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UvOD

V zadnjih letih smo bili v Sloveniji in drugih drzavah v tranziciji prica lastninskemu
preoblikovanju podjetij. Nastale so drugacne oblike gospodarskih druzb v privatni lasti.
Globalizacija svetovnih trgov in konkurenca silijo podjetja k medsebojnemu povezovanjul.

Tudi bancni sistemi v svetu tem trendom ne moregjo uiti. Trzni motivi silijo banke k vegji
ucinkovitosti. Slovenija s priblizevanjem Evropski uniji pricakuje vecjo konkurenco in
dovenske drzavne banke je potrebno privatizirati, da bodo ucinkovitgSe in bolj
konkurencne tujim bankam. Pomembno vpraSanje pri tem je udelezba tujcev v lastniski
strukturi bank. Dom&Ci viri kapitala so omejeni, zato se bo potrebno povezati s strateskimi
partnerji, ki bodo prinedli nov kapital, nove tehnologije in banéne storitve. Privatizacija sicer
ni pogoj za vstop v EU, je pa klju¢nega pomena za preoblikovanje slovenskega financnega
sektorja.

Slovenska vlada je v letu 2001 zacela s privatizacijo dveh drzavnih bank, Nove kreditne
banke Maribor d.d. in Nove ljubljanske banke d.d., ki skupg predstavljata skorg 40%
bancnega sektorja. Po prvotnem programu ng bi privatizacija obeh bank bila zakljucena
spomladi 2002, vendar se je prodgja NKBM prestavila na jesen 2002.

V diplomskem delu bom predstavila stanje slovenskega bancnega sektorja v letih 1999,
2000 ter prvi polovici 2001. V drugem poglavju bom nastela motive oziroma razloge za
privatizacijo ter nacine njene izpeljave. Nadaljevala bom z opisom nekaterih primerov
privatizacij bank v svetu. Cetrto poglavje je namenjeno privatizaciji bank v Sloveniji, pri tem
bom na kratko opisala sanacijo bank kot prvo stopnjo v procesu preoblikovanja slovenskega
bancnega sistema, zakljucila pa z opisom programov privatizacij NLB d.d. in NKB d.d.,
oziroma dogodkov, povezanih s privatizacijo, ki predstavlja drugo stopnjo preoblikovanja
dovenskega ban¢nega sistema.

Pri izdelavi diplomskega dela sem uporabila znanje, pridobljeno med &udijem. Ker s
podrocja privatizacije bank nisem zasledila veliko literature, sem kot vir uporabila predvsem
publikacije svetovnih financnih ingtitucij, ¢lanke v tujih in dovenskih finan¢nih ¢asnikih,
letna porocilarazlicnih centralnih bank ter internet.



1. SLOVENSK| BANCNI SEKTOR

1.1. Znadilnosti dovenskega banénega prostora

V Sloveniji je konec leta 2000 oziroma 30. 6. 2001 poslovalo 25 bank, od tega &iri
he¢erinske banke tujih bank in ena podruznica tuje banke (Letno porocilo Banke Slovenije,
2000; Porocilo o nadzoru banénega poslovanja v letu 2000 in prvi polovici leta 2001).
Konec leta 2001 se je Stevilo bank v Sloveniji znizalo na 20 in eno podruznico tuje banke.
Poleg tega je v Sloveniji S osem predstavnistev tujin bank (Bilten Banke Slovenije,
2/2002).

Zakon o ban¢nistvu, ki je zatel veljati februarja 1999, je z dolo¢enimi pogoji omogogil
odpiranje tujih podruznic v Sloveniji. V skladu z 2. ban¢no direktivo je bilo uvedeno
nacelo enotne bancne licence, ki omogoca bankam iz drzav ¢lanic EU, katere imajo
dovoljenja za opravljanje bancnih storitev pristojnih organov, opravljanje teh storitev tudi na
obmocju drugih drzav EU. Do polnopravnega ¢lanstva Slovenije v EU pa lahko tuja banka
na ozemlju Republike Slovenije opravlja ban¢ne in druge financne storitve samo preko
podruznice. Po sprejemu novega zakona je bila ustanovljena banka v tuji lasti (Hypo Alpe
Adria bank), konec leta 1999 pa podruznica avstrijske banke (Kértner Sparkasse AG).

1.2. Lastniska struktura dovenskih bank

Od 25 delujocih bank jih je bilo konec leta 2000 in 30.6.2001 v popolni domadi lasti deset, v
popolni ali vecinski lasti tujcev pa Sest. Preostalih devet je bilo v vecinski dom&i lasti,
vendar pa delez tujih delni¢arjev pri Sestih bankah ni presegel 1%.

Banke v Sloveniji so pretezno v zasebni lasti. Izjemi sta dve ngvecji banki, Nova
Ljubljanska banka d.d. (NLB) in Nova Kreditna banka Maribor d.d. (NKBM), ki sta bili
podrZzavijeni ob sanaciji. Poleg tega je v lasti drzave Se priblizno 11% Slovenske
investicijske banke d.d., posredno patudi Po&tna banka Slovenije d.d.

Tabela 1: Lastniska struktura slovenskega bancnega sektorja (% v lastniSkem kapitalu)

31.12.1999 31.12.2000
Tuje osebe 11,3% 12,0%
Drzavav oZjem smidlu 41,4% 36,8%
Ostale domace osebe 47,3% 51,2%

Vir: Letno porocilo BS 2000.



Visina tujega lastniskega kapitala se je v letu 2000 povecala za nominalno 19,9% (od 31,5
mia SIT konec leta 1999 na 37,8 mia SIT konec leta 2000). Celotni lastniski kapital
bancnega sektorja pa je v letu 2000 nominalno porasel za 13%. Celoten delez tujih
delnicarjev je v letu 2000 zrasel za 12%. Delez drzave v kapitalu bank se je v letu 2000
znizal z 41,4% na 36,8%.

Z vidika koncentracije lastnistva (delez lastnistva najvecjega delnicarja banke -
dominantnega lastnika), v tretjini dovenskih bank konec leta 2000 najvecji delnic¢ar ni imel
kontrolnega 25% deleza glasovalnih (lastniskih) pravic, kar v polovici bank pa je imel
najvecji delnicar manj kot tretjinski delez. V cetrtini bank je imel najvedji delnicar vec kot
75% delez, torg je banko popolnoma obvladoval. Prvi delni¢ar z nggmanjSim lastniskim
deleZzem med vsemi bankami je imel 10%, z najvesjim pa 100% (Po&na banka) (Stiblar,
2001, str. 32-34).

Lastniski delez 40% predstavlja prag pasivne kontrole v obliki moznosti blokade odlocitev,
prag 75% pa predstavlja moznost popolnega obvladovanja banke.

Z vidika provenience lastnikov bank konec leta 2000 so hili ngjvecji lastniki ovenskih bank
druge banke (7 primerov), podjetja (6 primerov), tujci (4 banke), zavarovalnica (Abanka) in
zdruZenje (SZKB). Razen pri podjetjih in zdruZenju gre v povprecju za pasivnega lastnika,
ki s preko 25% delnic lahko blokira statusne in druge pomembnejSe odlogitve (Stiblar,
2001, str. 34).

1.3. Podlovanje dovenskih bank v letih 1999, 2000 in prvi polovici leta 2001

Za dovensko bancnistvo je bila v letu 1999 in 2000 zntilna predvsem nadaljnja
konsolidacija bancnega sektorja in pospeSene priprave na pricakovane normativne
spremembe. Na zacetku leta 1999 je bil sprejet novi Zakon o ban¢nistvu, druga pomembna
sprememba pa je v februarju 1999 uveljavljeni sporazum o pridruzitvi med Republiko
Slovenijo ter Evropsko unijo in njenimi drZzavami ¢lanicami. Za tretjo prelomnico v
dovenskem bancnem prostoru bi lahko oznatili odpravo dogovora o ngjvi§ih pasivnih
obrestnih merah, ki je bil sprgjet 1. marca 1999. Februarja 2001 je bil sprejet sklep o
kapitalski ustreznosti bank in hranilnic, s katerim je urgjeno tudi podrogje trznih tvegan;.
Izvgjanje tega sklepa pa je hilo iz vec¢ razlogov za eno leto odloZeno. Julija 2001 so bile
sprejete Se dopolnitve in spremembe Zakona o bancnistvu (Letno porocilo Banke Slovenije,
1999 in 2000).



1.3.1. Bilanéna vsota in trzni delezi

Bilan¢na vsota vseh dovenskih bank je 31.12.2000 po revidiranih podatkih znasala 3.192,8
milijarde tolarjev. To pomeni v primerjavi z letom popre 18,8-odstotni nominalni porast in
9,1-odstotni realni porast. Stopnje rasti bilan¢nih vsot se med posameznimi bankami zelo
razlikujejo in se gibljgjo med 5,2% in 68%. Pripojitev Banke Creditanstalt k Bank Austria je
najvec pripomogla k visoki rasti njene bilan¢ne vsote (68%). Podobno kot v zadnjih letih so
visoko rast hilan¢ne vsote dosegle manjSe banke. Med vecjimi bankami je ngjbolj uspelo
povecati bilanéno vsoto Banki Celje, predvsem zaradi pripojitve Hmezad banke (Letno
porocilo Banke Slovenije, 1999 in 2000).

Po stanju z dne 30.6.2001 je znaSala bilan¢na vsota vseh slovenskih bank 3.498,3 milijarde
tolarjev, kar je v primerjavi s stanjem konec leta 2000 9,3%-nominalni porast oziroma
4,2%-realni porast. V prvem polletju 2001 se je bilancna vsota vecine bank nominalno
povecala, realno upadanje obsega poslovanja pa sta zabelezili dve banki (Porocilo o nadzoru
bancnega poslovanja v letu 2000 in prvi polovici leta 2001, julij 2001).

V zadnjih letih so trzni deleZi ngjvecjih bank, merjeni z nekonsolidiranimi bilan¢nimi vsotami
(tabela 2), stabilni. Znatilna je tudi koncentracija bank. Najvecja banka ima skorg] 29%
trzni delez, celotna skupina NLB d.d. skupgj z Banko Celje d.d. ima trzni delez vi§i od
45%. Trzni delez treh ngjvecjih bank se Ze od leta 1994 giblje med 51 % in 53 % bilancne
vsote vseh bank, za pet ngjvecjih bank med 62 % in 63% in za prvih sedem bank med 71%
in 73 % (Letno porocilo Banke Slovenije, 1999 in 2000).

! Bilantna vsota je znesek vseh aktivnih in pasivnih bilancnih postavk.



Tabela 2: Bilancne vsote in trzni delezi sedmih nagjvecjih dovenskih bank 31.12.1999,

31.12.2000 in 31.12.2001

Bilan¢na vsotav mio SIT Trzni delez v %

Banka 31.12.1999 | 31.12.2000 | 31.12.2002* | 31.12.1999 | 31.12.2000 | 31.12.2002*

NLB 752.343 904.757 1.377.870 28,0 28,5 34,6
NKBM 321.813 368.109 466.181 12,0 11,6 11,7
SKB banka 307.637 323.353 409.019 115 10,2 10,3
Banka Koper 167.905 198.310 244.767 6,3 6,2 6,1
Banka Celje 155.712 188.133 227.169 5,8 59 5,7
Abanka 149.304 185.182 255.070 5,6 5,8 6,4
Gorenjska banka 130.310 159.137 207.328 49 5,0 5,2
Skupaj najvegjih 7 bank 1.985.022 | 2.326.982 3.187.404 73,9 73,2 80,0
Vse banke skupaj 2.687.600| 3.178.721 3.986.003 100,0 100,0 100,0

*nerevidirani podatki
Vir: Letno porocilo BS 2000; Delo 23.1.2002.

Lastniska sestava slovenskega banc¢nega sektorja se je spremenila spomladi 2001, ko je SKB
banko d.d. prevzela francoska Societe Generale (pridobila je vet kot 96% kontrolni delez).
Trzni delez bank v vecinski tuji lasti, merjen z nekonsolidirano bilancno vsoto, se je tako
povecal na skorg 16%. V zacetku leta 2002 je spet priSo do spremembe, in sicer je
vecinska lastnica Banke Koper d.d. postala italijanska ban¢na skupina Sanpaolo IMI
(pridobila je 62,1% vseh delnic), Krekovo banko pa je prevzela avstrijska ban¢na skupina
Reiffeisen Zentralbank (pridobila je 75,83% vseh delnic). V prihodnje je pricakovati visanje
trznega deleza tujih lastnikov v slovenskih bankah.

1.3.2. Dobiéki dovenskih bank

Uspednost dovenskega bancnega sistema se v zadnjih letih postopoma povecuje, vendar pa
strokovnjaki menijo, da tudi na racun revalorizacijskega izida. V letu 2000 je rezultat
poslovanja dovenskih bank 32,5 milijarde tolarjev dobicka pred obdavcitvijo, od tega je
znasal pozitivni saldo revalorizacijskega izida 38,6 milijarde tolarjev in je v primerjavi s
preteklim letom nominalno vegji za 54%, reano pa za 41,5% (Letno porocilo Banke
Slovenije, 2000)

Dobicek pred obdavéitvijo dovenskih bank je v prvem polletju 2001 zanaSal 19.262
milijonov tolarjev, od tega saldo revalorizacijskega izida 16.798 milijonov tolarjev. Dobicek
je tako realno vi§i za 5,7% oziroma 2.596 milijona tolarjev (kot v enakem obdobju leta
2000).



Zadluzek iz neto obresti se je v letu 1999 realno znizal za 2,7%, v letu 2000 pa dosegel
19,5-odstotno realno rast in znasal 123,3 milijarde tolarjev. Neto provizije v vidini 37,9
milijarde tolarjev so v letu 2000 ostale nominalno enake kot leto prej (12,3%), zaradi vi§e
rasti cen Zivljenjskih potreb&in pa so realno nekoliko nizje (3,1%). Neto finan¢ni podi
(dobi¢ek, zmanjSan za izgubo od financnih podlov, in prihodki od vrednostnih papirjev) so v
letu 2000 znasali 13,4 milijarde tolarjev in bili reano za 28,5% vigi kot v letu 1999. Na
njihovo rast so vplivali vi§i prihodki iz kapitalskih nalozb bank in prihodki iz kupoprodaje
deviz.

1.3.3. Kazalci u¢inkovitosti posovanja bank

Uspednost podlovanja bank merimo z razlicnimi kazalci ucinkovitosti. V tabeli 3 so
prikazani kazalci ucinkovitosti posovanja, ki jih objavlja Banka Slovenije v svojih letnih
porocilih. Osnovni cilj poslovanja bank je maksimiranje trzne vrednosti enote lastniskega
kapitala, zato je s teoreticnega vidika najprimerngiS kazalec uspednega posovanja banke
cena delnice, ki je naeni strani odvisna od pricakovane donosnosti, po drugi pa od velikosti
tveganja. Banke Zelijo dosegati ¢imbolj optimalno razmerje med donosom in tveganjem, to
je takdno strukturo svojih nalozb, ki bo prinasaa nagjvi§o mozno donosnost pri doloceni
stopnji tveganja. Ker pa vecina delnic bank ni predmet trgovanja na mednarodnih in
dom&tih trgih, njihova trzna vrednost delnic ni znana, zato namesto nje opazujemo druge
kazalce ucinkovitosti.

