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KOMENTAR

Hrozi krach bankového systému?

V minulom tyzdni skrachovali v USA dve velké
banky, kalifornska Silicon Valley Bank a newyorska
Signature Bank. Mnohi maju strach z dopadov tychto
bankrotov na americky ¢i dokonca eurdpsky bankovy
systém, ¢i sa nahodou neopakuje situacia z Cias
hypotekarnej krizy, ktori méame v Cerstvej pamati
a ktora skoncila Velkou depresiou.

Na jednej strane treba uznat, Ze situdcia nie je
jednoducha.

Komeréné banky celili za posledné roky
bezprecedentnej situdcii. ESte nikdy v historii
moderné¢ho bankovnictva sa nestalo, aby v priebehu
niekol’kych rokov bolo obdobie extrémne uvolnenej
menovej politiky s ultranizkymi trokovymi sadzbami
a masivnym kvantitativnym uvolfiovanim
(2020 a 2021) vystriedané obdobim extrémne prisnej
menovej politiky s prudkym narastom sadzieb
a kvantitativnym utahovanim (2022 a 2023). Takéto
prudké zmeny zakonite vytvaraji nerovnovahy, na
ktor¢ mnohé manazmenty bank neboli anie si
pripravené.

Uz samotné zvySenie Urokovych sadzieb zniZuje ceny
cennych papierov v bankovych portféliach a v ur¢itych
pripadoch zvySuje poziadavky na dodato¢ny kapital.
A to pritom, zda sa, este stale nie sme na konci cyklu
zvySovania Urokovych sadzieb. Nie je vylucené, Ze v
tychto chvilach existuju d’al§i vyznamni kandidati na
bankrot, len o tom este nevieme.

Problém je vypuklejsi 0 to, Ze nie vSetky vyznamné
banky, ktoré by mohli skrachovat, su pod sprisnenym
dohl'adom. Tak napriklad v roku 2010 sa v USA pod
vplyvom hypotekéarnej krizy sprisnili poZiadavky na
obozretné podnikanie v bankovnictve (Dodd - Franc
Act), ale v roku 2018 vtedajsi prezident Donald Trump
podpisal novy zakon (Economic Growth, Regulatory
Relief and Consumer Protection Act), ktory Vo
viacerych  oblastiach  zmiernil poziadavky na
podnikanie hlavne regionalnych bank, okrem iného
zvysil hranicu prisnejSieho dohladu z minimalne 50
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mld. USD bilan¢nej sumy na minimalne 250 mld. bil.
USD.

Aktudlne tak prisnemu bankovému dohladu v USA
podlieha 12 bank s bilanénou sumou nad 250 mld.
USD plus Morgan Stanley, ktora sice s majetkom 210
mld. USD nespliia hranicu, ale je zaradena v zozname
globalne ddlezitych bank sveta.

Podl'a predchadzajicej prisnejsej pravnej Gpravy by to
dnes bolo d’alsich 24 bank s majetkom nad 50 mld.
USD (spolu 37 bank), vratane skrachovanych SVB
(majetok 209 mid. USD) a Signature Bank (110 mld.

USD). Dalsich kandidatov na ,,medidlnu pozornost
mozno hl'adat’ najmé v tomto zozname 24 bank.

Na druhej strane ale existuje mnozstvo dovodov
mysliet’ si, Ze tentoraz to nebude také hortce.

Tak najprv — aktualne obdobie kumulovania
nerovnovah bolo kratke, ovela kratSie pred
hypotekarnou krizou. Hypotekarna bublina (rozumej
podiel hypotekarnych uverov na HDP) rastla takmer
nepretrzite od roku 1984 az do roku 2008, Cize 24
rokov. Teraz to bolo len par rokov od roku 2020.
Zaroven, ekonomicky rast sa sice spomaluje, ale
0 recesii zatial’ nie je re¢ a uz vobec nie o takej ako bola
v rokoch 2008 — 2010.

A predovSetkym, SVB ani Signature Bank nie su
Standardnymi retailovymi bankami s diverzifikovanym
portfoliom sluzieb. SVB je najma kalifornska banka
zalozena vroku 1983, ktord sa zameriavala na
technologicky sektor. DIlhé roky postupne rastla,
dokonca aj prasknutie dotcom bubliny na zaciatku
milénia prezila bez toho, aby sa dostala v nejakom roku
do straty. Vroku 2011 sa na jej celo dostal Greg
Becker, ktory okrem iného loboval za oslabenie
bankovej regulacie v USA.

