistema. Ker banéne ranljivosti v veliki meri izhajajo iz samih banénih aktivnosti, se bom v
magistrski nalogi osredotoCil na zadnje regulatorne ukrepe na podro¢ju omejevanja ban¢nih
aktivnosti.

Analiziral bom teorijo ozkega ban¢nistva, ki opredeljuje ozke banke kot institucije financirane
z depoziti, ki investirajo le v varna in likvidna sredstva in ki ne opravljajo posojilodajalskih
aktivnosti. Analiziral bom Liikanenovo porocilo, ki se je ukvarjalo z ugotavljanjem, ali
obstaja potreba po strukturnih reformah v banénem sektorju evropskega ekonomskega
obmodja (kratica EEA). Analiziral bom Vickersov predlog, ki z regulatorno ograjo (angl.
regulatory ring-fence) lo¢i aktivnosti bancniStva, ki se ukvarjajo s poslovanjem s
prebivalstvom v Veliki Britaniji, od aktivnosti investicijskega banc¢nistva, ki se izvajajo na
globalni ravni. Analiziral bom Volckerjev predlog, ki je bil predlagan v ZDA z namenom
spodbujanja finan¢ne stabilnosti, izboljsanja odgovornosti finan¢nih institucij, izboljSanja
preglednosti finan¢nega sistema in za za$Cito potroSnikov pred neposStenimi praksami
finan¢nih institucij.

V zgornjem odstavku navedeno regulacijo bom analiziral z namenom pridobivanja odgovorov
na spodaj zastavljena raziskovalna vprasanja:

e Ali oziroma kako lahko teorija ozkega bancniStva pripomore K oblikovanju prihodnje
regulacije?

e Kaksne regulatorne omejitve bancnih aktivnosti so veljale na globalni ravni pred
pricetkom finan¢ne krize? Kako se je regulacija ban¢nih aktivnosti na globalni ravni
spremenila po pricetku krize?



e Kaksno stanje glede regulatornih omejitev bancnih aktivnosti je bilo na podrocju Velike
Britanije, Evrope in ZDA pred implementacijo Vickersovega, Liikanenovega oziroma
Volckerjevega predloga? Kaksne spremembe bodo prinesli omenjeni predlogi? Kako je
stroka ocenila omenjene predloge? Ali predlogi ponujajo dolgotrajne resitve za stabilnost
finan¢nega okolja?

e Kateri so nekateri drugi aktualni regulatorni predlogi, povezani z omejitvami ban¢nih
aktivnosti? Kaksni so bili odzive stroke na tovrstno zakonodajo? Kaksne so prednosti
oziroma slabosti tovrstne regulacije? Kako lahko pripomorejo k dolgotrajni stabilnosti
finan¢nega sistema?

Moj namen je, da z magistrsko nalogo poskusam ugotoviti, kakSen pristop k regulaciji
ban¢nih aktivnosti je najbolj optimalen, da bi se doseglo povecanje stabilnosti finan¢nega
sistema in zmanjSala njegova ranljivost na nepredvidljive dogodke na dolgi rok. Odgovor
bom poskusal dobiti s preucevanjem teorije ozkega banc¢nistva, s preucevanjem trenutnega
stanja ban¢nih omejitev aktivnosti na globalni ravni ter s preucevanjem zadnjih dogajanj na
podrocju banéne regulacije, to¢neje z analizo Vickersovega regulatornega predloga v Veliki
Britaniji, Liikanenovega regulatornega predloga za podrocje EU ter VVolckerjevega predloga v
ZDA. Poleg tega bom naredil analizo nekaterih drugih aktualnih regulatornih predlogov,
povezanih z ban¢nistvom.

Moj cilj je z magistrsko nalogo ugotoviti, kako naj prihodnja regulacija pristopi k reguliranju
banc¢nih aktivnosti z namenom doseganja vecje stabilnosti globalnega finan¢nega sistema.

V magistrski nalogi bom uporabljal deskriptivno ter empiricno metodo. Najve¢ se bom
zanaSal na sledeCe deskriptivne metode: deskripcijo (Opisovanje procesov, pojavov),
komparacijo (primerjanje procesov, pojavov) in kompilacijo (povzemanje stali$¢, spoznanj
drugih avtorjev). Analizo zbrane literature in virov bom izvajal na deduktiven naéin, kar
pomeni, da bom na podlagi logi¢nega sklepanja predelanega poskusSal priti do lastnih
ugotovitev, ki bodo odgovorile na predhodno zastavljena raziskovalna vprasanja. Osredotocil
se bom tako na proucevanje teorije ozkega bancnistva in aktualnih regulatornih predlogov,
vezanith na reguliranje banc¢nih aktivnosti, kot tudi na proucevanje Studij primerov, ki
temeljijo na delovanju mehanizmom trenutnega ban¢nega sistema. Na tak na¢in bom lahko
priSel do ugotovitev, na kakSne nacine oziroma e sploh lahko teorija ozkega bancniStva
pripomore k stabilnejsemu finan¢nem okolju in v kaks$ni meri so aktualni regulatorni predlogi
primerni. Osredotocil se bom predvsem na strokovne ¢lanke, Studije in na druge strokovne
vire, objavljene v zadnjih nekaj letih. Pri empiri¢ni metodi se bom osredoto¢il na analizo
podatkov iz vprasalnika World Bank (2012), iz katerega bom poskusal razbrati, kako se je
regulacija ban¢nih aktivnosti na globalni ravni spremenila od leta 2007 do 2011 in kako bodo
novi regulatorni predlogi dodatno spremenili trenutno stanje regulacije, povezane z ban¢nimi
aktivnostmi.

V prvem poglavju se bom osredotocil na teoreti¢ni vidik vloge bank in kako se je ta vloga
spreminjala skozi zgodovino. Predstavil bom specifi¢ne vloge bank, kako so se te razvijale in
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kaj teorija pravi, kaj naj banke v svoji osnovi po¢nejo in ¢esa ne. V drugem poglavju bom
predstavil teorijo ozkega banc¢niStva in njene mehanizme. Prestavil bom ideje Kay (2009) in
nekaterih drugih avtorjev in njihova stalis¢a o tem, kako lahko teorija ozkega ban¢nistva
pripomore k stabilizaciji finan¢nega sistema. Nato se bom lotil analize modela ozkega
banc¢nistva. Predstavil bom dosedanje Studije in argumente za oziroma proti implementaciji
modela ozkega ban¢nistva. Poskusal bom priti do ugotovitve, ali lahko oziroma kako lahko
0zko ban¢nistvo pripomore k veéji stabilnosti finan¢nega sistema. V tretjem poglavju se bom
osredotocil na zadnja dogajanja na podroc¢ju ban¢ne regulaciji pri omejevanju aktivnosti bank.
Konkretno bom predstavil Liikanenov, Volckerjev in Vickersov predlog in jih analiziral s
pomocjo strokovne literature. Opisal bom nastanek predlogov in njihovo vsebino ter
predvidene ucinke, ki naj bi jih njihova implementacija imela na finan¢ni sistem. V etrtem
poglavju bom na podlagi empiri¢ne raziskave predstavil, kako so se ban¢ne aktivnosti po
svetu spremenile od leta 2007 do leta 2011 (torej kako je kriza vplivala na regulacijo ban¢nih
aktivnosti). To mi bo omogocilo oceno, kako bo implementacija Volckerjevega,
Vickersovega oziroma Liikanenovega predloga spremenila regulacijo, povezano z omejitvami
ban¢nih aktivnosti. V petem poglavju bom naredil pregled Se nekaterih drugih predlogov,
povezanih z regulacijo aktivnosti v ban¢nistvu. Rezultati empiri¢ne analize, s katero bom
dobil podatke o regulatornem stanju omejitev ban¢nih aktivnosti na globalni ravni, mi bodo
omogocili, da bom ocenil, kak$ne spremembe bodo omenjeni predlogi prinesli. Na podlagi
ugotovljenega bom v sklepu navedel smernice za oblikovanje prihodnje regulacije na
podro¢ju omejevanja ban¢nih aktivnosti ter odgovoril na v uvodu zastavljena raziskovalna
vprasanja.

1 VLOGA BANK

1.1 Vloga zgodnjega bancnistva

Zgodovinsko gledano so banke v svoji osnovi primarno opravljale storitev hranjenja in
posojanja denarja. Banc¢nistvo lahko v sodobnem pomenu besede izsledimo v stirinajstem
stoletju v Italiji, od koder se je nato preko podruznic postopoma pricelo $iriti po preostanku
Evrope. Stevilne pomembne inovacije v banénidtvu so se pripetile v Sestnajstem in
sedemnajstem stoletju na podroc¢ju Nizozemske in Velike Britanije (Macleod, 1906)
(Hoggson, 1926). Tukaj je potrebno izpostaviti ustanovitev prve borzno-posredniske druzbe
leta 1602 v Amsterdamu, pojavo tiskanega denarja leta 1656 (de la Vega, 1668) in
ustanovitev pomembnih ban¢nih ustanov, kot sta Bank of England leta 1694 in Bank of
Scotland leta 1695 (Cappie, 2010). V osemnajstem stoletju so se banke ve¢inoma se ukvarjale
s tradicionalnim banc¢nistvom, ki ga Edwards in Mishkin (1995) definirata kot ban¢no
poslovanje, ki zajema dajanje dolgoro¢nih posojil, ki se financirajo s kratkorocnimi depoziti.

Nekatere banke pa so Zze v osemnajstem stoletju postajale vse bolj vpletene v investicijske
posle, ki pa niso bili primerno regulirani, tako da je prihajalo do $tevilnih zlorab (notranje
trgovanje in manipuliranje s cenami vrednostnih papirjev). Posledi¢no so v Veliki Britaniji
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leta 1720 sprejeli zakonodajo (t. i. Bubble Act), ki je s ciljem prepreéitve Spekulativnih
aktivnosti delniskim druzbam prepovedovala aktivnosti, ki niso bile specifitno navedene v
njihovih listinah. Kljub omenjeni zakonodaji se $pekulativne aktivnosti niso upocasnile
(Harris, 1994). Proti koncu osemnajstega stoletja, med letoma 1796 in 1797, so bile na
podroc¢ju Velike Britanije (ZDA so bile takrat Se pod Veliko Britanijo) ponovno Spekulativne
aktivnosti odgovorne za destabilizacijo finan¢nega sistema in propad $tevilnih bank. 1z tega
primera je razvidno, da je bila ideja o omejevanju ban¢nih aktivnosti prisotna (Vv omenjenem
primeru je Slo za poskus omejitve stopnje Spekuliranja ban¢nikov) ze od samih zacetkov
ban¢nistva.

Zacetek devetnajstega stoletja je zaznamovala obcutna ekonomska rast in razSiritev
ban¢nistva, ki je bilo prisotno v ve€ini Evrope. Zakonodajalci v Veliki Britaniji so bili v
tistem Casu pod pritiskom, da odpravijo Bubble Act, ker naj bi ta vseboval omejitve, ki so
zavirali ban¢ni napredek. Bubble Act so odpravili leta 1825 (Harris, 1994). Istega leta je
sledila nova ban¢na kriza, Ki so jo povzrocile tvegane investicije Bank of England in mnogih
drugih investitorjev na podro¢je Juzne Amerike. V tistem ¢asu Bank of England ni bila
centralna banka, ampak privatna banka, ki je imela tri razlicne deleznike, in sicer njene
delnicarje, britansko vlado in povezane komercialne ban¢nike. Zaradi omenjenih investicij
Bank of England je propadlo veliko $tevilo bank, krizo pa so ob¢utili v ve¢ini Evrope kot tudi
v Severni in Juzni Ameriki (Harris, 1997; Bordo, 1998). Banc¢nistvo se je v tistem ¢asu pricelo
oddaljevati od svoje tradicionalne vloge. Banke so v Zelji po vecjih dobickih pricele
zasledovati bolj tvegane sSpekulativne aktivnosti. Bile so med glavnimi krivci, da je bilo
devetnajsto stoletje v znamenju velikega stevila finan¢nih kriz. Potrebno je izpostaviti
obdobje med letoma 1837-1842, ko so v ZDA $pekulativne aktivnosti, vezane na
nepremicénine s strani bank in drugih investitorjev, povzrocile vecletno recesijo. Obdobje med
letoma 1873-1879 (angl. Long Depression) je zaznamovala prva globalna finanéna kriza.
Med poglavitnimi razlogi za nastanek globalne krize velja izpostaviti pomanjkanje primerne
regulacije, nesmotrno izdajanje kreditov in prekomerno $pekuliranje bank. Med poglavitnimi
povodi za krizo se Steje propad ameri$ke banke Jay Cooke & Company, ki je propadla zaradi
prezadolzitve in prekomerno tveganih investicijskih aktivnosti, vezanih na infrastrukturo
(Rousseau, 2002; Barreyre, 2011).

1.2 Aktivnosti bank v dvajsetem in enaindvajsetem stoletju

Kot navajajo Acharya, Cooley, Richardson, Sylla in Walter (2011), se je v zacetku dvajsetega
stoletja, posebej v ZDA po ustanovitvi FED-a leta 1913, pric¢elo obdobje pospesenih finan¢nih
inovacij, ki pa so se razvijale hitrejSe od regulacije, ki bi preprecevala njihovo zlorabo. V tem
obdobju so postajale financ¢ne institucije vse bolj povezane na globalni ravni. Priceli so
nastajati prvi skladi privatnega kapitala (Currier, 2006) in veliki finan¢ni konglomerati, Ki so
se ukvarjali s komercialnim in z investicijskim ban¢nistvom ter z drugimi aktivnostmi, ki so
vkljucevale zavarovalnis$tvo, nepremicninske, posredniSke in trgovalne aktivnosti. Finan¢ni
konglomerati so na zacetku dvajsetega stoletja izvajali razlicne manipulacije finan¢nega trga
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(npr. umetno so dvignili ceno dolo¢ene delnice), kar je povzroCilo njegovo pretirano rast.
Finan¢ni konglomerati so v tem obdobju dajali poudarek na izredno tvegane aktivnosti, ki so
povzrocile do takrat nevideno destabilizacijo finan¢nega sistema in imele izredno negativne
posledice na socialno stanje (Acharya, Cooley, Richardson, Sylla & Walter, 2011).

1.2.1 Locitev pojmoyv investicijskega, komercialnega banc¢nistva in ban¢niStva na drobno

Abullah (2010) je opredelil investicijske banke kot organizacije, ki po ve¢ini ne zagotavljajo
neposrednega dostopa do sredstev, kot je to znacilno za komercialne banke. Opravljajo razne
investicijske storitve s ciljem pridobitve kapitala za stranke kot tudi za svoj racun. Vecinoma
delujejo v vlogi posrednikov, manj pa kot posojilodajalci oziroma vlagatelji. Opravljajo razne
storitve borznega posredovanja (trzna narocila, naroc¢ila z omejitvijo, kratka prodaja itd.).
Sodelujejo pri procesu vzpostavljanja izdaje in pri distribuciji vrednostnih papirjev. lzvajajo
arbitrazne posle. Ukvarjajo se tudi z analiti¢nimi storitvami. V svetovalni in usklajevalni
obliki sodelujejo pri zdruzitvah, prevzemih in pri prestrukturiranju podjetij (Kosak, Dezelan
& Berk, 2007).

Obstajajo trije razliéni tipi investicijskih bank, 1in sicer celostne
investicijske banke, ki opravljajo celostne storitve, buticéne investicijske
banke in univerzalne banke. Celostne investicijske banke se ukvarjajo s
girokim spektrom aktivnosti na finan¢nih trgih. Na drugi strani pa se
buti¢ne investicijske banke osredotocajo samo na specificen segment trga.
Pri univerzalnih bankah gre za vec¢je institucije, ki opravljajo celostne
finanéne storitve (npr. depozitne storitve, investicijske storitve),
njihova velikost pa jim omogoc¢a, da svojim strankam ponujajo Se dodatne
storitve (npr. storitve zavarovalni&tva, nepremic¢ninske storitve) (Liaw,
2006) .

Abullah (2010) je opredelil komercialne banke kot organizacije, ki opravljajo depozitne
storitve, storitve zakladniStva, storitve financiranja (npr. dolgoro¢ni krediti, hipoteke) in
jamstva. Opravljajo razlicne vrste trgovanja s finan¢nimi instrumenti (npr. z akreditivi) in
ponujajo razli¢ne vrste garancij (npr. glede dostave).

Essvale Corporation (2010) navaja, da je razlika med komercialnim ban¢niStvom in
ban¢nistvom na drobno (angl. retail banking) v tem, da banc¢niStvo na drobno posluje
neposredno s posamezniki in ne s korporacijami oziroma z drugimi bankami. Komercialno
banc¢nistvo se ukvarja s sprejemanjem depozitov in posojilodajalstvom pravnim osebam, na
drugi strani pa se banc¢nistvo na drobno ukvarja s prebivalstvom (posojilodajalske storitve
ponujajo samo fizicnim osebam).

1.2.2 Zakonodaja Glass-Steagall



Kot odgovor na veliko depresijo so v ZDA leta 1933 sprejeli zakon Glass-Steagall, ki je
lo¢eval aktivnosti komercialnih in investicijskih bank kot tudi aktivnosti zavarovalnic in
borznih hi§ (Hoefle, 2009). Namen omenjene zakonodaje je bila preprecitev konfliktov
interesov bank, spodbuditi zdravo ban¢no konkurenco (omejevanje velikosti bank) in
preprecitev tveganih ban¢nih aktivnosti z drzavno zavarovanimi depoziti. Glavne omejitve
ban¢nih aktivnosti, ki jih je leta 1933 prinesel Glass-Steagall, so razvidne iz sledecih Stirih
¢lenov, Ki jih povzemam po Kroszner in Rajan (1993):

e Clen 16 zakona Glass-Steagall je prepovedoval bankam nakup oziroma prodajo
vrednostnih papirjev na lasten racun, razen ¢e SO bile te aktivnosti izvede s posebnim
dovoljenjem, danim s strani organizacije Office of the Comptroller of the Currency. Prav
tako je bilo bankam prepovedano sodelovati pri prevzemanju izdaje oziroma pri
distribuciji vrednostnih papirjev.

e Clen 20 zakona Glass-Steagall je prepovedoval bankam, da se povezujejo s podijetji, ki se
ukvarjajo v glavnem z izdajo, s prevzemanjem izdaje, z javno prodajo ali distribucijo
vrednostnih papirjev.

e Clen 21 zakona Glass-Steagall je prepovedoval vsakemu podjetju oziroma osebi, da
jemlje depozite, ¢e se ukvarja z izdajo, s prevzemanjem izdaje, prodajo ali z distribucijo
vrednostnih papirjev.

e Clen 32 zakona Glass-Steagall je prepovedoval bankam, da imajo kateregakoli uradnika
oziroma direktorja skupnega z druzbo, ki se ukvarja predvsem s trgovanjem z
vrednostnimi papirji, razen v primeru, ¢e je Federal Reserve Board odobril izjemo.

Zaradi razli¢nih pravnih praznin so zakon veckrat dopolnjevali. V osemdesetih letih
prejSnjega stoletja so bili nekateri ukrepi tega zakona odstranjeni (Carpenter & Murphy,
2010).

1.2.3 Depozitne garancijske sheme

Carpenter in Murphy (2010) navajata, da se je na podlagi Glass-Steagallovega zakona
ustanovila organizacija Federal Deposit Insurance Corporation, ki je skrbela za zavarovanje
depozitarjev v ZDA.

Namen shem za zavarovanje depozitarjev je zasc¢ita depozitarjev v primeru propada dolocene
finanéne institucije — torej da jim zagotovijo vracilo depozitov. To naj bi zagotavljalo
zaupanje depozitarjev v stabilnost banc¢nega sistema in posledi¢no prepreéilo mnozi¢na
dvigovanja finan¢nih sredstev iz ban¢nih ra¢unov s strani depozitarjev (European
Commission, 2010).

Institute of Economic Studies (2012) navaja, da v Evropi obstajata dva mehanizma, po katerih

delujejo sheme, ki skrbijo za zavarovanje depozitarjev, in sicer ex-ante oziroma ex-post

sistem. V ex-ante sistemu banke redno placujejo prispevke, tako da se v skladu nabere
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zadostno Stevilo sredstev v primeru propada dolo¢ene banke. V ex-post sistemu banke
prispevajo le v primeru, ko pride do propada dolo¢ene banke. V letu 2007 je 21 drzav ¢lanic
EU imelo ex-ante sistem, 6 drzav ¢lanic pa ex-post sistem.

Znotraj EU mora biti zavarovani del depozitov ob propadu finan¢ne institucije depozitarjem
plac¢an v roku sedmih dni. Pred letom 2010 je omenjen placilni rok znasal tri mesece. Zaradi
finanéne krize se je v EU od leta 2008 pricela postopoma dvigovati minimalna stopnja
zavarovanih depozitov. Leta 2009 se je iz 20.000 EUR stopnja zavarovanih depozitov
povecala na 50.000 EUR. Leta 2010 se je omenjena stopnja povecala na 100.000 EUR.
Zascita depozitov velja za posameznike ter majhna, srednja in velika podjetja, ne pa za
finanéne institucije oziroma javne sluzbe (European Commission, 2010).

European Banking Federation (2012) navaja, da ukrepi, povezani z dvigovanjem stopnje
zavarovanih depozitov, niso najbolj optimalna reSitev za prepreitev mnozi¢nih dvigovanj
finan¢nih sredstev iz ban¢nih racunov s strani depozitarjev. Pravi, da je optimalna reSitev v
izobrazevalnih aktivnostih, ki povecujejo finan¢no pismenost depozitarjev. European Banking
Federation (2012) navaja, da sheme zavarovanja depozitov prispevajo k povecanju finanéne
stabilnosti tako na mikro kot na makro ravni. Posebej izpostavljajo, da sheme zavarovanja
depozitov zmanjsujejo posledice propada dolo¢ene finanéne institucije na povezane institucije
in na sam finan¢ni sistem.

Studija Institute of Economic Studies (2012) sklepa, da je povpretno velika shema, ki
zavaruje depozite, zmozna prenesti propad banke, ki ima od 0,3% do 1,6% delez v finan¢nem
sistemu. V $tudiji je analiziran tudi scenarij, v katerem bi propadla banka, ki drzi 7,25 % vseh
depozitov znotraj Evropske unije. Studija je ugotovila, da sta samo 2 od 27 drzav ¢lanic
Evropske unije zmozni prenesti stroSke takSnega scenarija.

Kroszner in Melick (2008) na podlagi zgodovinskega pregleda shem, ki zavarujejo depozite
na podro¢ju ZDA, ugotavljata, da omenjene sheme v dosedanjih oblikah niso bile sposobne
prepreciti nastanka ban¢nih kriz. Avtorja navajata, da so pri omenjenih shemah prisotni
stroski, ki izhajajo iz problemov moralnega hazarda. Tovrstni stroSki nastanejo pri omenjenih
shemah zaradi povecane spodbude finan¢nim institucijam, da opravljajo tvegane aktivnosti,
ter zaradi prekomernega zadolZevanja finan¢nih institucij. Omenjene ugotovitve so skladne z
ugotovitvami Ketcha (1999) in European Banking Federation (2012). Schich (2008) v svoji
Studiji pride do zakljucka, da depozitne garancijske sheme v nepopolni oziroma delni meri
niso u€inkovite pri prepre€evanju mnoZzicnih dvigovanj finan¢nih sredstev iz ban¢nih racunov
s strani depozitarjev. Skladno s $tudijo European Banking Federation (2012) navaja, da je za
optimalno u¢inkovitost depozitnih garancijskih shem pomembno izobrazevanje depozitarjev.

Po pregledu strokovne literature lahko zaklju¢im, da depozitne garancijske sheme vplivajo na
ban¢ne aktivnosti z vidika udejstvovanja v tveganih aktivnostih in v aktivnostih, povezanih z
zadolZevanjem. Potrebno je tudi izpostaviti, da je empiri¢na analiza s strani Demirguc-Kunt in

Detragiache (2002) pokazala, da je pojav moralnega hazarda, povezanega z ban¢nimi
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aktivnostmi in depozitnimi garancijskimi shemami, manj verjetnejsi v drzavah z mocénejSo
finan¢no infrastrukturo.

1.2.4 Ukinitev sistema Bretton-Wood

Leta 1971 so v ZDA odpravili sistem Bretton-Wood, ki je na mednarodni ravni
uravnaval devizne tecaje, ki so temeljili na ameriskem dolarju. Ukinitev
omenjenega sistema je moéno vplivala na vrsto in kolidino tveganih
aktivnosti, v katerih so se banke udejstvovale. Razlog lezi v tem, da je po
sistemu Bretton-Wood ameriski dolar veljal kot wvaluta, ki je bila
konvertibilna za zlato, kar je pomenilo, da so ostale drZzave do zlata lahko
prisle le preko dolarja (Frum, 2000). Omenjen sistem je nadomestil sistem
drse¢ih te&ajev, kjer sta vrednosti valut oblikovali povprasevanje 1in
ponudba. Taksen sistem je posledi¢no pomenil pojavo valutnega tveganja in z
njim povezan nastanek razlicnih izvedenih finan¢nih instrumentov (Standardizirane
terminske pogodbe, zamenjave v primeru nepladila posojila), s katerimi so banke
pricele izvajati &pekulativne aktivnosti v vecjem obsegu (Mortimer—Lee,

2008).

Dowes in Vaez-Zadeh (1991), Reid (2003) in Plender (2010) povezujejo
ukinitev sistema Bretton—Wood s finan¢no krizo, ki je prizadela vec¢ji del
Evrope in ZDA med letoma 1973-1975. Kot glavni vzrok za krizo se S$teje
propad bank, ki so ob odpravi sistema Bretton—Wood utrpele visoke izgube iz

naslova spekulativnih aktivnosti ter valutnih tveganj.

1.2.5 Deregulacija Big Bang

Skovanka Big Bang ponazarja deregulacijo financ¢nih trgov v Veliki Britaniji, ki je bila
implementirana oktobra 1986 s ciljem trgovalne modernizacije in povecanja globalne
konkurenénosti bank iz Velike Britanije. Big Bang je odstranil trgovalne omejitve in fiksne
provizije, uvedel je elektronske principe trgovanja in dovoljeval tuje lastnistvo britanskih
borznih hi§ (Fortson, 2006). Glede na to, da so tisti ¢as v ZDA Se vedno veljale omejitve
zakona Glass-Steagall, so banke iz ZDA izkoristile deregulacijo Big Bang in so mnozi¢no
pricele izvajati aktivnosti na podro¢ju Velike Britanije. Te aktivnosti so bile povod, da so
banke spremenile svojo osredotocenost s Svojih strank na transakcije. Prislo je do popolnega
obrata v miselnosti, saj so se banke iz zagotavljanja dolgoro¢nih dobickov strankam
preusmerile v ustvarjanje dobickov iz poslovnih priloznosti na dnevni ravni (Hutton, 2009).
Po uvedbi deregulacije Big Bang v Veliki Britaniji so se v ZDA pojavili pozivi po odpravi
omejitev zakona Glass-Steagall. Nasprotniki zakona so trdili, da ni bil primerno zastavljen za
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razmere na vse bolj povezanem globalnem ban¢nem trgu in da je s tem omejeval rast in
konkurenénost ameriSkih bank. Poleg tega zakon ni mogel prepreciti nastanka velikih
finan¢nih konglomeratov tipa Citigroup, ki je bil ustanovljen leta 1998 s posebnim
dovoljenjem FED-a, kar so nasprotniki zakona Glass-Steagall izpostavljali kot dokaz o
njegovi nerelevantnosti. Del zakona Glass-Steagall (¢lena 20 in 32), ki je loCeval investicijsko
ban¢nistvo od komercialnega, so odpravili oktobra leta 1999 (Broome & Markham, 2001,
Markham, 2010).

1.2.6 Basel | in Basel 11

Baselski sporazum je bil sprejet s strani organizacije Bank for International Settlements
(1988) s ciljem postavitve minimalnih kapitalskih zahtev za banke in s poudarkom na
minimizaciji kreditnega tveganja bank. S¢asoma je postal zastarel zaradi finan¢nih inovacij in
z njimi povezanih tveganj iz banénih aktivnosti. Do posodobitve sporazuma je prislo leta
2004 s sporazumom Basel 11, ki se je osredotocal na postavitev mednarodnih standardov za
minimalne kapitalske zahteve, ki naj bi banke varovale tako pred finan¢nimi kot pred
operativnimi in trznimi tveganji. Osredotocal se je na zmanjSevanje priloznosti za regulatorno
arbitrazo in za povecéanje koli¢ine informacij, ki jih morajo banke obvezno objaviti trgu.
Postavil je tudi strozje zahteve pri upravljanju kapitala (Sarma, 2007). Regulacija Basel 1l je
vplivala na aktivnosti bank v povezavi s posojanjem podijetjem (angl. corporate lending), in
sicer v manjSi dostopnosti posojil tistim posojilodajalcem, ki so bili ocenjeni kot nizko
kvalitetni. Omenjena regulacija je vplivala na bancne aktivnosti, povezane s procesom
listninjenja. Listninjenje se je povecalo z namenom prestavljanja doloCenih finan¢nih
instrumentov iz ban¢nih bilanc (npr. komercialne hipoteke) (Goldman Sachs, 2005). Na
omejitve, ki sta jih prinesla omenjena sporazuma, so banke reagirale s prenosom nekaterih
svojih aktivnosti v sektor sen¢nega ban¢nistva (Plender, 2010).

Studija Jarrow (2007) je prisla do zaklju¢ka, da pristop IRB (angl. internal ratings based
approach) znotraj zakonodaje Basel Il ni bil primerno zastavljen, da bi v zadovoljivi meri
ocenil optimalno koli¢ino kapitala za doloceno finan¢no institucijo. Prav tako je Studija
ugotovila, da je bila mera tveganja VaR (angl. value at risk) neprimerno uporabljena in da so
bile predpostavke, uporabljene za mero VaR, neprimerne. Institute of International Finance
(2005) navaja, da je pri zakonodaji Basel 11 prislo do problemov pri implementaciji, saj se je
na globalni ravni implementacija izvajala v razli¢nih ¢asovnih okvirjih in z razli¢no hitrostjo
glede na geografsko podroc¢je. Slovik (2011) v $tudiji ugotavlja, da je zakonodaja Basel Il
spodbujala izvajanje nekonvencionalnih banc¢nih aktivnosti, ki so prispevale k destabilizaciji
finan¢nega sistema. Avtor navaja, da je kapitalska regulacija, ki je temeljila na izracunu
tveganja prilagojene aktive, spodbujala finan¢ne inovacije, ki so finan¢nim institucijam
pomagale, da zaobidejo regulatorne zahteve in da premaknejo fokus ban¢nega poslovanja na
aktivnosti, ki niso skladne s tradicionalnim ban¢nistvom.
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1.2.7 Zakonodaja Gramm-Leach-Bliley

Zakonodaja Gramm-Leach-Bliley je bila v ZDA sprejeta novembra 1999 z namenom
modernizacije finanénih storitev. Cilj zakonodaje je bil ustvariti pravno podlago, ki bi
pomagala ameriskim bankam k ve¢ji rasti in vec¢ji konkuren¢nosti (Markham, 2010). Zakon je
dovoljeval prevzeme in zdruzitve komercialnih in investicijskih bank, zavarovalnic ter
borznih hi§ in s tega vidika je banc¢no regulacijo v ZDA vrnil v Cas pred veliko depresijo
(Craig, 2002). Poleg tega je zakon definiral novo pravno obliko poslovnega subjekta z
nazivom finan¢ni holding (angl. financial holding company), ki je imela pravico opravljati
vecje Stevilo aktivnosti kot poslovni subjekt s pravno obliko banéni holding (angl. banking
holding company). Zakon je finan¢nim holdingom dovoljeval Sirok spekter aktivnosti preko
odvisnih druzb ter uvedel vrsto sprememb na podrocju zavarovalniStva in privatnosti
informacij. Omogod¢il je tudi navzkrizno kotiranje in povecal $tevilo aktivnosti, ki so jih lahko
povezane osebe med seboj opravljale (Broome & Markham, 2001).

