PRILOG 3.2.

Saopstenje Komisije o postupanju sa umanjenom imovinom u lokalnim bankarskim sektorima

(2009/C 72/01)

uvoD

Od sredine 2007. godine, funkcionisanje trziSta za veleprodajnih kredita je ozbiljno naruseno. Rezultat
je umanjenje likvidnosti u bankarskom sektoru i odbojnost banaka da pozajmljuju sredstva jedna
drugoj u smilsu Sire ekonomije. Kako se nedostatak na kreditnim trziStima pojac¢avao tokom poslednjih
osamnaest mjeseci, finansijska kriza se intenzivirala i globalna ekonomija je usla u tesku recesiju.

Tesko je zamisliti rjeSenje finansijske krize i oporavak globalne ekonomije bez obezbijedenje
stabilnosti u bankarskom sektoru i Sirem finansijskom sistemu. Tek tada ¢e se povjerenje investitora
vratiti, a banke nastaviti sa svojim normalnim kreditnim ponasanjem. U skladu s tim, ¢lanice su uvele
mjere za podrsku stabilnosti svojih bankarskih sektora i podrsku kreditiranju, posebno kroz
ukljuc¢ivanje novog kapitala uz koriséenje javnih sredstava i pruzanje garancija vlade za zaduZivanje
banaka. Ove mjere su najavljene u oktobru 2008. godine i postepeno su se sprovodile tokom proteklih
mjeseci.

U poslednje vrijeme, nekoliko drzava ¢lanica je najavilo svoju namjeru da dopune postojece mjere
podrske kroz pruzanjem neke vrste olakSice za umanjenu imovinu banke. Te najave, paralelno sa
slicnom inicijativom u Sjedinjenim Americ¢kim DrZavama, pokrenule su Siru debatu unutar Zajednice o
prednostima olaksica za aktive kao mjere podrske vlade za banke. U tom kontekstu, ova komunikacija
je pripremljena od strane Komisije, u konsultaciji sa Evropskom centralnom bankom (ECB), i zasniva
se na preporuke izdate 5. februara 2009. godine od strane Eurosistema (vidi Prilog 1).

Ovo saopstenje se kocentriSe na problematiku koju treba da razmatraju drZave ¢lanice a koja se odnosi
razmatranje, dizajniranje i sprovodenje mjera za rasterecenje imovine. Na opStem nivou, ti problemi
ukljuCuju opravdanost rasterecenje imovine kao mjera za zastitu finansijske stabilnosti i podrsku
bankarskim kreditima, dugorocne aspekte odrzivosti bankarskog sektora i budzZetske odrZivosti koji
trebaju trebaju biti ukljuceni prilikom razmatranja mjera za rasterecenje imovine, kao i potreba za
zajednickim i koordinisanim pristupom Zajednice za rastereenje sredstava, pogotovo kako bi se
obezbjedila uravnotezanost uslova na trZistu. U okviru ovakvog pristupa Zajednici, ovo Saopstenje,
takode, pruZa preciznije smjernice o primjeni pravila drzavne pomodi za rastereéenje imovine, sa
naglskom na pitanja kao sto su (i) zahtjevi za transparentnost i objavljivanje; (ii) djeljenje opterecenja
izmedu DrZave, akcionara i povjerilaca; (iii) uskladivanje podsticaja za primaoce sa ciljevima javne
politike; (iv) nacela za stvaranje mjera rasterecenja imovine u smislu kvalifikacije, vrijednovanja i
upravljanja umanjenom imovinom, i (v) odnos izmedu rastereéenja imovine, drugih mjera drzavne
podrske i restrukturiranja banaka.

RASTERECENJE IMOVINE KAO MJERA ZA OCUVANJE FINANSISKE STABILNOSTI | PODRSKU
BANKARSKOM KREDITIRANJU

Prioretni ciljevi paketa pomodi ¢lanica drZzave koje su objavljenje u oktobru 2008. godine, su o¢uvanje
finansijske stabilnosti i podrska snadbijevanju kreditima stvarne ekonomije. Previse je rano da se
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donesu konacni zakljucci o efikasnosti paketa, ali je ocigledno da je spreceni rizik od finansijskog
kolapsa i unaprijedeno funkcionisanje vaznih medubankarskih trzista. S druge strane, razvoj u
kreditiranju stvarne ekonomije od trenutka objavljivanja paketa bila je nepovoljna, imajéi u vidu da su
nedavne statistike pokazuju naglo usporavanje rasta kredita !. U mnogim drZavama ¢lanicama, sve
cesce se izvjeStava da je privrednim drustvima uskracen pristup bankarskom kreditima, a ¢ini se da
smanjenje za kreditiranje veéi od onoga $to se moze opravdati cikli¢cnim razlozima.

6. Kljucnirazlog za nedovoljan obim kreditiranja je nesigurnost u procjeni i lokacijom umanjene imovine,
Sto predstavlja glavni razlog problema u bankarskom sektoru od pocetka krize. Nesigurnost oko
procjene sredstava nije samo nastavila da ugrozava povjerenje u bankarski sektor, ve¢ je i oslabila
efekat mjera podrske vlade koje su stupile na snagu u oktobru 2008. godine. Na primjer,
dokapitalizacija banaka je obezbjedila zastitu od umanjenja imovine, ali banke koje su izdvojile rezerve
za potencijalna buduc¢a umanjenja imovine su apsorbovale velik dio kapitalne reserve. Banke su vec
preduzele korake kako bi se rijeSile problem umanjene imovine. ZabiljeZzeni su znacajni odbitci u
vijrednosti imovine 2, preduzete su mjere za ograni¢avanje preostalih gubitaka pomocu
prekvalifikacije imovine unutar njihovih bilansa stanja, a postepeno je i odvojen dodatni kapital kako
bi se ojacali njihovi solventni polozaji. Medutim, problem nije rijeSen u dovoljnoj mjeri, a neocekivana
prisutnost ekonomskog pada sada sugeriSe dalju i opsezniju degradaciju kreditnog kvaliteta bankarske
imovine.

7. Rastereéenje imovine bi direktno rjesSilo pitanje neizvesnosti sa kvalitetom bilansa stanja banaka, i
¢ime bi se obnovilo povjerenja u sektor. Takode, ovo bi moglo pomocdi u izbijegavanju rizika od
ponovljenih dokapitalizacija banaka, jer se obim umanjene imovine povecava uslijed pogorsane
situacije u stvarnoj ekonomiji. Po tom kontekstu, nekoliko drZava c¢lanica aktivnho razmatra
rasterecenje za umanjenu bankarsku imovinu kao dopunu drugim mjerama u sprovodenju strategije
koja je dogovorena na sastanku Sefova drzava i vlada u oktobru 2008. godine.

3. RAZMATRANIJE U DUGOROCNOM PERIODU: ODRZIVOST BANKARSKOG SEKTORA | ODRZIVOST
JAVNIH FINANSLUA

8. Mjere pomoci za rastereéenje imovine moraju biti osmisljene i sprovedene na nacin kojim se
naefikasnije postizu trenutni ciljevi zastite finansijske stabilnosti i podrske bankarskom kreditiranju.
Vazno pitanje koje treba razmotriti u ovom kontekstu je obezbijedenje adekvatnog uc¢eséa u mjerama
sa imovinom postavljanjem odgovarajuce cijene i uslova, kao i putem obaveznog uceséa ako se to
smatra neophodnim. Medutim, prioritet u osmisljavanju i sprovodenju mjera pomoci u vezi sa

! lako zvaniéni podaci u eurozoni pokazuju da bankarsko kreditiranje privrednih drustava ostaje otporno, osnovni
trend slabi i mjesecna stopa rasta kredita vidljivo se usporila pred kraj 2008. godine. U decembru 2008. godine,
bankarski krediti privatnom sektoru (krediti nefinansijskim korporacijama, iskljucujuci vlade) pali su za 0,4% u
poredenju sa novembrom.

2 0d sredine 2007. godine, ukupan pad vrijednosti imovine iznosio je 1.063 milijarde ameri¢kih dolara, od &ega su
americke banke prijavile 737,6 milijardi americkih dolara, a evropske banke 293,7 milijardi americ¢kih dolara. Od
drugog, Svajcarska je prijavila 68 milijardi ameri¢kih dolara. Uprkos obimu ve¢ objavljenih padova, MMF trenutno
procenjuje da ¢e ukupni gubici banaka uslijed otpisa imovine verovatno dosti¢i 2.200 milijardi americkih dolara. Ova
procjena se zasniva na globalnim ulaganjima kolateralne imovine americkog porijekla, hipotekama i potrosackim
kreditima i korporativnom dugu, i stalno raste od pocetka krize. Neki trziSni komentatori veruju da bi ukupni gubici
mogli biti mnogo vedi. Nurijel Rubini, na primer, koji je snazno osporio zvani¢ne procjene kao preniske, smatra da bi
samo u SAD ukupni gubici mogli dostici 3.600 milijardi americkih dolara.
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imovinom ne treba da bude ogranicen samo na ove trenutne ciljeve. Esencijalno je da se takode uzmu
u obzir dugoro¢na razmatranja.

9. Ako se mjere za rasterecenje imovine ne preduzimaju na nacin koji bi obezbjiedio zastitu od ozbiljnih
nedostataka konkurencije medu bankama (kako unutar drzava Clanica, tako i na prekograni¢cnom
nivou) u skladu sa pravilima o drzavnoj pomoci iz Ugovora o osnivanju Evropske unije, ukljucujuci, po
potrebi, restrukturiranje primaoca pomodi, i kao ishod ¢e biti strukturno slabiji bankarski sektor
Zajednice sa negativnim poslijedicama po produktivni potencijal Sire ekonomije. Pored toga, to bi
moglo dovesti do stalne potreba za vladinim intervencijama u sektoru, Sto podrazumjeva postepeno
sve vece opterecéenje javnih finansija. Takvi rizici su ozbiljni, s obzirom na stepen u kojem su drzave
vjerovatno bile izloZzene njima. Da bi se ogranicilo rizik od takvih dugorocnih Steta, intervencija vlade
u bankarskom sektoru treba da bude pravilno usmjerena i pracena zastitnim mjerama kojima se
uskladuju podsticaji banaka sa ciljevima javne politike. Mjere za rasterecenjee imovine treba da budu
dio sveukupnog napora da se obnovi odrzivost bankarskog sektora i da se zasnivaju na neophodnom
restrukturiranju. Potreba za restrukturiranjem bankarskog sektora u zamjenu za vladinu podrsku dalje
se razmatra u kontekstu pravila o drzavnoj pomoéi u odeljcima 5 i 6.

10. Tokom razmatranja dizajna i sprovodenja mjera za rastreé¢enje imovine, od velike je vaznosti da drzave
¢lanice uzmu u obzir budZetski kontekst. Procjene ukupnog ocekivanog pada vrijednosti imovine
ukazuju na to da b trenutni budZetski troskovi kao i neprevidljivi budZetski troskovi za rasterecenje
imovine mogli biti znacajan, kako u apsolutnim vrijednostima, tako i u odnosu na bruto domaci
proizvod (BDP) drZava ¢lanicama. Vladina podrska kroz rastereé¢enja imovine (kao i druge mjere) ne bi
trebala biti toliko visoka da izazove zabrinutost o odrzivosti javnih finansija, kao Sto su prekomjerno
zaduZenija ili problemi sa finansiranjem. Takva razmatranja posebno su vaZna u trenutnom kontekstu
Sirenja budzetskog deficita, rasta javnog duga i izazova za emisiju drzavnih obveznica.

