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SLOVAR SLOVENSKIH PREVODOV TUJIH IZRAZOV
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1 Uvod

Spremljanje finatne stabilnosti, ki predstavlja nujen pogoj za uspst gospodarstva in
gospodarsko rast, je v zadnjih nekaj letih¢mm pridobilo na svojem pomenu. Centralne
banke in druge nadzorne institucije sa’ela posveéati posebno pozornost sistemskemu
tveganju. Slednje je Se posebej problesmati v baknem sistemu, saj v bamh
gospodarstvih kontinentalne Evrope predstavlja eragmbnejSi vir finaénih sredstev za
podjetja in ima tudi v@nski delez v finatnem sektorju. Njegova realizacija ima zaradi
strukture in medsebojne podobnosti bank lahko ette posledice za celotno gospodarstvo v
smislu zmanjSanja gospodarske rasti ali celo rgresi

Sistemsko tveganje je potrebno ustrezno spremiljatomejevati. Za njegovo oceno je
potrebno analizirati dejavnike, ki vplivajo na npeg velikost. Pri omejevanju sistemskega
tveganja se lahko posluZzujemo ukrepov za zmanjjeveerjetnosti Sokov, ki bi lahko
sprozili krizo, in ukrepov za zmanjSevanje verjatnoda bi se neka Zatna motnja razsirila
in postala usodna za Stevilne institucije.

Namen priujocega diplomskega dela je pkitil obseg sistemskega tveganja v &raem
sektorju za pet novih drzadfanic Evropske unife ki so si dokaj podobne glede strukture,
razvitosti in velikega pomena harega sistema pri zagotavljanju fidam sredstev
gospodarstvu. Pri ocenjevanju sistemskega tvegsmjaom osredotd predvsem na vpliv
tujega lastniStva bank, konsolidacije bailm sektorjev, kreditne ekspanzije in medbah
izpostavljenosti.

Delo je razdeljeno na deset poglavij. V prvem pr@adgam pojem finatine stabilnosti in
razloge za pouwano zanimanje zanjo. Sledi poglavje o sistemskepygamju, kjer se
osredotéam na sistemsko tveganje v bBaam sistemu. V tretjem igetrtem poglavju
podajam pregled dejavnikov, ki vplivajo na velikagstemskega tveganja, in  kipuh
natinov za upravljanje oziroma omejevanje sistemskegganja. Sledi poglavje o stroskih
bartne krize. V Sestem poglavju predstavljam vpliv kaitgacije na sistemsko tveganije,
njene nevarnosti in priloznosti ter pregled engpifh ugotovitev. V sedmem poglavju
podajam teoretha izhodiga in empiréne ugotovitve o vplivu tujega lastniStva na sisteons
tveganje, predvsem z vidika kreditne stabilnostiraézprsSitve likvidnostnega tveganja. V
osmem poglavju predstavljam problem skrite agregappostavljenosti tveganjem. Sledi
poglavje, v katerem navajamdi@e za ocenjevanje velikosti sistemskega tvegangd njimi
podrobneje modele za ocenjevanje tveganja medidankreditnih izpostavljenosti, in
predstavim empitne ugotovitve nekaterih modelov. V zadnjem poglagwskuSam oceniti
velikost sistemskega tveganja v omenjenih petihawah. Najprej izpostavljam pomen
bartnega sektorja in fingmo globino, nato predstavim &iae, s katerimi omenjene drzave
poskuSajo omejevati sistemsko tveganje. Sledi pagdev koncentracije b&nih sektorjev z
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moznostmi nadaljnje konsolidacije, tujega lastrasibank, kreditne ekspanzije in kreditnega
tveganja ter sistemskega tveganja z vidika me&tbanzpostavljenosti.

2 Finan ¢na stabilnost

Finartna stabilnost je nujen pogoj za uspesnost gospwdars gospodarsko rast, sajciea
transakcij v gospodarstvu poteka preko fitreega sistema. Centralne banke so v zadnjem
casu zé&ele veliko pozornosti namenjati finém stabilnosti. V teoriji ni njene neke splosne
definicije, razléni avtorji podajajo vsak svojo. Nekateri jo celdfidieajo z vidika njenega
nasprotja, finatne nestabilnosti (Houben, Kakes, Schinasi, 200416}.

V sploSnem finatna stabilnost omoga posameznikom, da s posojanjem in izposojanjem
izravnajo svojo potroSnjo ¥asu, in hkrati omog@ winkovito financiranje investicijskih
projektov s prihranki. Vsak odmik od optimalnih #&valno investicijskih natov predstavlja
stanje finatne nestabilnosti, do katere pride zaradi kakrSdihkepopolnosti v finatnem
sistemu, in ima resne posledice za celotno gosptwafHaldane et al., 2004, str. 81).

V stanju finaine stabilnosti se je fin&ni sistem sposoben s&ith s Soki, ne da bi prislo do
kumulativnih posledic, ki bi poslabSale alokacijahpankov v investicijske priloznosti in
procesiranje plkal v gospodarstvu (Padoa-Schioppa, 2002, str. 4di Nemska centralna
banka podaja definicijo, da je fin&ra stabilnost stanje, ko fin&m sistem dinkovito izvaja
tako svoje kljgne funkcije (alokacijo sredstev in razprSitev tugy&ot poravnavanje péd,
ter je zmozen tega tudi v primeru Sokov, stresitinasij in temeljnih strukturnih sprememb
(Report on the stability of the German financiadtsyn, 2003, str. 8).

Finartno stabilnost lahko opredelimo tudi kot stanje,atekem vse komponente finarega
sistema delujejo brez motenj in v katerem vsakapmmnta finaénega sistema zagotavlja
najvejo mozno mero proznega odzivanja na Soke (Blore financni stabilnosti, 2004, str.
5). Slednja definicija je morda nekoliko prestrogaj neprestano delovanje vseh delov
finantnega sistema tik pod njihovo najboljSo zmogljivosij obvezen pogoj za zagotavljanje
financne stabilnosti. Otasno lahko dokena komponenta finénega sistema deluje nekoliko
slabSe, kar pa Se ne ogrozi fidaa stabilnosti (Greenspan, 1999, str. 4).

Po Schinasiju naj bi bil finami sistem stabilen takrat, ko spodbuja dosezke @pestva in
zmanjSuje finatna neravnotezja, ki nastajajo endogeno v samemcingan sistemu ali kot
rezultat neugodnih in negakovanih dogodkov. V primeru finane stabilnosti mehanizmi
gospodarstva za ocenitev, alokacijo in upravljahj@ncnin tveganj dobro delujejo in
prispevajo k uspesnosti gospodarstva (Schinaby,2ir. 8).

Frederic Mishkin opredeli finamo stabilnost z definicijo njenega nasprotja, kaamino
nestabilnost, ki se pojavi, ko Soki v firamem sistemu ovirajo informacijske tokove, tako da



financni sistem ni v& zmozen usmerjati fingnih sredstev k ekonomskim subjektom s
produktivnimi investicijskimi priloznostmi. V prieru, da finatni sistem svoje funkcije ne
opravlja dovolj dobro, gospodarstvo ne motgnkovito delovati in pride do zaustavitve v
gospodarski rasti (Mishkin, 1999, str. 6).

Finartna stabilnost je zelo Sirok koncept in zajema vemponente finatnih sistemov —
financne trge, institucije in infrastrukturo. Findm sistem zagotavlja v obdobju finare
stabilnosti poleg ustrezne alokacije prihrankov twveganj, spodbujanja akumulacije
premozenja, razvoja ter gospodarske rasti tdgikovito delovanje plélinih sistemov. Za
zagotavljanje stabilnosti mora finam sistem omejiti in ustrezno ravnati z neravnatezj
preden ga slednje ogrozijo oziromara ogrozati celotho gospodarstvo (Houben, Kakes,
Schinasi, 2004, str. 11-12).

V praksi se pojavljajo tezave pri ocenjevanju ficraa stabilnosti, saj se je ne da izraziti z
enim samim indikatorjem. Fin&na stabilnost se kaze skozi stabilnost in prozfinah¢nih
institucij ter ustrezno delovanje finéamh trgov in pl&ilnih sistemov. Faktorjem, ki vplivajo
na raven finatne stabilnosti, je potrebno pri ocenjevanju le-tgipati ustrezno tezo v
skladu z njihovim vplivom na realni sektor gospatiaa. Zelo teZko je napovedati gibanja na
podraiju finanéne stabilnosti v prihodnosti, vendar je naloga vssitucij, ki ocenjujejo
stabilnost finatinega sistema, da poskuSajo napovedati vrsto irgdiveganj ter potencialno
ranljivost sistema, kar bi lahko v prihodnosti gljplo do motenj oziroma krize finanega
sistema (Schinasi, 2004, str. 11).

Razvoja finatine stabilnosti ni le tezko napovedovati, tethwga je mozno le deloma
regulirati, saj je zelo atutljiv na zunanje Soke: od naravnih nésde nepréakovanih nihanj

v mnenju trga (angl. market sentiment). Ukrepi ekuoske politike, ki poskuSajo zagotavljati
financno stabilnost, vsebujejo neke vrste izmenjavo (atrgide-off) med proznostjo in
ucinkovitostjo. Pri zagotavljanju stabilnosti finarega sistema je pogosto potrebno primerjati
koristi od «inkovite alokacije finatinih sredstev na eni strani, in zmoznost sistema za
prepreitev ter absorbcijo Sokov na drugi. Tako na priregozje zahteve glede solventnosti
oziroma kapitalske ustreznosti pomenijo manjSeawgg da banka ne bo zmoZzna absorbirati
neugodnih Sokov, vendar hkrati predstavljaj¢j@estroSke kapitala in izgubljene investicijske
priloznosti. Enako velja v primeru barega sistema z eno samo banko, ki bocim&ovit
zaradi monopolnih zasluzkov banke, vendar bo zaregih zelo robusten pri stanju z
neugodnimi Soki (Haldane et al., 2004, str. 81).

Spremljanje finatne stabilnosti je v zadnjih desetih letih ¢no pridobilo na svojem
pomenu, finatina stabilnost je postala pomembna tema ne le wwkadzornih institucij
temve tudi v SirSem politinem prostoru. Do premika k emu zavedanju pomembnosti
financne stabilnosti je priSlo zaradi razvojnih procesovpreteklih dogodkov v finamih
sistemih (Crockett, 1997, str. 5). Liberalizacifaglobalizacija na finamem podréju sta
maocno poveali obseg finatinih transakcij, kar je vodilo do ¥ integracije kapitalskih trgov



in vetje povezanosti institucij v fingnem sektorju znotraj posamezne drzave in med
drzavami, ter posletiho pové€ane nevarnosti realizacije sistemskega tveganjaghid2005,
str. 2). Naslednji dejavnik, ki je po¥& zanimanje za fingmo stabilnost, je povana
kompleksnost finainih instrumentov, za katere obstaja dvom o njilmadostni robustnosti v
primeru Sokov. K powanemu zanimanju so v veliki meri pripomogle tudiafitne krize v
Aziji, Latinski Ameriki in Rusiji s svojimi velikinn negativnimi &inki na gospodarstva
prizadetih drzav, finaimi Skandali v posameznih institucijah ter pésea volatilnost cen na
financ¢nih in deviznih trgih, ki ima lahko velike negatantinke na bilance tako fing&nih kot
nefinartnih podjetij (Crockett, 1997, str. 5-6).

Mnoge centralne banke so s&da zavedati pomembnosti finare stabilnosti za celotno
gospodarstvo, in potrebe po ustreznem spremljamuwipravljanju tveganj, ki bi lahko v
prihodnje ogrozila stabilnost finanega sistema, zato so v razvitih drzavabeles izdajati

letna, polletna akketrtletna pordila o finartni stabilnosti (angl. Financial Stability Reports).

3 Sistemsko tveganje

Sistemsko tveganje predstavlja potencialno nevamadinarino stabilnost tako b&nega
kot celotnega finatnega sistema. Tudi sistemsko tveganje, podobndikaténa stabilnost,
nima v teoriji splosno sprejete definicije. V grabegre za verjetnost nenadne, @pno
nepricakovane izgube zaupanja v precejSen del inega sistema z velikimi potencialnimi
gospodarskimi posledicami (Bartholomev, Whalen,5199r.7). Frederic Mishkin (1995, str.
32) pravi, da ta definicija ni dovolj nat&ama in dopu&a intervencije drzave tudi v primerih,
ko le-te niso nujne in bi lahko celo Skodovale gmystvu. Tako dopolni zgornjo definicijo
in pravi, da je sistemsko tveganje verjetnost neagd, ohiajno nepriakovanega dogodka,
ki ohromi informacije na finamih trgih, kar jih naredi nezmoznetiokovito prenasati
sredstva tistim ekonomskim subjektom, ki imajo o§jiproduktivne moznosti investiranja.
Kaufman (1995, str. 47) pa definira sistemsko twgg&ot verjetnost, da se bodo pojavile
kumulativne izgube zaradi dogodka, ki sprozi Stevilzaporedne izgube institucij, ki
sestavljajo sistem. Slednjo definicijo uporabljditBanka za mednarodne poravnave (Bank
for International Settlements (v nadaljevanju BIS))

Pri realizaciji sistemskega tveganja oziroma prsledicah sistemskega Soka gre za pojav
negativnih eksternalij, povezanih z resnimi motrjaninancnem sistemu. Zelo verjetno je,
da bo priSlo do nezazeljenih realnih posledic vsiimzmanjSanja bruto dorega proizvoda

(v nadaljevanju BDP) in po¢anja nezaposlenosti (De Nicolo, Kwast, 2002, €8)8

Do realizacije sistemskega tveganja oziroma doinbz&s krize v finarinem sistemu lahko
pride po treh kanalih: prek gignih sistemov, finatnih trgov in bankV nadaljevanju se bom
osredotdil na sistemsko tveganje v barem sistemu.



3.1 Sistemsko tveganje v ban ¢énem sistemu

Barcni sistem izvaja kvalitativno transformacijo srexstin je bistveno bolj alutljiv na
sistemske krize kot nefinama podjetja. Razlog za &e ranljivost bank je v njihovi strukturi

in medsebojni podobnosti. Zaradi delnih rezerv srame depozitnih pogodb so banke
obXutljive na navale na banke (angl. bank runs), kkéapovzrdijo, da banka ne bo mogla
izpolniti vseh obveznosti iz depozitov. Med viredstev imajo banke na pasivni strani svojih
bilanc velik delez depozitov, katerih vrednost @mnalno fiksna in morajo biti izptani v
celoti. Zato jih njihovi imetniki v primeru inforntg o slabem poslovanju banke poskusajo
nemudoma dvigniti, saj obstaja nevarnost, da bagtg ki bodo zadnji prisli ponje, ostali
praznih rok (Saunders, Cornett, 2003, str. 437)nkBaso bistveno bolj zadolZzene kot
nefinartna podjetja in imajo majhno razmerje med kapitalonsredstvi, zato so ntoo
omejene pri pokrivanju izgub in pregeanju nesolventnosti. V primerjavi s celotno aktiv
imajo zelo malo gotovine, kar jih lahko prisili vtto prodajo donosnih sredstev po neugodnih
cenah, da bi izpolnile obveznosti iz depozitov. &leadnje so banke neposredno povezane
med seboj prek medbé&mega denarnega trga, ki zagotavlja prenos likviinosed
posameznimi bankami, ko jo potrebujejo, in z udetepri sindiciranih posojilih (Schroder,
Schiler, 2003, str. 4). Te transakcije @ipmo potekajo prek nezavarovanih posojil in
depozitov, ki so neposredni in stroSkovrainkoviti (Wells, 2002, str. 175).

V vedini drzav nesolventnoSiposamezne banke ne bi smela biti pomembnej$a aghga
posameznega podjetja podobne velikosti. To Se ppsetja za drzave, kjer nakas Stevilo
nebarnih finartnih institucij, ki ponujajo substitute za v prete&li edinstvene b&ne
produkte. Stroski propada posamezne banke sevedazanemarljivi, pojavijo se izgube za
lastnike, nezavarovane upnike in za jamstveno sheni@dne vioge, vendar naj ti stroski ne
bi bili bistveno veji od stroSkov propada nebarh podjetij podobne velikosti. Razlog, zakaj
naj bi bil bagni propad pomembnejsi, izhaja iz strahu, da biseakzaradi nesolventnosti
posamezne banke lahko razsirila na ostale bankeltnizven batnega sistema na celoten
financni sistem, gospodarstvo kot celoto ter morda tadilruge drzave. Béni sektor je torej
bolj obktutljiv na sistemsko tveganje (Kaufman, 1996, si20).

3.1.1 Realizacija sistemskega tveganja v banénem sistemu

Sistemsko tveganje se v aem sistemu lahko realizira na dvaiima: po makro in mikro
kanalu. Za makro kanal velja, da ima makroekonondgki lahko neugodne posledice za
vecje Stevilo bank. Pojavi se lahko v obliki ciktiega zmanjSanja proizvoda ali kot agregatni
Sok spremembe obrestne mere oziroma devizneggaieter v obliki borznega zloma. Po
mikro kanalu se sistemsko tveganje realizira talkoz&etni Sok povzréi propad ene banke,
kar vodi do propada drugih. Gre za t.i. okuzbo w¢bam sektorju (angl. bank contagion).

2 Banka postane z ekonomskega vidika nesolventnarzka vrednost njenih nalozb pade pod trzno vretno
njenih obveznosti, in neto vrednost banke (vredikagitala) postane negativnha (Kaufman, 1996, €. V
nadaljevanju bom za stanje, ko banka postane rexstola, uporabljal tudi izraz »propad banke« (bailkife).



Nesolventnost posamezne banke lahko sprozi nagapgpadanje bank po dveh kanalih: po
kanalu medbatnih izpostavljenosti in informacijskem kanalu. prvem lahko nesolventnost
ene banke zaradi izpostavljenosti na medbam denarnem trgu, sprozi verizno reakcijo
propada drugih bank. Gre za t.i. »domino efektastzlv primeru velikih medsebojnih
kreditnih izpostavljenosti bank. Pri informacijskémnalu informacije o slabem stanju ene
banke zaradi nepopolnih informacij o vrsti Sokadejanski izpostavljenosti med bankami,
lahko vodijo trg do sklepa, da so tudi ostale bankezavah, kar povzto naval na banke
(Schréder, Schiler, 2003, str. 4-5).

3.1.2 Medsebojna povezanost med bankami

Zaradi povezanosti med bankami na medbham denarnem trgu se problemi posamezne
banke lahko Sirijo po celothem kgem sektorju. Nesolventnost posamezne banke lahko
zaradi medsebojnih kreditnih izpostavljenosti po¢ezmrecejSnje tezave drugim bankam,
zlasti v zvezi s kapitalsko ustreznostjo (Wellsp20str. 180). Nesolventnost posamezne
institucije je manj problematna v bolj decentraliziranem bamem sistemu z velikim
Stevilom manjSih bank. V néoo koncentriranem b&nem sistemu pa propad posamezne
banke lahko povzkb krizo celotnega bamega sistema (De Nicolo, Kwast, 2002, str. 863).

Medsebojne povezanosti med bankami so dveh vreipsnedne in posredne. Neposredne
izvirajo iz medbadnih bilartnih in izvenbilagnih izpostavljenosti. Gre za posojila na
medbakinem denarnem trgu, povezanost zaradi kreditnih sizgajenosti, ki izhajajo iz
izvedenih finagnih instrumentov in dogovorov o &snem nakupu, izpostavljenosti, ki
izvirajo iz pl&ilnih sistemov ter udelezbe pri sindiciranih polleji Posredne povezanosti
med bankami izvirajo predvsem iz izpostavljenogti ehakih ali podobnih nalozb. Gre za
koncentracijo kreditov v isti panogi in visoko ki@eijo naloZbenih portfeljev (De Nicolo,
Kwast, 2002, str. 863-864).

