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Z. razlastitvijo obveznicarjev ni bilo krieno pravo EU

Grenka sanacija Formalno velja, da razlastitev v bankah ni (bila)

proti pravilom, ni pa popolnoma jasno,

ali je bil to upravicen in sorazmeren ukrep

BRUSELJ, LJUBLJANA — Odlodi-
tev Sodisca EU je le korak na
poti do dokonéne odloditve,
ali je bil izbris delniarjev in
podrejenih upnikov saniranih
bank ustaven ali ne. Predvsem
je presodilo, da je sporodilo
evropske komisije o drzavnih
pomoceh v banénem sektor-
ju iz avgusta 2013 veljavno in
da porazdelitev bremen med
delni¢arji in podrejenimi upniki
za odobritev drzavne pomodi
bankam ne kr3i prava EU.

PETER ZERJAVIC, dopisnik,
DAMJAN VIRSEK

Takega stali$ca v sporu zaradi raz-
vrednotenih podrejenih obveznic
in delnic NLB, NKBM, Abanke
Vipe, Probanke in Factor banke
so se razveselili predvsem v Ban-
ki Slovenije in na ministrstvu za
finance.

»Leta 2013 so slovenske banke na
podlagi obremenitvenih testov, ki
so jih izvedle neodvisne zunanje
institucije, izkazale kapitalski pri-
manjkljaj v skupni visini 4,78 mili-
jarde evrov. Republika Slovenija se
je v tedanjih okoliscinah sistemske
bancne krize znasla pred odloci-
tvijo, ali dovoliti stecaj nekaterih
sistemsko pomembnih bank in s
tem ogroziti stabilnost finan¢nega
sistema ali pa izvesti dokapitali-
zacijo bank ob upostevanju pravil
evropske komisije. Pristojne dr-
Zavne institucije so se odlocile za
zadnjo pot. Pred izvedbo dokapi-
talizacije je bilo treba spremeniti
zakon, ki ureja banc¢nistvo, s ¢imer
je bila doloCena pravna podlaga za
prispevek delnicarjev in imetnikov
podrejenih instrumentov k pokri-
tju izgub bank,« je vCeraj ministr-
stvo za finance zapisalo v izjavi za
javnost.

Sodbo Sodisca EU je podprla
tudi Alenka Bratusek, predsednica
vlade v Casu odlocitev za sanaci-
jo bank: »Ce podrejenih upnikov
ne bi izbrisali, drzavna pomoc ne
bi bila omejena na najmanjso po-
trebno. S tem bi tvegali, da bi jo
evropska komisija razglasila za ne-
zdruzljivo z notranjim trgom,« je
povedala.

Porazdelitev bremen
je nujna

Sodniki iz Luxembourga opozar-
jajo, da ima evropska komisija pri
presojanju skladnosti ukrepov
pomodi z notranjim trgom - to
je v njeni izklju¢ni pristojnosti —
siroko diskrecijsko pravico. Zato
lahko sprejme smernice za meri-
la, na podlagi katerih bo presojala
zdruZljivost ukrepov pomoci z no-
tranjim trgom.
Iz sporocila o bancnistvu iz leta
2013, v katerem so merila, je razvi-
dno, da porazdelitev bremena kot
pogoj za odobritev drzavne pomo-
¢i vkljucuje najprej kritje izgub z
lastniskim kapitalom, nato pa pri-
spevek podrejenih upnikov.
Sodniki sicer opozarjajo, da spo-
rocilo o bancnistvu za clanice ni
zavezujocCe. Tako lahko priglasijo
nacrte drZavnih pomodi, ki ne iz-
polnjujejo pogojev iz sporodila, in
v izjemnih primerih bi lahko bili
odobreni. Kljub temu razlagajo,
da je evropska komisija hotela s
sporoCilom opredeliti pogoje za
dostop do drzavne pomodci.
Evropska komisija je po razlagi
sodnikov lahko $tela, da so ukre-
pi porazdelitve bremena nujni za
omejitev drZzavnih pomodi na mi-
nimum in zmanjsanje izkrivljanja
konkurence. Tako banke s Kkapi-
talskim primanjkljajem pred do-
delitvijo drzavne pomoci z ukrepi
omejijo njeno visino. Pri naspro-
tni reSitvi bi obstajalo tveganje
povzrocanja izkrivljanja konku-
rence, saj bi banke lahko dobile
vi§jo drZavno pomoc od tiste, ki bi
zadoscala za odpravo preostalega
kapitalskega primanjkljaja.
Sodniki opozarjajo na moralni
hazard: posamezniki so nagnjeni
k sprejemanju tveganih odlocitev,
kadar njihove posledice nosi sku-
pnost. Tako bi morali prepreciti,
da bi bile banke z moZnostjo dode-
litve drzavnih pomodi spodbujene
k uporabi financ¢nih instrumentov,
ki so bolj tvegani in lahko vodijo
v velike izgube. Sodisce tudi opo-
zarja, da imajo podrejeni dolZniski
instrumenti nekatere znacilnosti
dolzniskih in lastniskih papirjev.
Imeli so viSje donose, prav tako so
njihovi imetniki poplacani za ime-
tniki navadnih obveznic.

