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Nagovor

V zadnjem letu smo v Banki Slovenije veckrat opozorili, da stabilnost slovenskega fi-
nancnega sistema ni samoumevna, temvec¢ je in bo v izrazito negotovih in hitro se
spreminjajoCih mednarodnih razmerah rezultat premisljenega in pravo¢asnega previ-
dnostnega odzivanja na sistemski ravni in na ravni posamezne financne institucije, kar
bo zagotovilo visoko odpornost banCnega sistema na Soke iz mednarodnega okolja.
Podobno kot v preteklem tudi v tokratnem Porocilu o finan&ni stabilnosti izpostavljamo
poviSana nefinan¢na tveganja, kot so geopoliti¢na tveganja in kibernetska tveganja, ki
presegajo ravni tradicionalnih financnih tveganj za bané&ni sistem.

Tveganja za slovenski financni sistem prihajajo predvsem iz zunanjega okolja. Na eni
strani po visini izstopajo makrofinan¢na tveganja, ki izhajajo iz geopoliticnih napetosti,
kot so vojni konflikti, ovire v mednarodni trgovini, spreminjanje Ze dogovorjenih trgovin-
skih sporazumov in carinskih stopenj ter na drugi strani iz povecane izpostavljenosti
nebancénih finan¢nih posrednikov (kot so skladi zasebnega kreditiranja) likvidnostnemu
tveganju. Ceprav v Sloveniji ni pomembne neposredne izpostavljenosti bank in drugih
finanénih posrednikov vojnim obmocjem ter skladom zasebnega kreditiranja, to vpliva
na mednarodne finan¢ne tokove oziroma na cene in dostopnost financ¢nih virov na med-
narodnih finan&nih trgih.

Mednarodni financni trgi lahko v razmerah visoke negotovosti podcenjujejo finan¢na
tveganja, kar se kaze v sami spremenljivosti cen finanénih instrumentov in visoki ob&u-
tljivosti sprememb njihovih cen na najrazli¢nejSe nepri¢akovane informacije povezane
z geopoliti€nimi dogajanji. To bo vplivalo na spreminjanje mednarodnih finan&nih tokov,
na katere pa slovenski financni sistem pa tudi ostali sektorji gospodarstva niso imuni.

Pomemben del negativnih u€inkov bo za razliko od dogajanja ob veliki financni krizi
pred osemnajstimi leti v realni del slovenskega gospodarstva prehajal neposredno prek
ponudbenih Sokov v obliki vi§jih cen energentov in nekaterih surovin ter vmesnih pro-
duktov. Finanéne povezave slovenskega gospodarstva s tujino zdaj v vegji meri teme-
ljijo na lastniSkih, manj pa (z izjemo drzavnega zadolzevanja v tujini) dolzniskih pove-
zavah. Zato se bodo negativne posledice Sokov v uspednosti poslovanja finanénega
sektorja odrazile z zamikom.

Opisano dogajanje se kaze tudi v tokrathem prikazu tveganj in odpornosti v nasi publi-
kaciji. Nivo tveganj ostaja zmeren, vendar s tendenco naras€anja. Odpornost banc¢-
nega sistema na zunanje Soke ostaja dobra, vendar se lahko prav zaradi negotovosti
in hitrih sprememb v mednarodnem okolju hitro poslab3a. Zato pozivamo uprave in
nadzorne svete bank, da s svojimi odloCitvami o zadrZanju dobiCkov ter o pravoasnem
oblikovanju oslabitev in rezervacij prispevajo k ohranjanju odpornosti svojih institucij na
zunanje Soke.

Zaradi negotovih mednarodnih finanénih razmer, bolj dolgoro¢no pa tudi zaradi spre-
minjanja var€evalnih navad prebivalstva, je potrebna sistemati¢na skrb za zagotavlja-
nje stabilnosti depozitov v bankah, kar je mogoce doseci z daljSo povpre¢no ro€nostjo
depozitov. To lahko banke dosezejo z ustrezno strukturo depozitnih obrestnih mer, ki
omogoca ohranjanje realne vrednosti finanénega premozZenja varcevalcev.

Zaradi strukturnih sprememb v bilancah slovenskih bank so tveganja v ban&nem
sistemu v aktualnih razmerah precej manj izrazita, kot so bila na primer ob veliki fi-
nancni krizi. Ob spremenjenih ekonomskih okoliS€inah se kreditno tveganje nefinang-
nih druzb le pocasi zviSuje tudi zaradi nizke kreditne aktivnosti v tem segmentu komi-
tentov v zadnjih treh letih. Rast posojil nefinanénim druzbam se je okrepila Sele lani in
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konec leta dosegla 4,4 %, kar je zgolj nekaj ve¢ kot polovica rasti posojil gospodinj-
stvom. Vedja usmerjenost bank v kreditiranje nefinanénih druzb je klju¢na za spodbu-
janje investicij v zeleni in digitalni prehod, rast produktivnosti ter zmanj$anje energetske
odvisnosti od fosilnih goriv, kar omogoca dolgoro¢no ohranjanje konkurenénosti slo-
venskega gospodarstva in Zivljenjskega standarda.

Zaradi opisanega razvoja makroekonomskih in finanénih razmer bodo morali biti mo-
rebitni ukrepi za blazitev posledic energetske krize ciljno usmerjeni z namenom omejiti
povecevanje javnofinancnih izdatkov. Ti bodo v naslednjih letih pod vecjim pritiskom,
Ze zaradi ve€jih javnih izdatkov za zagotavljanje nacionalne varnosti ter povec¢anih iz-
datkov za zdravstveno in socialno varnost starajoega prebivalstva.

Ceprav banéni sistem ostaja stabilen in odporen, je v prihodnje nujno, da vsi delezniki
v finan€nem sektorju delujejo preudarno in proaktivno, saj se lahko vplivi zunanjih So-
kov hitro odrazijo v poslabSanju kazalnikov in zahtevajo prilagajanje na morebitne dol-
gotrajnejSe posledice kriznih razmer. Banka Slovenije bo tudi v prihodnje redno preso-
jala upravi¢enost uporabe posameznih makrobonitetnih instrumentov ter jih po potrebi
prilagodila z namenom ohranjanja finan¢ne stabilnosti in visoke odpornosti na zunanje
Soke. Na ravni EU bomo instrumentarij makrobonitetne (in drugih bonitetnih politik) po-
enostavili s ciliem povecanja konkurenénosti evropskega banénega sektorja, a ne na
raCun zmanjSanja njegove odpornosti.
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Povzetek

Ocenjujemo, da tveganja za slovenski finanéni sistem ostajajo zmerna in stabilna
tudi v prvem c¢etrtletju letoSnjega leta, vendar se obeti za prihodnje obdobje po-
slabsujejo zaradi vse vecje negotovosti v mednarodnem okolju. Za jasnejSi prikaz
tveganj, ki trenutno izvirajo zlasti iz zunanjega okolja, smo v Porocilo o finanéni stabil-
nosti (v nadaljevanju porocilo) vkljugili makrofinan&na tveganja. Negotovosti zaradi tra-
jajocih trgovinskih in geopoliti€nih napetostih, novega vojaskega konflikta na Bliznjem
vzhodu ter posledi¢na rast cen energentov se vse bolj odrazajo v realnem gospodar-
stvu. Pove€ana nihanja na globalnih finan¢nih trgih lahko ob vegjih premikih sproZzijo
likvidnostne tezave v nebanénem finanénem sektorju, ki se lahko posredno prelijejo
tudi v domace gospodarstvo. Makrofinanéna tveganja za Slovenijo zato ocenjujemo kot
poviSana, z neugodnimi obeti. Zaradi nadaljnje rasti cen nepremicnin in hitrejSe rasti
stanovanjskih posojil smo poslabsali obete za tveganja, ki izvirajo z nepremicninskega
trga, medtem ko samo tveganje ostaja ocenjeno kot zmerno. Ob slabsanju makrofi-
nancnega okolja smo v primerjavi z oktobrskim porocilom poslabsali tudi obete pri kre-
ditnem tveganju, ocena tveganj pa ostaja zmerna. Preostale ocene tveganj in obeti
ostajajo glede na oktobrsko oceno nespremenjeni. Prav tako je kot visoka ocenjena
odpornost banénega sistema, saj robustna kapitalska ustreznost in visoka likvidnost
bankam omogoc€ata ucinkovito absorpcijo morebitnih makroekonomskih Sokov. Dobi¢-
konosnost bank je v preteklem letu kljub medletnemu zniZanju ostala na visoki ravni,
kar bankam omogoc¢a nadaljnjo krepitev kapitalskih rezerv in pokrivanje morebitnih
rastocih oslabitev.

Tabela: Prikaz tveganj in odpornosti Banke Slovenije za slovenski finan¢ni sistem

2021 2022 2023 2024 2025 2026 Tendenca
Q4 Q4 4 a1 @ @3 Q4 Q1 Q Q3 Q4 Q1 Spremembe
na lestvici

Sistemsko tveganje
Makrofinanéna tveganja ﬂ
Tveganije, ki izhaja z nepremiéninskega rga ﬁ
Tveganie financiranja v banénem sistemu =
Obrestno tveganje v bancnem sistemu ﬁ
Kredino tveganje v bantnem sistemu - - - ﬁ
Dohodkovno tveganje v banénem sistemu --------- =
Tveganje, ki izhaja iz poslovania lizindkih druzb - - - - - - - - - =
Kibernetsko tveganje =
Podnebna tveganja =
Odpornost na sistemska tveganja
Solventnostin dobickonosnost ban¢nega sistema - - - - - - - - - =
Lividnostbancnega sisea 11 1 1 1 1 1 1 1 [ [ [

Barvna lestvica:
Tveganje Zmerno povisano
Qdpornost srednja nizka

Opomba: Pri prikazu tveganj in odpornosti se ocena na barvni lestvici nanasa na oceno do enega Cetrtletja vnaprej. Puscica predstavlja pricakovano spremembo tveganja
oziroma odpornosti na lestvici (navzgor ali navzdol) v nekoliko daljSem horizontu, okrog enega leta. Pri tveganjih usmeritev puscice navzgor (navzdol) pomeni povecanje
(zmanj8anje) tveganja, pri odpomosti pa njeno krepitev (slabitev) v prihodnjih dvanajstih mesecih. Prikaz tveganj in odporosti v banénem sektorju temelji na analizi klju¢nih
tveganj in odpornosti za slovenski bancni sistem in je opredeljen kot sklop kvantitativnih in kvalitativnih kazalnikov za opredelitev in merjenje sistemskega tveganja in odporno-
sti. S prvim Cetrtletiem 2026 smo v prikaz tveganj in odpomosti vpeljali makrofinanéna tveganja (do leta 2023 je bilo v prikaz vkljuéeno nekoliko oZje opredeljeno makroekonom-
sko tveganje).

Vir: Banka Slovenije.

7 Porogilo o finan¢ni stabilnosti Banka Slovenije
Maj 2026



Ocena makrofinanénih tveganj je poviSana z rasto€o tendenco, saj se stopnjeva-
nje geopoliti€ne in trgovinske negotovosti, ob rastoc¢ih cenah energentov posto-
poma prelivajo tudi v domace makrofinanéno tveganje. Carinska politika ZDA ter
vojni v Ukrajini in na Bliznjem vzhodu poleg u€inkov na realni sektor povzrocajo vecjo
volatilnost na mednarodnih finan¢nih trgih in trgih surovin, kar v visoko odprtem slo-
venskem gospodarstvu, moc¢no izpostavljenem zunanjim Sokom, krepi tveganja za
gospodarsko rast in inflacijo. Morebitna nadaljnja zaostritev razmer bi lahko zaradi Se
vi§jih cen energentov in motenj v dobavnih verigah precej poslab3ala finan¢ni polozaj
podjetij in gospodinjstev, to pa bi se z zamikom odrazilo v pove€anem kredithem tve-
ganju. Za natan¢nejSe spremljanje teh razmer prvi tematski okvir predstavlja kazalnik
finan¢nega stresa za Slovenijo, ki pomeni prvi celoviti poskus sistemati¢nega merjenja
sistemskih pritiskov, prilagojen specifikam domacega finanénega okolja.

Tveganje za finan¢no stabilnost, ki izhaja iz nepremi¢ninskega trga, ostaja
zmerno. Ob nadaljnji rasti cen nepremicnin, povecevanju njihove precenjenosti in vi-
soki rasti stanovanjskih posojil pa bi se tveganja lahko okrepila. Kljub poveanemu ob-
segu prodaj ponudba stanovanjskih nepremi¢nin Se naprej zaostaja za povpraseva-
njem, kar ob za zdaj ugodnih pogojih financiranja ohranja pritisk na rast cen. Slednji se
lahko dodatno okrepi zaradi rasti cen goriv, surovin in gradbenega materiala, zaradi
dogajanj v geopoliti€nem okolju. Na trgu poslovnih nepremicnin se rast cen ob okre-
plieni prodaji umirja, izpostavljenost banénega sistema temu segmentu pa ob razme-
roma majhnem obsegu posojil ostaja omejena.

Tveganje financiranja ostaja zmerno s stabilno tendenco. Vloge nebanénega sek-
torja so se v letu 2025 ob mo&nem prilivu sredstev gospodinjstev in NFD dodatno okre-
pile ter ohranile vlogo primarnega vira financiranja. Ob nizkih depozitnih obrestnih me-
rah se povecuje obseg in deleZ vlog na vpogled, kar ob visoki digitalizaciji povecuje
tveganje za hiter in obseZen preliv sredstev med bankami. V povezavi s temi digitalnimi
trendi drugi tematski okvir obravnava stabilne kovance in njihov vpliv na finan¢no sta-
bilnost. Kljub trenutni stabilnosti virov bo za banke tudi v prihodnje kljuéno pozorno
spremljanje var€evalnih navad in prilagajanje ponudbe konkurenénim digitalnim stori-
tvam.

Obrestno tveganje v banénem sistemu ostaja zmerno z narasc¢ajoc¢o tendenco.
Vrzel v ponovni dolocitvi obrestnih mer in s tem tudi obrestna obcutljivost bank sta se
lani 8e povecali. Ob tem so banke s pove€anjem obsega obrestnih zamenjav okrepile
varovanje pred ucinki sprememb obrestnih mer. Glavna dejavnika, ki sta prispevala k
povecanju vrzeli in obrestne obdutljivosti bank ostajata povecevanje obsega fiksno
obrestovanih stanovanjskih in potrosniSkih posojil ter pove¢ane nalozbe v dolzniSke
vrednostne papirje ob kr€enju primarne likvidnosti.

Kreditno tveganje ostaja zmerno, vendar njegovo tendenco ob negotovem
gospodarskem okolju ohranjamo kot naras¢ajo¢o. DeleZ nedonosnih izpostavlje-
nosti (NPE) se je proti koncu leta opazno povecal, predvsem zaradi prerazvrstitev iz-
postavljenosti pri posameznih druzbah iz predelovalnih dejavnostih, kar pa Se ni odraz
SirSega poslabsanja odpla¢evanja dolgov. Zaradi vojne na Bliznjem vzhodu ter dragih
energentov in nekaterih drugih surovin postajajo gospodarske razmere bolj negotove,
kar poveduje tveganje za poslabsanje kakovosti terjatev, zlasti v energetsko intenzivnih
podjetjih, kemi&ni industriji, logistiki in gradbenistvu. Banke sicer pri¢akujejo tudi slab-
Sanje kakovosti izpostavljenosti prebivalstvu. Pokritost z oslabitvami in rezervacijami
se je zmanjSala tako na nedonosnem kot na donosnem delu portfelja.
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Dohodkovno tveganje v slovenskem banénem sistemu ostaja nizko s stabilnimi
obeti, saj banke po ustalitvi denarne politike ohranjajo ugoden dohodkovni polo-
zaj in visoko neto obrestno marzo. Neto obrestni prihodki in marza ostajajo kljub
lanskolethemu zniZanju na visoki ravni, neobrestni prihodki pa stabilni, predvsem za-
radi rasti neto opravnin in dividend. Rast operativnih stroSkov se je lani znizala pod dva
odstotka, delez stroSkov v bruto dohodku pa ostaja podpovprecen, pri Cemer tretji te-
matski okvir podrobneje prikazuje prejemke zaposlenih v banénem sistemu. Bruto in
neto dohodek bank ostajata na razmeroma visokih ravneh. Geopolitiéne negotovosti
lahko na daljSi rok vplivajo na povprasevanje po posojilih in s tem na prihodke bank,
vendar trenutne ravni obrestnih mer ter stabilni neobrestni prihodki nakazujejo, da bo
dohodkovni polozaj bank tudi v letu 2026 ostal ugoden, ob pri¢akovani stabilni rasti
operativnih strosSkov.