Zaradi medsebojne povezanosti so banke na aktitvanisbilanc izpostavljene enakim
tveganjem, kar je posledica diverzifikacije tveganj vsakespmezne banke. Diverzifikacija
tvegan] zmanjSuje verjetnost, da bo priSlo do pdapgposamezne banke, saj sistem
medsebojno povezanih bank skupaj lazje prenese Smagpke, po drugi strani pa
diverzifikacija naredi baimi sektor bolj obutljiv na sistemsko tveganje v primeru velikih
Sokov. Bakini sektor, sestavljen iz posameznih, dokaj izollrgroslovnih bank, je bistveno
manj olgutljiv na velike Soke, saj otajno pride le do izoliranega zloma. Se&jaegpodobnost
med bankami je na pasivni strani njihovih bilangerkgre v glavhem za depozite. Pri
depozitnih pogodbah prihaja pri vseh bankah dorgé®a podobni smeri, saj gre za reakcijo
na enake spremembe obrestnih mer. Velika podolngsivezanost v bilancah posameznih
bank poveéuje njihovo olgutljivost na sistemske krize (De Vries, 2005, 864, 810).

® |zpostavljene so enakim tveganjem, vendar vaitiproporcih.



3.1.3 Informacijske asimetrije

Medsebojna kreditna izpostavljenost v razmerah toeggti ter v kombinaciji s kratkotaim
dolgom in dolgorénimi nalozbami posameznih bank, predstavlja pregejdktutljivost na
informacijske dinke in panike. Propad posamezne banke lahko pripdd dvomov v
nemoteno delovanje drugih bank, ki opravljajo pagoposle kot propadla banka, kar lahko
vodi do navala na banke, kéasoma postanejo nesolventne (Saunders, Cornett 3603
436). Srz problema je v tem, da posamezni imetheiozitov zaradi nepopolnih informacij
ne vedo, ali gre za 3ok, ki je prizadel posamezankob ali celoten baimi sistem, niti ne vedo,
kakSne so medsebojne kreditne izpostavljenosti beatkami. Informacijske asimetrije so
razlog za naval imetnikov depozitov na zdrave bankaradi cesar kmalu postanejo
nesolventne. Pri informacijskem kanalu nagnge zgolj strah, da se nekatere pogodbe v
zapletenih medsebojnih odnosih ne bodo izpolrakekd pripelje do verizne reakcije propada
bank (Summer, 2002, str. 9).

3.1.4 Prirojena krhkost in nestabilnost bank

V zvezi s sistemskim tveganjem se pogosto omanja hipoteza o prirojeni krhkosti in

nestabilnosti finatnega sistema. Banke ¢hjno zaradi informacijskih, koordinacijskih in

drugih problemov tezZijo k prevzemanju prevelikegaganja, ki bi se lahko bolje razprsilo.
Kot sem omenil Ze pri neposrednih in posrednih paveh med bankami, le-te s simultanim
izpostavljanjem skupnim faktorjem tveganja p&wjejo verjetnost hkratnega propadat ve
institucij (Summer, 2002, str. 9).

Morda je ravno mnenje o prirojeni krhkosti in nédidosti bank ter bamega sistema
pripomoglo k bolj pazljivemu ravnanju lastnikov, neelZzerjev in upnikov. To naj bi bil
razlog, da se povptra stopnja propada bank vcud drzav bistveno ne razlikuje od stopnje
propada nefinamih podjetij (Kaufman, 1995, str. 48). Glede na @nipa dejstva, okuzba v
bartnem sektorju ne povzéb»domino winka« v smislu propada solventnih bank, kolapsa
financnega sistema in celotnega gospodarstva. Razlagza bi bil predvsem v zavarovanju
depozitov, zaradtesar pri imetnikih depozitov tudi v primeru propgmEsamezne institucije
ne pride do izgube zaupanja, da bodo lahko zametgpbzite v gotovino (Kaufman, 1994,
str. 143).

V ZDA po drugi svetovni vojni dejansko ni bilo zadlti navala na banke v pravem pomenu
besede (Schwartz, 1995, str.27). Omenjena avtadaeaema skrajno stadid pri ocenjevanju
pomembnosti sistemskega tveganja, saj pravi, dénaeavtorjev prevé poudarja obseg
sistemskega tveganja in s tem tudi mozne posle®oenjenem mnenju drzave prepogosto
ukrepajo v strahu, da gre za sistemski dogodeki kihko ogrozil celoten sistemeprav gre

le za manjSe motnje. S tem powaym ve Skode kot koristi (Schwartz, 1995, str. 29).



Navkljub nekoliko razdvojenim pogledom na resnastesnskega tveganja, se ta zaradi zgoraj
navedenih lastnosti bank in @lljivosti bartnega sistema, poleg zé& malih komitentov,
navaja kot glavni razlog za regulacijo Baaga sektorja (Summer, 2002, str. 6). Pri nadzoru
moramo sistemsko tveganje ustrezno spremljati,plaje mogoe le v primeru, ko imamo
ustrezne mehanizme za oceno njegove velikosti.

4 QOcena sistemskega tveganja

Natartna ocena velikosti sistemskega tveganja v danemutke je prakiino nemogoa, saj
je odvisna od Stevilnih kompleksnih mnenj, ki sbka dokaj subjektivha. Ocena o splosni
stopnji sistemskega tveganja je odvisna od velikestjetnosti, da se realizirajo slede
dogodki (Bartholomew, Whalen, 1995, str. 8):

- propad ali skorajSnji propad velikega igralca atidtani propad velikega Stevila igralcev
(tako bank kot nebank) v finanem sistemu;

- z&etni propad ene ali ¥efinancnih institucij bo povzrail velike izgube ali likvidnostne
teZzave obutnemu Stevilu udelezencev na fidaam trgu;

- razsSiritev krize (angl. contagious run) bo powieo resen likvidnosti pritisk na celoten
sistem;

- nelikvidnost in/ali nesolventnost bank bo &no poveéala stroSke ali zmanjSala
razpoloZljivost kreditov za pomembno Stevilo kregimalcev, oziroma resno ogrozila
delovanje plailnih sistemov ali finatnih trgov;

- zunanji faktorji bodo okrepili vsako Zetno motnjo;

- hitra in winkovita reakcija nadzornih organov.

4.1 Dejavniki velikosti sistemskega tveganja

Velikost verjetnosti pojava zgoraj omenjenih dogmdkn s tem tudi jakost sistemskega
tveganja je odvisna od majhnega Stevila &mith faktorjev, ki jih bom opisal v nadaljevanju.

Pomembno je, kakSna yesta in obseg zéetnega SokaPo eni strani lahko daten zunanji
Sok prizadene posamezno veliko institucijo zaradijgj lastnega tveganja. Po drugi strani pa
se lahko simultano poslabSa stanje velikega Steinkncnih institucij razlénih velikosti
zaradi Soka, ki se je pojavil zunaj ali znotrajafitinega sistema (Bartholomew, Whalen,
1995, str. 8).

Drugi klju¢ni faktor jestopnja povezanostiv financhem sektorju. V&a povezanost pomeni
obseznejSe posledice ¢etne motnje na trgu in s tem tudidjesistemsko tveganje. Povezave
med institucijami, tako bankami kot nebankami, tngdrzavami, so alutne in se poveijejo.
Udelezenci na trgu pokajo predvsem o powanju kreditnega tveganja, ki je posledica
poveanega obsega transakcij in probledai ocene kreditne kvalitete nasprotne pogodbene



strani zaradi nargdnja medsebojnih povezanosti in¢pe uporabe izvedenih finanih
instrumentov ter drugih izvenbil&nih instrumentov. Z naréa@njem stopnje povezanosti
postaja tveganje medsebojne kreditne izpostavljenoed bankami oziroma finanimi
institucijami vedno bolj zapleteno in manj transpdno (Bartholomew, Whalen, 1995, str. 9).

Tretji kljuéni faktor, ki vpliva na velikost sistemskega tvegane obseg koncentracije
portfeljev finargnih institucij, ki jo je tezko oceniti. \@a koncentracija pomeni g
tveganje, da pride do krize v sisteniag,se pojavi neugoden Sok. Nekatere oblike koncantra
celo odrazajo Zeljen trzni izid. Problentain dejavnik koncentracije portfeljev finamh
institucij je, da slednje teZijo k térednemu nagonu. Finame institucije in drugi udelezenci
na trgu se racionalno nagibajo k naloZzbam, ki d@ atbbre investicijske priloZnosti, ter
simultano odobravajo kredite déknemu sektorju oziroma regiji. Omenjen proces lahko
pripelje do prevelike koncentracije kreditov ozimnmaloZzb na agregatni ravnigprav
posamezne institucije v portfelju ne izkazujejo neepiSljenih neravnotezij. Problem se pojavi
v primeru, ¢e prevelika koncentracija kreditov posameznemu osgktali regiji sprozi
$pekulativno napihovanje obsega kredit@e »Spekulativni balon« g so vsi upniki do
posameznega sektorja ali regije na slabsem (Bartied, Whalen, 1995, str. 9).

Cetrti klju¢ni faktor je dejanska homogenost finatinih institucij, oziroma zgolj mnenje o
njihovi homogenosti. S homogenostjo je miSljena giwwst med bilancami posameznih
institucij, tako aktivo kot pasivo. \é@ homogenost institucij v povezavi z visoko stapnj
koncentracije portfeljev pomeni §e obkiutljivost finanthega oziroma banega sistema na
Soke, in s tem Jge sistemsko tveganje. Wj@ homogenost med bankami tudi otezuje
imetnikom depozitov razlikovanje med bankami gledenjihovo tveganost (Bartholomew,
Whalen, 1995, str. 9).

Peti in morda najbolj pomemben dejavnikki¢ina, kvaliteta in distribucija informacij ,

ki so razpolozljive regulatorjem in udeleZzencemtryu. Velikost sistemskega tveganja je
mocno odvisna od kvalitete in asimetrije informacij. pvimeru oldutne asimetrije in slabe
kvalitete informacij je nevarnost nepazljivin izpmdjenosti tveganju, koncentracije
portfeljev, okuzb, kreditnih zlomov in neustrezmibgulatornih ukrepov \§a. Sistemsko
tveganje je v takSnem primeru @itno veje. Neprtakovani propadi bank so namirbolj
pogosti in Stevilni ter povzt@jo olEutne izgube za wge Stevilo upnikov, tako bank kot
nebank. Upniki, ki niso sposobnic¢tmo oceniti stanja na videz podobnih bank, lahko
povzraijo naval tako na zdrave kot nezdrave banke. Tak&wmanje je racionalno za
neustrezno informiranega upnikagar depozit ni zavarovan, in ustvarja likvidnostkrizo.
Solventne banke, ki si ne morejo izposoditi sradgteizpolnjevanje obveznosti iz depozitov
v primeru navala na banke, bodo v taksni situadijoele precejSnje izgube zaradi prodaje
nelikvidnih nalozb v sili (angl. fire-sale price@artholomew, Whalen, 1995, str. 10). Zgoraj
opisan nain okuzbe oziroma Siritve krize v b&arem sistemu je ¥asu zavarovanja depozitov
in jamstvenih shem malo verjeten, bil pa je prisote obdobju svobodnega hamsStva
(Kaufman, 1994, str. 131). RazpolozZljivost in ktetia informacij vplivata tudi na hitrost in



ucinkovitost odziva nadzornikov na sistemske dogodReve&ana hitrost toka informacij
zmanjSujecas, ki ga nadzorniki potrebujejo, da analizirajor@agirajo na posamezen Sok
(Bartholomew, Whalen, 1995, str. 10).

Na podlagi zgornjih argumentov lahko zakljm, da propad banke, ki je v javnosti veljala za
kapitalsko ustrezno, dobro vodeno in ne pretiraegano, lahko zmanjSa zaupanje javnosti v
nemoteno delovanje drugih bank, in lahko vodi dtepoialnega navala na banke. Po drugi
strani naj bi zaprtje banke, za katero javnostdaeje v finaknih tezavah, ne imelo bistvenih
posledic na sploSno zaupanje javnosti v zdravjé lfBartholomew, Whalen, 1995, str. 10).

5 Upravljanje sistemskega tveganja

Obstajajo Stevilni n&ni, kako omejevati sistemsko tveganje. Po eninstl@hko poskuSamo
zmanjSati verjetnost, da pride do Soka, ki bi sprkizo. Druga moznost je zmanjSanje
verjetnosti, da se bo nekac¢etha motnja razsirila in postala usodna za Steiinartne
institucije, trge ali sistem kot celoto (BartholomeWhalen, 1995, str. 11). V nadaljevanju
bom predstavil kljine n&ine za omejevanje sistemskega tveganja, kateritichee drzave
in centralne banke.

5.1 Razkrivanje informacij

Realizacijo sistemskega tveganja lahko sprozi welikzliénih dogodkov, ki izvirajo iz
samega bamega sistema ali izven njega. V sploSnem gre zadiag ki so posledica
ekonomskih Sokov. V veliki vni primerov ekonomski Soki izvirajo iz preseeea;,
povezanih z nenadnimi spremembami dejanskih ozirpri¢akovanih obrestnih mer, ravni
deviznega téaja, inflacije in stopnje rasti bruto dotega proizvoda, ali njihove medsebojne
kombinacije. Stabilna makroekonomska politika inremno razkrivanje njenih sedanjih in
prihodnjih sprememb naj bi, zaradi zmanjSanja wegsti za pojav neugodnih Sokov,
pripomogla k zmanjSanju sistemskega tveganja (Bemthew, Whalen, 1995, str. 11).

5.2 Varnostna mreza

Varnostna mreza spada v tisto skupino ukrepov,mkargSujejo verjetnost, da bi bila neka
z&etna motnja usodna za ¢e Stevilo finagnih institucij. V okviru varnostne mreze
obstajata dva mozna instrumenta: zavarovanje depoaziroma jamstvena shema za vloge,
in mehanizem posojilodajalca v skrajni sili. Pomesvarovanja depozitov je v tem, da
imetniki zavarovanih depozitov nimajo spodbude aaah na banko, tudie dvomijo v njeno
nemoteno delovanje, saj ne morejo utrpeti noberghl. Z mehanizmom posojilodajalca v

“To velja le v primerue so depoziti zavarovani v visini 100 %.
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skrajni sili lahko centralna banka v primeru moZzbartne krize zagotovi likvidnost
solventnim bankam in jih ohrani pri zivljenju. Pdxho kot pri vseh dogovorih o zavarovaniu,
se tudi pri varnostni mrezi pojavlja problem maoega hazarda v obliki prevzemanja
prevelikega tveganja, saj se banke zavedajo, dagjitirzava oziroma centralna banka resila.
Za omejevanje problema moralnega hazarda je peotrabgezen nadzor in regulacija bank
(Mishkin, 2000, str. 1-2).

5.2.1 Funkcija posojilodajalca v skrajni sili

Pomembno vlogo pri zmanjSevanju sistemskega tvagarg zmanjSevanje verjetnosti, da bo
priSlo do navalov na banke. To funkcijo opravljaentralna banka kot posojilodajalec v
skrajni sili in zavarovanje depozitov. NajimejSe oroZje, ki ga imajo centralne banke na
voljo za zmanjSevanje moznih izgub ob sistemskilgodi&ih, je skoraj zagotovo njihova
funkcija posojilodajalca v skrajni sili. Centralbanka lahko zmanjSa sistemsko tvegabge,
velja za kredibilnega posojilodajalca v skrajni il zagotavlja likvidnost poslovnim bankam
na dva nana: prek operacij odprtega trga in prek diskontnegna (Bartholomew, Whalen,
1995, str. 11). Ti instrumenti pregrgejo, da bi se naval na banke odrazil vmem skéenju
bartnih posojil in depozitov ter izrazitem paianju obrestnih mer in propadu solventnih
bank (Schwartz, 1995, str. 24).

Nekateri strokovnjaki trdijo, da zagotavljanje lidmosti s posojili prek diskontenga okna ni
najboljSe, saj centralne banke ne morejo niti nimagmena omejiti obsega teh posojil
nelikvidnim, vendar solventnim bankam. Zaradi tegalahko njihove politike posojanja ali
preve restriktivne, kar povzrd propad nelikvidnih vendar solventnih bank, alemalo
restriktivne, kar ohranja pri Zivljenju nesolventnstitucije in povzréa probleme moralnega
hazarda. Centralne banke naj bi se pri zagotauljdikyidnosti posluzevale le operaci
odprtega trga. Teorija in praksa nakazujeta, dageaxginkovit pri usmerjanju sredstev v
nelikvidne, a solventne banke (Schwartz, 1995 251y.

Vloga centralne banke kot posojilodajalca v skragili sicer pomembno prispeva k
prepré&evanju razvoja bame krize, vendar ima svoje stroSke v obliki Ze ojmesga
moralnega hazarda. Imetniki depozitov, kicpkujejo, da bo centralna banka v primeru tezav
poslovne banke zagotovila potrebno likvidnost, noreadostne spodbude za nadzorovanje
poslovne banke in dvig depozitale bi slednja prevzela prevéveganja. Centralna banka, ki
izvaja funkcijo posojilodajalca v skrajni sili, Zama po sebi spodbuja moralni hazard znotraj
poslovnih bank, ki prevzemajo preévdveganja in se ne zavarujejo proti sistemskemu
tveganju, saj se zavedajo, da bo centralna bard@eita bartno krizo. Problem moralnega
hazarda je Se zlasti pérpri velikih bankahge izkori&ajo t.i. politiko »too-big-to-fail«, ko
centralna banka zaradi prefanja o prevelikem pomenu posamezne institucije etaten
sistem prepr& njen propad z zagotavljanjem likvidnosti. Pri kaiji centralne banke kot
posojilodajalca v skrajni sili prihaja do doene izmenjave med stroski moralnega hazarda in
koristmi zaradi prepgevanja finatnih kriz (Mishkin, 1995, str. 37-38).
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Pomembno je, da centralne banke ne izvajajo fuakgp@sojilodajalca v skrajni sili
prepogosto. Za njenocumkovito uporabo je pomembno, da se je hitro zAdos pojavu
zatetnih tezav. Takoj ko trzni udelezenci ugotovij@, j@ prisSlo do powanja likvidnosti v
sistemu, pride do zmanjSanja negotovosti v fémam sistemu. Problem, s katerim se pri tej
funkciji sretujejo centralne banke je v tem, da ne morgkati na informacijo o zZ&tku
financne krize oziroma da se bo le-ta pojavila. PredotgtlaSanje pri zagotavljanju
likvidnosti bankam v tezavah ima narfahko katastrofalne posledice (Mishkin, 1995, str.
38-39).

5.2.2 Zavarovanje depozitov

Garancije drZzave za depozite oziroma jamstvene slpgedstavljajo naslednji mehanizem, ki
prispeva k zmanjSanju sistemskega tveganja. Zasajevdepozitov povzth zmanjSanje
sistemskega tveganja z zmanjSanjem obsega obvezrast iz depozitov, ki bi ostale
neizpolnjene v primeru propada banke. S tem se @adndi teZnja imetnikov zavarovanih
depozitov k navalu na banke v primeru propada pegam ali vé bank. Podobno kot v
primeru posojilodajalca v skrajni sili, se tudi gavarovanju depozitov pojavljajo strosSki v
obliki moralnega hazarda. Tudi takrat prihaja dolotene izmenjave med finano
stabilnostjo in pojavom moralnega hazarda (Bartinew, \Whalen, 1995, str. 12).

Z zavarovanjem depozitov njihovi imetniki nimajo ¢venteresa za nadziranje tveganosti
poslovanja bank, kar predstavlja ds#ao spodbudo bankam za prekomerno prevzemanje
tvegan). Zaradi tega je potrebno oblikovati tak&meme zavarovanja depozitov, ki bodo
omejevale obseg moralnega hazarda pri bankah.a/&marovalnih premij, ki jih vptajejo
banke v zavarovalne sheme, mora biti odvisna oftosl tveganja, ki ga posamezna banka
prevzema, in ne od obsega depozitov. Potrebnogdbsliti imetnike depozitov k ¥gemu
spremljanju tveganosti bank, kar se lahko storihejitvijo viSine zavarovanih zneskov, pri
¢emer moramo tehtati med zmanjSanjem moralnega deazer propada bolj tveganih
institucij, zaradi umika depozitov v bolj varne kanHkrati je potrebno k wgemu nadzoru
tveganosti poslovanja bank, s kredibilno zavezaepmevanju izkoriganja politike »too-
big-to-fail«, spodbuditi tudi imetnike nezavarovandepozitov. V primeru neuspesnosti
zgornjih ukrepov, je potrebno pa@seo regulatornih instrumentih (Saunders, Corrdf)3,
str. 480-483, 492-493).

