Se je Cas, likvidiraymo slabo banko!
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Ce je uspeh neko stvar za 100 evrov, ki vam jo je nekdo odstopil za 30 evrov, prodati za 35 evrov, potem
pac na tem ni mogoce graditi politike nagrajevanja nikogar, razen genialcev, ki so to dovolili.

DUTB je izpolnila svoje poslanstvo: pokazala je, da je slaba banka napaka in da so tujci lahko Se
bolj koruptivni kot domacini.

Osemdeset odstotkov podjetij je bilo zrelih za ste¢aj. Njihove izgube in nesolventnost so se prenasale v
banke. Tam so zato nastajale obsezne slabe terjatve, pa so bile sanacije potrebne tudi banke. Nekdo je
pripeljal tuje svetovalce in ti so za banke predlagali slabo banko. Nanjo smo potem v resnici prenesli z
bank slabe terjatve, te so dobile v zameno drZavne obveznice, drZzava pa je prevzela stroske servisiranja
teh obveznic na svoje ramena. A so banke potem zivele od drzavnih obresti in §¢ vedno niso kreditirale
podijetij, podjetja pa so morala resitve iskati sama, ¢e niso hotela propasti. Se dobro, da se je okrepil izvoz
in domaci trg.

To seveda ni aktualna zgodba o DUTB, temvec je to zgodba o agenciji za prestrukturiranje bank in
hranilnic z zacetka devetdesetih let. A uspavane banke, propadajoca podjetja, denar davkoplacevalcev in
tuji svetovalci so jima skupni. Tedaj je vsaj znotraj vlade obstajal Spetirek, znan tudi iz kasnejse literature
o tranziciji, ali najprej dati denar podjetjem in prek saniranih podjetij resiti banke ali pa denar najprej dati
bankam, potem pa bodo te sanirale podjetja. Danes sploh no¢emo sanirati podjetij, saj so tam tajkuni ali
drzava in ti bodo skupaj s propadom podjetij tudi — hvala bogu, pravijo nekateri — propadli.

Vse to smo vedeli tudi leta 2013, ko se je znova rodila ideja o slabi banki. Tisti, ki smo iz prve roke z
zaCetka devetdesetih let opozarjali na neustreznost take resitve, seveda nismo bili v skladu z austerity
modo, ki jo je tedaj Siril Bruselj. DUTB je bil politi¢ni projekt, ki pa so ga pri nas precej apologetsko
zagovarjali tudi nekateri ekonomisti. Toda vsi strahovi so se — rekel bi, na Zalost — uresni¢ili. Zato
ukinimo DUTB, $e je ¢as! DUTB je zgreSen projekt, zelo zgreSen projekt, kot je zgresen celoten austerity
paket. Politiki, Ki so proti austerity, trojkam in podobnim oblikam zategovanja pasu, bi morali biti tudi
proti DUTB.

DUTB je del austerity politike

Cilj ustanovitve DUTB je namrec bil, da se slovenske banke razbremenijo smrtne pasti slabih terjatev in
tako usposobijo za razdolzevanje do tujih bank in da te dobijo nazaj ves denar, ki se jim je zdel preve¢
vro¢e naloZen v slovenskih bankah. Samo cilj na jeziku pa je bil, da DUTB ustanavljamo, da bodo banke
znova lahko kreditirale podjetja. Kar banke niso mogle z razdolzevanjem podjetij nabrati za poplacila
kreditov do tujine od zdravih podjetij, so dobile z dokapitalizacijo bank od drzave. Dokapitalizacijskega
denarja seveda zato ni ve¢ v naSih bankah, kot v€asih sliSimo. Sredstva za dokapitalizacijo bank pa so
nastala z zadolZzevanjem drzave. Politika zategovanja pasu, katere glavni element je zmanjSevanje
tekoCega deficita v drzavnem proracunu, pa je tu zato, da bi slovenski davkoplacevalci prek drzavnega
proracuna bili sposobni odpladevati kredite drzave in placevati tujini tudi bogate obresti. V bistvu sploh ne
gre za odplacevanje kreditov; gre za ustvarjanje dovolj zanesljivih razmer za placilo obresti, kar omogoca
drzavi najemanje novih kreditov za poplacilo starih.