Kibernetsko tveganje v slovenskem banénem sektorju predvsem zaradi zaostre-
nih geopoliti€nih razmer ostaja poviSano s stabilno tendenco. Banke v letu 2025
in zaCetku leta 2026 niso porocale o vecjih kibernetskih incidentih z materialno Skodo,
so pa obcutile motnje zaradi tehni¢nih napak v placilnih sistemih. Kljuéno groznjo pred-
stavljajo vse bolj sofisticirani napadi na komitente, podprti z umetno inteligenco, ter
visoka izpostavljenost zunanjim ponudnikom IKT storitev. Geopoliticne napetosti naka-
zujejo na nadaljnjo rast kibernetskih grozenj in spletnih goljufij na globalni ravni, kar
zahteva nenehno krepitev odpornosti sistema.

Podnebna tveganja v banénem sistemu ostajajo zmerna s stabilno tendenco. |z-
postavljenost podnebno obc&utljivim dejavnostim se je rahlo povec&ala, ogljicni kazalniki
pa so se zaradi sprememb v strukturi izpostavljenosti bistveno izboljali (zniZanje izpo-
stavljenosti do dejavnosti oskrbe z el. energijo, plinom in paro, ter kmetijstva). Kreditno
tveganje v podnebno obdutljivih dejavnostih se je povidalo zaradi koncentracije tvegan;
pri posameznih podjetjih iz predelovalnih dejavnosti, medtem ko fizi¢na tveganja osta-
jajo nizka in stabilna. Delez izpostavljenosti obmocjem z visokim fizicnim tveganjem je
nizek, prav tako tveganje interakcije med fizi€nimi in tranzicijskimi tveganji. Geopoli-
ti€na tveganja Se vedno ustvarjajo negotovost, ki lahko posredno vpliva na podnebna
tveganja, zlasti prek cen energentov in ¢asovnice zelenega prehoda.

Slovenski banéni sistem ohranja visoko kapitalsko odpornost, podprto z visoki-
mi koli€niki solventnosti in nadpovpreéno dobi¢konosnostjo ob koncu leta 2025.
Rast regulatornega kapitala, ki je temeljila na zadrZanih dobickih in novih izdajah kapi-
tala, je presegla rast tveganih izpostavljenosti. Kljub pri¢akovanemu pritisku na kapi-
talske koli¢nike v letu 2026 zaradi naras¢ajocih kreditnih tveganj in negotovosti, oce-
njujemo, da bo solventnost ostala visoka. Ceprav se je donosnost na kapital (ROE) lani
zaradi nizjih prihodkov in visjih oslabitev nekoliko zniZala, je Se vedno presegala tako
dolgoro¢ne povprec¢ne vrednosti za Slovenijo kot lansko povpreéje evrskega obmodja.
Nadaljnje razporejanje dobicka v rezerve bo kljuéno za ohranjanje stabilnosti sistema
tudi v prihodnje.

Likvidnostna odpornost banénega sistema ostaja visoka in stabilna, kljub
rahlemu poslabsanju nekaterih kazalnikov. Sposobnost pokrivanja neto likvidnost-
nih odlivov v kratkoro¢nih stresnih scenarijih in dolgoroénej$ega financiranja obvezno-
sti se ohranjata na ravni, ki znatno presega regulatorne zahteve. Banke so nadaljevale
s preusmerjanjem prostih sredstev v dolzniSke vrednostne papirje, vendar se je ta trend
upocasnil. Ob precej$njih razlikah v likvidnostnih presezkih zlasti od bank z nizjimi pre-
sezki pricakujemo skrbno upravljanje strukture nalozb. Za ohranjanje visoke odpornosti
bo v prihodnje klju¢no pozorno spremljanje trznih razmer in vzdrzevanje ustrezne ka-
kovosti likvidnostne rezerve.
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Gospodinjstva in nefinanéne druzbe (NFD) ohranjajo ugoden finanéni polozaj,
vendar narasc¢ajo¢e mednarodne negotovosti krepijo tveganja za prihodnjo od-
pornost obeh sektorjev. Pri gospodinjstvih se je ob izboljSanju potroSniSkega zaupa-
nja in rasti realnih pla¢ okrepilo povprasevanje po stanovanjskih in potrosniskih poso-
jilih, pri ¢emer slednja po delezu v BDP Ze presegajo povprecje evrskega obmocja,
medtem ko sploSna zadolZzenost ostaja nizka. V povezavi s temi trendi zadolzevanja
Cetrti tematski okvir analizira vlogo alternativnega financiranja prebivalstva, pri ¢emer
so izpostavljeni njegov pomen in obseg ter potencialni vplivi na finanéno stabilnost.
Finanéni polozaj NFD ostaja stabilen z ugodnim dostopom do financiranja in nizkim
finanénim vzvodom. Kljub visokemu lastniSkemu kapitalu in presezku komercialnih kre-
ditov se v sektorju NFD nadaljuje trend naras¢anja Stevila steajev in blokad raunov,
kar ob tveganjih, ki jih prinasajo nestanovitne cene energentov in vojna na Bliznjem
vzhodu, nakazuje na moznost poslab$anja finanénega polozaja NFD zlasti v energet-
sko intenzivnih panogah. Zadnji, peti tematski okvir na podlagi redne raziskave o do-
stopnosti financiranja te ugotovitve dopolnjuje z ocenami podjetij o razmerah in dostopu
do virov sredstev.

Razmere v nebanénem finanénem sektorju so lani ostale ugodne, vendar bi se
lahko dalj ¢asa trajajo¢e geopoliticne negotovosti v prihodnje odrazile v pove-
€ani nestabilnosti prek prodajnih pritiskov na borzah, visjih stroSkov financiranja
ter poslabsanja kakovosti portfelja lizinSkih druzb. Poslovanje lizindkih druzb je v
preteklem letu zaznamovala stabilna rast stanja poslov in ponovna krepitev dobi¢ko-
nosnosti, medtem ko je kakovost portfelja ostala visoka z nizkim delezem zamud. Za-
varovalniski segment izkazuje visoko odpornost, ki jo potrjujejo rast bruto premij, pove-
¢anje dobickov, ugodnejsi Skodni koli¢niki ter trdna kapitalska ustreznost. Kljub pove-
¢ani volatilnosti na finan¢nih trgih, ki se lahko odrazi v odlivu sredstev iz skladov, so
domadi vzajemni skladi in borzni indeksi zabeleZili visoko rast vrednosti sredstev v letu
2025 in zacetku leta 2026.

Makrobonitetna politika v Sloveniji ostaja preventivho naravnana, usmerjena v
zagotavljanje odpornosti banénega sistema in v preprecevanje kopicenja tve-
ganj. Ob tem ostaja klju¢no, da obstojeci instrumenti vzpostavljajo zadostne kapitalske
varovalke pred morebitnimi negativnimi Soki, pri Eemer banke izpolnjujejo zahteve pro-
ticiklicnega kapitalskega blazilnika in sektorskega blaZilnika za izpostavljenosti do fizi¢-
nih oseb, sistemsko pomembne banke pa vzdrzujejo e dodatne blazilnike. Na podro-
¢ju kreditiranja prebivalstva ostajajo v veljavi ukrepi, ki spodbujajo vzdrzno zadolZeva-
nje gospodinjstev, s Cimer se hkrati krepi odpornost posojilojemalcev in znizuje kreditno
tveganje bank.
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Ocena makrofinanénih tveganj ostaja povi§ana z rasto¢o tendenco.' Trenutna
tveganja so povezana zlasti s posledicami vojne na Bliznjem vzhodu in nepredvidlji-
vostjo trgovinske politike ZDA, kar se odraza v vedji volatilnosti na mednarodnih financ-
nih trgih in trgih surovin. Ob zaostritvi geopoliti¢nih napetosti so se povecala tveganja
za gospodarsko rast in inflacijo na svetovni ravni, v evrskem obmocju kot tudi v doma-
¢em gospodarstvu. Slednje za zdaj ostaja razmeroma stabilno. To so v zadnjem letu z
dodelitvijo stabilnih obetov potrjevale tudi bonitetne agencije, ki pa so hkrati opozarjale
prav na visoko ob¢&utljivost na zunanje Soke zaradi odprtosti gospodarstva in odvisnosti
od globalne trgovine.

Svetovna gospodarska rast je bila v zacetku letoSnjega leta Se razmeroma ugo-
dna, vendar jo spremljajo poviSana geopoliti€na in trgovinska tveganja, ki ome-
jujejo nadaljnjo rast. Tako kot svetovna gospodarska rast se je gospodarska rast evr-
skega obmocja ob podpori storitvenega sektorja in ponovni krepitvi predelovalnih de-
javnosti v zaCetku letoSnjega leta nadaljevala. Kljub temu so bila tveganja za svetovno
rast ze v zaCetku leta poviSana, predvsem zaradi negotovosti glede trgovinske politike
ZDA. Marca so se tveganja dodatno zaostrila zaradi geopolitiénih napetosti povezanih
z vojno na Bliznjem vzhodu. Na poveéano negotovost kaZeta tudi indeksa geopoliticne
negotovosti in negotovosti trgovinske politike (slika 1.1, levo). Sestavljeni kazalnik PMI
za svetovno gospodarstvo je marca upadel na najnizjo raven v zadnjih 11 mesecih (51),
vendar je ostal nad mejo rasti. Gospodarska aktivnost se je upocasnila tako v proiz-
vodniji kot v storitvah, prvi¢ po decembru 2022 pa je bila aktivnost v proizvodniji visja
kot v storitvenem sektorju. Podoben padec je belezil sestavljeni PMI za evrsko obmocje
(50,7). K upadu je prispevalo predvsem slabSe razpoloZenje v storitvah, ki komaj osta-
jajo nad pragom rasti, medtem ko so se predelovalne dejavnosti nekoliko okrepile.
Gospodarsko aktivnost v evrskem obmocju zavirajo visoke cene energentov, motnje v
dobavnih verigah, nestabilnost na finanénih trgih ter oslabljeno povpradevanje. Zadnje
napovedi osnovnega scenarija ECB predvidevajo letos 3,3-odstotno svetovno gospo-
darsko rast, v letu 2027 pa naj bi se ta rahlo znizala, na 3,2 %.?

Vojna na Bliznjem vzhodu povecuje tveganja za nadaljnjo rast gospodarske ak-
tivnosti in cenovno stabilnost tudi v evrskem obmoc¢ju, dodatno pa lahko nego-
tovost in morebitna preseneéenja v trgovinski politiki ZDA vplivajo na izvoz.
Glede na zadnje napovedi osnovnega scenarija ECB naj bi gospodarska rast evrskega
obmodja letos dosegla 0,9 %, v letu 2027 pa 1,3 %, kar je glede na decembrske napo-
vedi za 0,3 oziroma 0,1 odstotne to¢ke manj. Ta scenarij predvideva kratkotrajen kon-

"V porotilo smo ponovno vkljugili tveganja iz makroekonomskega okolja, ki smo jih nazadnje obravnavali oktobra 2022.

Analizo smo nadgradili z aktualnim dogajanjem na finanénih trgih in oba segmenta zdruzili pod skupnim naslovom makrofi-
nan¢na tveganja.

2ECB, marec 2026. Najnovej$a napoved MDS za svetovno rast v leto$njem letu znasa 3,1 %, v letu 2027 pa 3,2 %. Napo-
ved za evroobmocje predvideva rast v visini 1,1 % v letoSnjem letu in 1,2 % v letu 2027 (World Economic Outlook, april
2026).
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flikt, ki bi povzrocil le za¢asen dvig cen energentov in njihovo postopno umiritev v na-
slednjih kvartalih. Vendar vztrajanje geopoliticnih napetosti nakazuje moznost dolgo-
trajnejSega konflikta, ki bi lahko privedel do SirSega prenosa visjih cen energentov in
drugih surovin v cene drugih dobrin in storitev ali celo do omejitev njihove ponudbe, s
tem pa do izrazitejSih in dolgotrajnejSih negativnih gospodarskih posledic, ki jih ilustri-
rata neugodni in zaostreni scenarij ECB.

Povecana negotovost v mednarodnem okolju stopnjuje volatilnost na mednaro-
dnih, zlasti surovinskih finanénih trgih. 1zbruh vojne na Bliznjem vzhodu je povzrocil
motnje v dobavi nafte, plina in drugih surovin, kar je dvignilo njihove cene ter okrepilo
inflacijske pritiske in spremenilo priCakovanja glede denarne politike. Konec februarja
so trgi Se pri¢akovali, da bo ECB letos obrestne mere ohranila nespremenjene, zdaj pa
ob vztrajanju konflikta predvidevajo vsaj dva dviga ECB, medtem ko za Fed pri¢akujejo,
da letos obrestnih mer ne bo zniZeval (slika 1.1, desno). Pri¢akovanja so se odrazila v
zviSanju zahtevane donosnosti drzavnih obveznic, hkrati pa so se vlagatelji zaradi po-
veCane negotovosti usmerili v varnejSe nalozbe, kar je povecalo razlike med dono-
snostmi obveznic ostalih evrskih drzav, tudi Slovenije, in nem8kimi drzavnimi obvezni-
cami (slika 6.1 v prilogi, levo).

Povecevanje obrambnih izdatkov lahko Se dodatno okrepi zadolzenost drzav in
poveca skrbi finanénih trgov glede sposobnosti odplacevanja teh dolgov, kar bi
lahko dodatno vplivalo na donose obveznic. Kljub temu, da je pozornost finan¢nih
trgov trenutno usmerjena na dogajanje na Bliznjem vzhodu, bi lahko ta ok dodatno
okrepil Ze obstoje€e ranljivosti v finanénem sistemu. Med pomembnejSimi ranljivostmi
ostajajo poviSana vrednotenja tehnoloSkih podjetij, povezanih z umetno inteligenco.
Potencialno vpraslijiva je tudi sposobnost finanénih trgov, da pravilno vrednotijo premo-
Zenje, saj lahko izkazujejo pretiran optimizem. Dodatne ranljivosti so povezane tudi z
nadaljnjo rastjo nalozb v alternativne oblike financiranja, zlasti v segment zasebnega
dolga. Skladi zasebnega dolga v ZDA so namrec v prvem Cetrtletju leta prejeli nadpov-
pre€no Stevilo zahtev za vracila vpla¢anih sredstev, ki jim zaradi obsega zahtev niso
mogli v celoti ugoditi.3

3 Veé o tem ECB, Combined monetary policy decisions and statement, 19.3.2026.
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Slika 1.1: Indeksa globalne
negotovosti in predvidena
sprememba obrestnih mer

Indeksa globalne negotovosti Predvidena kumulativha sprememba obrestnih
mer evroobmogja in ZDA pred in po zacetku
vojne
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Opombe: Podatki do 14. 4. 2026. Na levi sliki Indeks tveganja negotovosti trgovinske politike odraza rezultate avtomatiziranega
iskanja besedila v sedmih €asopisih (100 = 1 % Casopisnih €lankov vsebuije sklic na negotovost trgovine). Indeks geopolitiéne
negotovosti odraza rezultate avtomatiziranega iskanja besedila v elektronskih arhivih desetih asopisov (1985-2019 = 100). Slika
desno prikazuje predvideno kumulativno spremembo obrestnih mer po vsakem zasedanju o denarni politiki v letu 2026 za ECB in
Fed.

Vir: Leva slika policyuncertainty.com in matteoiacoviello.com, desna slika Bloomberg in prerauni Banke Slovenije.