V roku 2020 pocas koronakrizy FED (a aj iné centralne
banky) mohutne stimulovali, na trh sa dostalo vela
lacnych penazi. Investori hladali pre ne utocisko
a technologické startupy sa zdali ako najschodnejsia
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cesta k ziskom. Pretlak penazi bol vsak privelky
a zacali sa kopit’ na vkladovych uctoch SVB.

Kym na konci roka 2019 banka drzala na svojich
uctoch vklady za 62 mld. USD (rozumej od roku 1983
postupne rastli z 0 na 62 mld. USD), v roku 2020 to
bolo uz 102 mid. a v roku 2021 uz 189 mld. USD. Aj
ked za cast narastov boli zodpovedné akvizicie,
vkladov boli privel'a a banka ich zacala investovat’ do
sice bezpe¢nych ale na druhej strane nizko tro¢enych
americkych $tatnych dlhopisov. A ked'ze kratkodobé
dlhopisy neniesli takmer ziaden trok, SVB investovala
do dlhodobych, kde bol aspon aky — taky trok.

Na jednej strane mala teda kratke vklady
(technologicki investori chceli mat’ svoje peniaze
k dispozicii hned’, aby boli pripravené na investi¢nu
prilezitost’), na druhej strane boli tieto Kklientske
peniaze investované do dlhodobych cennych papierov.

Vroku 2022 sa zacali v USA aaj inde zvySovat
urokové sadzby a technologicky sektor bol pod tlakom.
Investori zacali postupne svoje vklady v SVB
znizovat', atak kym na konci roku 2021 bol objem
vkladov na arovni 189 mid., v roku 2022 uz len 173
mld. USD. Banka musela nutene predavat’ dlhopisy,
aby vybery pokryla a ked'Ze sa vynosy americkych
dlhopisov zvysili aich cena sa znizila, SVB sa
dostavala do straty.

Ked 8. marca 2023 banka tuto stratu zverejnila
a zaroven oznamila vydanie novych akcii, aby pokryla
stratu, nasledujuci den, vo S$tvrtok, trh na popud
jedného z vkladatelov zachvatila panika a investori
zacali hromadne vyberat’ svoje vklady. To samozrejme
ziadna banka nemoze vydrzat'.

Do nemilosti sa dostala aj o polovicu mensia
newyorska banka Signature Bank a investori tam zacali
hromadne vyberat’ peniaze a prestivat’ do vacsich bank.
SB tiez nie je Standardnou bankou, ale vo velkej miere
sa venuje Kklientom, ktori mohutne investuji do
kryptomien. Je ale stale dost’ vel'’kou bankou.

Bankrot bank nie je v USA ojedinely, napriklad len
vrokoch 2019 a2020 skrachovalo osem bank.
V pripade  bankrotu  Kklienti v USA  dostanu
z tamojsicho fondu ochrany vkladov (FDIC = Federal
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Deposit  Insurance  Corporation) vklad

Vv maximalnej vyske 250 tis. USD.

SVOj

SVB aj SB boli ale prili$ velké, aj samotné vklady boli
prili§ velké a hrozilo, ze sa nakaza rozleje po celom
bankovom sektore. Atak sa do rieSenia problému
pustila centralna banka, ale i ministerka financii Janet
Yellen a samotny prezident Joe Biden.

V nedelu 12. marca americkd centrdlna banka
oznamila spustenie nového programu BTFP (Bank
Term Funding Program), pomocou ktorého si buda
moct banky pozicat’ peniaze na vyplatenie vkladov tak,
ze do zabezpeky daju dlhopisy, ktoré majt, ale nie
v niz$ej trhovej hodnote, ale vo vysSej nominalnej
hodnote. Sice za trhovi sadzbu jednoro¢ného swapu +
0.1 percentualneho bodu, ¢o je teraz spolu okolo 4.9 %,
ale bez poplatku.

Ak by sa teda ttok vkladatelov na SVB konal dnes,
SVB by nemusela predavat’ dlhopisy so stratou, ale
dala by ich v nominalnej (p6vodnej, vyssej) hodnote
ako zabezpeku na po6zicku FEDu a z tych penazi by
kryla vybery vkladov. Banka by prezila bez ujmy
a vkladatelia by sa dostali k 100 % svojich vkladov.