Studija Gondhalekar, Narayanaswamy in Sundaram (2007), ki je ugotavljala dolgorogen vpliv
zakonodaje Gramme-Leach-Bliley, je prisla do zakljucka, da je v povprecju zakonodaja na
dolgi rok pozitivno vplivala na stabilnost finan¢nega sistema. Do omenjene ugotovitve so
avtorji prisli na podlagi modela, ki je ugotavljal spremembe v tveganju pri aktivnostih
finan¢nih institucij glede ban¢nih, finan¢nih, zavarovalniskih in nepremic¢ninskih aktivnosti.

1.2.8 Trenutna globalna finan¢na kriza

V povezavi s trenutno globalno finanéno krizo bom na kratko predstavil stalis¢a avtorjev, Ki
se navezujejo na spremembe v zakonodaji, povezane z ban¢nimi aktivnostmi in njihovo
povezavo z nastalo krizo.

Deepak (2010) je v svoji Studiji nasel pozitivno povezavo med trenutno finan¢no krizo in
deregulacijo Big Bang v Veliki Britaniji. Avtor navaja, da je deregulacija spodbudila finan¢ne
inovacije, ki so sicer za kratek rok povecale stabilnost finan¢nega sistema v Veliki Britaniji,
ampak na dolgi rok so s seboj prinesla tveganja, ki so bila s strani finan¢nih institucij
podcenjena in so bila eden izmed vzrokov, da je na dolgi rok priSlo do destabilizacije
finanénega sistema. Ta miselnost je skladna z ugotovitvami Gamble (2009), Allen in Snyder
(2009) in Mullineux (2009).

Deepak (2010) poleg tega navaja pozitivno povezavo med odpravo dvajsetega in
dvaintridesetega c¢lena zakona Glass-Steagall in trenutno finan¢no krizo. Trdi, da je
sprememba zakonodaje sprozila spremembo v miselnosti komercialnih bank, ki so pricele
zasledovati vecéja tveganja za voljo ve¢jih dobickov. Avtor ocenjuje, da je nakopi¢eno
tveganje kot posledica spremenjene miselnosti in aktivnosti komercialnih bank mocno
prispevalo k nastanku trenutne finan¢ne krize. Ta miselnost je skladna z ugotovitvami Stiglitz
(2010) in Weissman (2009), ne pa z ugotovitvami White (2010) in Markham (2010), ki nista

nasla povezave med trenutno finan¢no krizo in odpravo omejitev zakona Glass-Steagall.
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Trdila sta, da odpravljena ¢lena zakona Glass-Steagall nista regulirala aktivnosti, ki so bile v
najvecji meri odgovorne za povzrocitev krize.

Leta 2004 je skupini pogajalcev iz najvecjih ameriskih investicijskih bank uspelo doseci
dogovor z nadzornim organom SEC-om (angl. Securities and Exchange Commission), s
katerim so bile najveéje investicijske banke izvzete iz obveznih minimalnih kapitalskih rezerv
iz naslova potencialnih izgub iz trgovalnih aktivnosti, ki jih je dolo¢al zakon Net Capital
Rule, implementiran s strani SEC-a leta 1975. Omenjene banke so posledi¢no povecale svoje
finanéne vzvode in tvegane aktivnosti. Dovoljena jim je bila uporaba lastnih matemati¢nih
modelov za ugotavljanje tveganosti investicijskih aktivnosti (Labaton, 2008; Pickard, 2008).
Avtorji Coffee (2008), Ferguson (2008) in Blinder (2009) navajajo pozitivho povezavo med
aktivnostmi, ki jih je prinesla omenjena sprememba zakonodaje, in trenutno finan¢no krizo.

Kot odgovor na trenutno krizo je bil v letu 2011 sprejet sporazum Basel |11, ki je vseboval
nove regulatorne zahteve v zvezi z ban¢no likvidnostjo in banénimi vzvodi. Omenjen
sporazum naj bi se v popolnosti uvedel do leta 2019. Sporazum Basel I1l je postavljal strozje
kapitalske zahteve s ciljem boljSe odpornosti bank na nepredvidljive dogodke. Osredotocal se

je na povecanje transparentnosti in na izboljsanje upravljanja s tveganjem (Huberto & David,
2011).

1.2.9 Nekateri predlogi za prihodnjo ban¢no regulacijo

Zaradi posledic, ki jih je na globalnem finanénem sistemu pustila zadnja kriza, se je v
zadnjem Casu razvila debata 0 teoriji ozkega banc¢nistva, ki zagovarja radikalne spremembe v
bancniStvu. Med zagovornike teorije ozkega bancnistva se Steje Kay (2009), ki navaja, da
model ozkega ban¢niStva temelji na nacelu dobre poslovne prakse, ki pomeni usmerjenost
banénih poslovnih procesov za dobro njenih strank. Navaja, da trenutni banéni sistem ni
usmerjen k strankam, ampak k dnevnih transakcijah s ciljem ustvarjanja hitrih dobic¢kov, kar
vodi banke k prekomernim tveganjem, ki povecujejo moznost destabilizacije financnega
sistema. Ker je ozko banc¢niStvo radikalno zastavljen koncept, je njegova popolna
implementacija v praksi dokaj nerealen koncept. Kljub temu pa se poraja vprasanje, ali so
lahko katere izmed idej, ki jih ponuja teorija ozkega bancniStva, koristne pri prihodnji
regulaciji.

V zadnjih letih so se na podro¢ju ban¢ne regulacije zgodili premiki v smeri omejevanja
ban¢nih aktivnosti s ciljem stabilizacije finan¢nega okolja. Leta 2010 je bil v ZDA sprejet
Dodd-Frankov zakon. Njegovi cilji so bili povecanje financ¢ne stabilnosti, izboljSanje
transparentnosti in zmanjSevanje zlorab v finan¢nem sistemu. Zakon je vseboval dolo¢be
glede vrednotenja sistemskega tveganja, reguliranja sen¢nega ban¢nistva, ustanovitve agencij
za za$Cito potrosnikov in omejevanja moci bonitetnih agencij. Zakon je dal dolo¢ene
pristojnosti nekaterim agencijam ob nepredvidljivin dogodkih na trgu s ciljem omejitve
posledic omenjenih nepredvidljivih dogodkov (Davis Polk & Wardwell LLP, 2010). Zakon

sicer vsebuje podobne ideje kot teorija ozkega banc¢nistva, ampak je zastavljen na veliko manj
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radikalen nac¢in. Gorton, Metrick, Shleifer in Tarullo (2010) navajajo, da je Dodd-Frankov
zakon korak v pravo smer za ban¢no regulacijo, ampak opozarjajo, da Se vedno ni dovolj
specificno dorecen na podro¢ju sen¢nega bancnistva. Allison (2012) navaja, da obstaja
moznost, da ima Dodd-Frankov zakon negativen uc¢inek na finan¢ni sistem, saj lahko omejitve
ban¢nih aktivnosti obremenijo banke v obliki regulatornih stroskov in s tem negativno
vplivajo na njihovo poslovanje.

Kot dodatek Dodd-Frankovemu zakonu so leta 2012 v ZDA sprejeli Volckerjeve regulatorne
doloc¢be, ki, kot navaja Drum (2012), med drugim dolo¢ajo omejitev ban¢nih aktivnosti Vv
obliki prepovedi trgovanja na lasten racun (angl. proprietary trading), do katerega pride, ko
banka izvaja tvegane aktivnosti na lasten racun in ne za svoje stranke. Podobna zakonodaja je
bila sprejeta v Veliki Britaniji, in sicer zakonodajna regulatorna ograja znana kot Vickersov
zakon. Vickersov zakon je v Veliki Britaniji implementiral lo¢nico, ki bo razdvajala depozitne
aktivnosti bank, z investicijskimi aktivnostmi, ki med drugim vkljucujejo trgovanje,
aktivnosti povezane z izvedenimi finan¢nimi instrumenti in prevzemanjem izdaje vrednostnih
papirjev, ne bo pa razdvajala posojilodajalske aktivnosti bank. Vickersov zakon poleg
omejevanja aktivnosti dolo¢a tudi minimalne kapitalske zahteve, ki so celo strozje od tistih, ki
jih zahteva Basel Il sporazum. Kritiki zakona svarijo, da obstaja moznost, da bo lo¢nica
prisilila banke, da bodo prevzele ve¢ja tveganja pri aktivnostih znotraj lo¢nice (Goff, 2011).

Poleg omenjene zakonodaje bom predstavil in podrobneje analiziral predlog banénistva z
omejenim namenom (angl. limited purpose banking) s strani Kotlikoff (2010), predlog
banénistva, preoblikovanega v sklade (angl. trust banking), s strani Ambler in Saltiel (2011),
predlog finanénih institucij, preoblikovanih v neoperativne holdinge (angl. non-operating
financial holding), ter zakonodajo Basel III. S pomocjo strokovne literature bom ocenil
prednosti in slabosti omenjenih predlogov, jih primerjal z Vickersovim oziroma Volckerjevim
predlogom in iz njih poskusal razbrati tocke, ki jih bom uporabil pri oblikovanju smernic za
prihodnjo regulacijo v sklepu.

2 0ZKO BANCNISTVO

2.1 Definiranje ozkega ban¢niStva

Zacetki regulatornih idej, skladnih s teorijo ozkega ban¢nistva, segajo v leto 1933, ko so v
ZDA z namenom preprecitve novih navalov na banke (angl. bank runs) predlagali t. i.
Chicago Plan regulacijo, ki je predlagala odpravo parcialnega sistema ban¢nih rezerv (angl.
fractional banking system) in zavarovanje ban¢nih depozitov s 100% varnimi sredstvi (Fisher,
1935; Kobayakawa & Nakamura, 2000). Chicago Plan regulacija je bila s strani ameriskega
kongresa zavrnjena. Kljub temu so nekatere izmed idej omenjene regulacije prezivele in so
bile v milejsi obliki implementirane v t. i. Banking Act iz leta 1933. Kljub zavrnitvi Chicago
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Plan regulacije so ideje, skladne z njo, Se naprej zagovarjali in razvijali priznani ekonomisti,
kot so Fisher (1935), Friedman (1960) in Rothbard (1983).

Litan (1987) je prvi uvedel uporabo termina ozko ban¢nistvo. Opredelil je ozke banke kot
institucije, financirane z depoziti, ki lahko investirajo le v manj tvegana in likvidna sredstva
(npr. v drzavne obveznice) in Ki ne opravljajo posojilodajalskih aktivnosti.

Pierce (1991) nadgrajuje idejo Litana (1987) z mislijo, da lahko ozke banke investirajo le v
kratkoro¢na varna in likvidna sredstva (npr. zakladne menice). K nadaljnji evoluciji definicije
ozkega ban¢nistva je doprinesel Minsky (1994), ki je v model ozkega ban¢nistva vkljuéil
lo¢nico med depozitno in investicijsko aktivnostjo bank. Depozitno aktivnost naj bi opravljala
pravno loc¢ena h¢erinska druzba, Ki bi lahko investirala le v kratkoro¢ne drzavne obveznice.
Investicijska aktivnost naj bi se izvajala tudi v pravno lo¢eni héerinski druzbi, tako da se ne bi
ogrozila sredstva depozitarjev.

Wallace (1996) definira teorijo ozkega bancnistva kot posodobljen predlog 100% banénih
rezerv, ki se je v sodobnem banc¢niStvu pojavil v predhodno omenjenem regulatornem
predlogu Chicago Plan iz leta 1933. Wallace (1996) ozko banko definira kot popolnoma
likvidno institucijo brez podrejenega dolga. Avtor izpostavlja, da ozka banka zaradi
zadostnega kapitalskega kritja ni izpostavljena tveganju omejevanja Stevila dvigov depozitov.

Tarapore (1998) v svoji Studiji indijskega bancnega sistema zagovarja transformiranje
problemati¢nih bank v Indiji v ozke banke. Avtor je ozke banke definiral kot institucije, ki
lahko izvajajo investicije le v manj tvegana in likvidna sredstva (npr. zakladne menice,
drzavne obveznice). Navaja, da bi ozke banke v Indiji na kratek rok sluzile kot orodje za
stabilizacijo indijskega finanénega sistema. Ghosh (1998) se s tem ni strinjal, saj navaja, da
sam model s strani Tarapore (1998) ni bil dovolj specificno zastavljen (preve¢ nerealnih
predpostavk) ter da je preve¢ posploseval.

Chow in Surti (2011) v svoji Studiji strneta predhodne Studije na temo ozkega banc¢niStva ter
zakljuCujeta, da za ozkim banc¢niStvom stojita dve osnovni ideji, in sicer sluznostni model
banc¢nistva (angl. utility banking) in model ozkega financiranja bank (angl. narrow funding
banks). Sluznostni model banc¢ni$tva se osredotoCa na optimiziranje koristi in na varnost
depozitarjev. Model poskusa zacrtati regulatorno mejo med manj tveganimi banénimi
aktivnostmi sluznostne narave (od katerih imajo var¢evalci Korist) in med tveganimi banénimi
aktivnostmi, ki niso sluznostne narave.

Model ozkega financiranja bank poskusa spraviti proces listninjenja v Zelen
regulatoren okvir. Model ozkim bankam pripisuje zgornjo mejo vidine
financénega vzvoda 1in stopnje likvidnostnega tveganja. Poleg tega ozkim

bankam postavlja omejitve glede sestave portfelja ter glede poslovanja z
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vrednostnimi papirji, =zavarovanimi s premoZzenjem (angl. asset backed
securities) (Chow & Surti, 2011).

2.2 Primeri ozkega ban¢nistva v praksi

Pennacchi (2012) definira ozko banko kot institucijo, ki opravlja depozitno aktivnost in ki
investira izklju¢no samo Vv nizko tvegana sredstva. Institucije z naslednjimi znacilnostmi je
definiral kot primere ozkih bank v praksi:

e 100% Reserve Bank (kratica RB) — vsi depoziti v banki morajo biti vedno na voljo vsem
depozitarjem za takojSen dvig. Banka drzi denarna sredstva v obliki rezerv s strani
centralne banke.

e Treasury Money Market Mutual Fund (kratica TMMMF) — sredstva ima v obliki
zakladnih menic (angl. T-Bills) oziroma v obliki kratkoro¢nih investicij, ki so zavarovane
z zakladnimi menicami.

e Prime Money Market Mutual Fund (kratica PMMMF) — sredstva ima v obliki zakladnih
menic, Kkratkoro¢nih drzavnih vrednostnih papirjev, vrednostnih papirjev z visoko
bonitetno oceno in podobnih nizko tveganih vrednostnih papirjih.

e Collateralized Demand Deposit Bank (kratica CDDB) — sredstva ima v obliki finan¢nih
inStrumentov iz naslova obrestnega tveganja. Obveznosti ima v obliki depozitov, ki imajo
zahtevo na omenjene finan¢ne inStrumente in ki so izdani v viSini omenjenih finan¢nih
instrumentov.

e Utility Bank (kratica UB) — sredstva ima v obliki finan¢nih in$trumentov iz naslova
obrestnega tveganja. Ukvarja se tudi s posojilodajalsko aktivnostjo manj$im strankam in
manj$im podjetjem. Obveznosti ima v obliki depozitov, ki imajo zahtevo na omenjene
finan¢ne inStrumente in ki so izdani v vis$ini omenjenih finan¢nih instrumentov.

2.3 Dosedanje Studije o ozkem ban¢niStvu

Namen studije Minsky (1994) je bil ugotoviti, ali so ideje ozkega banc¢nistva predstavljale
primerno posodobitev zakonodaje Glass-Steagall, ki je bila takrat Se vedno v veljavi. Avtor je
predlagal verzijo ozkega bancniStva, ki je locila aktivnosti tradicionalnega bancnistva od
aktivnosti investicijskega banc¢nistva. Avtor je v Studiji priSel do zakljucka, da ideje ozkega
banc¢nistva niso bile primerne za posodobitev zakonodaje Glass-Steagall, ker naj bi ozke
banke sluzile samo kot varCevalne institucije za drzavna sredstva in s tem ne bi bile
ucinkovite pri opravljanju preostalih ban¢nih vlog, ki so potrebne za delovanje financnega
sistema. Ti rezultati so skladni z rezultati Studije Kregel (2012), ki je ugotavljala smiselnost
implementacije ozkega banc¢niStva, kot ga je definiral Minsky (1994), v finan¢nem okolju po
pricetku trenutne financne Krize.
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Studija Wallace (1996) je imela dva namena. Prvi je bil nadgradnja modela Diamond in
Dybvig (1983), ki je preuceval pomanjkanje likvidnosti bank kot razlog za navale na banke.
Drugi namen je bil ugotoviti optimalne definicije ozkega banc¢nistva.

Wallace (1996) je priSel do zakljucka, da bi finan¢ni sistem v teoriji lahko dosegel Paretov
optimum, ¢e bi se ozke banke financirale samo s kratkoro¢nimi manj tveganimi sredstvi (npr.
z zakladnimi menicami). V omenjenem optimumu finanéne institucije ne bi mogle izkori$¢ati
situacij moralnega hazarda v svojo korist. To je skladno z definicijo ozkega ban¢niStva po
Pierce (1991). Glede reSevanja problema likvidnosti in posledi¢nega navala na banke Wallace
(1996) navaja, da implementacija ozkega banc¢ni$tva ni smotrna. Po njegovi analizi model
ozkega bancnistva ne povecuje likvidnosti finan¢nega sistema. Zakljucki Wallace (1996) so
skladni s Studijo Bossone (1998), ki prav tako navaja negativno povezavo med ozkim
bancniStvom in likvidnostjo financnega sistema.

Kashyap, Rajan in Stein (2002) v svoji $tudiji empiri¢no dokazejo, da so banke u¢inkovitejse,
ko opravljajo tako posojilodajalsko kot depozitno aktivnost. Kot glavni razlog navajajo
sinergijski u¢inek med omenjenima aktivnostma, ki pa zaradi lo€itve posojilodajalske in
depozitne aktivnosti v dve razli¢ni pravni enoti ne moreta dose¢i omenjene sinergije. Njihovi
rezultati so skladi z rezultati Gatev in Strahan (2006).

Namen $tudije Kobayakawa in Nakamura (2000) je bil narediti teoreti¢ni pregled dosedanjih
predlogov ozkega banc¢niStva in na podlagi tega izdelati optimalen predlog za ozko
ban¢nistvo. Avtorja sta se osredotoCila na analizo predlogov Wallace (1996) ter Kashyap,
Rajan in Stein (2002). Prisla sta do zakljucka, da optimalen model ozkega ban¢niStva zajema
tako depozitno kot omejeno posojilodajalsko aktivnost in investiranje v kratkorocna manj
tvegana sredstva.

Namen Studije Independent Commission on Banking (2011) je bil ugotoviti primernost
razli¢nih predlaganih regulatornih mer, med njimi so analizirali tudi predlog ozkega
banéni$tva. Studija je prisla do zakljutka, da bi regulatorne omejitve ozkega ban¢nistva v
praksi povzro€ile bankam obcutno breme. Ugotavljajo, da ozke banke ob nepredvidljivih
dogodkih ne bi dovolj u¢inkovito financirale trg. Financiranje bi ob nepredvidljivih dogodkih
prihajalo iz neprimerno reguliranega sektorja (npr. iz sen¢nega bancnistva). Poleg tega je
Studija ugotovila, da bi ban¢ni sistem postal manj uéinkovit zaradi izgube sinergij pri
aktivnostih, ki bi jih ozko ban¢nistvo omejilo (Sinergije investicijskega in tradicionalnega
banc¢nistva). Zaradi tega bi se povisali stroski potro$nikov. Omenjeni zakljucki so skladni s
Studijami Kashyap, Rajan in Stein (2002), Gatev in Strahan (2006) ter Chow in Surti (2011).

Iz naStetih Studij je razvidno, da so se definicije ozkega banc¢niStva skozi Cas nadgrajevale. N
podlagi pregledanih $tudij lahko strnem sledece ugotovitve, in sicer, da ozko banéniStvo
zmanjSuje ucinkovitost opravljanja osnovnih ban¢nih nalog, potrebnih za delovanje
finan¢nega sistema. Poleg tega zmanjSuje ulinek sinergij med razliénimi banénimi

aktivnostmi ter s tem povecuje stroske tako bankam kot potrosnikom. Ozko ban¢nistvo ne
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deluje optimalno ob nepredvidljivem dogodku na trgu. Ob tovrstnem dogodku ozko
banc¢nistvo spodbuja prenos tveganja v nereguliran sektor, s ¢imer se poveéuje stopnja moznih
zlorab in se Se bolj ogroza stabilnost finan¢nega sistema.

2.4 Analiza modela ozkega banc¢nistva po Kay (2009)

Kljub temu da velika veéina Studij zavraca ozko ban¢niStvo kot neprakti¢no regulatorno
resitev, obstajajo Studije, npr. Kay (2009), ki predstavljajo ozko bancnistvo kot optimalno
regulatorno resitev. V tem delu bom predstavil in analiziral Studijo Kay (2009) s ciljem, da
odgovorim na vprasanje, ali oziroma kako lahko ideje teorije ozkega ban¢nistva pripomorejo
k prihodnji ban¢ni regulaciji.

Model ozkega ban¢nistva po Kay (2009) zahteva ustanovitev banénih institucij, Ki so
osredoto¢ene na tradicionalno bané¢nistvo. Tradicionalno ban¢nistvo zajema depozitne storitve
in storitve placilnega sistema. Ozke banke se ne bi smele ukvarjati s S$pekulativnimi
aktivnostmi (prepovedano trgovanje na lasten rac¢un). Depoziti bi morali biti zavarovani z
nizko tveganimi in likvidnimi sredstvi (npr. drZzavne obveznice, zakladne menice).

Ozke banke bi imele moznost opravljati posojilodajalske in hipotekarne aktivnosti, ne bi pa
smele imeti monopola pri teh aktivnostih. Za tovrstne aktivnosti bi morale banke zbrati
sredstva iz lastnega kapitala, in sicer preko procesa listninjenja, kreditiranja oziroma preko
poslovanja z drzavo, s podjetji oziroma z drugimi finan¢nimi institucijami (angl. wholesale
banking). Posojilodajalske aktivnosti bi opravljale tudi specializirane institucije, tako da bi
deponenti imeli izbiro med zavarovanim depozitnim varcevanjem z nekoliko niZjimi
obrestnimi merami in med nezavarovanim depozitnim varcevanjem z nekoliko vi§jimi
obrestnimi merami. Sredstva za posojilodajalske aktivnosti bi specializirane institucije dobile
preko raznih skladov in zavarovalnic (Kay, 2009).

Kay (2009) navaja, da bi delovanje ozkih bank dolocal enoten regulatoren sistem, ki se v
same strategije bank ne bi meSal. V enotnem regulatornem sistemu se bi nepredvidljivi
dogodki, kot so npr. stroski propada dolocene banke, krili skupno. Ozke banke bi se morale
drzati posebnih predpisov, ki urejajo prednost upnikov v likvidaciji, in morale bi imeti
obvezne kapitalske rezerve. Ozke banke bi morale iti skozi proces licenciranja, preko katerega
bi jim bile njihove pristojnosti in obveznosti jasno dolocene.

Kay (2009) zagovarja uvedbo ozkega bancniStva na podlagi treh argumentov:

e obstojeca struktura regulacije bancnistva ni u€inkovita, ker dovoljuje zlorabe potroSnikov
in ni odporna na nepredvidljive dogodke, ki povzrocajo destabilizacijo financnega okolja;

e osredotocenost bank in drugih finan¢nih institucij na dobicke iz dnevnih transakcij in ne
na vse svoje stranke povzroca situacije moralnega hazarda in Spekulativne situacije, ki
lahko vodijo do destabilizacije finan¢nega sistema;
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e finan¢ni konglomerati izkoriS€ajo depozite, ki so zavarovani od drzave za tvegano
trgovanje.

Pri prvem argumentu Kay (2009) izpostavlja problem robustnosti ban¢nega sistema in izraza
dvom v trenutno zmoznost bancnega sistema, da ucinkovito izvaja svoje naloge tudi ob
spremembi spremenljivk oziroma predpostavk, ki vplivajo na samo poslovanje ban¢nega
sistema. Kot kaze dosedanja praksa, bi verjetno banke aktivnosti, ki bi jih model ozkega
banc¢niStva omejil, preselile v neprimerno regulirano sencno banc¢nistvo, kjer bi lahko
prihajalo Se do vecjih zlorab. Kay (2009) zagovarja ozko banc¢niStvo z argumentom, da bo
povecalo stabilnost finan¢nega sistema, ob tem pa podcenjuje regulatorne stroske, ki bi ob
uvedbi ozkega banc¢niStva povzrocili veliko breme na banc¢ni sistem. Kay (2009) ne ponuja
resitve, kako omejiti kopicenje sistemskega tveganja v sen¢nem banc¢niStvu. Moji sklepi so
skladni s studijami Kashyap, Rajan in Stein (2002), Gatev in Strahan (2006) ter Chow in Surti
(2011).

Kay (2009) izpostavlja problematiko trgovanja bank na lasten ra¢un (in ne za korist
depozitarjev). Njegova dolgorocna resitev je varnostni sistem v obliki enotnega Evropskega
regulatornega sistema, ki bi skrbel za preprecitev uporabe sredstev za korist ene same skupine
oseb. Omenjeni sistem ni dovolj podrobno razdelan. Kay (2009) ni opredelil specifi¢nost
mehanizmov, s katerimi naj bi regulatorni sistem dosegal zastavljene cilje. Poleg tega Kay
(2009) v tem delu ne omenja problema sistema pla¢ znotraj bancnistva, ki, kot navajajo
Keller, Mitchell in Vespro (2009), s pomo¢jo motivacijskih shem velikokrat spodbuja
zasledovanje visjih tveganj in usmerjenost k trgovanju za lasten racun.

Kay (2009) na primeru propadle banke Lehman Brothers predstavi problem trenutnega
bancnega sistema. 1z omenjenega primerna je razvidno, kako propad ene same institucije
lahko destabilizira celoten finan¢ni sistem.

Na podlagi analize Kay (2009) modela ozkega banc¢niStva ugotavljam, da reSitve, ki jih je
avtor ponudil v obliki modela ozkega banc¢nistva, niso optimalne. Predlagan model ozkega
banc¢nistva Kay (2009) ni podprt s strani stroke. Prav tako ne obstajajo empiri¢ne analize, ki
bi omenjen model dokazovale.

Ugotavljam, da mora prihodnja regulacija preuciti pomanjkljivosti modela ozkega banc¢nistva
(npr. izniCitev sinergij, vecanje sistemskega tveganja znotraj sistema sen¢nega bancniStva,
neomenjanje problema sistema pla¢ znotraj bank ...) in poskrbeti, da bo zasnovana in
implementirana, tako da ne bo imela istih pomanjkljivosti. V naslednjem delu magistrske
naloge se bom osredotoCil na analizo trenutnih regulatornih predlogov, povezanih z
omejevanjem banc¢nih aktivnosti, in sicer na Volckerjev predlog v ZDA, na Vickersov predlog
v Veliki Britaniji ter na Liikanenov predlog na podroc¢ju Evrope.
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3 LIIKANENOV, VICKERSOV IN VOLCKERJEV
REGULATORNI PREDLOG

3.1 Liikanenov regulatorni predlog

Vsebina Liikanenovega porocila se je ukvarjala z ugotavljanjem, ali obstaja potreba po
strukturnih reformah v ban¢nem sektorju znotraj Evropskega ekonomskega obmocja.
Strokovnjaki Béanziger, Campa, Gallois, Goyens, Krahnen, Mazzucchelli, Sergeant, Tuma,
Vanhevel, Wijffels in Liikanen so v porocilu prepoznali tovrstno potrebo in podali predloge,
ki bi po njihovem mnenju pripomogli k vzpostavitvi u¢inkovitega in stabilnega bancnega
sistema znotraj Evropskega ekonomskega obmocja.

V porocilu je navedeno, da so banke pred krizo izvajale visoko tvegane aktivnosti z Zeljo po
hitrih dobickih in da so velikokrat s kompleksnimi finanénimi instrumenti izvajale trgovalne
aktivnosti za lasten racun (in posledi¢no na skodo depozitarjev). Prav tako je navedeno, da so
se banke pred krizo preve¢ zanaSale na kratkorofna sredstva financiranja (prevelika
zadolZenost). Omenjene tvegane trgovalne aktivnosti banke niso podprle z zadostno koli¢ino
kapitala.

o V Liikanenovem porocilu analizirani tekoci regulatorni predlogi

Porocilo Liikanen (2012) je vsebovalo pregled tekocih regulatornih reform, s posebnim
poudarkom na kapitalske in likvidnostne zahteve ter na sanacijske nacrte bank. Porocilo
navaja, da je implementacija Capital Requirement Regulation and Directive (2013) velik
napredek k izboljSanju omenjenih problemov. Porocilo navaja, da bodo predlogi Basel
komisije izboljSali nadzor nad trZznim tveganjem znotraj ban¢nega sistema.

Poro¢ilo Liikanen (2012) navaja, da je Bank Recovery and Resolution Directive (2013)
klju€en del prihodnje regulatorne strukture. Kot razlog je navedeno, da omenjena direktiva
zagotavlja, da se lahko banka ne glede na njeno velikost in sistemsko pomembnost sanira
oziroma preoblikuje brez obc¢utnejsih stroSkov za davkoplacevalce.

Porocilo Liikanen (2012) navaja, da Bank Recovery and Resolution (2013) predlog daje
zadostno moc¢ regulatorjem, da z zahtevanimi plani za sanacije finan¢nih institucij ter z bail-in
zahtevami v zadostni meri naslovi problematiko razresljivosti bank ob kriznih situacijah.

Za implementacijo Bank Recovery and Resolution Directive (2013) predloga bo skrbel
Evropski ban¢ni organ (kratica EBA). EBA je neodvisen organ EEA, katerega namen je
zagotoviti ucinkovito in usklajeno stopnjo ureditve varnega in skrbnega poslovanja ter
nadzora v evropskem ban¢nem sektorju (EBA, 2013). EBA naj bi bil odgovoren za postavitev
standardov za ocenitev vpliva, ki ga bodo imeli predpisani plani sanacij bank na celoten

finan¢ni sistem znotraj Evropskega ekonomskega obmocja (Liikanen, 2012).
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Porocilo Liikanen (2012) navaja, da bi morala Basel komisija nepremi¢ninska posojila s strani
bank vkljuéiti v okvir kapitalskih zahtev. Kot razlog navaja, da lahko pretirana ban¢na
posojilodajalska aktivnost na nepremicninskem trgu ogrozi stabilnost celotnega finan¢nega
sistema. Avtorji nujnost obravnave tovrstne spremenljivke utemeljijo z zgodovinskimi
podatki, ki kazejo na velike izgube bank prav iz omenjenih aktivnosti (predvsem iz nedavne
nepremicninske krize v ZDA). EBA naj bi bila zadolzena, da bi regulacija glede kapitalskih
zahtev vsebovala tudi zasCito pred tveganjem iz nepremicninskih aktivnosti financnih
institucij (tveganje zajeto pri nastavljanju robustnosti utezi tveganja).

Poro¢ilo Liikanen (2012) navaja, da je bil pred krizo zapostavljen nadzor nad
makroekonomskimi dejavniki.

