Resevanje evropskih bank
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Velik del Evrope ima danes strukturne in fiskalne tezave. Kot da to ni dovolj, se v zadnjem letu ¢edalje bolj
kaZe tudi ranljivost evropskega banc¢nega sistema. Sanacija bank je za povrnitev zaupanja in gospodarske
rasti nujna, a na kaksen nacin? V nadaljevanju so tako prikazani problemi evropskih bank ter primeri
reSevanja, ki so se izkazali kot uspesni in po katerih bi se danes Evropa morala zgledovati.

Prevelik banéni sistem - Irska in Islandija.

Medtem ko so sredstva evropskega banc¢nega sistema Se v zacCetku tega tisocletja predstavljala priblizno 2,5-
kratnik bruto domacega proizvoda (BDP) evroobmocja, pa danes znasajo Ze 3,7-kratnik gospodarstva
evroobmocja (Slika 1). Za primerjavo: ameriski bancni sistem je priblizno 2-krat vecji od njihovega
gospodarstva. To pomeni, da lahko majhne tezave v ban¢nem sistemu povprecne evropske drzave povzrocijo
tej drzavi velike tezave, posebno v primeru, ko tezave resuje drzava sama.

Slika 1: Delez banc¢nih sredstev glede na BDP
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Ravno to je storila Irska po poku tamkajsnjega nepremi¢ninskega balona in posledi¢ni banc¢ni krizi v letu
2008. Irska je namrec prevzela obveznosti nesolventnega irskega ban¢nega sistema, ki je ob svoji velikosti
predstavljal preveliko breme za drzavo, s tem pa pod vprasaj postavila tudi lastno sposobnost vracila



drzavnega dolga, kljub sicer skoraj vzornemu reSevanju fiskalnih in strukturnih tezav. Zadolzenost Irske je
predvsem zaradi reSevanja bank porasla s 25 % BDP leta 2007 na 107 % leta 2011.

Po drugi strani pa je Islandija, kjer je bancni sektor Se leta 2008 predstavljal ve¢ kot 14-kratnik gospodarstva,
po poku tamkajsnjega bancnega in nepremicninskega balona dovolila propad svojih bank, pri c¢emer so
delnicarji izgubili celotno premozenje, lastniki obveznic del premozenja, resilo pa se je domace depozitarje.
To je drzavo na zacetku sicer potisnilo na rob propada, a danes se drzava ob sprejetih varcevalnih in
strukturnih ukrepih zadolZuje ceneje kot Irska, Spanija, Italija in Slovenija. Hkrati ima ob enem najnizjih
brezposelnosti. Islandski nacin reSevanja bank nekateri poimenujejo tudi Svedski model. V zacetku
devetdesetih let prejSnjega stoletja je namrec¢ po poku nepremicninskega balona Svedski banc¢ni sistem
postal praktiéno insolventen, Svedska pa se je reSevanja lotila na podoben nacin kot Islandija, torej tako, da
je dovolila propad svojih bank. To je skupaj z var¢evalnimi in strukturnimi ukrepi takrat omogocilo sanacijo
bank, oCiscenje gospodarstva in vzpostavitev pogojev za zdravo gospodarsko rast.

Kako Evropa danes resuje svoje banke?

Eden izmed nacinov reSevanja je prek dokapitalizacij in z izdajanjem garancij, kar posredno bremeni
davkoplacevalce, a so drzave pri takem pocetju ob velikosti evropskega bancnega sistema omejene.

Slika 2: Delez ban¢nih sredstev glede na BDP
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Kljucni akter je tako zaenkrat predvsem ECB, pri cemer sta pomembna predvsem dva ukrepa:

= -V okviru prvega je ECB bankam, kot odgovor na rast cene zadolZevanja problematicnih drzav in s tem
posledi¢no tudi bank iz teh drzav, zagotovila prakticno neomejeno likvidnost za 3 leta, s katerimi so banke
kupile obveznice bolj tveganih lastnih drzav z viSjo obrestno mero (Slika 2). To je znizalo obrestne mere
teh drzav in jim s tem kupilo ¢as za izvedbo potrebnih strukturnih reform. Zaradi nesprejetja varcevalnih in



strukturnih ukrepov pa so obrestne mere kasneje ponovno porasle, kar ob Se vecjem delezu teh, bolj
tveganih obveznic v lasti bank Se povecuje tveganost taksnih bank. Rezultat taksnih ukrepov je verjetno
kratkorocno sicer pozitiven, srednjerocno pa negativen.