NajpomembnejS kazalec je donos lastniskega kapitala (ROE), s katerim merimo donosnost
banke z vidika njenih lastnikov, izratunamo pa ga kot razmerje med cistim dobickom in
povprecno knjizno vrednostjo lastniskega kapitala. V letu 1999 je ROE za slovenske banke
padel za 3,5 odstotne tocke glede na leto poprej, v letu 2000 pa je zrasel nazg) naraven iz
leta 1998, in sicer je znasal 11,3% (Letno porocilo Banke Slovenije, 1999 in 2000). Nizka
vrednost ROE v letu 1999 je lahko posledica nizke neto marze zaradi nepravilno postavljene
cene storitev ali previsokih stroskov, slabe izkoris¢enosti sredstev zaradi nepravilne sestave
banc¢nih nalozb ali prenizkega financnega vzvoda.

Donos na povprecno aktivo (ROA), ki izraza sposobnost managementa, da izkoristi
financne in druge vire banke za doseganje dobicka, izratunamo kot razmerje med cistim
dobickom in povprecno bilancno vsoto. Donos na povpreéno aktivo je v letu 1999 v
primerjavi z letom 1998 padel za 0,4 odstotne tocke zaradi oblikovanih dodatnih velikih
rezervacij pri eni vecjih bank, leto kasnegje paje zrasel za 0,3 odstotne to¢ke na 1,1% (Letno
porocilo Banke Slovenije, 2000).



V prvi polovici leta 2001 vrednost kazalcev ROE in ROA ne odstopa od vrednosti v
primerljivem obdobju leta 2000 in znaSa 12,5% oziroma 1,2%.

Tabela 3. Nekateri kazalci ucinkovitosti posovanja slovenskih bank na dan 31.12.1998,

31.12.1999 31.12.2000 in 31.12.2001 (v %)

31.12.1998 | 31.12.1999 | 31.12.2000 | 1.-6.2001
Donos na povpretno aktiv  (ROA) 1,2 0,8 1,1 1,2
Donos na povprecni kapital (ROE) 11,3 7,8 11,3 12,5
Neto obrestna marza 45 4,0 45 41
Stroski dela/ povprecna aktiva 1,8 1,7 1,7 1,6
Drugi stro3ki posovanja/ Povprecna aktiva 1,8 1,7 1,7 1,7

Vir: Letno porocilo BS 2000; Porocilo o nadzoru bancnega podovanja v letu 2000 in prvi polovici leta 2001.

Neto obrestno marzo izracunamo kot razmerje med neto obrestmi (razlika med realnimi in
revalorizacijskimi obrestnimi prihodki in odhodki) ter povpre¢no bruto obrestonosno aktivo
(Letno porocilo Banke Slovenije, 2000). Po letu 1997 se je zniZzevala in leta 1998 dosegla
4,5%, v letu 1999 pa se je zmanjSala Se za pol odstotne tocke na 4,0%. Med bankami se
neto obrestna marza razlikuje, v letu 2000 se je gibala v razponu med 2,2% in 7,9%, v
povprecju pa znasala 4,5%.

Uspednost slovenskih bank z vidika "corporate governance" v letu 2000 je analiziral Stiblar
(2001). 16 domcih privatnih bank je po delezu aktive predstavijalo 16% trga, 3 drzavne
banke (NLB, NKBM in Postna banka) 42%, 5 tujih bank (BA-CA, Societe Generale, Hypo
A-A, SKB in Volkshank) pa 16% trga. Analiza uspednosti slovenskih bank po omenjenih
skupinah je pokazala, da je dobickonosnost bank najmanjsa v tujih bankah (0,7 milijard
SIT) ter ngjvecja v domatih privatnih bankah (16,5 milijard SIT). Nizka profitnost tujih
bank lahko kaze na dabosti upravijanja, lahko pa gre za prelivanje dobickov preko
transfernih cen v tujino, da ne bi placevali davka nanje. Na majhen dobi¢ek so tuje banke
placale tudi malo davka (391 milijard SIT) v primerjavi z domaimi privatnimi bankami
(4600 milijard SIT). Nadednja kriticha znacilnost tujih bank so zelo majhne rezervacije za
dane kredite, v tem pogledu Stiblar ugotavlja, da gre verjetno za uporabo milgSh
standardov tveganosti, kot jih dovenskim bankam predpisuje Banka Slovenije. Donos na
kapital in zaposenega so ngvecji v drZzavnih bankah, na aktivo pa v domacih zasebnih
bankah, v tujih pa je oboje pod mednarodnimi standardi. Realizirane obrestne marZze so
najvecje pri drzavnih, ngjmanjSe pa pri tujih bankah.



Tabela 4: Kazalci uspednosti skupin zasebnih, drzavnih in tujih bank v Sloveniji za leto 2000
(tehtana povprecja za skupine)

Privatne Drzavne Tuje Skupaj

Aktiva (v mrd SIT) 1360 1345 478 3183
Delez 42% 42% 16% 100%
Kapital celoten (mrd SIT) 156 4555 1511 10982
Dobi¢ek pred davkom (mrd 16,5 154 0,7 32,6
SIT)

Dobic¢ek po davku (mrd SIT) 11,9 7,7 0,3 19,9
Rezervacije (mrd SIT) 24,3 35,8 54 65,5
CAR (kapital ska ustreznost) 16,9% 10,1% 17,8% 12,6%
ROA (donos/aktivo) 1,2% 1,14% 0,1% 1,0%
ROED (donos/kapital pred davki) 10,6% 13,8% 14,1% 10,3%
ROEnN (donos/kapital po davkih) 7,6% 6,9% 7,0% 6,3%
Obrestna marza 4,1% 5,16% 3,7% 4,5%
Stroski na aktivo 2,7% 2,7% 2,6% 2,7%

Vir: Stiblar, 2001, str. 37-39.

1.4. Ekonomije obsega in u¢inkovitost ovenskih bank

Ekonomije obsega v dovenskem ban¢nistvu so zanimiva tema, sg so bilancne vsote
dovenskih bank v primerjavi z bilanénimi vsotami tujih bank zelo skromne. Na primer, NLB
d.d. kot ngjvecja dovenska banka je po velikosti bilancne vsote 230. v Evropi, NKBM d.d.
pa med 300 najvecjimi evropskimi bankami ni najti (Top 300 Europeans, 2001, str. 116-
129).

Slovenski bancni prostor je v primerjavi z banénimi sektorji drugih drzav zelo majhen. Ce
upostevamo, da je optimalni obseg banke za vse banke enak in ngj bi trenutno znasal okrog
10 milijard USD hilan¢ne vsote, obstajajo pri ovenskih bankah veliki potencialni prihranki
obsega. Aktiva NLB je kar 2,5-krat manjSa od optimalne. To pomeni, da morajo imeti
manj3e drZave vegjo koncentracijo v trznih delezih bank (Stiblar 1999, str. 30).

Ucinkovitost poslovanja bank je aktualna tema, sg lahko banke ravno z izboljSevanjem
ucinkovitosti povecgjo svoje konkurencne prednosti. V teoriji je zadediti ve¢ razlicnih
kazalnikov merjenja u¢inkovitosti. Tudi pojem uc¢inkovitost je razlicno definiran.



Ekonomsko ucinkovitost sestavljata tehni¢na ucinkovitost, ki izraza sposobnost podjetja, da
ustvari ngjvecji mozni proizvod iz danih vliozkov, in alokacijska uc¢inkovitost, ki izraza
sposobnost podjetja, da uporablja viozke v optimalnih razmerjih glede na njihove cene.

Pfajfar in Borak (Borak, 1998, str. 7) sta ocenjevala u¢inkovitost slovenskih bank in sicer
sta merila X-ucinkovitost, ki je razlika med dgjanskimi in ngjnizjimi stroski ter predstavlja
sposobnost managementa, da nadzira in obvladuje stroske. Njuni rezultati za nad drzavni
banki kazejo, da Se imata rezerve na podrocju ucinkovitosti. Strodki dela v dovenskih
bankah so precg visoki (pri velikih bankah je vzrok prezapodenost, pri manjSh pa
previsoke place).

KoSak (2001, str. 91) je ugotavljal stroskovno ucinkovitost slovenskih bank z vidika
izkoristanja ekonomij obsega (economies of scale) in z vidika izkoris¢anja ekonomij
povezanosti (economies of scope) v obdobju 1994 — 1998.

Ce opazujemo ekonomije obsega s strodkovnega vidika, se njihovo pojavljanje kaze kot
Znizevanje povprecnih stroskov ob povecanju obsega proizvodnje in ostalih nespremenjenih
pogojih. Glavni razlog za znizevanje povprecnih stroskov zaradi povecanega obsega
bancnega poslovanja je sposobnost vecjih bank za uspesno izrabo sodobnih informacijskih
tehnologij, torgl procesiranje vegjega Stevila informacij, socasno podpiranje vecjega Stevila
storitev in servisiranje vecjega Stevila komitentov. V vzorec zajete banke (28 bank) so bile
razdeljene v 3 velikostne skupine glede na bilan¢no vsoto.

Kazalnik ekonomij obsega (RSCE) meri odstotno spremembo stroskov poslovanja, ki je
posledica enoodstotne spremembe vseh produktov, vkljuéenih v stroskovno funkcijo, ob
konstantni strukturi produktov. Vrednost RSCE<1 kaZe na obstoj neizkori&enih ekonomij
obsega, vrednost RSCE>1 pa na pojavljanje disekonomij obsega. |zracunane vrednosti
kazalnika RSCE za celoten bancni sektor so bile statisticno manjSe od 1, toreg) povpre¢na
dovenska banka ne uspe v celoti izkoristiti uc¢inkov ekonomij obsega. Za majhne banke so
vrednosti kazalnika RSCE prav tako statisticno znacilno manjSe od 1, za skupino srednje
velikih bank vrednosti kazalnika RSCE niso bile statisticno znacilno razli¢éne od vrednosti 1,
za velike banke pa so vrednosti kazalnika RSCE statisticno znacilno vecje od 1, to pomeni,
da ng bi te banke v povpretju Ze podovae v obsegu, ko vsako povecevanje obsega
poslovanja povzroc¢i vec kot proporcionalno povecanje stroskov poslovanja. Ti rezultat so
presenetljivi, sg so ngjvecje dovenske banke v svetovnem merilo majhne in bi pricakovali
neizkoris¢enost ucinkov ekonomij obsega. Rezultati torg) kazejo, da sovenskim bankam v
povprecju ni uspelo v celoti izkorigtiti ugodnih stroskovnih u¢inkov ekonomij obsega in bi
bilo smiselno, da v povprecju povecgo obseg svojega poslovanja ter tako dosezejo zniZzanje
stroskov na enoto poslovanja.



Pojem ekonomije povezanosti pomeni, da proizvodnja dolo¢ene kombinacije proizvodov
prinasa stroskovne prihranke zaradi sinergi¢nih ucinkov pri proizvodnji izbrane kombinacije
proizvodov. Vrednost kazalnika ekonomij povezanosti je statisticno znacilno vegji od ni¢
(SCOPE>0), ko banki ne uspe izkori&ati ugodnih stroskovnih ucinkov, ki izhgago iz
ekonomij povezanosti in manjS od ni¢ (SCOPE<0), ko banka ima stroskovne prihranke
zaradi izkoriS¢anja ekonomij povezanosti. Merjenje ekonomij povezanosti je pokazalo, da
so dovenske banke tako v povprecju kot po posameznih velikostnih skupinah uspele
dosegati stroskovne prihranke, ki izhajgjo iz ekonomij povezanosti in da so bili stroskovni
prihranki vegji ob vkljugitvi vecjega Stevila produktov.

2. PRIVATIZACIJA BANK

Pri privatizaciji gre za proces prenosa lastnistva s strani drzave na nedrzavne fizi¢ne ali
pravne osebe.

2.1. Razlogi

Delovanje financnega sistema v veliki meri pogojuje uspednost posameznega gospodarstva.
Finan¢ni sektor igra namrec dve zelo pomembni vliogi (Prohaska, str. 10):

* Alokacijska funkcijaz Financni sistem posreduje financna sredstva od suficitnin k
deficitnim ekonomskim celicam oziroma omogoca razdelitev dohodka v casu in
razdelitev sredstev med razlicnimi projekti, ki s med seboj konkurirgjo.

* Funkcija transformacije: Financni sistem ustvarja nove financne instrumente, ki
omogoc¢ajo bolj sofisticirane in ucinkovite nacine placil ter investicijskih odlocitev.

| zkusnje dokazujgjo, da je razvoj financnih institucij hitrgjd in ucinkovitgs, ko so le — te
prepuscene privatnemu sektorju. Privatno lastnistvo vodi k ucinkoviti specializaciji med
razlicnimi ingtitucijami. Profitni motiv Zene podjetnika, da se bo specidiziral na tistem
podrocju, kjer bo lahko najucinkovitee izrabil svoje konkurencne prednosti.

Zagovorniki privatizacije trdijo, da privatizacija zagotavlja prihranek drzavni blagajni ter
povecuje produktivnost v javnem sektorju. Nasprotniki pa vztrgjgjo, da privatizacija pomeni
bistven odmik na dabse v kvaliteti, ucinkovitosti, fleksibilnosti in integriteti drzavne banke
ali podjetja.
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Temeljni razlogi za privatizacijo bank so skorgj vedno politicni in ekonomski. Razlogov
oziroma namenov privatizacije je ponavadi vec in med seboj niso vedno konsistentni
oziroma jih je nemogoce zasledovati ob istem ¢asu. OECD deli privatizacijske cilje na pet
glavnih kategorij: sistemski, makroekonomski, sektorski (mikroekonomski), politicni in
sociani (Narat 1996, str. 13).

Sistemski so pomembni predvsem za drZave na prehodu. Privatizacija je nujna za razvoj
pravegatrga. S prenosom drZavne lastnine na privatne subjekte dosezemo vecjo stopnje
konkurence, promoviranje podjetnistva, vzpodbujanje inovativnosti v proizvodnji in
upravljanju, itd. Prenos podjetij in bank v javni oziroma drzavni lasti v privatne roke je
glavni naCin zarazvoj pravegatrgav relativno kratkem casu.

Z zadedovanjem makroekonomskih ciljev resujemo probleme, kot so deficit tekocega
dela placilne bilance, deficit javnega sektorja, inflacija, ipd. Prodagja javnih podijetij in
drZavnega premoZenja omogoci vladi, da zmanjSa presezne likvidnosti v podjetjih in
gospodinjstvih, ki so rezultat napacne ekonomske politike v preteklosti. Prav tako se na
ta natin zmanjSa ¢rpanje drZzavnega proracuna za subvencioniranje problemati¢nih
podjetij in bank. V primeru privatizacije dobickonosne banke ima privatizacija le — te
sicer tudi negativne ucinke, npr. izguba proracunskih prihodkov. Vendar se ta
potenciana "izguba' lahko nadomesti z uvedbo dobro uravnoteZenega sistema
obdavéenja dobickov.