Domace gospodarstvo ostaja razmeroma stabilno. Obete za gospodarsko rast Se
naprej spremljajo negativna tveganja, zlasti v izvozno usmerjenih dejavnostih, ki so se
ob napadu na Iran Se okrepila. Lanskoletno ohlajanje gospodarske rasti je bilo pred-
vsem posledica upada investicij v prvi polovici leta. Ob Sibkem tujem povprasevanju in
nizki izkoriS€enosti proizvodnih zmogljivosti je investicijsko dejavnost poganjala pred-
vsem drzava. Ta je z mo&no javno potroSnjo in pospesenim investicijskim ciklom, ki sta
ju spodbudila voliino obdobje ter €rpanje evropskih sredstev, pomembno podpria
gospodarsko rast. Nizko potro$niSko zaupanje gospodinjstev, povezano s poslabSa-
nimi priCakovanji glede prihodnjega zaposlitvenega statusa ter negotovim mednaro-
dnim okoljem, se je odrazilo v gibanju zasebne potrosnje, ki je kljub razmeroma visokim
ravnem spodbujenim tudi s potro$niskim kreditiranjem med letom precej nihala in rasla
pocasneje od realnega razpolozljivega dohodka. Medtem ko so predelovalne dejavno-
sti zaradi negotovosti v izvoznem delu beleZile upad dodane vrednosti, je rast uvoza
ob koncu leta presegla izvoz. Posledi¢no je bil prispevek zunanje trgovine h gospodar-
ski rasti negativen. Napovedni modeli za prvo Cetrtletje trenutno nakazujejo 0,4-od-
stotno &etrtletno rast,* medtem ko so decembrske napovedi nakazovale, da naj bi se
gospodarska rast v leto§njem letu okrepila na okoli 2 odstotka.® Ob stopnjevanju vojne
na Bliznjem vzhodu v zaCetku marca so se povecala tveganja za gospodarsko rast in
inflacijo, saj so se cene nafte, plina in nekaterih drugih surovin zaradi motenj v svetovni
dobavi mo¢no povecale, kar se lahko ob daljSi vojni prenese tudi v cene drugih dobrin
in storitev. Poleg tega bi lahko zaradi negotovosti mednarodnih trgovinskih politik iz-
vozno povpraSevanje Se naprej zaostajalo za uvoznim, kar bi pomenilo nadaljevanje
negativnega prispevka neto izvoza k rasti BDP. NajnovejSa napoved MDS za Slovenijo

“ Pregled makroekonomskih gibanj z napovedmi, marec 2026.

5 Pregled makroekonomskih gibanj z napovedmi, december 2025.
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za letosnje leto predvideva 2,0 % gospodarsko rast, za leto 2027 pa 2,1 %, medtem ko
napoved inflacije za letos znasa 2,9 %, v letu 2027 pa 2,1 %.°

Slovenski banéni sistem ostaja stabilen, ob sicer prisotni negotovosti v medna-
rodnem okolju. Dolgotrajne napetosti na Bliznjem vzhodu bi lahko, zaradi odvisnosti
trgovanja z nafto in plinom od prevoznosti Hormuske ozine ter previsokih vrednoten;
na kljuénih finanénih trgih, povecale tudi tveganja za finanéno stabilnost domacega
bancnega sistema. V takdnih razmerah bi se lahko prek vi§jih cen energentov, moten;
v dobavnih verigah ter pove€ane negotovosti poslab3ali pogoji poslovanja podijetij in
finanéni polozaj gospodinjstev. To bi se odrazalo v visjih stroskih, nizjem povpraseva-
nju in slabsi dobi¢konosnosti, kar bi postopoma oslabilo njihovo sposobnost odplace-
vanja obveznosti. Posledi¢no bi se povecalo kreditno tveganije, ki se praviloma uresnici
z zamikom, predvsem v obliki poslabS$anja kakovosti ban¢nih portfeljev in rasti nedo-
nosnih posojil. Kakovost ban&nih nalozb za zdaj ostaja stabilna, saj je zadnje poslab-
$anje portfelja omejeno predvsem na posamezna podjetja.” Hkrati lahko povecane ge-
opolitiéne napetosti prispevajo tudi k rasti kibernetskega tveganja, saj se v tak3nih raz-
merah pogosto okrepijo kibernetski napadi in druge oblike digitalnih grozZen;.

Bonitetne agencije potrjujejo stabilnost slovenskega gospodarstva s stabilnimi
obeti, kot kljuéno tveganje pa navajajo njegovo visoko izpostavljenost zunanjim
Sokom zaradi odprtosti gospodarstva in odvisnosti od globalne trgovine. V ob-
dobju enega leta so tri najvecje svetovne agencije Sloveniji bonitetno oceno zvisale
(tabela 6.1 v prilogi). Trenutne ocene drzavo uvrs€ajo v sam vrh regije Srednje in Vzho-
dne Evrope. Stabilne napovedi za prihodniji dve leti, sicer podane pred izbruhom vojne
na Bliznjem vzhodu, odrazajo pricakovano odpornost gospodarstva in javnih financ na
zunanje Soke. Finanéni sistem ocenjujejo kot stabilen, ban&ni sektor pa kot dobro ka-
pitaliziran in odporen na morebitne trzne spremembe. Klju¢ni dejavniki pozitivnih pre-
mikov so bili znatni zunaniji blaZzilci, predvsem presezki na teko€em ra¢unu, ugoden
obseg zunanjega dolga ter napredek pri strukturnih reformah, vkljuéno s pokojninsko
reformo in postopnim znizevanjem dolga v delezu BDP.

Kljub pozitivnim ocenam agencije opozarjajo na tveganja, ki izhajajo iz majhnosti
in odprtosti slovenskega gospodarstva ter njegove odvisnosti od tujega povpra-
Sevanja. Kratkoro€no rast bi lahko upo€asnili zamiki pri izvedbi razvojnih nalozb za
obnovo po poplavah, medtem ko srednjero¢no tveganje predstavljajo strukturni izzivi
na trgu dela. Clanstvo v evrskem obmogju in institucionalna stabilnost sicer pomembno
blazita makroekonomska tveganja, vendar bi lahko ohlapnejsa fiskalna politika ali dol-
gotrajno Sibka rast ponovno povecala pritisk na javne finance.

Ocena tvegane rasti za enoletno obdobje na podlagi makrofinanénih pogojev te
napovedi dopolnjuje in nakazuje na zmerno poslabsanje repnih tveganj. Tvegana
rast, definirana kot 10. percentil porazdelitve prihodnje rasti BDP, se je med koncem
leta 2024 in koncem leta 2025, torej Se pred napadom na lran, znizala z 1,4 % na
0,7 %, verjetnost negativne rasti BDP pa se je povecala z 0,4 % na 6,3 %. Debeljenje
levega repa porazdelitve je bilo delno ublazeno z ugodnimi finan&nimi pogoji in postop-
nim umirjanjem sistemskih ranljivosti, nakopi¢enih v obdobju po pandemiji, ki sta oba
pozitivho prispevala k repnim izidom rasti.

8 World Economic Outlook, april 2026.

7Veé v poglavju o kreditnem tveganju.
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Slika 1.2: Ocena tvegane
rasti in kreditna aktivnost

Porazdelitev prihodnjih stopenj rasti BDP za Kreditna aktivnost v Sloveniji
§tiri naslednja Cetrtletja (ocene v 2024 Q4 in 2025
Q4)
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Opombe: Model tvegane rasti (GaR) vkljuéuje naslednje spremenljivke: indeks finan¢nih pogojev (FCI), indikator sistemskega
tveganja (SRI) in indeks makrobonitetne politike (MP!), ki so jih razvili strokovnjaki Banke Slovenije. Porazdelitev prihodnijih stopen;
rasti BDP je ocenjena z metodo kvantilne regresije za horizonte 1, 4, 8, 12 in 16 naslednjih Cetrtletij; slika prikazuje oceno za $tiri
Cetrtletja naprej. Podatkovni preseéni datum je 2025 Q4, kar je dologeno z dinamiko uradne objave podatkov o BDP in razpolozlji-
vostjo serij, ki vstopajo v izracun SRI; posledi¢no tveganja in ranljivosti, ki so se pojavile v 2026 Q1 v trenutni oceni niso zajeta.
Model temelji izkljuéno na makrofinannih spremenljivkah ter geopolitiéna in geoekonomska tveganja zajema le posredno, v ob-
segu, v katerem so se Ze odrazila v vrednostih FCI, SRIin MPI.

Vir: Banka Slovenije.

Domaca kreditna aktivnost ostaja robustna, zlasti pri gospodinjstvih. Banke so v
drugi polovici leta 2025 povecale obseg posojil nebanénemu sektorju, zlasti gospodinj-
stvom in NFD (slika 1.2, desno). Kreditiranje gospodinjstev e naprej predstavlja naj-
pomembnejSi segment rasti posojil nebanénemu sektorju. Pri gospodinjstvih so osred-
njo vlogo Se naprej imela stanovanjska in potrosniska posoijila, z ve¢jim medletnim pri-
spevkom prvih. Posojila nefinanénim druzbam so se v zadnjih mesecih medletno ne-
koliko okrepila, potem ko je stanje posojil vtem segmentu v prvi polovici leta stagniralo.

Financni tokovi s tujino predstavljajo pomemben kanal prenosa zunanjih tveganj
na domace sektorje. Celoten obseg terjatev in obveznosti tujine do domacih sektorjev
je namre¢ tako nominalno kot realno vedji kot leta 2008, ob zagetku globalne finan¢ne
krize, kar kaze na povecano vpetost domacega gospodarstva v mednarodno finan¢no
okolje. Struktura izpostavljenosti se je sicer precej spremenila. V nasprotju z letom
2008, ki je zaznamovalo zacetek globalne finanéne krize in posledi¢no vplivalo tudi na
slovenski banéni sistem, je ta danes tveganjem izpostavljen predvsem posredno. Po-
sledi¢no je bolj odporen na tveganja v mednarodnem finan¢nem okolju. DolzniSke ob-
veznosti bank do tujine so zelo nizke in v glavnem temeljijo na izdanih vrednostnih
papirjih. Zaradi prodaje lastniSkih delezev v bankah tujim investitorjem so se po drugi
strani okrepile lastniSke povezave s tujino, skozi katere se v Slovenijo lazje prenesejo
morebitne teZave mati¢nih bank. S tujino je zdaj precej bolj, zlasti lastniSko, povezan
tudi sektor NFD. V tem primeru lahko postane negotovo zlasti kratkoro€no financiranje
pri lastniSsko nepovezanih subjektih, v skrajnem primeru slabega poslovanja lastnisko
nadrejenih druzb pa tudi obstoj podjetij. Tudi drZzava je danes precej bolj zadolzena v
tujini kot konec leta 2008, kar pomeni, da je bolj izpostavljena vplivom vi§jih stroSkov
zadolzevanja, zlasti v primeru povec€ane potrebe po dodatnem financiranju. Po drugi
strani ima slovensko gospodarstvo tudi precej terjatev do tujine. Njihovo poplacilo lahko
v primeru dolzniskih instrumentov postane vprasljivo, pri lastniskih pa lahko poleg
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Slika 1.3: Primerjava
stanja terjatev in
obveznosti tujine do
Slovenije

Okvir 1: Kazalnik stresa
finanénih trgov za
Slovenijo (FIMSIS)

skrajne moznosti steCaja z vecjo verjetnostjo pride do pomembnejsih prevrednotenj, ki
bi vplivala tudi na gospodinjstva in sklade (slika 1.3). Pove€an obseg terjatev in obve-
znosti potrjuje precej$njo vpetost domacega gospodarstva v mednarodno okolje tudi
na finanénem podro¢ju. Spremenjena struktura finanénih povezav s tujino nakazuje na
pocasnejSi in posreden prenos morebitnih Sokov v banéni sistem in vecdjo ranljivost
ostalih domacih sektorjev na zunanje Soke, saj lahko morebitna nepladila tujih dolzni-
kov zmanjsajo likvidnost oziroma kapital domacih podjetij, drzave pa tudi bank.

Terjatve tujine do Slovenije (stanja 2008 Q4 in Obveznosti tujine do Slovenije (stanja 2008 Q4
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Opombe: "Ostalo" vklju€uje investicijske sklade brez skladov denamega trga, ki so vkljuéeni v sektor banke, druge finanéne posre-
dnike, izvajalce pomoznih finanénih dejavnosti, zavarovalne druzbe in pokojninske sklade. Dolzniski instrumenti vkljucujejo poso-
jila, vloge, dolZniSke vrednostne papirje ter druge terjatve in obveznosti. Sliki prikazujeta stanja v mrd EUR, prilagojena na stalne
cene, pri cemer je referenéno leto 2025.

Vir: Banka Slovenije.

Spremljanje finanénih napetosti je kljuéno za pravoéasno zaznavanje sistemskih
tveganj in ustrezno umerjanje makrobonitetne politike. Medtem ko so sestavljeni
kazalniki finanénega stresa Ze uveljavljeno analiti€éno orodje za evrsko obmodje in vedje
drzave, je bila v Sloveniji zaradi majhnosti in omejene globine finanénih trgov njihova
uporaba doslej omejena.

Kazalnik stresa finanénih trgov za Slovenijo (FIMSIS - Financial Markets Stress
Indicator for Slovenia) celovito meri nivo sistemskega stresa, prilagojenega zna-
Cilnostim domacega finanénega sistema, ter omogoca bolj strukturirano in ¢a-
sovno primerljivo spremljanje napetosti v njem.® FIMSIS meri ne le intenzivnost
finanénega stresa, temvec tudi njegovo sistemsko razseznost. Posamezni trzni seg-
menti lahko obgasno doZivijo poveano volatilnost, vendar sistemski stres nastopi
predvsem takrat, ko se napetosti razSirijo in postanejo hkrati prisotne v ve€ segmentih

8 FIMSIS je bil prvi¢ predstavljen v Drenkovska, M., & Lenargig, C. (2025). Financial markets stress indicator for Slovenia
(FIMSIS). Banka Slovenije Working Papers. Banka Slovenije.
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Slika 1.4: Kazalnik
finanénega stresa za
Slovenije, FIMSIS, v
primerjavi s kazalnikom
CISS za evrsko obmoc¢je

finanénega sistema. FIMSIS zdruzuje informacije o volatilnosti in tveganjih na razli¢nih
trgih ter upoSteva njihova so¢asna gibanja, s ¢imer omogoca razlikovanje med izolira-
nimi motnjami in SirSimi sistemskimi epizodami.

Kazalnik FIMSIS temelji na podatkih ve¢ segmentov domacega finan€¢nega
sistema. V izracun je vklju€enih 12 kazalnikov z delniSkega, obveznidkega, deviznega,
denarnega in banénega trga. Posamezne spremenljivke so transformirane tako, da po-
stanejo med seboj primerljive, nato pa so zdruZene v podindekse in v konéni sestavljeni
kazalnik. Metodoloska zasnova kazalnika temelji na pristopu CISS (Composite Indica-
tor of Systemic Stress)?, ki ga uporablja ECB, medtem ko so podrobnosti o izboru slo-
venskih podatkov in izvedenih transformacijah predstavljene v Drenkovska in Lenarc¢i¢
(2025); ta okvir se zato osredotoca predvsem na empiri¢ne lastnosti in uporabnost ka-
zalnika.
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Opomba: Cma értkana érta predstavija brezpogojno sredino reZima, ki ustreza epizodam sistemskega stresa, za katere so znagilni
Siroko razprSeni pretresi na financnih trgih, visoka volatilnost in vztrajen stres. Prag temelji na Markov-switching modelu, ocenje-
nem na Cetrtletnih podatkih za obdobje 2004-2023; glej Drenkovska in Lenar€ic (2025). Serija kazalnika CISS za evrsko obmocje

(CISS EA) je bila maja 2025 ukinjena, nadomestil ga je NewCISS EA. Zadnji podatek: 31. 3. 2026.
Vir: Banka Slovenije.

Kazalnik FIMSIS jasno zazna kljuéna obdobja finanénih napetosti v Sloveniji. Naj-
izrazitej8i vrhovi kazalnika sovpadajo z dobro znanimi epizodami pove€anega sistem-
skega tveganja: zlomom investicijske banke Lehman Brothers in globalno finan¢no
krizo, evropsko dolzniSko krizo ter z njo povezano domaco politi€éno in banéno krizo,
referendumom o izstopu Zdruzenega kraljestva iz EU, izbruhom pandemije covida-19
ter zaCetkom ruske invazije na Ukrajino in kasnej$o energetsko krizo. Porast kazalnika
v teh obdobjih potrjuje njegovo sposobnost zaznavanja dejanskih sistemskih napetosti
in razlikovanja med obi€ajnimi trznimi nihanji ter izrednimi dogodki.

9Hollo, D., Kremer, M., & Lo Duca, M. (2012). CISS — A composite indicator of systemic stress in the financial system

(ECB Working Paper No. 1426). European Central Bank. ECB je serijo CISS za evrsko obmocje prenehala objavljati leta
2025; nadomes¢a jo posodobljeni kazalnik NewCISS, ki se redno objavlja.
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Slika 1.5: FIMSIS in
mesecna razli¢ica
FIMSIS+
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Vir: Banka Slovenije.

