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UVOD

Drzave so se v zadnjih letih sooCale z mnogimi tezavami, ki so prizadele bancne trge po
svetu. Z Zeljo po ¢im ucinkovitejSem delovanju nacionalnih ban¢nih sistemov in ohranjanju
stabilnosti finan¢nih trgov so nudile pomoci, ki so bankam omogocile izhod iz teZzavnih
situacij. Zaradi sploSnega pomanjkanja denarja in precejSnje mere nezaupanja, so se slabe
razmere iz finan¢nih sistemov Sirile na ostale segmente gospodarstva. Kreditni kr¢, ki so ga
ob veliki previdnosti in skrhanem zaupanju povzrocile banke, je skoraj popolnoma zaustavil
prenos sredstev v realni sektor, kar je povzro€ilo pomanjkanje investicij in umirjanje
gospodarskega razvoja.

V nestanovitnem okolju so se morale vlade drzav odlocati za ¢im hitrejSe posredovanje, s
katerim so za$€itili vlagatelje, ohranjali zaupanje in poizkusali prepreciti, da bi naceloma
zdrave institucije zaradi pomanjkanja likvidnosti pripeljali na rob propada. Pogosto so
oblikovale kompleksne pakete pomoc€i, s katerimi so se celovito lotile prestrukturiranja
najbolj prizadetih ban¢nih trgov. Na obmocju Evropske unije je dodeljevanje pomoci pod
nadzorom Evropske komisije, ki Zeli s takSnim pregledom nad dogajanjem dose¢i kar
najve¢jo ucinkovitost izpeljanih ukrepov, omejiti vpliv pomoc¢i na razmerje konkurencnosti
institucij in prepreciti izkoriS€anje dobronamernih vladnih potez s strani zasebnih interesov.

V diplomskem delu bom skuSal opozoriti na pomen ucinkovitega delovanja ban¢nega sistema
in predstaviti moznosti, ki jih imajo na razpolago drzave v primeru nestabilnosti bancnega
sistema. Cilj dela je ugotoviti, kako so se posamezne drZzave spopadale s pretresi na ban¢nih
trgih in kak$ne intervencije so bile na razpolago za tovrstno posredovanje. Predstavljeni bodo
osnovni ukrepi, in sicer v obliki razlicnih drzavnih garancij, odkupa okuZenih sredstev,
posojil, oblikovanja slabe banke, dokapitalizacije in nacionalizacije. Drzave so lahko tovrstne
pomoci med seboj prepletale in oblikovale svoje strategije, s katerimi so se postavile v bran
nacetemu ban¢nemu poslovanju.

Diplomsko delo bom vsebinsko razdelil na Stiri dele. V prvem delu bom skusal odgovoriti na
vprasanje, zakaj so banke posebne in zakaj si prav one zasluzijo posebno obravnavo s strani
drzavnih organov. Predstavljena bo njihova posebna vloga v druzbi in na drugi strani stroski,
ki bi jih drzava utrpela v primeru kolapsa nacionalnega ban¢nega sistema. Drugi del bo
povzemal oblike drzavnih intervencij, s katerimi razpolagajo drZzavni organi v primeru
nestabilnosti na ban¢nih trgih. Ob tem bodo izpostavljene tudi slabosti, ki jih tovrstno
vkljuevanje drzave prinaSa, med katerimi bo izpostavljen predvsem negativen vpliv
asimetricnih informacij. V tretjem delu bo sledil pregled konkretnih akcij, ki so jih drzave
izpeljale v ¢asu financne krize in so bile namenjene pomoci oziroma krepitvi aktivnosti na
ban¢nih trgih. Le-te bodo v poglavju razdeljene na pomoc¢i namenjene zagotavljanju
likvidnosti in pomoc¢i za krepitev solventnosti bank. V zakljuénem delu pa bom predstavil Se
ugotovitve in analiziral zbrane podatke.



1 ZAKAJ SO BANKE POSEBNE

Osnovna definicija in vloga bank pri sooblikovanju gospodarstva nakazuje na dejstvo, da gre
za institucije, ki se razlikujejo od ostalih finan¢nih in nefinan¢nih podjetij. Posebnost
njihovega delovanja je predvsem ta, da se na trg vkljucujejo kot finan¢ni posredniki, ki na eni
strani zbirajo prihranke vlagateljev, katere kasneje kot prosta sredstva ponujajo investitorjem
in s tem ustvarjajo denar (Bossone, 2000, str. 24, 25). Pri tem je Corrigan leta 1982 v svojem
eseju predstavil tri kljuéne lastnosti, ki naj bi pomen ban¢ne dejavnosti oddaljile od vloge
ostalih podjetij v druzbi (Carrigan, 1982):
e Banke ponujajo transakcijske racune, ki omogocajo zbiranje sredstev na vpogled in
preprost prenos sredstev do tretje osebe.
e 7 zbranimi sredstvi lahko banke preko odobrenih kreditov zagotavljajo dodatna likvidna
sredstva za vse ostale institucije na trgih.
e V sodelovanju z drzavnimi institucijami pomagajo banke s svojimi operacijami
sooblikovati denarno politiko.
Te znacilnosti se med seboj dopolnjujejo ter tako oblikujejo razmerja, ki delajo banke
posebne. Ob tem pa je potrebno izpostaviti Se dejstvo, da so banke tiste finan¢ne institucije, ki
jih lahko nenadni navali komitentov brez opozorila pripeljejo pred rob prepada. Zaradi
velikega Stevila zahtevkov za izplacilo depozitov, se bankam ob pomanjkanju likvidnih
sredstev otezi njeno nadaljnje poslovanje. Se pravi, da so zelo obcutljive na nenadne pretrese
na finan¢nih trgih, pri katerih lahko tudi neutemeljeni sumi strank povzrocijo velikanske
stroske za banko.

V zadnjih letih so se dolocene stvari pri bankah spremenile. Tehnoloski napredek, razsirjeni
mednarodni denarni trgi in Stevilni inovativni finan¢ni instrumenti kazejo na to, da so ban¢ni
depoziti in zmoznost zagotavljanja likvidnosti ostalim podjetjem le nekoliko izgubili na
pomenu. Zaradi mnogih substitutov je udelezencem ponujena §irSa moznost izbire. Kljub
vsemu pa imajo banke Se vedno pomembno vlogo pri prenosu sredstev v gospodarstvo,
opravljanju placilnega prometa in ponudbi zavarovanih nalozb v obliki depozitov. Ob tem so
banke razvile Se vrsto novih produktov, s katerimi ohranjajo svoj polozaj na trgu. Poudariti pa
je potrebno Se to, da lahko le s popolnim zaupanjem v delovanje bancnega sistema
pri¢akujemo celostno financ¢no stabilnost (Olson, 2006).

1.1 Kaj banke po¢nejo

Po osnovni opredelitvi banke na trgu nastopajo kot financni posredniki, ki med seboj
povezujejo gospodarske subjekte s financnimi prihranki na eni in gospodarske subjekte s
finan¢nim primanjkljajem na drugi strani. To izvajajo na nacin, da od posameznikov s
finan¢nimi presezki zbirajo sredstva v obliki depozitov in jih nato najveckrat preko posojil
posredujejo investitorjem, ki dodatna finan¢na sredstva potrebujejo. TakSen nacin
posredovanja ima pozitivne u€inke tako za investitorje kot tudi za varcevalce. Slednji si na ta
nacin zagotovijo relativno varno likvidno nalozbo, ki jim bo prinasala konstantne donose,



investitorjem pa omogoca zagotavljanje potrebne koli€ine sredstev za doseganje zastavljenih
ciljev.

Zakaj pa je pravzaprav potrebno, da se v transakcijo vkljuci Se finan¢ni posrednik, ko pa bi
lahko takSen prenos sredstev izpeljali zainteresirani stranki sami? Ugotovimo lahko, da se
zelje in potrebe varcevalcev ter investitorjev po navadi ne dopolnjujejo. Varcevalci si Zelijo
predvsem varne in likvidne nalozbe, ki bi zagotavljale konstantne donose. Medtem ko so na
drugi strani nalozbe investitorjev v vecini primerov usmerjene v daljSe ¢asovno obdobje, ki ne
zagotavlja potrebne likvidnosti za varcevalce. Donosi so lahko nepredvidljivi in po navadi
zaostajajo za pricakovanji. Polega tega pa so stroski pridobivanja informacij o akterjih za obe
vkljuceni strani relativno visoki (Dimovski & Gregori¢, 2000, str. 4).

Financ¢ni posredniki se v posel vkljucijo, ker zelijo zmanjSati omenjene pomanjkljivosti trga
in uskladiti interese. Bankam to uspe, saj so zaradi svoje organizacijske oblike in vloge v
druzbi sposobne izpeljati nekatere klju¢ne naloge, ki vplivajo na ucinkovitost prenosa
privarcevanih sredstev v gospodarstvo. Te pa so (Beccalli, 2008, str. 64—69):
e transformacija sredstev:

- preoblikovanje ro¢nosti sredstev,

- preoblikovanje viSine zneska sredstev,

- preoblikovanje likvidnosti sredstev,
e znizevanje transakcijskih stroskov,
e zagotavljanje likvidnosti,

e odpravljanje problema asimetri¢nih informacij in moralnega hazarda.

Poleg funkcije posrednikov pa se v zadnjem ¢asu vse bolj posvecajo tudi drugim storitvam, s
katerimi lahko vstopajo na nove trge in zagotavljajo celovite produkte za svoje uporabnike.
Stevilne finanéne inovacije so na finanénih trgih zaostrile konkurenco. Zaradi zniZane
profitabilnosti tradicionalnega ban¢nistva so morale tovrstne banke svoje posle preusmeriti Se
na druga podrocja. Gre za posle povezane z zavarovalniS§tvom, borznim posredniStvom,
upravljanjem premozenja in nekaterimi drugimi neban¢nimi dejavnostmi. Le-ti zagotavljajo
vecje potencialne donose, s Cimer pa se je tradicionalno ban¢niStvo pomaknilo v drugi plan.
Banke se tako iz zelo specializiranih finan¢nih institucij vse hitreje transformirajo v zelo
univerzalne institucije, kjer lahko strankam na enem mestu ponudijo raznovrstne storitve.
(Edwards & Mishkin, 1995, str. 30).

1.2 Zakaj je lahko nestabilnost bank nevarna za drzavo

1.2.1 Pomen stabilnosti finanénega sistema (in vloga bank)

Ucinkovit in trden finan¢ni sektor je pogoj za uspesno in razvijajoce se gospodarstvo. Zaradi
tega je v Casu vecjih pretresov na trgih stabilizacija financnega sistema zacetni korak k



zaustavitvi negativnega trenda rasti ter spodbujanju hitrejSega okrevanja gospodarstva.
Drzave morajo v neprepricljivem finanénem sektorju oblikovati potrebne strategije za
ponovno vzpostavitev zaupanja in stabilnosti ter razumno oblikovati pogoje za predvideno
okrevanje gospodarstva.

Zaradi intenzivnega tehnoloskega razvoja, poveCanega Stevila financnih transakcij,
kompleksnosti novih finan¢nih instrumentov in Stevilnih bolecih izkuSen;j iz preteklosti, je v
zadnjih desetletjih ideja o vzdrzevanju stabilnosti financnega sistema pridobila dodatno
pozornost pristojnih drzavnih institucij in druzbe na sploh. Posamezne organizacije, ki so
vpete v financno okolje, so med seboj nerazdruzljivo povezane, kar povecuje nevarnost
sistemskega tveganja. Polega tega pa se z mednarodno razvejanimi finanénimi trgi in
korporacijami povecuje obcutljivost negativnih vplivov na poslovanje bank v lokalnem
okolju. Tako imajo lahko Ze majhne spremembe v nestanovitnih razmerah vecji vpliv na
nacionalno ekonomsko politiko in stabilnost finan¢nega sistema (Crockett, 1997, str. 7).

Po eni izmed definicij je stabilnost finan¢nega sistema pogojena tako s stabilnostjo samih
finan¢nih institucij kot tudi posameznih finanénih trgov. Prvo pomeni, da institucije uzivajo
zadostno zaupanje, kar omogoca nemoteno izpolnjevanje pogodbeno dolo¢enih obveznosti
brez vecjih pomoci zunanjih sodelavcev. Seveda so obCasne tezave in izgube posameznih
institucij del obicajnega funkcioniranja finan¢nega sistema in kot take le dobro opozorilo
ostalim udeleZzencem na trgu. Samo zaradi njihove posebne vloge v druzbi jim ni smiselno
namenjati neomejene podpore, ¢e le-te ne kazejo potenciala, s katerim bi lahko upravicili
dodeljene pomoci. Drug del definicije pa govori o stabilnosti trgov, ki morajo omogociti
transparenten prenos sredstev brez vecjih nepredvidljivih nihanj v cenah, ki bi povzrocile
vecje ekonomske Skode (Crockett, 1997, str. 9-10).

Vprasamo pa se lahko, ali so vse finan¢ne institucije, kot tudi ostala podjetja, enako obcutljive
na nenadne pretrese v okolju in ali njihove tezave v podobni meri vplivajo na delovanje
celotnega ekonomskega sistema? V ospredju sta predvsem dva razloga, ki kazeta na to, da
najveCkrat prav banke potrebujejo posebno obravnavo v odnosu do njihovega vpliva na
finan¢no stabilnost. Kot prvo so banke zaradi svoje osnovne funkcije zbiranja kratkoro¢nih
depozitov in odobravanja dolgoro¢nih kreditov zelo izpostavljene nenadnim navalom na
banke, kjer zelijo komitenti zaradi nepredvidljivih razmer izplacila svojih depozitov. Do tega
lahko pride zgolj zaradi splo$nega nezaupanja in pretiranega strahu, ki pa v nekaterih primerih
morda niti nima realne podlage. Tak$no vedenje lahko za banke predstavlja velik strosek, saj
morajo za poplacila zahtevkov prodajati nelikvidne nalozbe po znizani ceni. Vse to pa v
najslabSem primeru pripelje banko do nelikvidnosti ali celo nesolventnosti ter tako onemogoci
njeno nadaljnjo pot. TakSen scenarij lahko v veliki meri vpliva na ostale akterje v panogi.
Drugi razlog pa se nanasa na njihovo vlogo v pla¢ilnem sistemu. Banke omogocajo nemoteno
izvajanje transakcij in tako neposredno skrbijo za vodenje in upravljanje placilnega sistema.
V primeru tezav posamezne banke se le-te prenesejo na poslovno povezane banke, kar lahko



povzroc¢i nadaljnje slabsanje razmer. Vse to vpliva na kakovost placilnega sistema, ki pa je
osnova vsakega dobro razvitega gospodarstva (Crockett, 1997, str. 10).

Stabilnost finan¢nega sistema je povezana z zdravjem posameznih financnih institucij, ki to
celoto sestavljajo. V nestanovitnem okolju pomeni tezava posamezne izmed njih potencialno
nevarnost, ki se lahko prenese na ostale in tako zamaje suverenost sistema. V mnogih
primerih lahko vpliva tudi na dejavnosti v realnem sektorju, kar se je v zadnji krizi tudi
zgodilo. Ker predstavlja finan¢ni in s tem tudi ban¢ni sektor kljuen sistem vsakega
gospodarstva, saj omogoca preko posredovanja sredstev njegov nenehen razvoj, mora biti
veliko pozornosti posvecene prav sodelovanju med razli¢nimi nivoji gospodarstva. S tem bi
lahko dosegli celovito stabilnost posamezne nacionalne in obenem mednarodne ekonomije.

1.2.2 Stroski propada ban¢nega sistema

Ucinkovito delujo¢ banc¢ni sektor predstavlja klju¢ni element v vsaki ekonomiji. Zaradi tega
drzavne centralne banke in nadzorne institucije namenjajo velik del sredstev analizam in
nacrtom, kako dodelati finan¢ne regulative in okrepiti nadzor nad bankami. S tem zelijo
zmanj$ati pogostost in intenziteto bodoc¢ih nihanj na trgu (Oliver de Jonghe, 2009, str. 34).
Dolgorocna stabilnost ban¢nega sistema predvideva potrebno ekonomsko okolje, v katerem je
zagotovljena ucinkovita alokacija sredstev in posledi¢no zahtevana gospodarska rast. V
primeru resnejsih pretresov na finan¢nih trgih se to lahko odrazi v znizani stopnji var¢evanja
in investicij, povecanih stroskih drzave, vecji brezposelnosti ter ne nazadnje upadu BDP-ja.
Zaradi naStetega mora biti naértovanje okolja, v katerem bo omogoceno zagotavljanje
stabilnosti, ena izmed prioritetnih nalog vseh institucij, ki imajo moznost sooblikovanja in
za§Cite javnih interesov (Crockett, 1997, str. 33).

Ban¢ne krize lahko povzro€ijo stroske za celotno gospodarstvo ali samo za posamezne
segmente gospodarstva. Neposredni stroski ban¢nih kriz so povezani z zmanj$anjem
premozenja posameznikov, ki so tezavam bank neposredno izpostavljeni. Gre za delnicarje
posamezne banke in njene varcevalce, ki lahko ob tezavah bank izgubijo del svojega
premozenja. Poleg njih so neposredno prizadeti tudi ostali upniki, ki jim banka obveznosti ne
bo sposobna v celoti izplacati. Najvecjo nevarnost pa predstavlja nezmoznost odobravanja
novih kreditov potencialnim kreditojemalcem, ki zaradi pomanjkanja sredstev ne bodo
sposobni opravljati teko¢ih poslov. Tezave vecih bank se odrazajo v zmanjSani ponudbi
denarja na trgu, ki lahko pripelje gospodarstvo v recesijo. Gospodinjstva in podjetja so zaradi
tega pripravljene troSiti manj. Investicije so ob velikih tezavah pri pridobivanju dodatnega
denarja zmanjSane. Prav tako pa je zaradi pomanjkanja kapitala zmanjSana tudi skupna
proizvodnja. Ob nacetem zaupanju akterjev na bancnih trgih se pod vprasaj postavlja tudi
nemoteno delovanje placilnega sistema, ki pa je za vsako drzavo nujno potrebno. Vse to
vpliva na ucinkovitost delovanja gospodarstva, ki lahko brez neposrednih ukrepov drzave
pripelje do precejSnjih skupnih stroskov (Hoggarth, Reis & Saporta, 2001, str. 9-10).



Tudi Studije preteklih kriz v drzavah po svetu so pokazale, da lahko pretresi na posameznih
banc¢nih trgih povzrocijo velike stroSke za celotno gospodarstvo. Ti so po navadi merjeni kot
razlika med celotno proizvodnjo oziroma rastjo proizvodnje med ban¢no krizo in trendom
proizvodnje pred krizo. Sicer se stroski od drzave do drzave in od krize do krize razlikujejo, a
so v proucevanih primerih v povprec¢ju dosegali od 15 do 20 % BDP-ja. Negativni vpliv krize
pa je predvsem v razvijajo¢ih drzavah veliko vecji, ¢e poleg bancne krize nastopi Se valutna.
Sicer pa podatki kaZzejo na to, da krize v razvitejSih drzavah po navadi trajajo dlje kot v
razvijajocih drzavah, kar lahko pogosto pomeni, da so tudi stroski v teh primerih visji
(Hoggarth, Reis & Saporta, 2001, str. 31-32).

1.3 Finan¢na kriza 2007-2009

1.3.1 Dogodki na svetovnih financnih trgih v ¢asu krize

Razloge za zacetek finan¢ne krize gre iskati v poku nepremic¢ninskega balona predvsem na
ameriSkem trgu nepremicnin, ki ga je spodbudilo pretirano povprasevanje in skokovita rast
cen nepremicnin v ZdruZenih drzavah Amerike. V zadnjem desetletju so cene, ne samo v
ZDA, ampak tudi ponekod v Evropi, strmo narascale. Prekomerno povisanje cen v obdobju
od leta 2000 do leta 2006 je posledica visokega povprasevanja po nepremicninah. Povecano
zanimanje za nakup pa ima za sabo dva razloga, ki pa sta oba povezana z ban¢nimi krediti.
Prvi razlog je velika koli¢ina poceni denarja, ki so ga lahko banke namenile za donosne
nalozbe v obliki hipotekarnih posojil in iz njih izvedenih finan¢nih instrumentov. Drugi, ki je
morda Se pomembnejsi, pa je prelahkotno odobravanje predvsem drugorazrednih hipotekarnih
kreditov. Se pravi kreditov, katerih posojilojemalci niso kreditno sposobni in dejansko niso
zmozni vracati odobrene visine kredita v pogodbeno dolocenem roku (Klepec, 2008, str. 3).