Sektorski cilji so 0zZje usmerjeni, vendar pa so njihovi uc¢inki prav tako daljnosezni.
Privatizacija lahko vodi v bolj ucinkovito izrabo delovne sile, v likvidacijo neuspesnih
podjetij oziroma v realokacijo njihovega premozenja, lahko predstavlja instrument za
mobilizacijo kapitala in delovne sile glede na zahteve trga. Novi lastniki lahko postango
tujci, kar pomeni relativno lahko pot do doloc¢enih tujih znanj, do tujega kapitala in lazji
dostop do tujih trgov. S prodao lastniskih pravic tujcem lahko drZava zmanjSa svoj
zunanji dolg, oziroma lahko direktno zamenja (swap) domaco lastnino za tuji dolg. V
obeh primerih bi bili sektorski cilji v skladu z makroekonomskimi, sg bi vodili k
izboljSanju placilno bilanénega poloZaja.

Palitiéni cilji so ngjpomembneS za drZzave na prehodu, sg proces privatizacije pomeni
popolno ali pa delno prenehanje drZavne intervencije in vmeSavanja v vodenje bank.
Politi¢ne stranke lahko na ta nacin v celoti ali pa delno izgubijo aktivno podporo (tudi
financno), ki jo nudijo drZzavne banke. DrZavne banke to poc¢no zaradi politi¢ne podpore
ali pa ugodnosti, ki jih dobijo v zameno (na racun ostalega gospodarstva). Privatizacija
pomeni tudi ukinjanje odvecne drZavne birokracije, vodi v nastanek novega razreda

11



lastnikov. Privatizacija je lahko tudi rezultat denacionalizacije premoZenja, ki je bilo
nacionalizirano v preteklosti.

S socialnega stali&ta je privatizacija lahko jasen signal ljudem in gospodarstvu, da oddle
nagrade ne bodo ve¢ samoumevne, ampak priborjene na trgu. Za drZave na prehodu to
pomeni konec sociadlisti¢cne "uravnilovke" dohodkov in konec zagotovljenih delovnih
mest. Podledica je sprememba v distribuciji dohodkov.

Drugi avtorji klasificirgjo razloge drugace (Narat, 1996, str. 15). Npr. UNPD (Program
razvoja zdruzenih narodov) govori o naslednjih razlogih:

zmanjSevanje direktne drZavne iniciative v ekonomskih aktivnostih;

zmanjSevanje njenega administrativnega bremena;

zmanjSevanje proracunskih izdatkov, ki izhgjajo iz subvencij in ostalih kapitalskih
zahtev;

krepitev konkurence in izboljSanje u¢inkovitosti delovanja banke (podijetja);
promoviranje razprsene lastniske strukture;

pospeSevanje rasti trga kapitala;

rast prihodkov za drZzavo blagajno;

minimizacija vpletenosti drzavne birokracije v delovanje banke (podijetja).

Bishop, Kay in Mayer (1994, str. 7) govorijo o treh sklopih razlogov:

financiranje: privatizacija velikih institucij (banke) prenese v drZzavno blagajno veliko
denarja;

informacije: privatizacija ngj bi omogocila vecjo transparentnost;

nadzor: privatizacija pomeni konec vmeSavanja drZave v poslovanje.

Unal in Navarro (1997, str. 5) sta opredelila naslednje cilje ban¢ne privatizacije:

bolj u¢inkovit in konkurencen finan¢ni sistem;

bolj diverzificirana lastniSka struktura bank oziroma manjsa lastniska koncentracija;
zagotovitev vi§ih standardov glede etike in konkurence banénega managementa ter
izboljSanje bancne kapitalizacije;

domat nadzor bank, ne da bi izkljucili udelezbo tujcev;

Promoviranje decentralizacije in regionalna udelezba v bankah;

Na podlagi homogenih in objektivnih kriterijev doseci posteno ceno bank;

UravnoveSen financni sistem;

Spodbuda razvoju finanéne in bancne prakse.
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Bonin, Wachtel (1996, str. 1-2) navajata naslednje razloge v prid privatizaciji:

» upravljanje/ vodenje bank neodvisno od drzave;

* management, ki ni povezan z drZavo in ne deluje na podlagi bilateralnih dogovorov z
vlado;

» finan¢no neodvisne banke, ki so solventne in likvidne;

» hitrgs razvoj institucionalne infrastrukture;

» konkurencen in ucinkovit bancni sektor (dokapitalizacija domacih bank in spodbujanje
tuje konkurence).

Lachowski (1997, str. 13) pa med razlogi omenja:

» boljSo "corporate governance" in vzporedno vecjo ucinkovitost bank;

* manj vmeSavanja drzavne administracije v poslovanje bank;

» vegjo kakovost in obseg bancnih storitev ter vi§i standardi pri obravnavanju komitentov
v konkurenc¢nem okolju;

» vefjo produktivnost, nove tehnologije, inovativni management, nove organizacijske
tehnike, razvoj ¢lovedkih virov in podedi¢no manjs stroski financnega posrednistva;

* pospeSen razvoj trga kapitala;

* ingtitucionalne spremembe, ko omogocijo razvoj bancnega sektorja, ki je konkurencen
razvitim trznim bancnim sistemom.

2.2. Pogoji

Za privatizacijo ban¢nega sistema in njegovo uspesno delovanje morgo hiti izpolnjeni
doloc¢eni pogoji:

» zakonska podlaga, ki iti kreditodajalce,

» prostadolocitev vidine obrestnih mer,

» omogocen mora biti prost vstop v ban¢ni sektor,

* prosto oblikovanje ban¢nih portfeljev.

Pomembno je, da vlada objavi smernice svoje privatizacijske politike, Se preden stori prve
korake pri privatizaciji bank. 1zdelati mora Studijo, s katero ugotovi ucinke privatizacije ter
dolo¢i dtrategijo in cilje privatizacije ter vse ekonomske, finanéne, sociane in politicne
vidike privatizacije. Le enotna in strokovno podkovana vlada lahko izdela ter izpelje
uspesen program privatizacije. Pri temigra vlogo tudi viadnaizjava o privatizacijski politiki,
ki nastane v obliki posebnega vladnega porocila ai pa je predstavljena v obliki javhega
govora finanénega ministra. Tak3na izjava je pomemben del popolne viadne Studije o
privatizaciji bank. Zdruzeni narodi (UNPD) priporoc¢ajo nasednjo sestavo viadne izjave:
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Vladnaizjava o privatizaciji:

1. Kratek oris ban¢nega sektorjain njegove ucinkovitosti

2. Namen privatizacije

3. Privatizacijske opcije

4. Kriteriji zaizbiro kandidatov za privatizacijo

5. Makro weinki:

- narazdditev

- zadrZavno blaggjno

- usklgjenost z nacionaho razvojno strategijo

- odnos do administrativnih reform, liberalizacije in deregulacije
6. Ucinkovitost privatnega sektorja

7. Ustanovitev vliadnega privatizacijskega svetovalnega telesa

8. Zagotovitev tehnicnih resursov

9. Publiciteta privatizacijskih odlogitev in tehnik za njihovo izvedbo

Vir: Narat, 1996, str. 23.

2.3. Metode (tehnike)

Nacine privatizacije lahko razdelimo v dve vegji skupini, odplacne in neodplacne nacine. V

okviru odplacnih nacinov privatizacije lo¢imo ve¢ metod (Narat, 1996, str.27):

* javni razpis prodaje delnic (Public Offering of Shares);

» privatna prodgadelnic (Private Sale of Shares);

* nova privatna investicija v obstojece drzavno podjetje (New Private Investment in State
Owned Enterprise).

Neodplacne ali razdelitvene oblike privatizacije so primerne za Ze sanirane banke, ki

posujglo samostojno ter so solventne in likvidne; tu gre za neposredno ali posredno

razdelitev.

Privatizacijske metode se lahko opravijo v razli¢cnem obsegu:
» popolna (Full): gre za enkratno operacijo (at one Stretch) ali pa postopna (in Stages), in

» delna (Partial) privatizacija: gre za opcijo vladnega vecinskega (Government Majority)
ali pa manjSinskega (Government Minority) deleza.

2.3.1. Javna ponudba banénih delnic
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Drzava na javnem razpisu ponudi vse ali pa vecji delez delnic banke, ki je povsem ali delno
Vv njeni lasti. V praks je takSen postopek zelo podoben primarni izdaji: potrebno je pripraviti
prospekt, obicgina je tudi pomo¢ investicijske banke (pri vegjih ponudbah nastopa sindikat
investicijskih bank). Da je javna ponudba uspedna, morgjo biti prej izpolnjeni nasednji
pogoji:

» Ponujene morgjo biti delnice banke, ki bo dobi¢ckonosna (¢e to Ze ni). Ponavadi morajo
biti banke najprej sanirane, preden se njihove delnice lahko ponudijo.

» Potencialni investitorji morajo dobiti moznost vpogleda v vse finanéne in druge izkaze
banke, preden se odlocijo za morebitno sodelovanje pri javni ponudbi.

* Trg, nakaterem bo potekala javna ponudba, mora biti likviden.

» Obstagjati mora relativno dobro razvit sekundarni trg kapitala.

Prednosti javne ponudbe so:

» veliko potencianih lastnikov, sg lahko vsakdo sodeluje pri nakupu ban¢nih delnic;

» drzavi omogoc¢i, da cilja na Sir§ krog potencialnih investitorjev, zato so potencialna
sredstva za nakup delnic bank praviloma vecja kot pri privatni prodaji;

e javnost in transparentnost.

Postopek

Javna ponudba se lahko izpelje v obliki licitacije (Tender Offer) ai pa se dolo¢i fiksna cena
deleza delnic.

Opcije

Lahko gre za domaco ali pa za mednarodno javno ponudbo. Pogosto se drZzave odlocijo za
zakonsko omegjitev deleza posameznega investitorja, glede na to ai gre za fizicno, pravno
osebo ai tujca. Mozno je tudi, da se zaposenim ponudi odkup delnic pod ugodng/Simi
pogoji, kot veljgjo za druge kupce. Vlada se lahko tudi odlo¢i, da bo doloc¢en delez banke
prodala skupini "trdih* (Hard-core) investitorjev, ki jo lahko sestavljgjo domace di tuje
institucije, ki se zavezejo, da svojega deleza dolocen ¢as ne bodo prodale.

Znadilnosti
Javna ponudba ponavadi pomeni preceiSnje prihodke za drZzavni proracun in je tipicna

metoda za privatizacijo velikih bank. Omogoca tudi ngjvecjo diverzifikacijo lastnistva.
2.3.2. Privatna prodaja delnic
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Zato metodo je znatilen ozek krog potencialnih investitorjev. DrZzava v celoti ali pa delno
proda svoje premozZenje vnaprej znanim kupcem. Lahko se izvede pred ali pa socasno z
javno ponudbo. Primerna je zlagti, ko:

* je banka potrebna tehnoloske sanacije;

» Zdi vlada od prodaje iztrziti kar ngjvec;

» vlada uvidi, daje stabilnost upravljalske strukture klju¢nega pomena za uspesen transfer
banke v privatni sektor. Gre za moznost zamenjave vodstvenega kadra. Ko vlada dologi
pogoje sodelovanja v privatni prodgji, s tem doloci tudi bodoce delnicarje. Pri javni
prodaji te moznosti nima;

» da borza in domaci kapitalski trg premalo razvita, da bi zagotavljala uspeSen potek
javne ponudbe;

Postopek

Postopek privatne prodaje je mozno izvesti na vec nacinov, obi¢gno pagre za

* neposredna pogaanja (Direct Negotiations) z ad-hoc postopki za identifikacijo
primernih kupcev; ali pa

» potenciani kupci izkaZzejo svoje povprasevanje, s tem da se vlada odloci za predhodno
selekcijo vseh zainteresiranih investitorjev (Bidding with prequalification of Bidders).

Kupec banke je ngveckrat banka ai pa druga financna ingtitucija, ki Zeli doseci vecjo
diverzifikacijo, vecji trzni delez, ipd. Drzave dolocijo postopke ali smernice, po katerih
poteka dolocitev cene, izbira kupcev itd., sg je v interesu vseh, da prodaja poteka korektno,
Se posebg), ker celoten postopek ni toliko transparenten kot je pri javni prodaji.

Opcije

Tudi privatna prodaja se lahko izpelje ali znotrag drzavnih meja, ai pa se investitorje najde v
tujini. DrZava pogosto dolo¢i omegjitve glede kolicine delnic, ki jih lahko kupi posamezen
investitor ali tujci.

Znadilnosti

Predvsem je zn&Cilno, da se celoten postopek odvija v relativho ozkem krogu med drzavo in
izbranimi potencialnimi investitorji.

2.3.3. Nove privatne investicije v drZavno banko
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Ta metoda je zanimiva predvsem za nezadostno kapitalizirane banke. Drzava omogoci
privatnim investitorjem lastninske vlozke v banko, ki jo Zeli kapitalsko okrepiti in s tem se
relativno zmanjsa svoj delez v banki. Rezultat je banka z meSanimi lastniskimi delezi, ¢eprav
je drzava Se vedno lastnik istega Stevila delnic.

Postopek
Novi lastniki prispevajo potreben kapital za dokapitalizacijo banke.
Opcije

» javnaponudba za vpis dodatne koli¢ine delnic;

» privatna ponudba doloceni skupini investitorjev;

» ponudba z razlicnimi razredi delnic;

» privatizacija banke s kombinacijo ve¢ metod, npr. kombinacija privatne prodaje rednih
delnic z javno ponudbo prednostnih delnic.

Znadilnosti

Osnovna znatilnost te metode je, da ne prispeva ni¢ v drzavni proracun. DrZzava Se vedno
ostane lastnik istega Stevila delnic, zmanjSa se le njen relativni delez v banki. Nov kapital se
lahko porabi za sanacijo obstoje¢ega stanja in ravno zato je ta metoda primerna predvsem
za nezadostno kapitalizirane banke.

2.3.4. Neodplaéne oblike privatizacije bank

Gre za nxtine privatizacije drZzavnega premozenja, ki so se nastali s pojavom drZzav na

prehodu. Imenujgjo jih tudi masovna privatizacija, privatizacija z voucherji, itd. Lo¢imo

naslednje kategorije:

» privatizacije na osnovi distribucije sredstev (Assets) neposredno, kjer npr. vs drzavljani
prejmejo proporcionalni lastninski delez;

» posredne privatizacije, kjer finan¢ni posredniki (investicijski, vzajemni in pokojninski
skladi) izvedejo distribucijo delnic drzavljanom.

Postopek
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Masovna privatizacija temelji na neodplacni razdelitvi voucherjev ai certifikatov, ki dajgjo
vsakemu drZavljanu pravico do deleza drzavnih sredstev. Oblike:

» kompenzacijski voucher,

o lastniski certifikat,

* privatizacijski ¢ek,

* invedticijski voucher ai pa cek,

» certifikat investicijskega fonda.

Opcije
MozZna je direktna (neposredna) ali paindirektna (posredna) oblika razdelitve:

Neposredne oblike:
» razddlitev sredstev zgolj zaposenim,
» razddlitev sredstev vsem drZavljanom.

Posredne oblike:

* gredstva so razdeljena preko razli¢nih posrednikov (najveckrat skladov),

* gredstva so lahko dana brezplacno, lahko se zanje placa dolocen znesek. Lahko so dana
na kredit, in so lahko prenodjiva ai pane.

