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DERDE GOLF VAN STAATSINTERVENTIES ROLT OVER BANKSECTOR

M (tijd)- We zitien intussen aan
de derde goif vais interventies om
banken te stutten an weg te hou-
den vandreigende failllssementen.
Zalfsinda Vs, waar hat woord ia-
tionalisering’ niet eens fulsterend
mag worden vitgesproken, gaan
staedsmeer stemmen op am dras-
tischer in ta griipen met mastrege-
len die erop neerkomen dat de
staat eiganaar wordt. Bljons duikt
de vraagvieer op wat er met For-
tis Bank moet gebeuren als BNP
Patibas na dit waekend athaakt,
Enkele proen contra’s veor de na-
tionalisering van banken op een fif.

% EEN RADICALE(RE)

INGREEP DRINGT ZICH OP

De financiéle crisis sleept nu al
za lang aan. Zovee! overheden
schoten al zovesl banken te hulp
met kapitzat en wazrborgen. En
toch ishet allemanl niervoldacn-
de om de financiéle instellingen
definitiel weg te trekkenvan denf-
grond, noch om het vertrouwen
op de financile markten en bij
ithreiding inde ecanomis te her-
stedlen. Be markovaarde van dé
bank, fijvoorbeeld ook die van
KBC, ligt snel weer lagér dan de
waarde van de interventics.

Ermee stoppen is grenoptis. De
consensusis zo goed alsalgemgsn
dat {grote} hanken niet Gilierma-
£en pran, Het exparimeit’ met
Lehmar Brothers in de % had
zulke negtieve gevolgen dat nic-
ntand het nop waapt een prote
hank niet te redden. Daaram gaan
er stesds meer stemmen op, onder
weer die van Nobelprijswinnaer
Paul Krugmar, om dan maar dres-
tisch in te grijpen n te nationali-
seren.

Veel banken worden nu loster
overeind gehouden door de borg-
stelling van de overheid, maar het

2ijiz zombivbanken die niet mesr
staat zijn de kredivten te verle-
nen die dejeconomie braodnodis
heeft, vervolgt Krugman, Om ze
weer normaal te laren functione-

taul nodig. Als het bij gebrek aan
madere kandidaten de overheid fs
die dat kupitaal lavert, ishet maar
normaal dag de overheid ook de
eigenaay wordt,

& STOPPEN MET SLECHT
GEDRAG TE BELCMERN

Het moet ook maar eens uit zijn
et de aapstokers van de miserie
geschenken te blijven toestappen,
luidt een argument pro nationa-
{isering. Dat kanmen politiek niet
blijven verantwoorden, en veel
overheden zitten ook budgettair
al lang aan of fver) over hun limiet.

In de hoap ap forse winsten
hebben banken enorine hefbamen
pebruilit - lees: veet te veel geld fn-
gezetin verhouding ter hun eipen
vermogen, en bovendienvaak in
toxische producten, Sinds dat
slecht virdvaatde, dragen over-
hedes door hun tussenkomsten
wase risico’s, maar bleefde bank
vaak in privéhanden. Business as
usual. ‘Onder meer in de VS en
Zwitserland bestonden verschil-
tende vande geholpen banken het
om shsurde bonassen te blfjven
betalen’, merkt Erie De Keulenser
ap, de gewezen ropman van Be-
roepskrediet en nu onder meer
docent over de financidle sector
aan Solvay Business School. ‘Som-
migen hebben duidelijk nog
steeds niet begrepen datde ban-
ken lun voorthestaan danken man
de belastingbetaer en dat 2¢ fun-
damenteel van nentaliteit moeten
veranderen, [k heb begrip voor
het argument dat het r
tijd is voor natienaliseri
het z eindelifk te laten in
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O VERUES, MOET Q0K
VINST KRIGEN ALS BET
GOED UNTDRAAIT
Een argument dat daar nauw
mee samenhangt, isdat een nato-
naliseringvernifd: dat we ‘de ver-
liezen socialiseren of coflectivise-

ren, hebben ze (nog) nreer kapi-~

Voor- en tegenargumenten bij naticnalisering van financiéle instellingen

Staatsbank:

i mleur de winsten privatiseren’”,
Springt de overheid de bank bij
zonder eigenaar te worden, dan
neemt z¢ wel het rsico dat ze in
et slechtste geval niets van hear
centen terugziet. Dan zife herde
aandecihouders die de winst op-
strijken als de situatte zich her-
stelt,

et federeen volgr dit argu-
ment ten volle_Ja, het ware moai
datde overheid, en dus de helas-
tingbetaler, cok kan genieten van
de upside’, maardat kan ook via
andere constructies. ok als de
overheid niet voor 10 procentei-
genaar wordt, manr sleches een
participatie neemt van hijvooz-
beeld 25 groceny, genlet ze mee
van eventuele winsten. Sleches

Cruciazlis hoe
je de staatsbank
beschermt
tegen politicke
druk en
cliéntelisme,

1k spreek uit
ervaring.

deels, maar het tisico is ook ge-
deeld. B KRG geldt dan weer dat
<le overheid geld leent enniztecht
participeert in het aandelenbagi.
taal, maar in jaren met winst recht
heusft op een coupen vooraleer an-
ders aandeelhouders ecn divi-
dend ijgen.