11. Tacnije, budZetska situacija/pozicija zemalja ¢lanica bi¢e vazan faktor u izboru pristupa upravljanju
imovinom koja podlijeze olakSicama, a to su kupovina imovine, osiguranje imovine, zamjena imovine
ili hibridni oblik sliénog aranZmana 3. Implikacije za budZetsku stabilnost vjerovatno se nece zna¢ajno
razlikovati od drugih pristupa rastereéenja imovine, s obzirom na to da finansijska trziSta vjerovatno
nece uzimati u obzir potencijalne gubitke na sli¢an nac¢in®. Medutim, pristup zasnovan na bezuslovnoj
kupovini obezvrijedenje (umanjene) imovine, imao bi neposredni uticaj na budZetske odnose i javne
finansije. lako je izbor pristupa upravljanja obezvrijedenom imovinom odgovornost svake drzave
¢lanice, mogli bi se uzeti u obizir i hibridni pristupi u kojima je obezvrijedena imovina odvojena od
bilansa stanja banaka u posebnom entitetu (bilo unutar ili izvan banaka) koji na neki nacin koristi od
drZavne garancije. Ovakav pristup je privla¢an jer pruZza mnoge koristi pristupa kupovini imovine i sa
stanovista obnavljanja povjerenja u bankarski sistem, dok istovremeno ogranicava trenutni uticaj na
budzet.

3 Ovi dogovori su detaljnije razmatrani u Prilogu Il.

4 Kupovina imovine od strane vlada moZda nece podrazumijevati visoke budZetske troskove na duZi rok ako se
znacajan dio ste¢ene imovine moze naknadno prodati uz profit (vidjeti primjere u Sjedinjenim Drzavama i Svedskoj
u Prilogu Il). Medutim, to podrazumijeva direktne budZetske troskove koji mogu povecati bruto javni dug i bruto
potrebe vlada za finansiranjem. Pristup zasnovan na zamjeni drZzavnog duga za umanjenu imovinu moZe se koristiti
za rjeSavanje operativnih problema povezanih sa emisijom, ali nece izbijeci uticaj na budzetske koeficijente ili na
ponudu drZzavnog duga na trzistu.
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12.

13.

14.

5.

15.

U kontekstu ogranicenih fiskalnih resursa, moze biti prikladno usmjeriiti mjere za rasterecenje imovine
na ogranicen broj banaka od sistemskog znacdaja. Za neke drzave ¢lanice, rastereéenje imovine za
banke mozZe biti ozbiljno ograni¢eno, zbog njihovih postojecih budzZetskih ograni¢enja i/ili veli¢ine
bilansa stanja njihovih banaka u odnosu na GDP.

POTREBA ZA ZAJEDNICKIM | KOORDINIRANIM PRISTUPOM ZAJEDNICE

Prilikom razmatranja odredenih oblika mjera za olakSanje imovine, treba uzeti u obzir potrebu za
uskladivanjem neposrednih ciljeva finansijske stabilnosti i medubankarskog kreditiranja sa potrebom
da se izbjegne dugorocna Steta za bankarski sektor u Zajednici, za jedinstveno trZiste i za Siru
ekonomiju. To se moZe najefikasnije posti¢i zajedni¢kim i koordinisanim pristupom Zajednice, sa
slijede¢im sveobuhvatnim ciljevima.

(a) jacanje povjerenja na trzistu pokazivanjem sposobnosti za efikasan odgovor na krizu na nivou
zajednice i stvaranje uslova za pozitivne efekte medu drzavama c¢lanicama i na drugim finansijskim
trzistima;

(b) ograniavanje negativnih efekata medu drzavama c¢lanicama, kada uvodenje mjera za
rasterecenje imovine od strane nekih drzava ¢lanica dovodi do pritiska na druge drzave ¢lanice da
slijede njihov primjer ¢ime se rizikuje trka za subvencijama izmedu drzava ¢lanica;

(c) zastita jedinstvenog trzista finansijskih usluga, obezbijedivanjem doslijednosti u mjerama za
rastrec¢enje imovine koje su uvele drzave ¢lanice i suprotstavljanjem finansijskom protekcionizmu;

(d) obezbijedivanje uskladenosti sa zahtjevima kontrole drZavne pomodi i svim drugim pravnim
zahtjevima dodatnim obezbijedivanjem doslijednosti mjera za rastereéenje imovine, i
minimiziranjem konkurentnih uticaja i moralnog rizika.

Koordinacija medu drzavama ¢lanicama bila bi neophodna samo na opstem nivou i mogla bi se postici

uz zadrzavanje dovoljne fleksibilnosti za prilagodavanje mjera specificnim situacijama pojedinacnih

banaka. U odsustvu dovoljnih koordinacija ex ante procjene, mnogi od tih ciljeva biée ispunjeni samo
dodatnim zahtjevima za kontrolu drzavne pomoci nakon sprovedene procedure. Zajedni¢ke smjernice

o osnovnim karakteristikama mjera pomoci bi, zbog toga, pomogle da se minimizira potreba za

ispravkama i prilagodavanjima kao rezultat procjene prema pravilima o drZavnoj pomodi. Takve

smjernice su date u narednim odeljcima.

SMIJERNICE O PRIMJENI PRAVILA DRZAVNE POMOCI NA OLAKSICE ZA RASTERECENJE IMOVINE

U sustini, odgovornost banaka je da procjenl rizik imovine koju sti¢u i da osiguraju da su u stanju da
apsorbuju gubitke povezane sa njom >. Medutim, mjere o rastereé¢enju imovine mogu se smatrati kao
podrska finansijskoj stabilnosti. Javne mjere rastereé¢enja imovine predstavljaju drzavnu pomo¢ u onoj
mjeri u kojoj oslobadaju banku primaoca od (ili nadoknaduju) obaveze za registracijom gubitka ili
skupljanja rezervi za mogudi gubitak na sopstvenim umanjenim sredstvima i/ili izdvoji regulatorni
kapital za druge namjene. Ovo bi posebno bio sluc¢aj kada se umanjena imovina kupuje ili osigurava

5 Banke obi¢no drze raznovrsnu imovinu, ukljuéujuéi: gotovinu, finansijsku imovinu (drzavne zapise, duznicke hartije
od vrijednosti, hartije od vrijednosti, trZiSne hartije od vrijednosti i plemenite metale), derivate (svopove, opcije),
kredite, finansijske investicije, nematerijalna sredstva, nekretnine, postrojenja i opremu. Gubici mogu nastati kada
se imovina proda ispod njihove knjigovodstvene vrijednosti, kada im se vrijednost smanji i kada se naprave rezerve
za moguce gubitke, ili naknadno, kada je prihod po dospjecu nizi od njihove knjigovodstvene vrijednosti.
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16.

17.

18.

po cijenama iznad trZisne, ili kada cjiena garancije ne nadoknaduje drZzavi do moguceg maksimalnog
iznosa obaveze koja proizilazi iz garancije °.

Svaka pomo¢ za mjere za rasterecenje imovine treba da bude u uskladen sa opstim nacelama
neophodnosti, proporcionalnosti i minimalnog narusavanja konkurencije. Takva pomo¢ podrazumjeva
ozbiljna narusavanja konkurencije izmedu banaka primalaca i drugih banaka, kao i medu samim
bankama primaocima sa razli¢itim stepenima potreba. Banke koje ne dobijaju pomo¢, a koje su
fundamentalno stabilne mogu osedati obavezu da traze intervenciju vlade kako bi ocuvale svoju
konkurentsku poziciju na trzistu. Takvo narusavanje konkurencije moZe se pojaviti medu drzavama
¢lanicama zbog rizika od trke u subvencija izmedu drzava ¢lanica (koje pokusavaju da spasu sopstvene
banke bez obzira na poslijedice po banke u drugim drZzavama ¢lanicama) i skretanja ka finansijskom
protekcionizmu i fragmentaciji unutrasnjeg trzista. Stoga, ucesée u Semama za rastere¢enje imovine
treba biti uslovljeno jasno definisanim i objektivnim kriterijumima, kako bi se izbjeglo da pojedinacne
banke neosnovano ostvaruju prednost.

Nacela koja ureduju primjenu pravila o drZzavnoj pomodi a posebno ¢lana 87(3)(b) Ugovora, na bilo
koju mjeru podrske bankama u kontekstu globalne finansijske krize, utvrdeni su u Komunikaciji
Komisije — Primjena pravila o drzavnoj pomoci na mjere preduzete u vezi sa finansijskim institucijama
u kontekstu trenutne globalne finansijske krize’. Detaljnije smjernice o prakti¢noj primjeni ovih nacela
na dokapitalizaciju kasnije su date u Komunikaciji Komisije — Dokapitalizacija finansijskih institucija u
trenutnoj finansijskoj krizi: ograni¢enje pomodéi na neophodni minimum i zaStitne mjere protiv
neopravdanih naru$avanja konkurencije & U istom duhu, smjernice utvrdene u ovoj Komunikaciji,
zasnovane na istim nacelama, identifikuju klju¢ne karakteristike mjera ili Sema za rasterecenje
imovine, koje odreduju njihovu efikasnost kao i njihov uticaj na konkurenciju. Ove smjernice se
primenjuju na sve banke kojima je odobreno rastereéenje imovine, bez obzira na njihovu individualnu
situaciju, ali prakti¢ne poslijedice njihove primjene mogu varirati u zavisnosti od vrste rizika i odrZivosti
primoca pomodi. Nacela ovih smjernica se primenjuju “mutatis mutandis” tamo gdje dvije ili vise
drZava ¢lanica koordiniraju mjerama za rastereéenje imovine prekograni¢nim bankama.

Ova komunikacija ima za cilj uspostavljanje dogovorenih nacela i uslova kako bi se osigurala najveca
moguca efikasnost mjera pomodi za rastereéenje imovini na jedinstvenom trzistu, uzimajuci u obzir
dugorocni cilj povratka u normalne trzisSne uslove, uz odrzavanje dovoljne fleksibilnosti za reagovanje
na specifi¢nim potrebe ili za usvajanjei dodatnih mjera ili procedura na individualnom ili nacionalnom
nivou iz razloga finansijske stabilnosti. Efikasne mjere pomoci za rastereéenje imovine trebale bi imati
kao poslijedicu o¢uvanje kreditiranja realnoj ekonomiji.

5.1.Pravilno identifikovanje problema i na€ini za njegovo rjeSenje: puna prethodna transparentnost,

19.

otkrivanje umanjenja imovine i preliminarna procjena banaka koje ispunjavaju uslove

Svaka mjera za rastere¢enje imovine treba biti zasnovana na jasnom definisanom stepenu veli¢ine
problema vezanih za imovinu banke, njenoj unutrasnjoj solventnosti prije sto je pomo¢ dodijeljena i

6 Garancija se smatra drzavhom pomo¢u kada banka primalac ne moZe da pronade nezavisnog privatnog operatera
na trZistu koji je spreman da izda slicnu garanciju. Iznos drzavne pomoc¢i odreduje se maksimalnim neto iznosom
obaveze drzave.

7SL. 270, 25.10.2008, str. 8.

8SL. 10, 15.1.2009, str. 2.
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njenim izgledima za obnavljanje u odrzivost, uzimajuci u obzir sve moguce alternative, kako bi se
olaksalo neophodno restrukturiranje, sprijeCilo smanjenje u podsticajima svih uéesnika i izbijeglo
neracionalno troSenje drzavnih resursa, a dato ne dovede do obnavljanja normalnih kreditnih tokova
ka realnoj ekonomiji.

20. Stoga, kako bi se minimizirao rizik od kontinuiranih drzavnih intervencija u korist istih primalaca,
slijededi kriterijumi trebalo bi da budu ispunjeni kao preduslov za ostvarivanje olaksica za rastereéenje
imovine:

(a) prijave za pomoc trebaju biti podlozne potpunoj prethodnoj transparentnosti i objelodanjivanju
smanjenja od strane kvalifikovanih banaka za rastere¢enu imovinu koja ¢e biti ukjucena u
mjerama pomodi, zasnovana po odgovarajuéoj procjeni, ovjerenom od priznatih nezavisnih
eksperata i koja je odobrena od nadzornog organa, u skladu sa nacelama procjene utvrdenih u
Odeljku 5.5 % takvo objavljivanje umanjene vrijednosti trebalo bi da se izvrsi prije drzavne
intervencije; ovo bi trebalo da dovede do utvrdivanja iznosa pomodi i gubitaka kojih je banka
pretrpljela prilikom prenosa imovine®®,

(b) prijava za pomo¢ od strane pojedinacne banke treba da bude pracena potpunom revizijom
aktivnosti te banke i njenog bilansa stanja, sa ciljem procjene adekvatnosti kapitala banke i njenih
izglede za bududu odrZivost (revizija odrzivosti); ta revizija mora da se sprovede paralelno sa
sertifikacijom umanjenih aktiva obuhvacenih programom za rastereéenje imovine, ali, s obzirom
na njen obim, moZze biti zavrSena nakon Sto banka ude u program rastereéenja imovine; Komisija
mora biti obavijestena sa rezultatima sprovedene revizije odrzivosti i bice razmotreni prilikom
procjene potrebe za daljim mjerama (vidi Odeljak 6).