V bartnem sektorju varnostna mreza pomembno pripomoreminganju sistemskega
tveganja, vendar hkrati spodbuja k prevzemanjugiildla tveganj s strani posameznih bank,
kar lahko pripelje do propada posameznih bankj Eistemske narave. Prepiteje potrebno,
da stroski slednjega ne preseZejo koristi prvegatozpa so potrebni ustrezen nadzor in
usklajeni regulatorni ukrepi (Kaufman, 1996, s6).3
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5.3 Nadzor in regulacija

Nadzor in regulacija b&nega sektorja predstavljata ¢ zmanjSevanja verjetnosti za
propad posamezne finare institucije. Regulacija je upr&ena le v primeruge je trg
nepopoln. V batnem sektorju obstajajo da@lene nepopolnosti, povezane z asimertrijo
informacij in moralnim hazardom, zato je potrebegulacija, ki bo te probleme poskusSala
odpraviti oziroma omejiti (Allen, Gale, 2004, s2)).

Bancni nadzor in regulacija imata kijno viogo pri omejevanju prevelikega prevzemanja
tvegan] posameznih bank, kar lahko naredita n& m&inov. Prvi, bankam se lahko
postavijo omejitve glede nalozb, v katere smejeesgtivati sredstva in vrste aktivnosti, ki jih
lahko izvajajo. V mnogih drzavah so banke omejeme vaganjih v prevé tvegane
vrednostne papirje ali celo pri izvajanju aktivip&i niso povezne z osnovno dejavnostjo
bartniStva. Drugé, banke se spodbuja k deverzifikaciji naloZzb z naone zmanjSevanja
celotne tveganosti njihove aktive, vikdjuo z omejitvami velikih izpostavljenosti do déémih
kreditojemalcev. Tretfi bankam se predpisuje minimalna raven kapiggtrtic, banke
morajo spostovati zahtevanetwaovodske standarde in razkrivati informacije ogev@osti
poslovanja in kvaliteti njihovih nalozb (MishkinQ@o0, str. 2-3).

Pomemben razlog za nadzor bank je odpravljanjernmdoijskih asimetrij. Nadzorniki v
procesu pregleda poslovnih bank pridobijo ustremf@macije za prepkatev prekomernih
koncentracij kreditov, kar je morda najboljSa obbanpred tveganiji, ki izvirajo iz Sokov,
povezanih rednim nagonom finamih institucij in Spekulativnimi baloni (Bartholome
Whalen, 1995, str. 11).

Pomemben razlog za nadzor bank je odprava oziranmgevanje moralnega hazarda, ki se
pojavlja tako pri funkciji posojilodajalca v skrajsili kot pri zavarovanju depozitov.
Centralna banka mora pri zagotavljanju likvidnostinkam omejiti obseg posojil tistim
poslovnim bankam, ki prevzemajo prevelika tvegamadobno kot poslovne banke, ki
potrebujejo informacije o kreditojemalcih in jihrggledujejo ter nadzirajo, da bi zmanjSali
probleme negativne selekcije in moralnega hazandaa tudi centralna banka imeti ustrezne
informacije o poslovnih bankah, ki jim zagotavljdjkvidnost. Ne glede, ali ima centralna
banka neposreden nadzor nad poslovnimi bankdnpaaladzor izvaja od centralne banke
neodvisna institucija, mora centralna banka dejanstvajati pregled nad poslovnimi
bankami, ki jim zagotavlja likvidnost, da jim v preru prevelikega prevzemanija tveganj ne
odobri posojil. Se pomembnej$i razlog za nadzoréhega sistema z vidika omejevana
moralnega hazarda je morda zavarovanje depoaahkin, 1995, str. 42-43).

V okviru nadzora so banke predmet perinih »on-site« pregledov in »off-site« analiz, kjer

nadzorniki ugotavljajo¢e so banke kapitalsko ustrezneca izpolnjujejo druge regulatorne
zahteve, ki omejujejo prekomerno prevzemanje tvegdrzadnjemcasu nadzorni organi
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namenjajo posebno pozornost ocenjevanju ustrezpolgik upravljanja s tveganji (Mishkin,
2000, str. 3).

Glavna instrumenta, ki jih imajo centralne bankevofo v okviru regulacije in nadzora za
zmanjSevanje moralnega hazarda, sta kapitalskazuasist in reSevalne politike za banke.
Podrobneje ju bom predstavil v naslednjih dveh pgthvjih.

5.3.1 Kapitalska ustreznost

Primarna vloga kapitala je za&& pred tveganjem nesolventnosti in propadom bakkeital
mora absorbirati nepgfakovane izgube in omogd nadaljnje delovanje institucije,
predstavlja zasto za imetnike nezavarovanih vlog, lastnike obvezanke in ostale upnike
ter hkrati prepréuje preveliko prevzemanje tveganj s strani banku8ars, Cornett, 2003,
str. 511).

Lastniki imajo v bankah enak odnos do prevzemawgmanj kot v podjetjih. V primeru
obstoja finatinega vzvoda so lastniki pripravljeni prevzeti¢veveganj kot je Pareto
optimalno, saj v primeru uspeha vse koristi polmesgmi, v primeru neuspeha pa lahko,
zaradi omejene odgovornosti, prenesejo izgube makepBanke imajo med pasivi svoje
bilance tudi do 90 odstotkov dolgov, zato je meidhnprisoten prenos tveganja na upnike
(Summer, 2002, str. 13-14).

Iniciativa bank za obnaSanje v smislu moralnegaalti se z zahtevo po angaZziranju
zadostnega zasebnega kapitala, v kombinaciji 2zrsini in dovolj zgodnjimi politikami
reSevanja bank iz tezav, tmm zmanjSa (Kaufman, 1996, str. 28).

Za omejevanje sistemskega tveganja je pomembnoadzorniki dobro opravijo svoje delo
in zagotovijo izvajanje ter spoStovanje regulatorokrepov s strani bank. Zlasti ne smejo
dopustiti banki z nezadostnim kapitalom nadaljnjelgéovanja. Podkapitalizirana banka je
izjemno naravnana k visokemu tveganju, zléstie nesolventna, saj nintasa izgubiti, lahko
pa kaj pridobi (Mishkin, 2000, str. 3).

Kapitalsko ustreznost lahko merimo s koeficientoaddZzitve, ki predstavlja razmerje med
knjiznima vrednostma osnovnega kapitala (angl. amapital) in sredstev, vendar takSen
kazalec ni najboljSi, saj zaradi neupoStevanjaittrzmednosti ne ustvarja ustrezne &@gs
proti izgubam. Hkrati ne upoSteva ra&ne tveganosti posameznih vrst aktive in
izvenbilarenih aktivnosti pri izraunu kapitalske ustreznosti. Omenjene slabosti peaego s
kazalcem kapitalske ustreznosti, ki predstavljastaithi delez celotnega kapitala (Tier | in
Tier 11) v tveganju prilagojeni aktivi Taksen kazalec kapitalske ustreznosti se uparaiodji
v Baselskih standardih, ki dalajo minimalno kapitalsko ustreznost na ravni 8 %adiTta
kazalec ima svoje slabosti. Utezi tveganosti aktieeodrazajo najbolje velikosti kreditnega

® Mozno je izréunavati tudi kapitalsko ustreznost prvega reda, kjenenovalcu upostevamo le Tier | kapital.
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tveganja, vprasljiva je tudi ustreznost ocen tveginposojilojemalcev. Kazalec ignorira

moznost portfeljske diverzifikacije pri kreditnenveganju in daje prevelike utezi

komercialnim posojilom v primerjavi z vrednostnipapirji, kar vodi do premajhnega obsega
posojil podjetniSkemu sektorju. Hkrati trenutni BEki standardi upoStevajo le kreditno in
trzno tveganje, preostala tveganja pa niso upoStevar ne zagotavljajo enakih pogojev
poslovanja po razinih drzavah (Saunders, Cornett, 2003, str. 521-525-542).

Leta 1999 je Baselski komite za IBan nadzor izdal predlog nove sheme za merjenje
kapitalske ustreznosti, Basel Il, ki naj bi nadotihedstojei sporazum iz leta 1988 (Basel I).
Novi sporazum naj bi ohranil poslanstvo staregaodpravil njegove pomanjkljivosti.
Sestavljen je iz treh stebrov. Osrednji del Se we@redstavlja ugotavljanje minimalnih
kapitalskih zahtev, ki je zajet v prvem stebru & Kvantitativne narave. Temeljnemu
kvantitativnemu stebru sta dodana dva kvalitatistabra, regulativni nadzor in trzna
disciplina, ki predstavljata kriten dodatek k prvemu stebru. V okviru drugega stebra
regulativnega nadzora, gre za preverjanje nadzavnide banka korektno ocenjuje tveganja,
Ki jim je izpostavljena pri opravljanju bamih in finartnih storitev. Cilj nadzornikov naj bi
bil, da je obseg kapitala banke skladen s tvegpnogénega celotnega poslovanja. 8 %
koeficient kapitalske ustreznosti je potreben, ande vedno zadosten za zagotovitev
varnega poslovanja banke. Banke naj bi viSino g@jepitala prilagajale tveganosti svojega
poslovanja tako, da bi vesas poslovale nad predpisanim minimumom. Nadzoméi bi
imeli ma¢ zahtevati poweanje obsega kapitala nad predpisani minimalni nieoobstaja
nevarnost, da kapital banke pade pod nivo, ki se&xofe za varnega. V bankah morajo biti
vzpostavljeni interni sistemi za celovito ocendiojre kapitalske ustreznosti, izdelane morajo
biti strategije za doseganje in vzdrZevanje ustrdaapitalske m&. Ocene ustreznosti viSine
svojega kapitala mora banka sproti popravljati gl s prihodnjimi kapitalskimi potrebami,
ki so odraz operativnih in strateSkih ogtev banke. Z novim kapitalskim sporazumom naj bi
se poveéala odgovornost nadzornikov v zvezi s presojanjapitklske ustreznosti, vendar je
zagotavljanje zadostnosti kapitala v prvi vrstiaga in odgovornost vodstva banke (Susnik,
2000, str. 7-8; Overview of The New Basel Capitatérd, 2003, str. 10).

5.3.2 ReSevalne politike za banke in zaprtje banke

Eden izmed elementov regulacije so tudi reSevathiéike za banke, ki so v tezavah. Metode,

s katerimi se banke lahko reSujejo, pmdaja ali zdruZzitev, prevzem s strani vlade(angl.
government takeover) indprta pomo¢ (angl. open assistance). Vse metode za reSevanje
bank iz tezav so zelo drage. Caprio, KlingbeilMgshkin ugotavljajo, da se gibljejo med 3 %
BDP za ZDA in 55 % za Argentino. Izjemno visoki a&ki se oprawiujejo z velikim
pomenom banke, ki je v tezavah, za celoten sist@ksSni ukrepi po drugi strani spodbujajo
banke, da ex ante prevzemajot wgeganja kot je optimalno, kar je ravno v naspraij
instrumentom kapitalske ustreznosti (Summer, 266214).

15



V okviru nadzora in regulacije bamega sistema vendarle obstaja mehanizem, ki lahie)io
Skodo, povezano z nesolventnostjo bank, in zmasis@msko tveganje, pri tem pa ne
poveuje problemov moralnega hazarda. Gre za konsigierkombinacijo zgodnje
intervencije nadzorne institucije in pravil za zgpbanke v tezavah. Jasna predstavitev teh
pravil znizuje negotovost. Poslédbo se zmanjSajo moznosti, da bo priSlo do nenadnega
propada banke, kar bi pomenilo velike izgube zaamamwvane upnike. ManjSa negotovost
zmanjSa verjetnost, da bo novica o propadu kgvieanke povzréla probleme, ki bi lahko
ogrozili celoten sistem. Za omejevanje obsega mega hazarda je pomembno, da pravila o
zaprtju nesolventne banke ne temeljijo na politkoo-big-to-fail«, ker le tako izginejo
spodbude za prevzemanje prevelikega tveganja,viiajp in jamstvenih shem za depozite
(Bartholomew, Whalen, 1995, str. 13).

Sistemsko tveganje se lahkoc¢atno zmanjSage se kredibilni batni nadzorniki javno
zavezejo, da bodo vzpostavili disciplino na trgwaprli vse banke v tezavah, preden njihov
ekonomski kapital postane negativen. S tem bodabiegitrpeli le batni lastniki, kar pomeni
precej manjSo verjetnost, da bi priSlo do kriz€jiherazseznosti (Kaufman, 1995, str. 50).
Zavedanje, da bodo bam nadzorniki v primeru bliZajeega se propada posamezne banke
zahtevali za takSno stanje disciplino od odgovarprkedstavlja veliko spodbudo lastnikom in
menedZerjem banke za preudarno upravljanje s tyie@@artholomew, Whalen, 1995, str.
13).

5.3.3 Konsistentnost med regulatornimi instrumenti

Instrumente batme regulacije je potrebno obravnavati skupaj in taggati njihovo
medsebojno usklajenost. Pomembno je, da se poltkeSevanje bank v tezavah skladajo z
vnhaprejSnjo regulacijo kapitalske ustreznosti. Nekstentne kombinacije regulatornih
instrumentov lahko dejansko p@ago sistemsko tveganje (Summer, 2002, str. 26).

Enotni mednarodni standardi kapitalske ustreznostvetu mednarodnega @aistva, kjer
obstajajo razlike glede déwih sistemov, varnostnih mrez in politik reSevabgnk iz tezav,

ne zagotavljajo enakih pogojev poslovanja v vseéawh in dejansko powejejo sistemsko
tveganje. Ta tema je zlasti aktualn&asu, ko Baselski komite s svojimi standardi poskusa
vzpostaviti enake pogoje poslovanja za vse bank&/ptu. Acharya to pokaze na enostavnem
primeru reSevanja iz tezav ene mednarodne banldveh drzav z razlnima rezimoma
politik. Ob enakih kapitalskih zahtevah v obeh d&gatain razlénih politikah reSevanja bank,
banka v drzavi, kjer je reSevalna politika boljzamesljiva, prevzema véveganja (Acharya,
2000, str. 31).

Celoten paket regulatornih instrumentov mora bandistenten s cilji doseganja optimalne

alokacije tveganj med vse upnike banke (angl. diaichers). Zagotavljanje enakih pogojev
poslovanja ob hkratnem ignoriranju konsistentnpstrugimi regulatornimi instrumenti lahko
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prej destabilizira kot stabilizira bami sistem. Na regulacijo je potrebno gledati z kadi
sistema kot celote in ne zgolj z vidika posamezgkb (Acharya, 2000, str. 33).

5.3.4 Makroekonomske posledice banéne regulacije

Vecina obstojée literature zavzema precej naivno staiSda je v ldi interakcije med
bartnim sektorjem in realnimi aktivnostmi gospodarstgamembna zgolj varnost in
nemoteno delovanje bank. Pri tem pozabljajo na mpoom® dejstvo, da vzpostavitev
reguliranega bamega sistema lahko spremeni celotno ravnoteZjeoglasptva. Zaradi tega je
potrebno podrobno analizirati posledice vsakegajsf@ga regulatornega ukrepa. Naiven
pogled brez podrobne analize lahko spregleda pomengmvezanost med regulacijo in
makroekonomskimi rezultati (Summer, 2002, str. 25).

Zahteve o kapitalski ustreznosti lahko natnpgivedejo banke v stanje, ko morajocasu
recesije zmanjSevati kredite, da izpolnjujejo nzekhpitalske ustreznosti. Zlasti v primeru
agregatnega Soka, ki prizadene vse banke hkrakpleakSna regulativa okrepi gospodarsko
recesijo in povéa Stevilo nesolventnih bank, namesto da bi jih Z8@a. To velja ob
veljavnosti predpostavk, da banke ne morejo breavtezdajati novega kapitala in podjetja ne
morejo enostavno nadomestiti Baih kreditov z drugimi viri finadnih sredstev. Ze
veljavnost omenjenih dveh predpostavk ima prod#di Einek na baéino posojanje, ne glede
na obstoj kapitalskih zahtev. Obstoj slednjih la@lédatno krepi procikdne winke (Summer,
2002, str. 25).

6 Stroski ban ¢ne krize

Zdrav bagini sistem je pomemben zaradi vloge, ki jo imajoksam gospodarstvu. lzvajajo
namré& dejavnosti zbiranja prihrankov, transformacije¢nasti in alokacijo kreditov,
zagotavljanje likvidnosti in opravljanje gitnega prometa. Delovanje bank ima pomembne
pozitivne eksternalije, saj z zmanjSevanjem asipetnformacij omogdajo veji pretok
sredstev, kot bi bil brez njih. V zdravem bBaam sistemu je wina bank solventnih in bodo
ostale take tudi v prihodnje. Propad banke imadah&gativne eksternalije, ki se pojavijo,
kadar se propad banke razSiri in prizadene tudal®sbanke in ekonomske subjekte.
Poglavitne negativne eksternalije, s katerimi s&¢@agospodarstvo, so motnje v flaem
sistemu, naval na banke in beg k kvalftétindgren, Garcia, Saal, 1996, str. 6-7).

V primeru krize batnega sistema obstaja zelo velika verjetnost, da{® privedla do izgub
v gospodarstvu kot celoti ali vsaj v posameznihhdél primeru krize ene ali vseh bank se
pojavijo stroski za bame lastnike, imetnike depozitov in druge upnikeKeaoziroma bank,
nenazadnje tudi za kreditojemalce, saj so pri fomanju lahko vezani na posamezno banko
in bodo morda imeli tezave pri iskanju alternativiinarcnih virov, zlasti v recesiji (Hoggart,

® Beg k kvaliteti (angl. run to quality) je premilebzitov k bankam, ki so po mnenju njihovih imetnik/arne.
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Saporta, 2001, str. 148). Sicer ni nujno, da zakade barknega sistema pride do recesije,
lahko se le upgasni gospodarska rast (Mishkin, 2000, str. 1).

V dolocenih situacijah kriza posamezne banke ali celotrggema lahko pomeni zgolj
redistribucijo premozenja iz enega v drug sektospgdarstva, vendar zelo pogosto
predstavlja stroSke za gospodarstvo kot celotol pvepada bank oz. bama kriza lahko
povzrai hitro, neprtakovano skienje koltine denarja in recesijo (Hoggart, Saporta, 2001,
str. 148). Po drugi strani naj bi bila nesolvestimosamezne banke in mozedetak batine
krize v ve&ini primerov ravno posledica zmanjSanja ekonomdie/@osti oziroma recesije.
Nesolventnost wgega Stevila bank resda Se dodatno okrepi recesgjoglar je ne povzio
(Kaufman, 1996, str. 21).

Kakorkoli Ze, oslabljen ba&ni sistem pripelje do zmanjSanja Bar posojil zaradi propada
nekaterih bank ali ker so banke zaradi dosegartjtevane kapitalske ustreznosti v taksni
situaciji matno omejene pri izdaji novih posojil (Hoggart, SeEpp2001, str. 148).

Pomemben vpliv na stroske kae krize ima tudi dejstvo, da se financiranje zcbani
krediti ne more enostavno nadomestiti z drugimiafimimi viri, saj obstajajo dokeni
ekonomski subjekti, ki za svoje poslovanje potrefwjpbarine kredite. Na finamih trgih
obstaja asimeithost informacij, stroSki zbiranja informacij o pgiggemalcih in problem
zastonjkarstva (angl. freerider problem). Le balakéo odpravijo te trzne pomanijkljivosti, s
tem da zbirajo informacije o svojih komitentih, piemer se lahko izognejo problemu
zastonjkarstva (Mishkin, 1998, str. 205).