En zelfs als de averheid enkel
waarborgen biedt voor de ver-
plichringen van een bank, is her
verhant niet zwart-wit, bepledt
Theo Peeters, professor emeritus
in de financidle economie (KU
Leuven) en gepeezen bankier, Mot
een parantieregeling stopt de
overheid ev niet meteen geld in.
Wel begint meteen de vergoeding

te lopen die de bank voor die
waarborg moet betalen, dus dat
komt de schatkist ten goede. Het
klopt dat de overheid misschien
toch nog verliezen fijde als cen
bank hoer leningen niet kan tetug-
botulen. Maar als 7o slecht sce-
nario zich voordoet, verliest du
overheid meteen natfonalisering
eveneens. Opdat een nationalise-
Ting winst oplevert, moet het goed
uitdranien, en indar geval kost een
waarborgregeling je geen geld en
feb je intussen toch de vergoedin-
few ontvangen)

'{} EEN STAATSBANA £4H
DE KRE?;EP;IERLENING

Gmnt—Erltt:lllnlc nationakseer-
de onder meer Northern Rocl: en
puatnuviadie hankde kredietver-
lening aanzwengelen. Met zen
staatshank heefr een pverheid een
vehikel n handen om de falende
kredierverlening deor privébun-
ken te De Keule-
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VAN DE ECONOMIE

De kans is groot dat na de natio-
nalisering nog kapitaal B de bank
noet warden gepompt. Als de ba-
lansen van de grootbanken ver-
sehillende malen. z\v:urder T wegeil

venserpt hif ketidee van een na-
tionalisering in theorie niet. ‘In
Belyrié vertrouwt de politiek blijk-
baar zichzelf niet - zie het plan
vour de onmiddellijke doarver-
koop van Fortis Bunk acn BNP Pa-
ibas - endatis welliche niet anpe-
rocht!

Var Rompuy: '[n het verleden
ande d, s sandecthoud

dan het bruta b ro-
duet, zoals in een klein land als
Belyié, i+ dat niet vanzelfsprekend.
{n grote economicén zoals de Ver-
enigde Staten is dat minder xnel
een probleent

“In principe kan ik me erin vin-
den dat een nationalisering in de
huidipe  omstandigheden  een
noodeakelijk kwaad is,’ 2egt pro-
fessor emervitus Paul Van Rompuy
{IKULeuven), ‘maarer zijn enke-
Je forse bezwaren. De nood aan
kapitaat is er daar est vin: of de
staar dat nu rechestreeks ver-
schaft, of via een vehikel als de Fe-
deralc P:lrnmp'it

M),inde

ueeronderkent demoplikheden,
maar plaatst er meteen sen le-
vensgrote kanttekening bij: Cru-
ciaal is hoe je de staatshank be-
scherm? tegen politieke druk ap
de kredictverlening en tegen
cligntelisme. 1% spresk it erva-
ringe van mijn voogdijministers
had ik niet e Rlagen, masr wet van
altarhande politiai di
Bij een ‘bank van ons’ punsten e
‘mogen eisen voor vrienden en po-
liticke klanten. Ethisch nfet ver-
antwaoord, en vaak ook econo-
misch niet*

Alseenstaatsbank de kredieten
moet peven die andere banken
niet willen verlenen, betekent it
der strenge criteria en
rendabiliteieseisen hangeert of kan
hanreren. Sommigen krijgen de
doembieelden & Jascheepskredie-
ten aan de Boelwerfwesr voor de

ofen.
Als banken gean kradisten ver-
lenen, is dat ook i onzekerhaid
over de bedrifren. Fer alternaticl
omditte doorbreken, is het eigen
vernrogen van de bedvijvente ver-
sterken’, zegt Hernan D.nms,
van de durfl

praktuk Lotnt het erop neer datde
staatsschuld verzwaast en dat de
overheid hogere risicopremies
moct betalen op leningen, en bij-
komende handieap!

