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O tradicionalnih dnevih slovenskih banénikov

Konservativna politika

Dnevi slovenskih banénikov so 12.in
13. novembra letos potekali na Brdu
pri Kranju in udelezba bancnikoy,
gospodarstvenikov, tujih finanénih
izvedencev in povablienih gostov e
bila zelo visoka. Globalna finanéno-
gospodarska kriza je o&itno odpria
stevilna pereca vprasanja in dileme,
na katere is¢ejo odgovore bankirjj,
zavarovalniéarji, centralni bankirji in
poslovnezi. Tako kot vedno v vsaki
ved|i krizi pa je tudi sedaj na mizi
ve¢ vprasanj kot jasnih odgovorov
in vse bolj ocitno postaja, da bodo
posledice napihovanja razliénih pre-
moZenjskih balonov za nacionalne

ekonomije zelo bolece.

Zastarelost banénistva ni
nujno nekaj slabega

Finanéni minister dr. Franc Kriza-
ni¢€ je na sreanju z bankirji poude-
ril, da je poslovanje bank in podieti]
na veliki preizkuinji, ne samo pri nas,
ampak v celotni EU in SirSe v svetu.
I5cejo se nove resitve in pristopi,
tako v Evropski uniji kot nasi drzavi
pa si viade prizadevajo podpreti
banéni sistem in ga stabilizirati. Zato
ie tudi slovenska vlada v leto3njem
letu izdala drzavne obveznice in na
podlagi uvedbe jamstvene sheme
so bila dana drzavna poroitva za
kreditiranje gospodarstva. Na ravni
EU se posku3ajo oblikovati izhodne
strategije za prehod v normalno

slovenskih bank se je
pokazala kot dobra

poslovanje bank in podjetij, v okviru
evropske komisije pa snujejo reditve
za izbolian nadzor nad Eezmejnim
poslovaniem finanénih posrednikov.
Ena od idej in predlaganih reditev
ie, da bodo morale banke razkriti
izpostavljenost izvedenim finanénim
instrumentom, $e posebej najbal]
zapletenim finanénim inovacijam. V
skladu s temi predlogi se bodo spre-
menili tudi nekateri MSRP, med njimi
tudi standard o pripoznavanju in
merjenju. Na ravni EU bo prilo do
oblikovanja novih evropskih organov
za spremljanije sistemskih tveganj,

ki jih bo treba obvladovati &imbol;
celovito in uéinkovito.

Guverner Banke Slovenije dr. Mar-
ko Kranjec je na sreanju sloven-
skih banénikov uvodoma polemiziral
s fezo, da je slovensko banénistvo
zastarelo. Strinjal se je, da je nabor
finan&nih instrumentov v slovenskem
banénem sistemu zelo majhen, 3e
zlasti &e ga primerjamo z naborom v
najbolj razvitih ekonomijah. Dejstvo

ie, da pri nas na domacem trgu delu-

ie le 21 bank, 10 investicijskih druzb
in le pescica pokojninskih druzb.

V svetu je na drugi strani poslovno
aktivnih skoraj 70.000 vzajemnih
skladov in okrog 10.000 skladov
veganega kapitalo, ki pri nas niso
zaziveli. Ti skladi so strankam ponu-
jali v obliki paketov 3tevilne investicij-
ske produkie, s katerimi je marsikdo
veliko zasluzil, dokler se je vrednost

R

investiranih sredstev povedevala.
Toda po zlomu na ameridkem nepre-
mi&ninskem trgu se je vse spremenilo
in najvedjo ceno za napihovanje
razliénih oblik premozenja so plaéali
skladi in investicijske banke, ki so
trgovali s kontaminiranimi vrednostni-
mi papirji. Pokazalo se je, da pomeni
konservativna politika slovenskih
bank tudi konkurenéno prednost

in da so bila tveganja iz naslova
trgovanja z zapletenimi finanénimi
inovacijami neobvladijiva.