Rezultati so robustni in primerljivi z obstojec¢imi kazalniki sistemskega stresa.
Primerjava s kazalnikom sistemskega stresa za evrsko obmocje (New CISS) kaZe po-
dobno gibanje v obdobjih vecjih globalnih pretresov, ob dologenih razlikah v ¢asovni
dinamiki in intenzivnosti odzivov. Te so bile posebej izrazite v zadetni fazi globalne
finan€ne krize, ko je kazalnik za evrsko obmocje zaznal stres Ze v letu 2007 zaradi
zgodnje izpostavljenosti nekaterih drzav do tveganih finan¢nih instrumentov, medtem
ko se je vrh v Sloveniji oblikoval ob zaostritvi razmer po propadu Lehman Brothers. V
novejSem obdobju se izrazitejSi odziv FIMSIS kaze predvsem ob napovedi ameriskih
carin ter ob zaostrovanju geopoliti¢nih napetosti na Bliznjem vzhodu, vkljuéno z vojno
v Iranu, kar odraza vecjo obcutljivost majhnega odprtega gospodarstva na zunanje
Soke. Vi§ja intenzivnost odziva je povezana z izrazitejSim in bolj so€asnim pove€anjem
stresa na posameznih finanénih segmentih, zlasti na denarnem in delniSkem trgu, ter
s tem povezanim moc¢nejSim u¢inkom medsebojne povezanosti med trgi. V primerjavi
s kazalnikom CLIFS (Country Level Index of Financial Stress),'® ki temelji na oZjem
naboru trznih segmentov, FIMSIS zazna SirSi spekter napetosti, kar poudarja pomen
prilagojene metodologije za majhno odprto gospodarstvo. Mesecéna razliica kazalnika,
FIMSIS+ (Slika 1.5), ki vkljuuje tudi banéni segment, kaZe zelo podobno dinamiko kot
osnovna Cetrtletna razli€ica.

FIMSIS vsebuje pomembne informacije o povecanih repnih tveganjih za gospo-
darsko aktivnost. Empiricna analiza v okviru pristopa tvegane rasti (Growth-at-Risk)
kaze, da ima kazalnik statisticno znacilen in izrazitejsi vpliv na spodnje kvantile prihod-
nje rasti BDP, kar potrjuje njegovo uporabnost pri ocenjevanju tveganj za neugodne
makroekonomske izide. Analiza napovednih lastnosti kazalnika potrjuje, da FIMSIS
vsebuje informacije o povecani verjetnosti neugodnih makroekonomskih izidov, pred-
vsem v horizontu od enega do Stirih Cetrtletij. FIMSIS tako predstavlja dopolnilno ana-
liti€no orodje pri presoji makrobonitetne naravnanosti ter lahko prispeva k utemeljeva-
nju odlocitev glede spro$canja proticiklicnega kapitalskega blazilnika (CCyB) v obdob-
jih povecanega sistemskega stresa.

10 Za ve& podrobnosti glej Duprey, T., & Klaus, B. (2015). Dating systemic financial stress episodes in the EU countries

(ECB Working Paper No. 1873). European Central Bank.
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1.2 Tveganje, ki izhaja iz nepremi¢ninskega trga Q4 25 Q126 ﬁ

Slika 1.6: Rast cen in
prodaja stanovanjskih
nepremicin ter rast cen v
drzavah EU

Ocenjujemo, da je tveganje za finanéno stabilnost, ki izhaja z nepremiéninskega
trga ostalo zmerno, medtem ko se je tendenca iz stabilne zviSala v naraséajoco.
Rast stanovanjskih posojil se je ob nizjih obrestnih merah moc¢no zviSala, hkrati pa se
je nadaljevala rast cen stanovanjskih nepremiénin, ki so po nasih ocenah precenjene.
Povprasevanje po nepremi¢ninah spodbujajo nizZje obrestne mere, nizka brezposelnost
in rast pla¢. Ponudba stanovanjskih nepremicnin zaostaja za povprasevanjem, omeju-
jejo jo pomanjkanje usposobljenih delavcev in zazidljivih zemljiS¢ ter visoki gradbeni
stroski. Na slednje lahko prek cen energentov in gradbenega materiala vplivajo tudi
povecana geopoliticna tveganja. Obdavcitev stanovanjskih nepremiénin bi morda
lahko, €e bi bila ustrezno oblikovana, povec€ala ponudbo rabljenih stanovanj za oddajo
in prodajo. Rast cen poslovnih nepremiénin se je ob vecjem obsegu prodaj umirila,
medtem ko ostaja obseg posojil za poslovne nepremi¢nine majhen.

Trg stanovanjskih nepremicnin

Ob vec¢jem obsegu prodaj se je rast cen nepremic¢nin v drugi polovici leta 2025
nadaljevala. Prodaja stanovanjskih nepremi¢nin se je v letu 2025 po skoraj treh letih
upadanja povecala za vec kot Cetrtino (slika 1.6, levo). Rast cen stanovanjskih nepre-
mic¢nin se je nadaljevala in v zadnjem Cetrtletju leta 2025 medletno znasala 5,8 %. Pri
tem se je moé&no zviSala medletna rast cen rabljenih stanovanj, e posebej v Mariboru,
na 12,3 %, medtem ko je v Ljubljani znasala 6,3 % (slika 6.2 v prilogi, levo). Realne
cene stanovanjskih nepremicnin so se v zadnjem Cetrtletju leta 2025 zviSale in bile v
primerjavi z letom 2008 viSje za okoli 16 %. Medletna rast cen, ki se je nadaljevala v
skoraj vseh drzavah EU, je bila v povprecju EU s 5,5 % v zadnjem Cetrtletju 2025 ne-
koliko nizja kot v Sloveniji (slika 1.6, desno).

Rast cen in prodaja stanovanjskih nepremi¢nin Rast cen stanovanjskih nepremicnin v izbranih
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Opombe: Na sliki levo temelji Stevilo prodaj stanovanjskih nepremicnin v letih 2008-2009 na podatkih GURS-a. Ostali podatki so
podatki SURS-a.
Vir: SURS, GURS, Eurostat.
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Slika 1.7: Kazalniki
precenjenosti
stanovanjskih nepremicin
ter cene nepremicnin in
zemljis¢ za njihovo
gradnjo ter najemnine

Posamezni kazalniki precenjenosti oziroma podcenjenosti stanovanjskih nepre-
micnin nakazujejo, da ostajajo stanovanjske nepremicnine precenjene. Precenje-
nost stanovanjskih nepremicnin kljub pove€anju ostaja manjSa kot leta 2008. Medtem
ko sestavljeni kazalnik precenjenosti'’ nepremi¢nin nakazuje na visoko precenjenost,
pa kazalnik UOC nakazuje na rahlo podcenjenost stanovanjskih nepremicnin. Struk-
turni model vrednotenja stanovanjskih nepremicnin sicer kaZze na manj$o precenjenost
stanovanjskih nepremiénin, podobno kot kazalnik razmerja med cenami in razpoloZlji-
vim dohodkom (slika 1.7, levo). Cene stanovanjskih nepremicnin in najemnine v zad-
njih petih letih vztrajno rastejo, pri Cemer pa so v zadnjih dveh letih cene stanovanjskih
nepremicnin rasle hitreje kot najemnine, s ¢imer se je precenjenost, merjena s kazalni-
kom razmerja med cenami nepremicnin in viSino najemnin, povecala.

Kazalniki precenjenosti cen stanovanjskih Rast cen stanovanjskih nepremic¢nin in
nepremicnin ) zemlji$¢€ za njihovo gradnjo ter najemnine
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Opombe: Na sliki levo so kazalniki ravnoteznosti cen stanovanjskih nepremiénin normalizirani okrog lastnega dolgoroénega pov-
precja, ki je postavljeno na vrednost 0. Odklon kazalnikov od dolgoro¢nega povprecja prikazuje precenjenost oziroma podcenje-
nost cen stanovanjskih nepremiénin. Razmerje med cenami nepremiénin in razpoloZljivim dohodkom je v obdobju 2024-2025
izraGunano na podlagi ocenjenega razpoloZljivega dohodka gospodinjstev (zaradi nerazpoloZljivosti podatkov SURS-a). Kazalnik
UOC (angl. Unobserved components methodology) temelji na metodologiji izloCevanja cikliénih in enkratnih komponent od trendnih
neke ¢asovne serije (izracun sledi metodologiji Rinstlerja in Viekke, 2018). Razlika med dejanskimi podatki in zglajeno ¢asovno
serijo UOC predstavlja odklon cen nepremiénin od dolgorocnega povprecja.

Vir: SURS, GURS, Banka Slovenije.

Drzavno financiranje in spodbujanje gradnje javnih najemnih stanovanj bi lahko
prispevalo k ublazitvi pomanjkanja najemnih stanovanj, ki ohranja pritisk na rast
cen najemnin. Ob koncu leta 2025 sprejeta novela zakona'? dolo¢a, da se za gradnjo
in obnovo stanovanj do leta 2034 zagotovi 100 mio EUR letno. S tem se bo vzpostavila
shema ugodnejSih posojil za gradnjo javnih najemnih stanovanj. Rast cen najemnin se
je v letu 2025 (po podatkih za izradun indeksa cen Zivljenjskih potrebs¢€in) po visoki
rasti v obdobju 2022-2024 sicer umirila, njihova medletna rast je bila v povprecju 1,9-
odstotna. K ve¢jemu premisleku pri oddaji nepremicnin in nadaljnjih nakupih nepremic-
nin za namen kratkoro€ne oddaje bodo prispevali posebni pogoji in Casovne omejitve

1 Za ve o kazalniku glej https://mpra.ub.uni-muenchen.de/118489/1/Paper_submit_main_v2.pdf

12 Zakon o financiranju in spodbujanju gradnje javnih najemnih stanovanj (ZFSGJNS), Uradni list RS, §t. 112/2025 z dne
29.12. 2025.
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pri oddajanju stanovanj v kratkotrajni najem, ki so bili sprejeti z novim zakonom o
gostinstvu.3

Neravnotezje med povprasevanjem in ponudbo stanovanjskih nepremiénin
spodbuja rast cen stanovanjskih nepremiénin. Gradnjo novih stanovanjskih stavb
Se vedno oteZujejo visoki gradbeni stroski, kar navaja okoli tretjina gradbenih podjetij.
Medletna rast stroSkov materiala se je v zadnjih letih sicer umirila, Se vedno pa nara-
S&ajo stroski dela, kar se lahko z rastjo pla¢ Se poglobi. Ob pove&anih geopoliti¢nih
tveganjih, ki vplivajo na rast cen goriv, surovin in gradbenega materiala, se povecuje
tudi pritisk na rast cen gradbenih storitev. Polovica gradbenih podjetij kot pomemben
omejitveni dejavnik navaja tudi pomanjkanje usposobljenih delavcev, ob tem pa je ze
polovica delavcev v gradbenistvu tujcev. Visoki finan¢ni stroski pestijo le okoli 5 % pod-
jetij. Ponudba novih stanovanjskih stavb je omejena tudi zaradi pomanjkanja ustreznih
zemljiS¢ za gradnjo stanovanjskih stavb, katerih cene so se v zadnjih letih precej zvi-
Sale. Po podatkih GURS-a se je rast cen zemlji§¢ za gradnjo stanovanjskih stavb po
umiritvi v letu 2023 v letu 2024 ponovno pospesila, v prvi polovici leta 2025 pa je rast
cen zemljiS¢ glede na drugo polovico leta 2024 znaSala 2 % (slika 1.7, desno).

Omejena ponudba stanovanjskih nepremicénin lahko prispeva k nadaljnjemu zvi-
Sevanju cen. Bruto investicije v stanovanja so medletno upadle Ze drugo leto zapored,
ob tem pa se je njihov delez v BDP ohranil pri 2,5 %, kar je manj kot polovica povprecja
evrskega obmocja. Vrednost gradbenih del pri gradnji stanovanjskih stavb je bila v
drugi polovici leta 2025 medletno realno visja za 4,4 %. Zaupanje v gradbeni$tvu se je
ob vedjem obsegu gradbenih del in skupnih naro€il, spodbujenih z investicijami drzave,
v drugi polovici leta 2025 izbolj$alo (slika 6.3 v prilogi, levo). Ceprav se je $tevilo sta-
novanjskih stavb, za katere so bila izdana gradbena dovoljenja, po upadu v letu 2024
v letu 2025 nekoliko zviSalo, pa se ponudba stanovanjskih nepremicnin tudi v prihodnje
ne bo bistveno povecala.

Rast cen nepremi¢nin pogosto spremlja naras€anje zadolzenosti gospodinjstev,
kar bi pomenilo tudi naras€anje tveganj za finanéno stabilnost, vendar ostaja fi-
nancni polozaj gospodinjstev ugoden. V zadnjem obdobju se je sicer precej povecal
deleZ prodaj, ki so bile financirane s stanovanjskim posojilom. Medletna rast stanovanj-
skih posojil se je do konca leta 2025 moc¢no zvi8ala, na 8,8 % in bila med visjimi med
drzavami evrskega obmocja (slika 1.8, desno). V letu 2025 je bil ob nizjih obrestnih
merah obseg novih stanovanjskih posojil ve¢ kot polovico vedji kot v letu 2024, s Cimer
je njihovo stanje naraslo na 9,3 mrd EUR (slika 1.8, levo). Ob tem je ostal deleZ stano-
vanjskih posojil v BDP precej niZji kot v povprec€ju drzav evrskega obmocja, kar kaze
na manj$o zadolZenost slovenskih gospodinjstev. V zadnjem desetletju se je sicer ne-
koliko povecal, z okoli 13 % na okoli 17 %.'*

13 Zakon o gostinstvu (ZGos-1), Uradni list RS, §t. 77/2025 z dne 7. 10. 2025.

4 Veg v poglavju Gospodinjstva.

21

Porogilo o finan¢ni stabilnosti Banka Slovenije
Maj 2026



Slika 1.8: Nova Nova stanovanjska posojila, rast stanovanjskih Rast stanovanjskih posajil v Sloveniji in

stanovanjska posojila in posojil in obrestne mere evrskem obmogju
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Opombe: Na sliki levo prikazana nova stanovanjska posojila so bila v letu 2020 velika zaradi nadpovpre¢nega obsega refinanciranj
zaradi odlogov, povezanih s pandemijo.
Vir: Banka Slovenije, ECB Data Portal.

Po anketi BLS so banke menile, da so k povpraSevanju po stanovanjskih posoji-
lih pozitivno prispevale nizje obrestne mere, vendar pa so hkrati pricakovale, da
se bo v prihodnje povprasevanje nekoliko zmanjsalo (slika 6.2 v prilogi, levo). Z
izbruhom vojne na Bliznjem vzhodu so se okrepila priCakovanja o morebitnem zgodnej-
$em zviSanju centralnobanénih obrestnin mer, tudi ECB.'® V preteklosti se je ob nara-
S&anju obrestnih mer povprasevanje po stanovanjskih posojilih in nepremiéninah sicer
umirilo, vendar lahko zaradi sploSne negotovosti, ki je vidna tudi na finan¢nih trgih,
stanovanjske nepremic¢nine postanejo Se bolj privlacna naloZba. Kreditni standardi odo-
bravanja stanovanjskih posojil so po mnenju bank ve€inoma ostali nespremenijeni.

Rast cen poslovnih nepremiénin se je v letu 2025 umirila in znasala 4,1 %. V tre-
tiem Cetrtletju 2025 je bila medletna rast 1,8-odstotna, v zadnjem Cetrtletju pa 8,5-od-
stotna (slika 6.2 v prilogi, desno). Glede na leto 2008 so bile nominalne cene visje za
21,7 %, realne cene pa nizje za 15 % (slika 1.9, levo). Prodaja na trgu poslovnih ne-
premicnin se je okrepila in se v letu 2025 povecala za okoli 30 %.

Gradbena aktivnost, spodbujena z drzavnimi in infrastrukturnimi investicijami, je
bila v drugi polovici leta 2025 medletno precej visja. Vrednost gradbenih del pri
gradnji nestanovanjskih stavb je bila medletno realno viSja za 22,0 %. S tem se je po-
vecal tudi delez bruto investicij v nestanovanjske zgradbe in druge objekte v BDP in
zadnjem Cetrtletju leta 2025 znaSal 8,4 % (leto pred tem 7,1 %). Slovenski trg s poslov-
nimi nepremicninami je sicer majhen in tudi ponudba novih poslovnih nepremicnin je
omejena. Stevilo nestanovanjskih stavb, za katere so bila izdana gradbena dovoljenja,
se je po 6,8-odstotni medletni rasti v letu 2024, v letu 2025 medletno zvisalo le za 1,4 %
(slika 6.3 v prilogi, desno), kar kaze na umiritev rasti gradbene aktivnosti pri nestano-
vanjskih stavbah.

