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Ponad rok temu po raz pierwszy ustyszelismy o problemach z
wyptacalnosciag austriackiego banku Hypo Alpe Adria.
Wystarczyto p6t* roku by ceny obligacji spadty o ponad 50%, a
sama instytucja stata sie bankrutem z dziurg w bilansie o
wartosci 7,6 mld euro. Mozna oczywisScie proébowal wskazywac
palcem odpowiedzialnych za ten stan rzeczy. Zastandwmy sie
jednak dlaczego dochodzi do tego typu przypadkéw.

Obligacje Hypo Alpe Adria objete by*y rzadowg gwarancjag
wyptacalnosci, dzieki czemu wtadze banku czujac za plecami
silne wsparcie mogtly udziela¢ bardziej ryzykownych kredytow,
angazujac sie w niepewne inwestycje. Tok mysSlenia bankierodw
jest bardzo prosty: ,zyski nasze, straty wasze”. Jak dtugo
gospodarka sie rozwija, ryzykowne spekulacje sa dochodowe.
Wiekszo$¢ pozycji przynosi zysk, wiec bilans sie powieksza, a
zarzad jest chwalony za wyniki.

Problem pojawia sie w momencie, gdy sytuacja na rynku ulega
odwréceniu, a potencjalne straty sie materializuja. Kredyty
przestajg byc¢ sptacane, a zyski banku lecg na *eb. Kto by sie
tym jednak przejmowat, skoro samorzad gwarantuje wyptacalnos¢?
Jak sie okazato w przypadku Hypo Alpe Adria, straty przerosty
mozliwosci nie tylko banku, ale réwniez gwaranta, czyli catej
prowincji.

BAIL-IN, CZYLI UPORZADKOWANA LIKWIDACJA

Stajgc przed obliczem wartej 7,6 mld euro dziury w bilansie
banku, ktoéora ponad 3-krotnie przewyzsza budzet Carynthi,
politycy oprzytomnieli i wycofali ztozone wczesSnie gwarancje.
Austriacki regulator ds. rynkéw finansowych mogt przerzucid
zobowigzania na rzad we Wiedniu. Zrezygnowano jednak z tego
pomystu, gdyz straty byty zbyt duze.
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Bilans trzeba byto jednak czym$ zatataé, by opanowad sytuacje.
Siegnieto po procedure bail-in zatwierdzong przez Unie
Europejskg w European Recovery and Resolution Directive.

Zgodnie z rozporzadzeniem UE anulowano wszystkie zobowigzania
wobec inwestoréw indywidualnych, a reszte strat poniesli
klienci preferencyjni, czyli z reguty instytucje finansowe.
Zajeciu ulegty tylko aktywa nalezgce do akcjonariuszy i
obligatariuszy. Na cate szcze$Scie straty banku nie przerosty
zobowigzan wobec tej grupy, dzieki czemu nie trzeba by%o
siega¢ po pienigdze depozytariuszy.

Tym razem upiekto sie klientom, ktérzy trzymali na kontach
swoje oszczedno$ci. Sytuacja ulegnie diametralnej zmianie, gdy
wiecej bankdéw zbankrutuje, a akcje catego sektora w znacznej
mierze bedg wyprzedane. Wtedy nawet stosunkowo mate straty
zagrozg stabilnosci finansowej podmiotu, a kapitat inwestoréw
nie wystarczy do pokrycia dziury w bilansie.

Zastosowany plan restrukturyzacji Hypo Alpe wyglagda
nastepujaco:

1. 100% bail-in dla wszystkich zobowigzan podporzadkowanych.

Zobowigzania podporzadkowane to takie, ktdére nie sa w zaden
sposéb zabezpieczone i majag przynajmniej 5 lat do wykupu. Jest
to pierwsza grupa, jesli chodzi o konfiskate srodkéw, a w
przypadku upadtosci banku jest ostatnia w kolejce do
zaspokojenia z pozostatego kapitatu.

W praktyce 100% kapitatu stracity osoby, ktére posiadaty
dtugoterminowe, niezabezpieczone obligacje banku.

2. 54% bail-in zobowigzan preferencyjnych.