5.2.Podjela tereta troskova koji proizilaze iz umanjene imovine izmedu drzave, akcionara i povjerilaca

21. Kao opste pravilo, banke su duzne da snose gubitke povezane sa umanjenom imovinom u najvecoj
mogucéoj mijeri. To zahtjeva, prije svega, potpunu prethodnu transparentnost i objavljivanje
informacija, zatim ispravnu procjenu vrijednosti imovine prije intervenicje drzave i srazmjernu
naknadu drzave za mjeru za rasterecenje imovine, bez obzira na njen oblik, kako bi se obezbijedila
pravedna podjela odgovornost akcionara i djeljenje tereta bez obzira na odabrani model. Kombinacija
ovih elemenata trebalo bi da dovede do ukupne koherentnosti podjele tereta kroz razli¢ite oblike
drzavne podrike, uzimajudi u obzir specifi¢ne karakteristike razli¢itih tipova pomodi 1.

% Bez obzira na potrebu da se otkrije uticaj mjere za rastere¢enje imovine na bilanse stanja, $to podrazumeva
odgovarajucu podjelu tereta, termine ,transparentnost” i ,potpuno izvjeStavanje” treba shvatiti u smislu
transparentnosti prema nacionalnim organima, nezavisnim stru¢njacima koji su ukljuceni i Komisiji.

101znos pomodi je razlika izmedu prenosne vrijednosti imovine (obiéno zasnovane na vrijednosti u realnoj ekonomiji)
i trziSne cijene. U ovom dokumentu, nastali gubici predstavljaju razliku izmedu prenosne vrijednosti i
knjigovodstvene vrijednosti imovine. Stvarni gubici ¢e biti utvrdeni tek naknadno.

11 Mjere za rastereéenje imovine mogu se donekle uporediti sa kapitalnim injekcijama, jer pruzaju mehanizam za
apsorpciju gubitaka i uticu na regulatorni kapital. Medutim, kod prve opcije, drzava preuzima vedi rizik povezan sa
odredenim portfolijom umanjenje imovine, bez direktnog doprinosa od drugih aktivnosti banke koje generisu prihod
i finansiranja, i izvan svojih potencijalnih akcija u banci. S obzirom na vece gubitke i ograniceniji profit, naknada za
rastere¢enje imovine generalno bi trebalo da bude vec¢a od naknade za kapitalne injekcije.

544



22. Kada se imovina pravilno procijeni i gubici ispravno utvrdel?, i ako bez intervencije driave to dovede
do stanja tehnicke insolventnosti, banka bi trebalo da bude stavljena pod stecaj ili zatvorena u skladu
sa zakonodavstvom Zajednice i nacionalnim zakonodavstvom. U takvoj situaciji, radi o€uvanja
povjerenja i finansijske stabilnosti, zastita ili garancija za vlasnike obveznica mogu biti prikladne®3.

23. Ukoliko, iz razloga finansijske stabilnosti, nije preporucljivo staviti banku pod stecaj ili je zatvoriti na
odgovarajuéi nagin **, pomo¢ joj se moze dodijeliti u obliku garancije ili kupovine imovine, ograni¢ena
na strogi minimum neophodan da bi se omogudila izrada plana za njeno restrukturiranje ili zatvaranje.
U takvim slucajevima, ocekuje se da ce akcionari snositi gubitke barem u okviru regulatornih
ogranicenja adekvatnosti kapitala. Nacionalizacija je takode opcija koja se moze razmotriti.

24. Gdje nije moguce postic¢i potpuno djeljenje tereta unaprijed, od banke bi trebalo traziti da pruzi
doprinos u pokricu gubitaka ili rizika u kasnijoj fazi, na primjer u obliku klauzula povraéaja ili, u slucaju
osiguravajucéeg sistema, klauzulom 'prvog gubitka’, koju snosi banka (obi¢no sa minimalno 10 %) i
klauzulom 'djeljenje preostalih gubitaka', kroz koju banka ucestvuje sa procentom (obi¢no sa
minimalnih 10 %) bilo kakvih dodatnih gubitaka®.

25. Kao opste pravilo, Sto je manji pocetni doprinos, to je veéa potreba za doprinosom akcionara u kasnijoj
fazi, bilo u obliku konverzije drzavnih gubitaka u akcije banaka i/ili u obliku dodatnih kompenzacionih
mjera za ograni¢avanje narusavanja konkurencije prilikom procjene potrebe za restrukturacijom.

5.3.Uskladivanje podsticaja za banke koje ucestvuju u umanjenju imovine sa ciljevima javne politike

26. Kao opste pravilo, programi pomoc¢i u sanaciji umanjene imovine treba da imaju period prijavljivanja
ograni¢en do Sest mjeseci od trenutka kada vlada pokrene program. Ovo c¢e ograniéiti podsticaje
bankama da odlazu neophodno objavljivanje u nadi da ¢e dobiti veci nivo pomodi u kasnijoj fazi i
olaksace brzo rjeSavanje problema banaka pre nego $to ekonomski pad dodatno pogorsa situaciju.
Tokom Sestomesecnog perioda, banke bi mogle da predstave pakete prihvatljivih sredstava koja ¢e
biti obuhvaéena mjerama pomodi za rastereéenje imovine, sa moguéno$éu produzenja'®.

27. Bice potrebno osmisliti odgovarajuéi mehanizmi kako bi se osiguralo da banke kojima je najpotrebnije
za rastereéenje imovine ucestvuju u vladinim mjerama. Takvi mehanizmi mogli bi ukljucivati obavezno
ucesce u programu i trebali bi ukljucivati barem obavezno izvijeStavanje nadleznim vlastima. Obaveza
svih banaka da prijave stepen svojih problema u kojem su pogodene problemati¢ne imovine
doprinijela bi jasnom identifikovanju potreba i neophodnog obima Seme za rasterecenje imovine na
nivou drZava ¢lanica.

2pporedenje knjigovodstvene vrijednosti imovine sa njihovom vrijedno$¢u prenosa (tj. njihovom stvarnom
ekonomskom vrijednoscu).

13 Zastita akcionara obi¢no ne bi trebalo da bude dozvoljena. Vidjeti odluke NN 39/08 (Danska, Pomo¢ za likvidaciju
banke Roskilde) i NN 41/08 (Ujedinjeno Kraljevstvo, Pomo¢ za spasavanje kompanije Bradford & Bingley).

14 Do ovoga mozZe doéi kada veli¢ina banke ili vrsta aktivhosti ne dozvoljava administrativni ili sudski postupak ili
njeno uredno zatvaranje bez opasnih sistemskih posledica po druge finansijske institucije ili za kreditiranje realnoj
ekonomiji. U tom smislu, bi¢e potrebno obrazloZenje monetarne i/ili nadzorne vlasti.

15 Drugi faktori, kao §to je veéa naknada, mogu uticati na odgovarajuéi nivo. Takode treba napomenuti da dodatna
nadoknada mozZe nastati nekoliko godina nakon Sto je mjera uvedena i iy tog razloga doprinosi neizvejsnosti oko
procjene umanjene vreijdnosti imovine. Sa klauzulama o nadoknadi zasnovanim na prethodnoj procjeni, ovaj
problem ne postoji.

16 U slu&aju imovine koja je navedena sa kasnijim rokom dospjeéa.
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29.

30.

31.

Tamo gdje ucesce nije obavezno, Sema moze da ukljucii odgovarajuée podsticaje (kao Sto su dodjela
opcija ili prava postojeéim akcionarima kako bi mogli u€estvovati u buduéem prikupljanju sopstvenog
kapitala po povoljnim uslovima) kako bi se olaksalo ostvarivanje prava banaka, bez narusavanja nacela
transparentnosti i objavljivanja, pravedne procjene i dijeljenja tereta.

Ucestvovanje nakon isteka Sestomjesecnog roka za prijavu trebalo bi da bude moguée samo u
izuzetnim i nepredvidivim okolnostima za koje banka nije odgovorna ¥/, i pod stroZim uslovima, kao
$to su vece naknade drzavi i/ili vece naknade.

Pristup pomodi za rastereéenje imovine uvijek treba da bude podloZan nizu ogranicenja u ponasanju.
Konkretno, banke primaoci treba da budu podlozne zastitnim mjerama kako bi se obezbijedilo da se
efekti kapitala od pomodi koriste za pruzanje kredita na adekvatan nacin da zadovoljava potraznju na
komercijalnoj osnovi i bez diskriminacije, a ne za finansiranje strategije Sirenja (posebno akvizicija
zdravih banaka) na Stetu konkurencije.

Takode treba razmotriti ogranic¢enja u pogledu politike dividendi i plata rukovodilaca. Specifican dizajn
ograni¢enja ponasanja treba utvrditi na osnovu procjene srazmjernosti, uzimajuéi u obzir razlicite
faktore koji mogu ukazivati na potrebu za restrukturisanjem (vidjeti Odeljak 6).

5.4.Pravo na imovinu

32.

33.

Prilikom odredivanja obima imovine koja ispunjava uslove za pomo¢, mora se postiéi ravnoteza
izmedu, postizanja neposrednog cilja finansijske stabilnosti i potrebe da se obezbijedi obnavljanje
normalnog funkcionisanja trzista na srednji rok. Imovina koja se obic¢no nazivaju “toksicnom
imovinom' (na primjer hartije od vrijednosti podrzane hipotekom u SAD-u i povezani hedZing i
derivati), koja su pokrenula finansijsku krizu i uglavnom postala nelikvidna ili podlozna ozbiljnim ili je
podloZzna ozbiljnom osteéenju, podsticu znacajan dio neizvjesnosti i skepticizma u pogledu odrzivosti
banaka. Ogranicavanje opsega prihvatljivih sredstava na takvu imovinu bi smanjilo izloZenost drzave
moguéim gubicima i doprinijelo sprecavanju narudavanja konkurencije . Medutim, rizik od previse
ogranicene mjere je da moZda nece biti dovoljna da obnovi povojerenje u bankarski sektor, s obzirom
na razlike u specifi¢nim problemima sa kojima se suocavaju drZzave €lanice i banke i stepen u kojem se
problem umanjenja veé prosirio na drugu imovinu. Ovo govori u prilog pragmaticnom pristupu,
uklju€ujuci elemente fleksibilnosti, koji ¢e obezbijediti da i druga imovina ima koristi od mjera pomod¢i
u odgovarajucoj mjeri, gde je to propisno opravdano.

Da bi se sprijeCilo narusavanje konkurencije izmedu drzava ¢lanica i unutar bankarskog sektora
Zajednice i da bi se ogranicili podsticaji za prekograni¢ne banke da biraju izmedu razlicitih nacionalnih
mjera pomoci, neophodan je zajednicki i koordinisani pristup Zajednice definiciji prihvatljivosti
imovine za mjeru pomoc¢i. Da bi se osigurala ta¢nost u definiciji uskladene imovine u drzavama
¢lanicama, trebalo bi utvrditi kategorije imovine (,,korpe“) koje odrazavaju obim postojecih osteéenja.
Detaljnije smjernice o definiciji ovih kategorija date su u Prilogu Ill. Ove kategorije imovine ¢e olaksati

17 ‘Nepredvidena okolnost’ je okolnost koja se nikako nije mogla predvidjeti od strane uprave privrednog drustva
prilikom donosSenja odluke da ne ucestvuje u programu pomoci imovini tokom perioda prijavljivanja i koja nije
rezultat nemara ili greske uprave privrednog drustva ili odluka grupe kojoj pripada. ‘Izuzetna okolnost’ se shvata kao
nesto izuzetno van aktuelne krize. DrZave ¢lanice koje Zele da pozovu na takve okolnosti treba da obavijeste Komisiju
o svim neophodnim informacijama.