Liikanen (2012) porocilo je vsebovalo pet priporocil, ki so bila zastavljena tako, da
dopolnjujejo zgoraj omenjene predloge:

e trgovanje za lasten racun in ostale trgovalne aktivnosti naj bi izvajal pravno lo¢en subjekt
od depozitne banke. Na takSen nacin bi se zajezilo trgovalno tveganje, ki ne bi moglo
ogroziti sredstva depozitarjev. Omenjen ukrep bi tako Se naprej dovolil izvajanje
univerzalnega banc¢nistva znotraj Evropskega ekonomskega obmocja, ker bi se lo¢ene
trgovalne aktivnosti izvajale v locenih pravnih subjektih, ki pa bi bili Se vedno del iste
finan¢ne skupine. Iz tega naslova bi ostal Sirok spekter ponujenih bancénih storitev
nespremenjen;

e porocilo poudarja potrebo, da banke sestavijo ucinkovite in realisti¢ne plane za okrevanje
in sanacijo skladno z direktivo Bank Recovery and Resolution (2013). Omenjeni plani
naj bi bili zastavljeni na taksen nacin, da bi tudi ob izredno volatilni situaciji na trgu
kljuéne ban¢ne funkcije delovale nemoteno;

e porocilo zagovarja uporabo t. i. bail-in instrumentov. Banke naj bi drzale zadostno
koli¢ino bail-in dolga, ki b1 moral biti kot takSen jasno definiran. Prav tako bi morali biti
investitorji obveS¢eni, kako naj bi se njihova sredstva uporabila v primeru sanacije.
Tovrstna mera naj bi povecala sposobnost pretrpljene izgube, zmanj$ala spodbude za
tvegane aktivnosti ter povecala transparentnost;

e porocilo predlaga uporabo bolj robustnih utezi tveganja (angl. risk weighted assets) pri
dolocanju minimalnih kapitalskih zahtev. Poleg tega predlaga doslednejse obravnavanje
tveganja v notranjih modelih bank;

e porocilo navaja, da je nujno potrebno dopolniti obstojeco banc¢no reformo z ukrepi, ki bi
okrepili upravljanje bank ter funkcijo upravljanja s tveganjem, omejili pretirane place v
bankah, izboljsali transparentnost in okrepili programe sanacije.

¢ lzvajanje aktivnosti v depozitni banki
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Poroc¢ilo Liikanen (2012) navaja, da dovoljene aktivnosti, ki jih bodo opravljale depozitne
banke, vkljuCujejo posojanje velikim, srednjim in majhnim podjetjem, poleg tega pa Se
hipotekarna posojila, medbancna posojila in osebno upravljanje premozenja ter uporaba
izvedenih finan¢nih instrumentov za namene lastnega upravljanja premozenja in upravljanje
likvidnostnega portfelja.

Aktivnosti prevzemanja izdaje se ne bodo izvajale v lo¢enem pravnem subjektu. Porocilo
navaja, da omenjene aktivnosti nosijo s seboj potencialna tveganja (da ogrozijo sredstva
depozitarjev), zaradi katerih bo potrebno izvajati strozji nadzor nad njihovo uporabo
(Liikanen, 2012).

o Izvajanje aktivnosti v locenem pravnem subjektu

Porocilo Liikanen (2012) navaja, da se morajo aktivnosti, povezane s konstrukti SIV (angl.
structured investment vehicles), in aktivnosti, ki nosijo kreditna tveganja, povezana s skladi
privatnega kapitala, izvajati v lo¢éenem pravnem subjektu. Locen pravni subjekt se ne bo smel
ukvarjati z depozitnimi aktivnostmi (ne bo smel financirati trgovalne aktivnosti iz depozitov).

Porocilo Liikanen (2012) navaja, da je lo¢evanje aktivnosti v lo¢en pravni subjekt smiselno
le, Ce tovrstne aktivnosti zajemajo obcutnejSi del ban¢nega poslovanja. Ugotavljanje o
smiselnosti lo¢itve naj bi potekalo v dveh korakih:

e v prvem koraku bi se ugotavljalo, ali ban¢na sredstva za trgovanje presegajo 25 % vseh
ban¢nih sredstev ali vsoto 100 milijard EUR,
e vdrugem koraku bi se ugotavljalo, za koliksen del sredstev je potrebno razdvajanje.

Za ucinkovito razdvajanje je v porocilu predviden tranzicijski Cas, ki je odvisen od velikosti
banke (Liikanen, 2012).

Pravni subjekt, ki se bo ukvarjal z depozitno dejavnostjo, in pravni subjekt, ki se bo ukvarjal s
trgovalno dejavnostjo, bosta morala na individualni ravni izpolnjevati regulatorne zahteve ter
biti lo¢eno kapitalizirana (oba bosta morala dosegati zahtevane minimalne kapitalske zahteve)
(Liikanen, 2012).

Poro¢ilo Liikanen (2012) navaja pet specifi¢nih ciljev pravne locitve:

e omejiti spodbude finan¢ne skupine, da zasleduje pretirano tvegane aktivnosti zavarovane
z depoziti,

e preprecitev kritja izgub iz trgovalnih aktivnosti z depozitnimi sredstvi ter s tem
preprecitev nosenja stroskov depozitarjev,
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e omejitev posojanja sredstev s strani depozitne banke za izvajanje drugih financ¢nih
aktivnosti,

e zmanjSevanje povezanosti med bankami in sistemom sen¢nega bancnistva,

e zmanjSevanje razlik med investicijskimi aktivnostmi finan¢nih skupin in posameznih
investicijskih bank.

V porocilu Liikanen (2012) je navedeno, da so bile pri predlagani locitvi upoStevane
prednosti, ki jih prinasa Siroka ponudba razli¢nih bancnih storitev (vecja ustrezljivost
porabnikovim potrebam, prednosti diverzifikacije in fleksibilnosti), ter da omenjena locitev ne
ogroza obstojeCo prakso univerzalnega bancniStva znotraj Evropskega ekonomskega
obmocja.

Prav tako je v porocilu Liikanen (2012) zapisano, da klju¢ uspeha predloga lezi v njegovi
preprostosti, ki omogoca lazjo in bolj enakomerno implementacijo v drzavah c¢lanicah.
Porocilo navaja, da predlagani ukrepi zajemajo tako trgovanje na lasten racun kot tudi
dejavnosti vzdrzevanja trga. S tem je izlo¢eno tezavno razloCevanje med omenjenimi
aktivnostmi.

Poro¢ilo Liikanen (2012) izpostavlja, da sta klju¢nega pomena sposobnost posamezne banke,
da na ucinkovit nacin izvede locitev aktivnosti, ter sposobnost posamezne banke, da zmanjsa
tveganje, Ki izhaja iz izvedenih finan¢nih instrumentov tekom kriznih razmer na trgu. Porocilo
tudi izpostavlja, da je kljuénega pomena nemoteno delovanje bancnega placilnega sistema
tekom kriznih razmer na trgu.

V predlogu Bank Recovery and Resolution Directive (2013) je navedeno, da se bail-in ukrep
lahko koristi le ob uporabi z drugimi merami reorganizacije in ne samostojno. Porocilo
navaja, da je potrebno bolj podrobno preuciti in razviti okvir uporabe bail-in ukrepa. Na
takSen nacin bi se povecala predvidljivost omenjenega ukrepa (Liikanen, 2012).

Porocilo Liikanen (2012) navaja, da je zaradi cilja po zmanj$ani povezanosti znotraj ban¢nega
sistema potrebno bail-in finan¢ne instrumente omejiti le na izvenbanéne investitorje (npr.
nalozbene sklade, zavarovalnice). Bail-in instrumenti naj bi bili vkljuceni v placilne sheme
vrhnjega menedzmenta, tako da bi motivirali menedzment pri smotrnih odlocitvah.

Porocilo Liikanen (2012) navaja dva ukrepa, s katerim se bi povecala robustnost utezi
tveganja pri dolocanju minimalnih kapitalskih zahtev po predlogu Basel:

e dolocanje dodatnega kapitalskega blazilnika, ki ni vezan na tveganje (angl. non-risk
based capital buffer) za vsa trgovalna sredstva,
e doloc¢anje minimuma za robustnost utezi tveganja.

Porocilo Liikanen (2012) navaja, da korist pri doloCanju dodatnega kapitalskega blazilnika
lezi v izboljsanju zascite pred operativnimi tveganji in pri zmanjSevanju finan¢nih vzvodov.
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Prav tako je navedeno, da omenjen ukrep ne bi oviral banke pri razvijanju notranjih modelov
za ocenitev robustnih uteZi tveganja. Porocilo pravi, da korist pri dolo¢anju minimuma za
robustnost utezi tveganja lezi v naslavljanju problematike morebitnih napak modelov za
doloCanje trznega tveganja.

Porocilo Liikanen (2012) navaja, da se izracuni robustnosti utezi tveganja posameznih bank
po njihovih notranjih modelih (IRB — angl. internal ratings based approach) moc¢no razlikujejo
za podobna tveganja. Zaradi tega porocilo spodbuja premik k koordinaciji notranjih banénih
modelov. Obravnavanje tveganja s strani bank bi moralo biti bolj usklajeno. Na takSen nac¢in
bi se povecala primernost uporabe modela IRB za dolo¢anja kapitalskih zahtev.

Poro¢ilo Liikanen (2012) predlaga krepitev upravljanja in kontrole bank na slede¢i nacin:

e mocnejsi odbori in neodvisen menedzment preko strogih in zahtevnih testov za
ugotavljanje sposobnosti ¢lanov menedzmenta in uprave;

e vedji poudarek na upravljanje s tveganjem preko polne implementacije predloga Capital
Requirement Regulation and Directive (2013);

e omejevanje spodbud pla¢ preko preoblikovanja plaénega sistema v bankah, ki naj bi bil
skladen z dolgoro¢nim uspehom banke. Tovrstno preoblikovanje je nujno za ponovno
vzpostavitev zaupanja s strani potroSnikov. Capital Requirement Regulation and
Directive (2013) zahteva, da je vsaj 50 % pla¢nih spodbud v obliki ban¢nih delnic
oziroma podobnih finan¢nih instrumentov;

e olajSanje nadzora trga preko poveCanja transparentnosti in trzne discipline. Na takSen
nacin naj bi se povrnilo zaupanje S strani investitorjev. Banke bi bile prav tako dolzne
razkrivati vrste tveganj v podrobnih finanénih porodilih, ki bi zajemale aktivnosti vsakega
pravnega subjekta v skupini;

e okrepitev regulatornih organov preko povecane pravne moci, da se ob krsitvah odgovorne
osebe lahko kaznuje (dozivljenjska prepoved opravljanja poklica, vracila sredstev ipd.)

e Pregled strokovne literature

Po analizi Liikanenovega predloga Blundell-Wignall (2013) izpostavlja problem, povezan s
predlaganim pragom 100 milijard EUR bané¢nih sredstev, namenjenih za trgovanje. Avtor
navaja, da na trgovalne aktivnosti bank pod omenjenim pragom 100 milijard EUR sredstev
Liikanenov predlog sploh ne bo vplival.

Avtor navaja, da visina sredstev, namenjenih za trgovanje, ne vpliva na stabilnost banke in
zato to ni primeren prag za dolocitev bank, ki pridejo v postev za regulacijo. Kot primernejsi
prag loCevanja navaja deleZ trZzne vrednosti banke, ustvarjene z izvedenimi finan¢nimi
instrumenti. Avtor predlaga, da bi morale biti banke, ki dosegajo 10 % ali ve¢ svoje trzne
vrednosti z izvedenimi finan¢ni instrumenti, del Liikanenove regulacije. Na primernost
predlaganega praga se sklicuje na OECD raziskavo Blundell-Wignall in Atkinson (2011).
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Blundell-Wignall (2013) prav tako kritizira uporabo modela robustnosti utezi tveganja pri
dolo¢anju minimalnih kapitalnih standardov. Navaja, da lahko z modelom robustnostnih utezi
tveganja menedzment manipulira, tako da te ne odrazajo dejanskega stanja. Namesto modela
robustnosti utezi tveganja pri dolo¢anju kapitalskih zahtev predlaga vidnejSo vlogo stopnje
finanénega vzvoda. Omenjen kazalnik po mnenju avtorja boljSe odraza dejansko stanje
bilance.

Central Banking Newsdesk (2012) navaja, da je guverner danske banke Nils Bernstein zavrnil
Liikanenov predlog, ker naj bi po njegovem ze obstojeca regulacija zadostovala. Bernstein
navaja, da bi implementacija Liikanenovega predloga onemogodila obstoje¢im reformam, da
optimalno pokazejo svoj ucinek.

Central Banking Newsdesk (2012) navaja, da v Danski ne ocenjujejo kombinacijo trgovalnih
aktivnosti in tradicionalnega banc¢nistva kot pomemben dejavnik tveganja za celotni finan¢ni
sektor in zaradi tega je izrazil dvom v ucinkovitost Liikanenovega predloga. Central Banking
Newsdesk (2012) navaja, da je tovrstna kombinacija ban¢nih aktivnosti mozen faktor
sistemskega tveganja v kateri izmed drugih drzav EU, da pa to ne upravi¢uje implementacije
tovrstne regulacije v celotni EU.

3.2 Vickersov regulatorni predlog

Kot navajata Reynolds in Willey (2012), je bila leta 2010 s strani vlade v Veliki Britaniji
ustanovljena posebna komisija, imenovana Independent Commission on Banking. Njen cilj je
bil analizirati finan¢éni sektor v Veliki Britaniji in na podlagi analize podati vladi Velike
Britanije predloge za regulatorne ukrepe. Omenjena komisija je septembra 2011 podala vladi
Velike Britanije poroc¢ilo, imenovano Vickersov predlog.

Vickersov regulatorni predlog je bil dan v obravnavo z namenom preprecevanja porabe javnih
sredstev v Veliki Britaniji. Vickersov predlog z regulatorno ograjo lo¢i razli¢ne vrste ban¢nih
aktivnosti. Regulatorna ograja lo¢i ban¢ne aktivnosti, izvedene v Veliki Britaniji, ki so
povezane s poslovanjem s prebivalstvom, od aktivnosti investicijskega ban¢nistva, ki se
izvajajo na globalni ravni. Cilj regulatorjev je bila implementacija Vickersovega predloga do
leta 2015 oziroma najkasneje do leta 2019 (Green & Jennings-Mares, 2011).

e Regulatorna ograja

Regulatorna ograja je regulatorni ukrep, s katero se loc¢ijo sredstva in aktivnosti dolo¢ene
finan¢ne institucije v locene pravne subjekte (ki so del iste finan¢ne skupine). Smisel te
lo¢itve je v zagotavljanju stabilnosti doloCenega dela finanéne institucije. Regulatorna ograja
je metoda, s katero se zmanjsuje likvidnostno tveganje banke. Pri bankah je smiselnost
implementacije regulatorne ograje v zavarovanju depozitarjev pred prekomerno tveganimi
aktivnostmi investicijskih delov bank (Independent Commission on Banking, 2011).
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Independent Commission on Banking (2011) postavlja bankam v Veliki Britaniji regulatorno
ograjo med investicijskimi aktivnostmi in med aktivnostmi tradicionalnega ban¢nistva. Smisel
regulatorne ograje je v odstranitvi dolo¢ene vrste sredstev iz ban¢nih bilanc z namenom, da bi
se ta sredstva obravnavala lo¢eno. Loc¢nica zahteva prestrukturiranje bilanc bank z namenom
zmanjSanja celotnih sredstev (zaradi doseganja predpisanega vzvoda zadolzitve) in
zmanjSanja robustnosti utezi tveganja (zaradi doseganja predpisanih kapitalskih zahtev).
Vickersovo porocilo dolo¢a tovrstno lo¢nico bankam v Veliki Britaniji z namenom, da
morebitne izgube investicijskega bancnistva ne bi imele vpliva na aktivnosti tradicionalnega
ban¢nistva.

Independent Commission on Banking (2011) v sklopu Vickersovega predloga lo¢i Stiri
skupine ban¢nih aktivnosti, ki jih bo zajemala regulatorna ograja:

e aktivnosti, ki so povezane z depoziti posameznikov ter majhnih in srednje velikih
podjetij; stranke privatnega banc¢nistva niso vkljucene v to omejitev;

e aktivnosti, povezane s posamezniki ter z majhnimi in srednje velikimi podjetji, ki
vklju€ujejo posojila, hipoteke, kreditne kartice in podobne storitve ban¢nistva, povezane
s poslovanjem s prebivalstvom;

e aktivnosti, ki se odvijajo zunaj Evropskega ekonomskega obmodcja, aktivnosti z
organizacijami, ki so povezane s poslovanjem bank, ki jih ne zajema regulatorna ograja;

e dovoljene aktivnosti bank, ki jih zajema regulatorna ograja, so aktivnosti, povezane z
omilitvijo trznega in likvidnostnega tveganja, in aktivnosti, povezane s posojili.

Meja regulatorne ograje je bila zastavljena na podlagi treh nacel. Prvo nacelo sestavljajo
pooblas¢ene aktivnosti bank, drugo nacelo prepovedane aktivnosti bank, tretje nacelo pa
pomozne aktivnosti bank (Independent Commission on Banking, 2011).

Pooblasc¢ene aktivnosti bank zajemajo depozitne aktivnosti, investicijske aktivnosti, ki ne
ogrozajo stabilnost same banke, posojilodajalske aktivnosti in svetovalne dejavnosti. Samo
banke s posebnim dovoljenjem regulatornega organa Velike Britanije bodo lahko izvajale
tovrstne aktivnosti. Omenjeno pooblastilo bo dano le bankam znotraj EEA. Tuje banke, ki
bodo zelele v Veliki Britaniji izvajati tovrstne aktivnosti, bodo morale v Veliki Britaniji
ustanoviti héerinsko druzbo (Independent Commission on Banking, 2011).

Med prepovedane aktivnosti bank sodijo aktivnosti bank, ki so izvedene izven EEA obmocja,
aktivnosti, povezane z izvedenimi finan¢nimi instrumenti, aktivnosti, povezane z
investiranjem v delnice, zamenljive obveznice, zamenljive vrednostne papirje (angl.
exchangeable securities) in v vzajemne sklade. Prepovedano je uporaba modela ustvari in
prenesi (angl. originate and distribute model), izvajanje aktivnosti z vrednostnimi papirji, ki
SO povezane z nepremic¢ninami. Bankam je prav tako prepovedano prevzemanje izdaje (angl.
underwriting) tako lastniskih kot dolzniskih vrednostnih papirjev (Independent Commission
on Banking, 2011).
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Edmonds (2013) navaja, da bankam ne bo dovoljeno imeti deleze v organizacijah, ki se
ukvarjajo z zavarovalni§tvom. Avtor trdi, da bodo banke morale izvajati zavarovalniSske
aktivnosti v pravno in funkcionalno lo¢enih héerinskih druzbah. Vickersov predlog poleg tega
vsebuje dolocbo, ki omogoca regulatorjem, da imetnikom obveznic banke, ki gre v stecaj
nalozijo izgube in s tem preprecijo, da bi davkoplacevalci v Veliki Britaniji financirali
reSevanje te iste banke (Green & Jennings-Mares, 2011).

Banke, ki jih zajema regulatorna ograja, morajo imeti neodvisen menedzment in odbor od
uprave njihove finan¢ne skupine. Prav tako morajo omenjene banke neodvisno in lo¢eno
slediti regulatornim standardom. Vickersov predlog prepoveduje transakcije med banko in
finan¢no skupino, od katere je omenjena banka pravno lo¢ena (Kotlikoff, 2012).

Dovoljene pomozne aktivnosti banke so npr. zaposlovanje osebja, pridobitev potrebne
infrastrukture oziroma aktivnosti, ki so potrebne za nemoteno delovanje poslovnega procesa
(Independent Commission on Banking, 2011).

Edmonds (2013) navaja, da je Independent Commission on Banking (2011) v svojem porocilu
dolocila, da so pomozne aktivnosti bank, ki jih zajema regulatorna ograja, dovoljene le v
primeru, ko so nujne za vzdrzevanje poslovnega procesa oziroma v podporo dovoljenim
aktivnostim.

Visina regulatorne ograje je zastavljena na podlagi pravnih, operativnih in ekonomskih dolo¢b
(Independent Commission on Banking, 2011).

Pravne in operativne dolo¢be zahtevajo od bank, zajetih v regulatorni ograji v Veliki Britaniji,
da poslujejo kot lo¢eni pravni subjekti. Vse finanéne organizacije, v katerih imajo omenjene
banke lastniski delez, lahko izvajajo le aktivnosti, ki jih dovoljuje regulatorna ograja. Prav
tako so lahko na njihovi bilanci stanja le sredstva in obveznosti, ki izhajajo iz dovoljenih
aktivnosti pod regulatorno ograjo. Banke, zajete v regulatorno ograjo, morajo biti neposredni
¢lani placilnega sistema oziroma morajo v placilnem sistemu sodelovati preko posrednika
(Independent Commission on Banking, 2011).

Omenjene pravne in operativne dolocbe so bile zastavljene z namenom, da bi regulatorjem
omogocile, da lahko izolirajo dolo¢eno banko znotraj SirSe financne institucije (Independent
Commission on Banking, 2011).

Ekonomske dolocbe predloga Independent Commission on Banking (2011) zahtevajo od bank
v Veliki Britaniji, da zadostujejo regulatornim zahtevam neodvisno od finan¢ne skupine.
Omenjene regulatorne zahteve se nanasajo na minimalne kapitalske zahteve ter zahteve glede
likvidnosti in nacina financiranja. Prav tako je doloceno, da mora biti uprava banke neodvisna
od uprave finan¢ne skupine.
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e Primernost regulatorne ograje

Independent Commison of Banking (2011) je podkrepila primernost implementacije
regulatorne ograje z analizo odziva bank HBOS, Lehman Brothers, Northern Rock in Royal
Bank of Scotland na nepredvidljive dogodke na trgu. Prisli so do zakljucka, da bi banke
utrpele veliko manjse izgube, ¢e bi v omenjenih bankah veljala regulatorna ograja. Kot razlog
manjSih izgub bank navajajo vecjo koli¢ino obveznega kapitala, strozje likvidnostne mere in
vpliv regulatorne ograje, ki bi omejila vpliv izgub investicijskega ban¢niStva na aktivnosti
tradicionalnega ban¢nistva.

Chow in Surti (2011) navajata, da Vickersov predlog zahteva pravno locitev bank, ki jih
zajema regulatorna ograja, od njihove finan¢ne skupine. Avtorja pravita, da mora pravna
lo¢nica med banko in finan¢no skupino delovati z operativnega ter funkcionalnega vidika in
ne samo na papirju.

Doloc¢be Vickersovega regulatornega predloga so naslednje:

Banke, zajete z regulatorno ograjo, morajo imeti najmanj 3% Tier 1 stopnjo finan¢nega
vzvoda (Independent Commission on Banking, 2011).

Bail-in ukrep se zgodi, ko je posojilodajalec prisiljen nositi del bremena posojila s tem, da se
del dolga odpise. Primer bail-in ukrepa se je zgodil pri ciprskih bankah, ko se je odpisalo veé
kot 100.000 EUR z racunov depozitarjev (Independent Commission on Banking, 2011).

Vickersov (2012) predlog dovoljuje regulatorjem v Veliki Britaniji t. i. bail-in ukrep, ki ga
bodo ti lahko implementirali z namenom preprecitve bankrota doloCene financne institucije.
Regulatorji bodo v tak§nem primeru pooblaS¢eni, da prizadenejo izgube drzalcem obveznic s
ciljem stabilizacije problemati¢ne finanéne institucije.

Predlog Independent Commission on Banking (2011) predpisuje, da bodo v primeru
insolventnosti pri izplacilih prednostno zavarovani depozitarji pred ostalimi upniki.

Banke, zajete z regulatorno ograjo, katerih vrednost sredstev znasa nad 3 % vrednosti BDP-ja
Velike Britanije, morajo imeti sposobnost absorpcije primarne izgube najmanj 17 % robustnih
utezi tveganja. Banke, zajete z regulatorno ograjo, katerih vrednost sredstev znasa med 1 % in
3 % BDP-ja Velike Britanije, morajo imeti sposobnost absorpcije primarne izgube med
10,5 % in 17 % robustnih utezi tveganja (Independent Commission on Banking, 2011).

Pod Independent Commission on Banking (2011) predlogom je regulatorni organ Velike
Britanije pooblascen, da lahko v primeru suma nad finan¢no stabilnostjo dolo¢ene banke tej
banki za 3 % poveca sposobnost absorpcije primarne izgube. To velja za banke, zajete z
regulatorno ograjo, ki imajo vrednost sredstev ve¢ od 1 % vrednosti BDP-ja Velike Britanije.
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e Implementacija Vickersovega predloga

Vsaka banka posebej se bo morala sooCiti z dolo¢enimi pravnimi in prakti¢nimi izzivi pri
implementiranju regulatorne ograje. Banke bodo morale prenesti aktivnosti komercialnega ali
investicijskega ban¢nistva na lo¢ene pravne subjekte. Pri tem bodo morale dobiti dovoljenje
tretjih oseb za prenos pogodb na omenjene locene pravne subjekte. Pri prenosu bodo morale
banke ugotoviti, katere izmed pogodb dovoljuje oziroma prepoveduje regulatorna ograja. Prav
tako bodo morali opraviti prenos osebja in njihovih pogodb (Independent Commission on
Banking, 2011).

Vickersova komisija je izrazila zeljo, da vlada Velike Britanije poda svoje videnje predlogov,
vezanih z absorpcijo izgube, ter da zastavi zakonodajne mere, ki bodo dale regulatorjem
zadostno mo¢ za izvedbo primernih ukrepov pri implementaciji predlogov, vezanih na
absorpcijo izgube. Vickersova komisija navaja, da je Zzeleni zacetek implementacije
predlogov, vezanih z absorpcijo izgube, leto 2019 (Independent Commission on Banking,
2011).

Vickersova komisija je ocenila, da je konkurenca na ban¢nem trgu Velike Britanije ze vrsto
let neucinkovita. Neucinkovitost konkurence komisija prepisuje koncentrirani trzni strukturi,
znatnim oviram pri vstopu ter slabim razmeram za odlo¢anje potro$nikov (netransparentnost
bank in visoki stroski zamenjave banke). Komisija ocenjuje, da je trzna koncentracija na strani
dobave problemati¢na zaradi slabosti na strani povprasevanja (problem stroskov potrosnikov
pri zamenjavi bank) (Independent Commission on Banking, 2011).

Green in Jennings-Mares (2011) navajata, da je Vickersov predlog doloc¢al sledece tocke za
izboljSanje konkurencnosti, povezane z ban¢niStvom, ki posluje s prebivalstvom v Veliki
Britaniji:

e dolocitev primernih zahtev glede potrebnega kapitala in likvidnosti, tako da bi se
zmanjSale trenutne omejitve za vstop na trg novim ponudnikom in se s tem povecala
konkurencnost trga;

e dezinvesticija sredstev Llyods Banking Group do jeseni leta 2013, s katero bo subjekt, ki
bo nastal zaradi dezinvesticije imel na trgu vsaj 6% deleZ vseh odprtih ban¢nih ra¢unov v
Veliki Britaniji;

e do jeseni leta 2013 ustanovitev agencije (angl. Free Current Account Redirection
Service), ki bo posameznikom in majhnim podjetjem olajsala dolo¢ene aktivnosti,
povezane z ban¢nimi racuni (npr. zamenja racuna);

e cilji novega regulatornega organa v Veliki Britaniji (angl. Financial Conduct Authority)
morajo biti tesno povezani z zagotavljanjem ucinkovite konkurence na finan¢nih trgih.

Edmonds (2013) navaja, da Vickersov predlog ni bil sprejet v celoti s strani vlade v Veliki
Britaniji. Navaja, da doloc¢ba, ki je zahtevala dezinvesticijo sredstev Llyods Banking Group
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(samo Llyods Banking Group ima okoli 30 % vseh banénih racunov v Veliki Britaniji) z
namenom ustvarjanja ve¢je konkurenénosti na trgu Velike Britanije, ni bila sprejeta v
celotnem obsegu. Skladno s Pratley (2012) navaja, da so bili pri dolo¢enih tockah
Vickersovega predloga storjeni kompromisi. Avtor izpostavlja, da je prvotna dolo¢ba
Vickersovega predloga zahtevala 4,06% koli¢nik finan¢nega vzvoda (razmerje med
lastniSkim kapitalom in bruto sredstvi), ampak da se je ta dolo¢ba zmanjsala na 3 %. Prosser
(2011) navaja, da prvotne dolocbe Vickersovega predloga pri povecanju konkurence niso bile
dovolj jasno zastavljene in da niso naslavljale koli¢ino povprasevanja na trgu po novem
konkurentu na podro¢ju ban¢nega poslovanja s prebivalstvom. Oba avtorja vidita problem v
omilitvi prvotnih dolo¢b Vickersovega predloga, kar je skladno z avtorjema Vina in Finch
(2012), ki navajata, da je razlog zmanjSevanja koli¢nika finan¢nega vzvoda iz predlaganih
4,06 % na 3 %.

Ghosh in Patnaik (2012) v svoji Studiji prideta do zakljucka, da dolocbe Vickersovega
predloga v zadostni meri ne zagotavljajo stabilnosti finanénega sistema. Avtorja skladno z
Vina in Finch (2012) navajata, da je temu tako, ker Vickersov predlog ne omogoca
regulatornim organom, da nadzorujejo in omejujejo kolicnik finan¢nega vzvoda.

Vina in Finch (2012) navajata, da so po oceni zakladnice Velike Britanije predvideni stroski
implementacije Vickersovega predloga za Veliko Britanijo 7 milijard funtov na leto,
predviden prihranek pa 9,5 milijard funtov letno. Wassall (2011) navaja, da so bile ocene
zakladnice Velike Britanije narejene na podlagi modela, ki je primerjal prihodnje bilance
vecjih bank z in brez implementacije dolo¢b Vickerjevega predloga za obdobje do leta 2019.
Avtor navaja, da je Indipendent Commission on Banking (2011) postavila model, ki ni bil
dovolj Sirok in da so zaradi tega podcenili dejanske stroske (ocenili so jih od 4 do 7 milijard
funtov letno).

Kotlikoff (2012) navaja, da obstaja problem pri poslovanju bank, Ki jih zajema regulatorna
ograja znotraj njihovih finanénih skupin. Pravi, da obstaja problem pri koordinaciji vodstva
finanénih skupin z neodvisnim vodstvom banke, kar lahko povzro¢i konfliktne situacije,
zaradi katerih lahko utrpijo sinergije. Poleg tega avtor navaja, da Vickersov predlog
regulatornim organom preve¢ puséa proste roke pri implementaciji dolocb. Poda primer, da
lahko regulatorni organi sami doloCijo obvezno stopnjo sposobnosti absorpcije primarne
izgube za dolo¢eno banko (med 17 % in 20 %) brez jasnih meril, kako to doloditi.

Ambler in Saltiel (2011) navajata, da bodo banke, zajete znotraj regulatorne ograje, s tezavo
zbrale dovolj sredstev ob nepredvidljivem dogodku, kar bo lahko povzroc€ilo destabilizacijo
finan¢nega sistema. Kot razlog navajata pravno in funkcionalno locitev bank od finan¢ne
skupine. Avtorja prav tako pravita, da Vickersov predlog ne dolo¢a dovolj jasne argumente,
zakaj so bankam iz Velike Britanije predpisane vi$je kapitalske zahteve, kot je v zakonodaji
Basel 11l. Avtorja navajata, da lahko visje kapitalske zahteve bankam povzrocijo teZzave ob
zmanjSanih donosih, kar lahko posledi¢no povzroci destabilizacijo financnega sistema.
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Chow in Surti (2011) navajata, da je sicer pravna in funkcionalna loCitev bank od njihove
finanéne skupine potrebna za uspes$no implementacijo dolo¢b Vickersovega predloga, ampak
da je tovrstna loCitev v praksi tezko optimalno izvedljiva. Navajata, da bo regulatornim
organom Vv praksi tezko loCiti med dovoljenimi in prepovedanimi aktivnostmi bank. Kot
razlog navajata, da je v praksi tezko dolociti, kdaj se lahko izjemoma prepovedane aktivnosti
izvajajo v obliki pomoznih aktivnosti.

