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10 kwietnia 2009

NAJWIEKSI BANKRUCI W EUROPIE

W dniu 2 kwietnia 2009 r. zaczeliSmy publicznie pytac¢ o stan systemow bankowych w
Unii Europejskiej oraz w Stanach Zjednoczonych. W Europie zapytania otrzymuje m.in.
przewodniczacy Komisji Europejskiej J. Barroso (Portugalczyk) oraz komisarz ds.
ekonomicznych i walutowych J. Almunia (Hiszpan). Juz w dniu 8 kwietnia 2009 r.
Komisja Europejska po raz pierwszy oficjalnie poinformowata o skali pomocy finansowej
udzielonej bankom w krajach cztonkowskich.

Komisja podsumowata, ze pomoc publiczna dla bankéw wynosi ok. 3 bln euro. Sktadaja
sie na nia programy przygotowane przez eurokratéw: dokapitalizowanie bankow ok. 300
mld euro oraz gwarancje do kwoty ok. 2,3 bln euro. Ponadto panstwa czlonkowskie
wdrozyly dorazne dziatania ratunkowe i restrukturyzacyjne na kwote ok. 400 mld euro
(obejmujace i dokapitalizowanie i gwarancje).

Dokapitalizowanie bankow ze Srodkéw publicznych oznacza, ze panstwo w zamian za
pomoc obejmuje akcje banku. Jest to de facto czesciowa nacjonalizacja banku. Taki krok
jest wyjatkowy, a zatem jest podejmowany w wyjatkowych okolicznosciach. W realiach
obecnego kryzysu zwraca uwage fakt, ze decyzja o dokapitalizowaniu byla podejmowana
bardzo szybko i to w zaskakujaco zblizonym okresie czasu (IV potrocze 2008 r.). Taka
sytuacja miala miejsce zarowno w Unii Europejskiej oraz w Stanach Zjednoczonych.
Ponadto z istoty dokapitalizowania bankow przez panstwo wynika, ze musialo ono by¢
poprzedzone ubytkiem kapitatu. Nagle i powszechne obnizenie kapitalu moze mie¢ w
praktyce tylko jedno zrodlo - straty o skali zagrazajacej wyptacalnosci banku.
Zastanawiajac sie jakie jest zrodlo tych strat, raczej wykluczamy, aby bylo to pogorszenie
jakosci kredytow. Jakos¢ kredytow ulega pogorszeniu stopniowo, a fakt ten jest
uwzgledniany w sprawozdawczosci bankéw na biezaco poprzez tworzenie rezerw. Jezeli
nie kredyty, to co? Bazujac na wynikach analizy miedzynarodowych przeplywow
finansowych (Wielka tajemnica Obamy i Barroso) uwazamy, ze przyczyna nagtych,
powszechnych i gigantycznych strat bankow w IV pélroczu 2008 r. byly straty na
spekulacjach. Straty te byly ukrywane przynajmniej od 2007 r. (zwlaszcza w Europie), ale
nie dalo si¢ ich dalej zataja¢ w sytuacji pekania baniek spekulacyjnych na praktycznie
wszystkich rynkach na swiecie.

Informacje Komisji o dokapitalizowaniu bankéw pozwalaja wskazaé kraje, w ktorych
bankierzy i politycy wyjatkowo zatracili si¢ w chciwosci.

| Kwota
| dokapitalizowania Poczatek
Kraj f {mld EUR) pemecy
Migmcy ; 90,00  14-10-2008
WoBnytana B3 1140-2008
Hizzpania { a0,00  04-11-2008
Francja | 2150 03122008
Wiachy | 000 1B-12-200B
Ausstria i 15,00 0OB-11-2008
Holzndia | 1375 13-11-2008
Belgia, Luksemburg, Holandia | 700 03-12-200B
Belgia { 500 18122008
Diania | 1350 2201-2009
Showeenia | 1200  16-12-2008
Greca | 500 07-11-2008
Irlandia { 500 1401-2009
Szweca 480 0502-2003
Wilsgry | 104 22-12-200B