Za pridobivanje finaénih virov je pomemben tudi dolgoleten odnos in @mja zaupanja
med banko in podjetiem, ki se v primeru propada kbarprekine. Zato nekateri
posojilojemalci dejansko ne morejo dobiti sredgpevdrugi banki. Ena izmed Mishkinovih
ugank pravi, da lahko le velika, dobro poznanajgifa pridobivajo sredstva, oziroma se
financirajo prek finaténih trgov z izdajo delnic ali obveznic. Za majhmasrednje velika
podjetja so stroski pridobivanja finawmh sredstev prek trga vrednostnih papirjev prévetia

bi jih lahko pokrili z nizjo ceno pridobljenih sreigv, hkrati so premalo poznani, njihove
izdaje pa bi bile premajhne, da bi bili zanimivi mestitucionalne investitorje kot glavne
potencialne vlagatelje (Mishkin, 1998, str. 198).zigoraj povedanega j&itmo, da kriza
bartnega sistema povatigporecejSnje stroske tudi podjetjem.

Med krizo badnega sistema se o zmanjSa zaupanje v banke, zarggBar se alutno
zmanjSa obseg depozitov, saj prebivalstvo in p@dpdinoma zadrzijo gotovino. ZmanjSa
se tudi zaupanje med samimi bankami, tako dailplasistemi dejansko ne funkcionirajo.
Nedelovanje plélnih sistemov povzréi visoke stroSke v trgovini, kar prizadene celotno
gospodarstvo. Drzava, ki ima namen prépremenjene stroske, at@jno ukrepa Se preden
povsem izgine zaupanje v banke (Hoggart in Sap@@l, str. 149).
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Na viSino stroskov bame krize mono vpliva relativni pomen b&nega sistema, na primer
v koliksni meri gre za bamo gospodarstvo oziroma kolikSen je pomen bankathega pri
zagotavljanju finaénih sredstev. Empitne raziskave kazejo, da so stroski dmn kriz,
merjeni s pov&anjem fiskalnih izdatkov, W@ v drzavah z nizjimi dohodki in viSjimi
stopnjami batnega posrednistva (Hoggart, Saporta, 2001, stj). 160

Po raziskavi, ki sta jo izvedla Hoggart in Sapof2801, str. 148), so zmanjSanja bruto
doma&ega proizvoda, do katerih pride med krizami dmaim sistemov sicer razie, v
povpre&ju pa znasajo od 15 do 20 % BDP. Za boljSo predstavznih posledic propada
posamezne banke oziroma\mnk glej pregled empémih Studij v poglavju 10.1. na str. 29.

7 Vpliv konsolidacije na sistemsko tveganje

Podobno kot v realnem sektorju tudi v fidteem s prevzemi in zdruzitvami prihaja do
konsolidacije, ki se odraza v paani koncentraciji finatnega oziroma ba&nega sektorja.
Proces konsolidacije je izjemno hiter predvsem vAZDivedba evra pa naj bi pospeSila
konsolidacijo tudi v Evropi in predvsem v novih dvah ¢lanicah Evropske unije (v
nadaljevanju EU) (Berger, Demsetz, Strahan, 1999186; Banking Structures in The New
EU Member States, 2005, str. 28).

Hitra rast Stevila prevzemov in zdruzitev v fidaem sektorju se v teoriji pojasnjuje s petimi
klju¢nimi  razlogi oziroma spremembami, do katerih j&lp v zadnjemé¢asu. TehnoloSki
napredek je pove&al ekonomije obsega, kar favoriziradjeinstitucije. Naslednji pomemben
dejavnik pospeSene konsolidacije igholjSanje finanénih pogojev. Empiriéni rezultati
namre& potrjujejo, da prihaja v b&nem sektorju do povanja prevzemov in zdruzitev v
obdobijih nizkih obrestnih mer in visokih cen vredtmoh papirjev. Konsolidacija je lahko tudi
ucinkovit nain zaeliminacijo preseznih kapacitet in re3evanje bankz tezav Cetrti razlog
za pove@anje Stevila prevzemov in zdruzitev jmednarodna konsolidacija trgov.
Globalizacija trgov nameeprispeva tudi k globalizaciji finamih podjetij. Peti razlog za
poveanje prevzemnih aktivnosti jeeregulacija Gre za odpravljanje predpisov, ki so
omejevali geografsko povezovanje fidarh institucij in opravljanje raztnih financnih
storitev v eni banki (Berger, Demsetz, Strahan919¢. 148-151).

V finanénem in predvsem v b&nem sektorju prihaja do konsolidacije na dvaima Na eni
strani med bankami, kjer se njihovo Stevilo zmajejSwaradi cesar posamezne banke
postajajo véje, sistem pa bolj koncentriran. Na drugi strannsalidacija poteka tudi med
financnimi institucijami, ki opravljajo razéine finargne storitve (bankami, zavarovalnicami in
investicijskimi bankami) - gre za ustvarjanje fiiaih konglomeratov (Mishkin, 1999a, str.
676-679).
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Konsolidacija ima z nastankom nekaj zelo velikin ¢ nekaterih primerih tudi izjemno
kompleksnih) bank oziroma fin&nih institucij tako negativne kot pozitivhe posleeli Zaradi
moznosti povéanja sistemskega tveganja povaodolaene nevarnosti za fin&no
stabilnost, zato je potreben ustrezen nadzor imosna mreza. Po drugi strani ponuja
dolocene priloznosti v smislu moznosti @linega zmanjSanja obsega varnostne mreze in
posledéno tudi problema moralnega hazarda (De Nicolo, Kn2302, str. 862).

7.1 Nevarnosti konsolidacije

Konsolidacija vpliva na sistemsko tveganje n& mecinov. V prvi vrsti spreminjdveganje
posamezne institucije Siritev bagnih aktivnosti, do katerih prihaja v procesu koigatije,
predstavlja nevarnost, da bo banka prevzemala ljtevereganje, kar pow& nevarnost
propada institucije. Konsolidacija vodi dpovefanja velikosti bank, kar predstavlja
nevarnost za stabilnost kanega sistema in poveje sistemsko tveganje. Propad velike banke
ima hujSe posledice kot propad majhne in pomencgpgen pritisk na celoten sistem, saj
povzrai bistveno véje neposredne stroSke drugim bankam zaradi medskboj
izpostavljenosti, ter povzéa dvome v nemoteno delovanje drugih institucij. Bted
problem zaradi velikosti konsolidiranih bank je p&anje pritiskov zaledenje politiki »too-
big-to-fail«, kar poveéa problem moralnega hazarda. Imetniki depozitovdingi upniki
banke se zavedajo, da so popolnoma zavarovanippopdhdom banke in nimajo spodbude za
nadzor tveganosti poslovanja banke. Postealibi, zaradi pomanjkanja iniciativ za nadzor,
velike banke lahko prevzemale prevelika tvegalBpapirija potrjuje dejstvo, da ¥ge banke
prevzemajo v@a tveganja, poleg tega imajo tudi manjSo kapitalsktreznost kot majhne
banke, kar Se dodatno p@wuge tveganija, ki so jim izpostavljene (Mishkin, 289 str 680-
681; Berger, Demsetz, Strahan, 1999, str. 174-175).

7.1.1 lzogibanje nevarnostim konsolidacije

Nevarnosti, ki jih povzréa konsolidacija v bamem sistemu, niso nekaj novega in se jim
lahko izognemo. Prvi i@ je pazljiv in preudaren nadzor, ki posvéa dodatno pozornost
najvetjim bankam. Nadzorniki morajo postati bolj odgoviarza svoje delo, da ga bodo dobro
opravljali in bodo prepkeevali prekomerno prevzemanje tveganj v bankah. grersljanje
kapitalskih standardov ¥ene zado&a, potrebno je nadzorovati sisteme za upravljarggan]

v posameznih bankah. Naslednji¢ima za omejevanje problema moralnega hazarda je
omejitev varnostne mreze Nekateri avtorji menijo, da bi jo bilo potrebnmpgmlnoma
odpraviti, trg bi vzpostavil disciplino in banke beve: prevzemale prevelikih tveganj. S tem
bi se zmanjSala tudi potreba po preudarnem nadRwpolna odprava varnostne mreze ni
izvedljiva iz dveh razlogov. Drzava bo vedno posHtagesiti batini sistem, ko bo priSlo do
krize, ne glede na to, ali varnostna mreza formaiameno obstaja. Fingne krize so poleg
tega nepredvidljive, trg jih ni sposoben predvidefrepreiti (Mishkin 1999a, str. 681-682).
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Odprava varnostne mreze ni mégp mozna je le njena omejitev, kar Se vedno pa@azro
problem moralnega hazarda, zlasti v primeru velii@mnih organizacij, ki so nastale kot
posledica batne konsolidacije. Problem preostalega moralnegardazje deloma moge
reSiti z vzpostavitvijo okutne negotovostice bodo imetniki nezavarovanih depozitov in
drugi upniki popolnoma zageni v primeru propada banke, kar jih bo spodbudiveijemu
nadzoru bank pri prevzemanju tveganj. Mishkin tonuje konstruktivha negotovost (angl.
constructive ambiguity). Nadzorniki morajo prejati javnost, da nezavarovani imetniki
depozitov ne bodo popolnoma Zi8ni, razen v primeruie je to najcenejSi kan za reSitev
nesolventnosti banke. Naloga je Se toliko tezjavphikih bankah, ki so morda prevelike za
likvidacijo. Eden izmed n@nov za reSitev tega problema je objava nadzornikiav kljub
sistemskemu tveganju ne bodo obravnavali prve eddnke, ki bo postala nesolventna kot
»t00-big-to-fail«. Nevarnost, da se pri imetnikiezavarovanih depozitov ne bi pdaa
iniciativa za povéan nadzor poslovanja bank, je majhna. Pri tem sen@npredvsem
moznost, da bi slednji dokapitalizirali banko vrperu nesolventnosti in pakali, da prej
propade kakSna druga institucija. TakSen scenaripreve verjeten zaradi problema
zastonjkarstva med nezavarovanimi upniki in negagtiy¢e bodo v primeru nesolventnosti
druge véje banke nadzorniki zagili nezavarovane upnike prve banke. Omenja sé tud
moznost realizacije sistemskega tveganja ¥ilplem sistemu, kar je v primeru omejevanja
izpostavljenosti znotraj dneva in jamstvenega skl drugih instrumentov za omejevanje
sistemskega tveganja v pilaih sistemih malo verjetno. S konstruktivho nemaistjo se torej
ob¢utno zmanjSa problem moralnega hazarda (Mishkif89a9str. 683-685).

7.2 PriloZznosti konsolidacije

Posledici konsolidacije sigeografska diverzifikacija in diverzifikacija dejavnosti bank. S
konsolidacijo postajajo banke oziroma fidankonglomerati vé&i in lahko bolje izkorigajo
ekonomije obsega ter skupne proizvodnje. Pri gdskjradiverzifikaciji mednarodno
bartniStvo ma@&no prispeva k \gi diverzifikaciji posojil, kar zmanjSa verjetnogtropada
bank in ranljivost v primeru b&ne krize. Tudi diverzifikacija dejavnosti na podobesin
predstavlja potencial za pasanje razprSenosti tveganj, kar ugodno vpliva na ateno
delovanje bank in celotnega larega sistema. Ugodne posledice gewe diverzifikacije
odpirajo priloznosti za reformo b&mega sistema, saj postaja Sirok koncept zavarovanja
depozitov manj potreben. Z upadanjem Stevila mhajimaink se mu zmanjSuje tudi paiita
podpora (Mishkin, 1999a, str. 686).

Pomembna slabost zavarovanja depozitov je, da wjavanjihove imetnike ne le proti
realizaciji sistemskega tveganja, tervéudi proti realizaciji tveganja, povezanega s
posamezno banko. IzkuSnje v posojilnih in¢eaalnih krizah kaZejo, da je §ieo preseznega
tveganja lastno posamezni banki. Zavarovanje dépo citno zelo netinkovit n&in za
zmanjSevanje sistemskega tveganja. Po drugi dtaako funkcija posojilodajalca v skrajni
sili zelo winkovito zmanjSa problem moralnega hazatsase bankam zagotavlja likvidnost
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le za zavarovanje pred sistemskim tveganjem. Kok&wna negotovost hkrati pomaga
zagotavljati, da ne bo priSlo do prenosa likvidna&gjim bankam za zavarovanje pred
tveganiji, specifinimi za posamezne banke (Mishkin, 1999a, str. 687).

Potencialni problem, povezan s fidao konsolidacijo in veliko omejitvijo zavarovanja
depozitov, ki predstavlja neke vrste subvencijohmen bankam, je zmanjSanje posojanja
majhnim podjetjiem. Majhne banke so specializiramgasojanje majhnim podjetjem, saj so
zaradi majhnega obsega kapitala, s predpisi oileldpostavljenostih, mmo omejene pri
velikih posojilih primernih za velika podjetja. Maja podjetja so zelo odvisna od baega
financiranja, upad taksSnih posojil bi lahko zmahjgginkovitost gospodarstva. Rezultati
raziskav o tem, da bo konsolidacija vodila do zréanja obsega posojil majhnim podjetjem,
so mesSani. Niti ni povsem jasno, ali bi zmanjSaeojil dejansko zmanjSalatinkovitost
gospodarstva, saj naj bi se subvencije majhnim drank obliki zavarovanja depozitov lahko
prelivale tudi na majhna podjetja (Mishkin, 1998, 688).

Dodaten problem, povezan z veliko omejitvijo zavarga depozitov je dejstvo, da je le-to
izjemno popularno. Njegova popolna odprava bi geadigla politéni samomor. ReSitev je v
zavarovanju izkljano tistih depozitov, pri katerih imamo na drugiasirnalozbe zelo visoke
kvalitete in katerih vrednost je na trgu zelo trarentna. Premik proti ¥gm mednarodnim
diverzificiranim finagnim institucijam, kjer zavarovanje depozitov nimamembne vioge,
naj bi izboljSal dinkovitost finargnih sistemov. Navkljub nakazanim reSitvam Se vedno
obstaja mona potreba po varnostni mrezi za nezavarovani deinega sistema (Mishkin,
1999a, str. 690).

KaksSne bodo dejansko posledice konsolidacije zayaivest posamezne banke oziroma
financnega konglomerata, je odvisno od tega, kaj je g@lap njihovih investicijskih
strategij.Ce Zelijo izkorigati predvsem prednosti ekonomij obsega in skupoywdnje ter
koristi od geografske in produktne diverzifikacijepdo veéje finantne organizacije manj
tvegane od majhnih specializiranih in produktno jrdiverzificiranih organizacijCe pa je
njihov primarni cilj iskanje koristi s prevzemanjemwedjin tveganj zaradi moznosti
izkoris&¢anja politike »too-big-to-fail«, bodo ¥ finartne organizacije bolj tvegane od
majhnih specializiranih in produktno manj diverzifanih organizacij. Pri povani
diverzifikaciji investicij posameznih institucij senoramo zavedati njenih potencialnih
negativnih ginkov na stabilnost celotnega sistema zaradi maZneay€anja indirektnih
izpostavljenosti med bankami (De Nicolo et al., 208tr. 27, 32).

7.3 Empiri €ne ugotovitve

De Nicolo in Kwast (2002, str. 861-880) sta za keelin kompleksne b&ne organizacije v
ZDA v obdobju od leta 1988 do 1999 ugotovila stati® zn&ilen pozitiven trend pri
korelaciji med cenami njihovih delnic, kar kaZze pavetanje sistemskega tveganja v tem
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obdobju. Celotho medsebojno povezanost med velikimi kompleksnimi bagnimi
organizacijami sta merila z odstotno spremembo cghevih delnic. V naslednjem koraku
sta prodevala odnos med korelacijami cene delnic posamebaittnin organizacij in
konsolidacijo, z izreunom konsolidacijske elastiosti korelacije. PriSla sta do rezultata, da je
v obravnavanem obdobju kosolidacija pé&ala medsebojno povezanost velikin in
kompleksnih bagnih organizacij, merjeno s korelacijami cen njiHowdelnic. Zanimiva je
tudi ugotovitev, da je konsolidacija med heterog&me institucijami bolj poveéala
medsebojno povezanost kot konsolidacija med podsiome kar je v nasprotju z Mishkinovo
ugotovitvijo o pozitivnem vplivu diverzifikacije namanjSevanje sistemskega tveganja.
Izratunane korelacijske ela&tiosti variirajo véasu in so se v drugi polovici devetdesetih let
nekoliko zmanjSale.

De Nicolo et al. (2003, str. 45) so za 104 drzasbdobju od leta 1993 do 2000 ugotavljali
vpliv konsolidacije na velikost sistemskega tvegada razliko od prejSnje Studije so velikost
sistemskega tveganja ocenjevali na podlagumavodskih izkazov bank, iz katerih so
izracunali mero oziroma indeks sistemskega tveganjeezagvejih bank v vsaki drzavi, in
ocenili njegov koeficient korelacije z merami kontracije. Prisli so do rezultatov, dadje
financne organizacije prevzemajodja tveganja od manjsSih ter bolj specializiranihdanbolj
koncentrirani bagni sistemi belezijo viSje ravni sistemskega tvedastj manj koncentrirani,
kar se je Se posebej okrepilo v obdobju od letar leta 2000.

8 Vpliv tujega lastniStva bank na sistemsko tvegan  je

Za noveclanice Evropske unije je ztitha maina prisotnost tujih bank; v povgia je 70 %
celotne aktive bank v tuji lasti. Za sistemsko @@ je pomembno, kakSen vpliv imajo
banke v tuji lasti na stabilnost hamega sistema, zlasti z vidika kreditne stabilnasti
razprsitve likvidnostnega tveganja. V prvem podpegl bom predstavil teoréha izhodiga,

v drugem pa bom najprej povzel sploSne erip@iugotovitve in nato Se ugotovitve za
skupino desetih srednje- in vzhodnoevropskih drzav.

8.1 Teoreti ¢na izhodiS ¢a

Banke vstopajo na tuje bare trge z ustanavljanjem svojih podruznic defdnskih bank ter s
prevzemi ze obstojeh bank v tuji drzavi. Tuje banke lahko prek daaih mehanizmov
vplivajo na stabilnost ba&nih sistemov drzav, v katerih so prisotne v obldadruznic,
héerinskih bank ali lastniskih deleZetleprav so berinske banke samostojne pravne osebe,
niso popolnoma samostojne organizacije, teirae@del banke »matere«, ki ima mednarodno
diverzificiran portfelj nalozb, in v doteni meri vpliva na politiko svojih »dera« v tujini.
Vpliv maticne banke na poslovno politiko svojih podruznic edmskih bank v tujini je
lahko tako pozitiven kot negativen. Banke v tugtiareagirajo tako na makroekonomske
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spremembe v drzavi gostiteljici - gre za t.i. >hpattor«, kot na spremembe nige banke v
domai drzavi - gre za t.i. »push factor« (De Haas, afyveld, 2003, str. 2).

Tuje banke za vstop na tuje trge pogosto oblikufeptdinSka podjetja, ki kapitalsko niso
povezana z matno banko. Na tak & se mattne banke zavarujejo pred tveganiji iz svojih
podruznic in Kerinskih bank v tujini. Vsa tveganja, povezana iayimi operacijami v
tujini, so tako skoncentrirana v holdinski druzkar predstavlja precejSnjo nevarnost, da se
kriza iz posamezne tuje drzave razsiri na bankestr holdinsSke druzbe v drugih drzavah.

Mati¢cna banka lahko pozitivho vpliva na stabilnost tajé@@Enega sistema. S tem, ko nudi
podporo svojim bankam oziroma podruznicam v tupaigotavlja likvidnost wasu krize ali
jim alocira kapital. Na ta @&n zagotavlja bolj stabilno ponudbo kreditov bankuy lasti, ki
so zaradi tega manj dlitliive na neugodne Soke v drzavi gostiteljicisinrelativno hitreje
opomorejo ter nadaljujejo s stabilno ponudbo kreditv primerjavi z dom&@mi bankami
(Stein, 1997, str. 118).