Leto 2013 je tako bilo leto DUTB in edino leto resnega uveljavljanja austerity, kar smo naredili s slavnim
ZUJF. DUTB je ostal do danes, austerity pa se je razvodenel. Ni se razvodenel, ker bi tako hotela
slovenska politika, saj Se danes straSimo s fiskalnim pravilom in finan¢ni minister se Se vedno rad slika z
dinozavri, ki v Evropi zagovarjajo austerity. Razvodenel se je, ker smo vmes ostali brez vlade in oblasti,
ki bi ga lahko izvajala. Stabilnost Cerarjeve vlade tako znova oZivlja nevarnost, da se nekdo zacne
izzivljati nad Slovenci s politiko austerity. Uzaljeno pismo nekdanjega predsednika upravnega odbora
DUTB, ki je romalo k najbolj odgovornim za austerity politiko v Evropi, pa je samo lep dokaz, da sta
DUTB in austerity isto.

Zato se DUTB ne bojijo niti ban¢niki niti menedZerji, ki naj bi bili povezani z nastankom ban¢ne luknje,
temve¢ politiki, ki so vazalsko poskusali uveljavljati austerity v Sloveniji, danes pa vse bolj jasno vidijo
neuspeh DUTB, torej neuspeh na Se enem podrocju austerity politike v Sloveniji. SliSimo, da se je zgodil



sedanji napad na vodstvo DUTB, ker se cutijo tisti, ki so povzroc€ili ban¢no luknjo, ogrozeni. Drugi pa
pravijo, da se je napad zgodil, ker DUTB ne odkriva tistih, ki so povzro¢ili ban¢no luknjo. A imajo oboji
slabe argumente. DUTB namre¢ sploh ne more odkrivati — niti formalno niti vsebinsko — kriminaliziranih
dejanj znotraj bank. Odkriva lahko le napacne poslovne poteze, te pa Se zdale¢ niso bile vedno povezane s
kriminalom. Same po sebi tudi niso kriminal, ampak del normalnega gospodarskega Zivljenja. Ce
upostevamo razmere, v katerih so nastale, pa je ves zaplet Se bolj jasen. V Sloveniji se bomo enkrat morali
nehati obnasati, kot da so svetovno gospodarsko krizo 2008 zakuhali nasi ban¢niki in podjetja s svojimi
tajkuni. Najprej, ¢e se je kdorkoli okoristil s krajo, je to vedno prepovedano, v konjunkturi ali depresiji.
Toda velika kriza je bila najprej svetovna in Sele potem slovenska. Da je bila slovenska kriza nekaj bolj
ostra, pa niso krivi niti ban¢niki niti podjetniki, s tajkuni vred, kriva je slovenska gospodarska politika, ki
je zlasti od leta 2004 do leta 2008 s svojimi ukrepi dodatno pregrela slovensko gospodarstvo, namesto da
bi ga kot najvecji gasilci poskusala ohlajati. Prav za take namene namre¢ imamo gospodarsko politiko in
prav zaradi zadnje ugotovitve nekateri danes poskuSajo preusmeriti pozornost od DUTB k tistim, ki so
baje naredili ban¢no luknjo. Prav tisti, ki so pozabili na proticiklicno gospodarsko politiko pred letom
2008, so namre¢ kasneje klicali na pomo¢ tudi austerity.

Porazni rezultati DUTB v bankah

Da DUTB ni bil ustanovljen zaradi obuditve kreditiranja podjetij, temve¢ zaradi vracanja dolgov tujim
bankam, kaze mnozica podatkov. Leta 2008 so imela podjetja 68 milijard dolga, 2013 le Se 56 milijard,
danes pa Se manj. Za razliko so se morala slovenska podjetja razdolZziti pri bankah, kljub temu da smo te
razbremenili slabih terjatev. Samo v Stirth mesecih letoSnjega leta so se podjetja do bank razdolzila za 930
milijonov evrov. Slovenske banke so svojo zadolZenost do tujine znizale na manj kot piskavih 4 milijarde
evrov, Ceprav je bruto zunanji dolg v obdobju 2008-2014 narasel z 39 milijard na 46 milijard evrov, po
zaslugi zadolzevanja drzave, seveda. Slabih terjatev je danes 4,2 milijarde ali skoraj toliko kot tedaj, ko
smo se odlocili za slabo banko. In banke smo dokapitalizirali s skoraj 5 milijardami evrov.