18 Ovo je ocigledno pristup koji su SAD zauzele prema Sitigrupi i Banki Amerike.
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poredenje banaka i njihovih profila rizika Sirom Zajednice. Drzave ¢lanice ¢e zatim morati da odluce
koje kategorije imovine ¢e ukljuciti i u kojoj mijeri, shodno pregledu Komisije o obimu umanjenja
predmetne imovine.

34. Trebalo bi razviti uravnotezZen pristup kako bi se drzavama ¢lanicama na ¢iji bankarski sektor dodatno

35.

36.

5.5.

37.

38.

uticu i drugi faktori takvog znacaja da ugrozavaju finansijsku stabilnost (kao Sto je pucanje balona na
sopstvenom trzZistu nekretnina) i omogudilo da prosiri opravdanost na strogo definisane kategorije
imovine koje odgovaraju sistemskom riziku, uz odgovarajuce obrazloZzenje i bez kvantitativnih
ogranicenja.

S obzirom na raznolikost okolnosti i banaka u razli¢itim drzavama ¢lanicama, dodatna fleksibilnost bi
se mogla obezbijediti rasterecenjem banaka od umanjene imovine koja prevazilazi kriterijume i
opravdanosti navedene u prethodnim stavkama 32, 33 i 34, bez potrebe za posebnim obrazloZzenjem,
za najvise 10-20% ukupne imovine banke uklju¢ene u mehanizam za pomoé. Medutim, imovina koja
se trenutno ne moZe smatrati umanjenom ne bi trebalo da bude ukljuéena u program pomodi.
Rasterecenje imovine ne bi trebalo da postane neograniceno osiguranje od buducih recesionih
efekata.

Kao opste pravilo, Sto je vise kriterijuma opravdanosti i $to je veéi udio pogodene imovine u portfoliju
banke, to su mijere restrukturiranja i podrsku potrebne kako bi se izbijeglo prekomijerno narusavanje
konkurencije. U svakom slucaju, Komisija ne¢e smatrati opravdanim mijere pomoci za imovinu koja je
proknjizena u bilans stanja banke primaoca nakon roka koji prethodi objavljivanju programa pomaodi
19, U suprotnom, doslo bi do selekcije imovine i neprihvatljivog moralnog rizika, podsticanjem banaka
da se uzdrZe od pravilne procijene rizika u buduéem kreditiranju i drugim investicijama, ¢ime bi se
ponavljale iste gre$ke koje su dovele do trenutne krize?.

Procijena rasterecenje imovine i odredivanje cijena

Ispravan i doslijedan pristup procjeni imovine, ukljuc¢ujuéi sloZeniju i manje likvidnu imovinu,
neophodan je za spreCavanje prekomjernih poremecdaja konkurencije i izbegavanje trke u
subvencijama izmedu drZava c¢lanica. Da bi se obezbijedila maksimalna efikasnost mijera za
rastereCenje imovine i smanjio rizik od poremecaja i Stetne selekcije, posebno od strane
prekograni¢nih banaka, vrednovanje treba vrsiti prema zajednickoj metodologiji definisanoj na nivou
Zajednice i koju Komisija koordinira prethodnom analizom u svim drzavama ¢lanicama. Pod uslovom
da su podjednako transparentne, alternativne metodologije mogu se razmotriti u specificnim
okolnostima, na primijer u vezi sa blagovremenom dostupnoséu relevantnih podataka. U svakom
slucaju, banke koje ispunjavaju uslove trebalo bi da procjene svoje portfolije na dnevnoj bazii redovno
to otkrivaju nacionalnim i nadzornim organima.

Tamo gdje se procjena vrijednosti imovine Cini posebno slozenom, mogu se razmotriti alternativni
pristupi, poput osnivanja 'dobre banke' gdje bi drzava kupila dobru imovinu umijesto umanjene
imovine. Javno vlasnistvo nad bankom (ukljucujuci nacionalizaciju) moglo bi biti alternativna opcija, s
ciliem da se procjena vrsi tokom vremena u kontekstu njenog restrukturiranja ili zatvaranja u

1% Komisija generalno smatra da ¢e zajednicki i objektivni rok, kao 3to je kraj 2008. godine, obezbijediti jednake uslove
za sve banke i drZave Clanice.

20 Ako je potrebno, driavha pomoé vezana za rizike buduée imovine moZe se utvrditi na osnovu Saopstenja o
garancijama i Privremenog okvira.
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39.

40.

41.

42.

43.

prihvatljivom vremenskom roku, ¢ime bi se eliminisala svaka nesigurnost u vezi sa stvarnom
vrijednoséu predmetne imovine 2.

Kao prva faza, imovina treba da se procjeni na osnovu njene trenutne trzisne vrijednosti, kad god je
to moguce. Uopsteno govoredi, svaki prenos imovine obuhvaéen Semom po procjeni koja premasuje
trziSnu cijenu smatrace se drzavhom pomoci. Medutim, trenutna trZiSna vrijednost moze biti prilicno
udaljena od knjigovodstvene vrijednosti te imovine u trenutnim okolnostima, ili nepostojeca u
odsustvu trZista (za neku imovinu vrijednost moze zapravo biti ¢ak nula).

Kao druga faza, vrijednost koja se pripisuje umanjenoj imovini u kontekstu programa pomoc¢i za
rasterecenje imovine ('vrijednost prenosa') neizbijezno ¢e biti iznad trenutnih trzisnih cijena kako bi
se postigao efekat pomodi. Da bi se obezbijedila opravdanost u procijeni uskladenosti pomaodi,
Komisija bi uzela u obzir vrijednost prenosa koja odrazava osnovnu ekonomsku vrijednost imovine na
duzi rok ('stvarna ekonomska vrednost'), na osnovu osnovnih novcéanih tokova i duzih vremenskih
perioda, Sto je prihvatljiva referentna vrijednost koja ukazuje na uskladenost iznosa pomoc¢i kao
minimum koji je neophodan. Da bi se dobila priblizna slika o stvarnoj ekonomskoj vrijednosti imovine
koja je toliko sloZzena da je nemoguce napraviti pouzdanu projekciju njihovog razvoja u blizoj
buducénosti, na ove kategorije imovine morace se primijenjivati jedinstvena stopa amortizacije.

Shodno tome, vrijednost prenosa za kupovinu imovine ili garancije imovine # treba da se zasniva na
njihovoj stvarnoj ekonomskoj vrijednosti. Pored toga, treba obezbijediti adekvatnu naknadu za
drzavu. Tamo gdje drzave Clanice smatraju da je potrebno koristiti transfernu vrijednost imovine koja
prevazilazi njihovu realnu ekonomsku vrijednost i — posebno da bi se izbegla tehni¢ka nesolventnost
— element pomodi sadrzan u mjeri je proporcionalno veé. Ovo se moze prihvatiti samo ako je praceno
fundamedalnim restrukturisanjem i uvodenjem uslova koji predvidaju povraéaj ove dodatne pomodi
u kasnijoj fazi, na primijer putem mehanizma za povracaj sredstava.

Proces procjene, kako u smislu trZiSne i stvarne ekonomske vrijednosti, tako i u smislu drzavne
naknade, treba da se pridrzava vodecih nacela i procesa navedenih u Prilogu IV.

Prilikom procijene metoda za vrijednovanje koje drzave €lanice koriste za mijere ublazavanja i njihove
primijene u pojedinacnim sluc¢ajevima, Komisija ¢e se konsultovati sa stru¢nim grupama za procijenu.
Komisija ¢e se takode oslanjati na znanje i iskustvo postojecih tijela na nivou Zajednice kako bi se
obezbijedila opravdanost metodologija vrijednovanja®.

5.6.Upravljanje imovinom koja je predmet mijera pomodi

44,

Od vise opcija navedenih u Odijeljku 3 i Prilogu Il, drzave ¢lanice treba da izaberu najprikladniji model
za rastereéenje imovine banaka, u zavisnosti od sloZenosti problema umanjene imovine, situacije
pojedinacnih banaka i budZetskih razmatranja. Cilj kontrole drzavne pomodi je da obezbijedi da

21 To je sluéaj ako, na primjer, driava mijenja driavne obveznice po nominalnoj vrijednosti za imovinu, ali
istovremeno dobija uslovne dugorocne opcije (varante) na kapital banke, Cija ¢e vrijednost zavisiti od konacne
prodajne cjene umanjene imovine.

22 U slu&aju garantne mjere, prenosna vrijednost se podrazumijeva kao osigurani iznos.

23 Komisija e iskoristiti svoje pravo da se konsultuje sa struénim grupama o procjeni vrijednosti, kao i u drugim
postupcima drzavne pomoci gdje moze da pribegne misljenjima stranih stru¢njaka.
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45.

46.

5.7.

47.

48.

49.

50.

51.

karakteristike izabranog modela budu osmisljene tako da obezbijede jednak tretman i sprijece
narusavanje konkurencije.

lako se specifi¢ni aranZmani cijena za mijere pomoci mogu razlikovati, njihove posebne karakteristike
ne bi trebalo da imaju znacajan uticaj na adekvatnu podijelu troskova izmedu drzave i banaka
primalaca. Sto se ti¢e tacne procijene, cijelokupni finansijski mehanizam kompanije za upravljanje
imovinom, garancija privrednog drustva ili hibridno rijeSenja trebalo bi da obezbijedi da banka snosi
jednak dio gubitaka. U tom smislu, mogu se uzeti u obzir tacke o povraéaju sredstava. U sustini, sve
Seme treba da obezbijede da banke primaoci snose gubitke nastale prilikom prenosa imovine (vidijeti
ispod stav 50 i fusnotu 10).

Bez obzira na model, kako bi se olak3ala kocentracija banke na obnavljalje njene odrzivosti i sprecili
sukobi interesa, neophodno je obezbijediti jasno funkcionalno i organizaciono razdvajanje izmedu
banke primaoca i umanjene imovine, posebno u pogledu njihovog menadZmenta, zaposlenih i
klijenata.

Proceduralni aspekti

Prilog V pruZa detaljna uputstva o implikacijama ovih smijernica za postupke drZzavne pomoci, kako u
pogledu pocetnog obavijeStenja o pomodi, tako i, gdje je to potrebno, za procijenu planova
restrukturiranja.

DODATNE MJERE — RESTRUKTURISANJE | OBNAVLIANJE ODRZIVOSTI

Nacela i uslovi utvrdeni u Odjeljku 5 utvrduju okvir za dizajniranje mijera za rastereé¢enje imovine u
skladu sa pravilima drzavne pomodi. U trenutnom kontekstu, pravila drzavne pomoci imaju za cilj da
obezbijede minimalnu i uglavnom distorzionu podrsku za rijeSavanje rizika banaka primalaca
povezanog sa odredenim kategorijama imovine, sa ciljem pripreme &vrste osnove za obnavljanje
dugorocne odrzivosti bez dodjele drzavne pomodi. lako je tretman umanjene imovine u skladu sa gore
navedenim nacelama neophodan korak ka obnavljanju odrZivosti banaka, jer on sam po sebi nije
dovoljan da bi se postigao ovaj cilj. Da bi se izbijeglo ponavljanje takvih problema i obezbijedila odrziva
profitabilnost, u interesu je banaka da preduzmu neophodne mijere u zavisnosti od svoje specifi¢ne
situacije i karakteristika.