V nasprotju z zgoraj opisano pozitivho vliogo tupank, je lahko njihova kreditna ponudba po
drugi strani tudi manj stabilna od ponudbe doimdank. To velja v primeru, ko banke v tuiji
lasti reagirajo bolj procikino na spremembe v makroekonomskem okolju drzavitejpse.
Razlog za takSno obnaSanje je v tuji wvatibanki, ki realocira kapital po raghih
geografskih regijah na osnovi odnosa medgkovanimi tveganji in donosi investicij. Z
zmanjSanjem gospodarske rasti v dela drzavi gostiteljici naj bi se zmanjSale tudeditne
aktivnosti tujih bank in se preusmerile v druge as Domdae banke nimajo takSnih
alternativ za investiranje v tujino in naj bi bilearadi tega manj dchotljive na
makroekonomske pogoje v drzavi. Gre torej za paaitiodnos med poslovnim ciklom
drzave gostiteljice in kreditno ponudbo tujih bgblke Haas, Van Lelyveld, 2003, str. 2).

Tuje banke lahko reagirajo na poslabSanje ekondmgk&gojev v dom& drzavi maténe
banke na dva razia n&ina. PoslabSanje ekonomskih pogojev lahko prisdtitno banko,
zaradi kapitalskih zahtev, v zmanjSanje nalozboZeadrjetno je, da bodo operacije v tujini
med prvimi, ki se bodo skite. V tem primeru gre za pozitivnho povezavo medlponim
ciklom domae drzave in kreditno ponudbo tujih bank v drZzavahtiteljicah. Po drugi strani
lahko poslabSanje ekonomskih pogojev v dénthZzavi vodi matine banke do povanja
aktivnosti v tujini, saj se investicijske priloznog domai drzavi zmanjSajo. V tem primeru
gre za negativno povezavo med poslovnim ciklom denthZzave in kreditno ponudbo tujih
bank v drzavah gostiteljicah (Jeanneau, Micu, 28026).

Pomembna prednost finéme integracije s prisotnostjo tujin bank na déem baknem trgu
je tudi, da omoggajo diverzifikacijo likvidnostnega tveganja, kargden izmed motivov za
njihov vstop na tuje trge. V primeru prisotnostjitubank imajo domé likvidnostni Soki
man;jSi vpliv na doma&abartni trg kot v primeru prisotnosti zgolj doria bank, saj banke v
tuji lasti lahko pridobijo dodatno likvidnost od sater« v tujini. Diverzifikacijo
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likvidnostnega tveganja se lahko doseze s posaojaifj@zposojanjem prek meje (angl. cross-
border lending and borrowing) ter z neposredninmimiuinvesticijami, ko so tuje banke
fizicno prisotne na tujem trgu v obliki podruznic afiennskih bank. Prisotnost tujih bank
zmanjSuje verjetnost pojava lEah kriz, vendar se moramo zavedati tudi moznihatiggih
posledic finagne integracije v obliki v§e izpostavljenosti bamega sektorja moznim
vplivom regionalnih likvidnostnih Sokov iz tujin®(ch, Kleinert, Zajc, 2003, str. 49-51).

Nevarnost okuzbe v banem sektorju je odvisna od jakosti fickae integracije drzav. S
poveevanjem slednje od popolne izolacije do nepopohtegracije, se tveganje okuzbe
poveuje in se piine zmanjSevati, ko se trgi priblizujejo popolniggtaciji, saj se v tem
primeru regionalni likvidnostni Sok porazdeli najestevilo drzav in jih prizadene v man;jSi
meri. Fiziéna prisotnost tujih bank v obliki neposrednih tupalozb zmanjSuje nevarnost
okuzb, ker ustvarja mednarodni medhamatrg za pridobivanje likvidnosti, s tem pa bamka
olajSuje absorbcijo likvidnostnih Sokov. Firdaa integracija je lahko koristna v smislu
diverzifikacije likvidnostnih Sokov, velikost kotispa je odvisna od regionalne strukture
financne integracije, korelacije likvidnostnih Sokov,rbra biti¢im manjSa med regijami, in
globine finakne integracije (Buch, Kleinert, Zajc, 2003, str-@J).

Na koncu moram poudariti, da obnaSanje bank nismadvie od domgega ali tujega lastnistva
banke, temwe tudi od razlik v ciljih bank in kakovosti njihovilbilanc (De Haas, Van
Lelyveld, 2003, str. 3).

8.2 Empiri €ne ugotovitve

Empiricne raziskave nekoliko bolj potrjujejo pozitivno koegativno vlogo tujih bank pri
zagotavljanju stabilne ponudbe kreditov v drzavstgeljici (De Haas,Van Lelyveld, 2003,
str. 4). Za vrsto vpliva je zelo pomembna dolZinaginosti tuje banke in &an vstopa na tuj
trg. Zlasti banke, pri katerih gre za greenfieldasticije, in so Ze dafjasa prisotne na tujem
trgu, so z vidika kreditne stabilnosti boljSe odvdih bank (Banking Structures in The New
EU Member States, 2005, str. 27).

V dolo¢enih primerih imajo tuje banke lahko tudi destaaitijske @dinke. Zlasti takrat, ko
gre za posojanje prek meje in ko tuje banke odapoakredite iz poslovalnic v dondih
drzavah, lahko pride do zmanjSanja ponudbe kreditwadi poslabSanja ekonomskih pogojev
v drzavi gostiteljici. Ugotovitve o dinkih ekonomskih pogojev v dorsiadrzavi maténe
banke na stabilnost ponudbe kreditov so meSanekateri avtorji ugotavljajo pozitiven,
drugi pa negativen odnos med poslovnim ciklom d@mndrzave in kreditno ponudbo
h¢erinskih bank v drzavah gostiteljicah (De Haas, Valyveld, 2003, str. 3).

V primeru japonskih bank v ZDA se je izkazalo, daZzmanjSanje kapitalske ustreznosti bank
na Japonskem ¢btno zmanjSalo posojanje japonskih bank na ameridkgu, na Japonskem
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pa ni bilo ve&jih sprememb. ZmanjSanje kreditne aktivnosti j@ briatno predvsem za tiste
japonske banke v ZDA, ki so delovale kot podruznicgrecej manjSe za tiste, ki so delovale
kot samostojnederinske banke (Hull, 2002, str. 3).

Raziskava, ki sta jo opravila De Haas in Van Lelgv@003, str. 18) za deset srednje- in
vzhodnoevropskih tranzicijskih drzawi nasla nobenih negativnittinkov tujih bank na
bartno in kreditno stabilnost v omenjenih drzavah delitah. Avtorja za obdobje krize pri
tujih bankah, za razliko od dowih, nista zaznala zmanjSanja obsega kreditov iroziegpy,
kar je jasno, saj so vsi trgi rasli, doteabanke pa so se v marsikateri tranzicijski drzavi
ukvarjale z nakogenimi slabimi posoijili iz preteklosti. Odkrila staegativen odnos med
poslovnim ciklom domé& drzave in kreditno ponudbocdrinskin bank v drzavah
gostiteljicah. Tuje banke v srednje- in vzhodnoesioh drzavah imajo torej pozitiven vpliv
na stabilnost bamega sektorja, zlasti v primeru greenfield invejstic daljSe prisotnosti na
tujem trgu. Reakcija donddn bank na ekonomske pogoje je v teh drzavah bolgiklicna,
kar pomeni, da je prisotnost tujih bank diverzitida in stabilizirala celotno ponudbo
kreditov.

Z vidika diverzifikacije likvidnostnega tveganja 8uch, Kleinert in Zajc (2003, str. 69-70)
ugotovili, da je finatina integracija za drzave Srednje in Vzhodne EVidpeistna, saj jim
zagotavlja ve&jo likvidnost v primeru likvidnostnih Sokov kot pa primeru obstoja zgolj
domaega medbamega trga. Glavni partnerji srednje- in vzhodnopskih drzav so stare
¢lanice EU, ki so dokaj idealni partnerji. Likvidrios Soki v starih¢lanicah EU so namée
redki in majhni, njihova korelacija z likvidnostnirsoki v srednje- in vzhodnoevropskih
drzavah je prav tako majhna, zato je majhna tugetrest okuzbe zaradi likvidnostnega Soka
v starih ¢lanicah EU in ima omenjena integracija pozitivediwma finartno stabilnost.
Stopnja finatine povezanosti je sicer Ze dokaj velika, vendaojaen medbamih transakcij

v mednarodnih tokovih kapitala pri drzavah SredinjeVzhodne Evrope Se vedno dokaj
majhen v primerjavi z ostalimi razvitimi drzavamMednarodni medbami trg je v
prowtevanih drzavah Se vedno omejen, zato je potrebdaljng integracija za pridobitev
vseh Kkoristi diverzifikacije likvidnostnega tveganjAvtorji tudi potrdijo tezo, da imajo
neposredne tuje investicije v kaem sektorju, z ustvarjanjem mednarodnega metiega
trga za likvidnost in kori&njem sredstev madtiih bank, pozitiven ginek na finadno
stabilnost v drzavah Srednje in Vzhodne Evrope.

Evropska centralna banka kot pozitivngnike mane prisotnosti tujih bank v novih drzavah
¢lanicah EU navaja predvsem transfer znanja, ¥kipu z izboljSanjem sistemov za
upravljanje s tveganji (Banking Structures in TheaNEU Member States, 2005, str. 20).

"Vkljutene soCeska, Estonija, Hrvaska, Latvija, Litva, MadZatdRaljska, Romunija, Slovaska in Slovenija.
8 Vkljucene so: BolgarijaCe$ka, Estonija, Latvija, Litva, MadZarska, PoljsRamunija, Slovaska in Slovenija.
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9 Agregatno tveganje in njegovo omejevanje

Agregatno tveganje je vsota vseh tveganj, ki peedisio potencialno nevarnost za banke
oziroma batni sistem. Del agregatnih tveganj oziroma izpogeamnsti sistema lahko v
primeru l@&enega posartimega nadzora bank ostane prikrit. Skrita agregajmastavljenost
tveganjem je zelo pomemben problem sistemskegaty@gAgregatnih tveganj ni mog®
razprSiti. Bakni sistem lahko ravna s takSnimi tveganji tako, olmejuje agregatno
izpostavljenost, oziroma lahko posamezne bankeZjeltveganje na druge subjekte, ki so
ga sposobni bolje prenaSati. Tveganje se lahk@reh posojilojemalce, posojilodajalce ali
tretje strani. Vendar so zaradi glavnega probleist@raskega tveganja, simultanega propada
mnogih institucij, takSne strategije le deloma @sge Po Hellwig-u (1998, str. 334) lahko
banka uspeSno zmanjSa verjetnost nesolventnottkte da prenese ta tveganja na imetnike
depozitov, s tem pa so obveznosti banke vezangena prihodké. Drugaine strategije, npr.
prenos tveganja na posojilojemalce, bodo le delos@esne, saj banka le nadomesti npr.
obrestno oziroma valutno tveganje s kreditnim.

Pomembno se je zavedati, da agregatno tveganjse kistvari znotraj b&nega sistema,
ostane znotraj njega kot sistemsko tveganje veriga&cije neizpolnitve obveznost zaradi
medsebojnih kreditnih izpostavljenosti (Hellwig,989 str. 339).

Ker se agregatna tveganja ne prelozijo na imetdéq@ozitov, je vse, kar lahko stori l&an
sistem to, da omeji izpostavljenost celotnega iatagregatnim tveganjem. Za merjenje
skupne izpostavljenosti celotnega baega sistema je potreben ustrezencbanadzor, saj
nadzor vsake posamezne banke posebej ne zaznandvemeicije celothega sistema.
(Summer, 2002, str. 17).

10 Ocena sistemskega tveganja in pregled empiri  €nih Studij

V teoriji je sicer jasno, kako se meri sistemskeganje, vendar je to v praksi neurégivio.
Teorija pravi, da je potrebno najprej definiratiknaekonomske faktorje, ki so pomembni za
bartnha tveganja, in dobiti pregled nad agregatno iaMjeinostjo batnega sistema kot
celote, upoStevaje vse medsebojne korelacije metkaba. TakSen n@n ugotavljanja
sistemskega tveganja zahteva zelo natanpoznavanje medb&mh odnosov (Summer,
2002, str. 27).

Pri ocenjevanju sistemskega tveganja vébem sistemu se avtorji posluzujejo tako bitah
podatkov, ki jih banke redno sp@eso nadzornim institucijam, kot podatkov o vredmost
delnic posameznih bank.

° Imetniki depozitov bodo v primeru preloZitve tvegmna svoja ramena zelo verjetno zahtevali dodatamijo
za tveganje.
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Nekateri avtorji velikosti sistemskega tveganja,izhiaja tako iz neposredne kot posredne
medsebojne povezanosti bank, ocenjujejo s @gndorelacije med cenami delnic
posameznih bank v dalenem batnem sistemu ali med ra&himi bartnimi sistemi.
PoviSanje korelacije pomeni paamje, znizanje pa zmanjSanje sistemskega tveganja v
bartnem sistemu. Schrdder in Schiler (2003, str. 6dA)gotavljanju sprememb na podjo
sistemskega tveganja za merilo uporabljata bivar@ARCH model in izréunavata pogojne
korelacije med nacionalnimi indeksi delnic bam sektorjev ter uporabita kratka@ree
obrestne mere kot pojasnjevalne faktorje. V Studjptovita, da so se pogojne korelacije med
nacionalnimi indeksi bamih delnic drzawlanic EU po uvedbi evra ébtno poveéale, kar
kaZze na pov&anje sistemskega tveganja na ravni EU in je pashentitegracijskih procesov
med bankami iz razlnih drzawclanic EU.

Enak model uporabljata De Nicolo in Kwast (2002, 865-866) za izkaunavanje korelacije
med donosnostjo delnic velikih in kompleksnih &@ih organizacij v ZDA. Ugotovila sta, da
je v obdobju od leta 1988 do 1999 priSlo do @gewga korelacije med donosnostjo delnic
velikih in kompleksnih baimih organizacij ter s tem do padianja sistemskega tveganja.
Problem pri omenjenem &au ugotavljanja velikosti sistemskega tveganjada, delnice
vseh bank v vseh drzavah niso wer$e na borzo, kjer bi se z njimi transparentnovagm

Doloceni avtorji se pri ocenjevanju sistemskega tvegamjaejujejo zgolj na posredne
izpostavljenosti med bankami, saj menijo, da propasamezne banke le redko pripelje do
»domino efekta«. Lehar (2005, str. 3) pri svojirucee zajame sistemskega tveganja zaradi
potencialne nevarnosti okuzbe Baega sektorja. Omenjeni avtor za ugotavljanje wslikin
sprememb sistemskega tveganja darava korelacije med vrednostjo naloZbenih posgfel;
bank po trznih cenah, péemer uposSteva tudi kapitalsko ustreznost bank rerspnljivost
vrednosti batnih nalozb. Powaanje korelacije med portfelji bank pomeni p&amje
sistemskega tveganja. V vzorec zajame 149 medniérdamk v obdobju od leta 1988 do
2002 in ugotovi, da so se paate korelacije, spremenljivost vrednosti nalozb in
kapitalizacija severno ameriskih in v nekoliko nta&m obsegu tudi evropskih bank, japonske
banke pa so zabelezZile poslabSanje kapitalskirezrspsti. Po letu 1997 so secabo
poveale korelacije za amerisSke in do dédoe mere tudi za evropske banke (Lehar, 2005, str.
22).

Druga skupina avtorjev se osredima sistemsko tveganje predvsem z vidiledbanénih
kreditnih izpostavljenosti. Medbarne transakcije (medbamo posojanje in prek okenc
izvedene transakcije) so se v zadnjih letih preposieale. Banke uporabljajo medham trg

za dva namena. Predstavlja jim moznost za kratkarapravljanje likvidnosti, za kar so
najpomembnejSe kratkahoe transakcije na denarnem trgu, in bankam z izvede
transakcijami hkrati omoga profesionalno upravljanje s tveganji. S trangakui na
medbaxinem trgu prihaja do medsebojnih kreditnih izpogémdsti bank, ki niso zavarovane
oziroma krite z jamstvenimi shemami, zato predgfvinevarnost povzeitve potencialne
verizne reakcije neizpolnjevanja obveznosti aliocelnavala na banke. Dejanski obseg
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tveganja na medbanem trgu ni znan, informacije o bilateralni kredizpostavljenosti bank
konstantno niso dosegljive. Tezavnost pridobitvengaslike o medb&ni izpostavljenosti

izvira iz dejstva, da bilance bank, ki jih le-teSpmjo centralni banki, vsebujejo zgolj
agregatno pozicijo do drugih bank in centralni bg8kimmer, 2002, str. 27-28).

V nadaljevanju bom predstavil nekaj modelov za ngmeanje sistemskega tveganja z vidika
medbaxinih kreditnih izpostavljenosti, ki ob propadu posame banke predstavljajo kanal za
mozno razsiritev krize po celotnem laem sistemu.

10.1 Modeli za ocenjevanje tveganja medban ¢nih kreditnih izpostavljenosti

Omenjeni modeli poskuSajo na podlagi podatkov o amaewvanih bilateralnih
izpostavljenostih med bankami oceniti nevarnostzblew batnem sektorju zaradi zatnega
propada posamezne institucije, ggmer se posluZzujejo mreZznega modela metiiega trga.
Prva skupina modelov ocenjuje verjetnost verizngggada bank ob generiranju rénih
scenarijev makroekonomskih Sokov. Druga skupina iedmih modelov je nekoliko
preprostejSa in se omejuje zgolj na posledice mlapposamezne banke za stabilnost
bartnega sistema (Lubldy, 2004, str. 7).

Temeljni problem obeh vrst modelov je nepopolnostigtkov o bilateralnin medbamh
izpostavljenostih, saj banke spéago le podatke o agregatnih bitanh in izvenbilagnih
pozicijah do drugih bank, zato si je potrebno fiikmvanju matrike bilateralnih medbamh
izpostavljenost? pomagati s predpostavkami o razprsitvi medbaga posojanja ter
izposojanja (Upper, Worms, 2002, str. 8-9). V oreanmatriki so v vrsticah obveznosti i-te
banke do posameznih bank, v stolpcih pa so terjppsamezne j-te banke do posameznih
bank v sistemu. Banke ne morejo imeti terjatev laveznosti do samih sebe, zato so na
diagonali matrike same die. Vsote po vrsticah predstavljajo agregatno obeszposamezne
banke do vseh preostalih (N-1) bank, vsote po sifolpa terjatve posamezne banke do vseh
preostalih bank v sistemu.

Slika 1: Matrika medbaimih izpostavljenosti

0 Xy e Xy
X=| Xy 0 Xin
Xyg =0 Xy o 0

Vir: Upper Worms, 2002, str. 8.

Sheldon in Maurer (1998), Furfine (1999), UppeWnrms (2002), Wells (2002), Degryse in
Nguyen (2004) ter Lubldy (2004) ocenjujejo velikasstemskega tveganja zaradi direktnih

19 Matrika je velikosti NxN, kjer je N $tevilo bankbartnem sistemu.
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izpostavljenosti med bankami z relativno prepréstej modeli in ugotavljajo posledice
z&etnega propada posamezne banke na ostale barltenkprizadel z&etni Sok. Nekateri
avtorji pri izr&unih upoStevajo tako zavarovane kot nezavarovanedbamne
izpostavljenosti, drugi pa le nezavarovane. V mibdptedpostavljajo, da med bankami ne
prihaja do netiranja obveznosti in terjatev. P@janu matrike medba@nih izpostavljenosti
izvedejo proceduro okuzbe za propad vsake posanbearke, kar pomeni, da propadla banka
proporcionalno popla nic oziroma le del svojih obveznosti do bank upnicpNneru, da
neizpl&ane medbatne obveznosti propadle banke do posameznih banic menpresegajo
njihovega kapitala prvega reda,cetni propad banke ne povzronobenega nadaljnjega
propada. V nasprotnem primeru pride do nesolvettiigsh bank, katerih izguba zaradi
neizpolnjevanja medbanih obveznosti presega njihov kapital prvega rédighov propad
lahko sprozi nadaljnje propadanje preostalih bardistemu in realizacijo »domino efekta«.
Procedura okuzbe v bamem sektorju je razvidna iz spodnje slike.