= Poleg tega lahko centralne banke posameznih drzav (CB) v okviru nujne likvidnostne pomoci (Emergency
Liquidity Assistance - ELA) svojim bankam dodatno zagotavljajo financne vire. Posebnost tega ukrepa je v
tem, da sama CB doloca kvaliteto garancij za posojila. Ob odtoku kapitala in depozitov iz slabih bank
ravno ELA omogoca prezivetje teh bank, ki nimajo dovolj kakovostnih garancij za pridobitev financ¢nih
virov direktno od ECB. Tako si lahko dve insolventni irski banki finan¢ne vire zagotovita tako, da ena drugi
izdata obveznico (pri tem ni denarnega toka), nato pa obveznice kot garancijo zastavita pri irski centralni
banki v zameno za potrebne financne vire. Medtem ko tak$no posojanje ohranja slabse banke pri Zivljenju,
pa to predstavlja potencialno obveznost za centralne banke drugih drzav in s tem za proracune teh drzav.

V zadnjem Casu se za reSevanje bank cedalje bolj omenja Se ne ustanovljeni evropski stabilnostni
mehanizem (ESM), ki bi lahko neposredno dokapitaliziral banke v tezavah, zaenkrat predvsem Spanske.
Medtem ko je ta ukrep pozitiven, saj se s tem povecuje stopnja fiskalne povezanosti, pa po drugi strani
vplacana sredstva povecujejo posredno zadolzenost drzav evroobmocja.

Propad bank ne povecuje nujno tveganosti drzave.

Drzave evroobmocja danes na vsak nacin zelijo prepreciti propad lastnih bank. Za razliko od bank iz drzav
evroobmocja pa je na Danskem zaradi poka nepremicninskega balona od leta 2008 propadlo ze vec kot 10 od
130 bank, zaradi ¢esar imajo mnoge danske banke danes tezave s pridobivanjem financnih virov. A tam
bancnih tezav ne resSujejo na plecih davkoplacevalcey, saj dobijo celotno premozenje ob morebitnem propadu
banke vrnjeno samo depozitarji, pa Se to samo do zneska v okviru jamstvene sheme. S takSnim nacinom
reSevanja zelijo Danci po eni strani omejiti moralni hazard, da pri odlocitvah posojilodajalcev, kateri banki
posoditi, obrestna mera ni edini dejavnik. Po drugi strani pa takSen nacin reSevanja ne povecuje zadolzenosti
drzave, zaradi Cesar jo danes vlagatelji glede na stroske zadolzevanja, kljub ranljivemu bancnemu sektorju,
ocenjujejo kot eno izmed najmanj tveganih drzav.

Ali obstaja resitev za evropske banke?

Danasnja tezava evropskih bank ni likvidnost, temvec solventnost, zato menim, da povecevanje likvidnosti s
strani ECB-ja trenutno ni potrebno oziroma vodi v nenavadno obnasanje bank. Evropski banc¢ni sistem je
namrec prevelik in premalo kapitaliziran. Banke bi tako po eni strani morale zmanjsati svojo aktivo, tudi z
odprodajo drzavnih obveznic, a jih ECB s svojimi ukrepi prakticno spodbuja v nove nakupe. Po drugi strani pa
bi lahko tveganost poslovanja znizale prek zagotovitve dodatnega kapitala, kar pa je ob trenutno nizkih cenah
delnic bank brez razvrednotenja obstojecih delnicarjev tezko zagotoviti. Tudi drzave zaradi lastnih problemov
Cedalje tezje zagotavljajo dodaten kapital.

Odzivi Evrope na ban¢ne probleme so bili zaenkrat premalo odloc¢ni. Evropa mora dovoliti propad in
prestrukturiranje slabih, insolventnih bank. S tem bi se po eni strani zmanjsala velikost evropskega bancnega
sektorja, po drugi strani pa bi se preprecil problem moralnega hazarda in hkrati nagradilo banke, ki so v
preteklosti dobro obvladovale lastna tveganja. Obenem mora Evropa s skupnimi ukrepi, tudi prek



dokapitalizacij in skupnega jamstva depozitov, zagotoviti obstoj bolj zdravih bank. Nezanemarljiva ne sme
ostati niti vloga ECB, ki bi z agresivnimi nakupi drzavnih obveznic v stilu ameriske centralne banke drzavam
"gresSnicam” kupila dovolj ¢asa, da uredijo svoje javne finance in si s tem povrnejo zaupanje vlagateljev. S tem
bi se tudi dodatno znizalo tveganje bank, ki so pomembne lastnice teh obveznic. A predpogoj za vse to mora
biti fiskalna unija, ki bi zagotovila izvedbo potrebnih strukturnih in varcevalnih ukrepov v drzavah s
strukturnimi in javnofinancnimi tezavami.
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