Chpdbemn | 326,59
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Wsrod wymienionych panstw mozemy wyodrebni¢ trzy grupy. Absolutnymi liderami

krachu sa systemy bankowe Niemiec, Wielkiej Brytanii i Hiszpanii, gdzie panstwa objety
akcje bankow o wartosci ok. 200 mld euro. Pierwsze decyzje o rekapitalizacji byly w nich
podejmowane juz od pazdziernika do poczatku listopada 2008 r. To tam tkwi gniazdo
europejskiego hazardu. W drugiej grupie mamy Francje, Wlochy, Austrie, Holandie,
Belgie. Luksemburg i Danie. Tutaj w banki wpompowano ok. 96 mld euro publicznych
pieniedzy w okresie od listopada 2008 r. do stycznia 2009 r. Opodznienie w
dokapitalizowaniu oraz jego mniejsze kwoty wskazuja, ze banki w tych panstwach
aktywnie uczestniczyly w spekulacji, jednak nie graly w niej pierwszych skrzypiec.
Ostatnia grupa obejmuje banki Stowenii, Grecji, Irlandii, Szwecji i Wegier, ktore dostaly
od rzadow ok. 28 mld euro w zamian za akcje. Sadzimy, ze banki w tych panstwach
zostaly dotkniete grozba bankructwa przede wszystkim z uwagi na powiazania, w tym
wlascicielskie, z bankami pierwszej i drugiej grupy.

Straty bankow pociagnely za soba natychmiastowe zamrozenie akcji kredytowej. Ich
wspotczynniki wyplacalnosci spadly ponizej 8 % (relacja kapitalu do aktywow w tym
kredytow), co wrecz formalnie uniemozliwilo udzielanie nowych kredytow. Cios w
gospodarke realna jest najsilniejszy tam, gdzie straty sa najwieksze. Przypuszczamy
zatem, ze najglebsza depresja dotknie Niemcy, W. Brytanie, Hiszpanie, Francje, Wlochy,
Austrie, Belgie, Holandie, Luksemburg oraz Danie. Najwieksi importerzy towarow z Polski
to: Niemcy, Francja, Wlochy i W. Brytania. Polski eksport do nich siega prawie 50 %
ogotu polskiej sprzedazy za granice. Oto dlaczego tak szybko zalamuje si¢ nasz handel
zagraniczny. Jednoczesnie nieco dluzsza droga transmisji kryzysu (handel zagraniczny)
wywotala opdznienie poczatku depresji w Polsce. Niestety to nie jedyny sposob zarazenia
nas kryzysem.

Wedlug raportu Komisji rzady nastepujacych krajow, jak dotad w zadnej formie nie
udzielaly pomocy swoim bankom: Bulgaria, Czechy, Estonia, Cypr, Litwa, Malta, Polska,
Rumunia, oraz Slowacja. Wsrod przyczyn tego wymienia sie¢ ,zacofanie” sytemu
bankowego polegajace na nieangazowaniu sie bankéw w transakcje spekulacyjne.
Okolicznos$¢ ta moze byc¢ przestanka, ze dno kryzysu w naszym regionie bedzie nieco
wyzej niz dno w Zachodniej Europie i Ameryce. Spdjrzmy na wiascicieli najwiekszych
bankéw w Polsce.

Bank Doiminujacy wilasciel Pomoc rzadewa dla wlasciciela
Eank Pelkao UniCredit Group, Wiachy ? Poghoski o wniosku o pomoc
PLO BP - -
Eank BPH GE MWoney, US4 .
MG Bank Slaski IMG Bank 1Y, , Holandia 19-10-2008
Bank Handlmey Citibank, US4 23-10-2003
BRE Bank Commerzbank AG, Miemcy (3-11-2004
Bank Zachodni WWBkK Allied Irish Banks, Ilandia 12-02-2009
Bank Millenniurn |Banco Comercial Pordugues, Potwgalia %
kredyt Bank kBT, Belgia 18-12-2008
Bank Gospodarki ijwnus'c:iw.-ﬂj Rabobank, Holandia 7

We wszystkich krajach siedzibach zagranicznych wtascicieli najwiekszych bankow w
Polsce systemy bankowe znalazly sie na krawedzi zalamania i sg podtrzymywane przy
zyciu przez programy rzadowe ze Srodkéw podatnikow. Wsrod nich, az pieciu wilascicieli
korzysta z pomocy rzadowej w krajach macierzystych, jeden sklania si¢ do wystapienia o
pomoc (w tym nie wykluczone, ze rowniez do rzadu polskiego), co do dwoch nie mamy
informacji, ale w krajach ich siedzib pomoc sektorowi bankowemu juz jest udzielana w
utajnionym zakresie podmiotowym. Tylko w przypadku wlascicieli dwéch bankow
wsparcie rzadowe nie jest udzielane.

Z punktu widzenia formalnego banki zagraniczne w Polsce sa wyodrebnione prawnie jako
spotki akcyjne. Tym niemniej pozostaja w Scistych zwiazkach finansowych ze spoltkami
matkami. W kryzysowej sytuacji spolek matek, moze to odbic¢ sie negatywnie na spétkach
corkach i ich klientach.