Slika 2: Procedura okuzbe v liamem sektorju

| Zacetni propad ban! |
v

Propadla banka ne popta oziroma le deloma pogiamedbatne |
obveznosti. Ostale banke poskuSajo peatissvoje obveznosti v celotif™

[
Obstaja vsaj ena nesolventna banka zaradi izgybe
realizirane v medbanih terjatvah.

A 4 ¢

Ne pride do nobenega Nova nesolventna banka ne pajgl@ziroma le
nadaljnjega propada. deloma popl&a svoje obveznosti. Ostale banke
poskuSajo poplati svoje obveznosti v celoti.

A 4 ¢

| Konec | | Pride do novih nesolventno: I—

Vir: Lubldy, 2004, str. 8.

Pri propadu posamezne banke je zelo pomembno, Seolikdel njenih obveznosti do
preostalih bank ostane neizpolnjen - gre zatbprgo izgube iz medb&nih posojil (angl.
loss given default), ki zavzame vrednosti med %00 % in za katero se predpostavlja, da
je enaka za vse banke. V praksi se pojavlja vpjesSakatero vrednost izbrati, zato avtorji
obicajno izvajajo simulacije ob ¥erazlicnih stopnjah izgube iz medbamh posojil. Ob
zaetnem propadu posamezne banke pride do propadante, ko velja pogoj:

6% X )C, (1)
kjer je x; izpostavljenost banke i do banke jjj& kapital prvega reda banke i, ine delez

neizpolnjenih medbamih obveznosti. Propad i-te banke lahko povzresolventnost pri do
tedaj zdravih bankah, ko velja:

B(ij + X ))Gy (2)
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kjer je % izpostavljenost banke k do banke y;, ixpostavljenost banke k do banke i, e
kapital prvega reda banke k. Omenjeni propad lagtozi novi val propada banée njihova
izguba presega kapital prvega reda (Wells, 20021 8).

V splosnem pride do propada i-te banke, ko vsataihjizgub zaradi propada ostalih bank
presega njen kapital prvega reda:

N
Zl‘)qjxajwzcl @)
=

kjer je oj dummy spremenljivka in zavzame vrednost 1 v prirgopada j-te banke, sicer pa
vrednost 0 (Lubldy, 2004, str. 8).

Sheldon in Maurer (1998, str. 686) sta v tudijiSxéco ugotovila, da je nevarnost okuzbe v
bartnem sektorju zaradi medhamh izpostavljenosti majhna, a bi kljub temu imebpad
velike banke resne posledice za Svicarskichasistem. Furfine (1999, str. 13) za ZDA na
podlagi podatkov o bilateralnih kreditnih izposjawbstih, ki izhajajo iz transakcij prek &o

in sistema Zveznih rezerv za transfer velikihcpldFedwire), ugotavlja, da obstaja zelo
majhna verjetnost »domino efekta« zaradietaega propada velike banke. Celotna sredstva
propadlih bank naj ne bi presegla 1 % bilam vsote bafmega sistema. Vendar je pri tem
potrebno omeniti, da je Furfine upoSteval le majdehcelotne medsebojne izpostavljenosti
bank. Wells (2002, str. 181) za Veliko Britanijo padlagi podatkov za konec leta 2000
ugotavlja, da bi bil za propad gega Stevila bank potrebencedni propad velike britanske
banke, kar je zaradi visokih kreditnih ratingovikil britanskih bank malo verjetno. Dejanski
propad velike banke ne bi imetiokov na batni sistem le zaradi propada drugih bank,
temve tudi zaradi znizanja kreditnih ratingov kot postedzmanjSanja kapitala bank. Upper
in Worms (2002, str. 24) za Neijo, ob upoStevanju varnostne mreze in na osndanénih
podatkov iz leta 2002 ugotovita, da obstaja mozmalkimino efekta« zaradi medigaih
kreditnih izpostavljenosti, vendar naj bi prislo dkuzbe le pri omejenem Stevilu relativho
majhnih bank,éeprav so mozni tudi propadi bank, ki bi ogrozilicaten del batnega
sistema. Do obsezne okuzbe pa lahko pride le veptpko stopnja izgube iz medgar
posojil presega 40 %. Avtorja ugotovita, da obstaynostne mreze ¢btno zmanjSa
posledice propada posamezne bagkprav propad posamezne banke Se vedno lahko vodi do
izgube v viSini 15 % sredstev harega sistema. Lubldy (2004, str. 12-13) za Madarsk
osnovi podatkov za 50 dni iz leta 2003 ugotovi,jel@elo v primeru nerealnih scenarijev z
zelo visokimi stopnjami izgub iz medbamh posojil okuzba v bamem sektorju zaradi
majhnega obsega medigaih izpostavljenosti v primerjavi s kapitalom preegeda oziroma
bilanéno vsoto baénega sistema, tako v absolutnih kot relativnih kilgsnoino omejena.
Nujni pogoj za okuzbo je, da medltae izpostavljenosti pri posamezni banki preseggga n
kapital prvega reda, kar je bilo na Madzarskenrigtrih bankah. Degryse in Nguyen (2004,
str. 32-33) sta za belgijski b&m sistem ugotovila, da je v obdobju od 1993 d62@aradi
spremembe strukture belgijskega medib@ga trga priSlo do zmanjSanja nevarnosti in
potencialnih posledic okuzbe v limem sektorju. Povalo pa se je tveganje okuzbe v
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belgijskem batnem sistemu, ki bi jo sprozil propad kakSne izmagjthtbank. Medbatne
izpostavljenosti med belgijskimi bankami so v 1&002 znaSale le 15 % vseh belgijskih
medbaxinih izpostavljenosti, vendar avtorja v simulacigjatavljata, da imajo propadi bank v
tujini vecji vpliv na belgijskih finagni sistem le v primeru visokih stopenj izgube iz
medbaknih posojil, ki pa se zaradi relativno visokih dede zavarovanih medbéamh
izpostavljenosti znizujejo.

Nekoliko bolj zahteven model, ki poskuSa oceniteganje propada bank za rénk
makroekonomske Soke, so razvili Elsinger, LeharSummer (2002, str. 3-4). Finare
pozicije bank, ki ne vkljtujejo medbaénih odnosov, so izpostavili tveganju spremembe
obrestne mere, gibanju devizniiRagev in cen vrednostnih papirjev ter Sokom, povézan
poslovnimi cikli. Podobno kot prejsSnji avtorji tudini izhajajo iz matrike medbanih
izpostavljenosti in na podlagi preteklih podatkogngrirajo scenarije za omenjene Soke.
Izjema so le izgube posoijil, kjer uporabljajo moletditnega tveganja. Za vsak posamezen
scenarij iz matrike bilateralnih izpostavljendstna podlagi mreznega modela medireaga
trga dol@ijo vektor medbaénih pl&il ter ugotovijo vpliv na solventnost bank. Nesaitea
banka tudi v njihovem modelu poptobveznosti do drugih bank iz preostalega premazen
proporcionalno. Na podlagi podatkov iz leta 2001ugotovili, da je avstrijski bami sistem
zelo stabilen in obstaja zelo majhna verjetnost,bdgropad posamezne banke sproZil
sistemsko krizo. V simulaciji je le malo bank prdfmazaradi okuzbe prek medhmega trga,
vecina propadov je bila neposredna posledica makragkskega Soka.

11 Sistemsko tveganje v ban €nih sistemih izbranih novih drzav
¢lanic EU

11.1 Pomen ban énega sektorja in finan ¢éna globina

V vseh petih protevanih novih drzavablanicah EU igra bami sektor izjemno pomembno
vlogo pri zagotavljanju finamih sredstev realnemu sektorju gospodarstva. V @ndn
drzavah banke v fingnem sektorju dominirajo Se bolj kot to velja zaceebmaje. Trzni
delezZi batnega sektorja v bilami vsoti finarthega sektorja so v skoraj vseh drzavah nad
povpre&jem evro obm&a, ki znasSa 75 %. Trzna deleZaSkega in poljskega bamega
sektorja v bilagni vsoti finartnega sektorja sta priblizno na ravni powpmeevro obmgja,
medtem ko so ti delezi v preostalih treh drzavahdeliko visji. Ma:no izstopa Slovaska, ki
je po velikosti omenjenega kazalca primerljiva Zifgr Bancni sektor na Madzarskem in v
Sloveniji pa ima v finatnem sektorju priblizno takSno tezo kot na Portugats (Slika 3, na
str. 33).

Omenjene drzave so si zelo podobne tudi v glol@irEnega posredniStva z vidika relativne
velikosti bagnega sektorja, kjer je bil&ana vsota bank v odstotkih bruto datega proizvoda

v vseh drzavah za nekajkrat manjSa od payjarevro obmeja, ki je leta 2003 znaSalo 260
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%. Med obravnavanimi drzavami so v letu 2003 ob#tagiol@ene razlike. Poljska je imela
najnizjo vrednost tega kazalca pri slabih 65 %, texadko je imelaCeska najvisjo vrednost
pri slabih 100 %. Se ¥fe razlike med novimélanicami EU in povprgem evro obmdja so
pri relativni velikosti celotnega fingnega sektorja glede na BDP (Banking Structureshia T
New EU Member States, 2005, str. 14).

Slika 3: Delez bainega sektorja v celotni bil&ni vsoti finartnega sektorja (v %) in
bilancna vsota batnega sektorja (v % BDP) za obravnhavane drzaven2ed3
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Opomba: Za Slovasko pri izfanu trznega deleza barega sektorja niso upoStevani pokojninski skladi.

Vir: Financial Stability Report 2004, 2005, str.; Flnancial Stability Review 2004, 2004, str.
71; Banking Structures in The New EU Member States5208tni poraili centralnih bank
Grcije in Portugalske za leto 2003.

Podobna situacija kot pri relativni velikosti bam,tudi pri finargni globini z vidika posojil
zasebnemu sektofju Razlika med deleZem dottia posojil zasebnemu sektorju v bruto
domaem proizvodu je med posameznimi obravnavanimi didavin povpréem evro
obmaja zelo velika, kar je razvidno iz Slike 4 na &4. Delez dom&h posojil zasebnemu
sektorju v bruto dom#m proizvodu se v novih drzav&hanicah v sploSnem poteje. To
velja za Madzarsko, Poljsko in Slovenijo, ne paitmd Ce$ko in Slovasko, ki belezita
padaj@i trend, kar je posledica dolgotrajnega prestrukdnja slabih posojil iz preteklosti in
substitucije kreditne rasti v b&amem sektorju z obseznimi tujimi neposrednimi iniastmi
ter posojili starSevskih podjetij iz tujine (Cotdlr, Dell' Ariccia, Vladkova-Hollar, 2005, str.
89). V ve&ini obravnavanih novildlanic EU prihaja do poglabljanja barega posrednistva in
nujne konvergence z evro obiem na finadnem podroéju (Banking Structures in The New
EU Member States, 2005, str. 14).

! Gre za posojila nefingnemu sektorju.
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Slika 4: Odstotni delez doriéd posojil zasebnemu sektorju za obravhavane draave
obdobju od 2001 do leta 2003

160,0 - 1500
140,0 - 135.1
120,0 -

100,0 -

@ 2001
80,0 - m 2002
02003

Odstotki

60,0 -

40,0 -

Vir: Banking Structures in The New EU Member Stat2805; Financial Stability Review
2004, 2004, str. 7Letna porgila centralnih bank Gije in Portugalske za leti 2002 in 2003.

Prouwevanim novimélanicam je z vidika finatne strukture skupna tudi relativno majhna
trzna kapitalizacija kapitalskega trga v primerjaviveino drzav ¢lanic Ekonomske in
monetarne unije (v nadaljevanju EMU), kar je ramadz Slike 5 na str. 35. Nefinama
podjetjia v omenjenih drzavah se bolj posluzujejom¢haga financiranja kot direktnega
financiranja na kapitalskih trgih. ©@btne razlike obstajajo tudi v primerjavi z &o in
Portugalsko kot dvema najmanj razvitima drzavamaUEMlIlasti Slovaska ima izjemno
nerazvit trg kapitala. Stopnja nerazvitosti kaggik#t trgov in nebagnih finartnih institucij je

v obravnavanih drzavah &ltno veja od nerazvitosti samega Waega sektorja
(Saccomanni, 2003, str. 32).

Velike razlike v relativni velikosti finatnega in baénega sektorja oziroma njuni razvitosti
ter pomenu bamega sektorja v celotnem finarem sektorju med obravnavanimi novimi
¢lanicami in evro obmgem, bi v prihodnosti, po prevzemu evra in p&va integraciji
financ¢nih trgov, lahko zaradi po¥anja tveganja okuzbe prek firgmh kanalov, predstavljale
doloceno nevarnost za makroekonomsko in fimen stabilnost. Z vidika teorije optimalnih
valutnih obmgij razlike med drzavami v strukturi in delovanjundirtnih sektorjev lahko
vodijo do razlik v finadnem posredniStvu in transmisiji monetarne politilsetem pa
ustvarjajo pogoje za pojav asimeéhnih Sokov (Financial Stability Report 2004, 2008§ly.
31).

Tezave v drugihclanicah EU bi imele destabilizacijsketinke zlasti naclanice z manj

razvitimi bargnimi in finannimi sistemi. Za zagotavljanje finame stabilnosti je s
strukturnega vidika pomembno, da no¥anice spodbujajo razvoj globokega in zrelega
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nebaknega finatnega sektorja ter krepijo tako @an kot celoten finatni sektor
(Saccomanni, 2003, str. 32, 35-36).

Slika 5: Primerjava ba&nega in direktnega financiranja gospodarstva v 2003 za
obravnavane drzave

160,0

¢ EMU
140,0

¢ PT

120,0

=
o
o
o

¢ GR

sektorju (v % BDP)
o)
o
o

o
o
o

N
o
o

® SK o

Delez doma €ih posojil zasebnemu neban €énemu

0 10 20 30 40 50 60 70 80
Trzna kapitalizacija (v % BDP)

Vir: Banking Structures in The New EU Member Sta@805;Financial Stability Review,
2004, str. 71; Letni pordi centralnih bank Gfije in Portugalske za leto 2003.

Na podlagi zgornjih ugotovitev sklepam, da bi rgavanine krize v novih drzavatlanicah
imel zelo hude posledice za celotno gospodarstap,se podjetja zanaSajo predvsem na
bartno financiranje, kapitalski trgi so dokaj nerazvitstali finartni posredniki pa imajo zelo
majhne trzne deleze. V skrbi za prejey realizacije sistemskega tveganja morajo
obravnavane novélanice poskrbeti za ustrezen nadzor in regulacgoéiega sistema,
kapitalsko ustreznost posameznih institucij teppa#tev potencialnih navalov na banke, kar
bi utegnilo povzréiti njihovo nesolventnost in Zatek barine krize. Eden izmed pomembnih
dejavnikov njihovega preptevanja so tudi varnostne mreze.

11.2 Varnostne mreze

11.2.1 Funkcija posojilodajalca v skrajni sili

Funkcija centralne banke kot posojilodajalca \agkrsili je kljucni element za preptevanje
navalov na banke in razvoj kamh kriz. Centralne banke novih drzélanic ter Evropska

centralna banka (v nadaljevanju ECB) zagotavljatrgbno likvidnost poslovnim bankam z
instrumenti monetarne politike.
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Ceska centralna banka zagotavlja likvidnost svojmslpvnim bankam na dva &ina: prek
operacij odprtega trga in prek odprte ponudbe nggneosojanja (angl. marginal lending
facility). Prek operacij odprtega trga se to izvajabliki 14-dnevnih in 3-mesaih tenderjev

0 za&asnem nakupu. Zagotavljanje likvidno&tiz n@ poteka prek odprte ponudbe mejnega
posojanja po lombardni obrestni meri, ki je za $totho téko viSja od obrestne mere za 14-
dnevi repo. TakSna posojila morajo biti zavarovar@imernimi vrednostnimi papirji (angl.
eligible securities). Za zagotavljanjeinkovitega delovanja pdnih sistemov centralna
banka nudi zavarovane kredite & dan, ki morajo biti vrnjeni do konca dneva, amjg ne
zara&unava obresti. Poslovne banke, ki imajo s centrakmako sklenjen sploSen dogovor o
zatasnem nakupu, lahko pridobijo likvidnost prekinmidi v obliki zatasnega nakupa (Czech
National Bank, 2005Annual Report 2003, 2004b, str. 16-17).

Madzarska centralna banka za zagotavljanje likwstinmmoslovnim bankam trenutno uporablja
dvotedenska zavarovana posojila. Za zagotavljakyedhosti prek ndéi izdaja zavarovana
posojila z uporabo »hitrih tenderjev« (angl. quitdnders). Poslovne banke lahko za
zavarovanje posojil ponudijo poleg drzavnih vrednibs papirjev in blagajniskih zapisov

centralne banke tudi najSirSi moZen obseg varniednostnih papirjev doniaga
kapitalskega trga (Magyar Nemzeti Bank, 2005; AhReport 2003, 2004c, str. 20).

Poljska centralna banka zagotavlja likvidnost pasim bankam prek operacij odprtega trga
in kreditnih ponudb (angl. credit facility). Opeijac odprtega trga se izvajajo v obliki
pogojnega in neposrednega nakupa vrednostnih eapdaji tuje valute, pricemer gre
obicajno za 7-dnevne dospelosti, ter z operacijamigin@ravnavanja (angl. fine tuning
operations). Pri slednjih centralna banka zagaaMvidnost v primeru izjemnih situacij.
Poslovnim bankam priskrbi kratkanoo likvidnost z odkupom drzavnih vrednostnih pagir]
in 14-dnevnih blagajniskih zapisov pred njihovimsgdetjem. Dospelost teh operacij je
odvisna od trajanja likvidnostnih motenj. Zagotanije likvidnosti prek n& se reSuje v
okviru kreditnih ponudb z lombardnimi posojili n@hudo poslovnih bank, ki morajo biti
zavarovana z drzavnimi vrednostnimi papirji (angkasury securities) (National Bank of
Poland, 2005Annual Report 2003, 2004d, str. 32-35).

Slovaska centralna banka zagotavlja likvidnostgosim bankam prek operacij odprtega trga
in odprtih ponudb (angl. standing facilities). Vvirki operacij odprtega trga je njen glavni
instrument dvotedenski tender o¢aanem nakupu (angl. repo tender), ki se izvajaatnkr
tedensko. Za dolgotoo upravljanje likvidnosti ima na voljo svoje blagéke zapise. Za
instrument finega uravnavanja uporablja »hitre égjgsk na ad hoc osnovi. V okviru
strukturnih operacij z individualnimi transakcijammog@a neposredni nakup drzavnih
vrednostnih papirjev od poslovnih bank. V okvirueogcij odprtega trga se za fino
uravnavanje likvidnosti atasno uporablja Se valutni swap. V okviru odprtimpdb imajo
poslovne banke avtoma#in dostop do operacij refinanciranja prekéin@ngl. overnight
refinancing operations) v obliki posojil (Annual pet 2003, 2004e, str. 69).
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Banka Slovenije zagotavlja likvidnost poslovnim kam in hranilnicam prek operacij
odprtega trga in s posojili. Pri operacijah odpateigga uporablja instrument &asnega
nakupa blagajniskih zapisov Banke Slovenije (v fjadanju BS) v tujem denarju za okvirno
obdobje 7 in 60 dni. Pri posojilih se centralna keaposluzuje dveh likvidnostnih in enega
lombardnega posojila. S posebnim likvidnostnim piteo centralna banka s sodelovanjem
drugih bank zagotavlja likvidnost tistim poslovnlmankam, ki nimajo ustreznih vrednostnih
papirjev za pridobitev likvidnostnega posojila nefmino pri BS. Gre za zagotavljanje
likvidnosti prek sodelujge banke, ki v zameno za zastavitev vrednostnihrjgapdobi
posojilo BS za dobo 1 leta in nato odobri zavaravgosojilo banki prejemnici. Z
likvidnostnim posojilom z&ez dan BS zagotavlja likvidnost prek odprte ponuddeodlagi
zastave ustreznih finanih imetij. Rok za vré&lo je Se isti delovni dan. Z namenom
uravnavanja dnevne likvidnosti BS odobrava intemmenombardno posojilo za en dan na
podlagi zastave ustreznih finamh imetij (Poredos, 2004, str. 29-31, 39).

