Deutsche Bank zagrozony
bankructwem?
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Niedawno jeden z czytelnikéw zasugerowat aby przyjrzeé sie

blizej Deutsche Bankowi, ktéry jest na krawedzi bankructwa i
moze sie w kazdej chwili wywrécic¢ podobnie jak Lehman, Dexia
czy MF Global. Sprawa Deutsche Bank jest o tyle powazna, ze
jest on wielokrotnie wiekszy niz bank Lehman Brothers, ktdrego
upadek zapoczgtkowat krach z 2008 roku.

Deutsche Bank jest obecnie drugim na Swiecie bankiem pod
wzgledem aktywédw wynoszgcych 2,83 bln USD i ustepuje
nieznacznie tylko Przemystowo Handlowemu Bankowi Chin. Bank
liczy sobie 143 lata i zatrudnia na catym Swicie prawie 100
tys. osob. Gdzie zatem lezy problem?

0téz Deutsche Bank podobnie jak wiekszos¢ zachodnich bankéw w
poscigu za zyskiem zapominat o kontroli ryzyka. Przez ostatnie
kilka lat ekspozycja banku na derywaty (instrumenty pochodne)
wzrosta do 73 biliondéw USD i jest 26 razy wieksza niz aktywa
banku. Nieznaczne zatem straty kapitatu mogg szybko
doprowadzi¢ do probleméw z ptynnoscig i bankructwa.

Deutsche Bank byt mocno zaangazowany w wykup obligacji
bankrutujgcych krajéw potudnia Europy. Wiele krajow, aby
spetni¢ pewne wymogi naktadane przez UE prdébowato ukry¢ realny
dtug. Pakiety dtugu zamieniano zatem na tzw. currency swaps.
Powiedzmy, ze bank posiada obligacje greckie warte nominalnie
1 mld Euro. Rzad Grecki jednak chciat je ukry¢ aby wyglgdal na
mniej zadtuzony niz w byt rzeczywistos$ci. W takiej sytuacji 1
mld Euro dtugu zamieniano np. na 1,3 mld USD currency swap
(zamiana waluty). Zamiast bezwartosciowego dtugu greckiego w
dokumentach ksiegowych widniat niepozorny currency swap.
Ekspozycja banku nie dotyczyta wytacznie Grecji lecz
obejmowata praktycznie wszystkie kraje potudnia.
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Przez kilka lat ostrzegat o tym Sw. pamieci Bob Chapman, autor
fantastycznego newslettera oraz genialny prognostyk lecz nikt
nie przywigzywat do tego uwagi.

Sytuacja sie zmienit*a ponad rok temu gdy rozpoczety sie
czystki w systemie bankowym. Do biura Prezesa Banku Josefa
Ackermanna zawitat Interpol (wydzia* powaznych oszustw
finansowych). Zarekwirowano dokumenty, zabezpieczono setki
maili. Pewne Zrédta wskazuja, ze za nagtym zainteresowaniem
organow S$cigania stojg instytucje ze wschodu, ktdérych
alokowane ztoto zostato wyleasingowane, nastepnie postuzyto
jako zabezpieczenie w kontraktach terminowych, ktére
przyniosty straty (Hiszpanski, grecki i wtoski dtug).

Prezes Ackermann wkrotce zrezygnowat ze stanowiska. W
miedzyczasie kilkunastu cztonkom wysokiego szczebla Deutsche
Banku postawiono zarzuty finansowych oszustw i naduzyc.
Ackermann podczas przeméwienia na konferencji we Frankfurcie w
przyptywie szczerosci wyznat ,Nie jest to zaden sekret, ze
wiele europejskich bankéw nie przetrwa gdy tylko beda musiaty
dostosowa¢ wartos¢ dtugu krajow potudnia do wartosci
rynkowych”.

Dla wyjasnienia, zasady ksiegowo$ci stosowane przez banki
pozwalajg na ksiegowanie pewnych aktywdw finansowych w ich
wartosci nominalnej. Bez znaczenia jest czy dane aktywo
stracito 30 czy 90% wartosci. Bank nie musi tego wykazywacé w
oficjalnych dokumentach.

Na chwile obecng Deutsche Bank moze posiadac¢ ekspozycje na
zagrozony ditug w wysoko$ci do 400 mld USD. Jednoczesnie
brakuje mu okoto 20 mld USD kapitatu aby spetnié¢ wymagania
naktadane przez nadzér finansowy.