Saltiel (2011) navaja, da Vickersov predlog vsebuje nove regulatorne dolocbe, ki ne resuje
jedro problematike, ki je povzrocCila zadnjo krizo v finan¢nem sektorju. Avtor trdi, da
Vickersov predlog dodatno bremeni regulatorne organe, namesto da bi jim olajsal delo. Pravi
da Vickersov regulatorni predlog ne naslavlja sistemati¢no tveganje, nastalo zaradi
pomanjkljivosti mednarodne regulacije, in da pove¢uje moralni hazard (navaja, da drzavne
garancije na depozite ustvarjajo brezskrbnost pri varcevalcih glede tveganj, v katere se spusca
njihova banka). V svoji analizi zakljuéuje, da stabilnost bank v Veliki Britaniji pred krizo niso
ogrozale aktivnosti, ki jih Vickersova regulatorna ograja zajema, in da je glede na situacijo
smotrnejSe oblikovati predlog, ki bo temeljil na transparentnosti in povecanju konkuren¢nosti.
Zakljucki Saltiel (2011) so skladni s sklepi European Banking Federation (2012), ki v svoji
Studiji ni nasla dovolj moénih argumentov za implementacijo Vickersovega predloga.
Zakljucili so, da dolo¢be omenjenega predloga ne bodo imele neposreden vpliv na znizanje
sistemati¢nega tveganja oziroma ne bodo imele vpliv na stabilnost sistema v primeru
nepredvidljivega dogodka. Svoje zaklju¢ke podpirajo z izsledki studije Altunbas, Manganelli
in Marques-lbanez (2011), ki je ugotovila, da poslovni model dolo¢ene banke ne zagotavlja
njeno stabilnost.

Iz pregledane literature je razvidno, da je na doloCenih tockah finanéni lobi omilil Vickersov
predlog in s tem potencialno zmanjSal njegovo ucinkovitost. Razvidno je, da dolocbe glede
dviga konkurencnosti niso optimalno zastavljene (npr. vlada Velike Britanije je zavrnila
dolo¢bo glede stopnje dezinvesticije sredstev Lloyds Banking Group) in da obstajajo odprta
vprasanja glede ocenjenih regulatornih stroskov, ki jih bo Vickersov predlog prinesel. Pojavlja
se tudi vpraSanje, v kak$ni meri Vickersov predlog naslavlja sistemati¢no tveganje. Razviden
je tudi moralni hazard, ki ga lahko Vickersov predlog povzroc¢i z ustvarjanjem brezskrbnih
varCevalcev. Prav tako je razviden problem konflikta interesov, ki ga lahko povzro¢i lo¢nica
med vodstvom bank in njihovo finan¢no skupino. Vprasljivo je, kako u¢inkovito bodo lahko
regulatorni organi v praksi dolocili, kdaj se lahko pomozne aktivnosti izvajajo. Razvidno je
tudi, da Vickersov predlog na dolo¢enih tockah (npr. % absorbcije primarne izgube) ne doloca
jasne smernice regulatornim organom.

3.3 Volckerjev regulatorni predlog

Volckerjev regulatorni predlog je dodatek Dodd-Frankovi regulatorni reformi, ki je bila leta

2010 implementirana v ZDA. Dodd-Frankova regulatorna reforma je bila v ZDA sprejeta z

namenom spodbujanja financne stabilnosti, z namenom izboljSanja odgovornosti finan¢nih

institucij, izboljSanja preglednosti finan¢nega sistema in za za$Cito potrosnikov pred
29



nepostenimi praksami finan¢nih institucij (Tarullo, 2012). Motivacija za implementacijo
Volckerjevega regulatornega predloga lezi v potrebi po regulatorni reSitvi za konflikte
interesov, do katerih prihaja, ker trenutna regulacija dovoljuje finan¢nim institucijam
kombiniranje posojilodjalskih aktivnosti, aktivnosti vzdrZevanja trga in sprejemanja izdaje z
aktivnostmi trgovanja na lasten rac¢un (Chow & Surti, 2011).

Volckerjev predlog ne zahteva strukturne spremembe v samem finan¢nem sistemu. To ga lo¢i
od v predhodnih poglavjih omenjene regulacije Glass-Steagall iz leta 1933, s katero je
velikokrat primerjan. Omenjena regulacija je temeljila na strukturnih spremembah v samem
sistemu. Volckerjev predlog na drugi strani poskusa z omejevanjem aktivnosti institucij
znotraj obstojecega sistema odpraviti problematiko konflikta interesov in s tem povecati
stabilnost samega finan¢nega sistema. Zaradi predlaganih omejitev aktivnosti finanénih
institucij je bil Volckerjev predlog tarca lobistov, ki so se trudili omiliti oziroma prepreciti
njegovo implementacijo (Chow & Surti, 2011).

Ob implementaciji bo Volckerjev predlog veljal za vse finan¢ne institucije iz ZDA ne glede
na to, kje v svetu opravljajo posle. Za finan¢ne institucije, ki niso iz ZDA, bo Volckerjev
predlog veljal v primeru, ¢e bodo poslovale z drzavljani ZDA oziroma ¢e bodo opravljale
aktivnosti na ozemlju ZDA (Whitehead, 2011).

Acharya, Cooley, Richardson, Sylla in Walter (2011) ter Duffie (2012) navajajo, da naj bi
Volckerjev regulatorni predlog vseboval sledeCe regulatorne zahteve glede aktivnosti
finan¢nih institucij, ki imajo zavarovane depozite, in drugih organizacij, ki so povezane z
omenjenimi institucijami:

e prepoved izvajanja tveganih aktivnosti na lasten racun in ne za svoje stranke,

e prepoved pridobitve ali ohranjanja lastniSkega kapitala, partnerstva v skladu
privatnega kapitala ter prepoved sponzoriranja sklada privatnega kapitala,

e prepoved aktivnosti, pri katerih bodo banke ustvarjale prihodke izklju¢no iz naslova
gibanja cen,

e prepoved aktivnosti, ki povzrocajo nasprotja interesov med finan¢nimi institucijami in
njihovimi strankami, povzrocajo izpostavitev finan¢nih institucij visoko tveganim
sredstvom oziroma sledenje visoko tveganim strategijam,

e prepoved udejstvovanja v visoko tveganih aktivnostih, ki ogrozajo varnost in trdnost
finan¢ne organizacije oziroma financno stabilnost ZDA,

e dovoljene so svetovalne aktivnosti, usmerjene v sklade privatnega kapitala,

e dovoljeni so transakcijski posli, povezani z drzavnimi vrednostnimi papirji, s
prevzemanjem izdaje v obsegu, ki ne presega kratkoro¢nih zahtev strank, in z
zavarovalniSkimi posli, ki so storjeni na racun zavarovalnice,

e dovoljene so trgovalne aktivnosti, povezane z zmanjSevanjem tveganja financne
institucije v zvezi z dobrobitom strank,
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e dovoljeno je off-shore trgovanje (trgovanje zunaj visoko obdavéenega obmodcja) na
lasten racun s strani institucij, ki imajo zavarovane depozite, a niso pod nadzorom ZDA.

Implementacija Volckerjeva predloga je sestavljena iz treh bistvenih delov. Prvi del vsebuje
razlago agencijam, od katerih se pri¢akuje, da bodo znale lociti dovoljene od prepovedanih
aktivnosti. Razlikovanje med trgovanjem na lasten ra¢un in med aktivhostmi, povezanimi z
vzdrZzevanjem trga, bodo regulatorni organi po Volckerjevem predlogu ugotavljali na podlagi
analiz trgovalnih strategij finan¢nih institucij. Pozornost bodo posvecali ugotavljanju, ali so
finan¢ne institucije pri trgovanju zasledovale kratkoro¢ne dobicke brez posredniske vloge
oziroma kontakta s strankami. Drugi del vsebuje zahtevo od finanénih institucij, da v svoje
poslovanje implementirajo program, preko katerega bodo nadzorovale svoje aktivnosti in s
tem skrbele, da bodo skladne z zakonom. Tretji del vsebuje poro€anje finanénih institucij
regulatornim organom in analiziranje podatkov s strani regulatornih organov. Podatki za
analizo bodo zbrani na podlagi Stevilnih kvantitativnih meritev, ki bodo v pomoc¢ tako
regulatornim organom kot samim finanénim institucijam, da prepoznajo tveganja in
karakteristike prepovedanih aktivnosti ter da jih lo¢ijo od dovoljenih aktivnosti (Turullo,
2012).

Financial Stability Oversight Council (2011) je opredelil sledece
kvantitativne meritve, ki se bodo izvajale v sklopu izvajanja Volckerjevega

predloga:

e meritve na podlagi prihodkov,

e meritve na podlagi razmerja med prihodki in tveganjem (delez dobi¢konosnih dni, VAR,
Sharpov koli¢nik),

e meritve, povezane z inventarjem (koli¢nik obracanja zalog, staranje zalog),

e meritve, povezane s tokom strank (koli¢nik trgovanja, sprozenega s strani strank,
razmerje med tokom strank in obracanjem zalog, razmerje med prihodki in tokom
strank).

Banka, ki ima skupaj s povezanimi in h¢erinskimi podjetji skupno ve¢ kot 5 bilijon dolarjev
sredstev, je obvezana, da vsako Cetrtletje regulatornim organom predlozi porocila, povezana s
trgovalnimi aktivnostmi. V mese¢nih poroc€ilih morajo banke predloziti izracune sledecih
kvantitavnih mer: VaR, stres VaR, prekoracCitev VaR, obcutljivost dejavnika tveganja, celoviti
izkaz poslovnega izida, poslovni izid portfelja, razlika med dobiC¢kom in izgubo, Stevilo
neprofitnih trgovalnih dni glede na celoviti izkaz poslovnega izida oziroma glede na poslovni
izid portfelja, mere volatilnosti portfelja in mere, povezane z inventarjem. Omenjene mere
morajo banke izraCunavati za vsak trgovalni dan. Porocila morajo podati najkasneje trideset
dni po preteku meseca ter jih hraniti v arhivu najmanj 5 let (Commodity Futures Trading
Commission, 2012).
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Banke bodo morale izdelovati meritve, vezane na primerjavo prihodkov skozi Cas ter na
uporabo ¢asovnih vzorcev in povpreCij znotraj dolofenih industrij za prepoznavanje
nenavadnih vzorcev, ki odraZzajo tveganje za trgovalne enote banke (Commodity Futures
Trading Commission, 2012).

Banke bodo morale prikazati celoviti izkaz poslovnega izida, izra¢unan na podlagi podatkov,
ki odrazajo vrednost sredstev trgovalne enote (cene, pod katerimi so bila ta sredstva kupljena
oziroma prodana). V izracunu Se morajo upoStevati vse pristojbine, dividende in obresti iz
naslova trgovalnih aktivnosti (Commodity Futures Trading Commission, 2012).

Banke bodo morale prikazati poslovni izid portfelja, ki ga predstavlja dobicek ali izguba
sredstev trgovalnih enot. Mera odraza zviSanje oziroma zniZanje trzne vrednosti trgovalnih
enot. Razlika med dobi¢kom in izgubo vsebuje prihodke, ki jih generira trgovalna enota iz
naslova zaraCunavanja vi$jih cen kupcem, kot jih trgovalna enota placuje za primerljive
instrumente (Commodity Futures Trading Commission, 2012).

Omenjene meritve bodo regulatornim organom omogocale, da zaznajo nenavadna gibanja,
povezana s prihodki, ki bi nakazovala, da prihaja do krSenja zakonodaje (Commodity Futures
Trading Commission, 2012).

VaR in stres VaR oznacujeta odstotek mere prihodnje izgube vrednosti portfelja za doloceno
obdobje pod dolo¢enimi pogoji. VaR naj bi tekom trgovalnega dneva odrazal izgubo manj kot
1% casa. VaR prekoralitev predstavlja razliko med VaR in poslovnim izkazom portfelja
(Commodity Futures Trading Commission, 2012).

Obcutljivost dejavnika tveganja meri spremembe v izkazih poslovnega izida trgovalnih
enotah, ki se pricakujejo ob spremembi dejavnikov tveganja (dejavniki tveganja so trzne
spremenljivke, ki so pomemben vir dobi¢konosnosti in tveganja trgovalne enote) (Commodity
Futures Trading Commission, 2012).

Volatilnost celovitega poslovnega izkaza in volatilnost poslovnega izkaza portfelja bodo
banke morale izrac¢unati kot standardni odklon celovitega poslovnega izkaza za dolo¢eno
obdobje. Banke bodo morale omenjeni meri izraCunavati za obdobje tridesetih, Sestdesetih in
devetdesetih dni (Commodity Futures Trading Commission, 2012).

Banke bodo morale neprofitne trgovalne dneve izra¢unavati na podlagi celovitega poslovnega
izkaza za obdobje tridesetih, Sestdesetih in devetdesetih dni (Commodity Futures Trading
Commission, 2012).

Mere, povezane s tveganjem inventarja, bodo banke morale izracunati kot koli¢ino tveganja,
povezano z inventarjem trgovalne enote v doloCenem casovnem obdobju za trideset, Sestdeset
oziroma devetdeset dni. Staranje inventarja bodo morale trgovalne enote beleziti posebej za

sredstva ter za obveznosti (Commodity Futures Trading Commission, 2012).
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Meritve, povezane s tokom strank, bodo kazale, ¢e trgovalna enota ohranja pozicije ter
tveganja, ki na kratek rok presegajo razumna pri¢akovanja strank, od katerih je tudi odvisen
tok strank. lzvajal se bo tudi nadzor nad prepovedanimi spodbudami k placam trgovalcem (Ki
bodo izvajali aktivnosti trgovanja na lasten rac¢un). Izvajala se bo temeljita analiza pla¢ in
spodbud v trgovalnih enotah (Commodity Futures Trading Commission, 2012).

Volckerjev predlog navaja, da obstajajo prakti¢ni izzivi med razlikovanjem dovoljenih
aktivnosti vzdrzevanja trga od prepovedanih aktivnosti trgovanja na lasten racun. LocCevanje
med omenjenima vrstama aktivnosti naj bi bilo Se posebej tezavno pri obdobjih vecje
volatilnosti trga (Commaodity Futures Trading Commission, 2012).

Banke morajo vzpostaviti program za vodenje notranje evidence, ki bo podrobno pokrival
trgovalne aktivnosti vsake trgovalne enote posebej. Notranje evidence bodo predmet
uéinkovitost implementacije Volckerjevih predpisov (Commodity Futures Trading
Commission, 2012). Banke morajo jasno identificirati svoje trgovalne racune, sestavo
trgovalnih enot in objaviti podrobno organizacijsko strukturo, ki bo kazala, kdo je odgovoren
za doloceno trgovalno enoto (transparentnost poslovanja) (Commodity Futures Trading
Commission, 2012).

Vsaka trgovalna enota mora imeti opis poslovne misije in obsezni opis strategij ter
poslovnega modela, ki bo opisoval, kako to¢no bo posamezna trgovalna enota ustvarjala
prihodke, kaksne trgovalne strategije in trgovalne instrumente bo posamezna trgovalna enota
uporabljala, vrsto strank, s katerimi bodo poslovali in kako bodo z njimi poslovali. Prav tako
bodo morali predstaviti spodbude placil za zaposlene vsake trgovalne enote posebej. Vsaka
trgovalna enota mora obvestiti in poduditi vsakega trgovalca o novih Volckerjevih predpisih
in omogoditi vsakemu trgovalcu, da trguje pod novimi predpisi (Commodity Futures Trading
Commission, 2012).

Commodity Futures Trading Commission (2012) navaja, da mora za vsako trgovalno enoto
banka podrobno opisati tveganje s posamezno trgovalno enoto, ki mora vsebovati:

e kako menedzment doloca trgovalno strategijo trgovalni enoti,

e kaksne vrste tveganja bo morala zasledovati trgovalna enota, da bo zasledovala svojo
poslovno misijo in strategije,

e kako bo tovrstna tveganja merila,

e razlago, zakaj so tovrstna tveganja primerna za doseganje poslovne misije in
zasledovanje strategij.

Commodity Futures Trading Commission (2012) navaja, da mora vsaka trgovalna enota
implementirati mere, s katerimi bodo s pomocjo razli¢nih finan¢nih instrumentov zmanjsali
trgovalna tveganja:
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e Opisati nacin, s katerim bodo banke opredelile kako bo menedzment nadziral tveganje
trgovalnih,

e navesti instrumente in strategije, ki jih bo uporabljala posamezna trgovalna enota pri
zmanj$evanju tveganja doloc¢enih pozicij oziroma portfelja.

Banke morajo sproti beleziti krsitve Volckerjevih predpisov in nemudoma po zapisu urgirati
za njihovo sanacijo. Za vsako izmed krsitev morajo banke imeti za vsako trgovalno enoto
predpisan nacin sanacije (Commodity Futures Trading Commission, 2012).

Neodvisna revizija se mora izvajati najmanj enkrat v dvanajstih mesecih. Revizija bo
ugotavljala primernost in ucinkovitost implementacije Volckerjevih predpisov (Commodity
Futures Trading Commission, 2012).

Naylor (2012) navaja, da je v ZDA v letu 2012 poslovalo 7.181 bank, ki imajo zavarovane
depozite, in da ob implementaciji VVolckerjeva zakonodaja ne bo vplivala na poslovanje 7.175
od 7.181 omenjenih bank. Avtor navaja, da aktivnosti Sestih bank predstavljajo okoli 88 %
vsega prometa, izvedenega s trgovanjem na lasten racun, ki bi ga omejeval Volckerjev
predlog, kar pomeni, da Volckerjev predlog ob implementaciji ne bo vplival na poslovanje
velike veéine bank v ZDA.

Schmidt in Mattingly (2012) navajata, da je bil VVolckerjev predlog sprejet z zadrzki s strani
stroke in da ga je finan¢ni lobi oznacil kot zakonodajo, katere edini pomen je zadusitev javnih
protestov, ki so nastali zaradi trenutne financ¢ne krize.

Eisinger (2012) navaja, da je finan¢ni lobi preprost zacetni Volckerjev koncept napihnil v 530
strani dolg pravni dokument, ki je preve¢ kompleksen in nejasno zastavljen. Silver (2012)
navaja, da je bilo ob vloZitvi Volckerjevega predloga v razpravo podano ve¢ kot 16.000
komentarjev na predlog, ki so rezultirali k omilitvi prvotnega predloga.

Carpenter in Murphy (2010) opozarjata, da je bil Volckerjev predlog Zze v prvotni verziji na
nekaterih toCkah nejasno zastavljen. Avtorja izpostavljata, da je bilo takrat potrebno jasneje
obravnavati aktivnosti zavarovalniStva. Prav tako izrazata dvom o smotrnosti omejevanja
investicij v sklade privatnega kapitala.

Kljub temu da Johnson in Stiglitz (2012) podpirata Volckerjev predlog, skladno z Eisinger
(2012) in Calabresi (2012) navajata, da je Volckerjev predlog preve¢ kompleksno zastavljen.
Pravita, da lahko ob primerni implementaciji poveca transparentnost poslovanja finan¢nih
institucij (izni¢i fiktivne transakcije, narejene z namenom vzdrzevanja trga) in prepreci
destabilizacijo celotnega trga ob nepredvidljivih dogodkih v dolo¢enih financnih institucijah.

Thakor in Simon (2012) navajata, da bo imel Volckerjev predlog, ki poskuSa zmanjSati
kolicino kompleksnih trgovalnih aktivnosti s strani financ¢nih institucij, ravno obratni ucinek,
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saj se bodo finanéne institucije omejitvam regulacije poskusale izogniti s Se bolj kompleksnim
trgovanjem. To je skladno z zakljucki Sekar (2012), ki navaja, da se lahko financne institucije
z nekaj spretnosti izognejo omejitvam Volckerjevega predloga. Sekar (2012) navaja, da imajo
financ¢ne institucije bilance, ki so sestavljene iz mnogih kompleksnih finan¢nih instrumentov,
s katerimi se lahko po definiciji izognejo opredelitvi trgovanja na lasten racun, ki ga
Volckerjev predlog prepoveduje. Izpostavlja, da bo v praksi regulatorjem tezko izvedljivo
prepoznati trgovalno aktivnost, ki je bila izvedena zaradi zmanjSevanja tveganja, o0ziroma
tisto, Ki je bila izvedena zaradi izogibanja VVolckerjevih omejitev.

Sklepi Sekar (2012) in Thakor ter Simon (2012) so skladni s Chatterjee (2012), ki prav tako
navaja, da je Volckerjev poskus lo¢evanja aktivnosti, ki so povezane z vzdrzevanjem trga in s
trgovanjem za lasten racun, vV praksi izredno tezko implementirati. Navaja, da se lahko
posamezne aktivnosti v praksi preoblikujejo oziroma na novo opredelijo, Se preden zacne
regulacija dejansko veljati.

Fink (2012) opozarja na isti problem. Ugotavlja, da je Volckerjeva predlagana metoda
(analiziranje in klasificiranje posameznih transakcij, uvajanje nacina merjenja tveganja in
trgovalnih aktivnosti) za prepoznavanje prepovedanih aktivnosti stroSkovno in ¢asovno
neprimerna. 1z istega razloga Acharya, Cooley, Richardson, Sylla in Walter (2011) navajajo,
da omejitve Volckerjevega predloga na dolgi rok ne bodo preprecile finanénim institucijam,
da izvajajo iste visoko tvegane aktivnosti kot pred implementacijo predloga. Avtorji navajajo,
da so pred krizo finanéne institucije jemale posojila na dolgi rok, za katera niso imele dovolj
kapitala za kritje. Admati in Pfleiderer (2012) navajata, da Volckerjev predlog sam po sebi ne
ponuja optimalne resitve za stabilizacijo finan¢nega sistema, ker ne obravnava problematiko
visokih vzvodov, s katerimi financne institucije prevzemajo nase visoka tveganja zavoljo
hitrih dobickov.

Duffie (2012) skladno z zakljucki Fink (2012), Kakouris in Balassi (2011), Brown (2011) ter
Schmidt in Mattingly (2012) navaja, da bo ob implementaciji Volckerjev predlog zmanjsal
kapaciteto finan¢nih institucij, da izvajajo aktivnosti vzdrzevanja trga. Ugotavlja, da se bodo
povisali stroSki posojanja, zbiranja kapitala, investiranja in pridobivanja likvidnosti.
Zaklju€uje, da bodo zaradi neizpolnjenih potreb po vzdrZevanju trga te aktivnosti pricele
izvajati institucije, ki niso povezane z bankami, kar naj bi povecalo nepredvidljivost trga in
zmanjSalo njegovo stabilnost.

European Banking Federation (2012) navaja, da strukturne mere v VVolckerjevem predlogu ne
reSujejo problematiko izpostavitve finan¢nih institucij nepotrebnemu tveganju. Navaja, da
omejitve predloga zmanjSujejo heterogenost bancnih struktur, kar negativno vpliva na
stabilnost finan¢nega sistema.

Kay (2010) navaja, da je sicer zajezitev trgovanja na lasten racun s strani finan¢nih institucij,
kot jo predlaga Volcker, nujna za stabilizacijo finanénega okolja. Ob tem opozarja, da je v
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praksi izredno tezko prepoznati trgovalne aktivnosti, ki so bile opravljane s strani finan¢nih
institucij z namenom lastnega profita. Kot bolj$o resitev ponuja model ozkega ban¢nistva.

Iz pregledane literature je razvidno, da trgovanje na lasten racun s strani finan¢nih institucij
ogroza stabilnost finan¢nega sistema in da je potrebna regulacija, ki bo omenjeno
problematiko odpravila. Veéina obravnavanih avtorjev se strinja, da je Volckerjev predlog
zastavljen preve¢ kompleksno in da obstajajo resna vprasanja o njegovi u¢inkovitosti v praksi.
Vecina obravnavanih avtorjev meni, da bo regulatornim organom kljub predlaganim
kvantitativnim meritvam v praski tezko loCevati med prepovedanimi in dovoljenimi
aktivnostmi. Vec¢ina obravnavanih avtorjev navaja, da se bodo finandéne
institucije omejitvam Volckerjevega predloga poskusale izogniti =z
izvajanjem kompleksnih trgovalnih aktivnosti, ki jih omenjene kvantitativne
meritve ne bodo prepoznale. Chow in Surti (2011) navajata, da bodo omejitve
Volckerjevega predloga premestile obcutno koli¢ino tveganja v sektor sencnega bancnistva in
s tem povecale nevarnost, da ob nepredvidljivih dogodkih na trgu omenjeno nenadzirano
tveganje destabilizira celoten finan¢ni sistem. Obravnavani avtorji so enotni v mnenju,
da bo omenjena regulacija znizala likvidnost na trgu. Iz omenjenih razlogov
sklepam, da Volckerjev predlog v sedanji obliki ne ponuja optimalno reSitev za povecanje
stabilnosti finan¢nega sistema. Obravnavati bi se morala kompleksnost samega predloga in iz
njega bi se morale izlo¢iti vse nejasnosti. Locevanje prepovedanih od dovoljenih aktivnosti v
praksi bi se moralo opredeliti na takSen nacin, da bi se resil problem premes¢anja tveganja v
sektor senCenega ban¢niStva in potencialne ogrozitve stabilnosti finan¢nega sistema. Prav
tako bi se morali obravnavati potencialni regulatorni stroski znizanja likvidnosti na trgu in
znizanja konkurenc¢nosti finan¢nih institucij iz ZDA. Skladno s tem bi se moral predlog
prilagoditi. Volckerjev predlog tudi ne obravnava problematike visokih finan¢nih vzvodov, s
katerimi finan¢ne institucije prevzemajo visoka tveganja nase in s tem ogrozajo stabilnost
finan¢nega sistema.

3.4 Primerjava Liikanenovega, Vickersovega in Volckerjevega predloga

Povod za nastanek tako Vickersovega kot Volckerjevega ter Liikanenovega predloga lezi v
trenutni globalni finan¢ni krizi, ki je regulatorne organe prisilila, da posodobijo in
preoblikujejo dosedanjo regulacijo. Osnovni namen vseh treh predlogov je dolgoro¢no
povecati stabilnost finan¢nega sistema preko regulatornih ukrepov omejevanja bancnih
aktivnosti. Osnovni cilj vseh treh predlogov je zajezitev trenutne finanéne krize in preprecitev
nastanka podobne krize v prihodnosti. V tabeli 1 sem prikazal razlike, ki sem jih ocenil za
klju¢ne med omenjenimi predlogi. Na ta nacin bodo bolj razvidne razlike v pristopu
regulatorjev pri doseganju zgoraj omenjenega namena.

Tabela 1: Prikaz kljucnih razilik med Volckerjevim, Vickersovim in Liikanenovim
regulatornim predlogom
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Volckerjev predlog

Vickersov predlog

Liikanenov predlog

Kljuéne tocke | fokus na prepoved trgovanja | fokus na  postavitev | fokus na locitev tveganih
zakonodaje finan¢nih institucij na lasten | regulatorne ograje med | aktivnosti na lo¢en pravni
rafun in na sponzoriranje in | banko in njeno finan¢no | subjekt z  namenom
udejstvovanje finanénih institucij | institucijo in na | zascite sredstev
v skladih privatnega kapitala poveGanje  sposobnosti | depozitarjev  ter  na
bank, da utrpijo izgube sanacijske plane bank
Financne vse finanéne institucije iz ZDA | banke, ki poslujejo v | banke, ki imajo sedeZ
institucije, ki jih | ne glede na to, kje v svetu | Veliki Britaniji znotraj Evropskega
bo  zakonodaja | omenjene organizacije opravljajo ekonomskega obmodja
zajemala posle, in finanéne institucije, ki
niso iz ZDA, a bodo poslovale z
drzavljani ZDA oziroma bodo
opravljale aktivnosti na ozemlju
ZDA
Cas zaCetek  implementacije  leta | zaCetek implementacije | implementacija bo
implementacije 2013, dokon¢na implementacija | leta 2013, ciljna | potekala vzporedno z
zakonodaje leta 2019 implementacija do leta | drugimi predlogi do leta
2015, dokon¢ni rok za | 2019
implementacijo leta 2019
Kapitalske ne dolocajo finanénim | veéje banke bodo morale | predlog dopolnjuje
rezerve institucijam mere glede | imeti 10 % minimalnih | Baselski predlog z vidika
minimalnih kapitalskih rezerv kapitalskih rezerv in med | kapitalskih  rezerv =z
17% in 20% stopnjo | dodatnimi kazalniki za
sposobnosti  absorpcije | nepremi¢ninska posojila
primarnih izgub (bolj  robustne  utezi
tveganja)
Pravno finan¢ne institucije morajo biti | banke, ki jih zajema | lo¢evanje dolo¢enih
zahtevana pravno lo¢ene od subjektov, ki | regulatorna ograja, so | tveganih trgovalnih
struktura opravljajo aktivnosti, ki jih | lahko  del  finan¢ne | aktivnosti v lo¢en pravni
finan¢nih Volckerjev predlog prepoveduje | skupine, v kateri se drugi | subjekt, ki se ne bo smel
institucij pravno in funkcionalno | financirati iz  sredstev
lo¢eni subjekti ukvarjajo | depozitarjev
z aktivnostmi, ki jih
prepoveduje  Vickersov
predlog
Pravne zahteve | vse banke morajo do leta 2015 | dezinvesticija  sredstev | poro¢ilo  ne  podaja
po dezinvesticiji odpraviti dezinvesticijo sredstev | Llyods Banking Group do | dodatnih ~ zahtev  po
iz skladov privatnega sklada jeseni leta 2013, s katero | dezinvesticiji
bo subjekt, ki bo nastal
zaradi dezinvesticije, imel
na trgu vsaj 6% delez
vseh  odprtih  ban¢nih
racunov v Veliki Britaniji
Vir: European Banking Federation (2012)
4 EMPIRICNA ANALIZA LIIKANENOVEGA,

VICKERSOVEGA IN VOLCKERJEVEGA PREDLOGA
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Empiriéno analizo sem izvedel na podlagi podatkov World Bank (2012). Analiziral sem
regulatorno stanje ban¢nih omejitev znotraj Evropskega ekonomskega obmocja, Velike
Britanije in ZDA v letih 2007 in 2011. Osredoto¢il sem se na Stiri ban¢ne aktivnosti, in sicer
na aktivnosti, povezane z vrednostnimi papirji, aktivnosti, povezane z zavarovalni§tvom,
aktivnosti, povezane z nepremic¢ninami, in aktivnosti, povezane z glasovalnimi pravicami v
nefinan¢nih podjetjih.

Regulatorne omejitve zgoraj nastetih aktivnosti sem kategoriziral na slede¢i naéin:

e dovoljen celoten obseg aktivnosti na neomejen nacin (regulacija na nikakrSen na¢in ne
omejuje obseg ali izvajanje doloc¢ene aktivnosti),

e celoten obsega aktivnosti na omejen nacin (regulacija finan¢ni instituciji dovoljuje
celoten obseg doloc¢ene aktivnosti, vendar pod pogojem, da se izvajajo v pravno lo¢enih
subjektih),

e omejen obseg aktivnosti na omejen nacin (regulacija finan¢ni instituciji omejuje obseg
doloc¢ene aktivnosti ter predpisuje, da jo je potrebno izvajati v pravno lo¢enih subjektih;
npr. dovoljuje izvajanje samo doloc¢enih aktivnosti s samo dolo¢enimi vrednostnimi
papirji v samo pravno loc¢enih subjektih),

e prepovedane aktivnosti (regulacija na nikakrSen nac¢in ne dovoljuje izvajanje aktivnosti).