Ni brezpogojne »imunosti«
za nalozbe

Pri nacelu varstva legitimnih pri-
cakovanj sodisce opozarja, da del-

nicarji in podrejeni upniki niso
imeli nobenega jamstva evropske
komisije, da bo drZavna pomoc
odobrena in da nobeden od ukre-
pov za odpravljanje kapitalskega
primanjkljaja ne bo mogel vplivati
na njihove naloZbe. Tudi sklice-
vanje na okolisc¢ino, da v zacletnih
fazah financne krize podrejenim
upnikom ni bilo treba prispevati k
reSevanju bank, upnikom ne omo-
goca sklicevanja na nacelo varstva
legitimnih pricakovanj.

»Ni namre¢ mogoce Steti, da je
taka okolis¢ina brezpogojno zago-
tovilo, ki bi pri delnicarjih in po-
drejenih upnikih lahko vzbudilo
legitimna pricakovanja, da zanje
v prihodnje ne bodo uporabljeni
ukrepi porazdelitve bremen.« Tudi
v drugih primerih so Ze ugotavljali,
da gospodarski subjekti ne morejo
imetilegitimnih gospodarskih pri-
cakovanj pri ohranitvi poloZaja, ki
ga institucije EU lahko spremenijo
na podlagi svoje diskrecijske pravi-
ce, Se posebno na podrodju, kot je
pomoc bankam.

Mali delnicarji so (uradno)
zadovoljni

V Vseslovenskem zdruZenju malih
delnicarjev (VZMD) so v odzivu na
sodbo poudarili, da je sodisce sle-
dilo februarskim sklepnim predlo-
gom pravobranilca Nilsa Wahla, ki
je ugotovil, da razlastitve in posegi
v delnice in podrejene obveznice
slovenskih bank nikakor niso bili
potrebni ali neizogibni za sanacijo
bancnega sistema.

Drustvo Mali delnicarji Sloveni-
je (MDS) pa kot klju¢ne poudarke
poudarja ugotovitve, da sporocilo
evropske komisije o uporabi pravil
o drZavni pomoci v ban¢nem sek-
torju za Clanice nima zavezujocega
ucinka, da bi bilo treba pri izbrisih
upostevati nacelo porazdelitve
bremen med delnicarji in imetni-
ki podrejenih instrumentov in da
sprejeti ukrepi ne bi smeli prese-
gati tega, kar je nujno za odpravo
kapitalskega primanjkljaja banke.

»Dejstvo je, da niti Banka Slo-
venije niti vlada nista predlagali
drugacnega nacina reSevanja ban-
Cnega sistema, ki bi vkljuceval po-
razdelitev bremen med delnicarji
in imetniki podrejenega kapitala,
Ceprav bi to lahko storili,« so zapi-
sali v MDS.

V VZMD pa menijo, da je gle-
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de na navedeno jasno, da je treba
pravne teZave, Ki jih je povzrodila
novela zakona o bancnistvu, spre-
jeta tik pred sanacijo bank konec
leta 2013, reSevati skladno s slo-
venskim pravnim redom. »To velja
Se toliko bolj, ker najspornejse re-
Sitve zakonske novele in konkre-
tni izracuni, ki jih je pri izrednih
ukrepih uporabila Banka Sloveni-
je, sploh niso imele nikakrsne vse-
binske podlage v sporocilu evrop-
ske komisije,« so prepricani.