Da danes banke zivijo od obresti na drzavne obveznice, ki so jih dobile v zameno za na DUTB prenesene
slabe terjatve, in da ne poslujejo s podjetji, kar smo Zeleli dose¢i z DUTB, kaze tudi njihovo tekoce
poslovanje. Dobro je znano, da je bilo tako tudi v devetdesetih letih pri agenciji za sanacijo bank in
hranilnic. Pravzaprav je bilo zamol¢ano dejstvo, da je iz Bruslja vsiljena sanacija bank tudi eksplicitno
zahtevala zmanjSevanje dejavnosti bank. Dobile so namre¢ drzavno pomoc, ta pa je v Bruslju dovoljena,
¢e podjetje, ki jo dobi, nacrtuje sloviti downsizing. In zamolCano je tudi dejstvo, da se bo DUTB morala
zadolziti za servisiranje obveznic, ki so jih ob prenosu slabih terjatev dobile banke.

Relativno ugoden poslovni izid bank v Sloveniji v prvi polovici letoSnjega leta je tako posledica visokih
neto obrestnih marz na slovenskem ban¢nem trgu, znizevanja obsega oslabitev ban¢nih nalozb in
rezervacij ter znalilnosti struktur ban¢nih nalozb in njihovih virov sredstev. Banke posojajo
gospodinjstvom in podjetjem po visokih obrestnih merah, sredstva za to pa dobivajo po nizkih obrestnih
merah iz depozitov gospodinjstev in drzave. Ker kreditov na slovenskem trgu ni, saj tudi ni konkurence, je
tako poceni najemanje kreditov in pridobivanje depozitov na eni strani ter drago dajanje kreditov na drugi
strani tudi mozno. To mora voditi do pozitivnih izidov poslovanja v bankah, ¢e le ne prihaja do oslabitev
in rezervacij. Ker je v prvi polovici letoSnjega leta obseg oslabitev in rezervacij, ki sicer v bankah
ustvarjajo izgube, padel na skoraj polovico iz lanskega leta, pozitivni poslovni rezultati iz obrestnih marz
niso bili v celoti pojedeni z oslabitvami in rezervacijami. Toda depoziti gospodinjstev in delno tudi drzave
so kratkoro€nega znacaja in bodo zahtevali v prihodnje drazje zadolzevanje bank v tujini, s tem pa tudi
vi$je pasivne obrestne mere. Delez slabih terjatev v bankah je rekordnih 4,2 milijarde evrov, kar bo
zahtevalo oslabitve in rezervacije ter s tem tudi izgube bank v prihodnjih mesecih. In banke, katerih slabe
terjatve so bile prenesene na slabo banko, dobivajo prihodke iz tega naslova in imajo zaradi prenosa tudi
nizje stroske.

Verjetno so sedaj banke edini pomembni del slovenskega gospodarstva, ki ne prispeva h gospodarskemu
ozivljanju Slovenije. To se kaZe v tem, da krediti podjetjem padajo za petino, da krediti gospodinjstvom
stagnirajo in da narascajo le krediti drzavi. Podjetja se Se vedno hitreje razdolzujejo do bank, kot se pri
njih zadolzujejo. Svojo rast so tako prisiljena financirati z lastnimi sredstvi. Taka rast pa ne more biti hitra,
zlasti ¢e jo opazujemo z vidika investicij. Gospodinjstva najemajo kredite le za stanovanja. Ob nicelnih
pasivnih obrestnih merah za prihranke gospodinjstev in padanju cen stanovanj je ocitno edini nacin za
gospodinjstva, da zas€itijo svoje prihranke, ta, da jih kratkorocno zavarujejo z depoziti na bankah (o¢itno
Se vedno verjamejo, da ne bodo propadle) in da jih vlagajo v nepremicnine. Ker za slednje nimajo dovolj



prihrankov, so pa optimisticna glede prihodnjih mesecev, saj osebni dohodki realno narascajo in se
brezposelnost zmanjSuje, najemajo tudi kredite. Banke jih tako dajejo brez velikega tveganja zanje in po
zelo visoki obrestni meri.

