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Kako so nas naplahtali pri sanaciji bank
O Nadaljevanje s strani 1

Tudi lanskoletna gospodarska rast ni
bila neposredna posledica sanacije
bank, saj podjetja še vedno s težavo
prihajajo do posojil pri državnih ban-
kah. To je pred časom priznal celo gu-
verner Banke Slovenije Boštjan Jaz-
bec, ko je govoril o slovenskem »feno-
menu rasti brez kreditiranja«. Pri sa-
naciji velikih poslovnih sistemov (Ci-
mos, Hidria) se znova zatika, ker jih
dogovori z bankami omejujejo pri vla-
ganju v razvoj. Iluzije o preglednem
prodajanju premoženja so pred do-
brim tednom dni dokončno razblinili
v DUTB, kjer so na trgu hkrati ponu-
dili terjatve do več kot dvajsetih pod-
jetij, pri čemer so potencialnim kup-
cem dali na voljo le dva tedna časa.
Tudi sicer kupnine od prodaje tega
premoženja ne bo prejela država, am-
pak njene banke, ki imajo v lasti ob-
veznice DUTB.

Sanacija bank je vplivala na vse dr-
žavljane Slovenije. Javni dolg je zara-
di drage izposoje denarja, ki gaje dr-
žava vložila v banke, presegel 80 od-
stotkov BDP. To je posledično pove-
čalo pritisk na javne finance, zaradi
česar država še vedno vztraja pri poli-
tiki varčevanja. Hkrati je pomemben
del svojega premoženja - skupno
skoraj pol milijarde evrov - izgubilo
več kot 100.000 lastnikov finančnih
instrumentov NLB, NKBM, Abanke,
Probanke, Factor banke in Banke
Celje. Zaradi tako širokih razsežnosti
projekta se danes zdi komaj verjetno,
da ta ni izpolnil ciljev. Kaj je torej pri
projektu šlo narobe?

Vse zmote tujih
svetovalcev in revizorjev
Izvirni greh sega v poletje in jesen
2013, ko so bile slovenske banke pod
drobnogledom mednarodnih institu-
cij, ki so pregledovale kakovost njiho-
vega premoženja (testi AOR) in v de-
setih slovenskih bankah izpeljale
obremenitvene teste. Njihov rezultat
je bil ključen za odločitev, koliko de-
narja bo morala država vložiti v kapi-
tal bank. Toda že od vsega začetka je
bila razvidna namera evropske komi-

sije, da mora biti ta znesek kar se da
visok. O Sloveniji se je govorilo kot o
poizkusnem zajčku.

Obremenitveni testi so tako v pri-
meru negativnega scenarija predvi-
deli vojne razmere: triletno hudo re-
cesijo, skoraj desetodstotno krčenje
slovenskega BDP do konca leta 2015,
padec cen delnic za 25 odstotkov in
cen nepremičnin za skoraj 27 od-
stotkov. Te »konservativne predpos-
tavke« so bile daleč od resnice. Po
zadnjih napovedih naj bi Slovenija
lani doživela 2,5-odstotno gospodar-
sko rast, nekaj manjšo pa naj bi ime-
li v letošnjem letu. Čeprav so nepre-
mičnine nekoliko izgubile vrednost,
pa je delniški indeks Ljubljanske
borze SBI TOP lani pridobil okoli 20
odstotkov.

Preveč črnogledi so bili tuji revi-
zorji tudi pri napovedanih absor-
pcijskih sposobnostih bank. NKBM
in Abanka bi tako morali med leto-
ma 2013 in 2015 ustvariti skupno 147
milijonov evrov dobička pred osla-
bitvami. Samo do konca leta 2014 ga
je bilo - če pri Abanki ne upošteva-
mo zadnjega četrtletja - za 310 mili-
jonov evrov. Revizorji so torej samo

v prvih dveh letih zgrešili napovedi
o dobičkih bank za več kot 160 mili-
jonov evrov, toliko višje pa je moralo
biti zaradi tega tudi državno vplačilo
kapitala.

Megla okoli obremenitvenih
testov dražila zadolževanje
Komu je bilo v interesu, da Slovenija
v banke vloži več denarja, kolikor so
ga te v resnici potrebovale? Iz urad-
nih virov je bilo mogoče slišati, da si
bo Slovenija s »temeljito« sanacijo
bank povrnila kredibilnost na finan-
čnih trgih. A ta argument je - gleda-
no za nazaj - na trhlih temeljih. Naj-
prej zato, ker bi tudi nižjemu kapi-
talskemu vložku v banke sledila gos-
podarska rast, ki je njihove bilance
popravila.