Zobowigzania preferencyjne wynikajg ze statusu wierzyciela
preferencyjnego. Sa one wyzej w hierarchii niz
podporzgdkowane. Klasyfikacja jest 2z regquty wynikiem
zawieranych uméw pomiedzy instytucjami, ktdére sg wtascicielami
uprzywilejowanych instrumentéw.



Posiadacze obligacji uprzywilejowanych stracili ponad 50%
kapitatu.

3. Anulowanie wszystkich p*atnosci odsetkowych od 01.03.2015
r.

Jezeli miates$ lokaty terminowe, nie otrzymasz odsetek. To nie
jest problem, gdyz od kilku lat lokaty i tak w zasadzie ich
nie ptacag. Ciesz sie, ze otrzymasz w ogdle kapitat.

4. Przesuniecie wszystkich ptatnosci wynikajgcych z
kwalifikujgcych sie zobowigzan banku na 31.12.2023 r.

Przesuniecie w czasie rozliczenia az do 2023 roku jest
ucieczkg od zobowigzan. Aktywa banku nie beda mogty by¢
uptynnione przez 7 lat, co bedzie skutkowato zdewaluowaniem
sie dtugu wobec inwestoréw zaangazowanych w papiery
wartosciowe zbankrutowanej instytucji. Jest to sprytny manewr,
ktéry jeszcze nieraz przyjdzie nam oglada¢ w ramach
rozpedzajgcego sie Kkryzysu gospodarczego. Drukowanie
pieniedzy, ktére w kohAcu obejmie Swiadczenia socjalne,
spowoduje wzrost inflacji, a ta znacznie obnizy wartos¢ euro.

Jesli od*ozymy problem z rozliczeniem zobowigzan wobec
akcjonariuszy 1 posiadaczy obligacji o 7 lat, sita nabywcza
pieniedzy, ktore bedzie musiat wyptaci¢ bank znacznie sie
obnizy. Dzieki temu uda sie uciec przed problemem sptacajac
dtugi niewiele wartg walutg.

Na podobnej zasadzie wielu Polakdéw zarobito podczas
hiperinflacji na przetomie roku 1989-1990 biorgc kredyty
hipoteczne ze statym oprocentowaniem. Po kilkunastu miesigcach
ich dtug mimo, iz kwotowo sie nie zmienit, zdewaluowal sie o
okoto 85%.

PODSUMOWANIE

Przypadek Hypo Alpe Adria jest dla nas bardzo wazny. Pokazuje
w jaki sposob dziata obecny system i czego mozna sie



spodziewac¢. Oprécz szybkiego rozwoju wypadkdéw i zniszczenia
bilansu banku, widzimy jak zachowujg sie politycy. Gwarancje
udzielone przez samorzad Carynthi opiewaty w sumie na kwote
10,2 mld Euro. Byta to kwota oderwana od rzeczywistosci, gdyz
wynosita okoto 5-krotnos¢ budzetu prowincji. Podobnie jest z
funduszami gwarantujgcymi wyptate $rodkdéw takich jak BFG.
Srodki ulokowane w Bankowym Funduszu Gwarancyjnym nie beda w
stanie zaspokoi¢ powstatych roszczeA w wypadku bankructwa
Sredniej wielkosci banku.

W Austrii mieszka niecate 9 mln osdb, czyli 4 razy mniej niz w
Polsce. Mimo to niesptacalne zobowigzania tylko jednego banku
przekroczyty srodki polskiego BFG prawie 3-krotnie.

Na chwile obecng regulamin BFG zaktada wyptate zobowigzan w
terminie nie diuzszym niz 20 dni. Co jednak stanie na
przeszkodzie by zmieni¢ zasady, gdy okaze sie, ze Srodkdw w
funduszu zabrakt*o? Klienci w razie powaznych problemdéw, ktére
wiszg nie tylko nad polskim sektorem bankowym, ustyszg ze
oczywiscie dostang swoje pienigdze, ale moze w 2023 badz 2030
roku. Ile wtedy PLN bedzie warty lub czy w ogéle bedzie
jeszcze istniat — na to nikt nam nie odpowie.
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