Banke si z ocenjevanjem kreditne sposobnosti posojilojemalcev niso delale prav velikih skrbi.
Veljalo je prepricanje, da je nalozba v nepremicnine dokaj varna nalozba, saj so cene le-teh v
zadnjih desetletjih ve¢ ali manj le rasle. V taks$ni lu¢i so banke nacrtovale, da bodo lahko v
primeru neplacevanja kreditnih obveznosti nepremicnine hitro prodale na trgu in si s tem
poplacale svoje terjatve. Poleg tega pa so s sekuritizacijo in prodajo terjatev iz hipotekarnih
posojil prenesle tveganje preko razlicnih posrednikov na ostale finan¢ne institucije (Klepec,
2008 str. 5). Z netransparentnim pregledom nad vsebino samih instrumentov so jih nato
kupovali naivni investitorji, med katerimi so bile Stevilne finan¢ne institucije po vsem svetu,
Stevilne evropske banke in celo posamezne centralne banke. Na ta nacin se je tveganje iz
ameriskega okolja preneslo na Sir§e svetovno obmocje in tako povecalo razseznost in vpliv
finanéne krize (Stiblar, 2008, str. 1-2).

Sredi leta 2007 je v ZdruZenih drZzavah Amerike nastopil €as pocasnega umirjanja
gospodarske aktivnosti in prvi znaki resnejSih tezav na precenjenih finan¢nih trgih. V tem
obdobju se je mocno povecal delez neplacila obveznosti na podro¢ju drugorazrednih

hipotekarnih posojil, kar pa je nakazalo na velik dvom glede dejanske vrednosti iz njih
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izvedenih finan¢nih instrumentov. Zaradi presezne ponudbe nepremicnin in postopnega
dvigovanja obrestnih mer so se zacele razmere na amerisSkih finan¢nih trgih zaostrovati.
Problemi so se zacCeli s prvimi odpisi izgub zaradi slabih drugorazrednih posojil, tezavami
razli¢nih skladov, ki so se udelezili procesa listninjenja, in posameznih investitorjev, ki so
tako oblikovane vrednostne papirje kupovali. Zaradi obcutnejSih sprememb so zacele
bonitetne agencije zniZzevati ocene iz hipotekarnih posojil izvedenih finan¢nih instrumentov,
kar je povzrocilo takojSnjo odprodajo vecje koli¢ine le-teh pri institucionalnih investitorjih
(Rant, 2008, str. 62). To je nekoliko zamajalo zaupanje v bancni sektor, saj ni bilo povsem
jasno, kaksno je stanje ostalih bank, kar je mo¢no vplivalo tudi na medsebojno zaupanje bank
in likvidnost na medban¢nem trgu (European commission, 2009, str. 9).

Spomladi leta 2008 so se s tezavami srecale mnoge finan¢ne institucije po svetu. Tako se je v
ZDA v izgubah znaSla Bear Stearns, v Evropi pa Northern Rock in Landesbank Sachsen
(European commission, 2009, str. 9). Postopek zmanjSevanja finan¢nega vzvoda, kot odziv
bank na vse ostrejSe pogoje in tezave v poslovanju, je na rob prezivetja spravil tudi nekatere
sistemsko pomembnejse banke. Ko je konec leta 2008 ameriska vlada pustila propasti eno
izmed najvecjih investicijskih bank v ZDA, Lehman Brothers, je bil to jasen signal, da se
razmere na financnih trgih zaostrujejo. Pri tem so tudi poslovni partnerji utrpeli velikanske
izgube in nezaupanje med bankami se je Se hitreje Sirilo. Medban¢no kreditiranje se je skoraj
popolnoma ustavilo, kar je Se povecalo ceno denarja. Kljub obilnim likvidnostnim sredstvom,
posredovanih s strani centralnih bank, pa le-ta niso imela prave moci, da bi ozivila popolnoma
zamrznjen medbancni trg (Mrak, 2008, str. 72). Tako se je v tem obdobju Ze pojavila velika
nevarnost kolapsa finannega sistema, saj so se poleg Zze omenjenih bank v hudih tezavah
znasle Se nekatere druge financne institucije. Sledil je niz prevzemov, dokapitalizacij,
preoblikovanj finan¢nih institucij in izrednih ukrepov za stabiliziranje financnega sistema.
Kriza se je iz ZDA preselila v Evropo in ostale razvijajo¢e se trge. Delovanje v tak$nih
razmerah je zelo nacelo likvidnost in solventnost bank, predvsem pa je zavrlo delovanje
institucij, ki so bile popolnoma odvisne od zunanjih virov financiranja. To je pomenilo, da se
je posojilna aktivnost bank skoraj popolnoma ustavila, s ¢imer je finan¢na kriza posredno
prehajala in vplivala na delovanje realnega gospodarstva. Zaradi vse vecje razseznosti krize so
se morale v reSevanje nastale situacije aktivneje vkljuciti drzave, ki naj bi s svojimi
institucijami poskrbele za stabilizacijo razmer na svetovnih trgih (Rant, 2008, str. 63).

1.3.2 Problemi, ki so prizadeli banke v ¢asu krize

V casu financne krize se banke najpogosteje sreCujejo s problemi likvidnosti in solventnosti.
Zaradi znizevanja vrednosti tako novejsih kot obstojeCih finan¢nih nalozb na aktivni strani
bilance stanja se solventnost bank slabsa. Poleg tega pa na ta nain oblikovana aktiva ne
omogoca sprotnega pokrivanja obveznosti na pasivni strani bilance, kar nacenja likvidnost
banke. Banke v taks$ni situaciji niso sposobne u¢inkovitega zagotavljanja svojih storitev in bi
bile v primeru vecjega Stevila zahtevkov po izplacilu vlog primorane sproziti stec¢aj. Da pa bi
se temu izognile, si morajo dodatna sredstva pridobiti na medbanénih trgih, ki pa so zaradi
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velike negotovosti in strahu pred nevracilom kreditov, v veliki meri izpraznjeni. Redke banke,
ki razpolagajo z viskom likvidnostnih sredstev, zaradi nezaupanja le-te raje nalagajo na
raCune pri centralnih bankah, pa Ceprav po nizjih obrestnih merah kot bi jih dobili na
medban¢nem trgu. Tako so lahko v nekem obdobju centralne banke zadnji in edini
posojilodajalec, ki zagotavlja poslovnim bankam potrebna sredstva za delovanje (Stiblar,
2008, str. 4). V takSnem okolju mora drzava preko svojih institucij bankam, ki kazejo dober
potencial, omogociti, da se vrnejo k svoji temeljni funkcij posredovanja sredstev od
varCevalcev k investitorjem ter tako omejiti nadaljnjo Sirjenje krize v realni sektor.

Pomanjkanje sredstev in velika negotovost bank sta finan¢no krizo razsirila v globalno
gospodarsko krizo, ki je veliko drzav po svetu popeljala v recesijo. Glavni razlog taksnih
razmer je kreditni kré, ki je zavrl posojilno aktivnost med bankami ter tako onemogocil
nadaljnjo posredovanje denarja v gospodarstvo. Kreditni oziroma posojilni kr¢ po definiciji
predstavlja ekonomsko stanje, v katerem se drasti¢no zmanjSa dostopnost do novih posojil in
v katerem se zaostrijo pogoji za pridobitev financiranja. V taks$nih razmerah se tezave na
strani bank prenesejo tudi na druge segmente, saj je za podjetja in posameznike izjemno tezko
pridobiti potreben kapital namenjen opravljanju tekoc¢ih poslov.

2 DRZAVNE INTERVENCIJE V PRIMERU BANCNE
NESTABILNOSTI

Ce Zelimo celovito predstaviti izzive, s katerimi se ob dodeljevanju pomo¢i soogajo drzave v
casu financne krize, moramo najprej odgovoriti na tri osnovna vprasanja, ki se nam ob tem
porajajo. Ta pa so:

1. Kateri so klju¢ni razlogi, ki upravi¢ijo pomoci finan¢nim institucijam?

2. Kako izbrati finanéne institucije, ki potrebujejo drzavno pomoc?

3. Kaksne oblike pomoc¢i izbrati in kako naju¢inkoviteje ukrepati?

V primeru obseznih drzavnih intervencij namenjenih bankam, se kot prvo postavlja vprasanje,
zakaj je pravzaprav smiselno pomagati propadajo¢emu ban¢nemu sistemu, ko pa bi ga lahko
preprosto pustili propasti in se s tem izognili nepotrebnemu zapravljanju davkoplacevalskega
denarja? Stvar seveda ni tako preprosta in zahteva nekoliko ve¢ previdnosti. V kriznih
razmerah so dolo¢ene banke tako oslabljene, da niso sposobne izvajati niti svoje temeljne
funkcije. Tako tudi ne morejo poravnavati teko¢ih obveznosti, ki bi omogocale njihovo
nemoteno poslovanje. Vse to posredno vpliva na ostale dele gospodarstva in za seboj v
brezizhoden polozaj potegne tudi vecji del realnega sektorja, kar lahko pripelje do globoke
recesije. Drzavne intervencije tako niso le odraz favoriziranja in naklonjenosti drzave
finan¢nemu sektorju, ampak kazejo na pomembnost stabilnosti sistemsko pomembnih bank. Z
nacionalnogospodarskega vidika je njihovo reSevanje s strani drzave in pristojnih institucij
cenejSe, kot bi bili skupni stroski globoke gospodarske krize, v katero bi zaSli ob
nekontroliranem propadanju ban¢nega sistema (Mrak, 2008, str. 78).
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Vse mocnejSi pritiski na delovanje oslabljenega financnega sistema so sprozili vrsto
intervencij centralnih bank in drzav po vsem svetu. V tem koraku se pojavi vpraSanje, katere
finan¢ne institucije si zasluzijo dodatno pozornost, in katere banke so tiste, ki so upravi¢eno
delezne drzavnih pomoci? Kot enega izmed kriterijev bi lahko uporabili proucitev posledice,
ki bi jih imel propad posamezne banke na sistemsko tveganje in verjetnost nadaljnjega
domino efekta. Potrebno se je osredotociti predvsem na vlogo bank na finan¢nih trgih ob
vpetosti v ekonomski sistem in potencial, ki bi ga lahko izkoristile v normalnih okolis¢inah.
Smiselno je lociti med bankami, ki so v tezavah zgolj zaradi vsesplosnega slabega stanja na
finan¢nih trgih, ter bankami, ki so Ze pred krizo kazale znake neucinkovitega upravljanja in bi
jih bilo najverjetneje potrebno celovito prestrukturirati oziroma celo likvidirati.

Slika 1: Pricakovana kapitalska ustreznost stirih razlicnih bank v ¢asu krize

Pricakovana kapitalska ustreznost bank

DankaA s pomodjo
s pomocjo, <

Minimalna

zahtevana < ’ brez pomocdi
raven
kapitala

T~a -1 - L
E T . " brez pomoci
Solventnost X == P

Nesolventnost

% brez pomoci brez pomoci

(pricetek krize) (faza okrevanja)
Obdobjav casu krize

Vir: C. Enoch, G. Garcia & V. Sundararajan, Recapitalizing banks with public funds, 2001, str. 72.

Slika 1 predstavlja razlicna stanja bank, s katerimi se drzava sooca pri odlocanju o
razdeljevanju pomoci. NajslabSe stanje prikazuje banka D, ki pricakuje strmo pot k
nesolventnosti. V tak§nem primeru so kakr$ne koli pomoc¢i najveckrat nesmiselne, saj kljub
dodatnemu kapitalu banka ni ve¢ sposobna uc¢inkovito organizirati poslovanja na dolgi rok.
Bolj smiselno je poplacati varc¢evalce in izvesti odprodajo sredstev, kot pa nalagati denar brez
zelenega ucinka za banko. Za banki B in C pa je ze potrebno prouciti opcije o vplivu
neposrednih drzavnih pomoci. Obe banki sta pod minimalno zahtevano stopnjo kapitala, a se
pricakuje, da bi v primeru pomoci bili sposobni izboljSati svojo kapitalsko ustreznost. Na
dolgi rok bi banka B tudi brez intervencije ponovno dosegla zahtevane stopnje, medtem ko bi
banka C zabredla v Se vecje tezave in globoko nesolventnost. Banka A pa klub pretresom v
obeh primerih ostaja nad zahtevanim nivojem kapitala. Dilema tako ostaja le v primerih B in
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C. Ce drzava oceni, da je na trgu Ze tako ali tako preve¢ bank, in da nobena izmed njiju ni
sistemsko pomembna, se lahko odlo¢i, da zapre kar obe. Ce ugotovi prenasi¢enost banénega
trga, a kljub temu Zeli s pomocjo eni ohraniti potrebno konkurenco med bankami, se odlo¢i za
ohranitev mocnejSe banke B, banko C pa pusti zapreti. V primeru spoznanja, da pa sta obe
banki dovolj pomembni, pa se lahko odloCi tudi za ohranitev obeh (Enoch, Garcia &
Sundararajan, 2001, str. 71-72).

Glavni cilj tovrstnih akcij je pomoc pri stabilizaciji in ponovni ozivitvi kreditnih trgov, ki v

najvec¢ji meri omogocajo zeleno stopnjo gospodarske rasti. A tega ni mogoce doseci brez

predhodne ponovne vzpostavitve vsesploSnega zaupanja v banc¢ni sistem, ki je bilo zaradi

nepredvidljivih nihanj in bankrota Stevilnih bank v preteklosti dodobra naceto. Za

vzpostavitev takSnega stanja morajo biti drzavne pomoci usmerjene predvsem na tri kljucna

podrogja, ki preko uéinkovito izpeljanih projektov omogocajo dosego zastavljenega cilja in Ze

delno odgovarjajo na tretje zastavljeno vprasanje, katerega pa se bomo podrobneje lotili v

nadaljevanju ob predstavitvi konkretnih ukrepov. Omenjena podrocja priporocljivih ukrepov

pa so (International Monetary Fund, 2009, str. 117):

e 7z zagotavljanjem potrebnih likvidnostnih sredstev in odobrenih garancij je potrebno
oziviti kreditne tokove in obrniti negativen trend razvoja finan¢nih trgov,

e bancne bilance je potrebno resiti okuzenih, ni¢vrednih sredstev,

e dobro stojece dele bank je priporo¢ljivo prestrukturirati in dokapitalizirati, medtem ko se
je ostalih delov potrebno resiti.

2.1 Pravila (in posledice) ucinkovitega dodeljevanja pomoci

V casu tezkih razmer na globalnih trgih, pomanjkanja zaupanja in oteZenem dostopu do

denarja morajo drzave s sistemati¢nim pristopom teziti k spremembi negativnih trendov in se

resneje vkljuditi v proces omejevanja posledic krize. Ce Zelijo, da bodo izpeljani ukrepi

dosegli pri¢akovane ucinke, morajo le-ti izpolnjevati dolo¢ene pogoje, ki omogocajo prenos

pozitivnih tokov na vse nivoje gospodarstva. Lastnosti kvalitetnih ukrepov pomoc¢i morajo biti

(Evropska unija, 2008, str. 10):

e dobro usmerjeni, da se lahko ucinkovito doseze cilj reSevanja resne motnje gospodarstva,

e sorazmerni z zadevnim izzivom in ne smejo presegati tega, kar je potrebno za to, da se
doseze zahtevan ucinek,

e oblikovani na nacin, ki omogoca ¢im boljSo omejitev negativnih uc¢inkov na konkurente,
druge sektorje in druge drzave Clanice.

2.1.1 Hitrost in natan¢na usmerjenost intervencij

Ukrepi morajo biti dovolj obsirni, sistemsko naravnani, ¢asovno usklajeni in usmerjeni na
klju¢na podroc¢ja, ki bi lahko odpravila najpomembnejSe vzroke nadaljnjega poglabljanja
finanéne krize. Ce Zelijo drzave obrniti negativen trend rasti, morajo poskrbeti za ponovno
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ozivitev kreditnih tokov, locirati in odpraviti tezave s slabimi sredstvi v bankah in ponovno
izboljsati kapitalsko stabilnost podjetij. Izkusnje iz preteklih finan¢nih kriz kazejo, da morajo
biti intervencije odlo¢ne in dovolj zgodnje, da tako hitreje normalizirajo stanje na trgih
(International Monetary Fund, 2008, str. 50).

Vse sile ter naini zagotavljanja globalne finan¢ne stabilnosti morajo biti usklajeni med
drzavami oziroma med skupinami drzav. Tako na primer v poteku odziva Evropske unije na
trenutne razmere v svetu vse vajeti v rokah drzi Evropska komisija. Ta na podlagi mnenj vseh
¢lanic evropske skupnosti s svojimi odlo¢itvami oblikuje enotno politiko boja zoper
nestabilnost na globalnih trgih. Medtem ko se lahko posamezne akcije od drzave do drzave
razlikujejo glede na njihovo prepriCanje o vplivu krize na razli¢na ekonomska podrocja, pa
skupna koordinacija zacetnih ukrepov pozitivno vpliva na porast zaupanja na trgu in
zmanjSuje dodatne negativne ucinke, ki jih imajo samosvoje odloCitve posamezne drzave na
ostale akterje na mednarodnem trgu. Oblasti morajo zagotoviti hiter odziv na nadaljnje
pritiske na trgih in predvsem preko hitrega zaznavanja potencialnih nevarnosti omejiti
obsezne sistemske posledice. Brez tako oblikovane koordinacije je proces prilagoditve daljsi
in bolj bole¢ (International Monetary Fund, 2008, str. 50).

Sprejeti ukrepi morajo nadaljevati vizijo razvoja finanénih trgov, ki so zanesljivi, konkurencni
in u¢inkoviti. Obdobje sprememb predstavlja priloznost za ponovno proucitev mednarodnega
finan¢no-stabilnostnega okvira v smislu reguliranja finan¢nega sektorja in krepitve nadzora
nad njim. Pretekli dogodki so opozorili na to, da se je potrebno osredotociti na financ¢ne
aktivnosti, ki se izvajajo na trgu, bolj kot na vrsto posrednikov, ki na trgu nastopajo. Projekti
za ucinkovitejSe in tesnejSe mednarodno sodelovanje med nadzorniki, regulatorji in
centralnimi bankam, so zato nujno potrebni (International Monetary Fund, 2008, str. 50).