Hkrati so za rast cene slovenskega
zadolževanja v drugi polovici leta
2013 zaslužne tudi številne špekulaci-
je in nejasnosti, povezane z obreme-
nitvenimi testi. Za to je bila v po-
membni meri odgovorna Banka Slo-
venije. Najprej z dolgotrajnim skriva-

njem metodologije obremenitvenih
testov, ki so nato dali popolnoma ra-
zlične rezultate po dveh metodah (od
spodaj navzgor in zgoraj navzdol).
Obveljala je ocena družbe Oliver
Wyman, ki je naračunala 1,5 milijarde
evrov globljo kapitalsko luknjo (skup-
no 4,8 milijarde evrov) kot Roland
Berger. Ta je temeljila tudi na ocenah
premoženja bank, ki so bile postavlje-
ne na zelo nizkih ravneh. V primeru
Mercatorja so denimo predvidele celo
njegovo insolventnost.
Že konec decembra 2013 so bile tako
NLB, NKBM in Abanka po kapitalski
ustreznosti v samem evropskem vr-
hu. Sledil je prenos 4,5 milijarde
evrov njihovih slabih posojil na
DUTB.

Manevrski prostor
za poceni prodajo terjatev
In tu pridemo do drugega možnega
motiva za prekapitaliziranost slo-
venskih bank. Zaradi tega so lahko
premoženje na DUTB prenesle po
ceni, tudi do dve tretjini nižji od no-
minalne. Najbolj absurdno je, da je
DUTB v posameznem primeru s tem
premoženjem že ustvarila dobiček.
Takšen primer so delnice Letrike,
ki jih je NKBM na DUTB prenesla
po ceni deset evrov, kar je bilo tret-
jino manj od njihove borzne cene,
le nekaj mesecev pozneje pa so ob
prevzemu te družbe dosegle skoraj
sedemkrat višjo vrednost. Zelo niz-
ke cene prenesenih naložb seveda
povečujejo tudi manevrski prostor
DUTB za prodajo posameznih ter-
jatev po vrednostih, potencialno
nižjih od tržnih. To pa je dobro lo-
višče tudi za špekulantske kupce
slabih posojil.

Na tej točki se je država začela za-
pletati v past moralnega hazardiranja
saniranih bank. Te so namreč razme-
roma hitro ugotovile, da lahko po no-
vem dobičkonosno poslujejo, ne da
pri tem kaj prida tvegajo. Za to niti ni-
majo potrebe, saj pomemben dobiček
ustvarjajo z obrestnimi prilivi od dr-
žavnih obveznic. Samo NLB je imela
konec septembra lani za 350 milijo-
nov evrov državnih obveznic in še za
slabih 640 milijonov evrov obveznic
DUTB, na katere dobivajo od 3,75- do
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4,5-odstotne obresti. Obenem je imela
država v NLB naloženih za več kot pol
milijarde evrov depozitov. Skupaj s sa-
nacijo bančnega sistema seje tako dr-
žava pozabila lotiti izboljšanja upra-
vljanja bank. To bi lahko v nekaj letih
privedlo do nove večmilijardne luknje
in dokapitalizacij bank, ki so se še le-
to dni nazaj zdele za večno rešene. x

Primož Cirman, Vesna Vukovič,
Tomaž Modic
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Osemnajstega decembra 2013 se je uradno začela druga sanacija domačih bank. Dobro leto pozneje je jasno, da ni bil izpolnjen nobeden od ciljev projekta sanacije, ki je
državo do sedaj stala skupno okoli pet milijard evrov. O Luka Cjuha S™"""

Kreditna aktivnost
slovenskih bank (v mio. €)
podatki Banka Slovenije
Gre za posojila podjetjem.

november december november
2013 2013 2014

pred odpisi po odpisih

S čigavim denarjem smo reševali slovenske banke
podatki Seonet, ministrstvo za finance, društvo MDS

Pri tem niso upoštevane obveznice, ki so jih banke dobile od DUTB v zameno za prenesene terjatve

Dokapitalizacija Izbris obveznic Razlastitev
v mio. € v mio. € delničarjev

NLB ii5i~_______________________________________________i 2I7 1.992
NKBM 870 __________^ j 4 96.769
Abanka Vipa 591 m

_
mm

_
mm

_
m\ jj 0 j' 0 '5 "7

Probanka 176 ■■ 42 751
Factor banka 269 ■—■ 22 55
Banka' Celje 190' '--\ 92,3 684
Skupaj: 3647 597,3 101.308
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Tema: mali delničarji
Tema: mali delničarji



Kako poteka sanacija slovenskih bank
podatki dokumentacija Dnevnika

prodaja_ . . . • premoženja

A-''
Vlagatelji vlaganje posamezni

...•••" stečajev dogovori
(ne)pregledna osanaciji

prodaja terjatev

t:'
gOSpodarStVO prenos slabih posojil za 1,6 mrd. €

A (bruto vrednost 5 mrd. €)

zmanjšano / izročitev netveganih
kreditiranje / in doposnih obveznic

; / poplačilo obveznic z pokritje
: .* izkupičkom od prodaje naložb morebitnega• ..•' primanjkljaja

(do 4 mrd. € poroštev)

_^^^^^^ '•• financiranje

"^^^^ 3mrd.€ poslovanja
poceni depozitov '.

3,6 mrd. €
državne dokapitalizacije :

lastniških deležev v bankah mm^_Tt m
*
mmm_____\>^M|||||i|^l
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