Statisticno znacilnost podatkov sem ugotavljal s pomocjo chi-kvadrat testa. Chi-kvadrat test
kaze ali se v analiziranem vzorcu pojavljajo statisticno pomembne razlike med
spremenljivkami. Omenjen test mi bo omogocal posploSevanje iz reprezentativnega vzorca na
osnovno mnozico. TO posploSevanje je moZno, kadar se v vzorcu pojavljajo statisticno
pomembne razlike, pomeni kadar stopnja tveganja za posplositev ni ve¢ja od 5 %. Chi-
kvadrat test primerja dejanske in pricakovane frekvence. (Social Statistics, 2014)

Izracune za chi-test sem izvedel s pomocjo racunala na spletni strani Social Statistics.

4.1 Empiri¢na analiza Liikanenovega predloga

4.1.1 Analiza omejitev ban¢nih aktivnosti znotraj Evropskega ekonomskega obmocja
leta 2007 in leta 2011

Analizo ban¢nih aktivnosti znotraj Evropskega ekonomskega obmocja za leti 2007 in 2011
sem naredil na podlagi podatkov iz petintridesetih evropskih drzav, ki sem jih dobil s strani
World Bank (2012). Seznam analiziranih evropskih drzav je v prilogi 1. Osredotoc€il sem se
na analiziranje razporeditve regulatornih ban¢nih omejitev po omenjenih evropskih drzavah v
letu 2007 in letu 2011.

Leta 2007 je v analiziranih drzavah Evropskega ekonomskega obmocja regulacija v 57 %
dovoljevala bankam izvajanje celotnega obsega aktivnosti z vrednostnimi papirji na neomejen
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nac¢in. V 37 % je regulacija bankam dovoljevala aktivnosti, povezane z vrednostnimi papirji, v
celotnem obsegu na omejen nacin, v 6 % pa je regulacija bankam dovoljevala omejen obseg
omenjenih aktivnosti na omejen nacin. V analiziranih drzavah leta 2007 znotraj Evropskega
ekonomskega obmocja ni obstajala regulacija, ki bi bankam prepovedala aktivnosti, povezane
z vrednostnimi papirji.

Leta 2011 je znotraj Evropskega ekonomskega obmocja regulacija v 94 % analiziranih drzav
bankam dovoljevala izvajanje celotnega obsega aktivnosti, povezanih z vrednostnimi papiriji,
na neomejen nacin. V 3 % je regulacija bankam dovoljevala aktivnosti, povezane z
vrednostnimi papirji, v celotnem obsegu na omejen nacin, v 3 % pa je regulacija bankam
dovoljevala omejen obseg omenjenih aktivnosti na omejen nacin. V analiziranih drzavah leta
2011 znotraj Evropskega ekonomskega obmocja ni obstajala regulacija, ki bi bankam
prepovedala aktivnosti, povezane z vrednostnimi papirji.

Kot je razvidno iz tabele 18 v prilogi 2, je chi-kvadrat test enak 13,433 s petimi stopinjami
prostosti. P vrednost znaSa 0,0196, kar kaze na statisticno znacilnost podatkov, povezanih z
regulatornim omejevanjem banénih aktivnosti z vrednostnimi papirji leta 2007 in 2011 v
analiziranih drzavah Evrope.

Leta 2007 je regulacija v 3 % analiziranih drzav Evropskega ekonomskega obmo¢ja v letu
2007 bankam dovoljevala sodelovanje v zavarovalniskih aktivnostih v celotnem obsegu na
neomejen nacin. V 25,5 % primerov je regulacija bankam dovoljevala aktivnosti, povezane z
zavarovalni§tvom, v celotnem obsegu na omejen nacin. V 48,5 % primerov je regulacija
bankam dovoljevala omejen obseg omenjenih aktivnosti na omejen nacin, v 23 % primerov pa
je tovrstne aktivnosti prepovedovala.

V letu 2011 je regulacija v 3 % analiziranih drzav znotraj Evropskega ekonomskega obmocja
bankam dovolila sodelovanje v zavarovalniskih aktivnostih v celotnem obsegu na neomejen
nat¢in. V 59 % primerov je regulacija dovoljevala bankam aktivnosti, povezane z
zavarovalniStvom, v celotnem obsegu na omejen nacin. V 20,5 % primerov je regulacija
bankam dovoljevala omejen obseg omenjenih aktivnosti na omejen nacin, v 17,5 % primerov
pa je tovrstne aktivnosti prepovedovala.

Kot je razvidno iz tabele 19 iz priloge 2, je chi-kvadrat test enak 8,555 s sedmimi stopinjami
prostosti. P vrednost znaSa 0,02862, kar ne kaze na statisti¢no znacilnost podatkov, povezanih
z regulatornim omejevanjem ban¢nih aktivnosti z zavarovalniStvom leta 2007 in 2011 v
analiziranih drzavah Evrope.

Leta 2007 je v 29 % analiziranih drzav EEA obstajala regulacija, ki je dovoljevala izvajanje
celotnega obsega banc¢nih aktivnosti, ki so vezane z nepremi¢ninami na neomejen nacin. V
20 % drzav je obstajala regulacija, ki je dovoljevala bankam aktivnosti, povezane z
nepremic¢ninami, v celotnem obsegu na omejen naéin. V' 20 % primerov je regulacija bankam
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dovoljevala omejen obseg omenjenih aktivnosti na omejen nacin in v 31 % primerov je
tovrstne aktivnosti prepovedovala.

Leta 2011 je v 21 % analiziranih drzav EEA obstajala regulacija, ki je dovoljevala ban¢ne
aktivnosti, povezane z nepremi¢ninami, v celotnem obsegu na neomejen nacin. V 35 % drzav
je obstajala regulacija, ki je bankam dovoljevala aktivnosti, povezane z nepremi¢ninami, vV
celotnem obsegu na omejen naéin. V 23,5 % primerov je regulacija bankam dovoljevala
omejen obseg omenjenih aktivnosti na omejen nacéin in v 20,5% primerov je tovrstne
aktivnosti prepovedovala. Pri omenjenih podatkih moram izpostaviti, da so narejeni na
podlagi analize Stiriintridesetih drzav, ker podatki za Nemcijo niso bili na voljo.

Kot je razvidno iz tabele 20 iz priloge 2, je chi-kvadrat test enak 2,651 s sedmimi stopinjami
prostosti. P vrednost znasa 0,09153, kar ne kaze na statisti¢no znacilnost podatkov, povezanih
z regulatornim omejevanjem banc¢nih aktivnosti z nepremi¢ninami leta 2007 in 2011 v
analiziranih drzavah Evrope.

Leta 2007 je v 11 % analiziranih drzav EEA regulacija dovoljevala celoten obseg aktivnosti
bank na neomejen nacin v zvezi z glasovalnimi pravicami v nefinan¢nih podjetjih. V 63 %
primerov je regulacija bankam dovoljevala aktivnosti, povezane z glasovalnimi pravicami v
nefinan¢nih podjetjih, v celotnem obsegu na omejen naéin. V 23 % primerov je regulacija
bankam dovoljevala omejen obseg omenjenih aktivnosti na omejen nacin, v 3 % primerov pa
jih je prepovedovala.

Leta 2011 je v 21 % analiziranih drzav EEA regulacija dovoljevala celoten obseg aktivnosti
bank na neomejen nacin v zvezi z glasovalnimi pravicami v nefinan¢nih podjetjih. V 45 %
primerov je regulacija dovoljevala aktivnosti, povezane z glasovalnimi pravicami v
nefinan¢nih podjetjih, v celotnem obsegu na omejen nacin. V 34 % primerov je regulacija
dovoljevala omejen obseg omenjenih aktivnosti na omejen nacin. V letu 2011 ni obstajala
regulacija, ki bi bankam prepovedovala tovrstne aktivnosti. Moram izpostaviti, da so za leto
2011 manjkali podatki iz Sestih evropskih drzav (Danska, Estonija, Irska, Islandija, Norveska
in Rusija), tako da je bila analiza za leto 2011 narejena na podlagi devetindvajsetih evropskih
drzav.

Kot je razvidno iz tabele 21 iz priloge 2, je chi-kvadrat test enak 3.539 s sedmimi stopinjami
prostosti. P vrednost znaSa 0,08310, kar ne kaze na statisti¢no znacilnost podatkov, povezanih
z regulatornim omejevanjem banénih aktivnosti z glasovalnimi pravicami v nefinan¢nih
podjetjih leta 2007 in 2011 v analiziranih drzavah Evrope.

4.1.2 Analiza sprememb, ki jih bo prinesel Liikanenov predlog

Iz analize podatkov World Bank (2012) je razvidno, da je leta 2011 v analiziranih drzavah
EEA prevladovala (v 94 % primerov) regulacija, ki je v celotnem obsegu dovoljevala bankam
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izvajanje aktivnosti, povezanih z vrednostnimi papirji, na neomejen nacin. Po analizi
Liikanenovega predloga lahko zaklju¢im, da se bo ob implementaciji omenjenega predloga to
spremenilo, saj bo pod omenjenim predlogom bankam znotraj Evropskega ekonomskega
obmocja dovoljeno izvajanje aktivnosti v celothem obsegu na omejen nacin. Pod
Liikanenovim predlogom bo bankam znotraj Evropskega ekonomskega obmocja dovoljeno
izvajanje aktivnosti, povezanih s SIV konstrukti (angl. structured investment vehicles),
aktivnosti, ki nosijo ob¢utna kreditna tveganja, povezana s skladi privatnega kapitala, in
aktivnosti investicij privatnega kapitala samo v lo¢enem pravnem subjektu, ki se ne bo smel
financirati iz depozitov.

Iz analize podatkov World Bank (2012) je razvidno, da je leta 2011 v analiziranih drzavah
EEA prevladovala (v 59 % primerov) regulacija, ki je bankam v celotnem obsegu dovoljevala
izvajanje aktivnosti, povezanih z zavarovalniStvom, na omejen naéin. Po analizi
Liikanenovega predloga lahko zakljué¢im, da bo tudi po implementaciji omenjenega predloga
stanje ostalo isto, saj Liikanenov predlog ne dolo¢a nobene nove omejitve na podrocju
zavarovalniStva.

Iz analize podatkov World Bank (2012) je razvidno, da je leta 2011 v analiziranih drzavah
EEA prevladovala (v 35 % primerov) regulacija, ki je bankam dovolila izvajanje aktivnosti,
povezanih z nepremi¢ninami, v celotnem obsegu na omejen nacin. Po analizi Liikanenovega
predloga lahko zaklju¢im, da bo po implementaciji omenjenega predloga regulacija
dovoljevala bankam aktivnosti, povezane z nepremi¢ninami, V omejenem obsegu na
neomejen nacin, saj se bodo lahko izvajale tako v depozitnem kot v loCenem pravnem
subjektu, ampak bodo omejene v obsegu. Obseg tovrstnih aktivnosti bo omejen z vidika
koli¢ine nepremi¢ninskih posojil.

Iz analize podatkov World Bank (2012) je razvidno, da je leta 2011 v analiziranih drzavah
EEA prevladovala (v 45 % primerov) regulacija, ki je bankam dovoljevala aktivnosti,
povezane z glasovalnimi pravicami v nefinan¢nih podjetjih, v celotnem obsegu na omejen
nain. Po analizi Liikanenovega porocila lahko zakljuéim, da bo po implementaciji
omenjenega predloga regulacija dovoljevala bankam aktivnosti, povezane z glasovalnimi
pravicami v nefinan¢nih podjetjih, v celotnem obsegu na neomejen nacin, saj omenjen
predlog bankam ne doloca dodatnih omejitev z vidika omenjenih aktivnosti.

4.2 Empiri¢na analiza Vickersovega predloga

4.2.1 Analiza omejitev ban¢nih aktivnosti v Veliki Britaniji leta 2007 in leta 2011
Osredotocil sem se na analiziranje razporeditve regulatornih omejitev bank v Veliki Britaniji
v letu 2007 in letu 2011 z vidika Stirih aktivnosti, in sicer regulatornih omejitev, povezanih z

vrednostnimi papirji, zavarovalniStvom, nepremic¢ninami in glasovalnimi pravicami v
nefinan¢nih podjetjih. Podatke za analizo sem dobil iz vprasalnika, izvedenega s strani World
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Bank (2012). Za tovrstno analizo sem se odlo¢il, ker bom lahko na njeni podlagi razbral
spremembe, ki jih bo Vickersov predlog prinesel na podlagi omenjenih banc¢nih aktivnosti.

Osredotocil sem se na analizo, ali je regulacija pri izvajanju nastetih aktivnosti v letu 2007 in
v letu 2011 dovolila izvajanje celotnega obsega aktivnosti na necomejen nacin, ali je dovolila
izvajanje celotnega obsega aktivnosti z omejitvami, ali je dovolila izvajanje omejenega
obsega aktivnosti na omejen nacin oziroma ali pa je prepovedovala izvajanje celotnega
obsega aktivnosti.

Po analizi podatkov s strani World Bank (2012) lahko razberem, da je leta 2007 in leta 2011 v
Veliki Britaniji regulacija dovoljevala bankam izvajanje celotnega obsega aktivnosti z
vrednostnimi papirji, nepremi¢ninami in glasovalnimi pravicami v nefinan¢nih podjetjih na
neomejen nacin. Leta 2007 je v Veliki Britaniji regulacija dovoljevala bankam izvajanje
celotnega obsega aktivnosti z zavarovalni§tvom na neomejen nacin. Leta 2011 je v Veliki
Britaniji regulacija postala bolj omejevalna, saj je dovoljevala bankam izvajanja celotnega
obsega aktivnosti z zavarovalni§tvom na omejen nacin.

4.2.2 Regulatorno stanje pred implementacijo Vickersovega predloga v Evropi

Iz analize podatkov World Bank (2012) je razvidno, da je leta 2011 v analiziranih drzavah
Evrope prevladovala (v 94 % primerov) regulacija, ki je v celotnem obsegu dovoljevala
bankam izvajanje aktivnosti, povezane z vrednostnimi papirji, na neomejen nac¢in. Omenjena
regulacija je bila leta 2011 prisotna tudi v Veliki Britaniji. Po analizi Vickersovega predloga s
strani Independent Commission on Banking (2011) lahko zaklju¢im, da se bo ob
implementaciji Vickersovega predloga to spremenilo, saj bo pod Vickersovim predlogom
bankam v Veliki Britaniji dovoljeno izvajanje aktivnosti v omejenem obsegu na omejen
nacin. Pod Vickersovim predlogom bo bankam v Veliki Britaniji, ki bodo zajete znotraj
regulatorne ograje, prepovedano trgovanje oziroma ustvarjanje izvedenih finan¢nih
instrumentov, zaradi katerih bi se ustvarila tveganja, ki bi lahko ogrozila njihovo stabilnost.
Prav tako bo Vickersov predlog bankam iz Velike Britanije, ki bodo zajete znotraj regulatorne
ograje prepovedoval aktivnosti, povezane z vrednostnimi papirji, na sekundarnem trgu.

Iz analize podatkov World Bank (2012) je razvidno, da je leta 2011 v analiziranih drzavah
Evrope prevladovala (v 59 % primerov) regulacija, ki je bankam v celotnem obsegu
dovoljevala izvajanje aktivnosti, povezane z zavarovalni§tvom, na omejen nac¢in. Omenjena
regulacija je bila leta 2011 prisotna tudi v Veliki Britaniji. Po analizi Vickersovega predloga s
strani Independent Commission on Banking (2011) lahko zaklju¢im, da bo tudi po
implementaciji omenjenega predloga regulacija dovoljevala bankam v celotnem obsegu
aktivnosti, povezane z zavarovalni$tvom, na omejen nacin, saj bodo banke morale izvajati
zavarovalniSke aktivnosti v pravno in funkcionalno lo¢enih héerinskih druzbah.
Zavarovalnice bodo sicer lahko brez omejitev vlagale svoja sredstva v banke, zajete znotraj
regulatorne ograje.
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Iz analize podatkov World Bank (2012) je razvidno, da je leta 2011 v analiziranih drzavah
Evrope prevladovala (v 31 % primerov) regulacija, ki je bankam prepovedovala izvajanje
aktivnosti, povezane z nepremic¢ninami. V Veliki Britaniji je leta 2011 vladala regulacija, ki je
bankam dovoljevala aktivnosti, povezane z nepremi¢ninami, v celotnem obsegu na neomejen
nacin. Po analizi Vickersovega predloga s strani Independent Commission on Banking (2011)
lahko zaklju¢im, da bo tudi po implementaciji omenjenega predloga regulacija dovoljevala
bankam aktivnosti, povezane z nepremi¢ninami, v celotnem obsegu na neomejen nacin, saj
Vickersov predlog bankam ne dolo¢a dodatne omejitve z vidika omenjenih aktivnosti.

Iz analize podatkov World Bank (2012) je razvidno, da je leta 2011 v analiziranih drzavah
Evrope prevladovala (v 45 % primerov) regulacija, ki je bankam dovoljevala aktivnosti,
povezane z glasovalnimi pravicami v nefinan¢nih podjetjih, v celotnem obsegu na omejen
nac¢in. V Veliki Britaniji je leta 2011 vladala regulacija, ki je bankam dovoljevala aktivnosti,
povezane z glasovalnimi pravicami v nefinan¢nih podjetjih, v celotnem obsegu na neomejen
nacin. Po analizi Vickersovega predloga s strani Independent Commission on Banking (2011)
lahko zaklju¢im, da bo tudi po implementaciji omenjenega predloga regulacija dovoljevala
bankam aktivnosti, povezane z glasovalnimi pravicami v nefinan¢nih podjetjih, v celotnem
obsegu na neomejen nacin, saj Vickersov predlog bankam ne dolo¢a dodatne omejitve z
vidika omenjenih aktivnosti.

4.3 Empiri¢na analiza Volckerjevega predloga
4.3.1 Analiza omejitev ban¢nih aktivnosti v ZDA leta 2007 in leta 2011

Osredotocil sem se na analizo razporeditve regulatornih omejitev bank v ZDA v letu 2007 in
letu 2011 z vidika stirih aktivnosti, in sicer regulatornih omejitev, povezanih z vrednostnimi
papirji, zavarovalniStvom, nepremi¢ninami in glasovalnimi pravicami v nefinan¢nih podjetjih.
Podatke za analizo sem dobil s strani World Bank (2012).

Po analizi podatkov s strani World Bank (2012) lahko zaklju¢im, da je leta 2007 v ZDA
regulacija bankam dovoljevala izvajanje celotnega obsega aktivnosti z vrednostnimi papirji na
omejen nacin, leta 2011 pa se je omenjena regulacija poostrila, tako da je bankam dovoljevala
izvajanje omejenega obsega aktivnosti, povezanih z vrednostnimi papirji, na omejen nacin.
Leta 2007 in leta 2011 je v ZDA regulacija dovoljevala bankam izvajanje celotnega obsega
aktivnosti z zavarovalni$tvom na omejen nacéin. Leta 2007 in leta 2011 je v ZDA regulacija
bankam prepovedovala aktivnosti, povezane z nepremicninami. Leta 2007 je v ZDA
regulacija dovoljevala bankam izvajanje omejenega obsega aktivnosti, povezanih z
glasovalnimi pravicami v nefinan¢nih podjetjih, na omejen nacin, leta 2011 pa se je omenjena
regulacija omilila, tako da je bankam dovoljevala izvajanja celotnega obsega aktivnosti,
povezanih z glasovalnimi pravicami v nefinan¢nih podjetjih, na neomejen nacin.
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4.3.2 Analiza omejitev ban¢nih aktivnosti na globalni ravni leta 2007 in leta 2011

PoskuSal sem ugotoviti, ali je v analiziranih letih obstajala prevladujocCa regulacija glede
omejevanja ban¢nih aktivnosti na podro¢ju ZDA oziroma na globalni ravni. Za primerjavo
regulatornega stanja v ZDA in na globalni ravni sem se odlocil, ker kot navaja Chatterjee
(2012), postaja finan¢ni sistem vse bolj globalno povezan in posledice, ki jih bo
implementacija VVolckerjevega predloga prinesla, se bodo ¢utile globalno. Navedki Chatterjee
so skladi z zakljucki Studije European Banking Federation (2012), ki navaja, da bo
implementacija v G-20 drzavah sprozila vrsto regulatornih ukrepov, ki bodo s ciljem
povedanja stabilnosti finanénega sistema bolj strogo omejevali banéne aktivnosti. Studija
zakljuCuje, da bo zato implementacija Volckerjevega predloga imela vpliv na globalni
finanéni sistem. Zaradi tega se mi zdi smotrno primerjati regulacijo pred in po implementaciji
Volckerjevega pravila v ZDA in na globalni ravni.

Analizo sem naredil na podlagi podatkov World Bank (2012), in sicer za drzave Azije,
Afrike, Evrope ter Severne, Srednje in Juzne Amerike. Na globalni ravni sem analiziral
ban¢ne aktivnosti v petindevetdesetih drzavah z namenom ugotavljanja stanja pred
implementacijo Volckerjevega predloga.

4.3.3 Analiza omejitev ban¢nih aktivnosti v Aziji leta 2007 in leta 2011

Analizo ban¢nih aktivnosti v Aziji za leti 2007 in 2011 sem naredil na podlagi podatkov iz
dvajsetih azijskih drZzav, ki sem jih dobil s strani World Bank (2012). Seznam analiziranih
azijskih drzav je v Prilogi 1.

Tabela 2: Regulatorne omejitve bank, povezane z vrednostnimi papirji leta 2007 in 2011 v

analiziranih drzavah Azije

Dovoljen obseg in izvajanje aktivnosti | Vrednostni papirji zoo7 Vrednostni papirji 2011
Celoten obseg na neomejen nadin 47% A2%
Celoten obseg na omejen natin 21% 26,5%
Omejen obseg na omejen nacin 11% 26,5%
Prepovedana aktivnost 21% 5%

Vir: Prirejeno po World Bank (2012)

Od leta 2007 do leta 2011 so se regulatorne omejitve, povezane z vrednostnimi papirji, v
analiziranih drzavah v Aziji omilile, saj, kot je razvidno iz tabele 2, se je zmanjsala regulacija,
ki je prepovedovala bankam aktivnosti, povezane z vrednostnimi papirji, iz 21% leta 2007 na
5% leta 2011,. Posledi¢no se je iz 11 % leta 2007 na 26,5 % leta 2011 povecal odstotek
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drzav, v katerih regulacija dovoljuje bankam omenjene aktivnosti v omejenem obsegu in na
omejen nacin.

Iz podatkov iz tabele 2 ne morem podati zakljucka o prevladujoci regulaciji glede aktivnosti,
ki so povezane z vrednostnimi papirji v analiziranih drzavah Azije v letu 2011. Kljub temu je
razvidno, da je leta 2011 v 68,5% primerov regulacija v analiziranih drZzavah Azije
dovoljevala bankam celoten obseg aktivnosti z vrednostnimi papirji. Tukaj moram opomniti,
da se je pri omenjenih 68,5 % regulacija razdelila na dva dela, in sicer na regulacijo, Ki je
dovoljevala celoten obseg izvajanja aktivnosti z vrednostnimi papirji na neomejen naéin (v
42 % primerov), in na regulacijo, ki je dovoljevala celoten obseg izvajanja aktivnosti z
vrednostnimi papirji na omejen nacin (v 26,5 % primerov).

Kot je razvidno iz tabele 22 iz Priloge 2, je chi-kvadrat test enak 3,256 s sedmimi stopinjami
prostosti. P vrednost znasa 0,08604, kar ne kaze na statisti¢no znacilnost podatkov, povezanih
z regulatornim omejevanjem banénih aktivnosti z vrednostnimi papirji leta 2007 in 2011 v
analiziranih drzavah Azije.

Tabela 3: Regulatorne omejitve bank, povezane z zavarovalnistvom leta 2007 in 2011 v
analiziranih drzavah Azije

Dovoljen obseg in izvajanje aktivnosti | Zavarovalnidtvo 2007 | Zavarovalnistvo 2011
Celoten ocbseg na neomejen nacin 5% 5%
Celoten obseg naomejen nacin 16% 32%
Omejen obseg na omejen nacin A% A%
Prepovedana aktivnost 32% 21%

Vir: Prirejeno po World Bank (2012)

Od leta 2007 do leta 2011 so se regulatorne omejitve, povezane z zavarovalni§tvom, V
analiziranih drzavah v Aziji omilile, saj, kot je razvidno iz tabele 3, se je odstotek drzav z
regulacijo, ki je prepovedovala omenjene aktivnosti, znizal iz 32 % leta 2007 na 21 % leta
2011. Odstotek regulacije, ki je dovoljevala bankam celoten obseg aktivnosti z
zavarovalniStvom na omejen nacin, se je povecal iz 16 % leta 2007 na 32 % leta 2011.

Iz podatkov iz tabele 3 ne morem sklepati o prevladujoci regulaciji v analiziranih drzavah
Azije v letu 2011. Kljub temu je razvidno, da je leta 2011 regulacija v 21 % primerov
prepovedovala omenjene aktivnosti, v 42 % jim je omejevala obseg in nacin izvajanja in le v
5 % primerov je dovoljevala njihovo izvajanje v celotnem obsegu na neomejen nacin.
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Kot je razvidno iz tabele 23 iz priloge 2, je chi-kvadrat test enak 1,459 s sedmimi stopinjami
prostosti. P vrednost znasa 0,9837, kar ne kaze na statisticno znacilnost podatkov, povezanih
z regulatornim omejevanjem banénih aktivnosti z zavarovalniS§tvom leta 2007 in 2011 v
analiziranih drzavah Azije.

Tabela 4: Regulatorne omejitve bank, povezane z nepremicninami leta 2007 in 2011 v
analiziranih drzavah Azije

Dovoljen obseg in izvajanje aktivnosti | Mepre micnine 2007 | Nepre micnine 2011
Celoten obseg na neomejen nacin 5% 22%
Celoten obseg na ome jen nacin 11% B%
Omejen obseg na omejen nacin 16% 16,5%
Pre povedana aktivnost 6% 55,5%

Vir: Prirejeno po World Bank (2012)

Od leta 2007 do leta 2011 so se regulatorne omejitve, povezane z nepremi¢ninami, V
analiziranih drzavah v Aziji omilile, saj, kot je razvidno iz tabele 4, se je iz 5 % leta 2007 na
22 % v letu 2011 povisal odstotek drzav z regulacijo, ki je dovoljevala izvajanje celotnega
obsega omenjene aktivnosti na neomejen nacin.

Iz podatkov iz tabele 4 lahko zaklju¢im, da je v analiziranih drzavah Azije v letu 2011
prevladovala regulacija, ki je prepovedovala aktivnosti, povezane z nepremic¢ninami.

Kot je razvidno iz tabele 24 iz Priloge 2, je chi-kvadrat test enak 2,236 s sedmimi stopinjami
prostosti. P vrednost znaSa 0,9456, kar ne kaZe na statisti€éno znacilnost podatkov, povezanih
z regulatornim omejevanjem banc¢nih aktivnosti z nepremi¢ninami leta 2007 in 2011 v
analiziranih drZzavah Azije.

Tabela 5: Regulatorne omejitve bank, povezane z glasovalnimi pravicami v nefinancnih
podjetjih leta 2007 in 2011 v analiziranih drzavah Azije

Dovoljen obsegin izvajanje | Glasovalne pravice v nef. podj. 2007 | Glasovalne pravice v nef. podj. zo11
Celoten obseg na neomejen natin 0% 25%
Celoten obseg na omejen natin I™ 449
Omejen obseg ha amejen natin 4% 31%
Pre pove dana aktivnost 21% (%

Vir: Prirejeno po World Bank (2012)

Od leta 2007 do leta 2011 so se regulatorne omejitve, povezane z glasovalnimi pravicami v
nefinan¢nih podjetjih, v analiziranih drzavah v Aziji omilile, saj, kot je razvidno iz tabele 5,
se je pri omenjenih aktivnostih odstotek drzav z regulacijo, ki je bankam prepovedovala
tovrstne aktivnosti, zmanjsal iz 21 % leta 2007 na 0 % leta 2011. Poleg tega se je zmanjsal
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odstotek drzav z regulacijo, ki je dovoljevala izvajanje omenjenih aktivnosti v omejenem
obsegu na omejen nacin iz 42 % leta 2007 na 31 % leta 2011, povecal pa se je odstotek drzav
z regulacijo, ki je dovoljevala bankam izvajanje omenjenih aktivnosti v celotnem obsegu na
neomejen nacin iz 0 % leta 2007 na 25 % leta 2011.

Iz podatkov iz tabele 5 ne morem podati zakljucka o prevladujoci regulaciji glede aktivnosti,
ki so povezane z glasovalnimi pravicami v nefinanc¢nih podjetjih v analiziranih drzavah Azije
v letu 2011. Kljub temu je razvidno, da je leta 2011 v 69 % primerov regulacija v analiziranih
drzavah Azije dovoljevala celoten obseg aktivnosti. Tukaj moram opomniti, da se je pri
omenjenih 69 % regulacija razdelila na dva dela, in sicer na regulacijo, ki je s 25 %
dovoljevala celoten obseg izvajanja aktivnosti na neomejen nacin, in na regulacijo, ki je v
44 % dovoljevala celoten obseg izvajanja aktivnosti na omejen nacin.

Kot je razvidno iz tabele 25 iz priloge 2, je chi-kvadrat test enak 8,575 s sedmimi stopinjami
prostosti. P vrednost znasa 0,2846, kar ne kaze na statisticno znacilnost podatkov, povezanih
z regulatornim omejevanjem banénih aktivnosti z glasovalnimi pravicami v nefinan¢nih
podjetjih leta 2007 in 2011 v analiziranih drzavah Azije.

4.3.4 Analiza omejitev ban¢nih aktivnosti v Afriki leta 2007 in leta 2011

Analizo ban¢nih aktivnosti v Afriki za leti 2007 in 2011 sem naredil na podlagi podatkov iz
enaindvajsetih afriSkih drzav, ki sem jih dobil iz vprasalnika World Bank (2012). Seznam
analiziranih afriskih drzav je v Prilogi 1.

Tabela 6: Regulatorne omejitve bank, povezane z vrednostnimi papirji leta 2007 in 2011 v

analiziranih drzavah Afrike

Dovoljen obseg in izvajanje aktivnost Vrednostni papirji 2007 Vrednostni papirji 2011
Celoten obseg na neomejen nacin 4% 106
Celoten obseg na omejen natin 4% 75%
Omejen obseg na omejen natin 52% 5%
Pre povedana aktivnost 0% 1064

Vir: Prirejeno po World Bank (2012)

Od leta 2007 do leta 2011 so se regulatorne omejitve ban¢nih aktivnosti, povezane z
vrednostnimi papirji, v analiziranih drzavah v Afriki omilile, saj, kot je razvidno iz tabele 6,
se je odstotek drzav z regulacijo, ki je dovoljevala celoten obseg izvajanja aktivnosti na
omejen nacin, povecal iz 24 % leta 2007 na 75 % leta 2011 in odstotek drzav z regulacijo, Ki
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je dovoljevala izvajanje aktivnosti v omejenem obsegu in na omejen nacin, se je znizal iz
52 % leta 2007 na 5 % leta 2011.

Iz podatkov iz tabele 6 lahko zaklju¢im, da je v analiziranih drzavah Afrike v letu 2011
prevladovala regulacija, ki je bankam dovoljevala izvajanje celotnega obsega aktivnosti,
povezanih z vrednostnimi papirji, na omejen nacin.

Kot je razvidno iz tabele 26 iz Priloge 2, je chi-kvadrat test je enak 16,000 s sedmimi
stopinjami prostosti. P vrednost znasa 0,0251, kar kaze na statisticno znacilnost podatkov,
povezanih z regulatornim omejevanjem ban¢nih aktivnosti z vrednostnimi papirji leta 2007 in
2011 v analiziranih drzavah Afrike.