5 Vet o pritakovanijih glede gibanja obrestnih mer v poglavju makrofinanéna tveganja.
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Slika 1.9: Rast cen in
prodaja poslovnih
nepremicnin ter posojila
za poslovne nepremicnine

Obseg posojil za poslovne nepremicénine je ostajal kljub poveéanju v letu 2025
majhen. Posojila za poslovne nepremicnine so se v zadnjih petih letih ve¢ kot podvaojila
in ob koncu leta 2025 znaSala 422 mio EUR. Pri tem je bil delez posojil za poslovne
nepremicnine v vseh posojilih podjetjem 4,4-odstoten (slika 1.9, desno). Ob koncu leta
2025 so bila ta posojila sklenjena predvsem za namen gradnje (71,2 %) ter nakupa in
obnove poslovnih nepremicnin (22,0 %). V zadnijih letih je precej narasel obseg zunaj-
bilan¢€nih izpostavljenosti do gradbenistva in poslovanja z nepremi¢ninami.
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Vir: SURS, Banka Slovenije.
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Tveganje financiranja ostaja zmerno z nespremenjeno tendenco. Ob izrazitejSem
prilivu vlog gospodinjstev in NFD so se vloge nebancnega sektorja leta 2025 dodatno
mocno okrepile in ostale najpomembnejsi vir financiranja slovenskih bank. Hkrati se je
okrepil Ze tako velik obseg vlog na vpogled, saj so varCevalci zaradi zmanjSevanja de-
pozitnih obrestnih mer vse manj motivirani za vezavo prihrankov. Ob velikem obsegu
prosto razpolozljivih prihrankov in Cedalje vedji stopnji digitalnega ban&nega poslovanja
se poveCuje moznost obseznega in hitrega premika vlog med bankami ali iz banénega
sistema, kar lahko povzroci nestabilnost njegovega financiranja. Poleg tega je konku-
renéna ponudba novih digitalnih banénih in drugih finanénih storitev dedalje vegja. Ce-
prav vloge nebanénega sektorja zaenkrat ostajajo stabilen vir financiranja, bo zato tudi
v prihodnje k ohranjanju stabilnosti financiranja pomembno prispevalo pozorno sprem-
ljanje var¢evalnih navad komitentov in pravo&asno prilagajanje ponudbe konkurenci.

Vloge nebanénega sektorja so se leta 2025 moéno povedale zaradi visokega pri-
liva vlog gospodinjstev in NFD. Povecanje vlog nebanénega sektorja je bilo s 6,9 %
oziroma 2,9 mrd EUR izrazito vecje kot v predhodnem letu oziroma primerljivo porastu
v ¢asu pandemije leta 2021. Mo¢no prevladujo¢ delez vlog se je tako med viri financi-
ranja slovenskega banénega sistema Se okrepil. Ker je bila rast vlog vseeno manj$a od
rasti posojil nebanénemu sektorju, se je drugo leto zapored rahlo zvisalo razmerje med
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Slika 1.10: Viri financiranja
in spremembe stanj viog
po sektorjih

posoijili in viogami nebanénega sektorja (LTD), ki z 69 % Se naprej zaostaja za evrskim
povpre€jem. Nizka vrednost LTD kaZe, da ostajajo slovenske banke manj izpostavljene
grosisti¢nim virom financiranja in s tem morebitnim negativnim vplivom s tujih finan¢nih
trgov kot tiste evropske banke, kjer je odvisnost od grosisti¢nih virov vecja.

Ob velikem obsegu vilog nebanénega sektorja in likvidnih sredstev so banke
ohranile majhno odvisnost od ostalih virov financiranja (slika 1.10, levo). Neka-
tere med njimi so lani zmanjSale obveznosti do tujine, le ena banka pa je ob koncu leta
imela minimalne obveznosti do Evropske centralne banke. Podobno kot pretekla leta
je nekaj bank izdalo dolZzniSke vrednostne papirje z namenom izpolnjevanja zahtev
glede kapitala in kvalificiranih obveznosti (MREL), kar pa ni bistveno spremenilo raz-
meroma majhnega deleza tega v vira v bilancni vsoti.

Viri financiranja Spremembe stanj vlog po sektorju v
posameznem letu
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Vir: Banka Slovenije.

Gospodinjstva so leta 2025 mocno okrepila varéevanje v bankah. Obseg viog se
je povecal za 1,9 mrd EUR, kar je opazno vec€ kot v predhodnih dveh letih (slika 1.10,
desno). Mesecni prirasti vlog gospodinjstev so bili razmeroma visoki predvsem v prvi
polovici leta zaradi dokaj Sibke zasebne potrosnje, nadaljnje rasti plac, izplacil dividend
in regresov za letni dopust, ki obi¢ajno okrepijo vloge pri bankah v spomladanskih me-
secih. V drugi polovici leta so sledili skromnejSi mesecni prilivi vliog, zlasti v poletnih in
zgodnjih jesenskih mesecih, kar sovpada s povecanimi izdatki gospodinjstev za pro-
stoCasne dejavnosti in priprave na novo Solsko leto. I1zjema je bilo izrazito decembrsko
povecanje vlog, ki je bilo enkrat vecje kot v enakem obdobju predhodnih dveh let. To
pripisujemo izpla€ilu nagrad ob uspeSnem poslovnem letu ter prvemu izplagilu zim-
skega regresa vsem zaposlenim in zimskega dodatka upokojencem. Medletna rast
evrskem obmocju oziroma visoko nad evrskim povprec€jem, kjer se je rast lani rahlo
upocasnila (slika 1.11, levo).
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Slika 1.11: Rast vlog po
sektorjih in vlioge v tujini

Gibanije vlog po sektorjih za Slovenijo in Stanje vlog gospodinjstev in NFD v tujini
evrsko obmocje
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Vira: Banka Slovenije, ECB Data Portal.

Pozorno spremljanje varéevalnih navad gospodinjstev in prilagajanje ponudbe
bank konkurenénim ponudnikom banénih in finanénih storitev bo tudi v prihod-
nje pomembno za ohranjanje stabilnosti vlog. Velik obseg vlog pri bankah kaze, da
vecina slovenskih varCevalcev za zdaj ni naklonjena bolj tveganim alternativnim nalo-
Zbam. Vseeno pa razvoj sodobne digitalne tehnologije v zadnjih letih povzro€a po-
stopno spreminjanje varCevalnih navad nekaterih komitentov. Digitalna tehnologija, s
katero so Se zlasti tesno povezane mlajSe generacije var€evalcev, omogoca hiter in
preprost dostop do razlicnih domacih in tujih ponudnikov banénih ter drugih finan¢nih
storitev (kripto sredstva, trgovanje z vrednostnimi papirji, vzajemni skladi, stabilni ko-
vanci, poslovanje z neobankami). Ze od leta 2024 opaZamo pove&ano varéevanje v
klasi¢nih bankah v drugih drZzavah evrskega obmodja (slika 1.11, desno), zlasti v Avstriji
in Nemciji, ki kljub zmanj$anju Se vedno ponujajo visje obrestne mere za vezavo sred-
stev kot slovenske banke. Nekoliko donosnejSo alternativo banénemu varéevanju pred-
stavljajo tudi obveznice za drzavljane, ki jih je drzava po dveh uspesnih izdajah marca
letos ponudila Ze tretji€. K odlocitvi za nalozbo v omenjeno obveznico ali druge finanéne
indtrumente bo nekatere var€evalce spodbudila maréevska uvedba individualnega na-
lozbenega racuna. Ta omogoc¢a upravljanje nalozb v razli¢ne finan€ne instrumente na
enem mestu in nudi Se druge, predvsem davéne ugodnosti.'® Vseeno v kratkoro&nem
obdobju ne pri¢akujemo vecjega negativhega vpliva na obseg vlog gospodinjstev, saj
odprtje individualnega naloZbenega rauna prinasa tudi omejitve za vlagatelje, dodatno
stroSkovno obremenitev ob odprtju in vodenju racuna ter zahteva dolo¢eno finanéno
znanje vlagatelja za sprejemanje preudarnih nalozbenih odlo€itev. Hkrati ima vecina
gospodinjstev razmeroma majhen obseg prihrankov v banki, ki so verjetno bolj kot al-
ternativnim nalozbam namenjeni zagotavljanju likvidnostne varnosti.

NFD so leta 2025, po rahlem zmanjsanju v predhodnem letu, ponovno povecale
prihranke pri bankah. Obseg viog NFD je bil visji za 808 mio EUR (slika 1.10. desno)
oziroma 7,4 %, s petino bilancne vsote pa so ostale drugi najpomembnejsi vir financi-
ranja slovenskih bank. Rast vlog NFD je bila konec lanskega leta podobno kot pri vio-
gah gospodinjstev visoko nad povpre¢no rastjo evrskega obmocdja (slika 1.11, levo).

6\Ve¢ o uvedbi in prednostih individualnega naloZbenega raduna na https://www.gov.si/novice/2025-06-23-individualni-

nalozbeni-racun-investirajte-po-svoji-meri/
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Slika 1.12: Struktura in
spremembe viog po
rocnosti

Poplacila dospelih posaijil, izplacevanje dividend lastnikom in letnega regresa zaposle-
nim so sicer v prvi polovici lanskega leta prispevali k zmanjSanju viog NFD pri sloven-
skih bankah. Trend se je obrnil v nadaljevaniju leta, ko so se mesecni prilivi viog okrepili.
V poletnem pocitniSkem obdobju se moznosti za varéevanje ob povecanih prihodkih
nekaterih podjetij povecajo, zlasti tistim v turisti¢ni in gostinski dejavnosti. Poleg tega
se je lani do septembra'” za veé kot desetino zmanj$alo varéevanje NFD pri bankah v
tujini (slika 1.11, desno), kar bi lahko delno prispevalo k porastu viog NFD pri slovenskih
bankah. Te so ostale viSje tudi zaradi Sibke investicijske aktivnosti, saj ostajajo podjetja
ob nepredvidljivem razvoju geopolitiénih in mednarodnih trgovinskih razmer previ-
dnejSa pri odlo€anju za nove investicije.

Rocnost vlog ter vrzel v ro€nosti med naloZzbami in obveznostmi

Vloge na vpogled so se zaradi nadaljnjega zmanjSevanja kratkoroénih in dolgo-
ro¢nih depozitnih obrestnih mer okrepile. Gospodinjstva in NFD so ob nizjih obrest-
nih merah $e manj motivirane za vezavo prihrankov. Posledi¢no so se tako kratkoro¢ne
kot dolgoro€ne vezane vloge zmanjSale, vecina prihrankov var€evalcev pa je ostala na
vpogled na racunih pri bankah. Visok delez vlog na vpogled se je leta 2025 tako Se
okrepil, na 86,3 % vseh vlog gospodinjstev in 77,0 % vseh vlog NFD, kar je znatno nad
dolgoletnim povprecjem (slika 1.12, levo). Podobno kot v Sloveniji so se vloge na vpo-
gled od junija 2024, ko so se obrestne mere evropske centralne banke zacele zmanj-
Sevati, do decembra 2025 povecale tudi v ostalih drzavah evrskega obmocja (slika
1.13, levo). Slovenija se v tem obdobju uvrs¢a med drzave z visoko rastjo vlog na vpo-
gled, hkrati pa izstopa z najvisjim delezem teh vlog v bilan¢ni vsoti. S tem so slovenske
banke bolj izpostavljene tveganju morebitnega nenadnega odliva vlog gospodinjstev in
NFD iz banénega sistema kot banke v tistih drzavah, kjer je odvisnost od tega vira
financiranja manj$a.

Struktura ro¢nosti vlog gospodinjstevin NFD ~ Sprememba stanja vlog v posameznem letu
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Opomba: Na sliki levo vodoravna ¢rta oznacuje povpreéni delez viog na vpogled v obdobju od 2000 do 2025, ki je znaSal 56,1 %
vseh vlog gospodinjstev in 54,4 % vseh viog NFD.
Vir: Banka Slovenije.

7V gasu pisanja tega porocila so zadnji razpoloZljivi podatki za september 2025.
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Slika 1.13: Vloge po
drzavah evrskega
obmoc¢ja in vrzel v
ro¢nosti

Okvir 2: Stabilni kovanci in
njihov vpliv na finanéno
stabilnost

Vrzel med ro€nostjo nalozb in obveznosti se je drugo leto zapored povecala, s
tem pa tudi tveganje nestabilnosti financiranja, ki izhaja iz te vrzeli. Ob velikem
obsegu vlog na vpogled, ki so se leta 2025 Se okrepile, se je zmanj3alo tehtano pov-
precje ro¢nosti obveznosti. Hkrati se je z nadaljnjim usmerjanjem vpoglednih likvidnih
sredstev iz racunov pri centralni banki v dolgoroénejSe dolZniSke vrednostne papirje in
posojila povecalo tehtano povprecje ro¢nosti nalozb. S tem se je vrzel med ro¢nostjo
nalozb in obveznosti povecala za ve€ kot pet mesecev na visokih pet let in Stiri mesece
(slika 1.13, desno). To je najviSja vrzel po letu 2013, ko se je zaCela hitra rast viog na
vpogled, ki so kljuéen razlog visoke ro¢nostne neusklajenosti. Nenaden, obsezen in
hiter premik vlog med bankami ali iz bannega sistema, ki ga omogocajo vloge na vpo-
gled, bi lahko zmanj3al stabilnost banénega sistema. Ob tem vseeno poudarjamo, da
vloge zaenkrat ostajajo stabilen vir financiranja, saj se je visoko zaupanje varéevalcev
v poslovanje banénega sistema, kljub nepredvidljivim dogodkom v zadnjih letih, ohra-
nilo.

Vloge gospodinjstev in NFD po drzavah Tehtano povprecje ro¢nosti nalozb in
evrskega obmocdja obveznosti ter vrzel v ro¢nosti po letih
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Viri: Banka Slovenije, ECB Data Portal, lastni izraCuni.

Stabilni kovanci (angl. stablecoins) so vrsta kriptosredstev, katerih vrednost je
obi¢ajno vezana na stabilno referen¢no sredstvo, kot so drzavne valute (npr.
ameriski dolar ali evro), surovine (npr. zlato) ali kosarico razlicnih sredstev. Na-
men stabilnih kovancev je zmanjSati volatilnost, ki je znaCilna za druga kriptosredstva
(npr. Bitcoin ali Ethereum), in tako omogog€iti njihovo uporabo kot placilno sredstvo ali
hranilec vrednosti. Stabilni kovanci lahko prinesejo inovacije in izboljSave v finan¢nih
storitvah, vendar hkrati prinasajo nova tveganja za finan¢no stabilnost in u€inkovitost
placilnih sistemov. Kljuéna tveganja, ki jih prinasajo stabilni kovanci za finan¢no stabil-
nost, nastanejo, e uporabniki izgubijo zaupanje v stabilnost kovanca. S tem lahko
pride do mnozi¢nih hkratnih zahtevkov za unovéenje, kar vodi v prisilno prodajo nalozb
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in padec vrednosti. Med tveganji lahko izpostavimo Se operativna, kot je koncentracija
igralcev na trgu, prenos Sokov iz trgov tretjih drzav na trge EU in netransparentnost
rezerv.

Stabilni kovanci uporabnikom v primerjavi s tradicionalnim finanénim sistemom
prinasajo Stevilne prednosti. Med njimi so visoka hitrost transakcij, niZji stroski pre-
nosa ter stabilna vrednost, vezana na fiat valute (npr. USD, EUR), kar zmanjSuje tve-
ganje nihanja cen kriptovalut. Uporabljajo se kot varen most do kripto trga, omogoc&ajo
preprosto vklju¢enost v decentralizirane finance (DeFi)'® in so dostopni ves ¢as. Tre-
nutno je uporaba stabilnih kovancev ve¢inoma povezana s trgovanjem s kriptosredstvi,
se pa pocasi poveduje tudi njihova uporaba za druge namene.

Kombinirana trzna kapitalizacija vseh stabilnih kovancev je konec marca 2026
dosegla najvisjo zgodovinsko vrednost ter presega 315 milijard USD. Rast je bila
spodbujena z naras¢ajo¢im zanimanjem investitorjev. Stabilni kovanci se pretezno
uporabljajo v kripto trgovanju, kjer predstavljajo okrog 80 % vseh globalnih transakcij
na centraliziranih kripto platformah, zaradi €esar so postali klju¢ni za delovanje kripto
ekosistema. Nekatere napovedi kazejo, da bi trzna kapitalizacija stabilnih kovancev do
leta 2028 lahko presegla 2 bilijona USD, kar bi povecalo njihov sistemski pomen v fi-
nan¢nem sektorju. Dolarski stabilni kovanci predstavljajo priblizno 99 % vseh stabilnih
kovancev v obtoku. NajpomembnejSa med njimi sta Tether (USDT) in USD Coin
(USDC), saj skupaj predstavljata 260 milijard USD kapitalizacije, kar znasa priblizno
82 % trznega deleza stabilnih kovancev.