Toda celotni obseg dejavnosti bank se znizuje. Ce banke ne dajejo kreditov, pa tudi ne morejo zasluZiti
obresti in brez njih ni pozitivnih rezultatov poslovanja. Ob tem naras€anje slabih terjatev kaze, da banke
Se vedno ne znajo ravnati s slabimi terjatvami in bolj tveganimi nalozbami. Resitev s slabo banko jim je
namre¢ odvzela skrb za ta del poslovanja in tudi moZnost, da se takega poslovanja nau¢ijo. Ce bi slabe
terjatve morale reSevati same z, na primer, notranjimi slabimi bankami, kar sem sam zagovarjal ob
nastanku DUTB, bi se nesporno kaj naucile o obvladovanju tveganj pri svojem poslovanju.

Zgresen koncept DUTB

DUTB je bil Ze od vsega zacetka zastavljen napac¢no, ¢etudi na idejo slabe banke gledamo dobronamerno
in brez upostevanja ozadij. Ce ste pregledali, na kaj so se nanasale slabe terjatve, prenesene z bank na
DUTB, ste zlahka ugotovili, da bo moralo biti poslanstvo glede na zakonsko ureditev DUTB bistveno
raz$irjeno, da bo posegalo na podrocje, ki ga danes pokriva SDH, in da notranja organizacija in zaposleni
Se zdale¢ ne bodo kos tako razsirjenemu poslanstvu. Gola prodaja terjatev je bila mozna le tam, kjer so se
terjatve nanasSale na premozenje, torej dokoncano proizvodnjo, kot so stanovanja, v podjetjih v stecaju.
Takoj ko so se terjatve nanasale na osnovna in obratna sredstva ter finan¢ne nalozbe delujo¢ih podjetij, pa
je bila zgodba drugadna, saj je prodaja terjatev neposredno posegla v usodo podjetij. Se posebej je to
postalo pomembno, ker so bile na DUTB prenesene tudi terjatve, ki sploh niso bile slabe. Res bi moral
nekdo vpraSati nekoga, zakaj se je to zgodilo. V teh primerih je DUTB bil prisiljen ali takoj poiskati kupce
za te terjatve, ¢e pa teh ni bilo, pa spremeniti terjatve v trajni kapital. VV prvem primeru je DUTB postal
glavni pri privatizaciji v slovenskem gospodarstvu, v drugem primeru pa je postal glavni in skoraj edini, ki
je slovenska podjetja, ki so Ze imela lastnike, podrZavljal in jih je bil prisiljen v ve€ini primerov tudi
prestrukturirati.

Toda ena vegjih slabosti slabe banke je, da podjetij, v katerih ima terjatve, ne more kreditirati. Ce bi banke
same reSevale slabe terjatve, bi jih lahko. Tako so ta podjetja odrezana od kreditov: slaba banka jih ne
more dajati, banke pa takim podjetjem nocejo dajati kreditov. V zadnjem ¢asu so se nasli taki, ki menijo,
da morajo podjetja rasti brez kreditov. Da drugace ni razvoja. A mesSajo rast in razvoj. Prvega ni brez
kreditov, drugega pa ni brez rasti produktivnosti. A slednje tudi ni brez rasti in potem kreditov. Tisti, ki
pravijo, da moramo gojiti zdravo rast brez kreditov — taki so celo med ban¢niki —, seveda ne vedo, da se
70 odstotkov kreditov podjetjem v svetu obnovi. Podjetja z ve¢jo ali manjSo perspektivo SO se zato v
rokah DUTB nasla v brezizhodnem poloZaju.

Ni se mogoce znebiti vtisa, da je to nekdo tudi hotel. Tudi sistem nagrajevanja direktorjev je postavil na ta
nadin. Vse naj bi bilo v izkupi¢ku za prodane terjatve. Cim bolj presega izkupiéek knjigovodsko vrednost
terjatve v DUTB, tem bolj so direktorji uspesni. Toda knjigovodske vrednosti terjatev v knjigah DUTB
niso enake nekdanjim knjigovodskim vrednostim terjatev v bankah, ampak so bile iz bank prenesene na
DUTB po tretjini vrednosti. Pet milijard slabih terjatev v bankah je v knjigah DUTB dobilo vrednost 1,5
milijarde, ¢e zanemarimo kasnejSe, za DUTB bolj ugodne korekcije. To pa je pomenilo bistveno vecjo
luknjo v bankah in potrebo po dokapitalizaciji bank in zlasti drasti¢no razvrednotenje premoZzenja in s tem
tudi vrednosti podjetij, kjer so bile slabe terjatve. Cela mnoZzica podjetij, ki so se znasla v tej igri, je bila
radikalno podcenjena. Nekatera so zato tudi propadla, nekatera so zato zahtevala celo drZavne
dokapitalizacije. Saj ni treba poudariti, da je taka podjetja bistveno lazje kupiti in tudi prodati. In kdo jih je
ocenjeval oziroma razvrednotil? Tujci in tuje revizijske hiSe, ki so ocenjevale Ze vrednost slabih terjatev v
bankah. Njih morajo razne komisije poklicati na zasliSanja in jih seveda vpraSati, kdo jim je narocil to
tezasko delo z vnaprej znanimi rezultati, ki so ga — mimogrede — placali davkoplacevalci.