Toto je klI'iCovy krok, ktory vlastne odstranil problém
urokového rizika, kvoli ktorému SVB skrachovala
a zaroven upokojil vkladatel'ov. V podstate zachranil
globalny bankovy systém pred okamzitym kolapsom.

Celkovo st dnes banky ovela strazenejSie ako pred
hypotekarnou krizou. Zvysili sa poziadavky na dozor,
na kapital, tie najvdacsie banky podlichaji prisnej
regulacii. V USA je to 12 najvicsich bank s majetkom
nad 250 mld. USD plus Morgan Stanley, ECB priamo
dozoruje 110 bank, ktoré drzia 80% bankovych aktiv
V eurozéne. Su to banky, ktoré maju majetok nad 30
mld. EUR alebo st vramci Kkrajiny dolezité
(prinajmensom prvé tri najvacSie banky v kazdej
krajine) alebo ide aj 0 mensie banky s majetkom od 5
do 30 mld. EUR, ale aspon 20 % majetku maja

v zahrani¢i. Alebo ide obanky, ktori vyuzili
v minulosti  pomoc  europskych  stabilizacnych
programov.

Dalej, bazilejska Banka pre medzinarodné zuétovanie
kazdy rok zostavuje zoznam bank, ktoré su globalne
systtmovo  dolezit¢é  ateda si v podstate
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nezbankrotovatel'né. Je ich 30 a su odstupniované podl'a
dolezitosti do Styroch pasem.

Podl'a toho je najdolezitejSou bankou sveta americka
J.P. Morgan.

V druhom pasme je podla abecedy Bank of America,
Citigroup a HSBC.

V tretom Bank of China, Barclays, BNP Paribas,
Deutsche Bank, Goldman Sachs, Industrial and
Commercial Bank of China a Mitsubishi UFJ.

Vo Stvrtom pasme sa nachadza Agricultural Bank of
China, Bank of New York Mellon, China Construction
Bank, Crédit Suisse (ktora je dnes v problémoch),
Groupe BPCE, Groupe Crédit Agricole, ING, Mizuho
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FG, Morgan Stanley, Royal Bank of Canada,
Santander, Société Générale, Standard Chartered, State
Street, Sumimoto Mitsui, Toronto Dominion, UBS,
UniCredit a Wells Fargo.

Dnes sme uz teda v posudzovani rizika padu velkej
banky d’alej nez pocas hypotekarnej krizy. Zaroven
vieme, ¢o by nekontrolovany pad velkej banky mohol
sposobit’. Dnes by sa ziaden Lehman Brothers nekonal.

Je pravda, ze aktualne prostredie je pre banky vel'mi
komplikované. AvSak uvazovat' o krachu svetového
bankového systému je bezpredmetné.

Richard To6th
hlavny ekondém

Kontakt: Richard Toéth, Hlavny ekonom. Tel. +421 2 3226 6531. Fax: +421 2 3226 6910. E-mail: research@privatbanka.sk, toth@privatbanka.sk. Web:
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Upozornenie: Vyjadrené nazory a pohl’ady sii stanoviskom autora v &ase pisania spravy. Tato sprava vyjadruje len vieobecné stanovisko. Ziadna informacia alebo nazor
nepredstavuje ponuku na nakup alebo predaj cenného papiera alebo iného finanéného nastroja. Sprava nie je uréena na poskytovanie osobného investiéného poradenstva a
neberie do tivahy Specifické investi¢né ciele, finan¢énu situaciu a osobné zaujmy kohokol'vek, kto by mohol tuto spravu prijat. Hoci st informdacie v sprave povazované za
spolahlivé, nie je mozné zarucit’ ich spravnost’. Pravo menit’ akukol'vek formulaciu kedykol'vek a bez upozornenia vopred je vyhradené. Hodnota cenného papiera alebo
iného finanéného aktiva a prislusného vynosu moze stupat’ alebo klesat’ a navratnost’ investicie nie je zaru¢end. Vykonnost' cenného papiera alebo iného fin. nastroja v
minulosti nie je zarukou alebo indikatorom vykonnosti v buducnosti. Investicie na trhoch rychlo sa rozvijajucich krajin st spravidla kvoli vyssej politickej a ekonomicke;j
nestabilite a nerozvinutému trhu a systému rizikovejSie. Zmeny vymennych kurzov a dailovy rezim vplyvaji na hodnotu, cenu alebo vynos cenného papiera alebo iné¢ho

finan¢ného nastroja.



