Bezpieczne depozyty?
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Dziwne s3g $wieta wielkanocne w tym roku. Smigus-dyngus i Prima
Aprilis tego samego dnia, a za oknem pét metra sSniegu. Rano
od$niezytem podjazd, przerzucitem jaka$ tone Sniegu, i znowu
napadato. Pogoda bardziej pasuje do Swigt Bozego Narodzenia, a
nie do Wielkiej Nocy. Czy ta symbolika moze zapowiada¢ nowe
czasy, w ktdédrych utarte wzorce zostang zastgpione nowymi?
Pozyjemy, zobaczymy, ale warto chwile sie zastanowi¢ nad jedng
zmiang, ktdéra juz ma miejsce.

To zmiana postrzegania bezpieczenstwa depozytdéw w strefie
euro. Do tej pory ludzie zaktadali, ze jak majg mniej niz 100
tysiecy euro w banku, to te pienigdze sg bezpieczne. Okazato
sie ze nie sg, ze wtadze Unii mogg po te pienigdze siegng¢,
zeby pokry¢ koszty ratowania strefy euro przed rozpadem.
Wielokrotnie pisatem na tym blogu, ze gwarancje depozytdw sa
fikcjg. Ze $rodki zebrane w funduszach gwarancyjnych to mniej
niz 1 procent wartosci “gwarantowanych” depozytdéw. Dlatego
gwarancje sg wytacznie polityczne, czyli rzad obiecuje ze jak
jakis bank upadnie, to podatnicy zrzuca sie na odszkodowanie
dla depozytariuszy, albo bank centralny dodrukuje banknoty i
tak sie odda. Ale jak widac¢ intencje polityczne bywaja
zmienne, w zaleznosSci od celdéw politycznych. Moze pewnego dnia
pewnym politykom siedzacym w kieszeniach u banksterdw bedzie
sie optacato siegna¢ po Srodki zebrane na lokatach. Ta
niepewnos¢ zostata zasiana w umystach wielu ludzi. Co zrobi¢ z
oszczednosciami, jezeli miedzy pigtkiem a poniedziatkiem
politycy moga mnie pozbawié¢ ich czesci.

Uwazam, ze rozwigzanie cypryjskie zostanie zastosowane tez w
innych krajach strefy euro, moze nawet w catej strefie. To
wynika z prostego faktu. Depozyty w bankach, to jest pozyczka
ktéorej bankowi udziela obywatel. Bank te pienigdze odpozycza
dalej, firmom na inwestycje, ludziom na kupno doméw,
samochodow i telewizoréw, oraz ostatnio w coraz wiekszej skali
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rzgdowi we wtasnym kraju. Jezeli okaze sie, ze recesja jest
dtuga 1 gteboka, to wiele z tych pozyczek nie zostanie
odzyskanych. W normalnych czasach, ten ubytek zostatby pokryty
z kapitatu banku i ludzie odzyskaliby swoje depozyty. Ale
regulatorzy pozwolili bankom na obnizenie kapitatdéw, do tego
stopnia, ze relacja gotdowkowego kapitatu do aktywdédw banku
czasami siega 2-3 procent (lewar wynosit 30-50 razy). Jezelli
sie okaze, ze dojdzie do paniki na niektérych rynkach
obligacji rzadowych i ich ceny drastycznie spadng, to tylko z
tego powodu banki mogg miec gigantyczne straty i beda problemy
ze zwrotem depozytdéw. A do tego dojdg jeszcze straty
wynikajgce ze straconych kredytéw w czasie recesji. Jezeli
cze$¢ aktywdw zostaje stracona, to po stronie pasywéw tez
potrzebne jest dostosowanie. Jak straty sg mate, to znika
czes¢ kapitatu. Ale jak straty sg wielkie, to muszg znikng¢
depozyty. A jak to dotyczy wielkiego banku, jak na przyktad we
Francji, gdzie pie¢ najwiekszych bankdéw jest ponad trzykrotnie
wiekszych niz gospodarka Francji, to nawet nacjonalizacja nie
pomoze, bo skad rzad juz zadtuzony na ponad 90 procent PKB
wezmie pienigdze na pokrycie tak wielkich strat. Nawet nie ma
wtasnego banku centralnego, bo ten jest w Niemczech.

Wtedy wtasnie moze pojawi¢ sie koniecznos¢ oskubania obywateli
z depozytdéw. Na razie system jest trzymany w fazie pozornej
stabilnosci, bo zapowiedZ interwencji “whatever it takes”
przez EBC utrzymuje ceny obligacji Wtoch i Hiszpanii wysoko,
na poziomie, Kktory nie wycenia odpowiednio ryzyka
ekonomicznego i finansowego, co pozwala bankom nie ksiegowad
strat z tego tytutu, wiec nie ma presji na kradziez depozytéw.
Ale do pewnej refleksji sktaniajg dane o depozytach w
Hiszpanii opublikowane wczoraj na stronie Banca de Espana
(tabela 8.3 ich biuletynu statystycznego), wykres powyzej,
dane w mln euro. Zauwazmy, ze to sg dane sprzed zamieszania na
Cyprze i obejmujag tylko luty. Przez caty 2012 rok trwata
ucieczka depozytéw nierezydentdw z Hiszpanii, w ostatnich
dwoch miesigcach to sie zatrzymato, ale z kolei ubywato
depozytdéw rezydentdw. Jezeli po wydarzeniach na Cyprze ten



proces ucieczki depozytdéw przyspieszy, to bedg powazne
ktopoty. Zapewne dane o depozytach w Hiszpanii publikowane za
miesigc — po wydarzeniach na Cyprze — beda bardzo uwaznie
obserwowane.
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