Het Zweedse vaorbeald, wanr
deoverheid van toch ook niet zo'n
groot land banken nationaliseer
de, gezond maakte en weer ver-
kacht, overtuigt Daems niet: e
moernaar de context kijken: nu is
defiele wereld in crisis’

Anderzijds: bif een verslechte-
rende westand stopt de overheid
in elk geval kapitsal in de banken,
via welke constryctie of statuut
dan ook Dar de schuldpositie ver-
slechtert, is niet te vermijden, na-
tivnalisering of niet. Je dreigtin
2en spirazl terecht te komen',
voegt Karel Lannoo toe, directeur
vanhet Centre for European Beli-
c¥ Studies. “Weldra komen ook an-
dere sectoren nankloppen. Daar-
voor onthreekt de draagkracht he-
Jenaal”

BE ...'E‘%ilfil! HEEFT MET
EN OMEEN FANK

e et fijk hedd

Ginv: D overheld 2ou howr mid-
delen (deels) kunoen inzetten om
dar te stimuleren, bijvoorheehl
et een fiscule muatregel!

hebben die ertoe in staat is eon
stoatshauk te beheren’, oppert
Ivan Van de Cloot, de econcom
van de denktank [tinera, ook ol

zieh niet helemaai neutraal ten
aanzien van de keuze van bestuur-
ders. Anders gezegd: die waren
politiek geldeurd. Mits een geloof-
waardige selectieprocedure via
eenonathankelijke especialiseer-
deinstefling zoals een hexdhenter
is er wellicht wel een capabel
team samen te stelten, maar dat
verge i)

®

eruwel of noodzakelijk kwaad?

DE CONCURRENTIE

MET ANDERE BANKEN

RAAKT SCHEEFGETROKKEN

Voor banken in privéhanden .
zou het extra mo concurre-
rei Worden met een staatshank

die altiid de delting van de over-

hefd in de rug heeft. *Zodra je tot
nationalisering bent evergegnan,
moet meteen de vraag volgen wat
je metdie staatshank graat doen’,
zegt De Keuleneer, Al gauw kom
jedan bij de nog fundunentelere
vraag welk: soort banken en welk
financieel systeem we willen,

ning bij de Postchegue voor basis-
verrichtingen en dat werkre goed,
Als je goed atbakent waarin de

h specialiseert vn

neemt, kan je de concurrenti:
valsing vermijden’

Dezelfde opmarking valt overi-
fens 3l mazmden, zadra overhe:
den somwmige banken te hulp bva-
mesneh andere wiet (neteen}, Het
isdan ook de vraagofhet nog veel
witmagkt of een bank in ruime
mate gestut dan wal volledig ge-
natienaliseerd wordt,

WANNEER OPHIEUW
PRIVATISEREN?

ot slot is er de onzekerheid
over het eindevan de interventfe,
Wumneer g je over kot privatise-
ring? En tegen welke prijs? De
marknvaande isafhankeljk van de
toekomstige winstverwachtingezn,
maar de vraar is of de vooropge-
stefde tijdedijkheid dat mechanis-
me nier zal doorkruisen. En zal
nren niet In de verleiding kamen

* de staatshank, metetle mogelijk-

heden voor politiek gubruik, war
langer in handen te houden?
Het ware niet slechr dat enige
harstonte wordt nagestreefd op
Europees nivesa om het einde van
de crists en dasrmee vun de nood-
zank tot steunmaatregelen af te
kondigen. Maar wat als een indi-
viduele bank in een viduele
Lidstzat - pakweg Belgi# - er dan
nog niet helentaal bovenog is?
Erika RACQUET

leiden in 2009
Kusp
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Vrije kasstroom

Bedrijfsresultat, voor TAS 41
MNetto resuitaat, mandeel v/id Groep voor 1AS 41
MNetto LFRS resultaat, aandesl v/d Groep

Sipef Groep - Resultaten 2008

Bedrijfsresultaat, voor LASEL, gestegen met 20,1% tegenover verleden jasr

Histarisch hoog netto resultaat, aandee] van de Groep voér LAS4L,

van 50.716 KUSD, een vevhoging van 25,3% tegenover 2007

Netto kaspositie van 14454 KUSD op het einde van 2008

Voorstel tot uitkering van een brum dividend van EUR 0,80 per aandeel,

gelijk nan het dividend over het jaar 2007

- Palmolie- en rubberarealen worden verder nitgebreid, zowel in Indonesié
als in Papoea-Nieuw-Guinea

- De terugval van de grondstaffenprijzen zou tot lagere winsten moeten

2008
279402 207292 348%
74066 61656  20,1%
50.716 40489 253%
58.765 47289 2,3%
35.809 33228 77%