Kljub temu, da so obsezne drzavne pomoci ve¢ kot potrebne za stabilizacijo trenutnih razmer,
pa je potrebno poudariti tudi to, da gre v vecini primerov zgolj za zafasne intervencije, ki
skusajo obenem tudi minimizirati uporabljene davkoplacevalske izdatke. Likvidnostna
sredstva v banko ne smejo biti posredovana nenadzorovano, v smislu odpravljanja
prihajajocih likvidnostnih tezav, ampak morajo biti usmerjena v konkretne projekte, saj lahko
le na ta nacin izpolnijo zelene cilje. Izogniti se je potrebno izkoris§¢anju javnega denarja za
uresni¢evanje zasebnih interesov (Landier & Ueda 2009, str. 21), zato morajo biti naloge
jasno dolocene in izpeljane na transparenten nac¢in. Odgovornost drzavnega posredovanja do
vseh vkljucenih akterjev je zelo pomembna. Pogoj smiselnosti vsake intervencije je ponuditi
oporo oslabljenim, a e vedno vitalnim institucijam in jim pomagati vrniti se na nivo, ki so ga
dosegale pred pricetkom krize. Pri tem pa je potrebno nekaj Se posebej izpostaviti. Zaradi
Stevilnih nasprotujocih si interesov in slabih namer so odgovorne institucije dolzne zagotoviti
mehanizme, ki bodo omejevali vpliv asimetri¢nih informacij (problem moralnega hazarda in
napacne izbire) in vi§ino potroSenega davkoplacevalskega denarja.
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2.1.2 Pomen informacijskih problemov

Ceprav je obsezna drzavna pomo¢ bankam velikokrat dobrodosla pri zas¢iti varéevalcev in
ve¢jim navalom na banke, pa obenem povzro¢i nekatere negativne posledice, ki krhajo
dolgoroc¢no stabilnost ban¢nega poslovanja. Neracionalne odlocitve lahko vodijo do asimetrije
informacij in izkoriSCanja naklonjenosti drzave s strani zasebnih interesov. Najvecjo
nevarnost tovrstnih drzavnih intervencij predstavlja problem moralnega hazarda. Le-ta kaze
pomembno znacilnost drzavnih oblik zavarovanja bank, saj so banke v primeru visoke stopnje
pomoci pripravljene sprejemati odlocitve, ki jih na popolnoma prostem trgu najverjetneje ne
bi. Moralni hazard je pomemben faktor pri odloanju drzav o razporejanju pomoci, saj
posredno vpliva na mnogo poslovnih odlocitev, ki lahko navsezadnje povzrocijo ve¢ Skode
kot koristi. V primeru drzavnih ukrepov namenjenih zasciti depozitov je varCevalcem
zagotovljeno, da tudi v slucaju propada dolocene banke sami ne bodo utrpeli nikakr$nih
izgub. Zato tudi niso pripravljeni spremljati dogajanj na financnih trgih, izvajati preventivnih
akcij in zahtevati izplacil depozitov v primeru visoko tveganih odloc¢itev banke (Lee & Shin,
2006, str. 4). Banke si lahko tako brez resnejSih kratkoro¢nih posledic privoscijo
izpostavljenost ve¢jemu tveganju v pricakovanju visjih potencialnih donosov v prihodnosti.

Poleg omenjenega izziva pa se v podobnih okolis¢inah pojavi Se problem napacéne izbire, ki
kot posledica asimetricnih informacij prav tako vpliva na ucinkovitost poslovanja bank.
Posamezniki, ki bi najverjetneje dodatno spodbudili negativen izid, pred katerim pa so banke
z drzavnimi intervencijami zavarovane (bankrot banke), so tudi tisti, ki si najbolj zelijo
izkoristiti prednosti tovrstnega zavarovanja. Ker varevalcem ni v interesu nadzorovati
dogajanja v bankah, so tveganju naklonjeni podjetniki zainteresirani za vstop v ban¢ne posle,
v smislu pridobivanja novih kreditov. Zavedajo se, da bodo v taksnih razmerah lazje pridobili
bolj tvegane posle, kot bi jih sicer. To pa za banke pomeni, da imajo ve¢jo verjetnost izbrati
nezanesljive posojilojemalce (Mishkin, 1996, str. 8-9).

Ugotovimo lahko, da problem asimetri¢nih informacij ni enakomerno razporejen med vsemi
bankami. Dolofene banke, po navadi najvecje in najpomembnejSe, so veliko bolj
izpostavljene izkoris¢anju njenega poloZaja na trgu, saj naj bi za njih veljala fraza »too big to
fail«. Ker bi propad zelo velike banke pomenil velik vpliv na stabilnost celotnega sistema, si
banc¢ni regulatorji ne smejo privosciti tovrstnih zapletov in nepri¢akovanih izgub, ki bi jih
utrpeli varcevalci. Kot smo videli med finan¢no krizo 2007-2009 je propad investicijske
banke Lehman Brothers, ki ji drzava ni bila pripravljena pomagati, pomenil pricetek
resnejSega padanja tecajev na financnih trgih. Tovrstne poteze kazejo tudi na to, da drzava ni
dolzna v vsakem slucaju zagotavljati neomejene pomoci in kot take predstavljajo opozorilo
vsem ostalim bankam. Te morajo predvsem same s svojim upravljanjem poskrbeti, da se bodo
v kriznih situacijah znale brez pretirane dodatne pomoci izvleci iz tezav.

Najvecji problem razmis$ljanja na nacin, da je dolo¢ena banka prevelika za propad, se kaze v
tem, da tak$na logika spodbuja interese izkorisCanja moralnega hazarda predvsem pri velikih
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bankah. Le-te pa s svojim polozajem vplivajo tudi na ostale akterje v panogi. Zaradi nikakrsne
kontrole s strani komitentov in slabega nadzora odgovornih institucij lahko velike banke
sprejemajo bolj tvegane odlocitve. S tem povecujejo verjetnost pretresov na finanénih trgih, ki
se lahko verizno prenesejo tudi na druge Clene ban¢nega sistema. Teorijo potrjujejo tudi
konkretni primeri raziskav, ki kazejo, da so vecje banke v ZDA pripravljene odobravati bolj
tvegana posojila kot manjSe. Glede na zapisano bi lahko sklepali, da politika preveliki za
propad favorizira velike banc¢ne institucije, izkrivlja konkurenco in je nepravi¢na do manjsih
bank. Vecje banke imajo konkuren¢no prednost pred manjSimi, saj naj bi bila, predvsem v
glavah potencialnih varcevalcev, sredstva njihovih vlagateljev v vecji meri zascitena s strani
drzave (Mishkin, 1996, str. 9).

2.2 Ukrepi zagotavljanja likvidnosti

2.2.1 Posojila s strani centralne banke

Centralne banke (CB) pri reSevanju kriznih razmer na finan¢nih trgih najveckrat nastopajo kot
posojilodajalec v skrajni sili (angl. LOLR - lender of last resort) na nacin, da pomagajo
nacionalnemu banénemu sistemu pri zagotavljanju dodatnih likvidnostnih sredstev.
Nelikvidnost ban¢nega sistema se lahko pojavi na treh nivojih. Kot kratkoro¢ne likvidnostne
tezave pri poslovanju banke, resnejSe in trajnejSe tezave z nelikvidnostjo posamezne banke ter
izpostavljenost celotnega bancnega sektorja sistemskim likvidnostnim teZavam (Cecchetti &
Disyatat, 2009, str. 2-3). V sploSnem povefanem povpraSevanju po dodatnih sredstvih
centralna banka najveckrat odgovori z zagotavljanjem dodatnih posojil na finan¢nih trgih. Te
so lahko namenjene samo doloceni ogrozeni instituciji ali pa so ponujene celotnemu trgu, pri
c¢emer se pricakuje, da bo trg sam prerazporedil sredstva do tistih udelezencev, ki jih najbolj
potrebujejo.

Ce prihaja v bankah do kratkoro¢nih likvidnostnih tezav pomeni, da je pomanjkanje sredstev
spodbujeno zaradi neucinkovite alokacije znotraj samega bancnega sistema, kjer na trgu
zaradi kratkotrajnih pretresov in pomanjkanja rezerv dolo€ene institucije zabredejo v teZave.
CB se lahko vklju¢i v pomo¢ z neposrednim zagotavljanjem likvidnosti. Prav zaradi
najvecCkrat kratkoro¢ne narave omenjenih tezav, so tovrstne likvidnostne pomoci namenjene
zgolj za krajSe casovno obdobje, najveckrat le ¢ez noc. Tovrstne pomoci so pogojene tudi z
vi§jimi obrestnimi merami in pridobljenimi kvalitetnimi zavarovanji, saj Zelijo spodbuditi
banke, da si v podobnih primerih posku$ajo same zagotoviti sredstva na trgu (Cecchetti &
Disyatat, 2009, str. 5-6).

Pri trajnem pomanjkanju likvidnosti dolocene banke, je kot opravi¢ilo odobrene pomoci CB
izpostavljeno dejstvo, da lahko tezave banke pomenijo posledi¢no krizo celotnega ban¢nega
sistema. Pojavi se vpraSanje, ali naj CB uporabi svojo avtoriteto, da s potrebnim posojilom

za8Citijo posamezno institucijo. VsakrSna dodatna posojila CB lahko za njo pomenita

izpostavljanje dodatnemu kreditnemu tveganju. V primerih, ko je izCrpana vecina kvalitetnih
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sredstev, ki bi jih lahko posamezne banke uporabile za zavarovanje novih kreditov, bi lahko
bilo prelahkotno odobravanje posojil s strani CB zelo nevarno. Posojila v tovrstnih primerih
naj bi bila odobrena zgolj kot nekaksno prehodna intervencija, v kateri se pricakuje nadaljnje
resnejSe prestrukturiranje doticne banke s strani privatnih investitorjev ali s strani drzave.
Tako se CB nekako zavarujejo in izognejo vecjim finan¢nim izgubam, ki bi jih lahko utrpele.
Klju¢ni faktor pri odloCanju o obsegu in koli¢ini potrebnih posojil banki z resnimi
likvidnostnimi tezavami je dejstvo, do kakSne mere je CB sposobna absorbirati potencialne
izgube. V tem kontekstu je trenutna finan¢na kriza pokazala na precejSnjo omejenost sredstev,
s katerimi je mozno razpolagati (Cecchetti & Disyatat, 2009, str. 6-7).

Glavni cilj centralnih bank pri odpravljanju sistemske nelikvidnosti je pomo¢ pri ponovnem
zagotavljanju kvalitetnih likvidnostnih sredstev v bankah in pri ponovni ozivitvi vloge
zasebnega sektorja v procesu posredovanja sredstev. V tradicionalnih razpravah je vloga
posojilodajalca v skrajni sili predvsem osvezitev in okrepitev bilanc posamezne banke. V
primeru sistemsko razvejane krize pa je glavna vloga centralne banke mnogo SirSa in
usmerjena predvsem k spodbujanju institucij ter boljSemu medsebojnemu sodelovanju na
posameznih trgih. Da bi bila negotovost finan¢nih posrednikov ¢im manjsa, morajo CB
zagotoviti daljSo ro¢nosti odobrenih posojil. Poleg tega pa bi bilo v taksSnih primerih morda
dobro tudi nekoliko razSiriti mrezo institucij, s katerimi CB opravlja transakcije. Le na ta
nacin bi lahko z intervencijami dosegli institucije, ki so morda pomoc¢i najbolj potrebne
(Cecchetti & Disyatat, 2009, str. 7-8).

Zaradi obsezne aktivnosti bank in njihove vpetosti v mednarodno okolje, se je izjemno
povecal tudi potencialni obseg pomoci. Velikokrat samo sredstva CB ne zadoS¢ajo za
pokrivanje nastalih izgub. Kar pa poleg akcij CB zahteva Se dopolnilne ukrepe s strani ostalih
drzavnih organov. Kot je razvidno iz primera Islandije v finan¢ni krizi, so v nekaterih
primerih potrebna celo sredstva, ki presegajo zmoznosti posamezne drzave, da sama poskrbi
za stabilizacijo finan¢nega sistema. Omejitve CB kot posojilodajalca v skrajni sili se tako
pokazejo pri sistemski nelikvidnosti, kjer se zaradi kompleksnih problemov v krizi znajdejo
skoraj vse finan¢ne institucije na trgu. Odpravljanje taksSnih tezav zahteva aktivacijo velike
koli¢ine sredstev in uporabo vseh oblik intervencij. Ze samo obstoj posojil CB pa ima dologen
pomirjujo¢ vpliv na stabilnost finan¢nih trgov, predvsem zaradi enakopravne obravnave, ki jo
tovrstna pomo¢ omogoca (Cecchetti & Disyatat, 2009, str. 6-7).

2.2.2 Drzavne garancije (izplacani depoziti, pridobitev novih posojil, slaba sredstva
banke)

Garancije za izplacila depozitov

Drzave, ki se zelijo izogniti nenadnim navalom na banke, se morajo odzvati z oblikovanjem
oziroma poviSanjem zneskov garancij za izplaCila depozitov. To pomeni, da je drzava
pripravljena jamciti za vecji del prihrankov, ki jih v bankah hranijo varcevalci. S tem zelijo
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povrniti zaupanje v finan¢ni sistem, saj varCevalcem tudi v primeru bankrota banke
zagotovijo izplacilo privarCevanih sredstev. Prvi uradni sistem za nacionalno zavarovanje
banc¢nih vlog je bil predstavljen leta 1934 v ZDA, z namenom preprecitve obseznega navala
na banke v Casu velike svetovne depresije. V sedemdesetih letih pa se je zaCel opaznejsi
razvoj tovrstnih jamstvenih shem tudi izven meja ZDA. Vecina razvijajo¢ih drzav je tako
sprejela zakone, ki so §cCitili vlagatelje. Leta 1994 je novo nastajajoCi enotni trg Evropske
unije sprejel standard, ki je zahteval potrebno varnost ban¢nih vlog. Podobna ravnanja pa je
kasneje spodbudil Se Mednarodni denarni sklad, ki je omenjeno obliko zavarovanj podprl v
kodeksu najboljsih praks (Demirguc-Kunt & Detragiache, 1999, str. 2).

Glavni funkciji tovrstnega ukrepanja drzave sta predvsem dve. Kot prvo, takSen nacin
poenostavi moznost zaprtja posamezne banke. Zaradi zavarovanih vlog varéevalcev omeji
socialne posledice, ki bi jih tako zaprtje imelo. Ce Zeli drzava to dosedi, mora zagotoviti
popolno pokritje manjSih depozitov in delno pokritje vecjih do vnaprej dolo¢ene meje. Druga
lastnost zavarovanja depozitov, ki pa je morda §e pomembnejsa od prve, pa je, da prepreci
naval na banke. Da bi tega v celoti preprecila, mora zagotoviti popolno zavarovanje za prav
vse depozite v bankah. Pri tem morajo biti le-ti izplacani v ¢im krajSem roku, najbolje Ze
naslednji delovni dan (Goodhart, 2008, str. 2). Slednje je Se posebej pomembno v ¢asu, ko
zaupanje komitentov v ban¢ni sektor hitro pada in nenadne krizne razmere na trgih upoc¢asnijo
njegovo ustaljeno delovanje. Ob teh dejstvih mora posamezna drzava oblikovati svoje
prioritete, ki bodo na koncu vplivale na oblikovanje nacionalne sheme zavarovanj depozitov.

Drzave z razsiritvijo in razvojem novih depozitnih jamstev neposredno ne vplivajo na
odpravo temeljnih razlogov pomanjkanja zaupanja v banc¢ne trge. Pomagajo pa pri omejitvi
nadaljnjega Sirjenja nezaupanja in s tem drzavam zagotavljajo dodaten ¢as za pripravo ostalih
ukrepov (Schich, 2008, str. 1). Poleg tega pa ob sami izvedbi ukrepa le-ta za drzavo ne
predstavlja velikih stroSkov. Opozoriti pa je potrebno, da gre za potencialne izdatke, ki bi
lahko ob nadaljnjem poglabljanju krize predstavljali resnej$o nevarnost za drzave.

Mnogi kot velik problem neomejenega jamstva vseh depozitov izpostavljajo moznost
izkori$¢anja dobronamernih potez drzave in s tem pojav moralnega hazarda. VarCevalci
nimajo interesa spremljati poslovanja banke, v kolikor jim je zagotovljeno popolno kritje
njihovih prihrankov. To lahko banke izkoristijo z bolj tveganimi odlo¢itvami. Zavedajo se, da
v primeru tezav same ne bodo imele posebnih stroskov v povezavi z izplac¢ilom depozitov.
(Demirguc-Kunt & Detragiache, 1999, str. 3) A v obdobju med krizo vlade ob povisanju
zavarovanj ne smejo preve¢ razmi$ljati o moralnem hazardu, saj je v tezkih situacijah
ohranitev zaupanja v prvem planu. Drzave morajo predvsem z natan¢nimi pogoji sodelovanja
in definiranim kon¢nim rokom veljavnosti jamstev teziti k vecji ucinkovitosti izpeljanega
ukrepa. Pomembno pa je tudi to, da s svojimi odlo¢itvami ne vplivajo na konkuren¢nost
ostalih oblik varCevanja in finan¢nih institucij, ki niso delezne omenjenih zavarovan;.
Najvecji problem lahko predstavlja prav zmotno razmisljanje, da bodo drzave, ki so se ze
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enkrat odlocile za poviSanje viSine zavarovanj depozitov, tudi v prihodnje pomagale preziveti
bankam, ki bodo zaradi krize zabredle v tezave (Schich, 2008, str. 1).

Porostva za pridobitev dodatnih sredstev

S porostvom se drzava kot porok zaveze, da bo v primeru neplacila obveznosti s strani
dolznika (banke) sama poskrbela za izpolnitev zapadle obveznosti. S takSnim vklju¢evanjem
drzave le-ta zaradi poviSanja bonitete bankam olajSa in poceni pridobivanje sredstev na
medbanénem trgu. Do tovrstnih porostev so upravi¢ene banke, ki zaradi uc¢inkov finan¢ne
krize same niso sposobne izpeljati transakcij zadolZzevanja na medbancnih trgih, s katerimi bi
si zagotovile sredstva potrebna za pokrivanje zapadlih obveznosti. Zaradi razvrednotene
aktive pa tudi nimajo primernih sredstev, s katerimi bi lahko zavarovale svoje kredite.

Tovrstne aktivnosti so mednarodno usklajene in v Casu krize predstavljajo precejSen delez pri
pridobivanju dodatnih sredstev bank. Te so v zameno za prejeto pomo¢ dolzne placati
dolo¢eno provizijo. Kot zanimivost lahko omenim, da je bilo do oktobra 2009 tako samo v
okviru desetih najrazvitejSih gospodarstev sveta izdanih priblizno 1200 obveznic z drzavnim
jamstvom, ki predstavljajo najvecji del zavarovanih obveznosti, v skupni vrednosti 800
milijard EUR (Levy & Zaghini, 2010, str. 5). Poleg porostev za Zze omenjeno izdajo obveznic
pa lahko drzava odobri tudi jamstva za posojila pridobljena na medban¢nem trgu in ostale
nezavarovane dolzniske instrumente, s katerimi si banka pridobi potrebno likvidnost na trgu.

Izdajanje pretirane koli¢ine porostev utegne biti ob znatnem poslabsanju razmer na finan¢nih
trgih za drzavo relativno drago, saj prenasa kreditno tveganje iz ban¢nega sektorja na drzavo
(Pritsker, 2009, str. 7). A vendar so v osnovi stroski povezani s takSnimi porostvi precej nizji
kot pri nekaterih ostalih oblikah pomoci. Prav zaradi nizjih zacetnih izdatkov in relativno
velikega ucinka pri iskanju dodatnega financiranja posameznih bank so tovrstne oblike
pomoci pogosta izbira vladnih intervencij. Opozoriti pa je treba, da se na drugi strani mo¢no
povecajo potencialni stroski, ki jih lahko drzava utrpi zaradi neizpolnjevanja pogodbeno
dolocenih obveznosti s strani bank (Schich, 2009, str. 5). Da bi se pred tem vsaj delno
za§citili, se morata obe strani z usklajevanji natan¢no dogovorita o vseh kljucnih elementih
garancij, te pa so: primernost izbranih instrumentov, ustreznost finan¢nih institucij, omejitev
vi§ine garancij na posamezno institucijo, cena za ponujena jamstva in c¢asovni okvir
razpolozljivosti garancij (Levy & Zaghini, 2010, str. 5). Le na ta nacin je mozno vsaj delno
omejiti verjetnost visokih bodocih izgub, ki bi lahko pri tem nastale.

Garancije za vrednost slabih sredstev banke

Vlada ima v rokah nekatere instrumente, s katerimi omejuje oziroma odpravlja negotovost v
zvezi s slabimi sredstvi banke. Eden izmed njih so drzavne garancije za vrednost omenjenih
sredstev. Banka v sklopu tega ukrepa oblikuje skupino sredstev, ki zaradi svoje narave in
nepredvidljive vrednosti predstavljajo problemati¢en del bancne aktive. Slaba sredstva
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predstavljajo nalozbe banke, katerih poStena vrednost je zaradi spremenjenih razmer na trgih
zelo negotova. V osnovi gre vefinoma za finan¢ne instrumente oblikovane iz hipotekarnih
posojil, ki so zaradi padca cen nepremicnin izgubile precejSen del vrednosti. Trenutna trzna
cena je veliko nizZja od poStene vrednosti, saj so trgi na katerih se trguje z omenjenimi sredstvi
nelikvidni in v celoti izpraznjeni (Insuring toxic assets: throwing good tax payers’ money
after bad private money, 2010). Drzava zato s svojimi garancijami jamci za vrednost izbranih
sredstev, s Cimer ohranja dolo¢eno vrednost bancne aktive. Ta sredstva se morajo na nek
nacin lociti od ostalih. Lahko zgolj z oznako, da gre za del okuzenih sredstev. Ali pa so le-ta v
celoti prenesena na nov oddelek, ustanovljen pod okriljem banke. V vsakem primeru pa se

zadrzijo v bilanci banke (Pinedo, 2009, str. 295).