Guverner Banke Slovenije Marko
Kranjec se strinja, da je pogloblje-
nost slovenskega finanénega sistema
veliko manj$a kot v razvitem delu
Evrope in da so slovenske banke
manj razvite kot banke v najbolj
razvitih drzavah EU. Toda finané-

na kriza je jasno pokazala, da
frgovanje z derivativi na koncu ni
pripelialo do dodane vrednosti in
da imajo sodobni banéni sistemi tudi
doloéene slabosti in ne le prednosti.
Poglabljanje evropskega banénega
sistema je namreé vodilo v njegovo
koncentracijo in pojavila so se sistem-
ska tvegonja. Nekatere banke so
bile prevelike, da bi jih lahko pustili
propasti, vedenje bankirjev o tem pa
ie pripeljalo do moralnega tveganja.
Manj3a razvitost je slovenskim
bankam torej pomagala, da so

se izognile prvemu valu posledic
globalne finanéne krize. Ker pa se
polozaj v gospodarstvu poslabiuie,
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to neizogibno vpliva tudi na kreditni
portfelj bank in tezje obvladovanie
kreditnega in drugih oblik tvegani.
Poslovne banke pri nas in v evroob-
modiju so k sreci dovol; likvidne, saj
je ECB zaradi kreditnega kréa in
blokade medbanénega denarnega
trga sprostila ogromno likvidnih sred-
stev. Tako so ECB in druge najvecje
centralne banke umirile napetosti

na mednarodnih finanénih trgih in
prispevale k stabilnosti finanénega
sistema. V nekaterih drzavah je
centralna banka prepreéila napi-
hovanje premoZenjskega balona in
je kot posojilodajalec v skrajni sili
omogodila vzdrzevanje likvidnosti
finanénega trga. Za centralne banke
je bilo znadilno, da so vodile politiko
t.i. kreditnega in kvantitativnega
sprosc¢anja monetarne politike. V
nekaterih primerih so centralne ban-
ke preprecevale tudi nesolventmost
sistemsko pomembnih bank, Za ECB
pa je bilo znagilno, da je kljuéno
obrestno mero zniZala na odstotek,
da je razsirila nabor vrednostnih
papirjev, primernih za zavarovanie
odobrenih likvidnostnih kreditov, da
je poveala roénost odobravanja
kreditov do najveé enega leta, da je
zagotavljala likvidnost bank v drugih
valutah in da je od bank odkupovala
krite obveznice. Na podlagi vseh teh
in $e nekaterih drugih njenih nestan-
dardnih ukrepov se je bilanca ECB
poveéala za priblizno 20 odstotkov.
V prihednjem letu lahko po besedah
Marka Kranjca pri¢akujemo vegje
spremembe na podrodju banéne
regulative. Razmislja se, ali je dobro,
da je zavarovalna dejavnost del
banénistva, pripravijajo pa se predlo-
gi, naj se povecata osnovni in doda-
i kapital velikih bank in da je treba
spremeniti razmerje med bilanéno
vsoto bank in banénim kapitalom.
Tudi likvidnost bank bodo nadzor-
ne institucije pozorno spremljale in
nadzirale, zato bodo banke morale
izpolnjevati predpisane likvidnostne
koli¢nike, obvezno porocati centralni

Dr Marko Kranjec, guverner Banke Slovenije

banki o svojem likvidnostnem poloza-
ju in se vkljuéiti v makro previdnostni
nadzor. Te zahteve bodo veljale tudi
za slovenske banke, ki imajo tezave
s povecevanjem spornih ferjatev in

ki belezijo rast stevila podietij, ki
zamujajo z odpladili nakopicenih
obveznosti. Kreditno tveganie se je
vidno poveéalo predvsem v sektorju
gradbeniitva, trgovine in nekaterih
storitvenib dejavnostih. Razvidno

je, da ima zastava nepremiénin kot
kritie za odobrene kredite svoje meje
in omejitve in da bodo morale biti
banke veliko bolj pozorne na neto
denarni tok svojih komitentov. Za
banke postaja vse bolj pomembno,
da siojijo komitentom ob strani, ko se
znajdejo v krizi, in da vodijo politiko
»smiselnega prestrukiuriranjac, ne pa
politike uni¢evanja komitentov.

Preve¢ zaposlenih
v javnem sektorju

V razgibani razpravi so bankirji
poudarili, da so depoziti v bankah
povsem varni in da bo to veljalo tudi
takrat, ko drzava ne bo veé v celoti
jaméila za varnost prihrankov v ban-
kah. Resen problem drzave pa bo,
kako doseci ustrezno konsolidacijo
javnih financ, saj se je drzava letos
dodatno zadolzila za 1,5 mrd evrov.
Banke imajo moznost, da izdajo ban-

&ne obveznice in vodijo bolj ali manj
konservativno politiko ocenjevanja
tvegani, slednje pa bi morale uposte-
vati na konsolidirani osnovi. Odprto
vprasanje je $e vedno, ali ima NLB s
45-odstotnim trznim delezem prevelik
monopol na domagem trgu, saj pre-
ostalih 20 bank obvladuje le dobro
polovico domadega trga. Zato so
nekateri vladi predlagali, da pospesi
konsolidacijo banénega sistema, ki je
pogoj za vedjo medbanéno konku-
rencnost.