Prema pravilima o drZzavnoj pomodi, a posebno pomoci za spasavanje i restrukturiranje, takvo
rasterecenje imovine predstavlja strukturnu operaciju i zahtijeva pazljivu procijenu tri uslova: i)
adekvatno uces$cée primaoca u troskovima umanjene imovine; ii) odgovarajuée mijere za obnavljanje
odrZivosti i iii) preduzimanje neophodnih kontramijera za narusavanje konkurencije.

Prvi uslov je obi¢no ispunjen kada su ispunjeni zahtijevi navedeni u Odeljku 5, posebno u pogledu
obelijodanjivanja, procijene, odredivanja cijena i podijelu tereta. Ovo bi trebalo da obezbijedi da
primalac ucestvuje barem u punim gubicima nastalim u prenosu imovine na drzavu. Tamo gde je to
fizicki nemogude, pomo¢ se i dalje moZe odobriti, po izuzedu, ali uz stroge zahtijeve koji se odnose na
druga dva uslova.

Zahtijevi za obnavljanje odrZivosti i potreba za ispravljanjem poremecdaja konkurencije bi¢e odredeni
od slu¢aja do slucaja. Sto se ti¢e drugog uslova, potrebe za obnavljanjem dugoro¢ne odrZivosti, treba
napomenuti da oslobadanje od Stete moZe doprinijeti postizanju ovog cilja. Nakon potpune procijene
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i uzimajuéi u obzir moguce faktore rizika?*, pregled odrZivosti trebalo bi da potvrdi trenutnu i buducu
adekvatnost kapitala banke.

Nakon pocetnog odobrenja mijera za rastereéenje imovine, procjena Komisije o obimu neophodnog
restrukturiranja zasnivace se na slijedeéim kriterijumima: kriterijumi utvrdeni u SaopStenju o
dokapitalizaciji finansijskih institucija u trenutnoj finansijskoj krizi: ograni¢avanje pomodi na
neophodni minimum i mijere zastite od nepotrebnog narusavanja konkurencije, udio imovine banke
koja je predmet olakSanja, cijena prenosa imovine u poredenju sa trziSnom cijenom, specificne
karakteristike dodijeljenog olaksanja imovine, puni obim rizika kojem je drzava izloZzena u vezi sa
imovinom date banke, ponderisan rizikom, priroda i porijeklo problema banke primaoca i stabilnost
poslovnog modela i investicione strategije banke. Da bi se stekla jasna slika o situaciji banke primaoca,
Komisija ¢e takode uzeti u obzir sve dodatne drzavne garancije ili dodijeljenu drzavnu
dokapitalizaciju?.

Da bi se postigla dugoroc¢na odrZivost, banka mora biti u stanju da opstane bez drzavne pomod¢i, sto
podrazumijeva jasnu Semu za povracaj primljenog drzavnog kapitala i povlacenje drzavnih garancija.
U zavisnosti od zaklju¢aka procijene, restrukturiranje ¢e morati da obuhvati temeljan pregled
poslovanja i strategije banke, ukljucujuéi fokusiranje na njenu osnovnu dijelatnost, preorijentaciju
poslovnog modela, zatvaranje ili prodaju poslovnih jedinica/filijala, promijena u upravljanju imovinom
i obavezama i druge promijene.

Potreba za detaljnim restrukturiranjem se podrazumuijeva kada je rezultat odgovarajuce procijene
ostecene imovine, sprovedene u skladu sa nac¢elama utvrdenim u Odeljku 5.5 i Prilogu IV, negativna
kapitalna/tehnicka nesolventnost bez intervencije drzave. Ponovljeni zahtijevi za pomoc¢ i odstupanja
od opstih nacela utvrdenih u Odeljku 5 obi¢no ukazuju na potrebu za takvim dubinskim
restrukturiranjem.

Uzimajudi u obzir specifi¢nosti situacije svakog primaoca, detaljno restrukturiranje ¢e biti neophodno
i kada je banka ve¢ primila drzavnu pomo¢, u bilo kom obliku, koja je namenjena izbijegavaniju ili
pokrivanju gubitaka ili koja u cijelini prelazi 2% rizi¢no ponderisane aktive banke?®.

Vremenski okvir obaveznih mijera za obnavljanje odrzivosti uzeée u obzir specificnu situaciju
pogodene predmetne banke, kao i opStu situaciju cijelog bankarskog sektora, bez nepotrebnog
odlaganja neophodnih promijena.

Trece, obim neophodnih kompenzacionih mijera treba razmotriti na osnovu narusavanja konkurencije
koji je izazvan dodijeljenoj pomocdi. To moze ukljucivati otpustanja ili prodaju profitabilnih odijeljenja
ili podruznica, ili obavezu ogranicavanja komercijalne ekspanzije.

24 U mjeri u kojoj je to primijenljivo, bi¢ée neophodno postovati i kriterijume navedene u stavu 40 Saopstenja o
dokapitalizaciji finansijskih institucija u trenutnoj finansijskoj krizi: ograni¢avanje pomoc¢i na neophodni minimum i
mjere zastite od nepotrebnog narusavanja konkurencije.

25 7a banke koje su veé predmet plana restrukturiranja kao rezultat ve¢ dodijeljene drzavne pomod¢i, plan ée morati
blagovremeno da uzme u obzir novu mjeru i da predvidi sve opcije, od restrukturiranja do zatvaranja odgovarajuéim
redosledom.

26 7a potrebe ovog stava, ue$ée u odobrenim $emama kreditnih garancija neée se uzimati u obzir kada se garancija
ne koristi za pokrivanje gubitaka.
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Potreba za kompenzacionim mijerama c¢e se pretpostaviti ako banke primaoci ne ispune uslove
navedene u Odjeljku 5, a posebno one koje se odnose na objelodanjivanje, vrijednovanje, cijene i
djeljenje troskova.

Komisija ¢e procijeniti obim neophodnih kompenzacionih mijera u zavisnosti od procijene narusavanja
konkurencije izazvanih dodijelom pomoci, a posebno na osnovu slijedecih faktora: ukupnog iznosa
pomodi, ukljuéujuéi mijere garancije i dokapitalizacije; obima umanjene imovine na koju je mijera
uticala; stope gubitaka povezanih sa imovinom; ukupne stabilnosti banke; profila rizika imovine za
pomo¢; kvaliteta upravljanja rizicima banke; nivoa koeficijenata solventnosti u odsustvu pomodi;
trziSne pozicije banke primaoca i narusavanja konkurencije koje proizilaze iz kontinuiranih trziSnih
aktivnosti banke; i uticaja pomodi na strukturu bankarskog sektora.

ZAVRSNE ODREDBE

Komisija primenjuje ovo Saopstenje od 25. februara 2009. godine, na dan kada je u nacelu saglasila
njen sadrzaj, imajuci u vidu finansijski i ekonomski kontekst koji je zahtevao hitnu akciju.
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PRILOG |

Uputstva Eurosistema o mjerama podrske imovini za banke

Evrosistem je postavio sedam vodecih nacela za banke u vezi sa mijerama podrske imovini:

1.

Prihvatljivost institucija — samo na njihov zahtijev, sa prednoscu datim institucijama sa velikim
obimom umanjene imovine u posebno teskim situacijama;

relativno Siroka definicija prihvatljivosti imovine;

transparentna procijena privatljivosti imovine, zasnovana na skupu pristupa i kriterijuma zajednickih
za sve drzave Cclanice, na osnovu stru¢nih misljenja treéih strana, koriséenje modela sa
mikroekonomskim elementima za procijenu ekonomske vrijednosti ocekivanih gubitaka i njihove
vijerovatnode, i, tamo gdje je procijena trziSne vrijednosti posebno teska ili gdje situacija zahtijeva
brzu akciju, primijena specifi¢nih faktora za smanjenje knjigovodstvene vrijednosti imovine;

adekvatan stepen dijeljenja rizika kao neophodan element svake Seme kako bi se ogranicili troskovi
za vladu, pruZili odgovarajuci podsticaji u¢esnicima i odrzala ravnoteza medu tim institucijama;

dovoljno dug period trajanja programa podrske sredstvima, koji ¢e moZda odgovarati strukturi
dospijelosti prihvatljivih sredstava;

upravljanje institucijama koje bi trebalo da se nastave voditi prema poslovnim nacelama, i
favorizovanje planova koji predvidaju dobro definisane strategije izlaska; i

uslovljenost javnih subvencija nekim mjerljivim kriterijumima, poput obaveza da se nastavi sa
pruzanjem kredita u skladu sa komercijalnim kriterijumima kako bi se adekvatno zadovoljila potraznja.
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PRILOG Il

Razliciti pristupi rasterecenju imovine i pribjegavanje rjesenju ,loSe banke”, isprobani u SAD,
Svedskoj, Francuskoj, Italiji, Njemackoj, Svajcarskoj i Republici Ceskoj

Moguci pristupi

U nacelu, mogu se razmotriti dva opsta pristupa upravljanju imovinom koja je predmet oslobodenja od
poreza:

1. odvajanje umanjeme imovine od dobre imovine unutar banke ili u bankarskom sektoru u cijelini.
Postoji nekoliko varijanti ovog pristupa. Za svaku banku mogla bi se osnovati kompanija za upravljanje
imovinom (loSa banka ili generalna garancija), preko koje bi se umanjena imovina prenijela na
posebno pravno lice, pri cemu bi imovinom nastavila da upravlja pogodena banka ili posebno lice, a
eventualni gubici bi se delili izmedu ,, dobre banke” i drzave. Drugo rijeSenje je da drzava osnuje
posebnu instituciju (Cesto nazivanu ,agregatorska banka“) koja bi otkupila umanjenu imovinu banke
ili bankarskog sektora u cijelini, ¢ime bi se bankama omogucilo da nastave svoje normalne aktivnosti
kreditiranja bez rizika od amortizacije imovine. Ovaj pristup takode podrazumeva preliminarnu
nacionalizaciju, putem koje drzava preuzima kontrolu nad nekoliko ili svim bankama u sektoru prije
nego Sto odvoji njihovu dobru od loSe imovine.

2. Sema garantovanja imovine u kojoj banke drZze umanjenu imovinu u svojim bilansima stanja, ali imaju
koristi od drzavne garancije za pokrivanje gubitaka. U slu¢aju garantovane imovine, umanjena imovina
ostaje u bilansima stanja banaka, koje dobijaju drzavnu garanciju za neke ili sve gubitke. Jedna od
teskoca ove Seme je odredivanje premije garancije za heterogenu i slozenu imovinu, koja u nacelu
treba da odraZava kombinaciju vrijednovanja i karakteristika rizika garantovane imovine. Jo$ jedan
problem sa Semama garantovanja je teSkoda njihove tehnicke primijene u situacijama kada je
garantovana imovina rasporedena na veliki broj banaka, a ne kada bi bila koncentrisana u nekoliko
vecéih banaka. Konacno, Cinjenica da garantovana imovina ostaje u bilansima stanja banaka moze
dovesti do sukoba interesa i ukloniti vazan psiholoski efekat jasnog razlikovanja dobrih banaka od lose
imovine.

Iskustvo sa losim bankama

U Sjedinjenim Americkim Drzavama 1989. godine je osnovana Korporacija za rijeSavanje problema (KRP),
kao kompanija za upravljanje drzavnom imovinom. KRP je imala zadatak da likvidira imovinu (prvenstveno
nekretnine, ukljucujuci hipoteke) koja je pripadala udruzenjima za Stednju i kreditnim udruzenjima (,,S&L")
koje je Kancelarija za nadzor Stednje proglasila bankrotom nakon krize Stednje i kredita (1989-1992). KRP
je takode preuzela garantne funkcije bivSseg Odbora za federalne stambene kredite. lzmedu 1989.godine
i sredine 1995. godine, Korporacija za rijeSavanje problema zatvorila je ili konvertovala 747 udruzZenja za
Stednju sa imovinom od ukupno 394 milijarde dolara. 1995. godine njene odgovornosti su prenijete na
Fond za osiguranje udruZenja za Stednju Federalne korporacije za obezbijedenje depozita. Ukupni troskovi
za poreske obveznike procenjeni su na 124 milijarde dolara po kursu iz 1995. godine.