Problem slabih sredstev pri bankah je v tem, da lahko banke na novo pridobljen kapital s
strani ostalih neposrednih drzavnih pomoci uporabljajo predvsem za prepreCevanje pojava
slabih sredstev v prihodnosti in oblikovanje rezerv za pokrivanje njihovih izgub. Morale pa bi
ga nameniti ponovni krepitvi posojilne aktivnosti, s ¢imer pa se zmanjSuje ucinek ostalih
vladnih intervencij. Zato je ob veliki koli¢ini tovrstnih sredstev izjemno pomembno izni€iti
njihov ucinek na nadaljnje poslovanje bank. Kot zanimivost lahko omenim, da naj bi od
zacCetka leta 2007 pa do sredine leta 2009 banke skupno zmanjsale vrednost sredstev ze za 880
milijard EUR. Od tega je bila v bankah s sedezem v ZDA zmanjSana vrednost slabih sredstev
za 615 milijard EUR, medtem ko v Evropi za 265 milijard EUR. Mednarodni denarni sklad pa
ocenjuje, da bodo skupne izgube bank, ki so povezane z oslabitvijo sredstev, dosegle okoli
1820 milijard EUR (Evropska unija, 2009b, str. 3).

Programi garancij zahtevajo Stevilna usklajevanja med drzavo in bankami o vsaki transakciji.
Dogovoriti se morata o vrednotenju posameznih sredstev in o tem, do kakSne ravni bo vlada
pokrivala nastale izgube. Poleg tega pa se morata stranki strinjati Se o velikosti ter sestavi
sredstev, ki bodo del vladnih garancij, pogojih kritja in na¢inu poravnave provizij za ponujeno
drzavno pomoc¢. Ob zastoju trga z omenjenimi nelikvidnimi sredstvi so doloceni odpisi
potrebni pri vecini bank na trgu. Vsaka banka poseduje razli¢no koli¢ino in sestavo okuzenih
sredstev. Poleg tega pa je vsaka sposobna absorbirati razli¢no viSino izgub. Zato so potrebna
individualna pogajanja z vsako institucijo, ki se Zeli vkljuciti v omenjeni program (Pinedo,
20009, str. 296).

Drzava v dogovoru z banko s svojimi rezervami poskrbi za poplacilo dolo¢enega dela izgub,
ki je potrebno zaradi znizanja vrednosti izbranih nalozb. Da bi vsaj delno omilila potencialne
davkoplacevalske izdatke, se lahko z banko dogovori o skupnem pokrivanju nastalih stroskov.
V tem primeru za zacetnih nekaj odstotkov izgube po navadi poskrbi banka sama, medtem ko
naj bi bile nadaljnje intervencije, ¢e so potrebne, v veliki vecini zagotovljene s strani drzave.
Za pomo¢ lahko drzava, odvisno od dogovora, pridobi lastniske deleze v banki, zaratuna
dolocene provizije v odstotkih odobrenih garancij ali pa poskrbi za kombinacijo obojega
(Elliott, 2009, str. 11).
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Tak$no pokrivanje izgub prenasa posledice od delnic¢arjev banke, komitentov, vodstva in
zaposlenih na davkoplacevalce, ki konec koncev preko odloCitev drzave placujejo visoke
stroSke. Taksna pot je nepravi¢na in neucinkovita, saj spodbuja prihodnje nepremisljene
odlocitve in veCa moralni hazard. Ta se ne pojavi le pri zavarovanju depozitov, temve¢ tudi
pri vseh ostalih oblikah drzavnih garancij in predstavlja pomemben izziv pri oblikovanju
vladnih odlocitev (Insuring toxic assets: throwing good tax payers’ money after bad private
money, 2010). Prav tako pa nekateri opozarjajo na dejstvo, da garancije ne naredijo nicesar,
da bi bancne bilance ocistile okuzenih sredstev. Bankirji naj tudi ne bi imeli dovolj spodbud,
da bi se resneje lotili reSevanja tega problema, saj je drzava odgovorna za pokrivanje velike
vecine izgub, ki pri tem nastanejo. Tako sredstva v bilancah samo ¢akajo, saj se morda nihcée
ne upa konkretneje spopasti s tem problemom v strahu, da bi odkril Se vecje tezave (The
»Guarantee« Morgue, 2010).

Vendar kljub temu obstaja nekaj razlogov, zakaj je smiselno zagotavljati opisano pomoc.
Stanje ohranjanja velike koli¢ine okuzenih sredstev v bilanci brez sprejetih ukrepov zavira
odobravanje novih posojil, povecuje ceno posojil in v celoti povecuje stroske, ki so povezani s
financiranjem same banke. Poleg tega pa velja, do so nekatera sredstva v normalnih
okolis¢inah povsem likvidna in se lahko z njimi normalno trguje. Zato lahko drzava s
proucevanjem le-teh in predvsem z garancijami ter odkupi pomaga ponovno prebuditi trge
(Insuring toxic assets: throwing good tax payers’ money after bad private money, 2010).
Pomembna lastnost garancij je tudi ta, da ni potrebno zagotoviti denarja zZe na samem zacetku,
a kljub vsemu daje bankam obcutek varnosti, ki jim bo v tezkih trenutkih zagotovil ustrezno
pomo¢. Pri tem tudi ni toliko pritiska pri zaCetnem dolocanju cen posameznih sredstev. Kljub
temu pa je potrebno premisljeno postaviti pogoje, ki bodo ustrezali tako banki kot
davkoplacevalcem. Razmisliti je potrebno o tem, kakSno tveganje je smiselno sprejeti in
kaksno ceno za to tveganje postaviti. Z individualnim pristopom do posamezne banke, ki ga
drzavne garancije zahtevajo, lahko obe strani dosezeta ucinkovitejsi dogovor. Ta bo na eni
strani izboljSal boniteto banke, s ¢imer bo olajsal pridobivanje dodatnega financiranja na
medbancnih trgih in znizal skupne stroske, na drugi strani pa posredno omogocil obsirnejse
zagotavljanje sredstev realnemu sektorju. Sredstvom, ki na ta nacin ostanejo v upravljanju
banke, se lahko morda zaposleni ucinkoviteje posvecajo, saj naj bi bili z njimi seznanjeni
veliko bolje kot ostali, ki bi jih prejeli v primeru odkupa le-teh. Zaradi delnega pokrivanja
izgub na racun okuzenih sredstev pa so tudi sami zainteresirani za Cim ucinkovitejse
upravljanje z le-temi (Elliott, str. 11-12).

2.2.3 Odkup »okuZenih« sredstev banke

Odkup oslabljenih sredstev od ostalega dela lahko poteka v okviru posamezne banke ali
ban¢nega sektorja kot celote. V primeru posamezne oslabljene banke se ustanovi poseben
sklad, ki skrbi za upravljanje premozenja banke. Lahko je oblikovan na osnovi slabe banke, ki
s pomocjo drzave prenese okuzena sredstva banke na locen pravni subjekt. Ta sredstva lahko
ostanejo v upravljanju banke, ki pomo¢ potrebuje, ali pa je upravljanje preneseno na
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novoustanovljen subjekt. Potencialne izgube pokrijeta drzava in kvalitetnejsi del banke, ki je
ostal po odstranitvi slabih sredstev. TakSen koncept slabe banke bomo podrobneje predstavili
v naslednjem poglavju. Druga moznost pa je, da drzava ustanovi posebno institucijo, ki s
svojim kapitalom kupuje oslabljena sredstva posamezne banke ali celotnega banc¢nega
sistema, ter tako omogoci ponovno aktivnejSo vlogo finan¢nih posrednikov (Evropska unija,
20090, str. 13).

V obeh primerih so tezave bank v najvecji meri pogojene s padanjem cen sredstev, ki jih
banke drzijo na aktivni strani svoje bilance stanja in nedejavnim trgom s tovrstnimi
okuzenimi nalozbami. Banke bi lahko takSna sredstva prodajale le po veliko nizji ceni kot
znasa njihova nominalna vrednost, ¢esar pa niso pripravljene storiti. Zaradi nezadovoljivega
delovanja trga s tovrstnimi vrednostnimi papirji obstaja velika verjetnost, da sredstev po ceni,
ki bi si jo banke Zelele, ne bo mozno prodati. Po navadi je zaradi velike kompleksnosti
okuzenih sredstev dolocCanje primerne cene zelo zahtevno opravilo in velikokrat odvisno
predvsem od povprasevanja na trgu. Nelikvidna sredstva tako ostajajo v ban¢nih bilancah, kar
pa Se dodatno otezuje pridobivanje svezega kapitala in slabi njihovo vlogo finan¢nih
posrednikov.

V nadaljevanju bom predstavil, kako lahko drzava z oblikovanjem samostojne institucije, po
navadi imenovane »aggregator bank«, pomaga pri odkupu ban¢nih nalozb slabse kvalitete in
na kaksen nacin lahko dolo¢i njihovo ceno. Drzava lahko pri odkupu sredstev nastopa sama,
ali pa si dodaten kapital zagotovi v sodelovanju z zasebnimi investitorji. Neposreden nakup
sredstev s strani drzave zahteva od javnih uradnikov natan¢ne odlocitve, katera sredstva kupiti
in kako dolo¢iti njihovo ceno. Po jasno izoblikovani strategiji se mora drzava lotiti odkupa
razvrednotenih sredstev, s ¢imer si banke obetajo izboljSanje financnega polozaja. Drzava pa
pricakuje, da bo lahko po dolocenem obdobju iz pridobljenih sredstev izterjala ¢im visji
znesek in si na ta nacin poplacala del stroskov svojih intervencij, ali pa jih morda celo
presegla. Ker pa javni usluzbenci pogosto nimajo primernih izkusenj, da bi lahko odgovorili
na taks$na vpraSanja, je mozno odlocitve prenesti tudi na zasebne upravljavce ter investitorje z
izku$njami in ustreznim vedenjem o dogajanju na trgih. TakSna praksa je priljubljenejsa v
ZDA, kjer se obe stranki odlo¢ita za medsebojno sodelovanje in s tem oblikujeta javno
zasebni investicijski program, v katerem pa odlocitve najveckrat sprejema zasebno postavljen
management. Zaradi tovrstnega nacina upravljanja se pri¢akuje, da bodo sprejete kvalitetnejSe
odlocitve o izbiri nakupa sredstev, in da bo tudi verjetnost vecjega preplacila sredstev nizja,
kot bi bila pri drzavnem odlo¢anju (Bebchuk, 2009, str. 4-5).

Za vrednotenje v primeru vecjega Stevila ponudnikov oslabljenih sredstev se lahko uspesno
uporabljajo razli¢ne opcije. V primeru sredstev, ki imajo dolocljivo trzno vrednost, se lahko
uporablja preprost postopek obrnjene drazbe (angl. reverse auctions). Ta postopek pa ni
najbolj ucinkovit pri dolo¢anju cene kompleksnejSih sredstev, ki v veliki veéini ogrozajo
bilance bank v trenutni financni krizi. Tovrstne drazbe morajo biti oblikovane za
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kompleksnejSe primere, v katerih je gotovost trznih cen sredstev manjsa in tako zahtevajo
podrobnejso analizo cen posamezne izmed njih (Evropska unija, 2009b, str. 20).

Ausubel in Crampton v svojem Clanku predlagata drazbo, kjer se za vsak homogen sklop
vrednostnih papirjev posebej izvede ponudba s strani zainteresiranih imetnikov, ki lahko tako
sistemati¢no ponujajo svoja oslabljenja sredstva in z razli¢nimi vrednostmi konkurirajo na
drazbi. Zadostna konkurenca pa je osnovni pogoj za uspes$no izveden postopek. Na drugi
strani drzava kot kupec izbere najugodnejSo ponudbo, po kateri je doloCen vrednostni papir
imetnik le-tega pripravljen prodati. TakSne drazbe u¢inkovito zdruzijo informacije o vrednosti
posameznih sredstev in tako predstavljajo bistven delez pri ponovni vzpostavitvi likvidnosti
njihovega trga (Ausubel & Cramton, 2008, str. 2-3).

Pojavi se vpraSanje, ali so zunanji sodelavci res bolje usposobljeni za upravljanje s slabimi
sredstvi banke? Odkupi tak$nih sredstev predstavljajo za drzavo velik izdatek in bi v primeru
neucinkovitega upravljanja z njimi pomenilo nesmiselno izpostavljanje pretiranemu tveganju.
Pri javno zasebnem programu se lahko pojavi problem, da zaradi vklju¢evanja privatnega
kapitala posamezne banke ponovno izpostavi enakim tezavam s slabimi sredstvi, ¢eprav bi
moral le-ta poskrbeti predvsem za ociS¢enje ban¢nih bilanc. Prav tako lahko banke s svojimi
odlocitvami delujejo v lastno korist, kar pa je sicer v nasprotju z dogovorom programa o
skupnih interesih davkoplacevalcev in privatnega sektorja (Bebchuk, 2009, str. 17).

Zagovorniki tovrstnih odkupov slabih sredstev pa opozarjajo na dejstvo, da se lahko banke le
z odprodajo v celoti reSijo ni¢vrednih sredstev, ki za njih predstavljajo dodaten stroSek. Z
odkupom slabih sredstev naj bi se drzava osredotocila na osnovni problem, ki zmanjSuje
kvaliteto ban¢nih bilanc. Na ta nacin pa bi se lahko banke ponovno posvetile predvsem svoji
primarni vlogi v druzbi. Zgolj intervencije pri odkupu sredstev pa Se zdale¢ niso dovolj za
ponovno vzpostavitev stabilnosti bank in aktivnega delovanja celotnega finan¢nega sistema.
Temeljni problem bank je pomanjkanje kapitala, ¢esar pa zgolj z odkupi posameznih sredstev
ne morejo rediti. Cetudi so odkupi opravljeni po precej visoki ceni, bo to v veliki meri
nagradilo zgolj delni¢arje bank, ki so okuzenim sredstvom najbolj izpostavljeni.
Davkoplacevalci, ki bodo na drugi strani poskrbeli za obsezno financiranje, pa bodo imeli od
omenjenih intervencij le malo koristi (Rajan, 2008, str. 1).

2.3 Ukrepi zagotavljanja solventnosti

2.3.1 »Good bank/bad bank«

Koncept slabe banke, ki je v osnovi podoben v prejSnjem poglavju opisanemu postopku, se je
resneje razsiril v osemdesetih letih. Zaradi pozitivnih rezultatov je tovrsten nacin odpravljanja
tezav Se zdaj velikokrat v uporabi. Banka se v tem primeru razdeli na dva dela. »Good bank«
ohrani sredstva boljse kvalitete, medtem ko »bad bank« prevzame sredstva in nalozbe, ki so v

casu krize izgubile vecji delez realne vrednosti. Precej pozornosti je potrebno nameniti prav
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izbiri sredstev, ki bodo ostala v banki ali pa bodo prenesena na slabo banko. Strukturo
sredstev, ki jih dobra banka obdrzi v svoji bilanci, je potrebno uskladiti s poslovnimi
strategijami, ki jih je banka zacrtala za prihodnost. V nasprotnem primeru so lahko pozitivni
ucinki takSnega preoblikovanja zmanjSani, saj ostajata oba dela med seboj povezana. Slaba
sredstva lahko ostajajo med dobrimi in je tako velik del dobrih sredstev Se vedno potreben za
upravljanje oziroma likvidiranje celotnega portfelja slabih (Pinedo, 2009, str. 292, 293).

Potreben kapital za odkup sredstev in vodenje projekta najveckrat zagotovi drzava, ki v
posameznih primerih s svojim angaziranjem pridobi tudi lastniske deleze v boljSem delu
banke, kar pa ni splosno pravilo ob tak$nem vklju¢evanju drzave. Lahko pa podobno kot tudi
pri odkupu sredstev kapital zagotovi v sodelovanju z zainteresiranimi privatnimi investitorji
(Santomero & Hoffman, 1998, str. 14).

V primeru dobro izpeljanega postopka se lahko kvalitetnejsi del banke ucinkoviteje posveti le
svoji temeljni vlogi financnega posrednika. S tem poskrbi za ponovni zagon gospodarstva in
ostaja osredotocCen le na kvalitetno usmerjene projekte. Slaba banka pa moci usmeri izklju¢no
v operiranje s pridobljenimi razvrednotenimi sredstvi. Denar, ki si ga z uspesno izpeljanimi
postopki pridobijo nazaj, lahko nato preko dividend in izplacanih obresti namenijo
delnicarjem ustanovljene slabe banke. Podobno je lahko slaba banka ustanovljena tudi za
celoten nacionalni ban¢ni sistem. V tako oblikovanem skladu, namesto sredstev ene banke,
zdruzijo razvrednotene nalozbe vecih bank na posameznem obmocju ter na ta nacin Se
konkretneje pripomorejo k izboljSanju razmer na trgih. Vendar se je potrebno zavedati, da je
lahko prekomerno vkljucevanje drzave ob morebitnem nezelenem razpletu za investitorje Se
veliko bolj bolece (Santomero & Hoffman, 1998, str. 14).

Ustanovitev slabe banke omogoca dobremu delu osredotociti se na dolgorocnejse projekte, ki
bodo ponovno okrepili aktivnost same banke in spodbudili normalno delovanje ban¢nega
sistema. Vodstvo se lahko ponovno osredotoci na oblikovanje poslovnih strategij finan¢nih
institucij brez odve¢nega napora v zvezi s slabimi sredstvi banke. Odstranitev le-teh iz
ban¢nih bilanc ima pozitiven vpliv tudi na ocene bonitetnih agencij, mnenja potencialnih
investitorjev, varcevalcev in posojilojemalcev. Na ta nacin si lahko banka zagotovi
kvalitetnejSe in cenejSe financiranje ter posledicno povecuje potencialni dobicek. Poleg tega
oc¢isCene bilance zmanjSujejo pritisk na potreben kapital in bancne rezerve, kar bankam
omogoca, da se nekoliko intenzivneje posvetijo bolj profitabilnim in strateSko usmerjenim
projektom, vklju¢no s povecanjem posojil realnemu sektorju (Pinedo, 2009, str. 293, 294).

2.3.2 Dokapitalizacija

Eden izmed klju¢nih nacinov za okrepitev zdravja finan¢nega sistema je dokapitalizacija
posameznih bank. Izpeljana je lahko z visokimi kapitalskimi vlozki s strani drzave, ki pa
morajo biti skrbno nacrtovani, saj so izpostavljeni vsaj dvema klju¢nima nevarnostma. Ob
nepremisljenem posredovanju kapitala v banko so lahko stroski neucinkovito izpeljanega
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projekta veliko visji od nacrtovanih. Kot drugo pa se lahko zgodi, da mora drzava zaradi
globokih finan¢nih luken;j investirati toliko kapitala, da banko nacionalizira, kar pa v vecCini
primerov tudi ni ekonomski in politi¢ni cilj.

Poleg Ze omenjenega pa mora drzava s svojimi odlo¢itvami poskrbeti Se za nekatera vprasanja
povezana z izkrivljanjem konkurence. Le-ta se pojavljajo predvsem na treh podrocjih
(Evropska unija, 2009a, str. 3):

e zagotavljanje poStene konkurence med drZavami: cena in koli¢ina vlozenega kapitala,
ki ga drzave namenijo bankam, se od drzave do drzave ne smejo pretirano razlikovati.
Tovrstno pocetje bi lahko imelo pomemben ucinek predvsem na konkurencen polozaj
bank, ki poslujejo na mednarodnem finanénem trgu in bi si na ta nacin zagotovile
doloc¢eno konkuren¢no prednost;

e zagotavljanje poStene konkurence med bankami;

e zagotavljanje vrnitve na normalno trzno delovanje: drzavna dokapitalizacija tudi ne bi
smela povzrociti slabSega polozaja bankam, ki si dodatna sredstva pridobivajo na trgu in
niso bile udelezene pri dokapitalizaciji. Drzavne intervencije ne smejo zatirati trzno
naravnanega poslovanja, saj bi to le Se otezilo vrnitev k obi¢ajnemu delovanju ekonomije.