Predstavniki realnega sektorja so
priznali, da je slovenska industrija
»stara«, da je na trgu vzniknilo zelo
malo novih podietij, da obstojeca
podietja ponujajo na trgu premalo
novih produktov in da je delovna sila
v industriji neizobrazena. Gospodar-
stvenike zelo moti, da je v javnem
sektorju preved zaposlenih in da se
je Stevilo zaposlenih v elektroindu-
striji denimo zmaniSalo za okrog 18
odstotkov, v javnem sektoriu pa se
stevilo zaposlenih celo poveéuje. Za
realni sektor in pretezne izvoznike

je prav tako nesprejemljivo, da je
davek na plage pri nas visji kot v
Nemciji, po drugi strani pa je trg
delovne sile nefleksibilen.

Prihodnie leto bodo po oceni mag.
Velimirja Boleta na gospodarske
razmere vplivale 3tevilne zunanije
spremenljivke, kot so gibanje cen
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hrane, osnovnih surovin in nafte,
pogoji zunanjetrgovinske menjave
pa tudi trosenje drzave. Pricakujemo
lahko, da bo kreditiranje realnega
sektorja naraiéalo zelo umirjeno, da
se bo solventnost bank nekoliko po-
slab3ala in da bo prislo do okreve-
nja gospodarstva ele ob koncu leta.
V prvi polovici leta se bo sedanja
kriza verjetno za krajsi ¢as zaostrila,
nato pa lahko ra¢unamo na pocasno
okrevanije industrijske proizvodnije.
Ceprcv bo inflacija nizka, se bodo
posojilne obrestne mere precej
povedale.

Centralne banke, vkljucno s FED-om,
bodo po oceni Egona Zakrajika
vzirajale pri rehljanju monetarne
politike, stimulativnih ukrepih za
ozivljanje gospodarstva in zagota-
vljanju likvidnosti banénega sektorja.
Cilina kljuéna obrestna mera FED-a
ostaja praktiéno na niéli, kreditna in
likvidnostna tveganja razliénih oblik
premozenja pa ameriska centralna
banka skrbno ocenjuie in spremlja.
O¢itno je, da je podpora finanénim
institucijam e potrebna in da ostaja
stabilnost finanénega sistema odlocil-
nega pomena za normalno poslova-
nje gospodarstva. Zelo podobno po
besedah Andreja Ranta razmislja
tudi ECB, ki se zaveda, da je kolaps
trgov listinjene aktive in nepremi&-
ninskega trga v ZDA pripeljal do
kréenja banénih bilanc, blokade
medbanéega kratkoroénega likvidno-
stnega kreditiranja in kreditnega kréa
pri financiranju podietij. Primerjave
med obrestnima merama EURIBOR
in EONIA kazejo, da so bili razmiki
obrestnih zamenjav zelo veliki, da
so pribitki nara3cali v odvisnosti od
ro¢nosti izposoje likvidnih sredstev

in da so se centralne banke in vlade
v zadnjem lety dni odlodale za
dokapitalizacije, drzavna jamstva za
devizne vloge in prevzemanje slabe
aktive. Skupina drzav G20 sedqj
poskuia dosedi dogovor o koordi-
niranem delovanju politik, vedjem

nadzoru nad t. i. finanénim vzvodom,

vedjih kapitalskih zahtevah, pre-
glednosti poslovanja z derivativi in
prilagoditvi standardov vrednotenja
finanéne aktive.

ECB je v razmerah globalne fi-
nanéne krize sprejela standardne
(znizevanie kljuéne obresine mere) in
nestandardne ukrepe (politika okre-
pliene kreditne podpore). Videli smo
lahko, da je dala v obtok zelo velike
koli¢ine likvidnostnih sredstev, da je
izvajala operacije refinancirania,
razsirila nabor akfive, primerne za
zavarovanje kreditov, in neposredno
kupovala krite obveznice.