Kronologija izbrisa podrejenih obveznic

1.8.2013 6.9.2013
O

23.11. 2013
O

16.12. 2013
O

17.12.2013
O

18.12.2013
O

17.11. 2014
O

zatelo je veljati sporotilo
o bancnistvu eviopske komiisije,
Ki dolota, da morajo v primery
drzavnega resevania bank

Banka Slovenije je wvedla
nadzorovano likvidacijo Probanke
in Factor banke; postopek se je
konal februarja 2016

veljatije zatela novela zakona
¢nistvu, ki dovoljuje izbris

podrejenih obveznic; ustaviio

sodise dobi vet zahitey za oceno

0 bani

Banka Slovenije je prejela

informacijo finanénega

ministrstva, da bo evopska
komisija izdala odlotbo o drzavni

svet Banke Slovenije je odloila,
da izda odlocbe o izrednih
ukrepih, ko bo uradno izdana
adlotba eviopske komisije

driava je dokapitalizirala NLE,

NKBM in Abanko ter Factor banko
in Probanko v ikvidaciji Banka
slovenije pa izdala odlotbo o izrednih

ustavno sodisce je za
predhodnio mnenje o izbrisu
lastnikov podejenih obveznic
zaprosilo Sodiste Eviopske

breme sanacile nositi lastiki s pripojitvilo k DUTB ustavnosti zakona pomoci 18.12.do 10. ure ukepin, s katero je zbrisala delnice unije (EV)
bank n podrejenih finanzni in podrejene obveznice
instrumentov, kar se izvede
bodisi 2 razlastitvjo bodisi
s konverzio terfatev v kapital
\19.7.2016 \6.7.2016 junij 2016 \18.2.2016 .\ 1.12.2015 - februar 2015 A 16.12.2014

) Sodiéte EU Je zdalo sodbo, vaveal s sanacijo bank pobudniki iz drustva Mall delritarj generalni pravobranilec Sodis¢a EU Nils na eviopskem sodistu razlagtenci domatih Banka slovenije izda

drugo polletje 2016 skatero je odgovorilo na sedem leta 2013 5o potekale slovenije (MDs)in drugi pobudnik, K jih wahl Je v sklepnih prediogin za ¥ Luksembuigu je obveznic 50 na ustavno odlotbo o izrednih ukrepih

ustavno sodiste naj bi sprejelo odlotitev
0 ustavnosti zakona o banZniétyu

vraganj, ki muji je pred odlocanjem
o ustavnosti razlastitve imetnikov
podrejenih obveznosti leta 2013
podrzavijenih bankah posialo
ustavno sodisce

december 2016

iztekel se je triletni zastaralni rok za odSkodninske
to?he zaradi izbrisa podrejenih obveznic NLB, NKBM,
Abanke, Probanke in Factor banke

november 2017
iztekel se je zastaralni rok za odSkodninske tozbe
zaradi izbrisa podrejenih obveznic Banke Celje

kriminalisticne
preiskave v Banki
Slovenije, NLB in
revizorskih hisah Ernst
&Young in Deloitte

zastopa Odvetnizka pisarma Tamare Kek,
so pred ustavnim sodigtem vloZili
ponovio zahtevo za zacasno zadrzanje
doloth zakona o banénistvu, n sicer da
se tek zastaralnin rokov zadr7i do
odloitve ustavniega sodisca ozirorma do
izteka enega leta od objave odloitve
ustavnega sodisca v uradnem listu;
ustavno sodisZe predioga e ni
obravnavalo

odlocitey o vpraganjih, ki fihje
o razlastitvl pri resevanju slovenskih
bank na sodis¢e naslovilo ustavno
sodidte, zapisal, da bruseljske smeriice
o drzavni pomoti v ban¢nistvu drzay ne
zavezujejo, a ustavno sodiste mora
presoditi, ali 5o bli ukrepi sorazmerni in
skladni 2 ustavo

potekala javna
obravnava za sootenje
mnenj, povezanih z
izbrisom podrejenih
obveznic in delnic
Sestih slovenskih bank

sodiéze naslovli
prediog, naj do kontne
odlotitve ustavnega
sodiéta ne tetejo
zastaralni roki za
odskodninske zahtevke;
odlotitve e ni

2a Banko Celle, s katero
izbiktedelnice in podrejene
obveznice