Drzava se lahko loti osnovne dokapitalizacije prek nakupa dveh temeljnih oblik vrednostnih
papirjev. Gre za navadne delnice (angl. Common shares) in prednostne delnice (angl
Preferred shares). Pri odlocitvi, katero vrsto izbrati, je kljuCen faktor ta, kaksno vlogo zeli
drzava imeti v ciljni banki in kaj Zeli z investiranjem postoriti. Z nakupom navadnih delnic
pridobi drzava kot delnicar vse pripadajoce pravice, vklju¢no s pravico do glasovanja. Z
nakupom prednostnih delnic pa drzava postane le pasivni udeleZenec pri lastniStvu banke brez
glasovalnih pravic.

V primeru globoko prizadete banke je veliko bolje izbrati pomo¢ v obliki nakupa navadnih
delnic, saj lahko na ta nacin drzava soustvarja poslovno politiko in tako vsaj v doloc¢eni meri
sama kroji usodo banke. V taksnih primerih so javna sredstva izpostavljena ve¢jemu tveganju,
zato drzava vsekakor ne sme biti le pasivni opazovalec dogajanja. Uporaba prednostnih delnic
in po sami vlogi njim podobnega podrejenega dolga (angl. Subordinated debt), pa je
najboljsa pri bankah, ki imajo dober potencial in moznost zagotavljanja zasebnega kapitala v
bliznji prihodnosti namenjenega pokrivanju realiziranih kapitalskih izgub. Namen tovrstnih
drzavnih investicij je predvsem pridobivanje potrebnega Casa, v katerem je vodstvu banke
omogoceno razviti strategije in pridobiti zasebne investitorje, ki bi bili pripravljeni pomagati
izpeljati tovrstne projekte. V primeru, da zasebnih sredstev ne bi bilo mo¢ najti, je drzava
primorana preoblikovati prednostne delnice v navadne in na ta nacin sama prevzeti delni
nadzor nad odlo¢itvami banke (Scott, 2009, str. 4).

Vsekakor pa se je potrebno zavedati, da morajo biti tovrstni nakupi delnic zaasne narave. Da

bi se drzave izognile izkrivljanju trga in zmanjSale negotovosti, se morajo odprodaje lotiti ¢im

prej. To morajo storiti na nacin, ki ne bo imel negativnih posledic na poslovanje bank in
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ostale udelezence v procesu. Tudi v Casu trenutne krize so vse razvite drzave naznanile
zatasno naravo njihovih investicij. Ce Zelijo, da bo odprodaja njihovih delezev kar najbolj
ucinkovita, se morajo ze takoj po izpeljani investiciji osredotoCiti na strategijo izstopa,
katerega ucinkovita izpeljava je pomembna prav toliko kot pravocasen nakup sredstev.
Drzavni delezi v bankah so lahko prodani na vec nacinov. Preko odprodaje strateskim
investitorjem, preko javne odprodaje delezev, ali preko kombinacije obeh moznosti. Pri
odloCanju pa morajo drzave imeti v mislih kombinacije, ki omogocajo ¢im ucinkovitejSe
vodenje banke in uresni¢evanje zastavljenih strategij v prihodnosti (Scott, 2009, str. 6).

2.3.3 Nacionalizacija

Nacionalizacija predstavlja prenos dosedanjega lastniStva in upravljanja v roke drzave, ki s
tem prevzame nadzor nad eno banko ali ve¢jim delom bancnega sistema. Predlagatelji
tovrstnih ukrepov lahko v ospredje postavljajo Stevilne moznosti, odvisno od tega, kaj zelijo z
nacrtovanimi aktivnostmi doseci. Osrednje vodilo vseh pa naj bi bilo doseganje vecine izmed
sledec¢ih zahtev: pregledati obubozane banke brez izhodnih strategij preden zabredejo v se
globlje tezave, omogociti drzavi potreben razgled nad stanjem bank v casu investiranja, na
nek nacin kaznovati lastnike in vodstvo prevzete banke ter drzavi zagotoviti nadzor nad
poslovnimi odlocitvami v bankah (Elliott, 2009, str. 13). Odloc¢itve o tem, ali se bodo
dolo¢ene banke nacionalizirale, so predvsem na strani drzav, ki oblikujejo strategije
upravljanja v ¢asu krize. Drzave, kot so ZDA, se zaradi njihovega politi¢nega prepricanja naj
ne bi odlocale za tovrstna ravnanja, ¢eprav so v preteklosti Ze znale pokazati tudi Stevilne
odzive v obliki nacionalizacij. Medtem ko so drzave zahodne in juzne Evrope Ze tradicionalno
veliko bolj naklonjene tovrstnemu pocetju (Santomero & Hoffman, 1998, str. 13).

Drzava se lahko ob nacionalizaciji odlo¢i za pomoc¢ samo eni izmed bank, za katero oceni, da
je pomemben udelezenec na financnem trgu in bi jo lahko s prevzemom ponovno popeljala na
pot uspesnosti. Posamezne institucije, ki niso same sposobne v zahtevanem roku zagotoviti
priporocljive stopnje kapitala, so lahko po enem izmed scenarijev prevzete s strani drzave,
celovito prestrukturirane in po odpravi slabosti v ¢im krajSem roku ponovno privatizirane. To
velja tako za zelo velike kot tudi manjSe banke. Argument za tovrstno ukrepanje izpostavlja
predvsem dejstvo, da na tovrsten nacin veliko hitreje dosezemo zelene rezultate in je zato
ucinkovitejsi od pocasnih, postopnih ukrepov, ki so jih v podobnih primerih delezne banke. V
¢asu soocanja z nastalim tezavami lahko managerji pricnejo z bolj tveganimi projekti, s
katerimi se zelijo izogniti nesolventnosti, kar pa lahko le Se poslabsa stanje v banki. Zato sta
hitra odzivnost na spreminjajo¢e razmere in jasno zastavljena pot klju¢na za ¢imprej$njo
stabilizacijo razmer na trgu (Elliott, 2009, str 13-14).

V primeru hudih sistemskih tezav celotnega nacionalnega bancnega sistema pa se lahko
drzava odlo¢i za nacionalizacijo vecine bank na trgu. Drzavi je na ta na¢in omogoceno
postaviti nova vodstva, s katerimi zeli izvajati zaCrtane naloge in ji omogoca prosto
sprejemanje odlocitev, ki bodo usklajene med bankami dosegale kar najvecji uc¢inek. Ob tem
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pa je potrebno poudariti, da je tovrstno vkljuCevanje v bancni sektor zelo drago in prinaSa
visoko tveganje ob morebitnem neuspehu ter nadaljnji kreditni nedisciplini. Zato si vecina
drzav ob ponovni vzpostavitvi stabilnih razmer Zeli ¢imprejSnje reprivatizacije. Le na ta nac¢in
se lahko izognejo nepotrebnim izgubam in neucinkoviti navezanosti med politicnimi interesi
in pomembnimi vsakodnevnimi odlocitvami (Elliott, 2009, str. 13).

Nasprotniki nacionalizacije zagovarjajo, da naj bi ta prinasala veCinoma slabe posledice.
Tovrstno posredovanje zna biti za drzavo relativno drago, saj vse obveznosti banke prevzame
nase drzava. Obveznosti so lahko v najslabsih primerih tako velike, da jih banka s svojimi
sredstvi ni sposobna pokriti. To pomeni, da mora za dodatne izgube poskrbeti drzava sama. V
primeru podrzavljanja bank se lahko moc¢no poveca politi¢ni pritisk na nacionalizirano banko.
Prevzeta banka lahko predstavlja orodje, s katerim bi vlada dosegala svoje ekonomsko
politicne cilje, ki pa niso vselej druzbeno odgovorno naravnani. Poleg tega drzava kot
vecinski lastnik naj ne bi bila sposobna tako ucinkovitega in dobi¢konosnega vodenja bank,
kot za to usposobljeni zasebni investitorji. Navsezadnje pa se pojavi tudi vprasanje, kako se
lotiti ponovne privatizacije. Ko je banka Ze enkrat nacionalizirana, se lahko zgodi, da le-ta
zaradi velike odvisnosti od vecinskega lastnika ne bo sposobna preziveti brez vsaj ob¢asnih
drzavnih pomoci (Santomero & Hoffman, 1998, str. 13).

3 OBLIKE POMOCI PO POSAMEZNIH DRZAVH

V tem poglavju se bom konkretneje lotil predstavitve ukrepov, ki so jih posamezne drzave
izbrale kot pomo¢ ban¢nim sistemom v tezavah. Najprej bom nekaj besed namenil opisu
razmer in oblikovanju strategij v izbranih drzavah. Kako so se le-te lotile dodeljevanja
pomoci in za katere oblike pomoci so se pri tem odlocile. Na koncu pa bom vse skupaj strnil
Se v obliki tabele.

3.1 Finska

Finska je ena izmed drzav, kjer je bancni sistem relativno dobro prenesel negativne ucinke
globalne finan¢ne krize. Zaradi majhne izpostavljenosti ameriskim izvedenim finan¢nim
instrumentom ter vrednostnim papirjem Lehman Brothers, finske banke niso dozivele vec¢jega
odliva depozitov in padca vrednosti sredstev. Finska se je z odobritvijo Evropske komisije, ki
koordinira dodeljevanje drzavnih pomo¢i na obmocju Evropske unije, odlocila za
zagotavljanje porostev bankam, ki izpolnjujejo potrebne pogoje pri pridobitvi dodatnih
sredstev na trgu. Dolocila je znesek 50 milijard EUR, ki ga lahko nameni kot garancije vsem
solventnim finskim bankam, ki to Zelijo, vklju¢no s finskimi podruznicami tujih bank. Najpre;j
so bila porostva zagotovljena do 30. aprila 2009 (Mayer Brown, 2009a, str. 1), kasneje pa so
jih podaljsali Se do 30. junija 2010 za vse instrumente z zapadlostjo do petih let (State aid:
Overview of national measures adopted as a response to the financial/economic crisis, 2010).
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8. oktobra 2008 so povisali znesek zavarovanja za izplacila depozitov iz tedanjih 25.000 EUR
na 50.000 EUR (Mayer Brown, 2009a, str. 1).

29. maja 2009 je Finska naznanila ukrepe dokapitalizacije, s katerimi je Zelela izboljsati
solventnost domacih bank. Odlocila se je za zaCasen odkup podrejenega dolzniskega kapitala,
izdanega s strani upravicenih bank, pod pogojem, da morajo po treh letih tovrstne instrumente
same odkupiti nazaj (State aid: Overview of national measures adopted as a response to the
financial/economic crisis, 2010).

Poleg tega pa je skupaj s Se tremi finskimi bankami, Nordea Bank Finland plc, OP-Pohjola
Group Central Cooperative in Sampo Bank plc, sodelovala tudi pri pomoci finski podruznici
Kaupthing Bank Finland. V primeru tezav pri poplacilu vlagateljev s strani treh omenjenih
finskih bank bi tako zagotovila porostva za pridobitev potrebnih sredstev (State aid: Overview
of national measures adopted as a response to the financial/economic crisis, 2010).

3.2 Svedska

Svedska vlada je uporabila kar nekaj ukrepov, s katerimi je blaZila finanéni polozaj bank na
trgu, saj se v zadnjem casu zaradi stagniranja finan¢nih aktivnosti na Baltskih in
Skandinavskih trgih tudi sama sooc¢a z nekoliko ve¢jimi problemi. Na podlagi odloka, ki ga je
Svedska predstavila 28. oktobra 2008, je vlada prek jamstvene sheme zagotovila 156 milijard
EUR garancij za dolzniSke inStrumente (obveznice, potrdila o vlogah ...) izdane s strani bank.
Jamstvo velja za dolZzniSke instrumente z dobo med tremi meseci in petimi leti, vendar
instrumenti z zapadlostjo nad tri leta ne smejo presegati 50 milijard EUR. Tovrstne garancije
veljajo do 31. decembra 2010 (State aid: Overview of national measures adopted as a
response to the financial/economic crisis, 2010). Ustrezne institucije se lahko odloc¢ijo za
sodelovanje z drzavo, ki bo banki zagotovila poroStva, pri tem pa jim zaracunala doloCene
provizije za omenjeno posredovanje. Prav tako je 6. oktobra 2008 Svedska povisala znesek
zavarovanja za izplacila depozitov iz tedanjih 25.000 EUR na 50.000 EUR (Mayer Brown,
2009b, str. 2).

10. februarja 2009 je Evropska komisija odobrila Svedski nacért dokapitalizacije bank v viSini
5,2 milijarde EUR. Nacrt je zacel veljati 17. februarja 2009 in je bil v osnovi odobren do 17.
avgusta 2009. Kasneje so ta rok Se veckrat prestavili in je bil na zadnje postavljen na 17.
februar 2010. Tovrstne pomoci so bile ¢asovno omejene in pogojene z udelezbo privatnega
kapitala. Dodaten kapital pa je lahko bil zagotovljen preko navadnih delnic oz. hibridnih
instrumentov (Mayer Brown, 2009b, str. 2-3).

Swedbank je bila prva izmed Svedskih bank, ki je zaprosila za pomo¢ v obliki drzavnih

porostev. 17. avgusta 2009 je naznanila izdajo za 1,56 milijarde € vrednostnih papirjev, kot

odziv na oslabljeno ban¢no bilanco zaradi povecanega Stevila slabih kreditov v baltskih

dezelah. Poleg tega pa je Svedska centralna banka odobrila posojila Se dvema bankama, ki sta
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potrebovali pomo¢, in sicer Kaupthing Bank Sverige AB ter investicijski banki Carnegie
(Mayer Brown, 2009b, str. 3).

3.3 Danska

5. oktobra 2008 sta danska vlada in Zasebno varnostna zveza (angl. Private Contingency
Association - PCA), v kateri so zdruZene skoraj vse danske banke, skupaj oblikovali
jamstveno shemo, s katero §¢itijo vlagatelje in ostale upnike. Nezavarovane terjatve, ki so
upostevane v okviru pripravljenih garancij, so: depoziti, medbancne obveznosti in prednostni
dolg. Tovrstne garancije, ki so krite s strani organizacije oblikovane v okviru danske vlade, so
neomejene in ne zahtevajo posebnih pogojev. Pokrivanje nastalih izgub se do dolo¢ene mere
financira z obveznimi prispevki bank, ki so ¢lanice PCA-ja. Za ostale zneske, ki bodo
presegali 4,7 milijarde €, pa poskrbi drzava s svojimi sredstvi. Poleg tega pa ima tako
oblikovano partnerstvo tudi pravico do zaprtja bank, ki ne bodo sposobna izpolniti zahtev po
kapitalski ustreznosti in ne bo nasla niti morebitnih reSitev s strani zasebnih investitorjev.
Tovrsten dogovor bo v veljavi do 31. decembra 2010 z moznostjo podaljSanje, ¢e bo to
potrebno (Mayer Brown, 2009c, str. 1). Ob tem pa so ponudili tudi neomejena jamstva za
depozite varcevalcev v bankah.

Poleg tega pa je Danska zagotovila Se dodatna sredstva, s katerimi Zeli spodbuditi kreditne
tokove. Sredstva v maksimalni viSini 13,4 milijarde € je namenila bankam v obliki hibridnega
kapitala (State aid: Overview of national measures adopted as a response to the
financial/economic crisis, 2010).

Kljub znatni pomoci drzave je 5. novembra 2008 propadla osma najve¢ja danska banka
Roskilde Bank, saj ni uspela najti izhoda iz tezav. Vecina njenih sredstev je bila prodana
bankam Nordea, Spar Nord Bank in Arbejdernes Landsbank (Mayer Brown, 2009c, str. 3).
Posebno pomo¢ je potrebovala tudi Fionia Bank, katere upravljanje je bilo preneseno na stran
danske vlade v zameno za 0,134 milijarde € sveZega kapitala, ki ga je zagotovila drzava.
Poleg tega pa so prejeli Se dodatna posojila v visini 0,685 milijarde €. Sredstva v visini 3,5
milijarde EUR pa je prejela tudi Danske Bank.

3.4 Islandija

Posledice globalne finan¢ne krize so mocno prizadele Islandijo, ki je morala nacionalizirati
svoje Stiri najve¢je banke. Na pomoc ji je priskoCil Mednarodni denarni sklad, ki je v
sodelovanju z nekaterimi evropskimi drzavami zagotovil 10 milijard € za ponovno ozivitev
finan¢nega sistema. S postavljenim zakonom si je Islandija pridobila pravice do upravljanja
celotnega banénega sistema z Zeljo po ¢im prejSnjem izboljSanju stanja.
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7. oktobra 2008 so bile tako tri glavne poslovne banke: Kaupthing, Glitnir in Landsbanki,
nacionalizirane. Tem pa je 9. marca 2009 sledila Se nacionalizacija investicijske banke
Straumur-Burdaras. Tako je nadzor nad omenjenimi bankami prevzela Icelandic Financial
Supervisory Authority. Islandska vlada je poleg tega zagotovila Se neomejene garancije za
izplacila depozitov v domacih bankah (Mayer Brown, 2009d, str. 1). Pri vseh bankah so bile
iz starih oblikovane nove banke, ki so ohranile le domace depozite in sredstva. Ostala sredstva
pa so pustili staremu delu banke in so se v nekaterih primerih uporabile za poplacila
obveznosti podruznic banke, ki so svoje storitve ponujale na tujih trgih, ali pa so bile prodane
drugim bankam. Konec poletja 2009 je drzava z izdajo obveznic zagotovila dodatna sredstva
za dokapitalizacijo treh bank, Islandsbanki (nekdanja Glitnir), New Kaupthing in
Landsbankinn, v vi$ini 2,5 milijarde EUR. Tako so lahko banke skupaj z drzavno pomocjo
ponovno okrepile svoj finanéni polozaj na domacih trgih. Za reSevanje nastalega slabega
polozaja je morala drzava zagotoviti sredstva v visini priblizno 30 % domacega BDP-ja.
Drzava je odobrila tudi neomejena jamstva za ban¢ne depozite.

Ker Islandija sama, kot Ze omenjeno, ni imela dovolj sredstev za pokrivanje tekocih izgub, so
jim na pomoc¢ priskoc€ile posamezne drzave in organizacije. Tako jim je Mednarodni denarni
sklad zagotovil 2,1 milijarde €, 3 milijarde € so jim zagotovile skandinavske drzave, Rusija in
Poljska, dodatnih 5 milijard € pa so prispevale Velika Britanija, Nizozemska in Nemcija.

3.5 Nizozemska

13. oktobra 2008 je Nizozemska naznanila, da bo bankam ponudila porostva za pridobitev
posojil na medbanénem trgu v skupni viSini 200 milijard EUR (Mayer Brown, 2009e, str. 3).
Dogovor je stopil v veljavo 23. oktobra 2008. Namenjen je vsem solventnim nizozemskim
bankam za zagotavljanje posojila in izdajanje nekaterih drugih instrumentov z rokom
zapadlosti do 5 let. Tako oblikovana garancijska shema pa velja do 31. decembra 2010 (State
aid: Overview of national measures adopted as a response to the financial/economic crisis,
2010). Za tak$no obliko pomoci je zaprosilo kar nekaj vecjih nizozemskih bank, in sicer:
LeasePlan Corporation N.V., NIBC Bank N.V., SNS Bank N.V., ING Bank N.V. in Fortis
Bank Nederland (Holding) N.V. Poleg tega pa je drzava bankama Fortis Bank Nederland
N.V/ABN AMRO in ING Bank N.V. namenila Se dodatne garancije na vrednost sredstev
banke, predvsem tistih, ki so povezana z nekvalitetnimi hipotekarnimi krediti (Mayer Brown,
2009e, str. 7-8). Nizozemska je odobrila zavarovanje depozitov v visini 100.000 EUR.