Tudi dr. Franjo Stiblar se je
strinjal, da se lahko zaupanje med
poslovnimi bankami obnovi le s
pomodjo centralnih bank in vlad.
Ceprav je ECB v nacelu bolj ne-
odvisna kot FED, ki v nasprotju z
ECB sledi cilju cenovne stabilnosti

in &im visji zaposlenosti, je kljuéna
razlika med evropskim in eameridkim
finanénim sistemom v tem, da je
delez bank v tem sistemu v Evropi 72
odstotkov, v ZDA pa le 20 odstotkov.
Za oba sistema pa velja, da se bodo
celotne potenciclne izgube bank in
drugih finanénih posrednikov v celoti
pokazale Sele na dan 31. 12. 2009,
naslednji potencialni prenapihnjeni
premozen;jski balon pa so lahko
javne finance, predvsem naraicajodi
javni dolg v posameznih drzavah in
previsoki proradunski primanikljaji.
Fabio Mucci {UniCredit Group)
ocenjuje, da je za banke v srednji

in JV Evropi znadilna odvisnost od
zunanjega financiranja domace
kreditne aktivnosti in slabsanje
kreditnega portfelja. Pripravijenost
bank za prevzemanie novih tveganj
se je zelo zmanjiala, vendar obetajo
finanéni paketi pomoci MDS Srbifi,
Bosni, Madzarski, Romuniji, Ukrajini
in Latviji zelo pocasno gospodarsko
okrevanje v prihodnjem letu. Eden
od problemov slovenskih podietij po
podatkih mag. Tomaza Kosaka
ie, da se je njihov dolg zelo povecal
in da je finan&ni vzvod bistveno vigji

pri nas kot v EU. Razvidno je, da se
bo moral delez lastniskega kapitala
v razmerju do dolga v podjetjih
povelati, banke pa bodo morcle
zadeti razmisljati o izdajanju lastnih
obveznic in zmanjanju odvisnosti
od zunanjih virov sredstev. Kot je
povedal dr. Marko Ko3ak, je
empiriéno festiranje procikliénosti po
svetu pokazalo, da banke v konjunk-
turi oblikujejo premalo rezervacij,
zato je akivalna ideja o dinamicnem
oblikovanju rezervacij po $panskem

VZOru.

Kontroverzne razprave o
korporativhem upravljanju

Leto3nja okrogla miza in razprava

o korporativnem upravljanju bank v
kriznih razmerah je bila zelo zanimi-
va in kontroverzna. O tej Zgodi temi
so namrec razpravljali stirje bankirji,
predsednik uprave Kolektor Group
in minister za razvoj in evropske
zadeve, ki opravljajo najbolj odgo-
vorne funkcije v drzavi in imajo v
bistvy skarje in platno »corporate
governance« v svojih rokah. Ceprav
so se tega verjetno dobro zaveddli,
so ocenjevali tudi dosedanje lastno
delo in zahtevno vodenje NLB,
NKBM in drzave, ki je Ze nekaj Easa
pod kriti¢no lupo OECD, kamor se
formalno Zelimo vkljuciti. Moderator
razprave mag. Marko Volj¢, ki
se je posalil na svojracun, ¢ed daje
outsider v izgnanstvy, je zelo spretno
spodbujal razpravljavce k opisova-
nju kriti¢nega upravljanja bank, za-
varovalnic in podjetij v drzavni lasti.
Kot je uvodoma poudaril, je tudi sla-
bo upravljanje korporacij soodgovor-
no za globino finanéno-gospodarske
krize. V nekaterih velikih sistemih pri
nas je bilo upravljanje podietij pre-
ved prepuiceno menedzerjem, zafo
je prislo do lastniske krize in driava
je morala intervenirati. Razvidno e,
da so bile nograde menedzZerjem
previsoke in da niso bile odvisne od
kvalitete vodenja, ampak od osebnih
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in politinih povezav, da so bili mali.
delnicarji odrinjeni od upravijanja
korporacij in da je tudi z modelom
upravljanja NLB nekaj narobe.
Minister mag. Mitja Gaspari je
dejal, da so pogovori o vélanitvi
Slovenije v OECD v polnem teku,