ECB zagotavlja likvidnost b&nemu sistemu prek operacij odprtega trga in odgrtihudb.
Operacije odprtega trga se izvajajo na pobudo akwrbanke na Stiri razhe nd&ine.
NajpomembnejSe so operacije glavnega refinancir@mgl. main refinancing operations) -
gre za povratne transakcije (angl. reverse tramse)t ki se izvajajo v obliki Z@asnega
nakupa in izdaje zavarovanega posojila enkrat s#denz dospelostjo enega tedna. Za
zagotavljanje dolgokmejSe likvidnosti zacas 3 mesecev ECB uporablja operacije
dolgorainejSega refinanciranja (angl. longer-term refinagcoperations), ki se izvajajo
enkrat mes&no. Operacije finega uravnavanja se izvajajo nahad osnovi in nimajo
standardiziranih dospelosti ter se uporabljajo impru izjemnih okoli&in v obliki hitrih
tenderjev. Zadnja moznost za zagotavljanje likveth@ okviru operacij odprtega trga so
strukturne operacije, ki pa jih ECB od sredine 2883 ni ve izvajala. Bankam se z odprto
ponudbo mejnega posojanja, ki se izvede na njilpmbudo, nudi moznost zadolzZitve preko
noci. Velika veiina likvidnosti se v evrosistemu zagotavlja prekilprdveh operacij na
odprtem trgu (The Monetary Policy of ECB, 2004, g8-85).

Z vstopom v EMU bo za poslovne banke v novih drbatlanicah EU priSlo do dot@nih
sprememb pri pridobivanju likvidnosti v okviru fucife centralne banke kot posojilodajalca v
skrajni sili. Menim, da omenjene spremembe ne kelenmeti bistvenega vpliva na raven
sistemskega tveganja in finare stabilnosti. Edini problem, ki se omenja v eWoaju, je
neobstoj eksplicitnih predpisov o funkciji centralbanke kot posojilodajalca v skrajni sili.
Delitev odgovornosti in pristojnosti med ECB in mamlnimi centralnimi bankami glede
sprejemanja odtdtev v zvezi z zagotavljanjem likvidnosti bankammra® ni dolatena
(Bruni, De Boissieu, 2000, str. 41).

11.2.2 Zavarovanje depozitov

Pred oziroma ob vstopu v EU so obravnavane novavdianice, ki Se niso izpolnjevale
predpisov EU o minimalni viSini zajatanih vlog, to podrge ustrezno uredile, tako da so
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postali depoziti fizinih in pravnih oseb pri posamezni kreditni instiilzavarovani najman;
do protivrednosti 20.000 € (Directive 94/19/EC, 4pMed obravnavanimi novindglanicami
Se vedno obstajajo dalene razlike glede viSine zavarovanega zneska, @aaaja obresti,
povr&ila denarja in netiranja terjatev ter obveznostpmsamezni banki. Ureditve glede vrste
zavarovanih in nezavarovanih vlog ter pravnih mcfilh oseb, katerih vioge so izvzete iz
jamstvenih shem za depozite, so si med drzavamipalobne.

Tabela 1: Primerjava shem zavarovanja depozitovmesdmeznimi drzavami

ViSina zavarovanega % tveganja Zavarovanje obresti  Netiranje terjatev|in
zneska nesloventnosti za obveznosti
imetnike vlog
Ceska 25.000€ 10% Da Da
Madzarska 25.000€ 10% za zneske nada (najveé do viSine Da

mio HUF (3.979€Y osnovne obrestne
mere centralne

banke)
Poljska 22.500€ 10% za zneske nad Da Da
1000€
Slovaska 20.000€ 10% Da Da
Slovenija 5,1 mio SIT Ne Da Da
(21.287€8°

Greija 20.000€ Ne Da Da
Portugalska 25.000€ Ne Da Ne

Vir: National Deposit Fund of Hungary, 2005; Bariistructures in the new EU Member
States, 2005.

11.3 Pravna ureditev razprSitve tveganj

Pomemben element omejevanja sistemskega tvegagj@anjSanja tveganja nesolventnosti
ter nevarnosti veriznega propada bank, je regaatki vzpostavlja ustrezno razprsitev
tveganj, zlasti kreditnega. Gre za omejevanje pikaga obsega izpostavljenosti do
povezanih oseb, posameznih kreditojemalcev in baloposamezna podjetja. Regulativa na
tem podrdju je v vseh obravnavanih novih drzaudhnica usklajena s standardi EU. Obseg
velikih izpostavljenosti do posameznega kreditojiemge omejen na 25 % kapitala banke,
vsota vseh velikih izpostavljenosti pa ne sme wase800 % kapitala banke. Z namenom
zagotavljanja ustrezne likvidnosti nalozb poslovbdnk so lastniSki delezi v posameznem
podjetju omejeni na 15 % kapitala banke, njihovatagpa ne sme presegati 60 % kapitala
banke. ManjSe razlike med obravnavanimi drzavamilesy dovoljenem obsegu posojil
povezanim osebam, ki je v Sloveniji, Slovagk&ski in MadZarski omejena na 20 % kapitala
banke, v Gtiji, Portugalski in na Poljskem pa na 10 % kapitaknke (Banking in CEE,
2004, str. 34, 38, 44, 53, 57).

12 1zratunano po trznem &aju HUF/€ MNB na dan 13.5. 2005.
3 Po trznem t&aju SIT/E BS na dan 13.5.2005.
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11.4 Kapitalska ustreznost

V poglavju 5.3.1 na str. 14 sem pisal o pomenu thégke ustreznosti za omejevanje
sistemskega tveganja. Zakonsko predpisana minimkipmtalska ustreznost je v vseh
obravnavanih novih drzavablanicah EU, Gdiji in Portugalski usklajena s pripahdi
Baselskega komiteja in znaSa 8 %. Zanimiva je Raljkjer morajo novoustanovljene banke
v prvem letu svojega obstoja vzdrzevati najman§d5n v drugem najmanj 12 % kapitalsko
ustreznost (Financi&tability Report 2003, 2004 str. 74). Centralnekeammajo diskrecijsko
pravico, da pov&ajo zahtevano minimalno kapitalsko ustreznost né&t, 8 menijo, da je to
potrebno zaradi obstajé tvegan] v kreditnih institucijah.

Slika 6: Kapitalska ustreznost lkamega sistema na konsolidirani osnovi v obravnavanih
drzavah med leti 2001 in 2003
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Vir: Banking in CEE, 2004; Letna paiita centralnih bank Gije in Portugalske za leti 2002
in 2003.

Iz zgornje slike je razvidno spreminjanje kapitalsistreznosti za bane sisteme posameznih
drzav v obdobju od leta 2001 do leta 2003. Stanjazvoj na podrgu kapitalske ustreznosti
poslovnih bank sta v petih novih drzavdhnicah EU dobra. Kapitalska ustreznost v novih
¢lanicah EU, z izjemo Slovenije in Madzarske, prespgvpréje evro obmgja, ki je v letu
2003 zna3alo 11,9 ¥ Kapitalska ustreznost je bila najniZja v Slovie(fijL,5 %) in najvisja
na Slovaskem (21,6 %). V obravnavanih novlhnicah, z izjemo SlovaSke, kapitalska
ustreznost v zadnjedasu upada, kar je ¥imoma posledica hitrejSe rasti tveganju prilagojene
aktive v primerjavi z rastjo celotnega kapitala.pikalska ustreznost je leta 2003 vcigr
znaSala 11,8 % in na Portugalskem 10 %. &roane nove drzavéanice EU imajo boljSo
strukturo batinega kapitala kot Gija in Portugalska, pa tudi od vseh staglanic EU v

14 vir: EU Banking Sector Stability, 2004.
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povpre&ju, saj dosegajo visje kapitalske ustreznosti pavegla (Tier I) od povptg EU, kjer
je kapitalska ustreznost prvega reda leta 2008ata®,7 %

Slika 7: Primerjava strukture kapitalske ustretinpsouwevanih drzav s povpigem EU za
leto 2003

25,0

20,0

15,0

| Kapitalska ustreznost
10,0 ~

@ Kapitalska ustreznost
prvega reda

5,0

0,0 —

PNy

)

-
)

Vir: Letna pordila centralnih bank in potda o finartni stabilnosti za leti 2003 ter 2004.

Trenutna kapitalizacija b&nega sektorja je v vseh obravnavanih novih drza&lexcah EU
zadosti visoka, da bi moral biti b&n sektor sposoben obdrzati 8 % zakonsko predpisano
minimalno kapitalsko ustreznost tudi v primerucjie nepricakovanih Sokov (Financial
Stability Report 2004, 2005, str. 36).

11.5 Koncentracija ban ¢nih sektorjev novih drzav  élanic

Koncentracija batnih sektorjev je v obravnavanih novih drzavdénicah dokaj visoka. V
sploSnem belezijo drzave z manjSo velikostjo trggovstopnjo koncentracije. Vsota trznih
delezev petih najwgih bank v bilagni vsoti celotnega sistema je leta 2003 variiradrb2,5

% za Madzarsko in 67,5 % za Slovasko (Slika 8, tma 4l). Povprge koeficientov
koncentracije za 5 najugh institucij je v drzavaltlanicah EMU leta 2003 znaSalo 53 %. S
tega vidika je bila koncentracija hamh sektorjev MadzZarske in Poljske enaka po¥jpre
EMU, medtem ko so bile koncentracije v preostaléhtdrzavah precej visje in na priblizno
takSni ravni kot koncentracija grSkega taega sistema. Vse obravnavane nove drzave
¢lanice EU, z izjemo Slovenije, so od 2001 do koeta 2003 zabeleZile padec koncentracije
v bartnem sektorju. Med obravnavanimi novilanicami sem pregledal Se vsoto trznih
delezev najvgih treh (CR) in najvejih desetih (CRy) bank v biladni vsoti batnega
sistemd’. Kot je razvidno iz Tabele 2 na str. 41, imajovesje tri banke najv&i trzni dele?

5Vir: EU Banking Sector Stability, 2004.
' Najboljsi pokazatelj dejanske koncentracije je fhielahl-Hirschmanov indeks, ki ga zaradi nedostaino
podatkov o trznih delezih manjSih bank v posamebaifinih sistemih nisem mogel izranati.
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naCeskem, najugih deset bank pa v Sloveniji. Najbolj so torepkentrirani ba#ni sistemi
Ceske, Slovaske in Slovenije. Visoka stopnja kotregije pa ne ogroZa konkurence, saj so
najnizje obrestne marze prav v drzavah z najvi§jockntracijo (Banking Structures in The
New EU Member States, 2005, str. 21).

Slika 8: Trzni delezi petih naj¢gh kreditnih institucij v obdobju od leta 2001 ¢xia 2003
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Vir: Banking Structures in The New EU Member Sta805; Letna pordla centralnih bank
za leti 2002 in 2003.

Tabela 2: Trzni delezi treh, petih in desetih n&phekreditnih institucij konec leta 2003
Ceska Madzarska| Poljska Slovaska | Slovenija
CR3 57,2 42,6 37,2 54,9 54,5
CR5 65,8 57,4 49,3 67,6 68,6
CR10 77,8 75,5 70,7 85,9 88,1

Vir: Banking in CEE, 2004.

V prihodnje naj bi imelctlanstvo v EU in bod& prevzem evra pozitiven vpliv na raven
konkurence v baimem sektorju. Poleg zmanjSevanja neto obrestne emadradi
konvergeknega procesa, z namenom zadostitve Maastrichtskiberijem, naj bi se zaradi
poveane konkurence pojavili Se dodatni pritiski na enenje neto obrestne marze. To naj bi
povealo potrebo po izboljSanju stroSkovnéinkovitosti in sprozilo nov val konsolidacij v
obliki prevzemov in zdruzitev na relativno manj kentriranih trgih (Banking Structures in
The New EU Member States, 2005, str. 22). Takaewxaj dogodkov je precej verjeten, saj
za manjSe banke v nekdanjih tranzicijskin drzavasstajajo doléene neizkori&ne
ekonomije obsega (Fries, Taci, 2005, str. 57). Kafjaji konsolidaciji in povéevanju
¢ezmejnih vezi poziva tudi guverner ECB (Triche?02). Nadaljnja konsolidacija je glede
na obseg koncentracije kmah sektorjev nekoliko bolj verjetna oziroma naj Hila bolj
obsezna na Poljskem in Madzarskem. KakSni bodoi njg@nki na sistemsko tveganje v
novih ¢lanicah je moéno odvisno od tega, ali bodo zdruzene institudjeiixale predvsem
prednosti ekonomij obsega in skupne proizvodnjektaisti od produktne in geografske
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diverzifikacije, ali pa bodo poskuSale izk@as politiko »too-big-to-failc. Glede na
dosedanje empifne izkusnje (glej poglavje 7.3, na str. 22) je veljjetno slednje.

11.6 Tuje lastniStvo bank

Prisotnost tujih bank se je v obravnavanih novitagahélanicah v zadnjem desetletju timm
povealo in je okkutno veje od povpréja v drzavaktlanicah EU, v katerih je prisotnegacve
bartnega nacionalizma. Tuje banke so prisotn&ngama v obliki samostojnih derinskih
bank, deloma pa tudi v obliki podruznic. Najjedel bilantne vsote bainega sektorja v tuji
lasti je naCeSkem in Slovaskem, kjer je le slabe &tiri odstdianine vsote batnega
sistema v doma lasti. Nekoliko manjSa, a Se vedno izjemno visgkgprisotnost tujih bank
na Madzarskem, Se nekoliko niZzja na Poljskem imigg v Sloveniji. Slovenija je poleg
Cipra med vsemi novimi drzavarianicami EU edina drZzava s tako nizkim odstotkojaga
lastniStva v batnem sektorju (Banking Structures in The New EU Mem®tates, 2005, str.
18). Z vidika tujega lastniStva se obravnavane wrZzenano razlikujejo od Gtije in
Portugalske, kjer je delez tujih bank v bitanvsoti baknega sistema nizji od povgja EU.

Slika 9: Odstotni delezi bil&ne vsote bainega sektorja v lasti tujin bank v obdobju od leta
2001 do 2003
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Vir: Banking Structures in The New EU Member Sta805; Letna pordla centralnih bank
Grcije in Portugalske za leti 2002 in 2003.

Do sedaj opravljene Studije (glej poglavje 8.2,stia 25) potrjujejo pozitiven vpliv tujega
lastniStva na finaino stabilnost tako z vidika kreditne stabilnostit kadiverzifikacije
likvidnostnega tveganja. Velika &i@a tujih bank je prisotnih v obliki neposrednilvasticij,
kar dokazano krepi fingno stabilnost. Dolgene neizkori®@&ne moznosti so na podjo
mednarodne finame integracije z vidika majhnega obsega mednarodnédbarinih
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transakcij. V procesu prevzemanja evra in po njegoprevzemu se bo obseg teh transakcij
poveal, v skladu s teorijo pa se bo zaradi p@ree finakne integracije zmanjSala nevarnost
okuzbe zaradi likvidnostne krize v tujini, ter poage koristi diverzifikacije in finaéna
stabilnost (Buch, Kleinert, Zajc, 2003, str. 69).

Banke v véinski tuji lasti igrajo na dom#m baknem trgu pomembno viogo tudi z vidika
poveevanja stroskovnecinkovitosti. Domae banke v zasebni lasti nair@so stroSkovno
ucinkovitejSe od bank v wenski drzavni lasti. Bonin, Hasan in Wachtel (2086, 52) v svoji
studiji ugotavljajo, da tuje banke, zlasti tistetmteskim lastnikomi, niso le strodkovno bolj
ucinkovite, temvé odobrijo tudi v& posojil in zagotavljajo boljSe storitv€e je v banki
prisoten Se tuji institucionalni investitor, ima fozitiven vpliv tudi na doldkonosnost.
Prisotnost tujih bank vpliva tudi na izboljSevarjeoskovne &inkovitosti domaih bank.

Pove&anje stroSkovne dinkovitosti bank v obravnavanih novih drzavathanicah in
priblizevanje k dinkovitosti bank v EU, je ob konkurénih in konvergetinih pritiskih
zmanjSevanja obrestne marze nujno za ohranjanjeznst dokikonosnosti bank. V primeru
nezadostnega pos@nja stroskovne dinkovitosti bi namré poslovne banke v Zelji po
nadomestitvi izgubljenih prihodkov lahko Sle v biMggane posle in povano izdajo kreditov
ob neustrezni oceni kreditnih tveganj, kar bi zarpdvelanja kreditnega tveganja v
dolocenem obsegu zmanjSalo fikao stabilnost (Banking Structures in The New EU
Member States, 2005, str. 28).

11.7 Kreditna ekspanzija in kreditno tveganje

V obravnavanih noviltlanicah EU, z izjemo Slovaske, je v zadnjih nelajhl priSlo do
izjemno hitre rasti posojil zasebnemu sektorjup8sebno gospodinjstvom, kar velja tudi za
Slovasko. Z vidika finatne stabilnosti je pomembno, ali visoke stopnje kned rasti
odrazajo strukturno fin&mo poglabljanje, ki bo koristilo gospodarstvu, gite za kreditno
ekspanzijo v smislu Spekulativnega »napihovanjarisst, kar ima negativnhe posledice za
kvaliteto posojil in stabilnost b&nega sistema (Cottarelli, Dell' Ariccia, Viadkovaltar,
2005, str. 84).

Iz Tabele 3 na str. 44 je razvidno, da imajo Masizay Slovenija in v zadnjih dveh letih tudi
Ceska, zelo visoke stopnje rasti. Kreditna rastolgskem se je nekoliko umirila in je belezila
zmernejSe stopnje rasti, medtem ko se je na Slema3kegativni trend nekoliko zmanjsal,
nominalna rast je bila leta 2004 Ze pozitivna.

" Posamezen tuji lastnik, ki ima v bankiireski delez.
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Tabela 3: Realne letne stopnje rasti posojil chaga sistema zasebnemu sektorju v
obravnavanih novililanicah EU za obdobje od leta 2000 do 2004

2000 2001 2002 2003 2004| povprecna
Ceska -9,54 -21,06 -9,64 10,09 13,90 -4,15
MadZarska 18,37 574 12,36 2541 10,76 14,33
Poljska 12,26 4,31 4,74 7,96 1,81 6,15
Slovaska -10,98 -22,92 -0,65 -9,87 -3,34 -9,90
Slovenija 8,28 9,96 2,33 14,62 17,32 10,38

Vir: Spletne strani centralnih bank obravnavanibagtr Lastni izrauni.

Banke obravnavanih drzav so se po prehodu v traspagarstvo sa@ale s problemom
visokega deleza slabih posojil v vseh posojilih. €njeni delez je bil v vseh drzavah leta
2003 okutno manjSi kot leta 1995, kar je pozitivno z valikvalitete aktive bank in
zmanjSanja kreditnega tveganja. Izjema je poljskichi sistem, v katerem je delez slabih
posojil padal do leta 1997, potem pa se je pon@aiel dvigovati do 22,2 % leta 2003. K
temu je mono pripomogla recesija v &atku leta 2000 in zakonodaja, ki je reSitev proldem
slabih posojil prepustila bankam. Zelo velik paddeleza slabih posojil je zabelezila
Slovaska. Pri hitri kreditni rasti je v obravnavamrzavah potrebno paziti, da bi v primeru
poslabSanja gospodarskih pogojev ponovno prislo pdegtanja deleza slabih posojil
(Banking in CEE, 2004, str. 43, 54).