9. oktobra 2008 sta Nizozemska vlada in Centralna banka ponudili prosta sredstva bankam, ki
so bile pomoci potrebne. CB je v zameno za kvalitetno zavarovanje odobrila dodatna posojila.
Medtem ko je drZzava sama zagotovila sredstva v visini 20 milijard EUR, ki jih je bankam
namenila prek nakupa prednostnih delnic oziroma drugih oblik vrednostnih papirjev. Tovrstne
pomoc¢i v obliki kapitalskih deleZzev so bili deleZzni: Fortis Bank Nederland N.V./ABN
AMRO, ki je bila do neke mere tudi nacionalizirana, ING Bank N.V.; Aegon Insurances ter
SNS Reaal N.V. (Mayer Brown, 2009e, str. 1-3). Fortis Bank Nederland N.V. predstavlja del
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velike skupine Fortis group, ki je v ¢asu globalne finan¢ne krize kot celota zabredla v velike
tezave. Del banke, ki opravlja posle na Nizozemskem, je prejela pomo¢ od Nizozemske. Za
druga dva dela velike skupine, Fortis Bank NV/SA in Fortis Bank Luxembourg S.A., pa sta
prav tako poskrbeli domaci drzavi sami, se pravi Belgija in Luksemburg.

3.6 Belgija

Belgija je kot odziv na probleme svojih bank uporabila Stevilne ukrepe, a se je za razliko od
prej omenjenih drzav bolj posvetila individualnemu reSevanju posamezne banke in ni nudila
toliko pomoc¢i namenjenih finanénemu sistemu kot celoti. Poleg neposrednih investicij v
domace banke pa je Belgija zagotovila Stevilne garancije, ki so bankam olaj$ale pridobivanje
dodatnih sredstev. Tako je banki KBC Bank NV/SA zagotovila garancije na vrednost sredstev
banke v viSini 20 milijard EUR. Dexii pa je s pomocjo Francije in Luksemburga zagotovila
poroStva za pridobitev sredstev na medbancnem trgu, v skupni visini 150 milijard EUR, od
katerih je sama prispevala 90,75 milijard EUR (Mayer Brown, 2009f, str. 2-3). Zadnji rok za
odobritve tovrstnih garancij je bil prestavljen na 31. oktober 2010, skupni znesek garancij pa
je bil zmanjSan na 100 milijard EUR (State aid: Overview of national measures adopted as a
response to the financial/economic crisis, 2010). 5. novembra 2008 so porostva za pridobitev
sredstev na medbancnem trgu odobrili tudi banki Fortis Bank NV/ SA, in sicer v visini 0,15
milijarde EUR. Podobno kot ostale drzave je tudi Belgija 14. novembra 2008 poviSala znesek
zavarovanja za izplacila depozitov na 100.000 EUR (Mayer Brown, 2009f, str. 7).

Tako kot Nizozemska se je tudi Belgija odlo¢ila za pomo¢ propadajoci skupini Fortis, in sicer
z odkupom deleZa Fortis Bank NV/SA v vi$ini 4,7 milijarde EUR. Poleg tega je 18. decembra
kupila delnice KBC Bank NV/SA v viSini 3,5 milijjarde EUR, ki pa jih je kasneje v
sodelovanju s Flamsko regionalno oblastjo dopolnila Se s podobno investicijo v enaki viSini
3,5 milijjarde EUR. 30. septembra je Belgija v sodelovanju s Francijo in Luksemburgom
zagotovila dodaten kapital Dexii v viSini 6,4 milijarde EUR, od katerega je Belgija placala 2
milijardi EUR, belgijski delnicarji omenjene banke pa 1 milijardo EUR.

3.7 Luksemburg

Luksemburg se je reSevanja krize lotil podobno kot Belgija, z individualnimi akcijami v
dolocenih bankah. Zagotovil je del ze omenjenih porostev za pridobitev novih sredstev za
banko Dexia, in sicer v visini 4,5 milijarde EUR od skupno pridobljenih 150 milijard EUR
garancij. Ob tem je 17. oktobra 2008 Luksemburska vlada naznanila poviSanje zneska
zavarovanja za izplacila depozitov iz tedanjih 20.000 EUR na 100.000 EUR (Mayer Brown,
2009g, str. 1-3).

15. decembra 2008 si je Luksemburska vlada, podobno kot tudi Nizozemska in Belgija, s
sredstvi v viSini 2,5 milijarde EUR zagotovila 49 odstotni delez v banki Fortis Banque
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Luxembourg S. A. V sodelovanju z Belgijo in Francijo je zagotovila Se 0,376 milijarde EUR
za banko Dexia S. A., in sicer kot vplacilo zamenljivih obveznic v Dexia Banque
Internationale a Luxembourg S. A. (Mayer Brown, 2009g, str. 1-3).

10. junija 2009 se je Luksemburg odlocil odobriti Se 0,340 milijarde EUR posojil, s katerimi
je skupaj tudi s sredstvi Belgijske vlade poskrbel za prestrukturiranje in poplacilo dela
obveznosti Kaupthing Bank Luxembourg S. A., ki je kot podruznica Islandske Kaupthing
Bank zabredla v velike tezave (State aid: Overview of national measures adopted as a
response to the financial/economic crisis, 2010).

3.8 Spanija

Spanija je 23. oktobra 2008 sprejela garancijsko shemo, pri kateri je vsem solventnim
domac¢im bankam zagotovila poroStva pri pridobivanju potrebnih dodatnih sredstev z
zadolzevanjem na medbancnem trgu ali izdajanjem dolzniSkih vrednostnih papirjev. Tovrstna
pomoc je v veljavi do 31. decembra 2010. Najvecja skupna vrednost odobrenih garancij pa je
bila omejena na 200 milijard EUR. Kot ukrep ohranjanja zaupanja v sistem, je Spanija 10.
oktobra 2008 povisala znesek zavarovanja depozitov iz 25.000 EUR na 100.000 EUR (Mayer
Brown, 2009h, str. 1).

Spanija je kot pomo& bankam z likvidnostnimi tezavami oblikovala poseben sklad, ki je
skrbel za odkup najkakovostnejSih sredstev bank ter tako zagotavljal kvalitetna likvidna
sredstva, in sicer Financial Asset Acquisition Fund. Sklad s kapitalom v skupni viSini 50
milijard € je odkupoval ban¢na sredstva v obliki raznih obveznic in to na podlagi avkcij, ki
naj bi zagotavljale najbolj praviéno in konkuren¢no delitev sredstev. Slo je za zaGasne
nakupe, kjer so morale banke po dolocenem casu izplacati prej prodane obveznice. TakSen
sklad je bil na razpolago do 31. decembra 2009 (What is FAAF?, 2010). Prav tako se je 29.
marca 2009 v sodelovanje vklju¢ila $e Spanska centralna banka, ki je banki Caja Castilla La
Mancha, kot prvo resnej$o pomo¢ obljubila posojilo v vigini 9 milijard EUR. Tudi v Spaniji je
maja 2010 prislo do nacionalizacije $panske banke CajaSur, ki jo je bila Spanska centralna
banka primorana nacionalizirati, saj banka ni ve¢ izpolnjevala zakonskih zahtev za normalno
poslovanje.

10. junija 2009 je Spanska vlada predstavila idejo o oblikovanju $e enega sklada,
imenovanega Fondo de Reestructuracion Ordenada Bancaria. Le-ta je namenjen
dokapitalizaciji bank, pri katerih bi lahko drzava s svojim vlozkom delno prevzela upravljanje
bank, ki same niso sposobne organizirati u¢inkovitega prestrukturiranja banke, ali pa so pri
tem neuspesne. Spanija naj bi za sklad v te namene skupno zagotovila 90 milijard EUR
sredstev. V veljavo pa je stopil konec leta 2009 in bo na razpolago do 31. decembra 2010
(State aid: Overview of national measures adopted as a response to the financial/economic
crisis, 2010).
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3.9 Francija

28. oktobra 2008 je Evropska komisija potrdila predlog Francije o oblikovanju 360 milijard
EUR porostev za pridobivanje dodatnih likvidnostnih sredstev bank. Eden izmed klju¢nih
nacinov koriS¢enja garancij je bila ustanovitvi sklada, ki skrbi za refinanciranje bank, in sicer
pod imenom Société de refinancement des activités des établissements de crédit (SRAEC).
Le-ta je edini, kateri je upravicen do koriS¢enja drzavnih jamstev za izdane obveznice.
Vrednost drZavnih garancij za ta namen pa je omejena na 265 milijard EUR (State aid:
Overview of national measures adopted as a response to the financial/economic crisis, 2010).
S tako pridobljenimi sredstvi kasneje pomaga bankam preko dodeljevanja posojil, pod
pogojem pridobljenih kvalitetnih zavarovanj. V izjemnih primerih pa lahko banke tudi same
izdajo dolZniske instrumente, s katerimi si zagotovijo potrebna sredstva. Zadnji rok za izdajo
takSnih dolZniskih instrumentov je bil 31. december 2009, njihove garancije pa veljalo do 31.
decembra 2014. Ostala sredstva tega sklada so namenjena Se poroStvom za: drzavno
organizacijo SPPE in banko Dexia S.A (Mayer Brown, 20091, str. 2-3). Za razliko od ostalih
drzav pa Francija ni povisala zneska zavarovanja depozitov in je tako ohranila vi§ino garancij
posameznega depozita na 70.000 EUR.

Francija je 20. oktobra 2008 predstavila svoj nacrt za dokapitalizacijo domacih bank. Z
oblikovanjem organizacije v drzavni lasti, imenovane Société de prise de participation de
I'Etat (SPPE), je zagotovila sredstva v vi§ini 21 milijard EUR, ki jih je namenila nakupu
vrednostnih papirjev bank. Najprej v obliki podrejenega dolga, ki so ga kasneje dopolnili Se z
moznostjo nakupa prednostnih delnic. Razdeljevanje sredstev je bilo izpeljano v dveh delih
(State aid: Overview of national measures adopted as a response to the financial/economic
crisis, 2010). Od 8. decembra je Francoska vlada odkupovala prvi del sredstev v skupni viSini
10,5 milijjard EUR. Pri tem so sodelovale: BNP Paribas z 2,55 milijardama EUR, Societe
Generale z 1,7 milijjarde EUR, Crédit Agricole S.A. s 3 milijjardami EUR, Groupe Banque
Populaire z 0,950 milijardami EUR, Groupe Caisse d’Epargne z 1,1 milijarde EUR in Banque
Fédérative du Crédit Mutuel z 1,2 milijarde EUR. Drugi del tako zastavljene dokapitalizacije
pa je bil odobren do 30. avgusta 2009. Pri njem so ponovno sodelovali BNP Paribas, Societe
Generale ter zdruZeni banki Groupe Banque Populaire ter Groupe Caisse d’Epargne. Prva z
izdajo prednostnih delnic v visini 4,7 milijarde EUR, druga z izdajo prednostnih delnic v
viSini 1,7 milijjarde EUR (Mayer Brown, 20091, str. 1-2) in zadnji omenjeni z zneskom v
viSini 5 milijard EUR (State aid: Overview of national measures adopted as a response to the
financial/economic crisis, 2010).

Prav tako je, kot Ze prej omenjeni Belgija in Luksemburg, Francija investirala 1 milijardo
EUR v banko Dexia S. A. Poleg tega je skupaj z omenjenima drZzavama zagotovila tudi
porostva za pridobivanje sredstev, kjer je sama namenila 54,75 milijard EUR garancij. Tako
so tri drzave, s skupno vrednostjo garancij v visini 150 milijard EUR, Dexii S. A. in njenim
podruZznicam Dexi Banque Internationale a Luxembourg S. A., Dexi Banque Belgique S. A.
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in Dexi Credit Local S. A., vsaj delno pomagale prebroditi slabo stanje na trgu (Mayer
Brown, 20091, str. 2-5).

3.10 Italija

4. decembra 2008 je Italija sprejela poseben zakon, v katerem je oblikovala ukrepe, s katerimi
zeli izboljSati stanje na bancnih trgu. Predstavila je sheme zagotavljanja garancij in
dokapitalizacije. Pri ¢emer konkretni zneski pomoc¢i v obliki garancij v tem sklepu niso
opredeljeni, medtem ko je za dokapitalizacijo namenila 20 milijard EUR. Kljub temu pa v
vsakem primeru zagotavlja tak$no vrednost pomoci, kot jo bodo banke za premostitev
nastalih tezav potrebovale. V primeru vecjih pretresov na finan¢nih trgih je drzavi v skladu s
sprejetim zakonom dovoljena izredna in zacasna zamenjava vodstva v sistemsko pomembnih
bankah (Mayer Brown, 2009j, str. 1-2). Prav tako kot Francija pa tudi Italija ni spreminjala
viSine zavarovanja depozitov in jih je ohranila na 103.000 EUR.

Italijanska centralna banka je ponudila bankam tudi moznost zaCasne zamenjave posameznih
sredstev bank za drZzavne obveznice, ki jih ima sama v lasti, v skupnem znesku 40 milijard
EUR. Poleg tega pa se je Italijanska vlada 25. februarja 2009 odlocila Se za odkup obveznic
izdanih s strani bank v skupni vi$ini 12 milijard EUR.

3.11 Nemcija

Oktobra 2008 je Nemcija predstavila svoj naért pomoc¢i domac¢emu ban¢nemu sistemu, ki ga
je sicer kasneje, 9. aprila 2009 in 23. julija 2009, Se nekoliko dopolnila s predlogi o
nacionalizaciji in ustanovitvi slabe banke. Omenjen paket ukrepov pa je v osnovi sestavljen iz
zagotavljanja porostev finan¢nim institucijam ob izdaji kratkoro¢nih in srednjero¢nih
dolzniskih vrednostnih papirjev, v skupni visini 400 milijard EUR ter zagotavljanju svezega
kapitala v obliki dokapitalizacije in zacasnega odkupa sredstev banke v visini 80 milijard
EUR. Zadnji postavljen datum, do katerega lahko banke koristijo pomoci iz naslova
predstavljenih ukrepov, je dolocen na 31. december 2010 (Mayer Brown, 2009k, str. 1-3).
Drzava je poleg tega zagotovila Se neomejena jamstva za depozite v nemskih bankah.

Prva banka, ki je prejela neposredno drzavno pomo¢, je bila Commerzbank. Drzava si je z
investicijo v visini 18 milijard EUR priskrbela tudi 25 odstotni delez lastniStva v omenjeni
banki. V velike tezave je zabredla Hypo Real Estate Holding AG, ki jo je morala drzava
nacionalizirati, kljub temu, da ji je ze predhodno zagotovila dodatna sredstva v obliki posojil
in porostev v visini 102 milijardi EUR. Z nakupom delnic in izdajo novih, v visini 5,64
milijard EUR, si je drzava pridobila 90 % delez lastniStva banke, ki pa ga je kasneje z
odkupom $e ostalih delnic povecala na 100 % (Mayer Brown, 2009k, str. 5).
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Nekatere druge banke, ki so potrebovale pomo¢, pa so Se: Bayerische Landesbank
(BayernLB), banka IKB, banka WestLLB AG, ki je oblikovala »slabo banko«, HSH Nordbank
AG (Nordbank), Sachesen LB, NordLLB in Landesbank Baden-Wiirttemberg (LBBW) (State
aid: Overview of national measures adopted as a response to the financial/economic crisis,
2010).

3.12 Velika Britanija

11. oktobra 2008 je Velika Britanija (VB) predstavila paket ukrepov, s katerim je Zelela
izboljSati kapitalsko ustreznost in stabilnost domacih bank. Zagotovila je pogoje, pri katerih je
bilo bankam omogoceno pridobiti si kratkoro¢na likvidnostna sredstva, nov kapital in sredstva
za srednjerocno financiranje. Drzava je v okviru paketa ukrepov zagotovila tudi porostva za
pridobitev dodatnih posojil in izdajo dolzniskih instrumentov bank. Gre za instrumente z
zapadlostjo do 32 mesecev in zadnjim rokom odobritve, ki je bil veckrat prestavljen in
nazadnje postavljen na 28. februar 2010 (State aid: Overview of national measures adopted as
a response to the financial/economic crisis, 2010). Skupni znesek, ki ga je VB namenila
tovrstnim garancijam, je bil 291,7 milijard EUR (Rescue plan for UK banks unveiled, 2008).
Prav tako pa je kasneje bankam zagotovila Se dodatna jamstva, s katerimi zeli olajSati
financiranje britanskih bank in je za te namene odobrila Se dobrih 50 milijard EUR. Kot ostale
drzave je 7. oktobra 2008 VB objavila poviSanje zneska zavarovanja za izplacila depozitov iz
tedanjih 40.800 EUR na 60.000 EUR (Mayer Brown, 20091, str. 6).

Med vsemi ukrepi je bil najvecjega pomena verjetno delezen sistem pomoci namenjen
dokapitalizaciji bank, ki se ga je posluzila vrsta najvecjih Britanskih bank in za katerega je
drzava prek nakupa prednostnih oziroma navadnih delnic namenila 58,33 milijard EUR. Ob
tem je 21. aprila 2008 Britanska centralna banka naznanila moznost, da lahko banke svoje s
hipotekami in drugace zavarovane obveznice zamenjajo za drZzavne obveznice. Zadnji rok za
tovrstne zamenjave je bil dolocen na 31. december 2009, skupni znesek pa na 233,35 milijard
EUR. Poleg tega pa je sprejela Se posebno shemo (angl. Asset protection scheme), s katero je
zagotovila jamstva za vrednost sredstev, ki so bila v ¢asu krize najbolj na udaru.

V postopku reSevanja bank sta bili dve banki po ve¢ neuspesnih poizkusih prestrukturiranja
nacionalizirani, in sicer Northern Rock in Bradford & Bingley. Prva je bila kasneje razdeljena
na dva dela, kjer je dober del banke nadaljeval s poslovanjem, vendar le v obsegu 20 %
bilance banke pred krizo, ostala sredstva pa so bila prenesena na slabo banko. Medtem ko je
bil del banke Bradford & Bingley prodan, je bil drugi del z drZzavno pomocjo popeljan v
postopek likvidacije. Poleg omenjenih sta resnejSo pomo¢ v obliki garancij in dokapitalizacije
dobile Se Lloyds Banking Group in Royal Bank of Scotland.
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3.13 Zdruzene drzave Amerike

Zdruzene drzave Amerike so v odzivu na krizo oblikovale svoj program zasCite slabih
sredstev in pomoci gospodarstvu, znanega pod imenom Troubled Asset Relief Program
(TARP). Uradno so ga predstavile 3. oktobra 2008 in je v osnovi namenjen ¢im hitrej$i in
ucinkovitej§i pomoc¢i nacionalnemu finanénemu sistemu. Del celotnega paketa je usmerjen
tudi na nekatere druge segmente gospodarstva, predvsem avtomobilsko industrijo, a je v
veliki ve€ini namenjen prav pomoci finan¢nim institucijam. Vlada je iz naslova omenjenega
paketa pomoc¢i finan¢nim institucijam preko razlino zastavljenih projektov namenila
priblizno 560 milijard EUR. Te je ponudila bodisi preko neposrednega nakupa posameznih
vrednostnih papirjev, ali odkupa oziroma jamstva za vrednosti slabih sredstev, ki jih v svojih
bilancah drzijo finan¢ne institucije. RazpoloZzljivost programa je bila najprej predvidena do
31. decembra 2009, a so ga kasneje podaljsali do 3. oktobra 2010.

Do sredine maja leta 2010 so finan¢ne institucije iz€rpale vecji delez razpolozljivih sredstev.
Od Ze prej omenjenega zneska je drZzava razdelila 430 milijjard EUR, od ¢esar pa je samo
bankam namenila 57 % vseh sredstev, se pravi slabih 250 milijard EUR. Najvecji odstotek je
bil ban¢nemu sektorju namenjen preko programa imenovanega Capital Purchase Program, ki
omogoca neposreden nakup prednostnih delnic in podrejenega dolga posameznih bank, in
sicer v viSini 165 milijard EUR. Poleg tega pa lahko drZava pridobi delnice banke tudi v
zameno za odkup okuZenih sredstev. Od vseh odobrenih pomoci pa so banke do maja vrnile
ze 150 milijjard EUR (Emergency Economic Stabilization Act - The TARP, 2010). Ob teh
pomoceh je drzava poviSala Se znesek jamstva depozitov, ki je bil postavljen na dobrih
200.000 EUR.