KRP je sprovodio svoje poslovanje kroz takozvane ,programe partnerstva u kapitalu®. Svi ovi programi su
podrazumijevali da privatni partner stice dijelimi¢ni udio u grupi imovine. Zadrzavanjem udjela u portfoliju
imovine, KRP je mogao da iskoristi izuzetno visoke prinose koje su dobijali portfolio investitori. Pored toga,
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partnerstva u kapitalu su omogucila KRP-u da iskoristi napore upravljanja i likvidacije svojih privatnih
partnera, a struktura je pomogla da se podsticaji usklade na visi nivo nego sto bi to obi¢no postojalo u
odnosu nacelal-izvodac. Razlicite vrste partnerstava u kapitalu su slijedeée: Visestruki investicioni fond
(komanditsko i selektovano partnerstvo, portfolio neidentifikovane imovine), hipotekarni fondovi serije N
i serije S (aukcija portfolija identifikovane imovine), zemljisni fond (ostvarivanje profita od dugorocne
rehabilitacije i razvoja zemljista) i JDC partnerstvo (izbor generalnog partnera prema metodi , konkursa
ljepote” za neobezbedenu i sumnjivu imovinu).

U Svedskoj su, kao dio politike za prevazilazenje finansijske krize od 1992 do 1993. godine, osnovane dvije
kompanije za upravljanje imovinom banaka (DUBB), Sekurum i Retriva, radi upravljanja nenaplativim
kreditima finansijskih institucija. Imovina pogodenih banaka podeljena je na,, dobru”i ,losu”, a ova druga
je prebacena na jednu od dve kompanije za upravljanje imovinom, uglavnhom Sekurum. Jedna od
karakteristika Svedskog programa bila je da se banke primoraju da u potpunosti otkriju ocekivane gubitke
i da utvrde realne vrijednosti za nekretnine i drugu imovinu. U tom cilju, organ za finansijski nadzor
poostrio je svoja pravila za odredivanje mogucih gubitaka po kreditima i za procijenu vrijednosti
nekretnina. Da bi se dobila jedinstvena procijena vrijednosti nekretnina banaka koje se prijavljuju za
pomo¢, banka je osnovala odbor za procijenu, sastavljen od struénjaka iz oblasti nekretnine. Procjenom
je identifikovano niske trzisSne vrijednosti, Sto je pomoglo da se efikasno odrede minimalne vrijednosti
imovine. Posto udesnici na trZiStu nisu olekivali da ¢e cijene pasti ispod ovog nivoa, trgovanje se nastavilo®.
Dugorocno gledano, dva privredna rustva za upravljanje imovinom banaka pokazale su se uspijeSnim u
smislu da su budzetski troskovi podrske finansijskom sistemu uglavnom bili uravnotezeni prihodima koje
su ove kompanije ostvarile od likvidacije svojih portfolija.

Devedesetih godina proslog vijeka u Francuskoj je osnovano tijelo, koje je koristilo neograni¢enu
institucionalnu drzavnu garanciju, kako bi preuzelo i postepeno likvidiralo loSu imovinu Kredi Lione banke.
,Losa“ banka je finansirala akviziciju imovine putem kredita koji je odobrila Kredi Lione. Ovim je izbjegnuto
evidentiranje gubitaka na imovini i osloboden kapital jednak rizicno ponderisanoj aktivi, jer je, s obzirom
na drzavnu garanciju, kredit odobren ,lo30j“ banci bio bez rizika. Komisija je odobrila opciju ,,lo8e” banke
kao pomo¢ za restrukturiranje. Glavna karakteristika ovog modela je jasna razlika izmedu , oporavljene” i
»lose” banke kako bi se izbijegao sukob interesa i klauzula o ,,éekanju boljih vremena“, koja se primijenjuje
na profit oporavljene banke u korist drzave. Banka je uspjesno privatizovana nekoliko godina kasnije.
Medutim, prenos imovine na ,loSu” banku po knjigovodstvenoj vrijednosti oslobodio je akcionare
odgovornosti za gubitke i vremenom se pokazao preskupim za drzavu.

Nekoliko godina kasnije, u ltaliji, Banko di Napoli je podijeljena na ,,loSu“ i banku koja je dobila finansijsku
pomo¢, nakon Sto su postojeéi akcionari preuzeli gubitke, a Ministarstvo finansija ju je dokapitalizovalo do
nivoa neophodnog za njenu solventnost. Banko Napoli je finansirala akviziciju diskontovane, ali i dalje
umanjene imovine, putem kredita koji je garantovala Centralna banka, a sekundarno garantovalo
Ministarstvo finansija. Banka koja je dobila finansijsku pomo¢ je privatizovana godinu dana kasnije. Kao i
u slucaju Kredi Lione, nije bilo direktnih budZetskih troskova osim dokapitalizacije banaka za akviziciju lose
imovine.

1 0vo je u ostrom kontrastu s japanskom politikom koja postavlja previsoke vrijednosti za 'lose' aktive, $to je dovelo
do zamrzavanja trZista nekretnina gotovo na deceniju.
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Njemacka je nedavno primjenila blazi model ,lose” banke kako bi rijeSila problem loSe imovine u
Landesbankama. U sluc¢aju SachsenLB, primlaca pomodi je prodat kao aktivna kompanija nakon sto je 17,5
miliona eura loSe imovine prebaceno u drustvo sa posebnom namijenom (SPV) radi drZanja imovine do
dospijeca. Bivsi vlasnici, pokrajina Saksonija, izdali su garanciju koja pokriva gubitke oko 17% nominalne
vrijednosti, Sto je stres testom smatrano kao apsolutni maksimalni mogudi gubitak (najbolji scenario je
2%). Novi vlasnik je preuzeo veci dio refinansiranja i pokrio preostali dio rizika. Minimalni iznos pomodi
koji se smatra kao najlosiji scenario od oko 4%. U slucaju WestLB, portfolio imovine vrijedan 23 milijarde
eura prebacen je u PSC sa drzavnom garancijom od 5 milijardi eura za fininsiranje konac¢nih gubitaka i
zastitu bilansa stanja od prilagodavanja vrijednosti imovine prema MSFI (Medunarodni standard
finansijskog izvestavanja). Ovo je omogucilo WestLB da zastiti svoj bilans stanja od trzisnih fluktuacija
imovine. Drzavi je pla¢ena garantna naknada od 0,5%. OpSta garancija joS nije istekla i smatra se drzavnhom
pomodéi.

U Svajcarskoj je vlada osnovala novi fond na koji je UBS prenijela portfelj toksi¢nih sredstava &iju je
vrijednost utvrdila tre¢a strana. Da bi obezbijedila finansiranje ovog fonda, Svajcarska je prvo uloZila
kapital u UBS (u obliku hartija od vrijednosti koje se mogu pretvoriti u akcije UBS-a), koje je UBS odmah
otpisao iz svog bilansa stanja i prebacio u fond. Ostatak finansiranja Fonda obezijbeden je zajmom
Svajcarske narodne banke.

Krajem 1990-ih godina, uslovi pod kojima su ceske banke odobravale kredite privrednim drustvima bili su
veoma liberalni. Cegke banke su zbog toga tesko patile i morala ih je spasavati vlada. Da bi se obnovio
bankarski sistem, bilansi stanja banaka su nekoliko puta Cistili.

U februaru 1991. godine, ceska vlada je osnovala konsolidacionu banku (Konsolida¢ni banka, KOB) kako
bi preuzela od bankarskog sektora lose kredite akumulirani prije 1991. godine — poput onih nasledenih
iz centralno planirane ekonomije, narocito onih povezanih za trgovinom sa bivSim socijalistickim
zemljama. U septembru 2001. godine, ova specijalna banka je preoblikovana u agenciju, koja je takode
trebalo da preuzme lose kredite povezane sa ,novim inovativnim kreditima“ (posebno takozvane
privatizacione, neproduktivne i prevarantske kredite).

0d 1991. godine, veée banke su oslobodene losih kredita, a od 1994. godine napori su usmijereni na manje
banke. Konkretno, bankrot Kreditne banke u avgustu 1996. godine i kasnije djelimi¢no povlacenje depozita
iz Agrobanke potresli su ceski finansijski sistem. Ovi programi su doveli do privremenog povecanja
drzavnog udjela u bankama tek 1995. godine i ponovo 1998. godine, zbog oduzimanja licence Agrobanci.
Ukupno gledano, drZavni udio u bankama je porastao sa 29% u 1994. na 32% do kraja 1995. godine.

Pored toga, 1997. godine je odobren program stabilizacije za podrsku malim bankama. U svom osnovnom
obliku, sastojao se od zamjene problemati¢ne imovine za likvidnost, u iznosu do 110% kapitala svake
banke uéesnice, kupovinom problemati¢ne imovine od posebno stvorene kompanije pod nazivom “Ceska
finanéni”, koja je potom preprodavala preostalu imovinu tokom perioda od 5 do 7 godina. Sest banaka se
prijavilo za uc¢esce u programu, ali je pet od njih isklju¢eno nakon sto nijesu ispunile njegove kriterijume i
potom su prestale sa radom. Kao rezultat toga, program stabilizacije nije bio uspjeSan i obustavljen je.

Do kraja 1998. godine, izdato je 63 bankarske licence (od njih 60 izdato je do kraja 1994. godine). Zaklju¢no
sa krajem septembra 2000. godine, 41 banka i filijala stranih banaka nastavila je sa poslovanjem, 16 je bilo

predmet vanrednih postupaka (8 u likvidaciji i jos 8 u ste¢ajnom postupku), 4 su se spojile sa drugim
bankama, a jednoj stranoj banci je oduzeta licenca jer nije zapocela nikakve operacije. Od preostalih 41
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institucija (ukljucujuéi i CKA), 15 su bile banke pod lokalnom kontrolom, a 27 pod stranom kontrolom,
ukljucujuci filijale i strane podruznice.

U maju 2000. godine stupili su na snagu izmijenjeni Zakon o stecaju i likvidaciji i Zakon o javnim aukcijama,
Sto je doprinjelo ubrzanju stecajnih postupaka i uskladivanju prava povjerilaca i duznika sto je omogudilo
specijalizovanim kompanijama ili pravnim licima da djeluju kao stecajni upravnici u stecajnim postupcima
i omogucilo vansudsko rjesavanje sporova.
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PRILOG Il

Definicija kategorija (“grupe”) prihvatljive imovine i potpuno iznosenje informacija u vezi sa
umanjenom imovinom, kao i cijelokupnim poslovanjem banke

I Definisanje kategorija (,,grupe”) prihvatljive imovine

Definicija grupe umanjene finansijske imovine banaka trebalo bi da bude zajednicki imenilac, zasnovan na
vec postojec¢im kategorijama koje se koriste za:

1. prudencijalno izvjeStavanje i procjenu vrijednosti (Bazelski stub 3 = Direktiva o kapitalnim zahtjevima
(CRD) Prilog XII; FINREP i COREP)

2. finansijsko izvjestavanje i procjena vrijednosti (posebno IAS 39 i IFRS 7);

3. Specijalizovano ad hok izvjeStavanje o kreditnoj krizi: razvoj transparentnosti Medunarodnog
monetarnog fonda, Foruma za finansijsku stabilnost, Rubinija i Komiteta evropskih bankarskih
supervizora - CEBS.

Prilikom definisanja grupe imovine, koriséenje zajedni¢kog imenioca iz postojeéih kategorija izvjeStavanja
o imovini i procjene vrijednosti ée:

1. ukloniti svako dodatno opterecenje izvjeStavanja za banke;

2. omoguditi procjenu grupe umanjene imovine pojedinacnih banaka na osnovu procijena Zajednice i
globalno (Sto moze biti relevantno za odredivanje ,ekonomske vrijednosti“ u datom trenutku); i

3. obezbijediti objektivne (testirane) referentne tacke za procjenu obezvrijedene imovine.