Tabela 4: Odstotni delez slabih posojil v vsehgjibls za obdobje od leta 1995 do 2003

1995 1996| 1997| 1998 1999/ 2000| 2001| 2002 2003
Ceska 26,6/ 21,8/ 19,9 20,3| 21,55/ 19,1 134 8,1 4.9
Madzarska 9,5 5,7 3,0 4,9 4.4 3,1 2,8 3,6 3,2
Poljska 20,9 13,2| 10,5 10,9 13,7 15,5 16,6/ 22,0 22,2
Slovaska 41,3| 31,8/ 33,4 44,3 32,9| 26,3 24,3 11,2 9,6
Slovenija 9,3| 10,1 10,0 9,5 9,3 9,3| 10,0 7,0 6,5

Vir: Banking in CEE, 2004.

Vse obravnavane drzave so v obdobju od leta 1995008 beleZile pozitivhe realne stopnje
rasti posojil gospodinjstvom. NajviSje stopnje rgstzabelezila Madzarska, v zadnjih treh
letih je imela zelo visoke stopnje rasti posojiepivalstvu tudiCeska. Najnizjo povpimo
letno stopnjo rasti posojil prebivalstvu je v obmavanem obdobju zabelezila Slovenija,
ceprav se je leta 2004 stopnja rasttutbo poveala (Tabela 5, na str. 45).

Zelo visoke stopnje rasti posojil, zlasti gospostivpm, bi utegnile predstavljati d@keno
nevarnost za nastanek Baih kriz. V ¢asu hitrih kreditnih rasti pogosto prihaja do rahja
kreditnih standardov. Banke delajo bistvenct veapak pri kreditiranju v fazi, ko je
gospodarski cikel v ekspanziji. To postanétrm Sele takrat, ko pride do zmanjSanja
gospodarske rasti (Jiménez, Saurina, 2005, strD2jave, ki so doZivele bane krize zaradi
prekomerne kreditne rasti, so beleZile letna pam@ deleZza posojil zasebnemu sektorju med
5 in 10 odstotnih ttk (Cottarelli, Dell' Ariccia, Vladkova-Hollar, 2005tr. 101). Najvgo
povpre&no letno poveéanje deleza posojil zasebnemu sektorju do leta gd0fela Slovenija,
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in sicer 2,2 odstotni tdi. Leta 2003 je le Madzarska zabelezila pavge odstotnega deleza
posojil zasebnemu sektorju v bruto da@e@ proizvodu za vekot 5 odstotnih ték, pri vseh
ostalih obravnavanih novilanicah je bilo pové&anje manjSe od 3 odstotnih¢ko(Priloga,
Tab. 1in 2, na str. 1).

Tabela 5: Realne letne stopnje rasti posojikhaga sistema gospodinjstvom v obravhavanih
novih ¢lanicah EU za obdobje od leta 2000 do 2004

2000 2001 2002 2003 2004| povprecna
Ceska 5,08 8,72 26,56 32,00 29,02 19,75
MadZarska 29,36 34,18 59,00 53,71 19,50 38,35
Poljska 15,71 8,91 5,84 13,15 7,88 10,24
Slovaska 8,74 10,53 14,12 27,95 1,79 12,30
Slovenija 3,31 0,48 0,47 6,50 18,71 5,69

Vir: Spletne strani centralnih bank obravnavanibagir Lastni izrauni.

Cottarelli, Dell' Ariccia in Vladkova-Hollar (2005tr. 91-96) v svoji Studiji praijejo,ce je
poveevanje delezev posojil zasebnemu sektorju v BORanzicijskih drzavah v skladu s
procesom konvergence. Pri svojem modelu delezewjipamasebnemu sektorju v BDP
izhajajo iz ekonomskih in institucionalnih temeljelrzav, pricemer najprej na podlagi
podatkov iz leta 2002 za razvita trzna gospodaretenijo koeficiente modela in jih nato
uporabijo na podatkih za drzave v tranziciji. Zaadmavane noveélanice na osnovi vrednosti
za leto 2002 ugotovijo, da so omenjeni delezi gledajihove ekonomske in institucionalne
temelje prenizki. Madzarska, ki je v preteklostidida najviSje stopnje kreditne rasti, ima
poleg Poljske tudi najwg absolutni odklon med dejanskim in na podlagi mimskih
temeljev predvidenim delezem posojil zasebnemuosgekt BDP (Priloga, Tabela 3, na str.
1). Avtorji ne najdejo dokazov, da paevanje delezev posojil zasebnemu sektorju ni
konsistentno z normalnim finanih poglabljanjem in postopno konvergenco k fifran
strukturi bolj razvitih in zrelih gospodarstev. Préako naj bi bilo nadaljnje fin&no
poglabljanje v obravnavanih drzavah posledica kogemce Kk ravnotezju na oshovi
ekonomskih in institucionalnih temeljev. Omenjenaal&za se je kotala leta 2002, v
naslednjih dveh letih je priSlo do dodatnega @awga stopenj kreditnih rasti v obravnavanih
drzavah, vendar so delezi posojil zasebnemu sekterjBDP Se vedno &obtnho pod
predvidenimi. Visoka kreditna rast naj bi se naslaja tudi v prihodnje, zato morajo
regulatorne institucije spremljati in nadzirati vag bartnih kreditov ter ocenjevati njihov
vpliv na finareno stabilnost (Cottarelli, Dell' Ariccia, Vladkowdellar, 2005, str. 101).

Trenutni razvoj posojil zasebnemu sektorju v naltateovih ¢lanicah EU bi lahko primerjali

z Grijo, ki je imela leta 1993 samo 28 % delez posmakebnemu sektorju v BDP. V
naslednjih desetih letih je imela 17 % povme letno stopnjo rasti posojil, leta 2003 pa je
dosegla 66,3 % delez posojil zasebnemu sektorjuD? Bn se priblizala povpigu evro
obmgaija (CEE - from Transition to Convergence, 2004,38). Nobena izmed obravnavanih
drzav v zadnjih Sestih letih ni imela tako visokevprene letne stopnje rasti posojil
zasebnemu sektorju, Se najbolj se ji je pribliddédzarska (Tabela 3, na str. 44).
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Kreditna rast je bila Se zlasti intenzivha pri gogo gospodinjstvom, kar je razvidno iz
hitrega narafanja deleza posojil gospodinjstvom v BDP (Tabelan, str. 45). Delez
depozitov gospodinjstev v BDP se je v obdobju oth 12000 do leta 2004 postopno
zmanjSeval na Slovaskem in Poljskem, z nekolikoj&mhitrostjo tudi naCeskem, medtem
ko se je na Madzarskem in v Slovenijicpsi poveéeval. V evro obmgu je leta 2003 delez
posojil gospodinjstvom v BDP znaSal 49 %, delezodépv gospodinjstev v BDP pa 55 % -
gre torej za precej viSje razmerje med posojilipgminjstvom in depoziti gospodinjstev kot v
obravnavanih novih drzavatlanicah. Omenjeno razmerje se in naj bi se tudrilrognje v
novih drzavaltlanicah poveéevalo. Do doléenega powanja je Ze prislo, v prihodnje pa naj
bi se ta trend zaradi relativno g@snejSe rasti depozitov gospodinjstev od rasti itoed
gospodinjstvom nadaljeval. To je normalen procesvkogence k finami strukturi evro
obmaja (CEE — from Transition to Convergence, 2004,39).

Tabela 6: Odstotni delez posojil gospodinjstvom depozitov gospodinjstev v BDP za
obravnavane novéanice EU

Cedka MadZarska Poljska Slovaska'® Slovenija
krediti | depoziti | krediti | depoziti [ krediti | depoziti | krediti | depoziti | krediti | depoziti
2000 5,70| 38,52 4,52 24,37 9,62 27,75 4,69 32,58| 11,38 30,42
2001 6,01| 39,66 5,87 2497| 10,50 29,44 5,14 32,02| 10,94| 36,88
2002 7,40 38,03 8,71 23,95 11,03 27,63 5,58 29,45( 10,59| 37,19
2003 9,24 37,59 12,75 2497 12,05 25,99 7,08 26,91 11,02 37,18
2004 11,34 37,09 14,82 25,34 12,39 23,58 7,02 25,79 12,59| 37,82
Vir: Spletne strani centralnih bank in statisth uradov obravnavanih drzav; Lastni irai.

11.8 Sistemsko tveganje z vidika medban ¢énih izpostavljenosti

Pomemben dejavnik obsega sistemskega tveganjdifestemedbannih izpostavljenosti. Za
njihovo spremljanje je najbolje primerjati vsoto sp@l posamezne banke vsem drugim
bankam in obseg njenih depozitov pri preostalihkbans kapitalom prvega reda (Tier I).
Zaradi nedostopnosti podatkov o posojilih bankankapitalu prvega reda, sem se moral
omejiti na primerjavo depozitov posamezne bankeppeobstalih bankah z bilano vsoto
posamezne banke. Omenjeni kazalec je le priblizek mimerjavo medbanih
izpostavljenosti po posameznih drzavah. Njegovoefamje kaze na povanje obsega
sistemskega tveganja, ki je posledica medb#mizpostavljenosti. Za natamejSi pregled
velikosti sistemskega tveganja, bi nedvomno moraherjati medbaéne izpostavljenosti s
kapitalom prvega reda. Teor&id namré lahko zaradi medb&nih izpostavljenosti pride do
nesolventnosti posamezne banke le v primeru, kprskizpostavljenost drugih bank presega
njen kapital prvega reda.

Analizo sem izdelal na desetih najjie bankah glede na biléno vsoto v posamezni
obravnavani drzavi za obdobje od leta 1997 do 20G8prej sem izré&unal razmerje med

'8 Niso upostevana posaijila in depoziti v tujih vahut
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depoziti pri drugih bankah in bil&no vsoto za vsako posamezno banko, nato sem za lazj
primerjavo med drzavami za posamezen ¢harsistem izrdunal tehtano povpige teh
razmerij, kjer sem za utezi uporabil bitae vsote bank.

Tabela 7: Tehtano povgie odstotnih delezev depozitov bank pri drugih tzmi bilargni
vsoti posameznih bank

2003 2002 2001 2000 1999 1998 1997
Ceska 26,29 37,75 40,17 43,01 34,62 27,23 23,71
MadZarska 11,62 15,78 21,30 24,22 31,87 29,42 30,22
Poljska 12,62 13,70 17,16 17,08 11,19 9,16 13,51
Slovaska 16,94 21,77 21,99 23,72 23,55 22,43 23,92
Slovenija 16,31 18,75 11,36 11,16 10,19 10,88 10,46

Vir: Podatkovna baza Bankscope, 2005; Lastniima

Iz tabele so razvidni odstotni delezi depozitov kbammi drugih bankah glede na njihove
bilancne vsote. Omenjeni kazalec kaze, da je r@gveveganje zaradi medbamh
izpostavljenosti prisotno #¥esSkem batnem sistemu, precej niZje je v slovaskem, slovemske
in poljskem, najnizje pa v madzarskem &zem sistemu. NaCeSkem, MadZzarskem in
Poljskem je tehtani obseg medbaim izpostavljenosti glede na bik&mo vsoto najprej
naragal, med letoma 2000 in 2001 je priSlo do obratarmenjeni delez je Zal padati. Na
Slovaskem je bil obravnavani delez v powjuedo vkljuéno leta 2002 dokaj konstanten, le
leta 2003 je nekoliko upadel. V Sloveniji pa jelwavnavanem obdobju v povgje priSlo do

porasta delezev depozitov posameznih bank pri drognkah v bilatnih vsotah posameznih
bank.

NajboljSo oceno velikosti sistemskega tveganjazkaja iz medbamih izpostavljenosti, bi
dobili z oblikovanjem modela za ocenjevanje tveganpdbaénih kreditnih izpostavljenosti,
kar pa presega obseg tega diplomskega dela.

12 Sklep

Barcni sektorji v obravnavanih novitlanicah EU so z vidika relativne velikost gledeBiaP

v primerjavi s povprgem EMU majhni, vendar imajo ob precejsnji nerazsit kapitalskih
trgov in nebadnih finartnih institucij izjemno pomembno vliogo pri zagotawviju finarénih
sredstev gospodarstvu. Fitaa stabilnost v obravnavanih Barm sistemih je zaradi tega
izredno pomembna. Za njeno zagotavljanje moraje®tanice spodbujati razvoj globokega
nebarnega finadnega sektorja in krepiti tako bém kot nebatini sektor. Trenutno stanje na
podraiju finantne stabilnosti je v obravnavanih drzavah dobrodeerih v prihodnjetakajo
Se Stevilni izzivi.
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Za omejevanje sistemskega tveganja v c¢hdn sistemih imajo obravnavne drzave
vzpostavljene ustrezne varnostne mreze, ki v¢kjpjo zavarovanje depozitov in funkcijo
posojilodajalca v skrajni sili. Slednja bo ob prerzu evra delezna Se nekaterih sprememb.

Pomemben element v okviru zagotavljanja fifre stabilnosti v bamem sektorju
predstavljata bami nadzor in regulacija, v okviru katerih se spnamtudi kapitalska
ustreznost bank. Stanje na tem pdéflrge dobro. Obravnavane drzave imajo boljSo strukt
kapitala od povprga evro obmdja, saj dosegajo viSje kohike kapitalske ustreznosti prvega
reda. Glede na trenutno stanje bi morali biti dmarsektorji sposobni obdrzati predpisano
kapitalsko ustreznost tudi v primerucdji nepricakovanih Sokov.

Koncentracija batnih sektorjev je v noviktlanicah EU dokaj visoka, vendar ne ogroza
konkurence. Vstop v EU in bodioprevzem evra naj bi imela pozitiven vpliv na rave
konkurence, kar naj bi zlasti na relativno manj damtriranih trgih sprozilo nov val
konsolidacij. Glede na dosedanje emim@ ugotovitve naj bi konsolidacija pasevala
sistemsko tveganje. Dejanski vpliv nadaljnje kommadije na sistemsko tveganje je odvisen
od tega, katere prednosti konsolidacije bodo paakuzkori€ati novonastale velike bane
organizacije.

Za obravnavane drzave, z izjemo Slovenije, jeima izredno visoka prisotnost tujin bank.
Do sedaj opravljene Studije sicer potrjujejo pazit vpliv tujega lastniStva tako z vidika
diverzifikacije likvidnostnega tveganja kot z vidikreditne stabilnosti. \éma bank je res
prisotnih v obliki tujih neposrednih investicij, kkarepi stabilnost ponudbe kreditov, vendar
rezultati omenjenih Studij niso povsem objektiveigaj so dejansko vsi bam trgi v
obravnavanem obdobju rasli. Tuje banke prinaSajokaristi v obliki znizevanja stroskov in
transfera znanja ter tehnologije. Poleg prednagtga lastniStva bank se moramo zavedati, da
to hkrati predstavlja tudi potencialno nevarnostazsiritev batine krize iz drugih drzav.

V prowevanih drzavah je v zadnjih letih priSlo do zeldrénikreditne ekspanzije. Visoke
stopnje rasti posojil v obravnavanih drzavah sosksigntne z njihovimi ekonomskimi in
institucionalnimi temelji. Gre za normalen konverga proces k EMU na tem podijoi,
vendar je vseeno potreben ustrezen nadzor, ki bprgi preveliko poveéanje kreditnega
tveganja. vV casu hitrih kreditnih rasti namfepogosto prihaja do rahljanja kreditnih
standardov, zato je potreben ustrezen nadzor, lrbpreil, da bi v primeru morebitnega
poslabSanja ekonomskih pogojev prislo do ponovipegaanja slabih posojil.

Sistemsko tveganje z vidika medbaih izpostavljenosti, glede na delez depozitov
posameznih bank pri drugih bankah v biainvsoti posameznih bank, je najviSje@Skem,
ob¢utno nizje v slovaSkem in slovenskem ter Se nekofikZje v poljskem in madzarskem
bartnem sistemu. Pri vseh drZzavah se je na tannaerjena raven sistemskega tveganja v
zadnjih letih zmanjSala, izjema je le Slovenija.
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Slovar slovenskih prevodov tujih izrazov

Bank claimholder upnik banke

Bank contagion- okuzba v bamem sektorju

Bank failure— propad banke

Bank run— naval na banke

Cross- border lending and borowirgposojanje in izposojanje prek meje
Constructive ambiguity konstruktivha negotovost

Contagious run- razSiritev krize

Core capital- osnovni kapital

Credit facility— kreditna ponudba

Herd behavior ¢redni nagon

Deposit insurance- zavarovanje depozitov

Eligible securities- primerni vrednostni papirji

Financial stability— finartna stabilnost

Financial stability report- porailo o financni stabilnosti

Fine tuning operations operacije finega uravnavanja

Fire-sale prices- cene pri prodaji v sili

Freerider problem- problem zastonjkarstva

Government takeover prevzem s strani vlade

Lender of last resort posojilodajalec v skrajni sili

Level playing field- enaki pogoji poslovanja

Longer-term refinancing operatiorsoperacije dolgormejSega refinanciranja
Loss given default stopnja izgube iz medbanh posojil

Main refinancing operations operacije glavnega refinanciranja
Marginal lending facility— odprta ponudba mejnega posojanja
Market sentiment razpolozZenje trga

Moral hazard— moralni hazard

Open assistance odprta pomo

Overnight refinaning operations operacije refinanciranja prekodo
Quick tender hitri tender

Repo tender tender o z@asnem nakupu

Reverse transactionspovratne transakcije

Run to quality- beg k kvaliteti

Safety net varnostna mreza

Standing facilities- odprte ponudbe

Systemic risk- sistemsko tveganje

Treasury securities drzavni vrednostni papirji



Priloga

Tabela 1: Povptme letne stopnje rasti kreditov zasebnemu sektiorjpovpre&na letna
sprememba odstotnega deleza kreditov zasebnenarjsekBDP

Povpregna letna Povp. letna spremeba

Za obdobje™® | stopnja rasti (v %) | (v % to¢kah)
Ceska 1998-2002 -4.,4 -3,0
MadZarska | 1997-2002 11,1 15
Poljska 1996-2002 13,5 1,8
Slovaska |1992-2002 -6,7 -4,0
Slovenija | 1998-2002 13,0 2,2

Vir: Cottarelli, Dell' Ariccia, Vladkova-Hollar, 20b, str. 87.

Tabela 2: Odstotni delez posojil zasebnemu sekterjBDP in njegova sprememba v
odstotnih tékah za obravnavane drzave v obdobju od leta 200&td 2003

Spremeba (v %
Posojila (v % BDP) tockah)

2001 2002 2003 2002 2003
Ceska 39,6 29,8 30,9 -9,8 1,1
MadZzarska 33,8 35,8 43,0 2,0 7,2
Poljska 27,9 28,4 29,0 0,5 0,6
Slovaska 37,6 39,7 31,7 2,1 -8,0
Slovenija 38,4 38,9 41,7 0,5 2,8
Gréija 56,5 61,2 66,3 4,7 51
Portugalska 127,4 131,0 135,1 3,6 4,1

Vir: Banking Structures in The New EU Member States,52@CB Financial Stability
Review, 2004, str. 71; Letna p@ila centralnih bank Gije in Portugalske.

Tabela 3: Dejanski in predvideni delez posojiletasemu sektorju v BDP v letu 2002 za
obravnavane drzave ter absolutni odklon dejansletgza od predvidenega

Dejanski | Predvideni | Absolutni

delez delez odklon
Ceska 42,6 69,3 -26,7
Madzarska 29,3 70,5 -41,2
Poljska 28,1 70,4 -42,3
SlovaSka 31,5 59,9 -28,4
Slovenija 38,4 63,8 -25,4

Vir: Cottarelli, Dell' Ariccia, Vladkova-Hollar, 20b, str. 95.

19 povprene letne stopnje rasti so iztmane od leta 1998 oziroma od obdobja, ko je njihenednost postala
pozitivna in se je delez kreditov zasebnemu sektoBDP povéal vsaj za 1,5 odstotnedice.