Najvi§jo pomo¢ sta prejeli Citigroup in Bank of America v obliki neposredno investiranega
kapitala, vsaka v viSini 36 milijard EUR. Obe sta ve¢ji del pomo¢i Ze vrnili. Citigroup je do
sedaj vrnil dobrih 20 milijard EUR pomo¢i, medtem ko je Bank of America vrnila Ze celoten
znesek 36 milijard EUR. Poleg tega pa sta omenjeni banki prejeli Se garancije za omejitev
izgub, ki bi jih lahko utrpeli na racun slabih sredstev. Prva v viSini 242 milijard EUR in druga
95 milijard EUR (Appelbaum & Irwin, 2009).

Ostale banke, ki so prejele pomo¢ visjo od dveh milijard EUR, pa so Se: JPMorgan Chase,
Wells Fargo, Goldman Sachs, Morgan Stanley, PNC Financial Services, U. S. Bancorp, Sun
Trust, Capital One Financial Corp., Regions Financial Corp., Fifth Third Bancorp, BB&T,
Bank of New York Mellon in KeyCorp.

3.14 Japonska

Prav tako kot ostale omenjene drzave je tudi geografsko nekoliko boj odmaknjeno Japonsko
prizadel negativen vpliv globalne finan¢ne krize. Japonske banke niso bile toliko
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izpostavljene drugorazrednim ameriskim hipotekarnim posojilom, ampak so utrpele najvecje
izgube zaradi padanja tecajev delnic na svetovnih borzah, kar je podrazilo kredite in otezilo
pridobivanje sredstev na finan¢nih trgih. Japonska centralna banka, Bank of Japan, je zato 3.
februarja 2009 predstavila plan, kjer je naznanila, da bo pri¢ela z odkupovanjem
razvrednotenih vrednostnih papirjev, ki jih v svojih bilancah drzijo banke in jim na ta nacin
zagotovila svez kapital. V ta namen je zagotovila sredstva v viSini 8,9 milijarde EUR, ki so
bila na razpolago do konca aprila 2010. Do tega datuma je centralna banka odkupila za 3,5
milijarde EUR vrednostnih papirjev (Bank of Japan, 2010a). ViSine garancij za vrednost
posameznih depozitov v bankah pa v nasprotju s prakso vecine ostalih drzav ni povisala. Le-
ta je ostala na Ze poprej visokih 90.000 EUR.

Japonska je z namenom, da bi ohranila nemoteno delovanje financnega posredniStva in
zagotovila stabilnost financnega sistema, odobrila Se dodatna posojila, s katerimi lahko banke
ohranjajo zadovoljiv nivo likvidnih sredstev. Za tovrstno ukrepanje je Japonska centralna
banka namenila 8,9 milijard EUR, ki jih je bankam zagotovila preko podrejenih posojil,
vendar posamezni banki ne ve¢ kot 3 milijarde EUR. Posojila so bila na voljo do konca marca
2010 (Bank of Japan, 2010b).

3.15 Avstralija

Podobno kot ostale drzave je tudi Avstralija 12. oktobra 2008 predstavila svoj nacrt ukrepov,
s katerimi je nastopila proti prihajajoci finan¢ni krizi. Ker negativni vplivi finan¢ne krize na
tem obmocju niso bili tako izraziti, tudi kompleksnost ukrepov ni bila na nivoju nekaterih
drzav, ki so jih negativne posledice krize najbolj prizadele. Vendarle pa je drzava morala
poskrbeti za sredstva, ki so omogocala ohranjanje konkuren¢nega polozaja avstralskega
banc¢nega sistema. V sklopu ukrepov so si banke s pomocjo drzavnih porostev na medbanénih
trgih zagotovile priblizno 100 milijard EUR dodatnih likvidnih sredstev. Poleg tega je
Avstralska vlada poviSala Se znesek zavarovanja za izplacila depozitov, ki zagotavljajo
neomejena visino izplacil za posameznega vlagatelja (Australian Government, 2010).

3.16 Slovenija

Slovenija je, kot ostale drzave, zagotovila slovensko shemo pomoci kreditnim institucijam.
Kot prvo je Slovenska vlada, v zameno za placane provizije, zagotovila porostva za izdajo
novih ban¢nih obveznic in najemanje kratko ter srednjerocnih posojil na medban¢nem trgu z
rokom dospelosti od 90 dni do pet let (State aid: Overview of national measures adopted as a
response to the financial/economic crisis, 2010). Zadnji rok za sprejemanje porostev je bil
nazadnje postavljen na 31. december 2010. Poleg tega pa je drzava odobrila $e dodatna kratko
in srednjero¢na nepodrejena posojila z rocnostjo od enega do treh let za banke, ki ne morejo
pridobiti sredstev v okviru ze odobrene porostvene sheme. Skupna sredstva namenjena
tovrstnemu ukrepanju pa so omejena na 12 milijard EUR in so namenjena vsem solventnim
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kreditnim institucijam v Sloveniji. Za pridobitev drzavnega porostva se je kot prva odlocila
Nova Ljubljanska banka, ki si je zagotovila jamstva v visini 2,5 milijard EUR. Kasneje so se
za takSno pomoc¢ odlocile Se Abanka s porostvi v viSini 0,5 milijarde EUR, DeZelna banka
Slovenije z 0,1 milijarde EUR in Factor banka prav tako 0,1 milijarde EUR.

Poleg tega je slovenska vlada poviSala tudi znesek jamstev posameznih depozitov v bankah,
ki zagotavlja neomejeno kritje ban¢nih vlog varcevalcev za ¢as do 31. decembra 2010. Od
tega dneva naprej pa bo Slovenija krila depozite do viSine 50.000 EUR (Banka Slovenije,
2010). Ob teh ukrepih pa se je drzava odlocila Se za intervencije v obliki neposrednih
investicij v dve najvecji slovenski banki. V zacetku leta 2008 je sodelovala pri dokapitalizaciji
NLB-ja. Pri ¢emer je v sodelovanju s posameznimi podjetji v drzavni lasti zagotovila skupno
106 milijonov EUR. Sama je iz prorac¢una namenila dobrih 34 milijonov EUR, medtem ko sta
ostali del zagotovili Zavarovalnica Triglav z dobrimi 55 milijoni EUR ter D. S. U., Druzba za
svetovanje in upravljanje, s priblizno 16 milijoni EUR (Triglav bo sodeloval pri
dokapitalizaciji NLB-ja, 2008). Prav tako pa je drzava pomagala tudi pri dokapitalizaciji
NKBM-ja. Ta je konec leta 2009 izdala za 26 milijonov EUR obveznic z lastnostmi
inovativnih instrumentov, ki se pristejejo v temeljni kapital banke. Polovico tega zneska so
zagotovili dobro pouceni vlagatelji, ostali del pa je s svojimi sredstvi priskrbela drzava
(NKBM izdala za 26 milijonov evrov obveznic, 2009).

Drzava pa se je, kot odziv na slabe razmere na banc¢nih trgih, odlocila $e za plasiranje svojih
sredstev na racune v bankah v obliki depozitov. Sredstva je pridobila z izdajanjem drzavnih
obveznic, s ¢imer se je od leta 2008 dodatno zadolzila za 6,5 milijarde EUR. Del tako
pridobljenih sredstev je nato preko vlozenih depozitov namenila resevanju bilanc slovenskih
bank. Slabo polovico preseznih sredstev, od skupno 2,3 milijarde EUR, je bankam namenila
kot kratkoro¢ne depozite z zapadlostjo znotraj tekoCega leta. Ostali del pa kot depozite na
odpoklic. Prvi mozen datum odpoklica depozita je bil dolocen ¢ez eno leto od dneva pologa z
moznostjo podaljSanja za najve¢ 9 mesecev (Ministrstvo za finance, 2009). Najvecji del sta
dobili dve najvecji slovenski banki NLB in NKBM. NLB je imela konec leta 2009 skupno
okoli 1,2 milijardi EUR drzavnih depozitov, medtem ko je NKBM drzala dobrih 300
milijonov EUR drzavnih depozitov (Banke bi drzavne depozite najraje zastonj, 2010).

3.17 Primerjalna tabela

Tabela 1: Strnjen pregled pomoci po posameznih drzavah

Likvidnostni ukrepi Solventnostmi ukrepi
Posojil. | Gar. | Depoziti | Porost. | Odk. | SB | Dokapit | Nacion
sl. sr. sl. sr. alizacija | alizacij
Finska
Kaupthing Bank Finland X
Celoten fin. sistem 50.000 X X
(Skupna vrednost pomoci) 50,0 4,0
Svedska
Swedbank X
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Kaupthing Bank Sverige AB X
Carnegie Investment Bank X
Celoten fin. sistem 50.000 X X
(Skupna vrednost pomoci) 1,0 156,0 5,2

Danska
Danske Bank 3,5
Fionia Bank X X
Celoten fin. Sistem neomejen X 13,4
(Skupna vrednost pomoci) 16,9

Islandija
Landsbankinn (Landsbanki) X X
Islandsbanki (Glitnir) X X
New Kaupthing (Kaupthing) X X
Straumur-Burdaras Investment X
Celoten fin. Sistem neomejen
(Skupna vrednost pomoci) 2,5
Nizozemska

Fortis Bank Nederland 30,0 X X X
ING Bank N.V. 25,0 X X
Aegon Insurances X
SNS Reaal N.V. X X
LeasePlan Corporation N.V. X
NIBC Bank N.V. X
Celoten fin. Sistem 100.000 X X
(Skupna vrednost pomoci) 55,0 200,0 20,0 4,0

Belgija
Fortis Bank NV/ SA 0,2 4,7
KBC Bank NV/SA 20,0 7,0
Dexia 90,8 2,0
Celoten fin. Sistem 100.000
(Skupna vrednost pomoci) 20,0 91,0 9,0 4,7

Luksemburg

Fortis Banque Luxembourg S.A. 2,5
Dexia Banque Internationale a 4.5 0,38
Luxembourg S.A.
Kaupthing Bank Luxembourg 0,3
S.A.
Celoten fin. Sistem 100.000
(Skupna vrednost pomoci) 0,3 4.5 2,88

Spanija
La Caixa X
Bankinter SA X
Caja Castilla La Mancha 9,0
CajaSur X
Celoten fin. Sistem 50,0 100.000 200,0 90,0
(Skupna vrednost pomoci) 59,0 200,0 90,0

Francija
BNP Paribas X
Societe Generale X
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Credit Agricole S.A. X
Groupe Banque Populaire X
Groupe Caisse d’Epargne X
Banque Fédérative du Crédit X
Mutuel
Dexia S.A. 54,8
Celoten fin. Sistem 70.000 360,0 21,0
(Skupna vrednost pomoci) 360,0 21,0
Italija
Celoten fin. Sistem 52,0 103.000 X 20,0
(Skupna vrednost pomoci) 52,0 20,0
Nemcija
Commerzbank X
Hypo Real Estate Holding AG 50,0 70,0 X 5,6
Bayerische Landesbank X X
IKB X X
WestLB AG X 3,0
HSH Nordbank AG X X
Celoten fin. Sistem neomejen 400,0 80,0
(Skupna vrednost pomoci) 50,0 470,0 3,0 80,0 5,6
Velika Britanija
Northern Rock X X
Lloyds Banking Group X X X
Royal Bank of Scotland X X
Celoten fin. Sistem 2333 X 60.000 341,7 58,3
(Skupna vrednost pomoci) 2333 341,7 58,3
ZDA
Citigroup 242,0 16,0
Bank of America 95,0 16,0
Celoten fin. Sistem 205.000 50,0 165,0
(Skupna vrednost pomoci) 337,0 50,0 197,0
Japonska
Celoten fin. Sistem 8,9 90.000 8,9
(Skupna vrednost pomoci) 8,9 8,9
Avstralija
Celoten fin. Sistem neomejen 100,0
(Skupna vrednost pomoci) 100,0
Slovenija
NLB 2,5 X
NKBM X
Abanka 0,5
Celoten fin. Sistem X neomejen X
(Skupna vrednost pomoci) 12,0

- Podatki v milijardah € (razen depoziti, kjer je navedena zgornja meja zavarovanja

posameznih depozitov v €)

- X predstavlja odobren ukrep, vendar velikost v € ni znana
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4 UGOTOVITVE

4.1 Pregled ukrepov

Povezanost ban¢nih trgov na globalni ravni je zelo velika. Tako lahko pretresi v posameznih
drzavah po svetu, Se posebej, Ce gre za najrazvitejSe drzave, mocno vplivajo tudi na preostale.
Prav to se je zgodilo v ¢asu obravnavane financne krize, kjer so se zaradi slabSanja razmer na
ameriskih finanénih trgih posledice neposredno ali posredno prenesla na drzave po svetu. Ce
bi bili nacionalni ban¢ni sistemi popolnoma izolirani in neodvisni od ostalih trgov, negativnih
ucinkov krize ne bi obcutili v tak$ni meri. A se je v realnosti izkazalo, da temu Se zdale¢ ni
tako. Drzave po svetu so morale tako zaradi krize, ki je bila veliko bolj intenzivna in obsezna
kot se je sprva pri¢akovalo, oblikovati strategije pomo¢i, s katerimi so se namenile ponovno
povrniti zaupanje in stabilnost prizadetim bankam.

Vse drzave so se na krizo odzvale z oblikovanjem strukturiranih paketov pomoci, ki so v sebi
zdruzevale posamezne ukrepe v razlicnem obsegu. Vecina drzav se je odlocila za pakete
namenjene celotnemu ban¢nemu sistemu, pri katerem so se lahko banke prostovoljno odlocale
o sodelovanju. Tega pa so kasneje po navadi dopolnjevali Se z individualnimi intervencijami
za najbolj ogrozene banke. Med obravnavanimi drzavami sta se le Belgija in Luksemburg
odlocili za sistem, kjer sta pomoc¢i namenila samo izbranim bankam na trgu. Najpogosteje
uporabljen ukrep, ki pa so ga uporabile prav vse drzave, je zavarovanje vrednosti depozitov v
bankah. Nekatere drzave so se odlocile za neomejeno pokrivanje prihrankov vlagateljev,
medtem ko so se druge odlocile za delno poviSanje obstojeCega zneska garancij na vrednost
depozitov. Pomoci v obliki zavarovanj depozitov zaradi tezav pri vrednotenju skupnega
stroska tak$nih intervencij nisem vkljucili v sklepne ugotovitve. Je pa na Sliki 2 predstavljeno
povisanje kritja posameznih depozitov po drzavah kot odziv na spremenjene razmere na trgih.

Slika 2: Visina zavarovanj depozitov po posameznih drzavah pred in med krizo

Zavarovanje depozitov (v €)

Finska 50.000

Svedska 50.000

neomejeno

Danska

neomejeno

Islandija
Nizozemska 100.000

Belgija 100.000

Luksemburg 100.000

Spanija 100.000

Francija 70.000

Italija 103.000

Nem¢dija neomejenc

VB

ZDA 205.00

90.000

Japonska

neocmejeno

Avstralija
Slovenija h neomejeno
|

o] 50.000 100.000 150.000 200.000 250.000 300.000 350.000 neomejeno

Vir:S. Schich, Financial Crisis: Deposit Insurance and Related Financial Safety Net Aspects, 2008b, str. 18.
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Drzave so, gledano v celoti, najvecji delez svojih sredstev namenile zagotavljanju porostev za
pridobivanje sredstev na medbancnih trgih. Delez namenjen takSnim pomocem je znaSal
dobrih 58 % vseh odobrenih pomo¢i v obravnavanih drzavah. Drzavne garancije so tako
predstavljale edino zagotovilo, ki je ponovno omogocilo relativno nemoteno financiranje
bank. Zavedati pa se je potrebno, da vecji del garancij ni zahteval neposrednega prenosa
sredstev od davkoplacevalcev, ampak zgolj potencialno obveznost, ki bi lahko bila v
prihodnosti breme drZave. Nato je z 16 % sledil znesek pomoci namenjen dokapitalizaciji ter
v manj$i meri nacionalizaciji bank, ki je poskrbel za poviSanje razmerja kapitalske
ustreznosti. Temu pa so sledile Se pomoc¢i namenjene upravljanju s slabimi sredstvi banke
(slaba banka, odkup in garancije za slaba sredstva) skupaj v visini dobrih 20 % in posojila, ki
so v celotni masi obravnavanih ukrepov predstavljala le 5 % vseh pomoci. V konkretnih
zneskih to pomeni, da je bilo v Sestnajstih obravnavanih drzavah namenjenih za: pomoci v
obliki porostev slabih 2000 milijard EUR, dokapitalizacije 526 milijard EUR, garancije slabih
sredstev 412 milijard EUR, odkupe slabih sredstev slabih 300 milijard EUR, posojil 171
milijard EUR, nacionalizacije 14 milijard EUR in financiranja slabe banke 3 milijarde EUR.
Opisano nazorno prikazuje tudi spodnja Slika 3, iz katere je mo¢ razbrati, kak$na so bila
razmerja med posameznimi oblikami pomoci.

Slika 3: Razmerja in vrednosti posameznih ukrepov drzav (mrd €)

Razmerja med posameznimi pomocmi

racional. W posojila
o \ 171,24
0,42% >03% g gar.sl.sr
m SB 412
3 12,10%
0,09%\

B odk.sl.sr
292,2
8,58%

Potrebno je izpostaviti dejstvo, da so skoraj vse drzave veliko vecji delez svojih pomoci

uporabile za zagotavljanje likvidnostnih ukrepov. Na drugi strani so bili ukrepi zagotavljanja
solventnosti prav tako pogosto uporabljeni, a po navadi v veliko manjsi meri. Pomeni, da so
bile mnoge banke kapitalsko ustrezne, a so zaradi pomanjkanja medbancnega trgovanja ostale
brez virov financiranja, ki so pred tem omogocale izvajanje njihovih aktivnosti. Seveda se
razmerje od drzave do drzave razlikuje, vendar je, gledano v celoti, razmerje med
omenjenima vrstama pomoci krepko v prid likvidnostnim ukrepov, kar potrjuje tudi Slika 4.
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Slika 4: Razmerje med ukrepi zagotavljanja likvidnosti in solventnosti

Razmerje med skupinama pomoci

m Likv. Ukrepi

m Solv. Ukrepi

Z obratnim razmerjem med likvidnostnimi in solventnostnimi ukrepi izstopata Islandija in
tudi Danska, katere razmerje pa zaradi nepopolnih podatkov predvsem o vrednosti porostev ni
povsem realno. V omenjenih dveh drzavah prevladujejo ukrepi namenjeni zagotavljanju
solventnosti bank. V Islandiji je bila zaradi velikih tezav celotnega nacionalnega ban¢nega
sistema moc¢no ogrozena finan¢na stabilnost, kar pomeni, da se je morala drzava s svojimi
vlozki udeleziti njegove sanacije. Pretresi med bankami so moc¢no povecali sistemsko
tveganje in ogrozili delovanje celotne drzave. V takSnem stanju se je drzava neposredno
vkljucila v upravljanje bank ter oblikovala strategije zagotavljanja stabilnosti, kar je od njih
zahtevalo nacionalizacijo in poviSanje kapitalske ustreznosti celotnega bancnega sektorja.
Razmerja med skupinami pomo¢i po posameznih drZavah prikazuje tudi spodnja Slika 5.