Najprostszym kanalem transmisji kryzysu jest wydrenowanie spoélek corek z kapitatu.
Oprocz legalnych metod typu transfer dywidend, lokaty w spotkach matkach, czy zwrot
udzielonych przez spolki matki pozyczek istnieje cate spektrum metod poéllegalnych lub
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nielegalnych. Dla przykladu zawyzone oprocentowanie udzielanych przez spotki matek
pozyczek, zawyzone ceny za nabywane przez spoiki corki od spolek matek aktywa,
niekorzystne dla spolek corek transakcje derywatami.

Ponadto zagraniczne banki w Polsce stoja przed problemem niedostatecznego kapitatu
wlasnego. Chciwa polityka marketingowa ostatnich lat zwiekszyla w bankach ryzyko
strat na kredytach oraz zwiekszyla koszty pozyskiwanych depozytow. Straty powoduja
erozje kapitalow wlasnych, co uniemozliwia prowadzenie akcji kredytowej (wymog
minimalnego 8 % wspoélczynnika wyplacalnosci). Tymczasem problemy spolek matek z
wypltacalnoscia w znacznym stopniu ograniczaja mozliwos¢ dokapitalizowania spoétek
corek.

Nasze rozwazania nie maja charakteru teoretycznego. Gestnieje atmosfera wokot jednego
z czolowych bankow w Polsce. Nie mozemy wykluczy¢, ze zagraniczny wtasciciel rozwazat
ubieganie sie o pomoc od rzadu polskiego. Ponadto bank ten zostat przylapany na
stosowaniu tworczej ksiegowosci polegajacej na wycenie trudnych aktywow nie na
podstawie ich biezacej wartosci rynkowej, a na podstawie wirtualnej wartosci sprzed
spotegowania sie kryzysu.

W konsekwencji odnotowywane w Polsce przez przedsiebiorcow i konsumentow
ograniczenie akcji kredytowej bankow ulegnie poglebieniu. W tym kontekscie zrozumiale
staje sie nawolywanie do dokapitalizowania przez rzad Polski jedynego panstwowego
banku, aby moégl rozwina¢ akcje kredytowa. Paradoksem jest to, ze czyni to polityk, ktéry
wczesniej prywatyzowal inwestorom zagranicznym polskie banki. Jednoczesnie polityk
ten ukrywa przed nami rozmiar katastrofy, mimo Ze mial dostep do pelnych informacji o
zalamaniu systemu bankowego w Europie. Oznacza to, ze Swiadomos¢ katastrofalnej
sytuacji w europejskim systemie bankowym jest wsrod politykéw powszechna, ale strach
powstrzymuje ich przed ujawnieniem opinii publicznej skutkéw swojej polityki.

Drastyczne ograniczenie popytu na polskie towary za granica oraz zamarcie akcji
kredytowej w bankach sa czynnikami, ktére doprowadza do istotnego poglebienia w
Polsce kryzysu gospodarczego. Dojdzie do tego juz w biezacym roku. Rownoczesnie wobec
malejacej sprzedazy i dochodéw podatnikéw zmaleja dochody budzetowe, co wywola
eksplozje deficytu budzetowego. Sfinansowanie tego deficytu oraz rolowanego dlugu
publicznego bedzie trudne, jezeli nie niemozliwe tradycyjnymi metodami. To stad biorg
sie informacje o nieoczekiwanej szczodrosci np. Miedzynarodowego Funduszu
Walutowego przygotowujacego finansowanie dla gospodarek wschodzacych.

Oprocz wsparcia kapitalowego bankoéw europejskie rzady udzielily bankom pomocy
rowniez w formie gwarancji dla zobowigzan w tym przede wszystkim z tytutu depozytow.
Podkreslmy, Zze sa to gwarancje wykraczajace poza systemowe limitowane gwarancje
depozytow. WartosS¢ tej pomocy wynosi minimum 2,6 bln euro. Minimum, albowiem
Komisja nie podjela sie oszacowania wartosci gwarancji w dwoch krajach: Wloszech i
Irlandii.

| Gwarancje

Kraj {{md euro)
Dania 550,00
Memcy | 43550
W, Brylania | 294 26
Francia s
Hiszpama | 20000
Halandia | 200,00
Belgia, Francja, Luksemburg | 165 .90
Eelgia 5 15000
SZwacia | 150,00
Austria | ap oo
Finlandia 0,00
Potugalia | 2045
Grecja | 15,00
Stowenia | 1200
Wagry 5 5039
kotwa | 502
Winchy | ?
Irlandia | 7