Evropska unija je z implementacijo Uredbe o trgih v kriptosredstev (MiCAR)"®
vzpostavila jasen in strog regulatorni okvir za izdajatelje stabilnih kovancev ter
ponudnike storitev, povezanih s stabilnimi kovanci. MiCAR izrecno prepoveduje
izplaCilo obresti na imetja stabilnih kovancev s strani izdajateljev in ponudnikov storitev,
kar zmanjSuje privlacnost stabilnih kovancev ter omejuje morebitno posrednistvo ban¢-
nega sistema. Uredba doloCa tudi zahteve glede pridobivanja dovoljenj in nadzora nad
rezervami. Pri tem so predpisana rezervna sredstva in pogoji za vstop na trg kljucni za
za&¢ito pred sistemskimi tveganiji.

Evrski stabilni kovanci imajo v primerjavi z dolarskimi kovanci obrobno viogo, z
obsegom priblizno 675 milijonov EUR. Trenutno je pod Uredbo o trgih kriptosredstev
— MiCAR avtoriziranih okoli trideset stabilnih kovancev, ki predstavljajo zanemarljiv de-
lez celotne ponudbe stabilnih kovancev. Trgovanje s kriptosredstvi ostaja poglavitni
namen uporabe stabilnih kovancev. Ti omogoc€ajo preprost prehod v kripto-ekosistem
in iz njega, saj vlagateljem na kripto borzah ni treba nenehno pretvarjati sredstev nazaj
v fiat valute. Stabilni kovanci, kot sta Tether (USDT) in USD Coin (USDC), so postali
glavne menjalne enote na kripto borzah. Priblizno 80 % vseh poslov, izvedenih glo-
balno na centraliziranih kripto trgovalnih platformah, vklju€uje stabilne kovance, kar po-
meni, da ti predstavljajo kljuéen element delovanja ekosistema (slika 1.14).

Stabilni kovanci so bili predstavljeni tudi kot potencialno orodje za hranjenje vre-
dnosti v drzavah v razvoju in okoljih s povisano inflacijo. Vendar razpoloZljivi po-
datki kaZejo, da je maloprodajna uporaba stabilnih kovancev izjemno nizka. Ce bi bili
stabilni kovanci Siroko sprejeti, bi se lahko gospodinjstva odlo¢ila nadomestiti del ban¢-
nih vlog s stabilnimi kovanci, kar bi povzrodilo odliv vlog iz bank in s tem zmanjSalo

'8 Decentralizirane finance (DeFi) so finanéni sistemi in storitve, ki temeljijo na tehnologiji verizenja blokov (blockchain) in

delujejo brez tradicionalnih posrednikov, kot so banke ali finan¢ne institucije. Namesto centraliziranih organov upravljanja
se DeFi zana$a na pametne pogodbe (smart contracts), ki avtomatizirajo izvajanje finanénih transakcij in storitev.

9 Uredba o trgih v kriptosredstev (MiCAR) je objavljena v uradnem listu: https://www.uradni-list.si/glasilo-uradni-list-rs/vse-
bina/2024-01-2866/zakon-o-izvajanju-uredbe-eu-o-trgih-kriptosredstev-ziutk.
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Slika 1.14: Vloge po
drzavah evrskega
obmog¢ja in vrzel v
roc¢nosti

stabilen vir financiranja ban¢nega sistema. Trg stabilnih kovancev je mo¢no koncentri-
ran. To prevlado je teZko zmanj$ati, saj menjavo med razli€nimi kovanci ovirajo regu-
latorne in tehnoloske prepreke. Ce bi eden izmed kljuénih izdajateljev zasel v likvi-
dnostne tezave ali bi propadel, bi njegovo sistemsko pomembnost obd&utili tako upo-
rabniki kripto ekosistema kot tudi SirSe finanéno okolje zaradi velikosti razmeroma
majhnega Stevila subjektov, velikih obsegov rezerv in prepletenih povezav s "klasi¢nim"
finanénim sistemom.
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Delez stabilnih kovancev v skupni trzni kapitalizaciji kriptosredstev (desna skala)

Vir: IntoTheBlock, CoinDesk Data, CoinMarketCap in Banka Slovenije.

Hitra rast sredstev stabilnih kovancev (Tether (USDT) in USD Coin (USDC) v zad-
njem letu vzbuja veliko pozornost, saj prinasa viSja tveganja za finanéno stabil-
nost. Ta bi se lahko odrazila predvsem v obliki likvidnostnih Sokov, ki bi jih sprozile
obseZne in nenadne odprodaje stabilnih kovancev. Do teh lahko pride zaradi izgube
zaupanja v izdajatelja, razpada razmerja med stabilnim kovancem in fiat valuto ali ne-
gativnih pretresov na kriptotrgih. Zaradi teh pritiskov morajo izdajatelji stabilnih kovan-
cev zagotoviti likvidnost s prodajo svojih nalozb. Hitre odprodaje nalozb lahko povzro-
¢ijo stres tudi na "klasi¢nih" finanénih trgih in likvidnostne pritiske na banke in druge
finanéne institucije (npr. sklade denarnega trga), ki hranijo rezerve izdajateljev stabilnih
kovancev ali so kako drugade izpostavljene tem nalozbam. Dogodki v ZDA marca 2023
so potrdili, kako hitro se lahko tovrstna tveganja materializirajo. USDC je za¢asno iz-
gubil vezavo 1:1 na USD po razkritju, da ima izdajatelj 3 mrd USD vezanih depozitov
pri Silicon Valley Bank (SVB). Ker so bila ta sredstva del rezerv, so likvidnostne tezave
banke SVB sprozile val unovéevanj teh kovancev. Ceprav je bil vpliv zaradi hitrega
posredovanja ameriskih regulatorjev kratkotrajen, je dogodek nazorno poka-zal sistem-
ske posledice na globalni ravni, saj se lahko pritiski hitro prelijejo tudi izven meja.

Ce bi stabilni kovanci postali Siroko uporabljeni za plaéila, bi lahko zmanjsali
pomen tradicionalnih banénih vlog in vplivali na ucinkovitost obstojecih placil-
nih sistemov. TehnoloSke napake, kibernetski napadi ali napake v pametnih pogod-
bah lahko povzrocijo izgube uporabnikom. Ker regulacija stabilnih kovancev na med-
narodnem nivoju $e ni ustrezno usklajena, obstaja tveganje za regulatorno arbitrazo in
neenakopravno obravnavo v primerjavi s tradicionalnimi finan&nimi institucijami in med
jurisdikcijami. Ce so stabilni kovanci mo&no povezani z bankami ali drugimi finanénimi
institucijami, lahko tezave pri izdajatelju vplivajo tudi na SirSi financni sistem. Uporaba
stabilnih kovancev v slovenskem in SirSem evropskem prostoru trenutno ostaja ome-
jena, kar zmanjSuje mozZnosti za neposredno transmisijo tveganj na tradicionalne fi-
nancne trge in v bancni sistem.
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Obrestno tveganje v banénem sistemu ostaja zmerno, vendar se Se naprej pove-
€uje. Vrzel v ponovni dolog€itvi obrestnih mer se je predvsem zaradi sprememb pri na-
loZbah vidno povecala, s ¢imer se je povecala tudi obrestna obcutljivost bank. Te so
lani z obrestnimi zamenjavami Se povecale varovanje pred u€inki sprememb obrestnih
mer. Trend zmernega povecevanja deleza posojil obrestovanih s fiksno obrestno mero
se je zaradi moc¢nega kreditiranja gospodinjstev nadaljeval. Nadaljevalo se je tudi po-
veCevanje obsega dolzniSkih vrednostnih papirjev v ban&nih bilancah, njihova preo-
stala zapadlost se je podaljSala, dodatno pa se je zmanj$al obseg primarne likvidnosti.
Skupno so te spremembe vplivale na dodatno podalj$anje obdobja do ponovne dolodi-
tve obrestnih mer banénih nalozb. Spremembe v strukturi financiranja niso pomembno
vplivale na dolzino tega obdobja pri virih. Struktura vlog nebanénega sektorja, ki pred-
stavljajo z naskokom najvedji delez virov financiranja bank, se je ob povecevanju viog
na vpogled le rahlo spremenila.

Obrestno tveganje ostaja zmerno, vendar relevantni kazalniki v daljSem obdobju
kazejo na njegovo povecevanje. Posojila nebanénemu sektorju so se lani v drugi
polovici leta povecala za 4,6 %, decembra medletno za 8,6 % oziroma v letu 2025 za
2,4 mrd EUR. Povecal se je tudi njihov delez v strukturi nalozb (slika 1.15, levo). Vec&ino
povelanja so $e naprej predstavljala posojila gospodinjstvom, med katerimi previadu-
jejo posaijila s fiksno obrestno mero, katerih delez se je v stanjih Se naprej poveceval
(slika 6.5 v prilogi, levo). Po drugi strani se je deleZ fiksno obrestovanih posojil pri NFD
zelo rahlo in postopoma zmanjSeval (slika 6.5 v prilogi, desno). Nadaljevanje vi$je rasti
stanovanjskih posojil pomeni vecji delez posojil daljSih ro€nosti v celotnem kreditnem
portfelju, prav tako pa se povpre€ne ro¢nosti stanovanjskih posojil v stanjih postopoma
podaljSujejo. Povprecna preostala zapadlost za stanovanjska posojila s fiksno obrestno
mero je decembra lani znasala 16 let. Skupen ucinek vecjega deleza fiksno obrestova-
nih posojil in njihove daljSe povpre€ne preostale zapadlosti se Se naprej kaze v rahlem
podaljSevanju obdobja ponovne dolocitve obrestnih mer posajil pri bankah, kar vpliva
na vecjo obrestno obcutljivost celotnega kreditnega portfelja bank.

Lansko poveéevanje nalozb v dolzniSke vrednostne papirje je ob hkratnem
zmanjsevanju likvidnih sredstev pomembno vplivalo na obrestno tveganje bank.
Nalozbe v vrednostne papirje, pri katerih prevladujejo dolzniSki vrednostni papirji, so
se lani mo&no povecale, za 1,6 mrd EUR, povecal pa se je tudi njihov deleZ v strukturi
nalozb (slika 1.15, levo). Hkrati sta se vidno podaljSali preostala zapadlost in obdobje
do ponovne doloditve obrestnih mer vrednostnih papirjev. S tem so z vidika obrestnega
tveganja postali $e nekoliko pomembnejsi element med vsemi nalozbami bank? in po-
vecali obCutljivost bank na spremembe trznih obrestnih mer. Po drugi strani se je v
drugi polovici leta $e naprej zmanj$evala primarna likvidnost,?' v letu 2025 skupno za
1,1 mrd EUR, katere preostala zapadlost in obdobje do ponovne dolo€itve obrestnih
mer sta ostali zelo kratki. S tem se je vidno zmanj3al tudi njen delez v strukturi nalozb
(slika 1.15, levo). Poleg omenjenih sprememb v kreditnem portfelju je takSna dinamika
pomembno vplivala na nadaljevanje podaljSevanja obdobja do ponovne dolocitve
obrestnih mer vseh nalozb bank (slika 6.6 v prilogi, levo).

Kljub nekaterim spremembam pri virih financiranja, te lani niso bistveno vplivale
na obrestno obcutljivost bank. Vloge nebantnega sektorja so se povecale za

20 Vrednostni papirji med naloZbami bank predstavljajo veé kot &etrtino vseh nalozb, kar je najve¢ v zadnjih nekaj letih.

21 Denar v blagajni, stanje na racunih pri centralni banki in vioge na vpogled pri bankah.
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Slika 1.15: Struktura
nalozb in virov

2,9 mrd EUR oziroma medletno za 6,9 % in so Se naprej predstavljale vec kot tri Cetr-
tine vseh virov financiranja bank (slika 1.15, desno). Pove€anje je izhajalo iz vlog na
vpogled, medtem ko se je obseg dolgorocnih vezanih viog nekoliko zmanjsal. S tem se
je struktura vliog glede na konec leta 2024 le rahlo spremenila (slika 6.8 v prilogi, de-
sno). Posledi¢no se obdobje do ponovne doloCitve obrestnih mer vlog lani, kljub vme-
snim povecanjem, ni bistveno spremenilo. Zapadlost in obdobje do ponovne dolocitve
obrestnih mer izdanih dolzniskih vrednostnih papirjev sta se v letu 2025 nekoliko po-
daljSala, vendar zaradi majhnega deleza tega financiranja ni bilo zaznati vec¢jega vpliva
na povprec¢no obdobje do ponovne doloditve pasivnih obrestnih mer. S tem skupne
spremembe pri vlogah in izdanih dolzniskih vrednostnih papirjih lani niso bistveno vpli-
vale na dolzZino tega obdobja (slika 6.6 v prilogi, levo).
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Opomba: Na sliki levo likvidna sredstva predstavljajo denar v blagajni, stanje na racunih pri centralni banki in vioge na vpogled pri
bankah.
Vir: Banka Slovenije.

Vrzel v ponovni dologitvi obrestnih mer se je lani zaradi sprememb pri nalozbah
vidno povecala. Ob koncu leta je dosegla najviSjo raven v zadnjih letih, povecala pa
se je tudi ob predpostavki stabilnosti temeljnega dela vlog na vpogled, tj. tistega dela
vlog na vpogled, pri katerih obstaja le majhna verjetnost, da bi se v primeru zviSanju
obrestnih mer iz banénega sistema odlile (slika 6.6 v prilogi, levo). Medtem ko je v
letu 2024 podaljSevanje obdobja do ponovne dolocditve obrestnih mer virov priblizno
izniCevalo podaljSevanje tega obdobja pri naloZbah in s tem ohranjalo vrzel relativho
stabilno, lani tega ucinka ni bilo. Spremembe pri nalozbah, tako pri posojilih kot nalo-
Zbah v vrednostne papirje, so predstavljale najpomembnejsi dejavnik povecevanja ob-
Cutljivosti bank na spremembe obrestnih mer. Obrestno tveganije sicer Se naprej oce-
njujemo kot zmerno, vendar nadaljevanje takSnega trenda v daljSem ¢asovnem hori-
zontu kaze na njegovo povecevanje. V primeru zviSanja dolgoro¢nih obrestnih mer ozi-
roma bolj strme obrestne krivulje, bi se, glede na obrestno ob&utljivo strukturo sistema,
obrestni prihodki sicer povecali, vendar pod pogojem, da viri financiranja, predvsem
vloge na vpogled, ohranijo obstoje¢ obseg in pogoje. Po drugi strani bi bil u¢inek na
trzno vrednost fiksno obrestovanih nalozb negativen, vendar ob merjenju posaijil in

31

Porogilo o finan¢ni stabilnosti Banka Slovenije
Maj 2026



vecine nalozb v dolZzniSke vrednostne papirje po odpla¢ni vrednosti nepripoznan v iz-
kazu uspeha oziroma kapitalu.

Banke so lani z uporabo obrestnih zamenjav (angl. interest rate swap) povecale
varovanje pred ucinki sprememb obrestnih mer. Lansko povecanje obsega teh in-
strumentov je znasalo 1,5 mrd EUR. V nazivhem znesku glede na bilan¢no vsoto
sistema je celoten obseg obrestnih zamenjav znasal 15 % (slika 6.6 v prilogi, desno).
Povecanje obsega obrestnih zamenjav izhaja iz izpolnjevanja regulativhe zahteve na
podrocju obrestnega tveganja v banéni knjigi.?? Banke so od leta 2023 vidno povecale
obseg teh instrumentov, uporabljajo pa jih za varovanje aktivnih in pasivnih postavk ter
za skupinsko (makro) in posami¢no (mikro) varovanje.

Znizevanje obrestnih mer za novoodobrena posojila se je lani upo€asnilo, pri ne-
katerih vrstah posojil pa ustavilo oziroma so se obrestne mere ze zacéele rahlo
zvisSevati. Kljuéne obrestne mere ECB se v drugi polovici leta niso ve€ zniZzevale, kar
je upocasnilo znizevanje obrestnih mer za ban¢na posoijila. Gospodinjstva so $e naprej
izkazovala naklonjenost najemanju posoijil s fiksno obrestno mero. Za novoodobrena
stanovanjska posojila so se fiksne obrestne mere znizevale do avgusta, nato pa do
decembra rahlo zviSale, na 2,9 %, in bile nizje kot v evrskem obmocju (3,3 %). Fiksne
obrestne mere za nova potroSniSka posojila so se neprekinjeno zniZevale in decembra
s 5,6 % dosegle najnizjo raven v zadnjem desetletju. Ostale so precej pod povpredjem
evrskega obmocja (7,2 %), razlika pa se je do konca leta zaradi hitrejSega upada v
Sloveniji Se povecala. Tudi spremenljive obrestne mere so se lani za obe vrsti posajil
znizevale, vendar je ta vrsta obrestovanja Se naprej predstavljala le manjsi delez vseh
novoodobrenih poslov. Spremenljive obrestne mere za novoodobrena posojila NFD, ki
v primerjavi s fiksnimi prevladujejo, so se lani ob bolj volatilni dinamiki kot v evrskem
obmodju postopoma znizevale. Decembra so bile s 3,8 % rahlo vije od evrskega pov-
precja. Medtem so se fiksne obrestne mere ob Se vedji volatilnosti prav tako zniZzevale
in bile decembra s 3,2 % nizje od evrskih.