Ce je uspeh neko stvar za 100 evrov, ki vam jo je nekdo odstopil za 30 evrov, prodati za 35 evrov, potem
pa¢ na tem ni mogoce graditi politike nagrajevanja nikogar, razen genialcev, ki so to dovolili. Pla¢ v
DUTB v tem primeru sploh ni mogoce ocenjevati glede na doseganje ciljev, saj so ti cilji napacno
postavljeni. V resnici ni niti potrebno, da so place tujcev razlicne od slovenskih. Z malo ekonomskega
znanja se da razumeti trditev, da so namre¢ mejni produkti dela tujih menedZerjev pri nas bistveno nizji
kot v tujini, saj mejne produkte odrejajo tudi fiksni dejavniki ali po domace splo$na produktivnost. Tujci
si zato ne zasluzijo vi§jih pla¢ kot domacini, razen e razpolagajo z monopolnim znanjem za slovenske
razmere. Res bi bilo lepo zvedeti, kaj so pokazali tujci tako zahtevnega, da domacini ne bi znali! No,



danes ze vemo, da pri DUTB tujci nesporno niso znali ni¢ takega, kar nismo znali domacini, kar Se zlasti
velja za svetovalne vidike. Omrezij pa tako in tako ne nagrajujemo.

Ubogo gospodarstvo z DUTB

Ce je cilj neko stvar za 100 evrov, ki vam jo je nekdo odstopil za 30 evrov, prodati za 35 evrov, pa tudi ni
mogoce ob tem uresniCevati neke strategije drzave, ki po definiciji ne more imeti samo finan¢nih ciljev,
saj so to cilji zasebne lastnine, Se posebej pri tako izmaliCenih finan¢nih ciljih. Primer Save in njenih
hotelov je najbolj komi¢no pokazal vsa protislovja, ki nastanejo, ¢e hocete ob opisanih finan¢nih ciljih
uveljaviti Se strateske cilje drzave. DUTB je Se en primer, verjetno kronski, neumnosti okoli
korporativnega upravljanja pri nas. Nadzorniki naj bi delovali v svojem imenu in v interesu DUTB. Pa
smo za predsednika upravnega odbora izbrali kar enega iz skandinavske bratovséine, ki obsega tudi
izvr$ne direktorje, svetovalce in Se koga. Argument, ki so ga uporabili za zaposlitev take bratovs¢ine, je
bil, da »imajo znanje in povezave z mednarodnimi vlagatelji. Toda to pomeni, da so del svetovnih
finan¢nih omreZij in tocka, na kateri se domaca omrezja lahko povezujejo s tujimi. In so se tudi zacela. To
zlasti opazimo, ¢e se vpraSamo, kdo od domacih svetovalcev je sodeloval z DUTB. Ko bi vsaj za
predsednika upravnega odbora namestili nekoga zunaj finan¢nega sveta in iz Slovenije! In tak upravni
odbor naj bi zasledoval slovensko drzavno strategijo. Kako pa? Tako da bi ob vecerih skupinsko brali to
strategijo? Ali pa bi morali v takih nadzornih svetih sedeti slovenski ministri, ki bi tam ob vsej politi¢ni
odgovornosti do volivcev, davkoplacevalcev in parlamenta lahko skrbeli, da bi bile odlo¢itve DUTB
skladne z nacionalnimi strategijami. VV upravnem odboru agencije za sanacijo bank in hranilnic iz
devetdesetih let sva sedela dva ministra in guverner centralne banke. A od takrat smo »napredovali«! Tako
zelo, da se danes pred poslanci v parlamentu zagovarjajo direktorji podjetij, tudi DUTB, ki tam sploh
nimajo kaj iskati, in ne ministri, ki smo jih izvolili zato, da bi vodili drzavo in skrbeli tudi za drzavne
strategije in drZzavno lastnino. Pri parlamentarni razpravi o DUTB bi nesporno moral imeti glavno besedo
celo predsednik vlade, direktorji — ne glede na to, od kot prihajajo — pa tam sploh nimajo kaj iskati. In
ljudi iz nase centralne banke bi morali vprasati, zakaj so ravnali v Stevilnih primerih na nacin, da so danes
ze za vsakega lai¢nega navduSenca nad omrezji eden od »hubov« slovensko mednarodnih omrezij.