Imajuci u vidu prethodno, Komisija predlaZze slijedece grupe finansijske imovine kao polazne tacke za
odredivanje ,ekonomske vrijednosti” i olaksice za oSte¢enu imovinu:

Tabela 1

Strukturirano finansiranje/sekjuritizovani proizvodi

Vrsta Racunovodstvena Osnova za procjenu Seme Komentari
proizvoda kategorija
Trzisna Ekonomska Vrijednost
vrijednost vrijednost prenosa
1 | RMBS FVPL/AFS?! Dalje podijeljeno
po: geografskom
2 | CMBS FVPL/AFS podrucja, starost

LFVPL = Fer vrijednost kroz profit i gubitak = potro3aéki portfolio + opcija fer vrijednosti); AFS = dostupno za prodaju,
HTM = Drzano do dospelosti, L&R = krediti i potrazivanja

557



3 | CDO FVPL/AFS

4 | ABS FVPL/AFS

5 | Corporate FVPL/AFS
debt

6 | Other loans FVPL/AFS

transi, ocjene, sub-
prim ili Alt-A
imovina, ili druge
osnovne imovine,
dospjelost/izdanje,
rezervii

amortizacije.

Ukupno

Nesekjuritozovani krediti

Vrsta Racunovodstvena Osnova za procjenu Seme Komentari
proizvoda kategorija
Tro3kovi? Ekonomska Vrijednost
vrijednost prenosa

7 | Poslovni HTM/L&R Trosak Dalje podijeljeno
po: geografskom

8 | Stambeni HTM/L&R Troak podrudja, starost
transi, ocjene, sub-

9 | Ostalilitni | HTM/L&R Tro%ak prim ili Alt-A
imovina, ili druge
osnovne imovine,
dospjelost/izdanje,
rezervii
amortizacije.

Ukupno

2 Tro$ak oznacava knjigovodstvenu vrijednost kredita umanjenu za ispravku vrijednosti imovine.
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Potpuno izvjeStavanje o umanjenoj imovini i povezanih poslovnih aktivnosti

Na osnovu grupa imovine navedenih u Tabeli 1, informacije o umanjenoj imovini banke koja je predmet
oslobadanja od Stete trebalo bi da budu predstavljene sa dodatnim objasnjenjima kako je preporuéeno u
koloni ,,Komentari“ u Tabeli 1.

Na osnovu dobrih praksi koje su primje¢ene od Komiteta evropskih bankarskih supervizora® CEBS)
objavljivanje aktivnosti na koje uti¢e narusavanje trzista i informacije o aktivnostima banaka u vezi sa
umanjenom imovinom, koje ¢e biti ukljuéene u pregled odrzivosti, moglo bi se strukturirati na sljededi
nacin:

Tabela 2

Dobre prakse primjecene od CEBS-a Grupa visih zvanic¢nika za nadzor (SSG):

Zakljucci najbolje prakse

Poslovni model

- Opis poslovnog modela (odnosno. razlog za u¢e$ée u | -  Aktivnosti (SPE)*
aktivnostima i doprinos u procesu stvaranja
vrjednosti) i, ako je primijenljivo, izvrSene promjene
(npr. kao rezultat krize).

- Priroda izlaganja (sponzor, likvidnost
i/ili pruzalac kreditnog poboljsanja)
(SPE).

- Opisstrategija i ciljeva. - Kvalitet diskusije o politici (LF).

- Opis vaznosti aktivnosti i doprinosa u poslovanju
(ukljucujuci kvantitativnu analizu).

- Opis vrste aktivnosti, ukljuCujuci opis instrumenata,
kao i njihovog funkcionisanja i kvalifikacionih
kriterijuma koje proizvodi/investicije moraju ispuniti.

- Opis uloge i obima ukljucenosti institucije, ukljucujudi
njene obaveze i odgovornosti.

Rizici i upravljanje rizikom

- Opis prirode i obima rizika koji se javljaju u vezi sa
aktivnostima i instrumentima.

3 1zvor: Izvje$taj CEBS-a (Odbora evropskih bankarskih supervizora) o transparentnosti banaka u vezi sa aktivnostima
i proizvodima pogodenim nedavnim trziSnim poremecajima, 18. jun 2008. godine

4 U SSG izvjestaju, svaka karakteristika odnosi se na odredenu vrstu SPE-a ili na sve njih u cjelini, i to: SPE (subjekti
posebne namjene — uopsteno), LF (finansiranje putem zaduZenja — leveraged finance), CMB (hartije od vrijednosti
obezbijedene komercijalnim hipotekama), O (ostale izloZenosti u vezi sa subprime i Alt-A kreditima) i CDO
(kolateralizovane duznicke obaveze).
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- Opis praksi upravljanja rizikom koji su relevantni za
aktivnosti, bilo kakvi identifikovani nedostaci kao i
korektivne mjere koje su preduzete za njihovo
rjeSavanje.

- Posebna paZnja treba da se posveti riziku likvidnosti u
trenutnoj krizi.

Uitcaj krize na rezultate

- Kvalitativni i kvantitativni opis rezultata, sa naglaskom
na gubitke (ako je primjenljivo) i otpise koji uticu na
rezultate.

- Raspodjela gubitaka od umanjenja vrijednosti po vrsti
proizvoda i instrumenata pogodenih krizom (CMBS,
RMBS, CDO, ABS i LBO dalja raspodijela po razli¢itim
kriterijumima).

- Opis razloga i faktora odgovornih za nastalu
poslijedicu.

- Poredenje (i) uticaja izmedu (relevantnih) perioda; i
(ii) bilansa rac¢una dobiti i gubitka prije i posle uticaja
krize.

- Razlikovanje otpisa izmedu realizovanih i
nerealizovanih iznosa.

- Opis uticaja krize koja je imala na cjenu akcija
privrednog drustva.

- Objavljivanje maksimalnog gubitka i opis kako bi i
institucije mogla biti pogodena daljim padom ili
oporavkom trzista.

- Objavljivanje uticaja na ruzultate kretanja kreditnih
spredova na vlastite obaveze i metodama koja se
koristi za odredivanje uticaja,

Promjena u izloZenosti u odnosu na
prethodni period, ukljucujuéi prodaju i
otpise (CMB/LF)

Nivoi i tipovi izloZzenosti

- Nominalni iznos (ili amortizovana vrijednost) i fer
vrijednosti trenutne izloZzenosti.

- Informacije o zastiti kredita (npr. putem swopova
kreditnog neizvrsenja) i njenom uticaju na izloZenost.

- Informacije o broju proizvoda.

- Veli¢ina vozila u odnosu na ukupnu
izlozenost firme (SPE/CDO).

- Kolateral: wvrsta, transe, kreditni
rejting, industrija, geografska
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- Detaljno objavljivanje izloZenosti razvrstane po;

nivou obezbijedenja transi,

nivou kreditnog kvaliteta (npr.
investicioni kvalitet, datum emisije),

ocjene,

geografskom porjeklu,

da li su izloZenosti nastale, zadrzane, skladistene
ili kupljene,

karakteristike proizvoda: npr. ocjene, udio
hipotekarnih  kredita sa loSom kredithom
istorijom, kamatne stope, spredovi, razlike,
finansiranje,

karakteristike osnovne imovine: npr. datum
emisije, odnos kredit i vrijednosti, informacije o
zalozima, ponderisano prosje¢no trajanje
osnovne imovine, pretpostavke ucestale
privremene otplate, oc¢ekivani kreditni gubici.

- Istorija promjena izlozenosti izmedu relevantnih
izvestajnih perioda i osnovnih razloga (prodaja, cesije,
kupovine itd.).

- Analiza nekonsolidovanih izloZenosti (ili onih koje su
otkrivene tokom krize) i osnovnih razloga.

- lzloZenosti vezane za specijalizovane osiguravace i
osiguranu imovinu:

nominalni iznosi (ili amortizovani trosak)
osiguranih izlozenosti i iznos kupljene kreditne
zastite,

fer vrijednosti tekucih izloZenosti, kao i povezana
kreditna zastita

realizovani i nerealizovani iznosi umanjenja
vrijednosti i gubitaka

podjela izloZzenosti prema rejtingu ili druge
ugovorne strane

distribucija, prosje¢na dospjelost,
godina starenja (SPE/CDO/CMB/LF).

HedZing, ukljucujudi izloZzenost prema
monolinijama, drugim kontragentima
(CDO). Kreditna sposobnost hedzZing
kontragenta (CDO).

Krediti u cijelosti, RMBS, derivati,
ostalo (0).

Detalji o kreditnom kvalitetu (kao Sto
su kreditni rejting, odnos kredita i
vrijednosti, mjere ucinka) (O).

Promjena izloZzenosti u odnosu na
prethodni period, ukljucujuci prodaju
i otpise (CMB/LF).

Razlika izmedu konsolidovanih i
nekonsolidovanih vozila. Razlog za
konsolidaciju (ako je primjenljivo)
(SPE).

Finansirana izloZzenost i nefinansirane
obaveze (LF).

Racunovodstvene politike i pitanja procjene vrijednosti

- Klasifikacija transakcija i strukturiranih proizvoda u
racunovodstvene svrhe i povezani racunovodstveni
tretmani.

Metodologije procjene i primarni
pokretaci (CDO).

Prilagodavanja kreditne vrijednosti za
odredene kontragente (CDO).
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Konsolidacija SPE i drugih vozila (kao $to su VIE) i
njihovo uskladivanje sa strukturiranim proizvodima
pogodenim krizom hipotekarnih kredita sa visokim
rizikom.

Detaljna objavljivanja o fer vrijednostima finansijskih
instrumenata:

finansijski instrumenti na koje se primenjuju fer
vrijednosti;

hijerarhija fer vrijednosti (podjela svih izloZenosti
mjerenih po fer vrijednosti po razli¢itim nivoima
njene hijerarhije i podjela izmedu gotovinskih i
derivatnih instrumenata, kao i objavljivanje o
prelaska izmedu razli¢itih nivoa);

tretman dobiti prvog dana (sa kvantitativnim
informacijama);

koriséenje opcije fer vrijednosti (ukljucujuci njene
uslove za koriséenje) i povezani iznosi (sa
odgovarajuéim podjelama).

Objavljivanje informacija o tehnikama modeliranja
koje se koriste za procjenu finansijskih instrumenata,
uklju€ujuci analizu sledeceg:

opis tehnika modeliranja i instrumenata na koje
se primenjuju;

opis procesa procjene (posebno analize
pretpostavki i ulaznih podataka na koje se modeli
zasnivaju);

vrsta primjenjenog prilagodavanja da bi se
prikazao rizik modela i druge neizvesnosti u
procjeni;

osjetljivost fer vrijednosti i

stresni scenariji.

Osjetljivost procjene na promjene

kljuénih  pretpostavki
(CDO).

podataka

Ostala pitanja objavljivanja

Opis politika objavljivanja i nacela koji se koriste za
objavljivanje i finansijsko izvjestavanje.

Pitanja u vezi sa ni¢inom prikazivanja podataka
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Relevantna objavljivanja  treba da budu
centralizovana na jednom mestu, u najveéoj mogucoj
mjeri, radi razumijevanja uces$¢a institucije u
odredenoj vrsti aktivnosti.

Kada su informacije rasporedene u razlicitim
djelovima ili izvorima, treba obezbijediti jasne
unakrsne reference kako bi se zainteresovanom
¢itaocu omogudilo lakSe snalaZenje i povezivanje tih
djelova.

Radi Sto je moguée jasnijeg prikaza, opisna
objavljivanja treba dopuniti ilustrativnim tabelama i
grafikonima.

Institucije treba da obezbijede da terminologija koja
se koristi za opisivanje sloZenih finansijskih
instrumenata i transakcija bude praéena sa jasnim i
adekvatnim objasnjenjima.
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Prilog IV

Nacela i faze procjene i odredivanje cijena

I.  Metodologija i postupak procjene
Za potrebe rasterecenja imovine, mjere treba razlikovati prema ilustrativnim tabelama 1i 2 u Prilogu lll.