Oqalem | 2 640,22
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Zasadniczo wsrod beneficjentow gwarancji znajdujemy banki w tych samych krajach, co

w przypadku dokapitalizowania. Uderzajaca jest jednak skala gwarancji dla bankow
(banku?) w Danii na kwote 580 mld euro. Jednoczesnie skala pomocy rekapitalizacyjne;j
dla sektora bankowego w nieduzej Danii jest proporcjonalnie (w stosunku do PKB)
najwieksza wsrod krajow zachodniej Europy. W tym kontekscie zastanawia kariera
premiera Danii (od 2001 r.) A. Rasmussena. Sadzimy, Ze nie byl on ostatnio promowany
za ,osiagniecia” systemu bankowego Danii. Biorac zas pod rozwage role USA w obecnym
kryzysie oraz znaczenie USA w NATO przypuszczamy, ze stanowisko sekretarza
generalnego NATO bylo zaplata dla Rasmussena za przyznanie dunskim bankom
gigantycznej pomocy rzadowej, ktéra prawdopodobnie ma Scisly zwiazek z wspoélnymi
interesami bankow dunskich i amerykanskich.

Na podstawie gwarancji zobowigzan trudno jest ocenia¢ wartosciowo jakosSc¢ aktywow.
Mozemy przypuszczac, ze skoro rzady podjely sie nadzwyczajnych gwarancji wobec
bankéw, to jakosé ich aktywow jest katastrofalna. Ponadto z uwagi na konserwatyzm
Komisji Europejskiej w zatwierdzaniu pomocy mozemy zalozy¢, ze gwarancje nie byly
szczodrze przyznawane, a zatwierdzano je tylko w uzasadnionych przypadkach.
Jednoczesnie Komisja Europejska w dniu 25 lutego 2009 r. zatwierdzila formy
postepowania z toksycznymi aktywami. Na podstawie tych okolicznosci formutujemy
hipoteze, ze straty moga by¢ tego samego rzedu co przyznane gwarancje.

Reasumujac uwazamy, ze straty bankow europejskich przekraczaja 3 bln euro. Teze te
uprawdopodabnia fakt, 2ze przy podobnej co do rzedu wielkoSci pomocy
rekapitaliazacyjnej w USA, szacunki Miedzynarodowego Funduszu Walutowego moéwia o
4 bln dolarow toksycznych aktywow bankéw amerykanskich. Kwota ponad 3 bln euro
strat w bankach europejskich jest duza. Alej jej tragizm uwidacznia sie, gdy poréwnamy
ja z wartoscia kapitalow wlasnych bankéw w Europie. A te w sferze euro wynosza 2,1 bln
euro. Oznacza to, ze straty w bankach spekulantach sa prawdopodobnie wielokrotnie
wyzsze niz ich kapitaly wlasne. Spekulacje doprowadzily te banki do stanu
niewyplacalnosci i powinny by¢ one przedmiotem postepowania upadtosciowego.

Z hipotezy o stratach bankow europejskich przekraczajacych poziom kapitalow wlasnych
wyplywa wniosek, ze czeS¢ wykreowanego przez banki europejskie pieniadza
depozytowego jest bez pokrycia. Mowiac wprost wyglada no to, ze euro jest pieniadzem
bez pelnego pokrycia w aktywach bankow. Wystarcza zatem iskra do zalamania sie
calego eurosystemu. Ponadto wspodlna waluta ulatwitla skoordynowanie wysitkow
spekulacyjnych, co wywotalo réwnie skoordynowane blyskawiczne zalamanie w IV
kwartale 2008 r. W tej sytuacji przyjmowanie euro stanowi niedopuszczalne narazanie na
szwank podstawowych interesow ekonomicznych Polski i Polakow.

Tomasz Urbas

08 kwietnia 2009

STRACH KOMISARZA

Rozpoczeta w dniu 2 kwietnia 2009 r. akcja zadania informacji o stanie systemu
bankowego na Swiecie przyniosla pierwszy rezultat.

Administrator serwerow Komisji Europejskiej zablokowatl konto pocztowe ECFIN-
SECRETARIAT-D2@ec.europa.eu dyrekcji generalnej, ktorej przewodzi komisarz ds
ekonomicznych i walutowych Joaquin Almunia. Komisarz Almunia z racji swej funkcji w
Komisji Europejskiej ma pelna wiedze o stanie systemu bankowego w Unii Europejskiej.
To on zapewnial, Ze nie ma innego wyjScia i trzeba tadowac pieniadze podatnikow w
banki, ktore wedtug naszych ustalen sa niewyptacalne.

Komisarzowi na razie brakuje odwagi cywilnej, aby odpowiedzie¢ na nasze konkretne
pytania. Ma nawet obawy je przyjmowac...(...)

Tomasz Urbas