Poleg tega pa so pokrovitelji DUTB nasedli frazi, da so »upniki pri nas premalo zas¢iteni«. Ne pozabimo,
steCaji in prisilne poravnave so najbolj$i nacin zasCite upnikov. In to dela — na sprevrzen nac¢in — DUTB.
Toda ohranitev podjetij niso niti stecaji niti — vsaj ne pri nas, kjer nimamo slavnega ¢lena 11 — prisilne
poravnave. Ohranitve podjetij pa so v interesu lastnikov, Se posebej ¢e so to nasi tajkuni ali ¢e je lastnik
drzava. In, kar ni za pozabiti, Ce ohranite lastnike in podjetje, je mozno vrniti tudi dolgove in ne prizadeti
upnikov. Primeri, ki so ob DUTB danes $e posebej izpostavljeni, kot so primeri Save, Cimosa, ACH, T-2
in Se koga, spadajo prav v pravkar opisano zgodbo. To nesporno niso podjetja, ki bi morala po resnih — ne
politi¢nih kriterijih — biti del nekih velikih nacionalnih strategij in so lahko v domaci ali tuji lasti. Nobene
potrebe tudi ni, da bi to bila drzavna podjetja. Zato je v njih treba zasledovati maksimizacijo vrednosti teh
podjetij. A ta maksimizacija je smiselna le na dolgi rok in ne le danes, kar pa se na noben nac¢in ne doseze
z maksimizacijo trzne vrednosti terjatev do njih, kar je cilj delovanja DUTB. Tisti, ki je ta podjetja
prepustil ravnanju DUTB, je nesporno pogrebnik slovenskih podjetij in podpira razprodajo ostankov nasih
nasedlih ladij. DUTB je postal tudi najvecji prodajalec stanovanj v Sloveniji. Verjetno bo sredi
prihodnjega leta koncal z njihovo razprodajo. In tedaj se bo pokazalo, da ob vsem tem nismo ni¢ naredili
za nadaljnjo gradnjo stanovanj, da bo na slovenskem trgu njihovo pomanjkanje, da bodo cene poskocile in
da ne bomo imeli gradbene dejavnosti, ki bi lahko zagotovila ustrezno ponudbo. Celo usoda na domadi trg
usmerjenega gradbeniStva je tako v rokah DUTB in podrejena razprodaji njihovih terjatev, pa lahko
gradbeniki piSejo take ali drugacne strategije.

Zato je sklep popolnoma jasen: znebimo se slabe banke. DUTB je izpolnil svoje poslanstvo: pokazal je, da
je slaba banka napaka in da so tujci lahko Se bolj koruptivni kot domacini. Terjatve, ki se unovcujejo prek
prodaje premozenja, prenesimo nazaj na banke v njihove slabe banke, terjatve v podjetjih, Se posebe;j
tistih, ki ne potrebujejo sanacij, pa prenesimo, ne da bi karkoli kupovali, na SDH, ¢e ga Ze imamo, saj je
drzava te terjatve Ze zdavnaj placala, SDH pa je drZaven. In v nadzorni svet SDH imenujmo ministre za
gospodarstvo, finance in infrastrukturo. Da bodo imeli kaj delati in da se direktorjem SDH ne bo treba ob
vecerih uciti razli¢nih drzavnih strategij, ki so danes same sebi namen.

In glejte, da nekomu ne pade na pamet, da bi ustanovil Se slabo banko za majhna in srednje velika
podjetja.