To czego nie widziaty przez lata ograna nadzordéw dostrzegty
tym razem agencje ratingowe, systematycznie obnizajgc ocene
finansowg niemieckiego giganta.

Gtowny problem nie lezy jednak w Deutsche Bank lecz we



wzajemnym powigzaniu bankowych instytucji. Sam DB ma ponad 25
bln USD w OTC swaps (transakcje poza rynkiem). Catkowita kwota
kontraktéw terminowych przekracza 72 bln. USD. Aby uzmystowic
sobie o jakich kwotach méwimy ponizej mamy pordwnanie PKB
Niemiec do ekspozycji Deutsche Banku na instrumenty pochodne.

Aby odnies¢ sie do analogii z przesztos$ci, gdy w 2008 roku
upadt Lehman Brothers kapitat banku wynosit 691 mld USD
podczas gdy aktywa banku przekroczyty 22 bln. Kapitat
odpowiadat raptem 3% aktywow. Lehman upadt ze wzgledu na duze
zaangazowanie na rynku kredytdéw subprime. Ten sam wspotczynnik
dla DB wynosi 4% lecz zasady kreatywnej ksiegowos$ci pozwalaja
dzis$ ukry¢ wiele wiecej niz w 2008 roku.

Ewentualne problemy Deutsche Banku na pewno nie skonczytyby
sie na jednym banku, jako ze transakcje miedzy DB a innymi
bankami komercyjnymi i centralnymi opiewajg na ponad 25 bln
USD. Wystarczytaby sam zapowiedz probleméw z wyptacalnoS$cig.
Szybko przerodzitaby sie ona w kompletny brak wzajemnego
zaufania posréd instytucji finansowych i wstrzymanie
jakiegokolwiek finansowania.

Bankructwo Deutsche Banku szybko rozprzestrzenitoby sie na
HSBC, Morgan Stanley czy Societe Generale, pociggajac za sobag
rozpad Unii Monetarnej.

W obliczu takiego zagrozenia zaréwno finansowego jak 1
politycznego nie wydaje mi sie aby rzady mogty zostawid
Deutsche Bank sam sobie. Nie po to w 2011 roku utworzono liste
Systemically Important Financial Institutions, na ktdrej
znalazto sie 29 bankdéw zbyt waznych aby upasé. Niemcy, takze
jako naréd sa zbyt dumni aby stal sie poczagtkiem kolejnego
kryzysu, ktory mégtby doprowadzi¢ do rozerwania UE.

Podobnie, modyfikacja prawa pozwalajgca na przejecie czesci
depozytéw w ramach restrukturyzacji banku ma na celu
niedopuszczenie do upadku wazniejszych instytucji finansowych.
To co moim zdaniem moze dotkna¢ Deutsche Bank w najblizszej



przysztosci do zakulisowe proby cichego dokapitalizowania
banku oraz dalszy proces oczyszczania go z owoclOw twdrczej
ksiegowosci minionych lat.

Jednoczes$nie w przypadku nagtego zatamania sie ptynnosci, bank
majgc peine poparcie rzadu przystrzyze co nieco depozyty
powyzej 100 000 EUR. Nie powinni ucierpie¢ komercyjni
posiadacze obligacji gdyz chroni je procedura Bail-in, wg
ktéorej nienaruszalne zostajg zobowigzania wobec pracownikéw,
organdw podatkowych oraz uwaga wierzycieli komercyjnych.
Wiecej na ten temat pisatem TUTAJ. Takie dziatanie jednak
podkopie do konca zaufanie do system bankowego i przyspieszy
fale odptywu depozytdéw. Kto przy zdrowych zmystach trzymatby
depozyt bankowy ptacgcy mniej niz 1 % w obliczu zagrozenia
utraty sporej jego czesci.

Niezaleznie od tego jak zostanie rozwigzany problem Deutsche
Banku po raz kolejny mamy przyktad jak niestabilny jest obecny
system finansowy. Dexia, belgijsko-francuski gigant finansowy
przeszedt pozytywnie wszystkie testy wyptacalnosci tylko po to
aby w 2 tygodnie po ostatnim z nich ogtosi¢ bankructwo. Co
gorsza w sytuacji podobnej do DB jest takze CitiGroup oraz
Barcleys leczy w USA czy Wielkiej Brytanii bankierzy péki co
mogg czué sie bezkarni.
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