Znizevanje obrestnih mer za posojila nebanénemu sektorju v stanjih se je pri nas
v drugi polovici lanskega leta ustavilo. Potem ko so se obrestne mere za posojila
gospodinjstvom in NFD v prvi polovici leta Se intenzivno znizevale, so se v drugi polovici
leta stabilizirale (slika 1.16, levo). ZniZevanje je odrazalo predvsem tekoc&e prilagajanje
spremenljivih obrestnih mer obstojecih posaijil,? ki so sledile dinamiki znizevanja refe-
ren¢nih obrestnih mer, vse ve€ pa je v kreditni portfelj prihajalo tudi novih fiksno obre-
stovanih posojil z niZjimi obrestnimi merami. V drugi polovici leta so se za stanovanjska
posoijila fiksne obrestne mere stabilizirale pri 2,8 %, spremenljive pa pri 4,2 %. Medtem
so se za potroSniSka posojila Se rahlo zniZzevale in decembra tako za fiksne kot spre-
menljive obrestne mere znasale 6,2 %. Pri NFD so bile povpre¢ne obrestne mere za
fiksno obrestovani dolg v drugi polovici leta pri 3,1 % v povprecju stabilne, medtem ko
so za spremenljivo obrestovana obstojeCa posojila decembra nekoliko poskocile, na
4,0 %. Znizevanje obrestnih mer za posojila gospodinjstvom in NFD je bilo v evrskem

22 Ta se uporablja od 14. maja 2024 dalje in dolo¢a, da najvegji dovoljeni padec neto obrestnih prihodkov, merjen v temelj-

nem (Tier 1) kapitalu, znasa 5 %. Padec predstavlja razliko med neto obrestnimi prihodki v osnovnem scenariju in neto
obrestnimi prihodki v najslabsem moznem stresnem scenariju. Gre za scenarija, pri katerih se predvideva enakomeren
vzporeden premik krivulje donosa navzgor/navzdol za enako Stevilo baziénih tock, in sicer hkrati (ne postopno) v vseh
Casovnih intervalih. V primeru preseganja dovoljenega padca se lahko uvedejo dodatne kapitalske zahteve, ¢emur pa se
banke lahko izognejo z zmanj$anjem obrestne izpostavljenosti s pomogjo izvedenih finanénih instrumentov.

2 Te v stanjih predstavljajo 49 % vseh posojil nebanénemu sektorju.
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Slika 1.16: Obrestne mere

obmogju precej poc¢asnejse,?* v drugi polovici preteklega leta pa se je prav tako usta-
vilo. Kljub temu je razlika v povpreéni ravni obrestnih mer med Slovenijo in evrskim
obmocjem decembra lani ostala vecja, kot je bila v obdobju nizkih obrestnih mer pred
nekaj leti.

Razlike v obrestnih merah med Slovenijo in evrskim obmo¢jem izvirajo pred-
vsem iz specifi€ne trzne strukture, relativno cenejsih virov in strateSke usmerje-
nosti bank k donosnejsim segmentom. Ker slovenska podjetja ban¢&no financiranje
redkeje zaznavajo kot omejitveni dejavnik in se pogosto financirajo zunaj banénega
sistema, so se banke osredotocile na gospodinjstva. Klju¢ni vir donosa ostajajo potro-
Sniska posojila, kjer je konkurenca bank zadnja tri leta vodila do upada fiksnih obrestnih
mer. Hkrati se ob visokih rasteh cen nepremiénin stopnjuje povprasevanje po stano-
vanjskih posojilih. Posledi¢no so se fiksne obrestne mere v tem segmentu v zadnjih
dveh letih znizale hitreje kot v evrskem obmocju, v letu 2025 pa so postale nizje od
njegovega povprecja. Edini dejavnik zaostrovanja pogojev ostaja ocena dovoljenega
tveganja. Medtem ko so trenutne oziroma nedavne obrestne mere pri nas nizje za
gospodinjstva oziroma podobne kot v evrskem obmocdju za NFD, visje obrestne mere
v stanjih odrazZajo pretekle viSje ravni obrestnih mer pri nas.
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Opomba: ECB - ref. predstavlja obrestno mero refinanciranja ECB. ECB - dep. predstavlja depozitno obrestno mero ECB.
Vir: ECB Data Portal, preracuni Banke Slovenije.

Obrestne mere na vloge nebanénega sektorja v stanjih so lani kljub pocasnej-
Semu znizevanju kot v evrskem obmog¢ju pri nas ostale precej nizje. ZniZzevanje
obrestnih mer za nove vezane vloge se je v drugi polovici leta upo€asnilo oziroma pri
nekaterih vrstah vlog ustavilo. Obrestne mere za nove dolgoro¢ne? vlioge gospodinj-
stev so se stabilizirale nekoliko nad 1,5 %, za kratkoro¢ne pa so se gibale okrog 0,8 %.
Tudi obrestne mere za vezane vlioge NFD v drugi polovici leta niso ve€ sledile trendu
znizevanja. Za dolgoro¢ne vloge so v povprec€ju znaSale 1,8 %, za kratkoro¢ne pa

24V Sloveniji so se v letu 2025 predvsem spremenljive obrestne mere za stanovanjska posojila precej bolj znizale kot v

EO. Prav tako je bila rast novoodobrenih stanovanjskih in potro$niskih posojil s fiksnimi obrestnimi merami, ki so pri obeh
vrstah posojil nizje kot v EO, precej hitrej$a.
25 Dolgorocne vloge predstavljajo vioge z vezavo nad enim letom, kratkorone vlioge pa vloge z vezavo do enega leta.
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1,4 %. Za vloge na vpogled, katerih delez med vsemi vilogami neban¢nega sektorja se
od pomladi 2024 v povprecju povecluje (slika 6.8 v prilogi, desno), so stagnirale rahlo
pod 0,1 % tako za gospodinjstva kot za NFD. Znizevanje obrestnih mer za stanja vlog
gospodinjstev in NFD se je lani v drugi polovici leta podobno kot v evrskem obmodju
moc¢no upocasnilo. S tem se je prenehala zmanj$evati tudi razlika v ravni obrestnih mer
v Sloveniji, kjer so te, glede na evrsko povprecje, precej nizje. Ostala je precej vecdja
kot v obdobju nizkih obrestnih mer pred nekaj leti (slika 1.16, desno).

Zmanj$evanje obrestnega razmika?® se je lani v drugi polovici leta pri gospodinj-
stvih upocasnilo, pri NFD pa ustavilo. Tako pri gospodinjstvih (slika 6.7 v prilogi,
levo) kot NFD (slika 6.7 v prilogi, desno) se je obrestni razmik zaCel zmanjSevati po
dosegu najvisje ravni klju€nih obrestnih mer septembra 2023, razlika do evrskega ob-
mocja pa ostaja vecja kot v obdobju nizkih obrestnih mer. Pri gospodinjstvih visok raz-
mik odraza velik delez vlog na vpogled z obrestnimi merami blizu 0 % in glede na evr-
sko obmoc€je podpovprene donose na vezane vloge, ki ne spodbujajo dolgoro¢nej-
Sega varcevanja pri bankah (slika 6.8 v prilogi, desno). Medtem se je pri NFD obrestni
razmik zmanj$eval do julija lani, nato stagniral, decembra pa ob visjih obrestnih merah
za posojila rahlo poskocil. Relativno velik obrestni razmik po drugi strani pomeni tudi,
da banke pri nas v primerjavi z evrskim obmocjem $e naprej ostajajo v boljSem dohod-
kovnem poloZaju.?’

Q25 Q126 1]

Kreditno tveganje se ohranja na zmerni ravni, ob nhegotovem gospodarskem oko-
lju pa je njegova tendenca naras¢ajoca. PoslabSanje kakovosti kreditnega portfelja
je bilo lani povezano le z nekaj druzbami iz predelovalnih dejavnosti in ni predstavljalo
SirSega poslabsanja razmer odplagevanja dolgov pri bankah. Kljub temu ostajajo
gospodarske razmere v luCi vojne na Bliznjem vzhodu in velikega porasta cen ener-
gentov precej negotove, s Cimer ni izkljueno nadaljnje poslabSanje kakovosti terjatev,
predvsem pri gospodarskih subjektih z vecjim delezem energentov v strukturi stroSkov
oziroma tistih z energetsko intenzivno proizvodnjo. Stevilo zagetih ste¢ajev se je lani
povecalo, izpostavljenost bank do teh druzb pa je ostala majhna. Po drugi strani so
ostale skupine komitentov zabelezZile izboljSanje kakovosti portfelja. Pokritost z oslabi-
tvami in rezervacijami se je zmanjSala tako na nedonosnem kot na donosnem delu
portfelja.

Kakovost bancénih nalozb, merjena z delezem nedonosnih izpostavljenosti (NPE),
se je ob koncu leta 2025 poslabsala. V primerjavi z drzavami evrskega obmodja se
je delez NPE v zadnjem obdobju opazneje povecal in se priblizal mediani porazdelitve
drzav, ob koncu leta pa jo je najverjetneje tudi presegel (slika 1.17, desno).?® Delez
NPE celotnega portfelja se je povecal na najvisjo raven po prvem Cetrtletju 2021 in
decembra znaSal 1,6 % (slika 1.17, levo). Obseg NPE se je lani povecal za 455
mio EUR (za 76,5 %), na 1,0 mrd EUR. Relativno veliko povec¢anje je izviralo izkljuéno
iz NFD (slika 6.9 v prilogi, levo), a je bilo skoncentrirano na le nekaj nefinanénih druzb

2 Obrestni razmik je definiran kot razlika med povpre&nimi obrestnimi merami za posojila v stanjih in povpre&nimi obrest-

nimi merami za vloge v stanjih.
27Veg v poglavju o dohodkovnem tveganiju.

28 Podatki vira ECB Data Portal za evrsko obmogje in za Slovenijo za zadnje &etrtletje ob pripravi porogila $e niso bili na
voljo. Vir podatka za Slovenijo na posami¢ni osnovi je Banka Slovenije.
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Slika 1.17: Delez NPE v
posameznih delih
portfelja in primerjava z
evrskim omocjem

iz predelovalnih dejavnosti (C)?° in ni bilo odraz $irSega poslabsanja odplacevanja dol-
gov pri bankah. S tem se je delez NPE pri NFD vidno povecal, na 4,2 %, kolikor je
nazadnje znaSal junija 2020, pri Eemer se je moc¢no okrepil v predelovalnih dejavnostih
(slika 1.18, levo). Povecanje obsega in deleza NPE v predelovalnih dejavnostih je bilo
povezano s posameznimi druzbami iz dejavnosti proizvodnje kovin (24)3°, proizvodnje
kovinskih izdelkov, razen strojev in naprav (25) ter proizvodnje motornih vozil, prikolic
in polprikolic (29) z izpostavljenostmi pri ve¢ razli¢énih bankah. lzstopale so tudi stro-
kovne, znanstvene, tehni¢ne in poslovne dejavnosti (NO). Pri teh se je delez NPE iz-
raziteje povecal zaradi prerazvrstitve izpostavljenosti v NPE pri druzbi, ki je povezana
s prej omenjenimi druzbami iz dejavnosti proizvodnje kovin. Povecanje deleza NPE je
bilo ob koncu leta prisotno Se v dejavnostih oskrbe z elektriko, plinom, vodo in ravnanja
z odpadki (DE), tudi v tem primeru pa je $lo za povecanje le pri eni druzbi. V preostalih,
pretezno storitvenih dejavnostih, se je kakovost portfelja v drugi polovici leta v povpre-
¢ju izboljSala. Zaradi zelo negotovega zunanjega gospodarskega okolja, kar poslabsuje
nedaven izbruh vojne na Bliznjem vzhodu in velik porast cen energentov in nekaterih
drugih surovin, lahko poslab$anje kakovosti kreditnega portfelja v prihodnje izvira iz
dejavnosti, pri katerih energenti predstavljajo vedji delez v strukturi stroSkov oziroma iz
energetsko intenzivnih podjetij, podjetij iz kemi¢ne industrije, logistike in gradbenistva.

Delez NPE po skupinah komitentov Primerjava deleza NPE z evrskim obmocjem
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= Obrtniki NFD Slovenija
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Opomba: Na sliki levo tujci zajemajo vse sektorje razen bank in centralne banke. Na sliki desno so zajeti le podatki za dolzniSke
instrumente (posojila in dolzniSke vrednostne papirje) na konsolidirani osnovi, medtem ko je v prikazu za Slovenijo na posamiéni
osnovi zajeta celotna izpostavljenost bank na posamicni osnovi. V ¢asu priprave poro€ila so bili za drzave evrskega obmocja na
voljo podatki do tretjega Cetrtletja 2025. Zgomja meja celotnega razpona do leta 2022 ni v celoti vidna in predstavja izemno vi-

soke vrednosti za Grdijo.

Vira: Banka Slovenije, ECB Data Portal.

Ostale skupine komitentov so zabelezile izboljSanje kakovosti portfelja. Krepitev
kreditiranja gospodinjstev spremlja ugodno gibanje deleZzev NPE, kar Se naprej odraza
dobre razmere na trgu dela in v povprecju soliden finan&ni poloZzaj gospodinjstev. Delez
NPE se je pri prebivalstvu z 1,4 % zmanjSal na najnizjo raven odkar uporabljamo ta
indikator. Zmanj$anje smo zabelezili pri vseh vrstah posoijil prebivalstvu (slika 1.18,
desno). Na nizki ravni (0,2 %) se je ohranil delez NPE pri tujcih (slika 1.17, levo), ki
poleg NFD in prebivalstva predstavljajo najvedji delez skupne izpostavljenosti bank. Ob

29 Crkovna oznaka po standardni klasifikaciji dejavnosti — SKD 2025.

30 Steviléna oznaka po standardni klasifikaciji dejavnosti — SKD 2025.
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Slika 1.18: Delez NPE pri
nefinanénih druzbah in
prebivalstvu

koncu leta se je delez NPE opazneje zmanjSal pri obrtnikih, vendar je njihov delez v
celotni izpostavljenosti bank, s tem pa tudi vpliv na celoten portfelj, majhen.

Delez NPE pri nefinan¢nih druzbah Delez NPE pri prebivalstvu
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Vir: Banka Slovenije.

Delez skupine s povec¢anim kreditnim tveganjem (S2) se je zmanjSal na najnizjo
vecletno raven. ZmanjSevanje je bilo po skupinah komitentov Siroko osnovano (slika
1.19, levo). Obseg skupine 2 se je lani zmanjSal za 594 mio EUR (za 18,1 %), na
2,7 mrd EUR, vecino zmanj$anja pa sta predstavljali skupini prebivalstva in NFD. Med-
tem ko je pri prebivalstvu zmanjSevanje obsega skupine 2 pomenilo izboljSevanje ka-
kovosti portfelja posojil, saj se obseg NPE pri prebivalstvu ni poveceval, je pri NFD
pomenilo prerazvrd€anje iz skupine 2 v NPE. Pri prebivalstvu se je delez skupine 2 do
decembra lani zmanjsal na 6,7 % (slika 6.9 v prilogi, desno) in povsem priblizal nizjim
ravnem izpred petih let ter Se naprej odrazal dober finan€ni poloZaj gospodinjstev, kot
ga zaznavajo banke. ZmanjSevanje deleza skupine 2 je bilo povezano s stanovanjskimi
in potrosnisSkimi posojili, medtem ko se je pri ostalih posojilih prebivalstvu ob koncu leta
ta delez povedcal.3! Od ostalih skupin komitentov so $e naprej izstopali obrtniki, vendar
se je pri njih delez skupine 2 v zadnjih dveh letih stabiliziral in bil decembra s 14,5 %
blizu najnizjih ravni tega obdobja.