Znadilnosti

Te metode ng bi bile relativno hitre in zelo transparentne, kar pa vseeno ni zagotovilo, da
ne pride do korupcije in raznih nepravilnosti. Prav tako ni¢ ne prispevao v drzavni
proracun. Primerne so za privatizacijo Ze saniranih bank, ki lahko posujegjo samostojno in
ucinkovito.

3. PRIVATIZACIJA BANK V SVETU

Do zatetka 80-ih let je vetina drZzav v razvoju gledala na drZzavne banke samoumevne.
Bancnistvo je hilo skupg z Se nekaterimi drugimi panogami preve¢ pomembno, da bi bilo
prepusceno privatnemu sektorju.

Glavni razlog za privatizacijo komercialnih bank je bila njihova neuspesnost ter pogosta in
za drZavo draga jamstva, ki so hila podedica neustreznega vodstva. Drugi razlog je bilo
splosno prepri¢anje, da drzavno lastnistvo zavira razvoj financnega sektorja. Posojila bank
so bila sicer pod strogim nadzorom, toda ban¢ni managerji pogosto niso vedeli, komu to¢no
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so odgovorni: centralni banki, ministrom, drzavni ali lokalnim vliadam. Podjetja so bila pri
izposojanju pogosto delezna posebnih privilegijev. Sistemi drzavnih komercialnih bank so
bili Sbki in ranljivi, vecina jih je konec 80-ih let zada v bancne krize. Veliko drzav se je
odlocilo izboljSati svoj ban¢ni sistem; uvedli so reforme, reorganizirali management,
spremenili zakonodajo in privatizirali banke. Te spremembe so se dogajale tako v razvitih
kot manj razvitih drzavah, nam bliZje in aktualnejSe so verjetno tranzicijske drzave, kjer je
bilo v tem obdobju opaziti privatizacijski trend skorgj v vseh gospodarskih panogah.

V raziskavi, opravljeni na vzorcu ves kot 200 privatiziranih in drzavnih podjetij na Ceskem,
Madzarskem in Poljskem, so avtorji (Frydman et a, 1999) ugotavljali vpliv privatnega
lastnistva na uspesnost podjetij, torgl uspednost privatizacije. Ugotavljali so razlike v
kazalcih uspesnosti (prihodek od prodaje, zaposovanje, delovna ucinkovitost, stroski
materiala in dela) po skupinah podjetij po tipu najvecjega delnic¢arja (delavci, managerii,
privatizacijski skladi, tuji investitorji), glede na to, ai gre za podjetje z zunanjimi ai
notranjimi lastniki, ter analizirali vpliv privatizacije na vsa podjetja skupg.

Ugotovili so, da je privatizacija v sploshem uc¢inkovita v smislu povecevanja dobickov in
produktivnosti podjetij, kjer so ngjvecji delni¢arji zunanji lastniki, ni pa pomembnesh
ucinkov na uspednost podjetij v lasti notranjih lastnikov, tore delavcev in managerjev.
Ceprav so rezultati v dolo¢enih pogledih specifi¢ni za okolje osrednje Evrope, kaZejo, da
razlicni tipi lastnikov razlicno vplivgjo na uspednost podijetij. Politiki postkomunisti¢nih
drZzav so se pogosto "bali", da bo privatizacija povzrocila vecjo brezposelnost, rezultati te
Studije pa so nasprotno pokazali, da se je zapodenost celo povecala in to ne na ratun
manjSe delovne produktivnosti ali narascgjocih stroskov na enoto proizvoda. Privatizacija je
torgl v sploSnem ucinkovita in je pozitivno vplivala na vse opazovane kazalce uspesnosti
podjetij, nekatere razlike pa so se pokazale pri opazovanju podjetij po provenienc
lastnikov. Tako se uspesnost podjetij v vetinski lasti zapodenih ai managerjev ni bistveno
spremenila, kot ¢e bi ostala v lasti drzave, razen z vidika zaposenosti. Po drugi strani so
ugotovili, da privatizacija doda ve¢ kot 18 odstotnih tock k letni stopnji rasti prihodka
privatiziranega podjetja, ki je ostalo v domaci zasebni lati, ter ve¢ kot 16 odstotnih tock k
rasti produktivnosti. Pri podjetjih s tujim investitorjem je letna stopnja rasti prihodka le teh
po privatizaciji zrada za ve¢ kot 20 odstotnih tock. Prihodek in produktivnost podijetij v
lasti domacih finan¢nih ingtitucij sta se povecala bolj kot pri podjetjih v lasti managerjev.

V tranzicijskih drzavah pogosto aktualna tema, ali privatizirati / prodati podjetje notranjim
ai zunanjim lastnikom, poragja vpraSanje, kateri od teh lastnikov se je izkazal za
ucinkovitgiSega. Na splosno je hilo vsg s politicnega zornega kota lazje izvesti
privatizacijske programe, kjer so lastniske pravice dobili notranji lastniki, torej zapodeni ai
managerji. Glede na rezultate te Studije pa lahko ugotovimo, da se uspesnost teh dveh
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primerjanih skupin podijetij ne razlikuje prevec, razen z vidika zaposovanja, kjer podjetja z
notranjimi lastniki manj teZijo k odpustanju delavcev kot drzavna ali druga privatizirana
podietjia. Med zunanje lastnike pristevamo tuje lastnike, domata nefinanéna podjetja,
domate finanéne institucije ter individualne lastnike. Variabilnost uspesnosti med podjetji z
zunanjimi lastniki je preceg velikain verjetno odseva kompleksnost razli¢nih tipov lastnistva
oziroma razlicnih pristopov vodenja, zato so avtorji andlizirali uspesnost teh podijetij po
provenienci lastnikov. Ugotovili so, da se razen pri zaposlovanju v podjetjih s tujimi lastniki
in pri prihodkih podjetij z doma¢imi nefinancénimi lastniki, rezultati oziroma uspesnost vseh
podjetij z zunanjimi lastniki v vzorcu statisticno ne razlikujgjo med seboj, ne glede na to,
kateri kazalnik uspesnosti gledamo. Prisotnost tujih investitorjev pri¢akovano izboljsuje
prihodek. Presenetljivo pa njihov vpliv ni bistveno vegji od vpliva domacih zunanjih
lastnikov, ne glede na njihove vegje financéne vire, managerski know-how in podjetniske
izkudnje. Razlog za to je mogoce v tem, da se morgjo tuji investitorji ngjprej navaditi na tuje
okolje, di da zahteva prenos tehnoloskega znanja (know-how) vec ¢asa, kot je znasal
opazovani cas te Sudije, ali pa da imgo domi lastniki laZji dostop do eksternega
financiranja in znanja (know-how), kot je pogosto mnenje. Podjetja v tuji lasti so tudi
presenetljivo "mehkeSa" glede odpuscanja delavcev, kot razlog avtorji navajgjo tezo, da s
tuji lastniki verjetno lahko privo&ijo dolgorocneiSo perspektivo in preprosto niso toliko
agresivni pri odpu&anju kot "bolj laéni" domagi lastniki. Mozno je tudi, da se tujci
obotavljgjo odpusiati delavce v okolju, kjer s moragjo zaupanje prebivalcev Sele pridobiti, ali
pa preprosto, ker so tako sklenili v nakupni pogodbi.

Analiza podjetij, katerih lastniki so privatizacijski skladi in domaca nefinancna podjetja, je
pokazala, da stopnja rasti podijetij v lasti dednjih ni le ocitno manjSa kot pri privatizacijskih
skladih, ampak tudi ni o¢itno vecja od stopnje lasti drzavnih podjetij ai podjetij z notranjimi
lastniki.

Uspednost podjetij v lasti velikih individualnih delnic¢arjev se je prav tako izkazala za manjSo
kot uspeSnost podjetij z zunanjimi lastniki. V povprecju privatizacija / prodaja podjetja
individualnemu lastniku poveca stopnjo rasti prihodka podjetja za ve¢ kot 7,5 odstotnih
tock ter zmanjSa stopnjo rasti stroskov za ve¢ kot 8 odstotnih tock, vendar noben od
izracunanih koeficientov ni statisti¢no znacilen.

Analiza podjetij, ki so ostala v lasti drzave, je pokazala, da so ta podjetja primerljiva s
privatiziranimi podjetji, oziroma je njihova uspesnost odvisna od identitete 2. ngjvecjega
lastnika in je pravzaprav podobna podjetjem, kjer je ta delni¢ar dominanten lastnik.

Privatizacija / prodaja podjetja zunanjim investitorjem doda v povprecju skorg 10
odstotnih tock k letni stopnji rasti prihodka in okrog 9 odstotnih tock k stopnji rasti
produktivnosti. Ucinek privatizacije na prihodek in produktivnost podjetij z zunanjimi
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lastniki ni bil le velik, ampak tudi hiter. U¢inek na zaposlovanje je bil sicer negativen, toda
majhen in statisticno neznacilen. To je v nasprotju s sicer pogostim prepricanjem, da
privatizacija brezposelnost povecuje.

Pri analizi vpliva privatizacije na stroske so ugotovili, da so ti u¢inki pri podjetjih z zungjimi
lastniki statistiécno nezntilni, ne glede natip zunanjega lastnika.

Tabela 5: Ucinek privatizacije, izrazen z odstotno spremembo v stopnji rasti opazovanega

kazalca
Prihodek Zapoditev Produktivnost Strodki/enoto prih.
Skupaj Po Skupaj Po Skupaj Po Skupaj Po
skupinah skupinah skupinah skupinah
lastnikov lastnikov lastnikov lastnikov
Ucinek privatizacije 7,26 3,34 4,29 -3,05
Tuj investitor 12,17 8,40 6,57 -3,69
Domate  privatno 18,54 -0,31 16,37 -6,77
finanéno podjetje
Privatno domace -2,92 0,71 0,71 4,46
nefin. podjetje
Dom&gi individuani 7,57 -1,87 3,66 -8,41
delnicar
Drzava 9,85 -0,48 13,83 -6,71
Managerji 3,29 6,82 -7,15 2,55
Zapod eni 1,61 4,14 -341 3,33

Statistiéno znagilni koeficienti so oznageni krepko.
Vir: Frydman et a., 1999, str. 1164-1165.

3.1. Razvite drzave
Francija

V zacetku 80-ih je bilo ve¢ pomembnih francoskih bank nacionaliziranih in vioga drzave v
bancnem sektorju se je povecaa. Tatrend pa se je obrnil med obema fazama privatizacije in
sicer so se v okviru prve faze konec 80-ih privatizairale banke Societe Generale, Credit
Commercial de France in Banque Indosuez. V okviru druge faze sta bili privatizirani e
Banque Nationale de Paris leta 1993 in Credit Lyonnais leta 1999. Francoska viada je pri
privatizaciji bank preferirala predvsem domace investitorje. (Letna porocila Banque de
France)
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Italija

Kot zatetek procesa privatizacije italijanskih bank &tejemo leto 1985 in posredno
privatizacijo Mediobance, toda Sele po letu 1992 je bila privatiziranih vecina drzavnih bank.
Leta 1993 je bil prodan vecinski delez banke Credito Italiano. Leta 1994 je dedila Banca
Commerciale Itaiana. Glavne ban¢ne skupine so bile privatizirane v obliki javne ali privatne
prodaje: San Paolo, Ambroveneto — Cariplo in Banca di Roma. Skupni trzni delez teh treh
bank je znaSal 20% celotnega trga. Pri teh privatizacijah so uporabljai razlicne modele
delnicarskih struktur, vklju¢no s "stable shareholder” (San Paolo in Banca di Roma) in
"noyau dur" (Cariplo-Amrovento). Leta 1997 je bila vecina od 20 ban¢nih skupin privatnih
(Masera, 1997).

Tudi za Italijo je znxilno, da so novi lastniki privatiziranih bank postale predvsem
italijanske ingtitucije, vendar gre v teh primerih pogosto za dobrodelne sklade, ne pa za
institucionalne investitorje. To je razlog za nizko dobi¢konosnost italijanskih bank in
nekateri skladi Ze razmisljgjo o reorganizaciji bank.?

Avstrija

Med ngjbolj odmevnimi avstrijskimi primeri privatizacije je prodga banke Creditanstalt. V
virih je opisana kot verjetno najdaljSa privatizacijska zgodba, sg je trgjala vec kot 6 let in je
bila delezna vec negativnih kritik (Aiginger, 1997).

Leta 1991 so se Avstrijci odlocili prodati drzavni delez 2 velikin komercialnih bank:
Creditanstalt-Bankverein in Osterreichische Landerbank. Zadnjo sta kupili Zentrallsparkasse
in Kommerziabank Wien in oblikovala se je najvetja avstrijska banka, Bank Austria. Pri
prodaji Creditanstalt se je zapletlo, vzroki pa so hili razlicni, in sicer: prodaja tako velike
banke sama po sebi, struktura vodilnih v d.d. v Avstriji, lastniSka struktura, nadzor, vioga
bank v njem in nasprotujoci s cilji privatizacije. Privatizacija banke Creditanstalt se je tako
"vlekla" do januarja 1997, ko je bila za kupca izbrana Bank Austria. V celotnem obdobju se
je za nakup pojavljalo vec interesentov (domaca in tuja financna in nefinanéna podjetja). Z
nekaterimi se ni strinjala uprava banke, drugim ni bila naklonjena vlada, besedo pri izbiri pa
so imeli tudi zapodeni in javnost. Med tremi nasprotujocimi s cilji privatizacije: prodati
nagjboljSemu ponudniku, zbrati sredstva za rekonstruiranje banénega sektorja in upostevati
nacionalni interes, je prevladal dednji. Obe drzavni banki sta ostali v vecinski avstrijski lasti.

2 The Economist: The Odd sort of ownership, 27.10.2001.
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3.2. Drzave srednjein vzhodne Evrope
Madzarska

Madzarska je bila med prvimi od bivah sociaisti¢énih drzav, ki je vzpostavila podoben
bancni sistem, kot ga poznajo trzna gospodarstva (Kovacs, 1997). 1z kreditnega oddelka
Madzarske narodne banke so leta 1987 nastale 3 velike banke: Madzarska kreditna banka,
Narodna kreditna in komercialna banka ter Budapest Bank. Finacne ingtitucije so hile zelo
dobickonosne, sg zunanje konkurence ni bilo. Stevilo bank in finan¢nih ingtitucij je zato
hitro naradlo in pokazalo se je, daje bil tak razvoj napacen. Obdobje 1992 - 1994 je bilo za
madZarske banke obdobje sanacije, ki je bila v splosnem ocenjena pozitivno, bila pa je Sele
priprava na privatizacijo. V zacetku 90-ih so Ze zazndi interes tujih investitorjev, toda
Madzarska Se ni bila pripravljena prodati svojih dobickonosnih bank. V letu 1992 so
identificirali dabosti svojega bancnega sistema in drzava je zatela iskati strateske
investitorje, toda brez uspeha. Ekonomska in politicna nestabilnost je bila prevelika. Prva
privatizacija se je zgodila konec 1995, cemur je dedilo Se nekg uspednih bancnih
privatizacij. Drzava je dgjala prednost tujim strateskim investitorjem, ki so imeli potreben
know-how. Uspeh teh privatizacij je poveca zaupanje tujih investitorjev za nadaljnjo
investiranje v madzarsko gospodarstvo. Konec leta 1997 so bile privatizirane vse madzarske
banke, razen Madzarske razvojne banke. V letu 1998 in 1999 ni bilo ve¢ pomembneSih
sprememb v lastniski strukturi madzarskih bank. Poveca se je delez tujih lastnikov, delez
drZzavnega lastnistva pa padel pod 20%. Konec leta 1999 je delez kapitala tujih lastnikov
madZarskih bank zrasel na 65,3% (Letno porocilo centralne madzarske banke 1999). Tuji
lastniki so vecinoma institucionalni investitorji. Delez drZzave oziroma agencije za
privatizacijo je bil konec leta 1999 Se 19,3%. MadZari ocenjujgjo rekapitalizacijo bank in
privatizacijski program kot uspedna ter svoje banke kot zanedjive in financno zdrave.