Slika 5: Razmerje med ukrepi zagotavijanja likvidnosti in solventnosti po posameznih drzavah
kot % BDP-ja

Vrednosti pomocdi po posameznih drzavah

60,00%

50,00%

40,00%

30,00%

M Solv. Ukrepi
20,00%

m Likv. Ukrepi

10,00%

0,00%
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Med proucevanimi drzavami so najvecjo skupno vrednost pomoci odobrile ZDA, Velika
Britanija in Nemcija. Vse so za potrebe finan¢nih pomoc¢i namenile okoli 600 milijard EUR,
kar je krepko vec, kot so za to porabile ostale drzave. S priblizno polovico manjSimi izdatki za
pomo¢i bankam so se za njimi uvrstile Francija, Spanija in Nizozemska, ki so za pomogi
namenile okoli 300 milijard EUR. Sledi pa sklop drzav s Svedsko, Belgijo in Avstralijo, ki so
odobrile okoli 100 milijard EUR pomocCi. Vse ostale driave pa SO banénemu sektorju
poudariti, da podatki za Italijo in ze prej omenjeno Dansko niso popolni, saj ni bilo na
razpolago podatkov, koliko sta omenjeni drzavi namenili za porostva bankam. Razumljivo pa
je, da so visine pomoc¢i mo¢no odvisne predvsem od velikosti posameznega gospodarstva in
velikosti ban¢nih trgov. Zato si lahko realnejSo sliko ustvarimo Sele, ko preracunamo, kaj
posamezni zneski predstavljajo v delezu BDP-ja.

Iz Slike 6 razberemo, da lahko manjsi zneski, ki so jih za pomo¢i namenile dolocene drzave,
predstavljajo velik delez njihovega BDP-ja. V vrednostih pomoci predstavljenih v odstotkih
BDP-ja izstopata Svedska in Nizozemska z ukrepi vrednimi veé¢ kot 40 % BDP-ja. Sledijo jim
drzave z okoli 30 %, in sicer Finska, Islandija, Belgija, Spanija, Velika Britanija in Slovenija.
Luksemburg, Francija in Nemc¢ija so za pomoc¢i namenili okoli 20 % BDP-ja. Ostale drzave
pa so za ukrepe namenjene stabilizaciji ban¢nega sistema uporabile manj kot 10 %.
Ugotovimo lahko, da tri drzave, ki so za ukrepe merjene v milijardah EUR namenile najvec,
okoli 600 milijard EUR, po preoblikovanju le-teh v odstotke BDP-ja ne izstopajo ve¢. Lahko
bi rekli, da v obratnem smislu izstopajo ZDA, saj z dobrimi 5 % spadajo med drzave, ki so za
pomo¢ ban¢nemu sektorju namenile najmanj. Na drugi strani pa na primer 12 milijard EUR
vredne pomoc¢i v Sloveniji predstavlja kar 30 % domacega BDP-ja, kar kaze pomembno
vkljuCevanje drzave v stabilizacijo ban¢nega sistema. Podobne drzave, ki so z na videz
skromnimi ukrepi nudile precejSnje vrednosti pomoci, so Se Islandija, Luksemburg in Finska.

Slika 6: Primerjava vrednost pomoci po drzavah v mrd EUR in % BDP-ja

700 Primerjava velikosti pomoci po drzavah

g00 | ———— WVrednost pomodi v — 60%
mrd EUR

s00 _ WV¥rednostpomofdiv% 50%
BDP-ja

40%

400
300 _30%
200 |——W— N T
100 — r —10%
0
LA T G WP B @ o P L ‘?
& X & P & %B\g, .5@} q’b é\c. & & o & & ﬁ\
57 9 & TS T« * o of
& O

41



Nekatere je kriza prizadela neposredno zaradi nespametnih nakupov predvsem ameriskih
hipotekarnih vrednostnih papirjev, druge pa so pristale v tezavah posredno zaradi problemov
pri financiranju poslovanja. Pri prvih je bil potreben nekoliko konkretnejsi pristop z
dodatnimi pomocmi, ki so bile namenjene tudi o¢iS¢enju banc¢nih bilanc in krepitvi kapitalske
trdnosti posameznih bank. S takSnimi ukrepi so izstopale ZDA, ki so za razliko od ostalih
opazovanih drzav najve¢ svojih sredstev, slabih 400 milijard EUR, namenile prav odkupu in
garancijam za okuZena sredstva bank, kar pomeni da so bile njihove banke precej
izpostavljene padanju vrednostni ban¢nih nalozb. Med ostalimi drzavami, ki so s takSnimi
ukrepi dopolnile obicajnejSe pomoci, pa so bile Se Nizozemska, Belgija, Nemcija, Velika
Britanija in Japonska. Druge drzave, ki tolik$nih tezav s slabimi nalozbami niso imele in so
potrebovale le dodatna sredstva za ohranjanje predvidenega nivoja poslovanja, pa so bile v
najvecji meri delezne ze omenjenih pomoci v obliki drzavnih porostev.

Bolj kot same ZDA, kjer se je kriza ustvarila, so posledice obcutile ostale, predvsem nekatere
evropske drzave. To je od drzav zahtevalo takoj$nje ukrepanje. Tako na obmocju Evrope, kot
tudi ostalih geografsko nekoliko bolj odmaknjenih regij. Z visokimi odstotki vkljucevanja
drzavnih sredstev so drzave pokazale, kako pomembno vlogo ima stabilnost ban¢nega sistema
za posamezno drzavo. Na obmocju Evropske unije je dodeljevanje pomoci potekalo usklajeno
med vsemi drzavami, za kar je skrbela Evropska komisija, ki je zelela s celovitim nadzorom
nad shemami pomoci dose¢i ¢im ve¢jo ucinkovitost obravnavanih ukrepov po drzavah.
Drugod pa so morali zaradi ohranjanja konkurencnosti in stabilnosti domacih bank prav tako
poskrbeti za ustrezen nivo pomoc¢i. Tako sta tudi Japonska in Avstralija, ki sicer nista bili
neposredno izpostavljeni vecjim vrednostim slabih sredstev, posredovali pri dodeljevanju
drzavnih pomo¢i. Predvsem zaradi zamrlih medbancnih in kapitalskih trgov sta morali drzavi
na nek nacin poskrbeti za delovanje ban¢nega trga in v luci posredovanja evropskih drzav in
ZDA poskrbeti za ohranitev konkurenénega polozaja svojih bank. Japonska je bankam
ponudila posojila in garancije za njihova slaba sredstva, medtem ko je Avstralija posredovala
zgolj z garancijami na medbancne obveznosti.

Kot ugotavljajo tudi raziskave Svetovnega gospodarskega foruma, je med finan¢no krizo
najve¢ pridobila prav Avstralija, ki se je na lestvici najbolj razvitih finan¢nih trgov povzpela
iz 11. mesta v letu 2008 na 2. v letu 2009. Kaze, da je bila Avstralija dovolj izolirana od
dogajanj na svetovnih finan¢nih trgih in obenem dovolj neodvisna od medbanénih trgov
financiranja, s ¢imer se je lahko izognila obcutnej$im negativnim posledicam krize. Kljub
temu pa se z vrednostmi pomoci v visini 12 % BDP-ja ne uvrsc¢a na povsem zadnja mesta. Na
drugi strani so Japonska in prav vse vecje evropske drzave zabelezile padec na lestvici.
Japonska je padla iz 4. na 9. mesto, medtem ko je v Evropi najvecji padec dozivela Nemcija,
ki je iz 3. mesta padla na 12. Na vrh se je iz 2. mesta povzpela Velika Britanija, medtem ko so
ZDA padle iz 1. mesta na 3 (World Economic Forum, 2009, str. 10). Ugotovimo, da velikosti
pomoci, ki so jih drzave namenile za stabilizacijo ban¢nih sistemov, niso v posebni povezavi
z razvitostjo finan¢nih trgov. Sklepamo lahko le to, da je za razvitejSe trge, ki so bolj
dojemljivi za uporabo finan¢nih inovacij, znacilna vecja izpostavljenost slabim nalozbam s
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¢imer so povezane tudi dodatne oblike in razmerja ukrepov posameznih drzav, ki so posebe;j
namenjena upravljanju z okuzenimi sredstvi. Medtem ko je na drugi strani za manj razvite
trge znacilna manjSa izpostavljenost tovrstnim sredstvom in posledi¢no druga¢na razmerja
med uporabljenimi pomoc¢mi.

4.2 Implikacije za Slovenijo

Nase banke niso bile neposredno izpostavljene slabim sredstvom ameriSkih hipotekarnih
vrednostnih papirjev, kot se dogaja na nekaterih razvitejSih finan¢nih trgih. Zato pa imajo, kot
manj razvit trg z veliko odvisnostjo od medban¢nih tokov financiranja, ve¢ tezav pri
zagotavljanju likvidnih sredstev za pokrivanje zapadlih obveznosti in padanjem vrednosti
nalozb, ki so posledica sprejemanja nepremisljenega tveganja v preteklosti. DrZzavna porostva
za posle na medbancnih trgih, ki jih je Slovenija namenila kot pomo¢ domac¢im bankam, so
tako gotovo dober primer pokrivanja kratko in srednje ro¢nih likvidnostnih tezav v bankah. Z
viSanjem bonitete banke lahko le-te 1aZje in po niZji ceni pridobijo kvalitetna sredstva. A je na
drugi strani za primere vecjih tezav v ban¢nih bilancah gotovo potrebno odlo¢neje ukrepati in
se soociti z glavnimi vzroki poslabSanja razmer pri poslovanju banke. Pri manjSih bankah so
ti vzroki po navadi le vezani na pomanjkanje likvidnosti, ki je posledica zamrlega
medbancénega poslovanja. Medtem ko je lahko pri ve¢jih, ki so aktivnejSe na domacih ban¢nih
trgih, vzrok povezan tudi s tveganimi preteklimi odloCitvami in kopienjem slabih posojil v
ban¢nih bilancah. Vse to se kaze v nizanju razmerja kapitalske ustreznosti in, kot ze
omenjeno, tezavah pri izvajanju teko€ih poslov. V tem kontekstu je potrebno izpostaviti
predvsem banke v vec€inski drzavni lasti. Te lahko kot take predstavljajo instrument, s katerim
oblast izpolnjuje svoje cilje: ali na podrocju gospodarstva ali soustvarjanja denarne politike.
Pri banki, katere obveznosti so ob nastanku kakrs$nih koli resnej$ih tezav v vecji meri krite iz
davkoplacevalskega denarja, lahko pride do stanja, kjer se pri¢ne izkoriS€anje moralnega
hazarda, sprejemanje bolj tveganih odloCitev ter tako pogosto ne najoptimalnejSega
upravljanja z razpolozljivimi sredstvi banke. Predvsem preveliko izpostavljanje visokemu
tveganju v Casu finan¢nega razcveta se lahko v obdobju nestanovitnih razmer odrazi kot
velika izguba za banke in drzavo.

Poraja se nam vpraSanje, kakSne moZnosti bi imela drzava, ¢e bi se razmere Se zaostrile in bi
se izkazalo, da je velikost slabih sredstev v naSih bankah veliko vecja, kot se je sprva
predvidevalo? Ne gre le za slaba sredstva povezana z ameriSkimi izvedenimi finan¢nimi
instrumenti, ampak predvsem posojila odobrena za managerske prevzeme in posojila
namenjena velikim gradbenim projektom. Taks$ni krediti zaradi zaostrenih razmer v zadnjem
casu predstavljajo za banke vse resnejSe tezave, saj zaradi nezmoznosti odplacevanja le-teh s
strani odgovornih podjetij banke trpijo izpad prihodkov. Ugotavljamo pa, da so lahko
nekatere nase najvecje banke takSnim sredstvom delno izpostavljene.

Velika tezava bank je, da lahko kljub ustreznemu zavarovanju odobrenih posojil, zastavljene

stvari predstavljajo nelikvidna sredstva, katerih v tem ¢asu ni mogoce prodati po sprejemljivi
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ceni, pa naj gre za nepremicnine ali zastavljene vrednostne papirje. Ob neizpolnjevanju
pogodbenih obveznosti banka trpi izpad prihodkov, kar zahteva odpise sredstev in zmanjSuje
kapital banke. Banke za njihovo upravljanje potrosijo veliko energije, ki bi jo lahko namenili
razvijanju poslovne strategije in odlo¢itvam usmerjenim v prihodnost.

Drzavne pomoc¢i bi morale biti Se naprej najverjetneje usmerjene k zagotavljanju dodatnega
kapitala. Le-ta bankam omogoca uresni¢evanje poslovnih strategij in pomaga pri sooanju z
dodatnimi izgubami, ki bodo verjetno Se sledila. Pojavi pa se vprasanje, na kakSen nacin bi
bilo to najprimerneje izvesti? Ucinkovit pristop, s katerim si banke pridobijo dodatna
sredstva, so drzavne garancije za aktivnosti na medbanénem trgu. TakSen pristop je v
Sloveniji in tudi drugod po svetu pogosto v uporabi, saj z relativno nizkimi stroski za drzavo
dosega zelene ucinke na bancnih trgih. Vendar morajo predvsem najvecje banke stremeti tudi
h krepitvi svojega polozaja na trgu, ohranjanju dolgoro¢ne stabilnosti in neodvisnosti od
drzavnih pomoci. To pa lahko dosezejo s poveCanjem temeljnega kapitala. Na ta nacin si
lahko banke povrnejo zaupanje in ugled tudi na medbancnih trgih, ki bo omogocil postopno
opustitev drzavnih jamstev, od katerih so bile domace banke v zadnjem ¢asu precej odvisne.
Banke bi si lahko kapital zagotovile z dokapitalizacijami, pri ¢emer bi lahko v posameznih
primerih posredovala tudi drzava. Predvsem pri bankah v vecinski drzavni lasti bi lahko
drzava, v kolikor je v njenem interesu ohranjaje lastniSkih delezev, sodelovala pri
dokapitalizaciji z nakupom navadnih delnic, medtem ko drugod morda z nakupi prednostnih
delnic. Poleg tega pa bi lahko drzava v dogovoru z banko razmislila tudi o nakupu
zamenljivih obveznic, s ¢imer bi lahko pridobila nekoliko bolj fleksibilen instrument. V
primeru dobrega poslovanja banke bi se lahko z zamenjavo obveznic vkljucila v lastnistvo
banke in tako sodelovala pri delitvi dobicka. Na drugi strani pa bi banki pomagala s
posredovanjem dodatne koli¢ine kapitala potrebnega za razvoj podjetja.

Tezava pa se lahko pojavi, ¢e se bodo odpisi slabih sredstev Se naprej mo¢no povecevali. V
primeru obcutnejSega poslabSanja razmer v bankah bi bilo dobro uvesti tudi posamezne
ukrepe namenjene prav slabim sredstvom. Drzava bi lahko v sodelovanju z Banko Slovenije
organizirala odkup posameznih razvrednotenih sredstev ter tako dodatno odistila bancne
bilance. V posameznih primerih nalozb, s katerimi se lahko v obi¢ajnih razmerah normalno
trguje, pa bi bilo morda dobro zagotoviti le jamstva za njihove vrednosti. S tem bi se drzava
izognila neposrednim izdatkom, ki jih mora nameniti ob takojSnjem nakupu sredstev. Drzava
bi tako nase prevzela del bremena in pomagala bankam. Za vecjo u¢inkovitost pomoci bi
lahko vkljucila Se zasebni kapital, kot se dogaja pri odkupih sredstev v ZDA, ¢eprav bo pri
nas tezko najti ustreznega soinvestitorja za tovrstno sodelovanje. Ker pa koli¢ina slabih
sredstev naj ne bi bila tako zelo velika, podatki iz julija 2010 kazejo na 2,5 % problemati¢nih
nalozb (Kako odporne so slovenske banke, 2010), pa skrajni ukrep ustanovitev slabe banke
najverjetneje ne bi bil potreben.

Glavna naloga politike bo v prihodnosti usmerjena k izzivom, kako se takSnim scenarijem v
prihodnje izogniti, kar bo od nje zahtevalo ustrezno dopolnitev zakonodaje na tem podrocju.
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Dodatno pozornost potrebujejo predvsem postopki namenjeni upravljanju s tveganji v bankah.
Prav tako bodo potrebne spremembe na podrocju doseganja zahtevane likvidnosti in
kapitalske ustreznosti ter zmanjSanje odvisnosti poslovanja bank od aktivnosti na medbancnih
trgih. Tovrstno reguliranje bo zagotovo zmanjSalo njihovo profitabilnost, a bo na drugi strani
tudi omejilo prekomerno odobravanje kreditov in izpostavljanje negotovostim, katerim smo
bili prica pred izbruhom finan¢ne krize.

Sklep

V zadnjih letih se je mo¢no povecala povezanost in odvisnost ban¢nih sistemov po svetu.
Opazimo lahko, kako se z razvojem tehnologije, finan¢nih inovacij in mednarodno
razSirjenimi finan¢nimi korporacijami povecuje ucinek ter razseznost posameznih kriz. Na
drugi strani pa se zaradi lazjega pretoka kapitala med drzavami olajSa financiranje
posameznih bank. Razvitej$i sistemi, ki diktirajo razvoj financnih trgov in ustvarjajo
inovativne financne instrumente, lahko zaradi prepletenih finan¢nih tokov le-te hitreje
prenesejo na ostale trge, s ¢imer se tveganje razsiri na SirSe obmocje. Tezave se pojavijo, ko
zacne zaradi zaostrenih razmer vrednost in boniteta posameznih finan¢nih instrumentov
padati. To lahko skrha zaupanje v bancnem sektorju in tezave se zacnejo kopiciti.
Likvidnostne teZzave bank se lahko pogosto prenesejo Se v realni sektor, kar pa povzroci
pocasno umirjanje gospodarske aktivnosti.

Drzave so se morale na spremenjene razmere na finan¢nih trgih odzvati z ukrepi zagotavljanja
stabilnosti. Glavni cilj je bil ponovno vzpostaviti zaupanje med osrednjimi akterji, s ¢imer so
drzave ponovno ozivile medban¢no posojanje in prenos sredstev v realni sektor. Za dosego
zastavljenega cilja so uporabile razpolozZljiva sredstva in jih v obliki likvidnostnih in
solventnostnih ukrepov namenile banénemu sektorju. Prve so namenjene pokrivanju tekocih
obveznosti in so nekoliko bolj kratkoro¢no naravnane. Gre za pomoci v obliki posojil, raznih
drzavnih porostev in ukrepov, namenjenih odkupu slabih sredstev banke. Medtem ko so na
drugi strani ukrepi zagotavljanja solventnosti namenjeni krepitvi finanénega polozaja banke
in dolgoroc¢ni stabilnosti celotnega financnega sistema. V sklopu teh ukrepov pa so drzave
zagotavljale sredstva namenjena dokapitalizaciji, nacionalizaciji in oblikovanju slabe banke.

Za neposredne intervencije v nestabilne bancne sisteme so se odlocCile prav vse obravnavane
drzave, kar kaZe na to, kako pomemben je brezhibno delujo¢ banc¢ni sistem. Vemo, da le-ta
predstavlja osnovni mehanizem, s katerim je mogoce spodbujati razvoj gospodarstva in s tem
dosegati boljSo kvaliteto zivljenja. S takSnim razmiSljanjem in brezkompromisnim
posredovanjem je drzavam v veliki meri uspelo izboljSati stanje na financ¢nih trgih in
predvsem ponovno obuditi kreditno aktivnost bank, ki omogoca napredek druzbe.

Ob tak$nih dogodkih pa se nam poraja vpraSanje, kaj pravzaprav lahko naredimo, da se bomo

v prihodnosti v kar najvecji meri izognili negativnim posledicam bodoc¢ih ban¢nih kriz in ne

nazadnje zmanjSali pogostost njihovega nastopa? Ve pozornosti bo gotovo potrebno
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nameniti doslednemu upoStevanju bancnih regulativ in celovitemu nadzoru pristojnih organov
nad delovanjem finan¢ne industrije. Pogosto je prav slabo delo nadzornih organov na
doloCenem segmentu finan¢nega poslovanja eden izmed klju¢nih vzrokov nastanka kriz.
Zavedati se moramo, da bodo spremembe v okolju banke in ostale finan¢ne institucije tudi v
prihodnje gnale k novim izzivom in preizku$njam, ki bodo omogocile razvoj novih finan¢nih
inovacij ter tako bankam risale nove poti za doseganje dodatnega dobicka. Zato je od tega,
kako ucinkovito ter v kaksni meri bodo spremembe zastavljene in izpeljane, mocno odvisna
prihodnja stabilnost finan¢nih sistemov v svetu.
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