Odredivanje stvarne ekonomske vrijednosti za potrebe ovog Saopstenja (vidjeti odeljak 5.5) treba da se
zasniva na vidljivim trziSnim podacima i realnim i razumnim pretpostavkama o buduéim novcanim
tokovima.

Metoda procjene koja ¢e se primenjivati na prihvatljivu imovinu treba da bude odobrena na nivou
Zajednice i moze bi da varira u zavisnosti od predmetne imovine ili grupe imovine. Ako je moguce, takva
procjena treba periodi¢no aZurirati u skladu sa kretanjima na trzistu.

U proslosti je isprobano nekoliko pristupa u procijeni, sa razli¢itim stepenom uspjeha. Gdje je trzisna
vrijednost odredenih klasa imovine relativno izvijesna, postupak obrnute aukcije se pokazao korisnim.
Medutim, ovaj pristup nije bio uspjeSan u procjeni sloZenije imovine u Sjedinjenim DrZavama. Tamo gde
postoji veca neizvijesnost oko trzisnih vrijednosti, sofisticirani postupci aukcije su prikladniji i bice
potrebna preciznija metoda za odredivanje vrijednosti svake imovine. Nazalost, nije ih je lako napraviti
Modelovani proracuni za sloZzena sredstva su alternativa, ali njihov nedostatak je Sto su u velikoj mjeri
zavisni od pretpostavki koje se nalaze u njihovoj osnovil.

Opcija primjene istih koeficijenata za smanjenje knjigovodstvene vrijednosti svih slozenih sredstava
generalno ¢e pojednostaviti proces procijene, iako dovodi do netacnih cijena za svaku pojedinacnu
imovinu. Centralne banke imaju znacajno iskustvo u postavljanju kriterijuma i parametara za garantovanje
sufinansiranja, i to moZe posluZziti kao korisna osnova za poredenje vrijednosti.

Bez obzira na izabrani model, proces procjene, a posebno procjena vjerovatnoée buducih gubitaka,
trebalo bi da se zasnivaju na rigoroznom stress testu u odnosu na hipotezu o produzenoj globalnoj recesiji.

Procjena treba da se zasniva na medunarodno priznatim standardima i pokazateljima. Zajednicka
metodologija usvojena na nivou Zajednice i striktno primenjena od strane drzava ¢lanica bi u velikoj mjeri
doprinijela ublazavanju zabrinutosti u vezi sa jednakim uslovima koji proizilaze iz potencijalno ozbiljnih
poslijedica primjene neujednacenih metoda procjene. Prilikom procjene metoda procjene koje drzave
Clanice koriste za mjere za rastereéenje imovine, Komisija ¢e se, generalno, konsultovati sa stru¢njacima
za procjenu?.

1 U svakom sluéaju, aukcija ée biti moguéa samo za homogene kategorije imovine i sa velikim brojem potencijalnih
kupaca. Pored toga, bice potrebno uvesti minimalnu cjenu radi zasStite interesa drzave i mehanizam za duznu
nadoknadu u slucaju da konacni gubici premase minimalnu cjenu, kako bi se obezbijedilo dovoljno ucesée banke
primaoca u gubicima. Da bi se procijenili takvi mehanizmi, bi¢e potrebno predstaviti uporedne scenarije izmedu
garantnih Sema i Sema otkupa, kao i stres test, kako bi se obezbijedila njihova ekvivalencija.

2 Komisija Ce iskoristiti svoje pravo da se konsultuje sa struénim grupama o procjeni vrijednosti, kao i u drugim
postupcima drzavne pomoci gdje moze da pribegne misljenjima stranih stru¢njaka.
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Odredivanje cijene drzavne pomoci na osnovu procjene vrijednosti

Procjenu treba razlikovati od odredivanja cijene mjere pomoéi. Kupovina ili garancija zasnovana na
utvrdenoj trenutnoj trziSnoj vrijednosti ili ,realnoj ekonomskoj vrijednosti“, uzimajuéi u obzir projekcije
buducih novcanih tokova, pod pretpostavkom da se imovina drZzi do dospijeca, u praksi bi premasila
trenutne mogucénosti banaka primalaca za raspodijelu duga®. Cilj odredivanja cijene je da se vrijednost
prenosa sto vise priblizi utvrdenoj realnoj ekonomskoj vrijednosti. lako podrazumijeva odredenu prednost
u odnosu na trenutnu trzisnu vrijednost, a samim tim i drzavnu pomo¢, odredivanje cijene zasnovano na
,realnoj ekonomskoj vrijednosti“ moze se posmatrati kao protivteza trenutnim poremedajima na trzistu
podstaknutim trenutnom krizom, koji su doveli do pogorianja, pa ¢ak i kolapsa nekih trzista. Sto je vece
odstupanje vrijednosti prenosa od ,realne ekonomske vrijednosti“, a samim tim i iznosa pomodi, to je
hitnija potreba za korektivnim mjerama kako bi se obezbijedilo ta¢no odredivanje cijene tokom vremena
(na primjer, kroz klauzule o boljim vremenima) i potreba za detaljnijim restrukturiranjem. Prihvatljivo
odstupanje od rezultata procjene trebalo bi da bude ograni¢eno za imovinu Cija se vrijednost moze utvrditi
na osnovu pouzdanih trZiSnih podataka nego za onu sa kojom se trguje na nelikvidnim trziStima.
Nepostovanje ovih nacela je jasan znak potrebe za radikalnim restrukturiranjem i kompenzacionim
mjerama, pa €ak i zatvaranjem na dugorocni period.

U svakom slucaju, odredivanje cijene za umanjenu imovinu mora da ukljuuje naknadu za drzavu koja
adekvatno uzima u obzir rizike buducih gubitaka koji prevazilaze one predvidene rizike pri odredivanju
,Stvarne ekonomske vrijednosti” i sve dodatne rizike povezane sa Cinjenicom da je vrijednost prenosa
iznad stvarne ekonomske vrednosti.

Takva naknada moZe se obezbijediti odredivanjem cijene prenosa za imovinu ispod , stvarne ekonomske
vrijednosti“ do te mjere da ona pruza adekvatnu nadoknadu za rizik u obliku srazmjernog potencijalnog
povecanija ili shodnim prilagodavanjem garantne naknade.

Definicija potrebnog ciljnog prinosa mogla bi biti ,inspirisana” naknadom koja bi bila potrebna za mjere
dokapitalizacije do efekta planiranog olakSanja na sopstvena sredstva banke. Ovo bi trebalo da bude u
skladu sa Saopstenjem Komisije o dokapitalizaciji finansijskih institucija u kontekstu trenutne finansijske
krize: ograni¢avanje pomoci na neophodni minimum i zastita od nepotrebnog narusavanja konkurencije,
uzimajuéi u obzir specificne karakteristike mjera rastere¢enja imovine, a posebno ¢injenicu da su one
izloZene vecem riziku od kapitalnih injekcija®.

Sistem cijena bi takode mogao da ukljucuje dugorocne opcije (varante) za izdavanje akcija koje su jednake
vrijednosti imovini (Sto pretpostavlja da ¢e viSa pla¢ena cijena dovesti do potencijalno veceg ucescéa u
kapitalu). Takav model cijena bi mogao biti scenario u kome se opcije (varanti) vracaju banci ako ,,losa‘“
banka proda imovinu i ako se dostigne zahtjevani ciljni prinos. Ako imovina ne obezbijeduje ovaj prinos,
banka bi trebalo da plati razliku u gotovini da bi dostigla ciljni prinos. Ako banka ne plati u gotovini, drzava
¢lanica ¢e prodati dugorocne opcije da bi dostigla ciljni prinos.

I

3 Vidjeti odjeljak 5.2.
%4 U sluéaju pruZanja garancije za imovinu, treba obratiti paZnju na ¢injenicu da, za razliku od mjera dokapitalizacije,
ona ne obezbeduje likvidnost.
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U slucaju garancije za imovinu, naknada za garanciju moZze se platiti u obliku akcija sa fiksnom sloZzenom
kamatnom stopom koja predstavlja ciljni prinos. Ako se garancija aktivira, drZava ¢lanica moze
konvertovati dugorocne opcije u akcije vrijednosti jednake iznosu koji je pokriven garancijom.

Svaki sistem cijena mora obezbijediti da ukupno ucescée banaka (u gubicima) smanji neto iznos drzavne
intervencije na neophodni minimum
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Prilog V
Postupak dodjele drzavne pomodi

Drzave clanice koje obavjestavaju Komisiju o mjerama za pomo¢ imovini moraju da dostave detaljne
informacije o svim elementima relevantnim za procjenu mjera drzavne pomo¢i u skladu sa pravilima o
drzavnoj pomodi utvrdenim u ovom Saopstenjul. Ovo ¢e ukljucivati detaljan opis metodologije procijene
sredstava i predvidene implementacije, kao i nezavisnu stru¢nu procjenu trecée strane. Komisija ¢e dati
odobrenje na period od Sest meseci, pod uslovom da se za svaku instituciju primaoca pomod¢i podnese
plan restrukturiranja i pregled odrzivosti u roku od tri meseca od njenog ukljucivanja u program za pomo¢
imovini.

Kada se banci dodjeli pomo¢, bilo kao pojedina¢na mjera ili u okviru odobrene Seme za pomo¢ imovini,
drzava clanica mora da dostavi Komisiji, uz prijavu o planu restrukturiranja ili pregled odrzivosti, detaljne
informacije o predmetnoj imovini i njenoj procjeni vrijednosti u vrijeme dodjele pojedinaéne pomodi, kao
i sertifikovane i validne rezultate objavljivanja umanjene imovine koje su ukljuéene u mjeru pomoéi.
Potpuni pregled aktivnosti banke i njenog bilansa stanja treba dostaviti Sto je prije moguce kako bi se
zapocele diskusije o prihvatljivojprirodi i obimu restrukturiranja, prije formalnog podnosenja plana
restrukturiranja, sa ciljem ubrzanja ovog procesa i Sto brzeg obezbijedivanja jasnoce i pravne sigurnosti.

Za banke koje su vec¢ imale koristi od drugih oblika drzavne pomodi, bilo u okviru odobrene garancije,
zamjene imovine ili Sema dokapitalizacije ili pojedinacnih mjera, svaka pomo¢ dodijeljena u okviru Seme
za rasteredenje imovine mora se prvo prijaviti, u skladu sa postojeé¢im obavezama izvestavanja, kako bi
Komisija imala potpunu sliku o viSestrukim mjerama drzavne pomoci koje koriste pojedinacni primaoci
pomoci i mogla bolje da procjeni efikasnost prethodnih mjera kao i procjenu doprinosa koji drzava ¢lanica
predlaze da uvede.

Uzimajuéi u obzir adekvatnost planiranog restrukturiranja i korektivnih mjera®, Komisija ¢e ponovo
procjeniti dodeljenu pomo¢ uz privremeno odobrenje i ispitati njenu uskladenost za period duZi od 6
mjeseci novom odlukom.

Svakih Sest meseci, drzave Clanice moraju poslati izvestaj Komisiji o funkcionisanju programa za pomoc¢
imovini i sprovodenju planova restrukturiranja. Ukoliko drZava ¢lanica podlijeZe obavezi da izvjeStava o
drugim oblicima pomaodi u korist svojih banaka, izvjestaj mora biti dopunjen potrebnim informacijama o
mjerama pomodi imovini i planovima restrukturiranja banaka

1 Kontakt preporudljiv prije prijavljivanja.

2 Vidjeti odjeljak 5.5 i Prilog IV.

3 Mora se dostaviti pismo rukovodioca nadzornog organa kojim se potvrduju detaljni rezultati.

4 Radi olak$avanja rada drzava &lanica i Komisije, Komisija je spremna da razmotri grupna saopstenja o takvim
slu¢ajevima restrukturiranja/likvidacije. Komisija moZe smatrati da nije potrebno podnijeti plan za klasi¢nu likvidaciju
institucije ili kada je njena veli¢ina neznatna.
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