Poljska

Poljske drzavne banke so se oktobra in novembra 1991 preoblikovale v delniske druzbe.
Poljsko ministrstvo za finance je v zacetku leta 1992 oblikovalo program privatizacije za
devet drzavnih bank (Lachowski, 1997). Banke so morale lociti dvomljive kredite od
popolnih izgub in oblikovati organizacijske enote, ki bodo upravljae s dabimi krediti.
Managerji teh enot ngj v preteklosti ne bi bili povezani s kreditno dejavnostjo teh bank in so

23



postali ¢lani uprave. Obenem je ministrstvo izdalo zakon o privatizaciji bank in podjetij, ki je
zacel veljati marca 1993 in je predstavljal pravni okvir poljske privatizacije. Do leta 1995 so
bile privatizirane &iri banke, ki so bile vetinoma prodane domacim investitorjem.
Privatizacija na Poljskem pa je glede na program zamujala, sgj bi morali privatizirati vsg 2
banki naleto. Vlada je uvidela, da mora narediti spremembe in oktobra 1995 zacela z novim
programom privatizacije bank.

Na Poljskem smo bili prica razlicnim privatizacijskim pristopom. Na zacetku so pri
privatizaciji kot strateski investitorji sodelovale tuje banke preko svojih poljskih podruznic.
Nekatere banke, ki pa so bile kasneje predmet prevzema, so bile prodane na varSavski borzi.
Tako je vlada imela od njihove privatizacije manjS dobi¢ek ter obenem nobenega vpliva na
to, kdo bo konéni lastnik. Kasneje so privatizacijski program spremenili. Zeleni lastniki so
postali domati individuani in institucionalni investitorji. Leta 1999 je znaSal deleZ tujega
kapitala v bancnem sektorju 60%. Brez tujega partnerja je bilo le Se nekaj bank.

Cedka

Politicne spremembe konec 80-ih so spremljale tudi reforme v gospodarstvu in bancnem
sektorju. Nekdanja "monobanka’ se je razdelila na centralno banko in neka] komercialnih
bank (Komer¢ni bank in Investiéni bank). V zacetku je izgledalo, da bodo banke lahko same
reSile dolzniske tezave iz preteklosti. Leta 1991 so ustanovili "konsolidacijsko banko™
(Konsolidacni banka - KB), katere glavni namen je bil ocistiti ban¢ne portfelje. V letu 1992
so bile nekatere najvecje ¢eske banke do dolo¢ene mere privatizirane. Vlada se je odlocila
privatizirati banke istocasno kot podjetja. Centralna banka in vlada sta dolocili 8 natel
procesa privatizacije bank. Vse banke so se preoblikovale v delniske druzbe in delnice so
bile prenesena na Nacionani lastniski sklad. Sprememba v lastniski strukturi je prinesa
neka novih teZzav, npr. naras¢ajo¢o medsebojno odvisnost bank in nebancnih podjetij.

Cexki primer je pokazal, da problema podedovanih slabih posojil niso resile banke same,
ampak je bila potrebna pomo¢ drzave. Kljucna pri sanaciji bank je bila ustanovitev posebne
agencije, ki je prevzela dabe kredite. Skorg edini vir pomoci bankam so bili dobicki
privatizacije. Pomo¢ pa se je nadaljevala ne glede na fazo privatizacije. Edini pogoj je bil, da
je bilata dodatha pomo¢ namenjenaizkljucno odobrenim kreditom iz prejSnjega rezima.

Cexko splodno mnenje na zadetku tranzicije je bilo, da je privatni sektor mnogo bol]
ucinkovit kot javni. Podedica je bila privatizacija in nastanek velikega Stevila privatnih bank.
Po razocaranju zaradi privatizacije z voucherji pa je tudi ¢eSka vlada zacela iskati tuje
strateSke investitorje za 4 velike drzavne banke.
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Proces privatizacije je napredoval Sele v letu 1998, ko je manjSinski 36% delez Investicni a
Postovni Banke (IPB) odkupila Nomura International. Julija 1999 je bila zaklju¢ena
privatizacija Ceskoslovenske obchodni banke - belgijska KBC banka je pridobila kontrolni
delez. Cehi s0 s to prodajo zadovoljni, KBC velja za zanedjivega in moénega investitorja
(BIS Papers No.4, 2000, str. 69). V letu 2000 se je privatizacija nadaljevala s prodajo banke
Ceska Sporitelna avstrijski Erste Bank Sparkassen. Konec leta 2000 je zna3dl dele? tujega
kapitala 54,4%, tujci pa so nadzirali kar 65,8% ¢eSkega bancnega sektorja (Letno porocilo
Ceske narodne banke 2000). V zadetku 2001 sta bili od vodilnih &irih ¢eskih bank dve v
veginski tuji lasti (Investicni a Postovni Banka: 46% Nomura in Ceskoslovenska Obchodni
Banka: 84% KBC), Komeréni banka je bilav lasti drzave in Ceska Sporitelna: 52,1% v lasti
Nacionanega lastiskega sklada. V prvi polovici leta 2001 se je ¢eSka vlada odlocila za
privatizacijo (direktno prodajo) Komeréni Banke in v oktobru 2001 je francoska Societe
Generae prevzela 50% delnic.

3.3. Juzna Amerika
Argentina

Privatizacija argentinskih bank je zanimiva, ker sta bili v relativno kratkem obdobju od 1994
do 1998 privatizirani kar dve tretjini drzavnih bank ali kar 18 od 26 (Clarke& Cull, 1999).
Tolikéno Stevilo bancnih privatizacij v eni drzavi in v tako kratkem obdobju nudi bogato
paleto podatkov za raziskave. V zacetku 90-ih je bila vsaka argentinska provinca lastnik
vsg ene banke. Podovanje teh bank ni bilo niti priblizno tako uspedno kot v privatnih
bankah. lzgube drZzavnih bank so pomenile precegjsnje fiskalno breme za province kot
lastnike. V letu 1991 so zato zaceli razmidjati o privatizaciji in konec leta 1994 se je zacela
"poplava’ bancnih privatizacij. Za Argentino je znatilno, da v vseh primerih, razen enem,
kupec ni prevzel celotnih sredstev in obveznosti posamezne drzavne banke. Osnovna
strategija je bila, da so v privatizirano enoto nagjprel prenesli “dobra’ sredstva in obveznosti
do mere, da je neto vrednost privatizirane enote ustrezala argentinskim standardom.
Preostala sredstva in obveznosti so bila nato prenesena v posebno enoto, sg bi "okrevanje”
teh sredstev trgao predolgo, niti ne bi prinedo zadosti koristi, da bi pokrili ostae
obveznosti. Argentinska vlada, Med-ameriska banka za razvoj (Inter-American
Developement Bank) in Svetovna banka so ustanovile poseben sklad, imenovan Fondo
Fiduciario, ki je kot del zvezne vlade kreditiral province, ki so privatizirale svoje banke.
Province so te kredite uporabile za odplacilo dabih obveznosti. Tako so nekatere
kratkoro¢ne obveznosti postale dolgoroc¢ne. Fondo Fiduciario je tako omogocil vladam
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provinc oblikovanje privatizacijskih dogovorov ter laZje doseganje politi¢nih ciljev. Clark in
Cull sta ugotavljaa stroske argentinske privatizacije. Po njunih ugotovitvah je sedanja
vrednost prihodnje rekapitalizacije bank presegala kratkoroéne stroske privatizacije.
Maksimalni kratkorocni stroski ngj bi bili enaki vrednosti preostalih obveznosti. Torgj: tudi
¢e province ne bi za privatizirane enote dobile ni¢ in tudi ¢e se preostala sredstva ne bi
okrepila, je bila privatizacija Se vedno smiselna, sg so se s tem izognili prihodnjim izgubam
drzavnih bank. Ze samo ta fiskalna korist opravicuje privatizacijo bank. Privatizacija v
Argentini se na splosno ocenjuje kot uspesna, ¢eprav so hili kupci bank vecinoma domace
banke, katerih kazalci ucinkovitosti so bili pod argentinskim povprecjem.

Mehika

Mehiski bancni sistem je v zadnjih 15 letih dozivel velike spremembe (Graf, 1999). Na
zacetku dolzniske krize leta 1982 so bile banke nacionalizirane. Po desetletju zdruzevan; je
na zacetku 90-ih sistem tvorilo 18 bank. Te so se privatizirale v letih 1991-92. Privatizacija
je bila hitra in obsezna. Cena, ki so jo investitorji placali, je bila 3,34-krat vecja kot knjizna
vrednost bank 0z. 45% nad ocenjeno trzno vrednostjo. Za povrnitev investicij so novi
lastniki bank zadli v tvegane posle, obenem pa jih je bilo kar nekaj, ki niso imeli izkusenj v
bancnistvu. Devalvacija mehiskega pesa decembra 1994, visoke obrestne mere in prevelika
zadolZenost so leta 1995 vodila v novo krizo. Drzava je prevzela 15 bank, od katerih so
bile 4 Ze nazg privatizirane. Od 32 obstojecih bank v letu 1995 jih je krizo preZivelo le 22.
Za ohranitev konkurencnosti in povecanje kapitalske moci se je po letu 1995 ve¢ bank
zdruzilo ai so jih prevzele druge finan¢ne skupine ali nove institucije na trgu. Po letu 1998
je mehiski ban¢ni trg dostopen tudi tujim investitorjem in danes je v lasti tujcev 48%
kapitala mehiskega bancnega sektorja (BI'S Papers No.4, 2000, str. 102-112).

3.4. Privatizacija bank po svetu — povzetek

Raziskave v splosnem potrjujgjo izboljSanje posovanja drzavnih komercialnih bank v
zadnjem desetletju (BIS Papers No.4, 2000). RazpoloZljivi podatki Se ne omogocao
zanedjivih primerjav med drzavnimi bankami, sgj jih je bilo veliko privatiziranih, ostale pa so
ali problemati¢ni primeri ali pa po sanaciji ¢akajo na privatizacijo.

Primerjave med uspesnostjo drzavnih, tujih in domacih privatnih bank so pokazale, daimajo
drzavne banke naceloma nizji ROA, niZje operativne stroske in vige stroske obresti.
Naslednja znilnost drzavnih bank je vidna iz ocen kreditnega tveganja rating-agencij (npr.
Fitch-IBCA). V vzhodni in srednji Evropi na primer, znasa delez privatnih bank z ustrezno
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ai dobro financno mocjo 54%, medtem ko znaSa delez drZzavnih bank le 14%. Ustrezna
oziroma dobra kvaliteta posojil je znatilna za priblizno 50% drzavnih bank, medtem ko
znala delez privatnih bank s to oceno le dobro tretjino. Drzavne banke tore pri posojilih
nudijo vegjo varnost.

Drzave v razvoju imgjo razli¢ne motive za privatizacijo drzavnih bank; Zelja po povecanju
konkurence in u¢inkovitosti v bancnem sektorju ter pomanjkanje kapitala pa sta bila osnova
vsem privatizacijskim programom.

Najbolj uspeSna metoda privatizacije drzavnih bank v zadnjih letih je prodaga strateskim
investitorjem, ponavadi uglednim tujim bankam. Najbolj uspeSne prodaje so bile javne
ponudbe, s cimer se je zagotovila transparentnost. Tudi nekatere prodaje delnic na lokalnih
borzah so bile uspesne (madzarska OTP Bank).

|zkudnje na Madzarskem in CeSkem kazejo, da se splaca banke pred privatizacijo sanirati.
Resni investitorji Zelijo vnaprej vedeti, kolikSna sredstva in obveznosti kupujgo. V procesu
restrukturiranja drzavnih bank moratore privatizacija priti navrsto zadnja, ne prva.

Pomembno vprasanje je obravnava skritih obveznosti in posojil, ki se lahko izkazejo za labe
v prihodnosti. Potencialni investitorji zahtevgjo neko garancijo ali mehanizem, ki jim bo
omogocil povrnitev takih postavk. Take garancije imenujemo "ring fencing” in v praks so
jih morale izdati skoraj vse drzave v razvojul.

Nadlednji problem je vodenje nacionaliziranih bank. Kot najboljSe se je izkazalo, da viadne
reforme natancno dolocijo odgovornosti uprave ali top managementa. Globalizacija
financnih storitev in razvoj novih financnih proizvodov pomeni Se bolj konkurencno okolje.
Zacasno naciondlizirane banke se morgjo zato Se hitrgje privatizirati.

Drzave kot lastnice bank so imele razlicen vpliv na bancni sektor in nekatere ga Zelijo
obdrzati, zato obdrZijo ai dolocen delez v lastnistvu ali pa "zlato delnico”, ki jim omogoca
veto na pomembne strateSke odlocitve.

V nekaterih drzavah se je pojavilo vpraSanje neujemanja privatnih iniciativ z javnim
interesom, zlasti zaradi prevelikega deleza lastnistva bogatih posameznikov ali druzin, tujih
bank, tujih neban¢nih institucij ali nefinancnih korporacij. Vendar pa ni zadosti dokazov, da
so taksne lastniske strukture za banke neustrezne.

V srednji in vzhodni Evropi so se za privatizacije bank vecinoma odlocili v kasngjsh fazah
restrukturiranja ban¢nih sistemov. Vzrok so hila v glavhem daba posojila in potrebna
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sanacija financno Sibkih drzavnih bank. Aktivno viogo v razvoju ucinkovitega bancnega
sistema v tem delu Evrope pa so odigrale tudi tuje banke.

Vzroki za privatiziranje, n&ini in metode so razli¢ni in izbran model privatizacije je odvisen
od vrste faktorjev. Privatizacija vsake banke je specificnain drugacna od drugih Ze v okviru
ene same drzave, med drZzavami pa so razlike Se vecje. Razlike izhgjgjo Ze iz tega, ali so bile
banke drZavne Ze ob nastanku, ali pa so bile podrzavljene kasnegje; ali gre zarestrukturiranje
celotnega gospodarstva; od tega, kako je razvit financéni sistem drzave, in ai obstgao
domate finan¢ne ingtitucije, sposobne odkupiti banke, ipd.

Ko sem iskala podatke o primerih privatizacije v svetu, sem iskala tak primer, ki bi bil kar
najbolj primerljiv s privatizacijo slovenskih bank oziroma takega, ki bi bil resni¢no zgodba o
uspehu. Privatizacijski cilji vseh drZzav so s pravzaprav precej podobni, vsi so Zeldli iztrZiti
kar nagjvecjo kupnino, restrukturirati bancni sektor, dokapitalizirati banke in povecati
njihovo ucinkovitost ter konkurencnost, ohraniti domace banke, itd. Ker je privatizacija
bank ne le ekonomski, ampak vedno tudi politicni proces, je nemogoce ugoditi vsem
vpletenim subjektom.