Tabela 7: Regulatorne omejitve bank, povezane z zavarovalnistvom leta 2007 in 2011 v

analiziranih drZavah Afrike

Dovoljen obseg in izvajanje aktivnosti Zavarovalnistvo 2007 Zavarovalnistvo 2011
Celoten obseg na neomejen nadn 0% 5%
Celoten obseg na omejen natin 15% 0%
Omejen obseg na omejen natin 65% 15%
Prepovedana aktivnost 20% 10%

Vir: Prirejeno po World Bank (2012)

Od leta 2007 do leta 2011 so se regulatorne omejitve banénih aktivnosti, povezanih z
zavarovalni§tvom, v analiziranih drzavah v Afriki omilile, saj, kot je razvidno iz tabele 7, se
je odstotek drzav z regulacijo, ki je dovoljevala omejen obseg omenjenih aktivnosti na omejen
nacin, znizal iz 65 % leta 2007 na 15 % leta 2011. Poleg tega se je odstotek drzav z
regulacijo, ki je dovoljevala celoten obseg omenjenih aktivnosti na omejen nacin, zvisal iz
15 % leta 2007 na 70 % leta 2011.

Iz podatkov iz tabele 7 lahko zaklju¢im, da je v analiziranih drzavah Afrike v letu 2011
prevladovala regulacija, ki je bankam dovoljevala izvajanje celotnega obsega aktivnosti,
povezanih z zavarovalni$tvom, na omejen nacin.

Kot je razvidno iz tabele 27 iz Priloge 2, je chi-kvadrat test enak 15,034 s petimi stopinjami
prostosti. P vrednost znaSa 0,0356, kar kaZe na statisti¢no znacilnost podatkov, povezanih z
regulatornim omejevanjem banénih aktivnosti z zavarovalniStvom leta 2007 in 2011 v
analiziranih drzavah Afrike.

Tabela 8: Regulatorne omejitve, povezane z nepremicninami leta 2007 in 2011 v analiziranih

drzavah Afrike
Dovoljen obseg in izvajanje aktivnosti Nepremicnine 2007 | Nepremifnine 2011
Celoten obseg na neomejen nacin 0% 10%
Celoten obseg na ome jen nacin A0% 5%
Omejen obseg na ome jen nacin 25% B0%
Prepovedana aktivnost 35% 25%




Vir: Prirejeno po World Bank (2012)

Od leta 2007 do leta 2011 so se ban¢ne regulatorne omejitve, povezane z nepremic¢ninami, V
analiziranih drzavah v Afriki zaostrile, saj, kot je razvidno iz tabele 8, se je odstotek
regulacije, ki je dovoljevala izvajanje celotnega obsega omenjenih aktivnosti na omejen nacin,
znizal iz 40 % leta 2007 na 5 % leta 2011. Poleg tega se je odstotek regulacije, ki je
dovoljevala izvajanje omenjenih aktivnosti v omejenem obsegu na omejen nacin, zvisal iz
25 % leta 2007 na 60 % leta 2011.

Iz podatkov iz tabele 8 lahko zaklju¢im, da je v analiziranih drzavah Afriki v letu 2011
prevladovala regulacija, ki je bankam dovoljevala izvajanje omejenega obsega aktivnosti,
povezanih z nepremi¢ninami, na omejen nacin.

Kot je razvidno iz tabele 28 iz Priloge 2, je chi-kvadrat test enak 10,660 s sedmimi stopinjami
prostosti. P vrednost znasa 0,1541, kar ne kaze na statisticno znacilnost podatkov, povezanih
z regulatornim omejevanjem bancénih aktivnosti z nepremi¢ninami leta 2007 in 2011 v
analiziranih drZzavah Afrike.

Tabela 9: Regulatorne omejitve, povezane z glasovalnimi pravicami v nefinancnih podjetjih
leta 2007 in 2011 v analiziranih drzavah Afrike

Dovoljen obseg in izvajanje aktivnosti  |Glasovalne pravice v nef. pod]. zoor | Glasoval ne pravice v nef. pod]. zon
Celoten abseg na neaomejen nafin 0 15%
Cel oten obseg ha omejen nafin A58 309
Omejen obseg na omejen natin 05% 45%
Prepovedana aktivnost 0% 10%%

Vir: Prirejeno po World Bank (2012)

Iz tabele 9 je z vidika regulatornih omejitev bancnih aktivnosti, povezanih z glasovalnimi
pravicami bank v nefinan¢nih podjetjih, razvidno, da je v analiziranih drzavah v Afriki v letu
2007 in v letu 2011 vladalo deljeno mnenje o primernosti strogosti regulatornih omejitev. Od
leta 2007 do leta 2011 omenjene omejitve niso pretirano zaostrile oziroma omilile. Iz
podatkov iz tabele 9 lahko zaklju¢im, da v analiziranih drzavah Afrike v letu 2011 ni obstajala
prevladujoca regulacija na podrocju aktivnosti, povezanih z glasovalnimi pravicami bank v
nefinan¢nih podjetjih.

Kot je razvidno iz tabele 29 iz Priloge 2, je chi-kvadrat test enak 5,800 s sedmimi stopinjami
prostosti. P vrednost znasa 0,5633, kar ne kaZe na statisti¢no znacilnost podatkov, povezanih
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z regulatornim omejevanjem banc¢nih aktivnosti z glasovalnimi pravicami v nefinanénih
podjetjih leta 2007 in 2011 v analiziranih drzavah Afrike.

4.3.5 Analiza omejitev ban¢nih aktivnosti v Severni, Srednji in Juzni Ameriki leta 2007
in leta 2011

Analizo ban¢nih aktivnosti v Severni, Srednji in Juzni Ameriki za leti 2007 in 2011 sem
naredil na podlagi podatkov iz devetnajstih drzav, ki sem jih dobil iz vpraSalnika World Bank
(2012). Seznam analiziranih drzav je v Prilogi 1.

Tabela 10: Regulatorne omejitve bank, povezane z vrednostnimi papirji leta 2007 in 2011 v
analiziranih drzavah Severne, Srednje in Juzne Amerike

Dovoljen obsegin izvajanje aktivnosti | Vrednosini papirji zoo7 Vrednostni papirjizoi
Celoten obseg na neomejen nagin 37,00 31,5%
Celoten obseg na omejen nacin 31,5% 47 5%
Omejen obseg na omejen nacin 21,00 10,5%
Prepovedana aktivnost 10,5% 10,5%

Vir: Prirejeno po World Bank (2012)

Od leta 2007 do leta 2011 so se regulatorne omejitve bancnih aktivnosti, povezane z
vrednostnimi papirji, v analiziranih drzavah Severne, Srednje in Juzne Amerike omilile, Saj,
kot je razvidno iz tabele 10, se je odstotek regulacije, ki je dovoljevala bankam celoten obseg
izvajanja aktivnosti z vrednostnimi papirji na omejen nacin, povecal iz 31,5 % leta 2007 na
47,5 % leta 2011. Odstotek regulacije, ki je dovoljevala bankam izvajanje aktivnosti z
vrednostnimi papirji v omejenem obsegu in na omejen nacin, se je znizal iz 21 % leta 2007 na
10,5 % leta 2011.

Iz podatkov iz tabele 10 ne morem podati zakljucek o prevladujoci banéni regulaciji, povezani
z vrednostnimi papirji, v analiziranih drzavah Severne, Srednje in Juzne Amerike v letu 2011.
Kljub temu je razvidno, da je regulacija leta 2011 v 79 % analiziranih drzav Severne, Srednje
in Juzne Amerike dovoljevala bankam celoten obseg aktivnosti z vrednostnimi papirji.

Kot je razvidno iz tabele 30 iz Priloge 2, je chi-kvadrat test enak 1,344 s sedmimi stopinjami
prostosti. P vrednost znasa 0,9872, kar ne kaZe na statisti¢cno znacilnost podatkov, povezanih
z regulatornim omejevanjem banénih aktivnosti z vrednostnimi papirji leta 2007 in 2011 v
analiziranih drZavah Severne, Srednje in JuZne Amerike.

Tabela 11: Regulatorne omejitve bank, povezane z zavarovalnistvom leta 2007 in 2011 v
analiziranih drzavah Severne, Srednje in Juzne Amerike

Dovoljen obseg in izvajanje aktivnosti | Zavarovalnistvo 2007 | Zavarovalnistvo 2011

Celoten obseg na neomejen nacin 0% 0%
Celoten obseg na omejen nadin 21% 78%
Omejen obseg na ome jen nacin 37% 11%

Prepovedana aktivnost 42% 11%




Vir: Prirejeno po World Bank (2012)

Od leta 2007 do leta 2011 so se regulatorne omejitve ban¢nih aktivnosti, povezanih z
zavarovalni§tvom, v analiziranih drzavah Severne, Srednje in Juzne Amerike omilile, saj, kot
je razvidno iz tabele 11, se je odstotek regulacije, ki je bankam dovoljevala celoten obseg
izvajanja aktivnosti, povezanih z zavarovalni§tvom, na omejen nacin, povecal iz 21 % leta
2007 na 78 % leta 2011, in odstotek regulacije, ki je dovoljevala bankam izvajanje aktivnosti,
povezanih z zavarovalniStvom, v omejenem obsegu in na omejen nacin, se je znizal iz 37 %
leta 2007 na 11 % leta 2011. Poleg tega se je iz 42 % leta 2007 znizal na 11 % leta 2011
odstotek regulacije, ki je prepovedovala omenjene aktivnosti. 1z podatkov iz tabele 11 lahko
zaklju¢im, da je v analiziranih drzavah v Severni, Srednji in Juzni Ameriki v letu 2011
prevladovala regulacija, ki je bankam dovoljevala izvajanje celotnega obsega aktivnosti,
povezanih z zavarovalni§tvom, na omejen nacin.

Kot je razvidno iz tabele 31 iz Priloge 2, je chi-kvadrat test enak 12,176 s petimi stopinjami
prostosti. P vrednost znaSa 0,0325, kar kaze na statisticno znacilnost podatkov, povezanih z
regulatornim omejevanjem banénih aktivnosti z zavarovalniStvom leta 2007 in 2011 v
analiziranih drZavah Severne, Srednje in JuZne Amerike.

Tabela 12: Regulatorne omejitve bank, povezane z nepremicninami leta 2007 in 2011 v
analiziranih drzavah Severne, Srednje in Juzne Amerike

Dovoljen obseg in izvajanje aktivnosti | Nepremicnine 2007 | Nepremicnine 2011
Celoten obseg na neomejen nacin 5% 11%
Celoten obseg na omejen nacin 5% 16,5%
Omejen obseg na omejen nadin 16% 16,5%
Prepovedana aktivnost 74% 56%

Vir: Prirejeno po World Bank (2012)

Od leta 2007 do leta 2011 so se regulatorne omejitve banc¢nih aktivnosti, povezanih z
nepremic¢ninami, v analiziranih drzavah Severne, Srednje in Juzne Amerike omilile, saj, kot je
razvidno iz tabele 12, se je odstotek drzav z regulacijo, ki je bankam dovoljevala celoten
obseg izvajanja aktivnosti z nepremi¢ninami na omejen nacin, povecal iz 5 % leta 2007 na
16,5 % leta 2011, in odstotek drzav z regulacijo, ki je bankam prepovedovala izvajanje
omenjenih aktivnosti ,se je znizal iz 74 % leta 2007 na 56 % leta 2011.

Iz podatkov iz tabele 12 lahko podam zakljuc¢ek, da je v analiziranih drzavah v Severni,

Srednji in Juzni Ameriki v letu 2011 prevladovala regulacija, ki je bankam prepovedovala
izvajanje aktivnosti, povezanih z nepremi¢ninami.
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Kot je razvidno iz tabele 32 iz Priloge 2, je chi-kvadrat test enak 1,815 s sedmimi stopinjami
prostosti. P vrednost znasa 0,9694, kar ne kaze na statisti¢no znacilnost podatkov, povezanih
z regulatornim omejevanjem banc¢nih aktivnosti z nepremic¢ninami leta 2007 in 2011 v
analiziranih drzavah Severne, Srednje in Juzne Amerike.

Tabela 13: Regulatorne omejitve bank, povezane z glasovalnimi pravicami v nefinancnih
podjetjih leta 2007 in 2011 v analiziranih drzavah Severne, Srednje in Juzne Amerike

Doveljenabseg in izvajanje aktiviosti | Glasovalne praviee v nef. pod]. zo07 | Glasovalne pravice v nef. pod]. 2011
Celoten obseg na neomejen nafin 11% 194,
Celoten obseg na amejen natin 264, 194,
Omejen obseg na omejen natin 31,5% CE%,
Prepovedana aktivnost 31,5% B%

Vir: Prirejeno po World Bank (2012)

Od leta 2007 do leta 2011 so se regulatorne omejitve ban¢nih aktivnosti, povezanih z
glasovalnimi pravicami v nefinan¢nih podjetjih, v analiziranih drzavah Severne, Srednje in
Juzne Amerike omilile, saj, kot je razvidno iz tabele 13, se je odstotek regulacije, ki je
bankam dovoljevala omejen obseg izvajanja aktivnosti, povezanih z glasovalnimi pravicami v
nefinan¢nih podjetjih, na omejen nacin, povecal iz 31,5 % leta 2007 na 56 % leta 2011 in
odstotek regulacije, ki je bankam prepovedovala izvajanje omenjenih aktivnosti, se je znizal
iz 31,5 % leta 2007 na 6 % leta 2011.

Iz podatkov iz tabele 13 lahko zaklju¢im, da je v analiziranih drzavah v Severni, Srednji in
Juzni Ameriki v letu 2011 prevladovala regulacija, ki je bankam dovoljevala izvajanje
omejenega obsega aktivnosti, povezanih z glasovalnimi pravicami v nefinanénih podjetjih, na
omejen nacin.

Kot je razvidno iz tabele 32 iz Priloge 2, je chi-kvadrat test enak 4,611 s sedmimi stopinjami
prostosti. P vrednost znaSa 0,7074, kar ne kaZe na statisti€éno znacilnost podatkov, povezanih
z regulatornim omejevanjem banénih aktivnosti z glasovalnimi pravicami v nefinan¢nih
podjetjih leta 2007 in 2011 v analiziranih drzavah Severne, Srednje in Juzne Amerike.

4.3.6 Analiza omejitev ban¢nih aktivnosti v Evropi leta 2007 in leta 2011
Analizo ban¢nih aktivnosti v Evropi za leti 2007 in 2011 sem naredil na podlagi podatkov iz
petintridesetih evropskih drZav, ki sem jih dobil iz vprasalnika World Bank (2012). Seznam

analiziranih evropskih drzav je v Prilogi 1.

Tabela 14: Regulatorne omejitve bank, povezane z vrednostnimi papirji leta 2007 in 2011 v
analiziranih drzavah Evrope

Dovoljen obseg inizvajanje aktivnosti Vrednostni papirji zoo7 Vrednostni papirjizo11

Celoten obseg na neomejen natin 57% 04%
Celoten obseg na ome jen natin 37% 3
Ome jen obseg na omejen nafin 6% 3%

Frepovedana aktivnost 0% 0%




Vir: Prirejeno po World Bank (2012)

Od leta 2007 do leta 2011 so se v analiziranih drzavah regulatorne omejitve bancnih
aktivnosti, povezanih z vrednostnimi papirji, omilile, saj, kot je razvidno iz tabele 14, je leta
2007 regulacija v Evropi v 57 % analiziranih drzav dovoljevala bankam izvajanje celotnega
obsega aktivnosti z vrednostnimi papirji na neomejen nacin, leta 2011 pa se je omenjen
odstotek povisal na 94 %. Poleg tega je iz tabele 14 razvidno, da tako v letu 2007 kot v letu
2011 v analiziranih drzavah Evrope ni bilo primerov, kjer so bile omenjene aktivnosti
prepovedane.

Iz podatkov iz tabele 14 lahko podam zakljucek, da je v analiziranih drzavah Evrope v letu
2011 prevladovala regulacija, ki je bankam dovoljevala izvajanje celotnega obsega aktivnosti
z vrednostnimi papirji na neomejen nacin.

Tabela 15: Regulatorne omejitve bank, povezane z zavarovalnistvom leta 2007 in 2011 v
analiziranih drzavah Evrope

Dovoljen obseg in izvajanje aktivnosti Zavarovalnistvo 2007 Zavarovalnistvo 2011
Celoten obseg na neomejen nadin 3% 3%
Celoten obseg na omejen nacin 25,5% 59%
Omejen obseg na omejen natin 48,5% 20,5%
Prepovedana aktivnost 23% 17,5%

Vir: Prirejeno po World Bank (2012)

Od leta 2007 do leta 2011 so se regulatorne omejitve v povezavi z zavarovalniStvom v
analiziranih drzavah v Evropi omilile, saj, kot je razvidno iz tabele 15, je leta 2007 v 25,5 %
primerov regulacija bankam dovoljevala aktivnosti, povezane z zavarovalnistvom, v celotnem
obsegu na omejen nacin, v letu 2011 pa se je ta odstotek povisal na 59 %, poleg tega se je od
leta 2007 do leta 2011 iz 48,5 % na 20,5 % zmanjsal odstotek regulacije, ki je omejevala
obseg in omejevala naCin izvajanja omenjenih aktivnosti.

Iz podatkov iz tabele 15 lahko podam zakljuéek, da je v analiziranih drzavah Evrope v letu
2011 prevladovala regulacija, ki je bankam dovoljevala aktivnosti, povezane z
zavarovalniStvom, v celotnem obsegu na omejen nacin.

Tabela 16: Regulatorne omejitve bank, povezane z nepremic¢ninami leta 2007 in 2011 v

analiziranih drzavah Evrope
53



Dovoljen obseg in izvajanje aktivnosti Nepremitnine 2007 Nepremicnine 2011
Celoten obseg na neomejen nadin 2% 21%
Celoten obseg na ome jen natin 200 35%
Omejen obseg na omejen natin 200 23%
Prepovedana aktivnost 31% 21%

Vir: Prirejeno po World Bank (2012)

Od leta 2007 do leta 2011 so se regulatorne omejitve ban¢nih aktivnosti, povezanih z
nepremic¢ninami, v analiziranih drzavah v Evropi omilile, saj, kot je razvidno iz tabele 16, je
leta 2007 v 20 % primerov regulacija bankam dovoljevala aktivnosti, povezane z
nepremic¢ninami, v celotnem obsegu na omejen nacin, v letu 2011 pa je ta odstotek znasal
35 %, posledicno pa se je tudi od leta 2007 do leta 2011 zmanjsal odstotek regulacije, ki je
prepovedovala omenjene aktivnosti, in sicer iz 31 % na 21 %.

Iz podatkov iz tabele 16 za leto 2011 za analizirane drzave Evrope zaradi raznolike
razporeditve regulacije, povezane z bancnimi aktivnostmi z nepremic¢ninami, ne morem
podati zakljucka o prevladujoci regulaciji.

Tabela 17: Regulatorne omejitve bank, povezane z glasovalnimi pravicami v nefinancnih
podjetjih leta 2007 in 2011 v analiziranih drzavah Evrope

Davaljen obseg inizvajanje aktivhosti | Glasovalne pravice vnef. podj. zo07 | Glasovalne pravice v nef. podj. zo11
Celoten obseg na neomejen natin 11% 1%
Celoten obseg na omejen nadin 63% A5%
Omejen obseg naomejen nadin 23% 4%
Prepovedana aktivnost 1% 0%

Vir: Prirejeno po World Bank (2012)

Od leta 2007 do leta 2011 so se regulatorne omejitve, povezane z glasovalnimi pravicami
bank v nefinan¢nih podjetjih, v analiziranih drzavah Evrope zaostrile, saj, kot je razvidno iz
tabele 17, je leta 2007 v 63 % primerov regulacija bankam dovoljevala aktivnosti, povezane z
glasovalnimi pravicami v nefinan¢nih podjetjih, v celotnem obsegu na omejen nacin, v letu
2011 pa se je ta odstotek znizal na 45 %, ob tem pa se je povisal odstotek regulacije, ki je
omejevala obseg in dovoljevala izvajanje aktivnosti na omejen nacin, iz 23 % Vv letu 2007 na
34 % v letu 2011.

Iz podatkov iz tabele 17 ne morem podati zakljucka o prevladujoci regulaciji v analiziranih
drzavah Evrope v letu 2011, lahko pa zakljuc¢im, da je prevladovala milejsa regulacija bank na
podrocju aktivnosti, povezanih z glasovalnimi pravicami bank v nefinan¢nih podjetjih, saj v
letu 2011 v analiziranih drzavah Evrope omenjena aktivnost ni bila nikjer prepovedana in le v
34 % primerov je regulacija omejevala obseg in na¢in izvajanja omenjenih aktivnosti.
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4.3.7 Primerjava stanja v ZDA in na globalni ravni pred in po implementaciji
Volckerjevega predloga

Slika 1: Primerjava bancne regulacije, ki je urejala aktivnosti, povezane z vrednostnimi
papirji leta 2011 na globalni ravni
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Vir: Prirejeno po World Bank (2012)

Iz analize podatkov World Bank (2012) je razvidno, da je leta 2011 v ZDA z vidika aktivnosti
finan¢nih institucij, povezanih z vrednostnimi papirji, veljala regulacija, ki je finanénim
institucijam dovoljevala aktivnosti, povezane z vrednostnimi papirji, v omejenem obsegu na
omejen nacin. Po analizi podatkov World Bank (2012), prikazanih na sliki 1, je razvidno, da
je bila leta 2011 na globalni ravni tovrstna regulacija prisotna v najve¢ji meri v analiziranih
drzavah Azije, in sicer v 26,5 % primerov. Po analizi Volckerjevega predloga lahko
zaklju¢im, da se ob implementaciji omenjenega predloga v ZDA stanje s tega vidika ne bo
spremenilo, saj bo regulacija finan¢nim institucijam $e vedno dovoljevala omejen obseg
aktivnosti, povezanih z vrednostnimi papirji, na omejen na¢in. Finanéne institucije bodo lahko
izvajale le aktivnosti z vrednostnimi papirji, ki bodo usmerjene k ustvarjanju vrednosti za
stranke (prepoved trgovanja na lasten racun). Poleg tega finan¢ne institucije ne bodo smele
izvajati aktivnosti, povezane z vrednostnimi papirji, preko skladov privatnega kapitala ter ne
bodo smele izvajati aktivnosti z vrednostnimi papirji, ki bi povzrocale konflikt interesov. 1z
tega lahko podam zakljucek, da bo pod Volckerjevim predlogom regulacija v ZDA z vidika
vrednostnih papirjev postavljena strozje kot prevladujoca regulacija na globalni ravni. Leta
2011 je v analiziranih drzavah Evrope (v 94 % primerov) in v analiziranih drzavah Azije (v
42 % primerov) prevladovala regulacija, ki je dovoljevala finan¢nim institucijam celoten
obseg aktivnosti z vrednostnimi papirji na neomejen nacin. V analiziranih drzavah Afrike (v
75 % primerov) in v analiziranih drzavah Severne, Srednje in Juzne Amerike (v 47,5 %
primerov) je prevladovala regulacija, ki je dovoljevala bankam celoten obseg aktivnosti z
vrednostnimi papirji na omejen nacin.

Slika 2: Primerjava bancne regulacije, ki je urejala aktivnosti, povezane z zavarovalnistvom
leta 2011 na globalni ravni
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Vir: Prirejeno po World Bank (2012)

Iz analize podatkov World Bank (2012) je razvidno, da je leta 2011 v ZDA z vidika ban¢nih
aktivnosti, povezanih z zavarovalnistvom, veljala regulacija, ki je finan¢nih institucijam
dovoljevala aktivnosti, povezane z zavarovalni§tvom, v celotnem obsegu na omejen nacin. Po
analizi podatkov World Bank (2012), prikazanih na sliki 2, je razvidno, da je bila leta 2011 na
globalni ravni tovrstna regulacija prisotna v najvec¢ji meri v analiziranih drzavah Severne,
Srednje in Juzne Amerike, in sicer v 78 % primerov. Po analizi VVolckerjevega predloga lahko
zaklju¢im, da se bo ob implementaciji omenjenega predloga v ZDA stanje regulacije glede
omenjene aktivnosti spremenilo, saj finan¢ne institucije ne bodo smele izvajati trgovalnih
aktivnosti, povezanih z zavarovalni§tvom, na lasten racun. Sicer bo finan¢nim institucijam, ki
se ukvarjajo z zavarovalniskimi aktivnostmi, Volckerjev predlog dovoljeval opravljati
aktivnosti, povezane s skladi privatnega kapitala, ter aktivnosti, povezane s trgovanjem z
zivljenjskimi zavarovalnimi policami (angl. bank owned life insurance). Zaklju¢im lahko, da
bo v ZDA z vidika ban¢nih aktivnosti, povezanih z zavarovalniStvom, po implementaciji
Volckerjevega predloga veljala regulacija, ki bo bankam dovoljevala aktivnosti, povezane z
zavarovalniStvom, v omejenem obsegu na omejen na¢in. Na globalni ravni je bila leta 2011
tovrstna regulacija najbolj prisotna v analiziranih drzavah Azije (v 42 % primerov). Na ostalih
analiziranih podro¢jih leta 2011 je prevladovala regulacija, ki je finanénim institucijam
dovoljevala celoten obseg aktivnosti, povezanih z zavarovalni§tvom, na omejen nacin. V
analiziranih drzavah Evrope v 59 % primerov, v analiziranih drzavah Afrike v 70 % primerov
in v analiziranih drzavah Severne, Srednje in Juzne Amerike v 78 % primerov.

Slika 3: Primerjava bancne regulacije, ki je urejala aktivnosti, povezane z nepremicninami
leta 2011 na razlicnih analiziranih obmocjih

56



70%
60%
50% . mEvropa 2011
0, —_— -
40% Azija 2011
30% .
20% 1 — = Afrika 2011
10% - — -
0% - . . , . Severna, Srednja in Juzna
Celoten obseg Celoten obseg Omejen obseg  Prepovedana Amerika 2011
na neomejen na omejen nadinna omejen nadin  aktivnost
nacin

Vir: Prirejeno po World Bank (2012)

Iz analize podatkov World Bank (2012) je razvidno, da je leta 2011 v ZDA z vidika banénih
aktivnosti, povezanih z nepremic¢ninami, Vveljala regulacija, ki je finan¢nim institucijam
prepovedovala aktivnosti, povezane z nepremi¢ninami. Po analizi podatkov World Bank
(2012), prikazanih na sliki 3, je razvidno, da je bila na globalni ravni leta 2011 tovrstna
regulacija prisotna v najvec¢ji meri v analiziranih drzavah Severne, Srednje in Juzne Amerike
in v analiziranih drzavah Azije (na obeh podrocjih v 56 % primerov). Po analizi
Volckerjevega predloga lahko zakljucim, da se bo ob implementaciji omenjenega predloga v
ZDA stanje regulacije glede omenjene aktivnosti spremenilo, saj Volckerjev predlog
finanénim institucijam ne prepoveduje trgovalne aktivnosti s skladi, ki se ukvarjajo z
nepremic¢ninami, pod pogojem, da omenjene trgovalne aktivnosti niso izvedene na lasten
racun. Ob implementaciji Volckerjevega predloga bo finan¢nim institucijam prepovedano
investiranje ve¢ kot 3 % temeljnega kapitala (Tier 1) v sklad, ki se ukvarja z nepremi¢ninami.
Prav tako viSina deleZa sredstev, ki jih ima finan¢na institucija v skladu, ne sme presega 3 %
vrednosti vseh sredstev, ki jih ima sklad. Zaradi tega lahko zaklju¢im, da bo po
implementaciji Volckerjevega predloga v ZDA veljala regulacija, ki bo finanénim
institucijam dovoljevala aktivnosti z nepremi¢ninami na omejen nacin v omejenem obsegu.
Na globalni ravni je bila leta 2011 tovrstna regulacija najbolj prisotna na analiziranih
podrocjih Afrike.

Slika 4. Primerjava bancne regulacije, ki je urejala aktivnosti, povezane z glasovalnimi
pravicami v nefinancnih podjetjih leta 2011 na razlicnih analiziranih obmocjih
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Vir: Prirejeno po World Bank (2012)

Iz analize podatkov World Bank (2012) je razvidno, da je leta 2011 v ZDA z vidika ban¢nih
aktivnosti, povezanih z glasovalnimi pravicami v nefinan¢nih podjetjih, veljala regulacija, ki
je finanénih institucijam dovoljevala aktivnosti, povezane z glasovalnimi pravicami v
nefinan¢nih podjetjih, v celotnem obsegu na neomejen nacin. Po analizi podatkov World
Bank (2012), prikazanih na sliki 4, je razvidno, da je bila leta 2011 na globalni ravni tovrstna
regulacija prisotna v najvecji meri v analiziranih drzavah Azije (v 26 % primerov). Po analizi
Volckerjevega predloga lahko zaklju¢im, da se ob implementaciji omenjenega predloga v
ZDA stanje regulacije glede omenjene aktivnosti ne bo spremenilo, saj VVolckerjev predlog ne
vsebuje dolocb glede omenjene aktivnosti.

5 PREGLED DODATNIH REGULATORNIH PREDLOGOV

Poleg Vickers, Volcker in Liikanen regulatornih predlogov obstajajo Se nekateri drugi
aktualni predlogi, povezani z omejitvami ban¢nih aktivnosti, in sicer predlog bancnistva z
omejenim namenom, predlog bank, oblikovanih v sklade, in predlog finan¢nih skupin,
oblikovanih v neoperativne holdinge. Naredil bom pregled njihovih vsebin ter jih primerjal z
Vickersovim, Volckerjevim in Liikanenovim regulatornim predlogom. Prav tako bom
analiziral, kako se je stroka odzvala na omenjene predloge, ter poskusal ugotoviti, kako lahko
omenjeni predlogi pripomorejo k dolgotrajni stabilnosti finan¢nega sistema.

5.1 BancniStvo z omejenim namenom (angl. Limited Purpose Banking)

Independent Commission on Banking (2011) navaja, da ban¢niStvo z omejenim namenom
zdruzuje varcevalce in posojilodajalce preko finan¢nih institucij, ki delujejo kot posredniki, Ki
Jim ni dovoljeno zadolzevanje. Cilj predloga bancniStva z omejenim namenom, Ki ga je
zasnoval Kotlikoff (2010), je, da omeji bankam in ostalim finan¢nim institucijam, ki
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odgovarjajo z omejeno odgovornostjo, aktivnosti, ki niso skladne z aktivnostmi finan¢nega
posredniStva. V predlogu so institucije, ki odgovarjajo z neomejeno odgovornostjo,
opredeljene kot skladi privatnega kapitala.

Kotlikoff (2010) navaja slede¢e dolo¢be bané¢niStva z omejenim namenom:

e vse finanéne institucije, ki s pravnega vidika odgovarjajo le z omejeno odgovornostjo,
bodo lahko trgu ponujale le storitve, znacilne za vzajemne sklade,

e vzajemni skladi se ne bodo smeli zadolzevati,

e vzajemni skladi, ki bodo kot edino sredstvo lahko imeli le denar, bodo opravljali funkcijo
placilnega sistema,

e vzajemni skladi, ki bodo kot edino sredstvo lahko imeli le denar, bodo edini imeli
sredstva, zavarovana s shemami, ki garantirajo depozite,

e doloceni vzajemni skladi se bodo uporabljali za alokacijo nakopicenega tveganja,
nastalega zaradi tveganih finan¢nih aktivnosti, povezanih z izvedenimi finan¢nimi
instrumenti,

e zvezni finanéni organ (angl. Federal Financial Authority) bo s pomoc¢jo neodvisnih
zunanjih sodelavcev nadziral aktivnosti vzajemnih skladov z vrednostnimi papirji,

e vzajemni skladi bodo trgovali z vrednostnimi papirji preko zveznega financnega organa,
in sicer preko avkcij — kar bo izdajalcem vrednostnih papirjev zagotavljalo primerno
visoko ceno za izdan vrednostni papir.