da smernic OECD o upravijanju
korporacij v nasi drzavi ne poznamo
dobro in da so razmere arhaiéne.
Zato predstavniki OECD zahtevajo,
da sprejmemo ustrezno zakonoda-
jo in da ustanovimo agencijo za
upravljanje drzavnih podijetii, ki bo
neodvisna od vlade in ki bo skrbela
za bolj kvalitetno upravljanje korpo-
racij v lasti drzave. Ocena OECD je,
da je to upravljanje pri nas na nizki
ravni, da je struktura mikroorganiza-
cije v bankah in holdingih pripeljala
do nepreglednega nagrajevanja
menedzerjev, da pri nas ne locimo
javnih od drzavnih interesov in da se
drzava neupraviéeno pa tudi neustre-
zno vpleta v upravljanje bank, zava-
rovalnic in drugih podijetij. Dejstvo je,
da v NLB, Slovenskih zeleznicah in
$e marsikje drugje nimajo srednjero&
nega programa razvoja, da prihaja
v korporacijoh do razhajanj med
zapisanim in realiziranim in da se
sploh ne ve - vklju¢no z NLB - kdo je
in kdo ni poslovno uspesen oziroma

Z leve proti desni: Matja¥ Kovadié, Mitia Gaspari, Marko Voli&, Bozo Jasovié in Drazko Veselinovié

nadpovpredno uspesen na srednii
rok. Zato OECD od nas zahteva,
da v slovensko prakso umestimo
centraliziran model upravljanja z
drzavnimi podietji in da se KAD in
SOD umakneta iz aktivnega upra-
vljanja podietij.

V Zivahni razpravi, v kateri so kot
udelezenci okrogle mize sodelovali
BozZo Jasovi¢ (NLB), Matjaz
Kovaci¢ (NKBM), Drasko Vese-
linovic (KD Group d.d.} in Stojan
Petric (Kolektor Group d.o.0.},

je bilo poudarjeno, da morajo biti

v upravljanije korporacij vklju¢eni
lastniki, menedZerii, nadzorniki in
zaposleni. V tujih bankah so bili
bonusi nenormalno visoki in odvisni
od kratkoroénih poslovnih rezultatoy,
zaposleni pa so bili od upravijanja
bank in delitve dobi¢kov pogosto
odrinjeni. Zato se nam obetajo spre-
membe evropske banéne regulative,
na podlagi katere se bo od bank
zahtevalo ve¢ kapitala za obvla-
dovanije razliénih tvegani, kar bo
zmanj$alo dobic¢ke in vznejevoljilo
delni¢arje. Toda upravljanje korpora-
cij je povezano tudi z nematerialnimi
vidiki, moralo in poslovno etiko,

ki bi morala brzdati skusnjave in
pohlep menedZerjev po izplaceva-
nju izjemno velikih bonusov ter po

krepitvi upravljavske moéi. Sicer pa
je za slovenske razmere znadilno, da
smo sprejeli kodeks javnih delniskih
druzb, ki pa ga kriimo. Dogaija se
namre¢, da v drzavnih podietjih - na
primer v Luki Koper ali Intereuropi -
poteka politi¢no kadrovanje mene-
dZerjev, da so vodstva nekaterih
podietij, kot je denimo Mura, povsem
zatajila in da o referencah mene-
dzerjev odloajo ¢lani nadzornih
svetov, ki so brez strokovnih referenc.
V razpravi udelezencev banénih
dnevov so bile na koncu izre¢ene
tudi kritiéne ocene o banénem zdru-
Zenju, ¢es da le bolj ali manj pasivio
opazuje problemati¢na dogajanja

v banénem okolju, namesto da bi
nanje reagiralo in vplivalo na boljse
upravljanje bank. Tako imamo v
drzavi dva problema, finanéno-go-
spodarsko krizo in slabo upravljae-
nje korporacij, za katerega je po
besedah Aljose Tomaza znaéilna
kriza poslovnih in druzbenih vrednot
in pomanjkanje razvojnih programov.
Ocitno je, da se nahaja na pravih
mestih premalo pravih kadrov in da
je za imenovanje élanov nadzornih
svetov pomembno le, igav siin
kateri medij te §¢&iti, ne pa strokovno
znanje, izkudnje, rezultati dosedanie-
ga delovania in vizija razvoja banke
ali podjetia.

Razprava se je koncala s sklepno
ugotovitvijo, da nam kritika vsega
obstoje¢ega ne bo veliko pomaga-
la, da je v bankah vendarle veliko
intelektualnega kapitala in da imamo
med drugim moZnosti za izboljsa-
nje korporacijskega upravljanja s
pomocjo enotirnega vodenija bank.
Odlogitev o tem je v rokah lastnikov,
praksa navzkriznega lastnistva pa

je pokazala, da so interesi delezni-
kov zelo razlini in da vsi nikakor

ne bodo zadovoljni s spremenjenim
nacinom »corporate governancex.

Emil Lah
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