Mehika je svoje banke kljub manj& kapitalski moci in znanju prodala le domacim kupcem.
Bancna kriza, ki je dedila, je spodbudila odprtje ban¢nega trga tujcem. Kupci argentinskih
drzavnih bank so bile vecinoma domace financne institucije. Argentina je bila sicer odprta
tujim investitorjem, vendar so bile drzavne banke zaradi dabih poslovnih rezultatov za tujce
preceg nezanimive. V drzavah zahodne Evrope je vecji del banénega sistema je v rokah
domtih lastnikov. Na drugi strani pase v lastniski strukturi bank tranzicijskih drzav Evrope
Se vedno povecuje delez tujih lastnikov, ki imajo v rokah ze vec kot 50% bancnega sektorja.
Pravzaprav je takSen trend zadediti le v tranzicijskih drzavah, ne v Latinski Ameriki, ne v
AZiji ni prisotnost tujega kapitala tako dominantna.

4. PRIVATIZACIJA BANK V SLOVENIJI

4.1. Sanacija bank

Sanacijo dovenskih bank je mogoce definirati kot reSevanje problema dabe aktive bank, ki
je nastala zaradi dabih posojil, negativnih tecgnih razlik, deviznih viog prebivalstva,
deponiranih pri Narodni banki Jugodavije in zaradi previsokih operativnih stroskowv:. Slaba
posojila so nastala kot podedica preteklega druzbenega sistema, ko so hbile banke na
specificen natin povezane s podjetji v druzbeni lasti. Banke, ki so bile pod nadzorom
oblasti, so morale v preteklosti kreditirati podjetja, ki kreditov niso bila sposobna odplacati.

3 Operativni stroki o sestavljeni iz plag, amortizacije, materialnih stro3kov ter drugih strodkov.

28



Banke so bile prisiljene nastopati kot investitor vseh novih podjetniskih investicij. Posojila
so0 bila glede na velikost bancénega kapitala in rezerv nenormalno visoka in neskladna z
moznostmi kreditnega potenciala bank in z zmozZnostmi podijetij, da te kredite odplacgo.
Inflacija je omogocala, da so bile realne obrestne mere visoko negativne. Pri bankah se je
zato zmanjSevala realna vrednost njihovih nalozb oziroma posojil. Posojila so postagjala za
banke daba posojila.

Negativne tecgne razlike so se pojavile, ko so banke zacele dajati posojila v domacem
denarju na osnovi vlog v tujem denarju. Delez dabe aktive je leta 1991 znasal preko 10%
aktive celotnega banénega sektorja (Stiblar, 1996, str. 27), po oceni Svetovne banke pa
13%.

Zaradi nakopicenih problemov se je pricela sanacija bank. Sanacija vkljucuje celoto
organizacijskih, finanénih in pravnih ukrepov, katerih cilj je, da se odpravijo vzroki, ki
ogrozajo solventnost* ali vodijo k nesolventnosti ali prezadolZenosti banke.

Sanacija bank pa lahko poteka centralizirano ali decentralizirano. Za centralizirani nacin
sanacije bank je zna¢ilno, da se izlocijo daba posojila, se prenesgjo na centralno agencijo,
banke pa se rekapitalizirgjo. Drzava torg) vodi proces sanacije preko rekapitalizacije. Za
centraliziran nagin sanacije sta se odlogili tudi CeSkain Slovaska (Stiblar, 1996, str. 28).

Pri decentraliziranem nacinu sanacije posamezne banke vodijo proces sanacije, drzava pa
jim nudi pomo¢. Banke intervenirgjo v podjetjih, sg jih poznajo bolje od drZzavnih organov.
Tak ntin sanacije je znailen za Poljsko in Madzarsko.

Slovenski model sanacije je bil meSanica centraliziranega in decentraliziranega pristopa.
DrZava je z neposrednim centraliziranim posegom - zamenjavo svojih obveznic za sabo
aktivo bank prisotna, vendar ne v celotnem obsegu dabe aktive (kakor na Madzarskem), s
cemer je preprecila "morani hazard" ali po domace potuho bankam, da bi vse dabe kredite
prepustile v izterjavo drzavi, hkrati pa same nadaljevale s prejsnjo prakso dajanja kreditov
dabim komitentom v pri¢akovanju, da bo v primeru njihovega nevriila drzava spet
intervenirala. Po drugi strani v Sloveniji ni bilo v celoti prepusteno bankam samim, da
intervenirgjo v podijetjin na decentraliziran nagin (Stiblar 1996, str. 28). Slovenski model
sanacije bank je bil edinstven v smislu njenega obsega, sgj dodg v praks drugih drzav ni bil
poznan primer, ko bi sanacija zajela vet kot 50% bancnega sektorja.

4 Solventnost je sposobnost banke, da poravnava vse svoje obveznosti in dolgove. V primeru nesolventnosti je stanje terjatev in drugih
postavk na aktivi manjSe od vseh obveznosti na pasivi.
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Zakonsko podlago sanacije bank v Sloveniji je predstavljal Zakon o predsanaciji, sanaciji,
stecgju in likvidaciji bank ter hranilnic iz leta 1991. Odlo¢ba o0 uvedbi sanacijskega
postopka Vv posamezni banki je temeljila na oceni financnega stanja v tgl banki. Banka
Slovenije je za¢ela predsanacijski  postopek za banko, katere dgjanske in potencialne izgube
presegajo 30% zneska jamstvenega kapitala, sanacijo pa, ko je ta izguba presegla 50%
kapitala banke.

Glavni cilji sanacije bank so bili (Stiblar, 1996, str. 30):

» doseti kapitalsko ustreznost bank po mednarodnih merilih,

» doseti pozitiven denarni tok in pozitiven tekoci operativni dohodek,
* znizati ban¢ne obrestne mere,

* povrniti zaupanje na mednarodnih denarnih trgih in

* uvesti na¢ela skrbnega obnaSanja bank.

4.1.1. Potek sanacije

Zaradi sanacije bank je hila konec leta 1992 ustanovljena Agencija za sanacijo bank in
hranilnic (ASBH), katere naloga je bila restrukturirati banke, jim vrniti solventnost in jih
pripraviti na privatizacijo. V okviru prvega dela sanacije bank je ASBH prevzela od bank, ki
so de v individualno sanacijo, njihova slaba posojilater v zameno zanje dala svoje obveznice
z garancijo drzave. Slaba aktiva bank se je torg nadomestila z obveznicami ASBH, za
katere je jancila drZzava, njihov rok dospetja je bil 30 let, obrestna mera pa 8%. V
sanacijskem postopku je nato dedil prenos aktive z delom pasive na ASBH v obliki
subordiniranih terjateve bivsh lastnikov, dokapitalizacije banke ter prenosa lastnistva na
ASBH. Cilj drugega dela sanacije bank je bil, da banke, ki so postale solventne s prenosom
dabih posojil na ASBH, postangjo sposobne Ziveti, ohranjati svojo likvidnost in solventnost
ter prinaSati lastnikom donos na njihovo v banko vioZeno premozenje (Stiblar 1996, str. 30;
Ribnikar, 1994, str. 6).

Slika 1: PremoZenjski bilanci banke v sanaciji in ASBH

Bilanca banke v sanaciji: Bilanca ASBH:
A P

5 Subordinirane terjatve do ASBH so dobili lastniki zaradi sanacije podrzavljenih bank v vi&ni tistega dela bancnega kapitala, ki se ni iznicil
zaradi materializiranih izgub bank. Nekdanji delni¢arji bank so lahko kot podreeni upniki udelezeni na premoZenju, ki je v dabih posgjilih
ASBH.

30



A P FCL B1

En «— En

B vlogein B2
druga
BL
sredstva
SD
druge
nalozbe

Vir: Ribnikar, 1994, str. 5.

Obveznice ASBH (B), ki jih je ASBH dala banki, so bile razdeljene na:

- Ba, s katerimi se je v hilanci banke zamaSila luknja zaradi izgub (negativnih tec¢ajnih
razlik, ki so jih povzrocile do konca leta 1992 devizne vloge prebivalstva - FCL),

- B2, kijihjedaaASBH v zameno za daba posojila (B2=BL).

Novi bancni lastniski kapital (En) je bil v zacetku v celoti v drzavni lastnini (prek ASBH).

Subordinirani dolg (SD) je bil dolg do nekdanjih ban¢nih lastnikov. Njegova velikost je bila
odvisna od tega, koliko je zaradi materiaizirane izgube bank ostalo Se neiznicenega
bancnega lastniskega kapitala. To je bilo enako novemu lastniskemu kapitalu banke
(SD=En) oziroma je bil En zgornja meja za velikost SD.

V Sloveniji se je sanacija pricela z odlocbo Banke Slovenije o sanaciji Ljubljanske banke
d.d., Kreditne banke Maribor d.d. in Komercialne banke Nova Gorica. Kapitalske vioge
ustanoviteljev so bile delno uporabljene za odpis izgub, delno pa so se prenesle na ASBH
kot subordinirana terjatev delni¢arjev banke do ASBH. Ljubljanska banka d.d. je priSa pod
nadzor ASBH januarja 1993, Kreditna banka Maribor pa aprila istega leta. ASBH je
prevzela nadzor tudi nad Komercialno banko Nova Gorica in jo zaradi mnenja, da je
premajhna za samostojno privatizacijo, 1. januarja 1995 pripojila Kreditni banki Maribor. Te
tri banke so leta 1993 predstavljale preko 50% dovenskega ban¢nega sektorja, ob zacetku
sanacije pa je bilo slabih ves kot 40% njihovih kreditov (Stiblar, 1996, str. 27-30). Na
ASBH se niso preneda vsa daba posojila, da bi se tako zmanjSalo moralno tveganje. Sredi
leta 1993 je program sanacije dobil tudi podporo Svetovne banke.
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V juliju 1994 sta bili oblikovani dve novi banki in sicer Nova Ljubljanska banka d.d. (NLB)
in Nova Kreditna banka Maribor d.d. (NKBM), na katero je bilo preneSeno 90% aktive in
pasive, preostalih 10% postavk bilance, povezanih z nekdanjo Jugosavijo, pa je ostalo v
bilancah starih LB in KBM. Na novo ustanovljenima bankama je bil tudi povecan kapital s
pomocjo drZzavne podpore v vidini 5% bilancne vsote. S to transakcijo sta postali vezani na
solidarnostno klavzulos samo stari LB in KBM (Stiblar, 1996, str. 32).

Konec leta 1995 so zamenjali zacetne sanacijske obveznice, ki so bile denominirane v
nemskih markah, za nove sanacijske obveznice, denominirane v tolarjih, s krgjSo in varirano
dospelostjo, niZjimi obrestnimi merami, vendar v dolocenem delu takoj iztrZljive.

Spomladi leta 1996 je bil podpisan sporazum Slovenije s tujimi zasebnimi upniki o odplacilu
dela zasebnega dolga nekdanje Jugodavije, ki je razreSl dovenski banki v sanaciji
solidarnostne klavzule, podpisane leta 1988 (Nov financéni sporazum — NFS). S tem se je
sicer izboljSal financni poloza) Slovenije v svetu (ugodni kreditni ratingi), hkrati pa je to
negativno vplivalo na financne rezultate bank v sanaciji, ki so sodelovale v zamenjavi dolgov
(v svoje bilance so morale vrniti kredite po NFS).

4.1.2. Stroski sanacijein njen zakljuéek

Sanacija bank je imela tudi svoje stroske. V zacetku sanacijskega postopka so bile
sanacijske obveznice zamenjane za dabo aktivo treh bank v znesku 958,16 milijonov evrov,
kar je znaSalo skorg 10% BDP za leto 1993. Celoten znesek sanacijskih obveznic v
bilancah bank v sanaciji je konec leta 1995 znasal 903,96 milijonov evrov, kar pomeni, da
je bilo v razdobju 1993-1995 s strani ASBH od bank odkupljenih za 54,71 milijonov evrov
obveznic (Stiblar 1996, str. 33). Proradunski odhodki za sanacijo bank so leta 1994 znasali
okoli 66,47 milijonov evrov. Ta vsota je predstavijala okoli 0,7% dovenskega BDP.
Fiskalni stroski banc¢nega restrukturiranja so leta 1993 predstavljali 1,5% BDP, leta 1994 pa
1,3% BDP. Ti stroski so vkljucevali obresti obveznic, izdanih, da bi nadomestili terjatve do
Narodne banke Jugodavije.

V letu 1997 se je koncala sanacija NLB in NKBM, ki sta ob sanaciji postali drzavni. Tako
se je sanacija po preteku &irih let uspedno koncala. Vecina starih dabih posojil je bila v
zameno za drZavne obveznice prenesena na Agencijo za sanacijo bank in hranilnic, in ker od
leta 1993 ne nastajgjo nova daba posojila v vetjem obsegu, imajo banke precel manj slabih
posojil kot na zatetku leta 1993. Hkrati se je tudi povecala kapitalska ustreznost bank in

5 Solidarna odgovornost za placilo zasebnih kreditov tujine nekdanji Jugodaviji.
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izboljSala likvidnost, donosnost obeh bank pa je sedgj tako med najvi§imi v slovenskem
ban¢nistvu.

Zaizstop iz sanacije sta obe banki morali izpolniti ve¢ pogojev Banke Slovenije (Odlok BS,

junij 1995):

» mordi sta biti likvidni;

* izpolnjevati sta morali ukrepe denarne politike;

» razpolagati sta morali vsg z jamstvenim kapitalom, ki je potreben za ohranitev njunega
dosedanjega obsega dovoljenih ban¢nih dejavnosti;

» 0Obseg podovanja sta morali usklgjevati tako, da dosega obseg jamstvenega kapitala
nagjman] 8% zneska celotne aktive in aktivnih zungbilancnih postavk, razporegenih in
ponderiranih po stopnjah rizicnosti;

» oblikovati sta morali vse potrebne dolgorocne rezervacije za zavarovanje pred
potencialnimi izgubami;

* gpostovati sta morali predpisane zahteve glede najvecje izpostavljenosti do enega
komitentain

» gpostovati dovoljeni okvir nalozb v zemlji&a, zgradbe, poslovno opremo ter kapitalske
deleze v bankah in neban¢nih organizacijah.

Banka Slovenije je 6. junija 1997 izdala odlo¢bo o zaklju¢ku sanacijskega postopka v obeh
bankah. Po sprejetju statuta in vzpostavitvi organov upravljanja, je Banka Slovenije 22.
junija 1997 izdala ugotovitveni odlocbi o uveljavitvi odlocbh o zaklju¢ku sanacijskega
postopka obeh bank. Z zakljuckom sanacije obeh bank je bilo hkrati konec posebnega
statusa teh bank, kakor tudi njunega prednostnega obravnavanja. Za banki po sanaciji po
veljgjo enaka dolocila za varno in skrbno poslovanje kot za vse druge banke.

Banki sta bili pripravljeni na privatizacijo, njuna uspedna sanacija pa je imela pozitiven vpliv
na celotni banéni sistem.