Vse finanéne institucije, ki odgovarjajo z omejeno odgovornostjo, naj bi po predlogu
poslovale strogo kot vzajemni skladi, ki niso financirani na podlagi finan¢nih vzvodov (100%
financirani z lastniskim kapitalom) (Chamley & Kotlikoff, 2009). Kotlikoff (2012) navaja, da
bi investicijske banke v njegovem modelu lahko izvajale le svetovalne aktivnosti.

Predlog bancniStva z omejenim namenom dovoljuje finanénim institucijam aktivnosti,
povezane z vrednostnimi papirji, v omejenem obsegu na omejen nacin. Finan¢nim
institucijam dovoli svetovalno vlogo pri investicijah, povezanih z vrednostnimi papirji, ter
trgovanje preko zveznega financnega organa preko avkcij. S slike 1 je razvidno, da po
podatkih iz World Bank (2012) na globalni ravni leta 2011 tovrstna regulacija ni bila najbolj
pogosto zastopana. Najbolj je bila prisotna v analiziranih drzavah Azije, in sicer v 26,5 %.
Banc¢niStvo z omejenim namenom ne postavlja nobenih omejitev aktivnosti, povezanih z
zavarovalniStvom, kar pomeni, da dovoljuje omenjene aktivnosti v celotnem obsegu na
neomejen nacin. S slike 2 je razvidno, da je po podatkih iz World Bank (2012) na globalni
ravni leta 2011 tovrstna regulacija zelo redko zastopana, najbolj pa je bila zastopana v
analiziranih drzavah Azije ter Severne, Srednje in Juzne Amerike, in sicer v obeh primerih
5 %. Banc¢niStvo z omejenim namenom ne vsebuje dolocb glede banc¢nih aktivnosti z
nepremicninami oziroma glasovalnimi pravicami v nefinan¢nih podjetjih.
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Chamley, Kaotlikoff in Polemarchakis (2012) navajajo, da predlog banc¢ni$tva z omejenim
namenom resuje problem finan¢nega bremena, ki ob destabilizacji finan¢nega sistema pade na
davkoplacevalce.

Independent Commission on Banking (2011) je ocenila, da je koncept ban¢niStva z omejenim
namenom postavljen preve¢ ekstremno. Navajajo, da omejitve predloga onemogocajo
optimalno delovanje finan¢nega sistema. Komisija izpostavlja, da omenjen predlog
onemogoc¢a bankam, da ustvarjajo zadostno likvidnost, ter da predlog odvzema bankam
motivacijo, da nadzorujejo svoje posojilojemalce.

King (2010) navaja, da ker ban¢niStvo z omejenim namenom zagotavlja, da bodo investicije
finan¢nih institucij storjene preko vzajemnih skladov, kar bo odpravilo neusklajenost
zapadlosti (angl. maturity missmatch). Avtor navaja, da so v prihodnje dobrodosle bolj
podrobne Studije omenjenega predloga.

Coy (2010) navaja, da je model banc¢niStva z omejenim namenom po Kotlikoff (2010)
postavljen nerealno in da, ¢eprav odpravlja doloCene probleme, ki so bili povod za nastalo
finan¢no krizo, hkrati tudi odpravlja dobre strani trenutnega banénega sistema, zaradi tega ni
primerna regulatorna resitev.

O’Diriscoll Jr. (2010) navaja, da je Kotlikoff (2010) v svojem modelu ban¢niStva z omejenim
namenom posodobil koncepte ozkega bancniStva, ki pa so kljub temu ostali neprakti¢ni za
implemetacijo. Kot najvecjo slabost modela ban¢ni§tva z omejenim namenom avtor navaja
predlagan zvezni finan¢ni organ, ki naj bi po Kotlikoff (2010) moral nase prenesti celotno
breme reguliranja finan¢nega sistema, zaradi ¢esar O’Driscoll Jr. (2010) dvomi v njegovo
ucinkovitost.

Dyson, Greenham, Collins in Werner (2010) navajajo, da ima ban¢ni§tvo z omejenim
namenom isto slabost kot model ozkega banc¢nistva po Kay (2009) z vidika, da je postavljen
prevec ekstremno in da bi implementacija omenjenega predloga povzrocila prevelike stroske.

V primerjavi z Volckerjevim predlogom so pri bancniStvu z omejenim namenom dovoljene
aktivnosti s skladi privatnega kapitala, ampak le pod pogojem, da so omenjene aktivnosti
izvedene s strani pravnih oseb, ki odgovarjajo z neomejeno odgovornostjo. Tako kot
Volckerjev predlog tako tudi predlog bancniStva z omejenim namenom poskusSa omejiti
aktivnosti bank, ki niso skladne z aktivnostmi tradicionalnega ban¢nistva, ki je usmerjeno k
strankam. Volckerjev predlog poskusa to primarno dose¢i z omejevanjem ban¢nih aktivnosti,
predlog bancniStva z omejenim namenom pa to pokuSa doseCi s preoblikovanjem bank v
vzajemne sklade, ki bi sluzile razlicnim potrebam finan¢nega sistema. Oba predloga gradita
na idejah ozkega bancniStva. Predlog banc¢ni$tva z omejenim namenom postavlja za vse
finan¢ne institucije, ki s pravnega vidika odgovarjajo z omejeno odgovornostjo, enotne
regulatorne omejitve aktivnosti. Za razliko od Vickersovega predloga in skladno z

Volckerjevim ne dolo¢a minimalnih kapitalnih rezerv bankam. Prav tako za predlog ni
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doloCen casovni okvir za implementacijo in niso okvirno predvideni stroski, ki bi nastali
zaradi implementacije.

Kotlikoff (2010) v svojem modelu ne naslavlja moznosti, da bi se tvegane ban¢ne aktivnosti,
ki jih njegov model prepoveduje, prenesle izven ban¢nega sektorja v nereguliran sektor, kjer
bi njihovo kopicenje lahko ogrozilo stabilnost finanCnega sistema. Poleg tega bi ob
implementaciji model povzroCil regulatorne stroSke prilagajanja tako institucijam kot
strankam, kar bi ogrozilo stabilnost finan¢nega sistema. Ker ne obstajajo Studije, ki bi
dokazovale upravic¢enost omenjenih stroskov, sklepam, da omenjeni predlog ni primerna
regulatorna resitev.

5.2 Predlog bank, oblikovanih v sklade (angl. Trust Banking)

Ambler in Saltiel (2011) predlagata, da bi dolo¢ene banke delovale pod licenco, ki bi jo
izdajale in odvzemale institucije tipa npr. Bank of England v Veliki Britaniji. Samo tako
imenovane trust banke bi imele s strani drzave zavarovane depozite. Trust banke, ki bi
delovale kot del ve¢je finan¢ne skupine, bi za ohranitev licence morale dokazati, da bi lahko
delovale samostojno, ¢e bi financna skupina oziroma dolo¢ena podjetja v njej zasla v tezave.
Omenjene trust banke bi imele omejitev glede velikosti in revizorji bi v njih lahko izvajali
nenapovedane preglede. Revizorje trust bank bi dolocala komisija, sestavljena iz delnicarjev.
Revizorji bi tudi odgovarjali omenjeni komisiji. Za menedzerje trust bank, ki bi zaradi
neodgovornega poslovanja zasle v tezave, bi obstajale resne zakonske posledice. Ambler in
Saltiel (2011) predlagata minimalne obvezne kapitalne rezerve, skladne z regulacijo Basel Il
(nizje v primerjavi z Vickersovim predlogom), in nizke vstopne ovire za nove konkurente.
Avtorja predlagata tudi ve¢jo povezanost med razli¢nimi regulatornimi organi, ve¢ deljenja
informacij in enoten nadzorni sistem, ki bi letno identificiral in porocal o uspehih in
neuspehih dolocene regulacije.

Predlog bank, preoblikovanih v sklade, ne poskusa prinesti stabilnost banénemu sistemu na
podlagi omejevanja aktivnosti, kakor je to primer pri Vickersovem, Volckerjevem oziroma
Liikanovem predlogu, ampak poskusa banke motivirati, da poslujejo v skladu z obstoje¢imi
omejitvami preko strozjega nadzora in z moznostjo izgube licence.

Gonzalez (2005) v svoji Studiji pride do sklepa, da na globalni ravni strozji regulatoren nadzor
zviSuje motivacijo bank za udejstvovanje v tveganih aktivnostih (prenos prepovedanih
aktivnosti v nereguliran sektor). Avtor navaja negativno korelacijo med strozjim banénim
regulatornim nadzorom in stabilnostjo financnega sistema. Zakljucki Gonzales (2005) so
skladni z Dombret (2013), ki navaja, da lahko strozja regulacija povzroci, da banke
premescajo tveganje, kar lahko povzroc¢i rast senénega ban¢nistva.

Predlog bank, preoblikovanih v sklade, je bil oblikovan na podlagi analize za Veliko Britanijo
in zato je vprasljiva njegova primernost na podro¢ju Evrope oziroma na globalni ravni. Prav
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tako v predlogu ni navedeno, kako bi odvzem licence dolo¢eni banki vplival na stabilnost
finan¢nega sistema.

Butler (2011) pozdravlja predlog bank, preoblikovanih v sklade, in navaja, da bi omenjen
predlog pozitivno vplival na konkuren¢nost banénega trga.

Predlog bank, oblikovanih v sklade, ne omejuje vrsto oziroma namen ban¢nih trgovalnih
aktivnosti. Tovrstna dolo¢ba dopusca bankam, da opravljajo tvegane aktivnosti na lasten
racun, kar lahko vodi do situacij moralnega hazarda. Poleg tega je vprasljivo, koliko bi stroge
kazni menedzerjem za neodgovorno vodenje bank dejansko vplivale na samo vodenje bank in
koliko bi dejansko na poslovanje bank vplivala potencialna groznja odvzema licence. Prav
tako Ambler in Saltiel (2011) nista podrobno razdelala operativno delovanje predlaganega
enotnega regulatornega sistema. Nista navedla, na podlagi katerih parametrov bi omenjen
sistem ugotavljal uspeSnost regulacije in na kakSen nacin bi ugotovitve apliciral v praksi.
Avtorja tudi nista ocenila regulatornih stroSkov, Ki bi jih sprememba regulacije prinesla, ter
tako nista omogo¢ila primerjavo, ali so stroski trenutne regulacije vecji ali manjsi. Prav tako
ne obstaja zadostno Stevilo $tudij, ki bi model bank, oblikovanih v sklade, potrjeval. Predlog
tudi nima razdelan ¢asovni okvir implementacije.

5.3 Predlog finan¢nih skupin, oblikovanih v neoperativne holdinge (angl.
Non-Operating Holding Company)

Predlog finanénih skupin, oblikovanih v neoperativne holdinge, je bil leta 2007
implementiran v Awvstraliji. Sprejet predlog ni bil obvezujo¢, ampak je postavljal le
regulatorne smernice za finanéne institucije znotraj Avstralije (Macquarie Group, 2007).

Namen predloga finanénih skupin, oblikovanih v neoperativne holdinge, je bil boljsa
alokacija tveganja in povecanje razresljivosti nepredvidljivih dogodkov na trgu. Predlog je
zahteval, da glavna finan¢na skupina deluje kot neoperativni holding. Ta naj bi izvajal le
doloCene vrste investicij (manj tvegane investicije npr. v drzavne obveznice) in drzal
glasovalne pravice v povezanih podjetjih znotraj finanéne skupine, ki imajo neodvisne
upravne odbore in ki so loCeni od finan¢ne skupine z regulatorno ograjo. Neoperativni
holding bi ustvarjal prilive preko dividend s strani lastni§tva v povezanih podjetjih in preko
povezanih investicij (Blundell-Wignall & Atkinson, 2013).

Reserve Bank of India (2011) navaja, da je bil predlog neoperativnega holdinga v Indiji dan v
obravnavo leta 2011. Reserve Bank of India (2011) navaja kot del predloga finan¢nih skupin,
oblikovanih v neoperativne holdinge, da bo pred ustanovitvijo nove banke morala najprej biti
ustanovljena neoperativna holding druzba, znotraj katere bi delovala banka in ostale
neodvisne druzbe, v katerih bi imel neoperativni holding lastniStvo. Neoperativni holding ne
bi smel jemati posojil in moral bi imeti 40 % kapitalskih zalog, financiranih s strani
delnicarjev, v prvih 5 let poslovanja. Obvezen odstotek kapitala, financiranega s strani
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delnicarjev, bi se znizal skozi leta. Vsaj 50 % menedzerjev v neoperativnem holdingu mora
biti neodvisnih. Transakcije morajo biti opravljene transparentno. Nobena druzba iz glavne
finan¢ne skupine razen neoperativnega holdinga ne bi smela imeti ve¢ kot 10% deleZ v banki.
Ceprav so loénice med neoperativnim holdingom in banko znotraj glavne finan¢ne skupine
postavljene na pravni ravni, te loCnice ne veljajo za tehnologijo. Druzbe znotraj
neoperativnega holdinga bodo morale vsaka posebej porocati regulatornemu organu. Druzbe
iz privatnega sektorja bodo lahko financirale banke znotraj neoperativnega holdinga pod
pogojem, da bodo omenjene druzbe v privatnem sektorju imele razprSeno lastni$tvo, dobre
reference in vsaj 10 let uspeSnega poslovanja. Druzbam iz privatnega sektorja, ki so 10 % ali
ve¢ svojih prihodkov v zadnjih treh letih ustvarile iz aktivnosti, ki bodo bile klasificirane kot
tvegane (npr. aktivnosti, povezane z nepremi¢ninami oziroma borznim posredni§tvom),
financiranje bank znotraj neoperativnega holdinga ne bo dovoljeno.

Predlog finan¢nih skupin, oblikovanih v neoperativne holdinge, dovoljujejo finan¢nim
institucijam aktivnosti, povezane z vrednostnimi papirji, v omejenem obsegu na omejen
nacin. Znotraj financne institucije bi banke lahko izvajale samo dolo¢eno vrsto aktivnosti z
vrednostnimi papirji in poleg tega ne bi smele biti povezane z institucijami, ki bi izvajale
tvegane aktivnosti. S slike 1 je razvidno, da po podatkih iz World Bank (2012) na globalni
ravni leta 2011 tovrstna regulacija ni bila najbolj pogosto zastopana, sicer pa je bila najbolj
zastopana v analiziranih drzavah Azije, in sicer v 26,5 %. Predlog finanénih skupin,
oblikovanih v neoperativne holdinge, prepoveduje finanénim institucijam aktivnosti,
povezane z nepremic¢ninami. Banka znotraj neoperativnega holdinga ne bo smela biti
povezana z organizacijo, ki se ukvarja z nepremi¢ninskimi aktivnostmi. S slike 3 je razvidno,
da je bila po podatkih iz World Bank (2012) na globalni ravni leta 2011 tovrstna regulacija
dokaj pogosto zastopana, sicer pa je bila najbolj zastopana v analiziranih drZavah Severne,
Srednje in Juzne Amerike in v analiziranih drzavah Azije (v obeh primerih 56 %). Predlog
finan¢nih skupin, oblikovanih v neoperativne holdinge, dovoljuje bankam aktivnosti,
povezane z glasovalnimi pravicami v nefinanénih podjetjih, v omejenem obsegu na omejen
nacin. Banke imajo lahko glasovalne pravice le v povezanih podjetjih znotraj finanéne
skupine, ki imajo neodvisne upravne odbore in ki so lo¢eni od finanéne skupine z regulatorno
ograjo. S slike 4 je razvidno, da je bila po podatkih iz World Bank (2012) na globalni ravni
leta 2011 tovrstna regulacija dokaj pogosto zastopana, sicer pa je bila najbolj zastopana v
analiziranih drzavah Severne, Srednje in Juzne Amerike (v 56 % primerov). Predlog finan¢nih
skupin, oblikovanih v neoperativne holdinge, ne vsebuje dolo¢b glede ban¢nih aktivnosti,
povezanih z zavarovalniStvom.

Predlog finan¢nih skupin, oblikovanih v neoperativne holdinge, za razliko od Vickersovega,
Volckerjevega oziroma Liikanenovega predloga poskuSa povecati stabilnost finan¢nega
sistema tako s strukturnimi spremembami kot z omejitvami aktivnosti. Podobno kot
Vickersov predlog postavlja predlog finan¢nih skupin, oblikovanih v neoperativne holdinge,
dolo¢ene vrste regulatorno ograjo in poudarja pomen neodvisnosti banénega upravnega
odbora od upravnega odbora glavne finan¢ne skupine. Za razliko od Vickersovega,
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Volckerjevega oziroma Liikanenovega predloga je predlog finan¢nih skupin, oblikovanih v
neoperativne holdinge, zastavljen na neobvezujoci ravni.

Macquarie Group (2007) so v svoji analizi predloga opredelili tudi sledeée slabosti, in sicer
stroske, povezane z rekonstrukcijo finan¢nih institucij, ki se bodo pojavili tako v obliki
tekoCih kot enkratnih stroskov. Prav tako so opredelili, da bodo investitorji zaradi
rekonstrukcije dojemali finan¢no skupino kot bolj tvegano.

OCD (2009) navaja, da bi SirSa uporaba modela druzb, preoblikovanih v neoperativne
holdinge, v finan¢nem sistemu znizala tveganje Siritve posledic nepredvidljivih dogodkov v
finan¢nem sistemu. Zaradi obveznega posami¢nega poroc¢anja vsakega izmed podjetij znotraj
neoperativnega holdinga naj bi se povecala transparentnost. Prav tako navajajo, da bo
regulatorjem olajSano odstranjevanje podjetij v teZzavah iz neoperativnega holdinga, saj se ve¢
ne bodo sreéevali s problematiko medsebojno prepletenih organizacijskih struktur.

Lumpkin (2011) navaja, da ker so podjetja znotraj neoperativhega holdinga neodvisna,
neoperativni holding ne more izvajati tvegane aktivnosti z njihovim kapitalom. Avtor navaja,
da struktura neoperativnega holdinga omogoca podjetjem znotraj holdinga stroskovne
sinergije, npr. iz deljenja oddelkov podpore (angl. back office), deljenja racunovodskih
storitev in tehnologije. Avtor prav tako navaja, da se tveganje zaradi neprepletene strukture
neoperativnega holdinga ne prenasa med podjetji znotraj neoperativnega holdinga.

Blundell-Wignall in Atkinson (2013) navajata, da se mora predlog finan¢nih skupin,
oblikovanih v neoperativne holdinge, dodatno analizirati, ker uspe$na implementacija na
podroc¢ju Avstralije ne pomeni, da bi se lahko npr. predlog uspesSno implementiral na podro¢ju
Evropske unije.

Monetary Authority of Singapore (2012) navaja, da so leta 2012 v Singapurju dali v
obravnavo zakon, ki bo dolocal regulatorni okvir, ki bo urejal delovanje neoperativnih
holdingov. Po analizi so zakljucili, da lahko omenjeni holdingi poskrbijo za vecjo
transparentnost znotraj finan¢nega sistema.

Kot je razvidno iz predelane literature, predlog finanénih skupin, oblikovanih v neoperativne
holdinge, omogoca doseganje stroskovnih sinergij znotraj neoperativnega holdinga, zaradi
neprepletenosti organizacijskih struktur omogoca regulatorjem lazje reSevanje kritinih
podjetjih in tudi omogoca, da se tveganje ne prenaSa znotraj neoperativnega holdinga. Pri
predlogu ni specifi¢no definirana predvidena visina stroskov, ki jih bo sprememba regulacije
prinesla. Implementacija zakonodaje na podro¢ju Indije in Singapurja bo dala priloznost za
podrobnej$o analizo ucinkovitosti predloga finan¢nih skupin, oblikovanih v neoperativne
holdinge, v praksi.

6 ANALIZA
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V tem delu magistrske naloge bom podal zakljucke, do katerih sem priSel po podrobnejsi
analizi teorije ozkega bancniStva, Vickersovega regulatornega predloga v Veliki Britaniji,
Liikanenovega regulatornega predloga v EU, Volckerjevega regulatornega predloga v ZDA
ter pregledu Se nekaterih drugih aktualnih predlogov, vezanih na omejevanje bancnih
aktivnosti, toenje predlog bancniStva z omejenim namenom po Kotlikoff (2010), predlog
bank, preoblikovanih v sklade, po Ambler in Saltiel (2011) in predlog finan¢nih skupin,
oblikovanih v neoperativne holdinge. Do zaklju¢kov bom prisel na podlagi odgovorov na
raziskovalna vprasanja, ki sem si jih postavil v uvodu.

6.1 Ozko bancnistvo in prihodnja regulacija

Po pregledu in analizi razli¢nih predlogov, vezanih na teorijo ozkega bancnistva, lahko
sklenem, da predlagani modeli ozkega ban¢ni$tva onemogocajo bankam ucéinkovito doseganje
sinergij iz naslova razli¢nih aktivnosti (npr. posojilodajalska aktivnost in investicijska
aktivnost). Zaradi tega sklepam, da teorija ozkega banc¢niStva ni primerna kot osnova za
nadgradnjo regulacije, ki bi temeljila na omejevanju banénih aktivnosti. Omenjen sklep
podkrepljujem z izsledki Studije Kashyap, Rajan in Stein (2002) ter Gatev in Strahan (2006).
Poleg tega Studije Wallace (1996), Bossone (1998) in Independent Commission on Banking
(2011) navajajo negativno povezavo med likvidnostjo trga in modelom ozkega ban¢nistva ter
pozitivno povezavo med modelom ozkega bancniStva in veCanjem sistemskega tveganja
znotraj sistema sen¢nega bancnistva.

Sklepam, da lahko zakljucki S$tudij, narejeni o ozkem banc¢niStvu, sluzijo prihodnjim
regulatorjem kot smernice, na podlagi katerih se bodo regulatorji lazje odlocali, kako
pristopiti k naslavljanju dolocenih problemov. Zakljucki analiziranih studij nazorno kazejo, da
omejitve ozkega bancniStva negativno vplivajo na likvidnost v finan¢nem sistemu, na
sinergije med razliénimi ban¢nimi aktivnostmi in v kon¢ni meri na stabilnost financnega
sistema.

6.2 Ban¢na regulacija pred in po priCetku krize na globalni ravni

Po analizi podatkov s strani World Bank (2012) z vidika ban¢nih aktivnosti na globalni ravni,
to¢neje v petindevetdesetih drzavah v letu 2007 in letu 2011, sklepam, da se je po pricetku
finan¢ne krize leta 2007 do leta 2011 regulacija, povezana z ban¢nimi aktivnostmi,
spremenila na slede¢ nacin.

6.2.1 Sprememba z vidika ban¢nih aktivnosti, povezanih z vrednostnimi papirji

Po analizi podatkov World Bank (2012) je razvidno, da so se od leta 2007 do leta 2011
regulatorne omejitve, povezane z ban¢nimi aktivnostmi z vrednostnimi papirji, v analiziranih
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drzavah Azije omilile, saj je leta 2011 v 16 % manj primerov regulacija bankam
prepovedovala omenjene aktivnosti. Odstotkovno gledano je bila omenjena sprememba
regulacije najvec¢ja. Rezultati te analize podatkov so razvidni iz tabele 2.

Po analizi podatkov World Bank (2012) je razvidno, da so se od leta 2007 do leta 2011
regulatorne omejitve, povezane z ban¢nimi aktivnostmi z vrednostnimi papirji, v analiziranih
drzavah Afrike omilile, saj je leta 2011 v 51% ve¢ primerov regulacija bankam dovoljevala
omenjene aktivnosti v celotnem obsegu na omejen nacin. Odstotkovno gledano je bila
omenjena sprememba regulacije najveéja. Rezultati omenjene analize podatkov so razvidni iz
tabele 6.

Po analizi podatkov World Bank (2012) je razvidno, da so se od leta 2007 do leta 2011
regulatorne omejitve, povezane z ban¢nimi aktivnostmi z vrednostnimi papirji, v analiziranih
drzavah Severne, Srednje in Juzne Amerike omilile, saj je leta 2011 v 16 % ve¢ primerov
regulacija bankam dovoljevala omenjene aktivnosti v celotnem obsegu na omejen nacin.
Odstotkovno gledano je bila omenjena sprememba regulacije najve¢ja. Rezultati te analize
podatkov so razvidni iz tabele 10.

Po analizi podatkov World Bank (2012) je razvidno, da so se od leta 2007 do leta 2011
regulatorne omejitve, povezane z ban¢nimi aktivnostmi z vrednostnimi papirji, v analiziranih
drzavah Evrope omilile, saj je leta 2011 v 37 % vec primerov regulacija bankam dovoljevala
omenjene aktivnosti v celotnem obsegu na neomejen naéin. Odstotkovno gledano je bila
omenjena sprememba regulacije najve¢ja. Rezultati omenjene analize podatkov so razvidni iz
tabele 14.

6.2.2 Sprememba z vidika banénih aktivnosti, povezanih z zavarovalni§tvom

Po analizi podatkov World Bank (2012) je razvidno, da so se od leta 2007 do leta 2011
regulatorne omejitve, povezane z ban¢nimi aktivnostmi z zavarovalni§tvom, v analiziranih
drzavah Azije omilile, saj je leta 2011 v 16 % ve¢ primerov regulacija bankam dovoljevala
omenjene aktivnosti v celotnem obsegu na omejen nacin. Odstotkovno gledano je bila
omenjena sprememba regulacije najvecja. Rezultati omenjene analize podatkov so razvidni iz
tabele 3.

Po analizi podatkov World Bank (2012) je razvidno, da so se od leta 2007 do leta 2011
regulatorne omejitve, povezane z ban¢nimi aktivnostmi z zavarovalni§tvom, v analiziranih
drzavah Afrike omilile, saj je leta 2011 v 55 % vec€ primerov regulacija bankam dovoljevala
omenjene aktivnosti v celotnem obsegu na omejen nacin. Odstotkovno gledano je bila

omenjena sprememba regulacije najvecja. Rezultati omenjene analize podatkov so razvidni iz
tabele 7.

Po analizi podatkov World Bank (2012) je razvidno, da so se od leta 2007 do leta 2011
regulatorne omejitve, povezane z ban¢nimi aktivnostmi z zavarovalni§tvom, v analiziranih
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drzavah Severne, Srednje in Juzne Amerike omilile, saj je leta 2011 v 57 % ve¢ primerov
regulacija bankam dovoljevala omenjene aktivnosti v celotnem obsegu na omejen nacin.
Odstotkovno gledano je bila omenjena sprememba regulacije najve¢ja. Rezultati omenjene
analize podatkov so razvidni iz tabele 11.

Po analizi podatkov World Bank (2012) je razvidno, da so se od leta 2007 do leta 2011
regulatorne omejitve, povezane z ban¢nimi aktivnostmi z zavarovalni§tvom, v analiziranih
drzavah Evrope omilile, saj je leta 2011 v 33,5 % ve¢ primerov regulacija bankam
dovoljevala omenjene aktivnosti v celothem obsegu na omejen nacin. Odstotkovno gledano je
bila omenjena sprememba regulacije najveéja. Rezultati te analize podatkov so razvidni iz
tabele 15.

6.2.3 Sprememba z vidika bané¢nih aktivnosti, povezanih z nepremi¢ninami

Po analizi podatkov World Bank (2012) je razvidno, da so se od leta 2007 do leta 2011
regulatorne omejitve, povezane z ban¢nimi aktivnostmi z nepremi¢ninami, v analiziranih
drzavah Azije omilile, saj je leta 2011 v 17 % vec¢ primerov regulacija bankam dovoljevala
omenjene aktivnosti v celotnem obsegu na neomejen na¢in. Odstotkovno gledano je bila
omenjena sprememba regulacije najvecja. Rezultati omenjene analize podatkov so razvidni iz
tabele 4.

Po analizi podatkov World Bank (2012) je razvidno, da so se od leta 2007 do leta 2011
regulatorne omejitve, povezane z ban¢nimi aktivnostmi z nepremi¢ninami, v analiziranih
drzavah Afrike zaostrile, saj je leta 2011 v 35 % manj primerov regulacija bankam
dovoljevala omenjene aktivnosti v celotnem obsegu na omejen nacin. Odstotkovno gledano je
bila omenjena sprememba regulacije najvecja. Rezultati omenjene analize podatkov so
razvidni iz tabele 8.

Po analizi podatkov World Bank (2012) je razvidno, da so se od leta 2007 do leta 2011
regulatorne omejitve, povezane z ban¢nimi aktivnostmi z nepremicninami, vV analiziranih
drzavah Severne, Srednje in Juzne Amerike omilile, saj je leta 2011 v 18 % manj primerov
regulacija bankam prepovedovala omenjene aktivnosti. Odstotkovno gledano je bila omenjena
sprememba regulacije najvecja. Rezultati omenjene analize podatkov so razvidni iz tabele 12.

Po analizi podatkov World Bank (2012) je razvidno, da so se od leta 2007 do leta 2011
regulatorne omejitve, povezane z ban¢nimi aktivnostmi z nepremi¢ninami, Vv analiziranih
drzavah Evrope omilile, saj je leta 2011 v 15 % vec¢ primerov regulacija bankam dovoljevala
omenjene aktivnosti v celotnem obsegu na omejen nacin. Odstotkovno gledano je bila
omenjena sprememba regulacije najvecja. Rezultati omenjene analize podatkov so razvidni iz
tabele 16.

6.2.4 Sprememba z vidika bané¢nih aktivnostih, povezanih z glasovalnimi pravicami v
nefinan¢nih podjetjih
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Po analizi podatkov World Bank (2012) je razvidno, da so se od leta 2007 do leta 2011
regulatorne omejitve, povezane z ban¢nimi aktivnostmi z glasovalnimi pravicami v
nefinan¢nih podjetjih, v analiziranih drzavah Azije omilile, saj je leta 2011 v 25 % vec
primerov regulacija bankam dovoljevala omenjene aktivnosti v celothem obsegu na omejen
nacin. Odstotkovno gledano je bila omenjena sprememba regulacije najvecja. Rezultati
omenjene analize podatkov so razvidni iz tabele 5.

Po analizi podatkov World Bank (2012) je razvidno, da so se od leta 2007 do leta 2011
regulatorne omejitve, povezane z ban¢nimi aktivnostmi z glasovalnimi pravicami v
nefinan¢nih podjetjih, v analiziranih drzavah Afrike niso pretirano omilile oziroma zaostrile,
saj je leta 2011 v 15 % ve¢ primerov regulacija bankam dovoljevala omenjene aktivnosti v
celotnem obsegu na neomejen nacin, na drugi strani pa je regulacija leta 2011 v 10 %
primerov bankam prepovedovala omenjene aktivnosti. Rezultati omenjene analize podatkov
so razvidni iz tabele 9.

Po analizi podatkov World Bank (2012) je razvidno, da so se od leta 2007 do leta 2011
regulatorne omejitve, povezane z ban¢nimi aktivnostmi z glasovalnimi pravicami v
nefinanénih podjetjih, v analiziranih drzavah Severne, Srednje in Juzne Amerike omilile, saj
je leta 2011 v 25,5 % manj primerov regulacija bankam prepovedovala omenjene aktivnosti.
Odstotkovno gledano je bila omenjena sprememba regulacije najvecja. Rezultati omenjene
analize podatkov so razvidni iz tabele 13.