Z izbranim na¢inom sanacije bancnega sektorja se je bankam povrnila solventnost. To se je
zgodilo s stalno padagjocimi stopnjami inflacije in z uravnotezenim proracunom, ki kaze na
uspesnost restrukturiranja. Restrukturirane so bilance bank, vendar pa so zaradi visoke
stopnje intervencije zaduzki bank Se nizki. Sanirani banki, ki sta tedgj skupaj predstavljali
39,5% dlovenskega ban¢negatrga, je ¢akal proces privatizacije.

4.2. Privatizacija dovenskih bank
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4.2.1 Razlogi za privatizacijo dovenskih bank

Glavi namen privatizacije bank je povecati ekonomsko uspesnost bank, ki pod drZzavnim
lastnistvom in zasedovanjem tudi politicnih ciljev ni mogoca. Cilji privatizacije so vecja
ekonomska uspednost, ohranitev dovenske identitete in pridobitev prihodkov za pokritje
neto stroskov sanacije. Predpostavke za uspedno privatizacijo so postopnost, kombinacija
metod z vkljucitvijo domacih investitorjev, oblikovanje ban¢nih skupin, sodelovanje
institucionalnih investitorjev in razreitev lastniskih terjatev iz preteklosti (Stiblar, 1999, str.
36).

Razlogi za privatizacijo (Cvikl, 1997):

1. Ureditev odnosov med lastniki in posovodstvom bank ter s tem dolgorocna
donosnost bank. DrZzava ne more biti hkrati lastnica in nadzornica bank. Privatizacija
bo v banke pripeljala prave lastnike, ki bodo jaméili za ucinkovito obvladovanje
tvegan] bancnega poslovanja in za kakovostno upravljanje banke.

2. Z odplatno privatizacijo se lahko zmanjsa javni dolg in/ali okrepi kapitalska
struktura bank. Privatizacija bank mora biti odplacna, sg bo le to zmanjSao javni
dolg, ki je nastal s sanacijo bank.

3. Privatizacija lahko pripelje v drzavo strateske partnerje, ki bodo Sovenske banke
okrepili za Sritev v srednjeevropski in evropski prostor.

4. Preobrat v krepitvi vioge drzave v gospodarstvu.

Casovno ngj bi druga faza preoblikovanja sovenskega banénega sistema potekala v treh

fazah (Stiblar 1999, str. 35):

1. Do leta 2000:

- seprivatizira 35% drzavnih bank: po sedanjem natrtu za privatizacijsko luknjo 10%, za
denar 0z. menjavo delnic z drugimi bankami 15%, za GDR oz. tuje financne
organizacije z obveznim povratnim odkupom ¢ez nekgj let 10%,

- povezovanje poteka naravni zacetkov oblikovanja neka banc¢nih skupin.

2. Med 2000 in vstopom v EU:

- banki se privatizirata do preostanka tretjine deleza drzave, nato vstopi tuji delnicar, ki
prinese novo tehnologijo, vpetost v mednarodno investicijsko ban¢nistvo. Ciljna
lastniska struktura obeh bank je priblizno tretjinska: 1/3 drzava in paradrZzavni skladi,
1/3 dovenski nefinancni subjekti, 1/3 tuja last, s ¢imer se onemogoci zasedovanje
parcianih lastniskih interesov v korist ekonomske ucinkovitost;

- v povezovanju ng bi se oblikovali dve skupini: NLB skupina s priblizno 50% delezem,
druga skupina s priblizno 20% delezem ter 20% za preostale majhne in tuje banke.

3. obvstopu Slovenijev EU:



- lastniska struktura danes drzavnih bank se bistveno ne spremeni, zmanjsa se le delez
drZzave v korist dovenskih komitentov, delez tujih lastnikov Se vedno ostane do 1/3, kar
velja predvsem za NLB,

- vse dovenske banke (dve ai tri skupine) se z medsebojno izmenjavo delnic povezejo v
moc¢no slovensko bancéno skupino pod vodstvom najvecje banke (NLB). Taksna skupina
bi pokrivala vsg 75% trga.

Zal se nobena od faz v tem nacrtu ni dejansko odvila, kot je bila zastavljena. Zamudili smo
Ze s samim zatetkom privatizacije, ki se je zatela Sele spomladi 2001. Natrtovano
povezovanje vegjih dovenskin bank ni bilo preve¢ uspedno, propadli so npr. poskus
zdruzevanj med NLB in SKB, med NLB in NKBM, med Abanko in SKB... Ban¢ne skupine
S0 zaCele nastgjati v letu 1997 in sicer so se oblikovale &tiri: Banke Celje, Nove ljubljanske
banke, SKB banke in Banke Koper. Konsolidacija ban¢nega sektorja je bila ngjbol;j izrazita v
letu 1998, ko je pridlo do pripojitve Hmezad banke d.d. k Banki Celje d.d. ter UBK d.d. k
SKB banki d.d. Od tujih bank se je ravno tako v letu 1998 Creditanstalt d.d. pripojila k
Bank Austrii d.d. V letu 1999 se je M banka d.d. pripojila k Banki Koper d.d., tako da od
&irih ban¢nih skupin iz leta 1997 deluje le Se ban¢na skupina NLB, ki so jo na dan
30.6.2001 sestavljale: Banka Zasavje d.d., Pomurska banka d.d., Koroska banka d.d.,
Banka Velenje d.d., Banka Domzale d.d., Dolenjska banka d.d. in Banka Celje d.d. kot
pridruzena ¢lanica skupine. V oktobru 2001 je pridlo Se do pripojitev treh bank iz te skupine
k NLB d.d. (Banka Velenje d.d., Pomurska banka d.d. in Dolenjska banka d.d.) Konec leta
2002 je predvidena pripojitev banke Vipa d.d. k Abanki d.d. Tako je bila v zatetku leta
2002 drzava Se vedno lastnik skorg 40% bancénega sektorja. NLB d.d. se sicer obeta tuj
delnicar, ki ngj bi prinesel zazeljeno novo tehnologijo, ter jo Se bolj mednarodno povezal.
Delez tujega lastnika bo znasal priblizno tretjino, kot je bilo predvideno. Trzni delez bancne
skupine NLB je manj§ od 50%, banke v lasti tujcev pa Ze dosegajo skorgj 24% trzni delez
dovenskega ban¢nega sektorja. Ce pogledamo 3. tocko, bo Slovenija po vstopu v EU &
tezje konsolidirala svoje banke, sg so poskus zdruzevanj bank znotrg drZzav tezko
uresni¢ljivi, ob nakupu NLB s strani KBC pa bo celoten tuj lastniski kapital vkljuéen v
dovenske banke, ki obvladujejo okoli 58% dlovenskega ban¢nega prostora.

4.2.2. Lastniki ovenskih bank

Za finan¢na podijetja oziroma banke velja splosno prepri¢anje, da so njihovi ngjpomembnejs
lastniki druge banke in financne ingtitucije — institucionalni investitorji (Ribnikar, 2001). To
velja za ZDA in Evropo. Nefinanc¢na podjetja niso zazeljeni lastniki bank, ponekod jim je to
celo prepovedano, sg ni prav, ¢e je lastnik banke tisti, ki se pri njg ngjbolj zadolzuje. Za
velika podjetja sicer velja, da se v celoti ali ve¢inoma financirajo preko finanénih trgov in ne
pri bankah. V ZDA to velja za vsa, ne le velika podjetja. V drzavah, kjer so investicijski in
pokojninski skladi sorazmerno nove institucije, kot na primer v Evropi, so bila lastniki bank
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poleg zavarovalnic tudi nefinanéna podjetja. Tako so za Evropo znilne povezave med
bankami in zavarovalnicami, ker so zadnje bile Ze dalj ¢asa pomembni nebancni finanéni
posredniki in edini institucionalni investitorji. V okviru EU se v zadnjih letih zgodile tudi
povezave med bankami in sicer praviloma znotraj nacionalnih meja, sg obstgja previadujoce
mnenje, da financnih institucij ne smejo nadzirati tujci. Slika je nekoliko drugacna v drzavah
tranzicije, kjer se je v strukturi domacih bank delez tujih lastnikov poveca tako, daimgo ti
v rokah vec kot 50% bancnega sektorja.

Po mnenju vec dovenskih strokovnjakov (Lah, 2001) je Slovenija med drZavami na prehodu
edinstvena v smidu, da je banke sanirala z lastnimi sredstvi, prezivela 90. leta brez ban¢ne
krize in zato ni nobene potrebe po (raz)prodaji bank tujim lastnikom. Med pogoji za vstop v
Evropsko unijo, za kar s v tem ¢asu prizadeva Slovenija, je odprtost gospodarstva, prost
pretok kapitala, itd. Zanimivo je, da vseh teh zahtev drzave, kot Italija in Avstrija
pravzaprav ne izpolnjujgjo, sg nobena od drZzav zahodne Evrope ne dovoli resnejSega vdora
v svoj banéni sistem. Clanice EU si vsaka zase prizadevajo oblikovati moéne domace banke
ne glede na odprtost ban¢nega trga in vse vecjo konkurenco na njem. Zato sklepam, da je
tudi za Slovenijo pomembno zadrZati veliko banko v domagi lasti, ki bo zagotavljala osnovo
dovenskemu gospodarstvu. Prodiranja tujega kapitala na dovenski banc¢ni trg sicer ni
mogoce ustaviti in je v doloceni meri verjetno zazeljen, sg pomeni razvoj novih tehnologij,
dodaten know-how, kapitalsko mo¢nejSe banke, mednarodne zveze... Po drugi strani pa so
po mnenju dr. JoZeta Mencingerja (Tekavec, 2001) teoreti¢ni razlogi za prodajo bank
tujcem le trije; ¢e ni na voljo domacih prihrankov, ¢e dom&i lastniki ne znajo sami
upravljati premoZenja, oziroma ¢e to znanje imao, vendar brez tujega kapitala ne morejo na
tuje trge. Po njegovem mnenju pa pri privatizaciji dovenskih bank ni izpolnjen niti eden od
teh pogojev.

Potrebno je lociti med privatizacijo bank in njihovo prodago tujim lastnikom. Dve sicer
razlicni zadevi sta v Sloveniji zelo prepleteni. S tem je povezano aktualno vpraSanje
nacionalnega interesa, ki je ravno v casu privatizacije drzavnih bank oziroma zaradi nje
postal vro¢a tema slovenskih medijev. Drzava kot lastnik sicer ni ngjboljS gospodar, je pa
zagotovo nagbolj§ lastnik nacionalnega interesa, zagotavljala ng bi blaginjo svojim
prebivalcem, pravni red in socialno varnost. Pri prodaji bank je nacionalni interes gotovo
iztrziti ngjvi§o kupnino, da se pokrije javni dolg oziroma stroski sanacije bank ter vecja
uc¢inkovitost in stabilnost ban¢nega sistema. Po drugi strani pa so v nacionalnem interesu
tudi banke v slovenski lasti.

V Sloveniji se bo v prihodnosti verjetno oblikovalo neka bancnih stebrov in vsg enega od

njih bi morali Slovenci obvladovati sami. Prednosti zaradi poznavanja domaih razmer in
obstojecega informacijskega kapitala gotovo niso zanemarljive. In ¢e v trznem
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gospodarstvu, katerega del postgja tudi Slovenija, velja da so financne institucije pretezno v
rokah domacih lastnikov, zakaj ne bi to veljalo tudi za Slovenijo?

4.2.3. Zacetek privatizacije NLB in NKBM

Proces privatizacije drzavnih bank se je zacela v aprilu 2000. Takrat se je 10% drZzavnega
premozZenja v obeh bankah zamenjalo za delnice podjetij v lasti Kapitalske druzbe d.d. in
Slovenske odskodninske druzbe d.d. Nato se v letu 2000 na tem podrocju ni dogajalo ni¢
vec konkretnega.

Nadaljevanje dedi v letu 2001 in sicer je Ministrstvo za finance (MF) predstavilo nacrta
privatizacije za obe drzavni banki, ki ju je konec magja 2001 vlada tudi potrdila. Temeljna
cilja pri pripravi programa privatizacije sta bila doseganje ngjvecje mozne kupnine za
drzavo, s katero ng bi zmanjsali javni dolg, krepitev ucinkovitosti in konkurenénosti bank in
bancnega sistema z izboljSanjem poslovanja ter ustreznejSo lastnisko strukturo.

Slovenska vlada na podlagi privatizacije - z vpeljavo strateSkega investitorjav NKBM in v
NLB pric¢akuje povecanje ucinkovitosti in konkurencnosti v ban¢nem sektorju ter prodor na
tuje trge (Predpristopni ekonomski program, str. 48).

Kljucni (strateski) investitor je pravna oseba, ki ob za¢etnem nakupu nima namena pridobiti
vecinskega kapitalskega deleza v ciljni pravni osebi, obenem pa kapitalskega deleza ne
kupuje zgolj kot financno naloZzbo z edinim namenom oplemenitenja vrednosti tega
premozZenja in doseganja donosov iz take naloZbe. Eden od njegovih namenov je vzpostaviti
tudi tesngjSe poslovno sodelovanje s ciljno pravno osebo, ji ponuditi nove produkte, znanja
ipd.

Dobro poucen portfeljski investitor je pravna oseba, ki opravlja financne storitve in v zvezi
s tem nalaga premoZenje v razli¢ne oblike likvidnih financ¢nih nalozb po nacelu razprsitve
tvegan]. V to skupino sodijo zlasti investicijski skladi (pri nas vzajemni skladi in investicijske
druzbe), pokojninski skladi in zavarovalnice.

16. julija 2001 je Ministrstvo za finance (MF) objavilo poziv k izkazu interesa za nakup
delnic NKBM. Predmet prodaje je predstavljalo 1.819.999 delnic z nominalno vrednostjo
2000 tolarjev, kar je predstavljalo 1 delnico manj kot 65 % delnic NKBM. Rok za predajo
izjave o interesu za nakup delnic je bil 3. avgust 2001. Postopek prodaje ng bi izvedli v
dveh stopnjah, in sicer na osnovi preliminarne in nezavezujoce ponudbe ter koncne in
zavezujoce ponudbe. Merila za izbor strateSkega vlagatelja, ki jih je MF navedlo v pozivu,
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S0 pogoji nakupa delnic, Se posebno ponujena cena delnice, strateSki namen vlagatelja in
razvojni program za NKBM, ki ga bo predlagal strateski investitor, zaveza strateskega
vlagatelja za ohranitev in razvoj banke, vklju¢no z nacinom zavarovanja teh zavez. Postopek
privatizacije NKBM je vodila in nadzorovala 8-¢lanska komisija. Financni svetovalec pri
prodaji NKBM je bila londonska investicijska banki Nomura International. Konec prve faze
privatizacije zaNKBM je predstavljal konec leta 2001, ko ngj bi drzava zmanjSala svoj delez
v NKBM na 25% plus 1 delnico. Privatizacija NKBM je predvidevala prodajo deleza
celotnih sredstev NKBM, vklju¢no s 45% delezem, ki ga ima NKBM v Zavarovalnici
Maribor inv Infond DZU.

Do 3. avgusta 2001 je pripravljenost za nakup delnic NKBM ve¢ kot 10 bank oziroma
finanénih skupin iz Nemcije, Avstrije, Italije, ZDA, Slovenije in Hrvaske. Zainteresirani
vlagatelji so svoje ponudbe oddali banki Nomura International, ko je na podlagi ponudb
zainteresiranim predlozila dogovor o0 zaupnosti, s katerim sta se obe strani zavezali k
varovanju izmenjanih zaupnih podatkov. Nadednji korak je bil informacijski memorandum
NKBM in obiski v banki, kjer so potencialni vlagatelji pridobili mozZnost za dodatna
pojasnila, da so lahko sploh oblikovali ponudbo za odkup delniskega paketa. Na podlagi teh
ponudb je komisijaizbrala ozji krog vlagateljev.

V oZji krog za nakup deleza NKBM so hili izbrani italijanska UniCredito (bilan¢na vsota
konec leta 2000 je znaSala 202,6 milijarde evrov, sestavlja jo 8 italijanskih regionanih
bank), dovenski konzorcij Aktiva Group in Bank Austria Creditanstalt (bilancna vsota
konec leta 2000 je znaSala 165 milijarde evrov).
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Slika 2: Lastniska struktura NKBM d.d. 31.12.2000 (v %)

Kapitalska

druzba 5% Slov

odskodnin.
druzba 5%

Republika
Slovenija
9N0%

Vir: Letno porocilo NKBM 2000.

Slika 3: Lastniki NKBM d.d. po 1. fazi privatizacije (v %)

Kapitalska Yov.
druzba 5% odskodnin.
druzba 5%
Strateski
investitor 65% - Republika
1delnica Sovenija25% +

1delnica

Vir: Ho¢evar, 2001a.

Vs trije interesenti so decembra 2001 oddali zavezujo¢e ponudbe za nakup NKBM. V
februarju, ko je potekel rok veljavnosti zavezujocih ponudb, komisija za privatizacijo
NKBM ni spregjela odloc¢itve o kupcu. Pogajanja s kandidati so se nadaljevala do konca
marca 2002, ko se je komisija odlocila, da nobena od ponudb ni ustrezna, kar je vlada v
aprilu 2002 tudi podprla in privatizacijski postopek se je ustavil. Za NKBM je predviden
nov program njenega razvoja, ki bo vkljuceval dokapitalizacijo ter postopno odprodajo
drZzavnega deleza (Kacic, 26. 4. 2002).
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Poziv k predlozitvi ponudb za nakup delnic NLB d.d. je bil objavljen 17. septembra 2001.
Predmet prodaje je bilo 2.613.610 navadni delnic z nominalno vrednostjo 2.000 SIT vsaka,
kar je predstavljado 34% osnovnega kapitala ob upostevanju predvidenih novo izdanih
delnic oktobra 2001. Financni svetovalec komisije za vodenje in nadzor postopka prodaje
NLB d.d. je bila druzba NM Rotschild & Sons Limited. Program privatizacije NLB je
predvideval, da drzava ob koncu prve faze privatizacije (konec marca 2002) zmanjsa svoj
lastniski delez s sedanjih 83% na 25% plus 1 delnico, delez sedanjih drugih delnic¢arjev bi
znasal 15%, delni¢arji treh pripojenih he¢erinskih bank (Pomurska banka, Dolenjska bankain
Banka Velenje) bi imeli 12%, institucionalni lastniki (skladi in zavarovalnice) 1 delnico manj
kot 14%, kljucni investitor(-ji) pa ng bi kupil 34% naSe najvecje banke. Merila za izbor
kljucnega investitorja so bilac (1) pogoji za nakup delnic, predvsem ponujena cena za
delnico, in (2 )sposobnost ponudnika, da v NLB deluje kot ucinkovit kljucni investitor, ki
zajema: finanéno mog; pripravijenost za vlaganje dodatnega kapitala; komplementarnost s
poslovanjem NLB, sposobnost posredovanja znanj, predvsem na podroc¢ju investicijskega
bancnistva ter upravljanja sredstev, zavarovalnega bancnistva in informacijske tehnologije’.
V programu privatizacije NLB je bila posebeg) razdelana moznost, kjer lahko drzava v
posameznih primerih opravi prodajo dolocenega dodatnega paketa delnic, ¢e institucionalni
lastniki ne bodo kupili celotnega 14-odstotnega deleza oziroma ¢e bo kljucni investitor
kasngje bodis neposredno bodisi prek tretjih oseb zatel od drugih delnic¢arjev odkupovati
delnice.

Prodaja delnic kljucnim investitorjem ngj bi bilaizvedena v 2 fazah in sicer ngj bi interesenti
za nakup delnic predloZiti svoje vioge do 1. oktobra 2001. Od njih se je zahtevalo, daimajo
vsg za 10 milijard evrov (220 milijard tolarjev) bilancne vsote, velikost njihovega kapitala
pa ne sme hiti manjSa od milijarde evrov (220 milijard tolarjev). Za primerjavo: po
nekonsolidirani bilanci je konec leta 2000 bilancna vsota NLB d.d. znaSala 918 miilijard
tolarjev, kapital pa priblizno 45 milijard tolarjev. Do 22. oktobra 2001 ngj bi potencialni
investitorji pripravili nezavezujoce ponudbe. V drugi fazi ngj bi komisija naredila ozji izbor
investitorjev, ki bodo opravili skrben pregled NLB in do konca leta 2001 pripravili
zavezujoce ponudbe. Na podlagi le - teh se bi odlocilo, kdo je ngjboljs kupec po mnenju
komisije. Komisija nato pripravi pogodbo, jo preda MF, ta pa vladi, ki ima zadnjo besedo.
Sele, ko bodo na razpolago konsolidirane bilance NLB za leto 2001 (verjetno marca ali
aprila 2002), bo na vrsti prodaja 14-odstotnega deleza t.i. dobro poucenim portfeljskim
investitorjem.

V ozji izbor je komisija povabila 3 ponudnike, med njimi Evropsko banko za obnovo in
razvoj (EBRD), avstrijsko Erste Bank (82 milijard evrov bilancne vsote) in belgijsko KBC

" Poziv ministrstva za finance k nakupu delnic NLB, d.d. Finance, 17.9.2001.
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(209 milijard evrov bilan¢ne vsote), ki ngj bi do konca leta 2001 oddale zavezujoce ponudbe
zanakup delezav NLB.

Tabela 6: Primerjava NLB in njenih moznih kupcev (30.6.2001)

NLB Erste Bank KBC

bilan¢na vsota (mrd EUR) | 4,59 82,33 209,06

kapital (mrd EUR) 0,36 4,38 5,93

Vir: Korljan, 2001a.

Slika4: Lastniki NLB d.d. 31.12.2000 (lastniSka struktura v %)

Kapitalska Slov.
druzba5%  Odskodnin.

druzba 5%
Drugi
delnicarji 7%

Republika
Slovenija 83%

Vir: Jenko, 2001.

Konec novembra 2001 se je vlada odlocila za spremembo programa privatizacije NLB.
Drugi krog privatizacije NLB (prodaja 14-odstotnega deleza portfeljskim viagateljem) bi
pospesili in banka ngj bi se dokapitalizirala. Domaca podjetja ngj bi dobila mozZnost nakupa
delnic NLB in sicer bo posamezni vlagatelj smel kupiti do 2% delnic banke. Glavni
argument, komu prodati 14-odstotni delez, je cena. Umaknili ngj bi moznosti "call opcije”,
ki kjucnemu investitorju zagotavlja pravico, da kasngje odkupi Se preostali drzavni delez
(Korljan, 2001b).

41



Slika 5: Predvidena lastniska struktura NLB d.d. po 1. fazi privatizacije (v %):
Ddnicarji 3
pripojenih
heerinskih bank
12%

Kljuéni investitor
34%

Dobro pouceni

portfeljski
investitorji 14% -
1 delnica
Sedanji drugi
delnic¢arji 15%
Republika
Slovenija 25% +
1 delnica

Vir: Jenko, 2001.

Zavezujoco ponudbo za nakup NLB je oddala le belgijska banka KBC. Vioga EBRD pri
privatizaciji NLB se je spremenilain sicer ngj bi pridobila do 5% delnic NLB po ceni in pod
pogoji, ki bodo veljali za klju¢nega vlagatelja. Po dokapitalizaciji NLB ng bi ji avtomatsko
pripadlo toliko delnic, da bi obdrzala 5-odstotni delez. V primeru neuspesne prodaje novih
delnic, ki bodo ponujene domatim portfeljskim vlagateljem, bo delez EBRD avtomatsko
povetan nad 5%. Ce npr. ne bi bila prodana nobena nova delnica, bi EBRD dosegla najves
13-odstotni delez v povecanem kapitalu NLB (Weiss, 2002). Pogaganja o nakupu 34-
odstotnega deleza s KBC ngj bi se kon¢ala 1. marca 2002, vendar so tudi tu rok podaljsali:
najprej do konca marcain nato do konca aprila 2002.
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Slika 6: Predvidena lastniska struktura NLB po dokapitalizaciji (V%)

Drugi 14,8% Drzava 25%
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Vir: Ho¢evar, 2001b.

Sredi aprila je komigija za vodenje in nadzor nad privatizacijo NLB predlagala sklenitev
pogodbe s KBC, katere odlocitev morata potrditi Se viada ter nato svet Banke Slovenije
(dolociti morakvalificirani delez v glasovalnih pravicah).

V okviru prve faze privatizacije NLB je bila 8. maja 2002 med Slovenijo in KBC podpisana
pogodba 0 nakupu 34% deleza NLB. KBC bo v 120 dneh od podpisa pogodbe placala 435
milijonov evrov (priblizno 98 milijard tolarjev). Cena za delnico NLB tako znasa 37.350
tolarjev, ker je 2,7-kratnik njene knjigovodske vrednosti. Nakup deleza mora odobriti Se
Banka Slovenije (Jenko, 2002).

Druga faza privatizacije NLB obsega dva kroga:

a) EBRD zazatetek kupi 5% delnic po enaki ceni kot KBC;

b) dedi 7-odstotna dokapitalizacija NLB. Delnice bodo ponudili portfeljskim vlagateljem.
Pri tem jih bodo institucionalni lastniki lahko kupili z 10-odstotnim popustom. Tudi tu
bo lahko sodelovala EBRD, ki bo smela kupiti vse delnice, ki jih portfeljski viagatelji ne
bodo, do leta 2005 pa jih bo morala Se trikrat ponuditi v odkup portfeljskim viagateljem.

KBC do leta 2006 ne sme kupovati dodatnih delnic NLB, pozneje pa v skladu z vsemi
bancnimi in prevzemnimi predpisi. S tem je vsg prehodno izpolnjen eden od elementov
razvojne strategije NLB, ki je od zacetka Zelela postati mednarodno meSana banka v
vecinski domaci lasti, ki bo zagotavljala obstoj slovenskega bancnega sektorja in
gospodarstva (Stiblar, 2001, str.51).



Slika 7: Lastniska sestava NLB d.d. po obeh krogih privatizacije

33% EBRD in drugi
portfeljski vlagatelji

34% KBC

33% drzava

Vir: Finance, 22.4.2002.

SKLEP

Privatizacija bank pomeni prodagjo drzavnih bank oziroma deleza drzave v lastni&tvu bank
privatnim subjektom.

V Sloveniji so banke pretezno v zasebni lasti, izjemi pa sta dve najvecji banki, ki sta bili
podrZavljeni ob sanaciji. Slovenija je bila tako 31. 12. 2000 lastnica skorg] 37% bancnega
sektorja. Delez Slovenije v Novi ljubljanski banki d.d. je znaSal 83% in v Novi kreditni banki
Maribor d.d. 90%.

Privatizacija ban¢nega sektorja ima zagovornike in nasprotnike. Prvi trdijo, da privatizacija
zagotavlja prihranek drzavni blagajni in povecuje produktivnost ter ucinkovitost.
Nasprotniki pa vztrggjo, da pomeni odmik na slabSe v kvaliteti, ucinkovitosti, fleksibilnosti
in integriteti prg drzavne banke. Razlogi za privatizacijo so skorg vedno politicni in
ekonomski. Ponavadi jih je ve¢ in med seboj niso nujno konsistentni.

V zadnjem desetletju smo hili pri¢a prestrukturiranju bancnih sektorjev v ve¢ drzavah po
svetu. Nam bliZje so drZave srednje in vzhodne Evrope, Kjer je bilo drzavno lastnistvo bank
skorgj samoumevno. Privatizacija bank v teh drzavah je bila kljub enakim ciljem razli¢no
uspesnain razlicno hitra.



Sanacija dovenskih bank se je zacela v letu 1992. V njenem okviru sta bili ustanovljeni dve
novi banki NLB in NKBM, ki sta ob koncu sanacije postali drzavni. Sanacija je bila
ocenjena za uspesno; bankam se je povrnila solventnost, restrukturirale so se bilance bank in
cakalajih je le Se privatizacija.

Pricakovani vstop v Evropsko unijo je proces privatizacije nekoliko spodbudil, sg bodo z
odprtjem trga naSe banke izpostavljene vecji konkurenci. Bilanéne vsote slovenskih bank
zaenkrat niso primerljive z velikimi evropskimi bankami, storitve velikih bank so zaradi
ekonomij obsega pogosto cenovno ugodneSe, ponudba storitev je zanimivejSa, bolj pestra
in za komitente bolj priviatna. Zaradi priblizevanja EU in trendov v ban¢nistvu nasploh v
svetu (zdruZzevanja in pripojitve) je pomembno, da nase banke dobijo strateSkega partnerja,
ki bo prinesel svez kapital, nove tehnologije in storitve. Smo pred obdobjem, ko bodo
dobicki manj§i, sgj se obrestne marzZe znizujegjo in cene ban¢nih storitev padajo. Stroskovno
ucinkovitost lahko banke povecajo z viaganjem v informacijsko tehnologijo, to pa zahteva
dodaten kapital. Tisti, ki bo manj stroskovno ucinkovit, ne bo mogel iti v korak s cenami, ki
jih bo ponudila tuja konkurenca.

Pri pripravi programa privatizacije je imela dovenska vlada nasdednje cilje: doseci ngjvecjo
mozno kupnino za drzavo, s katero nagj bi zmanjSali javni dolg, krepitev ucinkovitosti in
konkurencnosti bank ter ban¢nega sistema in prodor na tuje trge. Postopek privatizacije
obeh drzavnih bank se je zacel spomladi 2001 ter se zavlekel do spomladi 2002. Kljub temu,
da se je za NKMB d.d. zanimalo vec kupcev kot za NLB d.d., prodaja 65% deleza NKBM
dd. ni uspela Vlada se je odlocila spremeniti program privatizacije ter banko
dokapitalizirati. Za kupca NLB d.d. je bila izbrana belgijska ban¢na skupina KBC, ki se je
tudi edina potegovala za nakup 34% deleza. Kupnina v viSini skorgj 98 milijard tolarjev ngj
bi zmanjSala javni dolg, kako pa bo novi lastnik vplival na ucinkovitost ter konkurencnost
NLB ter dovenskega banc¢nega sistema, bomo videli v prihodnje. Zahteva, da KBC do leta
2006 ne sme kupovati dodatnih delnic NLB je v skladu s programom preoblikovanja
dovenskega bancnega sektorja, sg tako ostgja ngjvecja dovenska banka delno v domaci
lasti in bo mogoce tako tudi ob vstopu v EU.
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