Po analizi podatkov World Bank (2012) je razvidno, da so se od leta 2007 do leta 2011
regulatorne omejitve, povezane z banénimi aktivnostmi z glasovalnimi pravicami v
nefinanénih podjetjih, v analiziranih drzavah Evrope zaostrile, saj je leta 2011 v 18 % manj
primerov regulacija bankam dovoljevala omenjene aktivnosti v celothem obsegu na omejen
nacin. Odstotkovno gledano je bila omenjena sprememba regulacije najve€ja. Rezultati
omenjene analize podatkov so razvidni iz tabele 17.

Po pregledu sprememb bancne regulacije na globalni ravni od leta 2007 do leta 2011 je
razvidno, da se je v vecini primerov z vidika ban¢nih aktivnosti, povezanih z vrednostnimi
papirji, zavarovalni$tvom, nepremi¢ninami in glasovalnimi pravicami v nefinan¢nih podjetjih,
regulacija omilila. VV obdobju 2007 do 2011 so se samo z vidika ban¢nih aktivnosti z
nepremicninami v analiziranih drzavah Afrike in z vidika ban¢nih aktivnosti z glasovalnimi
pravicami v nefinan¢nih podjetjih v analiziranih drzavah Evrope regulatorne omejitve
zaostrile.

6.3 Analiza Vickersovega, Liikanenovega in VVolckerjevega predloga

6.3.1 Analiza Vickersovega predloga
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Po analizi podatkov s strani World Bank (2012) je razvidno, da je leta 2011 v Veliki Britaniji
regulacija dovoljevala bankam izvajanje celotnega obsega aktivnosti z vrednostnimi papirji,
nepremicninami in glasovalnimi pravicami v nefinan¢nih podjetjih na neomejen nacin.
Regulacija je bankam dovoljevala aktivnosti, povezane z zavarovalniStvom, Vv celotnem
obsegu na omejen nacin.

Po analizi Vickersovega predloga s strani Independent Commission on Banking (2011) lahko
zaklju¢im, da bo ob implementaciji Vickersovega predloga bankam v Veliki Britaniji
dovoljeno izvajanje aktivnosti, povezanih z vrednostnimi papirji, v omejenem obsegu na
omejen nacin, aktivnosti, povezanih z zavarovalni§tvom, v celotnem obsegu na omejen nacin,
aktivnosti, povezanih z nepremi¢ninami in glasovalnimi pravicami v nefinanénih podjetjih, v
celotnem obsegu na neomejen nacin.

6.3.2 Odziv stroke in dolgoro¢na primernost Vickersovega predloga

Avtorji Edmonds (2013), Pratley (2012) ter Vina in Finch (2012) navajajo, da je na dolo¢enih
tockah financ¢ni lobi omilil Vickersov predlog in s tem zmanjSal njegovo uc¢inkovitost. Prosser
(2011) ter Vina in Finch (2012) navajajo, da dolo¢be glede dviga konkuren¢nosti niso
optimalno zastavljene (vlada Velike Britanije je zavrnila dolocbo glede stopnje dezinvesticije
sredstev Lloyds Banking Group). Wassall (2011) navaja, da obstaja dvom o to¢nosti ocenjenih
regulatornih stroskov, ki jih bo Vickersov predlog prinesel. Saltiel (2011) izpostavlja
potencialen problem moralnega hazarda, ki ga lahko Vickersov predlog povzro¢i z
ustvarjanjem brezskrbnih var€evalcev, in problem konflikta interesov, ki ga lahko povzroci
lo¢nica med vodstvom bank in njihovo finanéno skupino. Chow in Surti (2011) dvomita o
uc¢inkovitosti regulatornih organov, da v praksi dolo¢ijo, kdaj je dovoljeno izvajanje
pomoznih aktivnosti.

Po analizi vsebine Vickersovega predloga in sprememb, ki jih bo predlog prinesel, lahko
sklenem, da zaradi pomanjkljivosti, ki sem jih navedel v predhodnem odstavku, Vickersov
predlog v trenutni obliki ne predstavlja dolgorocno resitev za stabilizacijo finan¢nega sistema.
Sklepam, da postavitev regulatorne ograje med banko in njeno finan¢no institucijo Sicer nosi s
seboj doloc¢ene prednosti (vecja zascita varcevalcev), ampak preden se zgoraj omenjene
pomanjkljivosti ne razreSijo, Vickersov predlog ne predstavlja optimalno regulacijo. Kot
pozitiven del Vickersovega predloga ocenjujem predlagano dodatno varovalo za stabilnost
bank v obliki stopnje absorpcije primarne izgube. Regulatorni organ Velike Britanije je pod
Vickersovim predlogom pooblas¢en, da lahko v primeru suma nad finan¢no stabilnostjo
dolo¢ene banke tej banki poveca za 3 % sposobnost absorpcije primarne izgube. To velja za
banke, zajete z regulatorno ograjo, katerih vrednost sredstev znasa ve¢ kot 1 % BDP-ja Velike
Britanije.

6.3.3 Regulatorna situacija znotraj EEA z vidika ban¢nih aktivnosti pred in po
implementaciji Liiikanenovega predloga

69



Po analizi podatkov s strani World Bank (2012) je razvidno, da je leta 2011 znotraj EEA
regulacija v vecini dovoljevala bankam izvajanje celotnega obsega aktivnosti, povezanih z
vrednostnimi papirji, na neomejen nacin. Regulacija je v vecini leta 2011 dovolila bankam
izvajanje celotnega obsega aktivnosti z zavarovalni§tvom in nepremi¢ninami na omejen
na¢in. Regulacija je leta 2011 v veéini znotraj EEA dovoljevala izvajanje celotnega obsega
aktivnosti, povezanih z glasovalnimi pravicami v nefinan¢nih podjetjih, na neomejen nacin.

Po analizi Liikanenovega predloga lahko zakljuc¢im, da bo po implementaciji predloga znotraj
EEA regulacija dovoljevala bankam celoten obseg aktivnosti, povezanih z vrednostnimi
papirji, na omejen nacin. Z vidika ban¢nih aktivnosti, povezanih z zavarovalnistvom, bo po
implementaciji Liikanenovega predloga znotraj EEA veljala regulacija, ki bo bankam
dovoljevala omenjene aktivnosti v celotnem obsegu na omejen nacin. Z vidika banénih
aktivnosti, povezanih z nepremi¢ninami, bo po implementaciji Liikanenovega predloga
znotraj EEA regulacija dovoljevala omenjene aktivnosti v omejenem obsegu na celoten nacin.
Z vidika ban¢nih aktivnosti, povezanih z glasovalnimi pravicami v nefinan¢nih podjetjih, bo
po implementaciji Liikanenovega predloga znotraj EEA regulacija dovoljevala omenjene
aktivnosti v celotnem obsegu na neomejen nacin.

6.3.4 Dolgoro¢na primernost Liikanenovega predloga

Ker bi po Liikanenovem predlogu trgovanje na lasten racun in ostale trgovalne aktivnosti
izvajal pravno lo¢en subjekt od depozitne banke, bi to zajezilo trgovalno tveganje, ki tako ne
bi moglo ogroziti sredstev depozitarjev. Prav tako Liikanenov predlog dovoljuje izvajanje
Sirokega spektra banc¢nih storitev ter krepi in bolj jasno definira programe sanacije (z uporabo
t. i. bail in instrumentov).

Po Blundell-Wignall (2013) ima Liikanenov predlog dva klju¢na problema. Prvi je povezan s
predlaganimi minimalnimi kapitalnimi zahtevami, ki naj bi se dolo€ala po robustnih utezeh
tveganja (ki jih lahko menedzment manipulira), drugi pa s predlaganim pragom 100 milijard
bancnih sredstev, namenjenih za trgovanje. Bolj smotrn nacin za doloCanje minimalnih
kapitalskih zahtev je po Blundell-Wignall (2013) povezan s stopnjo finan¢nega vzvoda banke.
Kot bolj primeren prag locevanja Blundell-Wignall (2013) navaja koli¢ino trzne vrednosti
banke, ustvarjene z izvedenimi finan¢nimi instrumenti, in predlaga, da bi morale biti banke, ki
dosegajo 10 % ali ve¢ svoje vrednosti z izvedenimi finan¢ni instrumenti, del Liikanenove
regulacije. Na primernost predlaganega praga se sklicuje na OECD raziskavo Blundell-
Wignall in Atkinson (2011).

Central Banking Newsdesk (2012) na primeru Danske sklepa, da Liikanenov predlog ni
primeren za implementacijo v omenjeni drzavi. Zaradi tega navaja, da Liikanenov predlog ni
primeren za implementacijo na celotnem podro¢ju EEA, ampak samo v specifi¢nih drzavah,
kjer kombinacija tradicionalnega bancniStva in trgovalnih aktivnosti predstavlja znaten
dejavnik tveganja.
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Sklepam, da Liikanenov predlog vsebuje primerne ukrepe, ki povec€ujejo varnost depozitarjev,
ohranjajo prednosti diverzifikacije in predpisujejo jasno definirane sanacijske programe.
Kljub temu je potrebno pred implementacijo omenjenega predloga preuciti zgoraj navedene
kritike Blundell-Wignall (2013) in Central Banking Newsdesk (2012) ter na podlagi izsledkov
predlog prilagoditi.

6.3.5 Regulatorna situacija v ZDA z vidika ban¢nih aktivnosti pred in po implementaciji
Volckerjevega predloga

Po analizi podatkov s strani World Bank (2012) je razvidno, da je leta 2011 v ZDA regulacija
dovoljevala bankam izvajanje omejenega obsega aktivnosti, povezanih z vrednostnimi papirji,
na omejen naéin. Regulacija je leta 2011 dovolila bankam izvajanje celotnega obsega
aktivnosti z zavarovalniStvom na omejen nacin, prepovedovala je bankam aktivnosti,
povezane z nepremic¢ninami, dovoljevala je izvajanje celotnega obsega aktivnosti, povezanih
z glasovalnimi pravicami v nefinan¢nih podjetjih, na neomejen nacin.

Po analizi Volckerjevega predloga lahko zakljué¢im, da bo ob implementaciji predloga v ZDA
regulacija dovoljevala bankam omejen obseg aktivnosti, povezanih z vrednostnimi papirji, na
omejen nain. Z vidika ban¢nih aktivnosti, povezanih z zavarovalniStvom in z
nepremic¢ninami, bo po implementaciji Volckerjevega predloga v ZDA veljala regulacija, Ki
bo bankam dovoljevala omenjene aktivnosti v omejenem obsegu na omejen nacin. Z vidika
ban¢nih aktivnosti, povezanih z glasovalnimi pravicami v nefinanénih podjetjih, bo po
implementaciji predloga v ZDA regulacija dovoljevala omenjene aktivnosti v celothem
obsegu na neomejen nacin.

6.3.6 Odziv stroke in dolgoro¢na primernost Volckerjevega predloga

Avtorji Eisinger (2012), Silver (2012) in Calabresi (2012) navajajo, da je Volckerjev predlog
zastavljen na preve¢ kompleksen nacin in da zaradi tega obstajajo resna vprasanja o njegovi
uéinkoviti implementaciji v praksi. Avtorji Fink (2012) in Acharya, Cooley, Richardson,
Sylla in Walter (2011) navajajo, da bo regulatornim organom kljub predlaganim
kvantitativnim meritvam v praski tezko lo¢evati med prepovedanimi in dovoljenimi
aktivnostmi. Thakor in Simon (2012) ter Sekar (2012) navajajo, da se bodo finan¢ne
institucije omejitvam Volckerjevega predloga poskusale izogniti z izvajanjem kompleksnih
trgovalnih aktivnosti. Chow in Surti (2011) navajata, da bodo omejitve Volckerjevega
predloga premestile ob¢utno koli¢ino tveganja v sektor sen¢nega banc¢nistva. Avtorji Duffie
(2012), Fink (2012), Kakouris in Balassi (2011), Brown (2011) ter Schmidt in Mattingly
(2012) pa pravijo, da bo Volckerjev predlog znizal likvidnost na trgu.

Volckerjev predlog locuje financne institucije od subjektov, ki opravljajo aktivnosti tvegane
za depozitarje, in s tem povecéuje njihovo varnost, ampak zaradi pomanjkljivosti, ki sem jih
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navedel v predhodnem odstavku, v trenutni obliki ne predstavlja dolgoro¢no reSitev za
stabilizacijo finan¢nega sistema.

6.4 Analiza drugih aktualnih regulatornih predlogov, povezanih z
omejitvami bancnih aktivnosti

6.4.1 Ban¢niS$tvo z omejenim namenom

Stroka se je v veCini odzvala skepti¢no na predlog ban¢nistva z omejenim namenom s strani
Kotlikoff (2010). Sicer avtorji Chamley, Kotlikoff in Polemarchakis (2012) navajajo, da
ban¢nistvo z omejenim namenom pozitivno vpliva na moznost pridobitve kapitala fiziénim in
pravnim oseba preko zadolZzevanja zaradi avkcijskega sistema pod vodstvom zveznega
finan¢nega organa. Na drugi strani Independent Commission on Banking (2011) izpostavlja
problematiko zagotavljanja likvidnosti trga in problematiko nadzorovanja posojilojemalcev.
Dyson, Greenham, Collins in Werner (2010) navajajo, da ima ban¢ni§tvo z omejenim
namenom isto slabost kot model ozkega banc¢nistva po Kay (2009). Navajajo, da je postavljen
preve¢ ekstremno in da bi implementacija omenjenega predloga povzrocila prevelike
regulatorne stroske prestrukturiranja. King (2010) navaja, da so v prihodnje dobrodosle
podrobnejse studije omenjenega predloga in Sele po omenjenih podrobnejsih Studijah bo bolj
jasno, v kolik$ni meri je vsebina predloga ban¢niStva z omejenim namenom koristna pri
oblikovanju prihodnje regulacije.

6.4.2 Predlog bank, oblikovanih v sklade

Stroka do sedaj ni podrobneje obravnavala predlog bank, preoblikovanih v sklade, s strani
Ambler in Saltiel (2011). Glede na to, da je oblikovan na podlagi analize za Veliko Britanijo,
je vprasljiva primernost njegove SirSe implementacije. V predlogu ni dolo¢eno, kako bi
mogo¢ odvzem licence doloCeni banki vplival na stabilnost finan¢nega sistema in kaks$ni
morebitni stroski bi zaradi tega nastali. Vprasljivo je, koliko bi na obnasanje menedzerjev
vplivale predvidene kazni za neodgovorno vodenje bank. Prav tako je vprasljivo, koliko bi na
poslovanje bank wvplivala potencialna groznja odvzema licence. Avtorja nista ocenila
regulatornih stroskov, ki bi jih sprememba regulacija prinesla. Predlog prav tako nima
razdelan ¢asovni okvir implementacije.

Zaradi v zgornjem odstavku nastetih pomanjkljivosti predloga bank, preoblikovanih v sklade,
sklepam, da bi morala avtorja Ambler in Saltiel (2011) omenjen predlog dodelati in da bi
morale obstajati razlicne Studije, ki bi dodelan predlog podrobno analizirale in Sele takrat bi

lahko podal konkretne sklepe o koristi predloga za prihodnjo ban¢no regulacijo.

6.4.3 Predlog finan¢nih skupin, oblikovanih v neoperativne holdinge
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Stroka se je odzvala pozitivno na predlog finan¢nih skupin, oblikovanih v neoperativne
holdinge. Macquarie Group (2007) navaja, da predlog omogoca finan¢nim skupinam
doseganje nadpovprecne rasti in diverzifikacijo aktivnosti. Na drugi strani izpostavlja stroske,
povezane z rekonstrukcijo. OCD (2009) navaja, da predlog zniZuje tveganje Siritve posledic
nepredvidljivih dogodkov ter poveCuje transparentnost. Prav tako navajajo, da bo
regulatorjem olajSano odstranjevanje podjetij v tezavah iz neoperativnega holdinga. Lumpkin
(2011) navaja, da predlog onemogoca neprimerno uporabo kapitala omenjenih podjetij s
strani neoperativnega holdinga in doseganje stroskovnih sinergij.

Kot je razvidno iz predelane literature, predlog finan¢nih skupin, oblikovanih v neoperativne
holdinge, omogoc¢a doseganje stroskovnih sinergij znotraj neoperativnega holdinga, zaradi
neprepletenosti organizacijskih struktur omogoca regulatorjem laZje reSevanje kriticnih
podjetjih in tudi omogoca, da se tveganje ne prenasa znotraj neoperativnega holdinga. Zato je
predlog primeren za nadaljnjo analizo. Implementacija omenjenega predloga na podrocju
Indije in Singapurja bo dala priloznost stroki za omenjeno analizo.

SKLEP

Sklepam, da sta model ozkega banc¢niStva po Kay (2009) in predlog ban¢nistva z omejenim
namenom Kotlikoff (2010) postavljena preve¢ ekstremno z vidika regulatornih omejitev
ban¢nih aktivnosti, da bi bila primerna za implementacijo v praksi. Menim, da sta oba
omenjena predloga primerna za teoreticno preucevanje, kako se finan¢ni sistem odziva na
dolocen splet regulatornih omejitev bancnih aktivnosti. Zakljucki podrobnejSih analiz
omenjenih predlogov lahko koristijo pri oblikovanju prihodnje regulacije z vidika omejitev
bancnih aktivnosti.

Sklepam, da tako predlog bank, preoblikovanih v sklade, po Ambler in Saltiel (2011) kot
predlog finan¢nih skupin, oblikovanih v neoperativne holdinge, nista dovolj dodelana, da bi v
tej obliki lahko prispevala k oblikovanju prihodnje regulacije z vidika omejevanja banénih
aktivnosti. Sklepam, da bo prihodnja implementacija predloga finan¢nih skupin, oblikovanih
v neoperativne holdinge, na podro¢ju Indije in Singapurja dala stroki priloznost za
podrobnejse analize omenjenega predloga, iz katerih se bodo lahko podali zakljucki, koristni
za oblikovanje prihodnje regulacije, povezane z omejitvami ban¢nih aktivnosti.

Sklepam, da bi se moral Vickersov predlog dodelati z vidika konflikta interesov, ki ga lahko
povzro¢i lo¢nica med vodstvom bank in njihovo finan¢no skupino. Sklepam, da bi se v
predlogu morale dolo¢iti bolj jasne smernice, kako bi regulatorji prepoznali dovoljene
pomozne aktivnosti od prepovedanih.

Sklepam, da bi se moral Volckerjev predlog poenostaviti, saj, kot je razvidno iz analize,
njegova kompleksnost povzroca nejasnosti in zmanj$uje njegovo ucinkovitost. Sklepam, da so
predlagane kvantitativne meritve Volckerjevega predloga neprakti¢ne in da bi se moralo bolj
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prakti¢no zastaviti locnica med prepovedanimi in dovoljenimi aktivnostmi ter na¢in njihovega
reguliranja. Prav tako sklepam, da bi predlog moral obravnavati sektor senénega ban¢nistva in
problematiko visokih finan¢nih vzvodov.

Sklepam, da Liikanenov predlog vsebuje primerne ukrepe, ki povecujejo varnost depozitarjev,
ohranjajo prednosti diverzifikacije in predpisujejo jasno definirane sanacijske programe.
Kljub temu je potrebno pri omenjenem predlogu preuditi optimalnost dolo¢anja minimalnih
kapitalskih zahtev s pristopom robustnih utezi tveganja in ponovno preuciti prag viSine
sredstev, ki naj bi dolocal, ali banka spada pod Liikanenove ukrepe. Prav tako je smiselno
preuciti smotrnost implementacije Liikanenovega predloga na celotnem podrocju EEA.
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PRILOGA 1: SEZNAM ANALIZIRANIH DRZAV LETA 2007 IN LETA 2011 PO
PODATKIH 1Z WORLD BANK (2012)

Evropa

Armenija
Avstrija
Belorusija
Belgija
Bosna in Hercegovina
Bolgarija
Ciper
Danska
Estonija
Finska
Francija
Gréija
Hrvaska
Islandija
Irska

Italija
Kosovo
Latvija
LihtensStajn
Litva

Malta
Moldavija
Nemcija
Nizozemska
Norveska
Madzarska
Poljska
Portugalska
Romunija
Rusija
Slovaska
Slovenija
Spanija
Svica
Velika Britanija

Azija

Bahrajn
Banglades
Butan
Filipini
Hong Kong
Indija
Indonezija



Izrael
Kitajska
Juzna Koreja
Libanon
Macao
Malezija
Maldivi
Oman
Pakistan
Sirija
Tajvan
Tadzikistan
Tajska

Afrika

Burkina Faso
Burundi

Eqgipt

Gana

Gvineja Bissau
Kenija

Kongo

Mali

Maroko
Mauritius
Mozambik
Niger

Nigerija
Slonoko$¢ena obala
Senegal

Sejseli
Juznoafriska republika
Tanzanija
Togo

Uganda
Zimbabve

Severna, Srednja in Juzna Amerika

Argentina
Belize

Brazilija

Cile

El Salvador
Gvatemala
Honduras
Jamajka
Kanada
Kajmanski otoki



Kolumbija

Kostarika

Mehika

Nikaragva

Panama

Peru

Urugvaj

Trinidad in Tobago
Zdruzene drzave Amerike

PRILOGA 2: REZULTATI CHI-KVADRAT TESTA

Tabela 18: Rezultati chi-testa, povezanega z regulatornim omejevanjem bancnih aktivnosti z
vrednostnimi papirji leta 2007 in 2011 v analiziranih drzavah Evrope

Vrstica | Kategorija | Opazovane | Pri¢akovane# | Pricakovane
1 vp2007n/n 20 26.4 38.261%
2 vp2007n/o 13 7.1 10.290%
3 vp20070/0 2 1.5 2.174%
4 vp2011n/n 32 25.6 37.101%
5 vp2011n/o 1 6.9 10.000%
6 vp201lo/0 1 1.5 2.174%

Tabela 19: Rezultati chi-testa, povezanega z regulatornim omejevanjem bancnih aktivnosti z
zavarovalnistvom leta 2007 in 2011 v analiziranih drZavah Evrope

Vrstica | Kategorija | Opazovana | Pri¢akovana # | Pricakovana
1 zav2007n/n 1 1 1.449%
2 zav2007n/o 9 14.7 21.304%
3 zav20070/0 17 12.2 17.681%
4 zav2007p 8 7.1 10.290%
5 zav2011n/n 1 1 1.449%
6 zav2011n/o 20 14.3 20.725%
7 zav2011o/o 7 11.8 17.101%
8 zav2011p 6 6.9 10.000%




Tabela 20: Rezultati chi-testa, povezanega z regulatornim omejevanjem bancnih aktivnosti z
nepremicninami leta 2007 in 2011 v analiziranih drzavah Evrope

Vrstica | Kategorija | Opazovano | Pri¢akovano# | Pri¢akovano
1 nep2007n/n 10 8.8 12.754%
2 nep2007n/o 7 9.6 13.913%
3 nep20070/0 7 7.6 11.014%
4 nep2007p 11 9.1 13.188%
5 nep2011n/n 7 8.3 12.029%
6 nep2011n/o 12 94 13.623%
7 nep201lo/o 8 7.4 10.725%
8 nep2011p 7 8.8 12.754%

Tabela 21: Rezultati chi-testa, povezanega z regulatornim omejevanjem bancnih aktivnosti z

glasovalnimi pravicami v nefinancnih podjetjih leta 2007 in 2011 v analiziranih drzavah

Evrope

Vrstica # | Kategorija | Opazovano | Pri¢akovano # | Pri¢akovano
1 gp2007n/n 4 5.5 8.594%
2 gp2007n/o 22 19.2 30.000%
3 gp20070/0 8 9.8 15.313%
4 gp2007p 1 0.5 0.781%
5 gp2011n/n 6 4.5 7.031%
6 gp2011n/o 13 15.8 24.688%
7 gp2011o0/0 10 8.2 12.812%
8 gp2011p 0 0.5 0.781%




Tabela 22: Rezultati chi-testa, povezanega z regulatornim omejevanjem bancnih aktivnosti z
vrednostnimi papirji leta 2007 in 2011 v analiziranih drzavah Azije

Vrstica # | Kategorija | Opazovano | Pri¢akovano # | Pri¢akovano
1 vp2007n/n 9 8.5 22.368%
2 vp2007n/o 4 4.5 11.842%
3 vp20070/0 2 3.5 9.211%
4 vp2007p 4 2.5 6.579%
5 vp2011n/n 8 8.5 22.368%
6 vp2011n/o 5 4.5 11.842%
7 vp201lo/o 5 3.5 9.211%
8 vp2011lp 1 2.5 6.579%

Tabela 23: Rezultati chi-testa, povezanega z regulatornim omejevanjem bancnih aktivnosti z
zavarovalnistvom leta 2007 in 2011 v analiziranih drzavah Azije

Vrstica # | Kategorija | Opazovano | Pri¢akovano # | Pri¢akovano
1 zav2007n/n 1 1 2.632%
2 zav2007n/o 3 4.5 11.842%
3 zav20070/0 9 8.5 22.368%
4 zav2007p 6 5 13.158%
5 zav2011n/n 1 1 2.632%
6 zav2011n/o 6 4.5 11.842%
7 zav201lo/o 8 8.5 22.368%
8 zav2011p 4 5 13.158%

Tabela 24: Rezultati chi-testa, povezanega z regulatornim omejevanjem bancnih aktivnosti z
nepremicninami leta 2007 in 2011 v analiziranih drzavah Azije

Vrstica# | Kategorija | Opazovano | Pri¢akovano # | Pricakovano
1 nep2007n/n 1 2.5 6.579%
2 nep2007n/o 2 1.8 4.737%
3 nep20070/0 3 3 7.895%
4 nep2007p 13 11.7 30.789%
5 nep2011n/n 4 2.5 6.579%
6 nep2011n/o 1.8 4.737%
7 nep2011o/0 3 3 7.895%
8 nep2011p 10 11.7 30.789%




Tabela 25: Rezultati chi-testa, povezanega z regulatornim omejevanjem bancnih aktivnosti z
glasovalnimi pravicami v nefinancnih podjetjih leta 2007 in 2011 v analiziranih drzavah Azije

Vrstica # | Kategorija | Opazovano | Pri¢akovano # | Pri¢akovano
1 gp2007n/n 0 2.2 6.286%
2 gp2007n/o 7 7.6 21.714%
3 gp20070/0 8 7 20.000%
4 gp2007p 4 2.2 6.286%
5 gp2011n/n 4 1.8 5.143%
6 gp2011n/o 7 6.4 18.286%
7 gp2011o/o 5 6 17.143%
8 gp2011p 0 1.8 5.143%

Tabela 26: Rezultati chi-testa, povezanega z regulatornim omejevanjem bancnih aktivnosti z

vrednostnimi papirji leta 2007 in 2011 v analiziranih drzavah Afrike

Vrstica # | Kategorija | Opazovano | Pri¢akovano # | Pri¢akovano
1 vp2007n/n 4 3 7.500%
2 vp2007n/o 5 10 25.000%
3 vp20070/0 11 6 15.000%
4 vp2007p 0 1 2.500%
5 vp2011n/n 3 7.500%
6 vp2011n/o 15 10 25.000%
7 vp201lo/o 1 6 15.000%
8 vp2011p 2 1 2.500%

Tabela 27: Rezultati chi-testa, povezanega z regulatornim omejevanjem bancnih aktivnosti z

zavarovalnistvom leta 2007 in 2011 v analiziranih drZavah Afrike

Vrstica # | Kategorija | Opazovano | Pri¢akovano # | Pricakovano
1 zav2007n/n 0 0.5 1.250%
2 zav2007n/o 3 8.5 21.250%
3 zav20070/0 13 8 20.000%
4 zav2007p 4 3 7.500%
5 zav2011n/n 1 0.5 1.250%
6 zav2011n/o 14 8.5 21.250%
7 zav201lo/o 3 8 20.000%
8 zav2011p 2 3 7.500%




Tabela 28: Rezultati chi-testa, povezanega z regulatornim omejevanjem bancnih aktivnosti z
nepremicninami leta 2007 in 2011 v analiziranih drzavah Afrike

Vrstica # | Kategorija | Opazovano | Pri¢akovano # | Pri¢akovano
1 nep2007n/n 0 1 2.500%
2 nep2007n/o 8 4.5 11.250%
3 nep20070/0 5 8.5 21.250%
4 nep2007p 7 6 15.000%
5 nep2011n/n 2 1 2.500%
6 nep2011n/o 1 4.5 11.250%
7 nep201lo/o 12 8.5 21.250%
8 nep2011p 5 6 15.000%

Tabela 29: Rezultati chi-testa, povezanega z regulatornim omejevanjem bancnih aktivnosti z

glasovalnimi pravicami v nefinancnih podjetjih leta 2007 in 2011 v analiziranih drzavah

Afrike
Vrstica # | Kategorija | Opazovano | Pri¢akovano # | Pri¢akovano
1 gp2007n/n 0 1.5 3.750%
2 gp007n/o 9 7.5 18.750%
3 gp20070/0 11 10 25.000%
4 gp2007p 0 1 2.500%
5 gp2011n/n 3 1.5 3.750%
6 gp2011n/o 6 7.5 18.750%
7 gp2011o/o 9 10 25.000%
8 gp2011p 2 1 2.500%

Tabela 30: Rezultati chi-testa, povezanega z regulatornim omejevanjem bancnih aktivnosti z

vrednostnimi papirji leta 2007 in 2011 v analiziranih drzavah Severne, Srednje in JuZne

Amerike
Vrstica # | Kategorija | Opazovano | Pri¢akovano # | Pri¢cakovano
1 vp2007n/n 7 6.5 17.105%
2 vp2007n/o 6 7.5 19.737%
3 vp20070/0 4 3 7.895%
4 vp2007p 2 2 5.263%
5 vp2011n/n 6 6.5 17.105%
6 vp2011n/o 9 7.5 19.737%
7 vp2011lo/o 2 3 7.895%
8 vp2011p 2 2 5.263%




Tabela 31: Rezultati chi-testa, povezanega z regulatornim omejevanjem bancnih aktivnosti z
zavarovalnistvom leta 2007 in 2011 v analiziranih drzavah Severne, Srednje in Juzne Amerike

Vrstica# | Kategorija | Opazovano | Pri¢akovano # | Pri¢akovano
1 zav2007n/o 4 9.3 25.135%
2 zav20070/0 7 4.6 12.432%
3 zav2007p 8 5.1 13.784%
4 zav20011n/o 14 8.7 23.514%
5 zav201lo/o 2 4.4 11.892%
6 zav2011p 2 4.9 13.243%

Tabela 32: Rezultati chi-testa, povezanega z regulatornim omejevanjem bancnih aktivnosti z

nepremicninami leta 2007 in 2011 v analiziranih drzavah Severne, Srednje in Juzne Amerike

Vrstica # | Kategorija | Opazovano | Pri¢akovano # | Pricakovano
1 nep2007n/n 1 1.5 4.054%
2 nep2007n/o 1 2 5.405%
3 nep20070/0 3 3 8.108%
4 nep2007p 14 12.3 33.243%
5 nep2011n/n 2 1.5 4.054%
6 nep2011n/o 3 2 5.405%
7 nep201lo/o0 3 3 8.108%
8 nep2011p 10 11.7 31.622%

Severne, Srednje in Juzne Amerike

Tabela 33: Rezultati chi-festa, povezanega z regulatornim omejevanjem bancnih aktivnosti z

glasovalnimi pravicami v nefinancnih podjetjih leta 2007 in 2011 v analiziranih drzavah

Vrstica # | Kategorija | Opazovano | Pri¢akovano # | Pri¢akovano
1 gp2007n/n 2 2.7 7.714%
2 gp2007n/o 5 4.3 12.286%
3 gp20070/0 6 8.1 23.143%
4 gp2007p 6 3.8 10.857%
5 gp2011n/n 3 2.3 6.571%
6 gp2011n/o 3 3.7 10.571%
7 gp2011o/0 9 6.9 19.714%
8 gp2011p 1 3.2 9.143%