Po obéutnejSem povecanju deleza skupine 2 pri NFD ob koncu leta 2024, se je ta
do konca lanskega leta znova zmanj$al na podobno raven kot pred pove¢anjem.
Decembra je znaSal 7,3 %, do spremembe pa je priSlo predvsem zaradi premikov v
predelovalnih dejavnostih (slika 1.19, desno). Banke so ob zaznanem povecanem tve-
ganju izpostavljenosti prej omenjenim druzbam iz predelovalnih dejavnosti ob koncu
leta 2024 najprej prerazvrstile v skupino 2, nato pa ob koncu lanskega leta v NPE. Za-
radi tega se je delez skupine 2 v predelovalnih dejavnostih v letu 2024 mo¢no povecal,
nato pa ob prerazvrstitvi teh izpostavljenosti v NPE v letu 2025 zmanj3al. To pomeni,
da so banke pravo€asno prepoznale povecano tveganje neplacila pri navedenih izpo-
stavljenostih, saj so te v skupini 2 ostale priblizno eno leto. Tudi sicer so banke veci-
noma precej skrbne pri spremljanju tveganosti posameznih izpostavljenosti, saj ze

krajSe zamude relativno hitro prerazvrstijo v skupino 2 oziroma v NPE. Po drugi strani

31 Pri stanovanjskih posojilih je decembra 2025 znasal 4,8 %, pri potrosniskih 9,7 %, pri ostalih posojilih prebivalstvu pa
9,2 %.
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Slika 1.19: Delez S2 v
posameznih delih
portfelja

so nekatere banke te iste izpostavljenosti relativno pozno pripoznale kot nedonosne.
Podobno kot pri NPE je bilo tudi pri skupini 2 gibanje v strokovnih, znanstvenih, tehnic¢-
nih in poslovnih dejavnostih pretezno povezano s spremembami pri eni druzbi. Od pre-
ostalih dejavnosti je bila lani vidnejSa Se sprememba v dejavnostih oskrbe z elektriko,
plinom, vodo in ravnhanjem z odpadki, pri katerih se je delez skupine 2 do decembra
zaradi prehoda izpostavljenosti v skupino 1 zmanjsal na 3,4 %.

Delez S2 po skupinah komitentov Delez S2 pri nefinan¢nih druzbah
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Vir: Banka Slovenije.

Po anketi bank je k zmanjSanju obsega NPE v letu 2025 najve¢ prispevalo njihovo
poplacilo. Z enakovrednim prispevkom so sledili odpisi in prerazvrstitve iz nedonosnih
v donosne izpostavljenosti (PE) (slika 1.20, levo). Kljub 40 % vecjemu skupnemu
zmanj$anju obsega NPE32 v primerjavi z letom 2024, se je ta ob koncu leta 2025 glede
na konec predhodnega leta povecal za 73,4 %, kar je bila predvsem posledica prej
omenjenih vedjih prerazvrstitev v NPE pri NFD v zadnjem Cetrtletju. V strukturi zmanj-
Sanja NPE je poplacilo nedonosnih izpostavljenosti predstavljalo 42 % celotnega
zmanjsanja, s po 21 % pa so sledili odpisi in prerazvrstitve iz nedonosnih v donosne
izpostavljenosti (slika 1.20, desno). Poplacila NPE so tako v portfelju NFD kot v portfelju
prebivalstva predstavljala najvecji delez celotnega zmanj$anja NPE, v prvem 40 %, v
drugem pa 43 % (sliki 6.10 in 6.11 v prilogi, desno). NajvidnejSa razlika med obema
segmentoma je bila v odpisih in odpustih ter prerazvrstitvah nazaj v donosne izpostav-
lienosti. Medtem ko so odpisi in odpusti pri NFD predstavljali 26 % celotnega zmanjSa-
nja NPE, so pri prebivalstvu le 16 %. Nasprotno velja za izboljSanje statusa NPE in
prerazvrstitev v donosne izpostavljenosti s 17 % v portfelju NFD in 30 % v portfelju
prebivalstva. To kaze na precej vec€jo konservativnost bank pri ocenjevanju tveganja
pri prebivalstvu, saj se precej vedji delez kot pri NFD vrne v status donosne izpostav-
lienosti. ZmanjSanje NPE z njihovim poplacilom ali prerazvrstitvijo nazaj med donosne
izpostavljenosti pri prebivalstvu predstavlja skoraj tri Cetrtine celotnega zmanjSanja

32 Upostevajo¢ vse nacine zmanj$evanja obsega NPE.
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Slika 1.20: Zmanjsevanje
NPE po anketi bank

NPE in kaze na sposobnost prebivalstva, da popla¢a zamude pri servisiranju dolgov
pri bankah oziroma nadaljuje z odplagevanjem svojih obveznosti do bank.

Banke letos pri¢akujejo poveéanje obsega NPE, v letu 2027 pa zmanj$anje.* Po
podatkih ankete naj bi se obseg NPE letos povecal za 4,2 %, prihodnje leto pa zmanj3al
za 2,5 %, kar so precej bolj optimisti¢ne napovedi v primerjavi z lansko anketo.** Banke
pri€akujejo, da se bo letos obseg NPE pri prebivalstvu povecal za 8,2 %, v letu 2027
paza 6,3 %. Po lanskem velikem pove€anju obsega NPE pri NFD, ki je mo&no preseglo
pricakovanja bank iz lanske ankete, te za letos pri¢akujejo 3,2-odstotno povecanje pri
NFD, prihodnje leto pa 5,3-odstotno zmanj$anje (slika 6.12 v prilogi, levo). Pokritost
neoslabljenega dela NPE z dobi¢kom in kapitalom se je lani mo¢no zmanjsala in bila
najmanjsa v zadnjih petih letih, vendar imajo banke ob solidni dobi¢konosnosti in ugo-
dni kapitalski poziciji Se vedno veliko kapitalsko rezervo. Tudi potencialna precej vecja
letoSnja realizacija novih NPE od pri€¢akovane za banke ne bi predstavljala bistvenega
ucinka na kapital. Obseg regulatornega kapitala v bankah je tudi po lanskem velikem
povecCanju obsega NPE za skoraj sedemkrat presegel celoten obseg NPE, neoslabljen
del NPE pa za skoraj 13-krat (slika 6.12 v prilogi, desno). Prav tako je lanski dobi¢ek
bank kljub precejSnjemu povecanju obsega NPE presegel neoslabljeni del NPE (za
1,8-krat).

Spremembe NPE v letu 2025 Struktura zmanjSevanja NPE
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Opomba: Na sliki desno so prikazani nagini zmanjSevanja NPE brez upoStevanja porasta NPE v posameznem letu (rde¢ stolpec
na sliki levo).
Vir: Banka Slovenije.

Izpostavljenost do druzb v steCajnem postopku in druzb z blokiranim racunom

Stevilo zacetih stec¢ajnih postopkov se je lani glede na prej$nje leto poveéalo,
vendar je izpostavljenost bank tem druzbam kljub temu ostala majhna. Zahtevne
gospodarske razmere so se v letu 2025 odrazale v povec€evaniju Stevila druzb v stec€aju,
pri ¢emer se je njihovo Stevilo medletno povecalo za 7,3 %. Povecala se je tudi izpo-
stavljenost bank druzbam v stecaju, in sicer za 14 % na 72 mio EUR (slika 1.21, levo).

33 Ankete bank je Banka Slovenije prejela po izbruhu vojne na Bliznjem vzhodu.

34V anketi iz leta 2025 so banke za leto 2025 napovedale 13,5-odstotno poveéanje NPE, za leto 2026 pa 7,0-odstotno
povecanje. Skupen obseg NPE se je lani povecal za 75 %, skupen obseg iz naslova posojil pa za 72 %.
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Slika 1.21: Izpostavljenost
bank NFD v stecaju

Izpostavljenost bank tem druzbam je bila glede na celotno izpostavljenost NFD majhna
tudi ko je bila aprila lani z 0,60 % na najvisji ravni. Do decembra se je zmanjSala na
0,49 %. V strukturi izpostavljenosti druzbam v ste€ajnih postopkih, ki je podobna sicer-
Snji strukturi izpostavljenosti, so decembra s 30 % prevladovale predelovalne dejavno-
sti, s slabo petino je sledila trgovina, z nekoliko manj kot Sestino pa strokovne, znan-
stvene, tehni¢ne in poslovne dejavnosti (slika 1.21, desno). Ob zahtevnem gospodar-
skem okolju preteklih nekaj let se je najbolj povecéal delez izpostavljenosti predeloval-
nim dejavnostim, najbolj pa so se zmanjSale izpostavljenosti gradbenistvu.

Izpostavljenost bank NFD v ste€aju Struktura izpostavljenosti bank NFD v ste€aju
po dejavnostih
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Vira: Banka Slovenije, Vrhovno sodisce.

Podobno kot pri steé¢ajnih postopkih se je tudi Stevilo druzb z blokiranim ra¢u-
nom lani glede na prejSnje leto povecalo, vendar je tudi v tem primeru izpostav-
ljenost bank tem druzbam ostala majhna. Zahtevnost gospodarskih razmer se je v
letu 2025 v manjSi meri odrazala tudi v naras€anju stevila druzb z blokiranim raCunom.
Njihovo Stevilo se je medletno povecalo za 3,0 %. S tem se je povecala tudi izpostav-
lienost bank druzbam z blokiranim raunom. Njeno gibanje je bilo v preteklih dveh letih
sicer precej volatilno, vendar se je glede na predhodna leta v povprecju nadaljeval trend
povecevanja. Kljub temu je njen delez glede na celotno izpostavljenost NFD decem-
bra 2025 z 0,77 % ostal majhen (slika 1.22). V strukturi izpostavljenosti druzbam z blo-
kiranim raCunom so decembra s slabima dvema petinama prevladovale predelovalne
dejavnosti, z dobro &etrtino je sledilo gradbenistvo, preostalo dobro tretjino pa so pred-
stavljale trgovina, strokovne, znanstvene, tehni¢ne in poslovne dejavnosti ter ostale
dejavnosti (slika 1.22, desno). Podobno kot pri ste¢ajnih postopkih se je ob zahtevnem
gospodarskem okolju preteklih nekaj let najbolj povecal delez izpostavljenosti predelo-
valnim dejavnostim.
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Slika 1.22: Izpostavljenost
bank NFD z blokiranim
raéunom

Izpostavljenost bank NFD z blokiranim Struktura izpostavljenosti bank NFD z

raéunom blokiranim ra¢unom po dejavnostih
160 vmioEUR v% o 100 V% V% 20
140 70 %0 18
120 60 80 | | 16
70 14
100 50 60 ||||||||||||| || ||I||||||||||| ||||” | | 1,2
; o oL -
. ool A o
40 20 30 | 0,6
20 10 20 ‘ | 04
(RS -
0 0
2020 2021 2022 2023 2024 2025 0 | | |||I 0,0
2020 2021 2022 2023 2024 2025
Izpostavljenost NFD z blokiranim ratunom Ostale dejavnosti
mmmm Gradbenistvo
Izpostavljenost NFD z blokiranim racunom v s Strokovne, znanstvene, tehnicne in poslovne dej.
delezu NPE (desno) = Trgovina
Izpostavljenost NFD z blokiranim ragunom v mmmmm Predelovalne dejavnosti

delezu celotne izpostavljenosti NFD (desno) Izp. NFD z blok. raéunom v celotni izp. (desno)

Vira: Banka Slovenije, Vrhovno sodisce.

Kreditni standardi bank in obrestne mere

Po anketi BLS®® so banke v drugi polovici leta 2025 kreditne standarde pri potro-
sniskih posojilih in posojilih podjetjem ohranile nespremenjene, pri stanovanj-
skih posojilih pa so jih rahlo zaostrile. Pri posojilih podjetiem sta v tretjiem Cetrtletju
k rahli sprostitvi prispevala dejavnika konkurence drugih bank in konkurence trznega
financiranja, k zaostritvi v zadnjem &etrtletju pa sploSne gospodarske razmere in obeti
ter razmere po panogah (slika 6.21 v prilogi, levo). Pri gospodinjstvih so banke kreditne
standarde za potroSniSka posojila ohranile nespremenjene, kljub temu pa so v tretjem
Cetrtletju porocCale o prispevku k zaostritvi zaradi kreditne sposobnosti potroSnikov, o
¢emer so, poleg tveganja povezanega z zahtevanim zavarovanjem, porocale tudi v
zadnjem Ccetrtletju (slika 6.25 v prilogi, levo). Pri stanovanjskih posojilih so kreditne
standarde rahlo zaostrile v zadnjem Cetrtletju, kot razlog pa navedle dovoljeno tveganje
v banki (slika 6.23 v prilogi, levo).

Znizevanje obrestnih mer je v letu 2025 zmanjSevalo breme odplac¢evanja obve-
znosti neban¢nega sektorja do bank, kar je ugodno vplivalo na raven kreditnega
tveganja. S priakovaniji zniZzevanja in znizevanjem klju¢nih obrestnih mer ECB so se
lani znizevale tudi obrestne mere za banc¢na posojila nebanénemu sektorju. Uc¢inek na
breme odplaevanja dolgov komitentov je bil odvisen od prevladujoCe vrste obrestova-
nja. NiZje obrestne mere so bolj obCutile NFD, ki ve€inoma najemajo posojila s spre-
menljivo obrestno mero, medtem ko so ucinek ugodnejSega zadolzevanja obdutila
predvsem tista gospodinjstva, ki so najemala nova posoijila.*® Pri gospodinjstvih na-
mre¢ moc¢no prevladujejo posojila s fiksno obrestno mero. Medtem ko so se spremen-
liivo obrestovanim obstoje€im posojilom obrestne mere zniZzevale tekoCe s spremem-
bami referenénih obrestnih mer, so se pri fiksno obrestovanih obstojecih posojilih pre-
cej poc¢asneje oziroma s pritokom novih, niZje obrestovanih posojil.3”

35V anketo BLS za Slovenijo je vkljugenih 8 bank.

36 Pri potrogniskih posojilih se je v letu 2025 povecal dele? tistih, ki so predstavljala refinanciranje obstoje¢ega posojila.
37 Vet o obrestnih merah v poglavju o obrestnem tveganju.
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V letu 2025 sta se pokritosti nedonosnega in donosnega dela portfelja z oslabi-
tvami in rezervacijami opazno zmanjsali. Potem ko je pokritost NPE celotnega port-
felja z oslabitvami in rezervacijami januarja lani z 62,1 % dosegla vecletni vrh, se je
preostanek leta zmanjSevala, mo¢no pa upadla novembra, ko so bile v NPE prerazvr-
$¢ene prej omenjene izpostavljenosti nefinanénim druzbam iz predelovalnih dejavnosti.
Te so bile podpovpre€no oslabljene, zaradi Eesar sta se skupna pokritost in pokritost v
segmentu NFD ob njihovi prerazvrstitvi opazneje zmanjsali. Hkrati sta se precej zmanj-
Sali tudi pokritosti obeh segmentov z zavarovaniji, kar kaze na potrebo po vedji pozor-
nosti bank pri pravo€asnem prepoznavanju tveganosti neplacila dolo€enih izpostavlje-
nosti ter pravo€asnem oblikovanju oslabitev in rezervacij oziroma pove€anju zavaro-
vanj. Decembra je pokritost z oslabitvami in rezervacijami za celoten portfelj znaSala
47,7 %, za NFD pa 42,8 %3 (slika 1.23, levo). Medtem je bila pri prebivalstvu pokritost
nedonosnega dela portfelja decembra s 67,2 % enaka kot pred enim letom, pri emer
se je nekoliko zmanj3ala tako pri stanovanjskih kot pri potrosniskih posojilih, povecala
pa pri ostalih posojilih prebivalstvu.3® Ob koncu leta se je pokritost NPE vidneje zmanj-
Sala pri obrtnikih in tujcih. Lani se je zmanjSala tudi skupna pokritost donosnega dela
portfelja, na 0,35 %, kar je najnizja raven do zdaj, zmanjSanje pa je bilo po skupinah
komitentov Siroko osnovano (slika 1.23, desno). Ob koncu leta se je pokritost opazneje
zmanjSala v obeh najvecjih skupinah, tako pri prebivalstvu kot pri NFD.

Slika 1.23: Pokritost NPE Pokritost NPE z oslabitvami in rezervacijami Pokritost donosnih izpostavljenosti (PE) z
in PE z oslabitvami in oslabitvami in rezervacijami
rezervacijami 9 V% 16 V%
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Vir: Banka Slovenije.
38 Pokritost NPE posojil NFD z oslabitvami in rezervacijami je decembra 2025 znasala 42,8 % (17,1 o. t. manj kot decem-
bra 2024). Pokritost NPE poso-jil NFD z oslabitvami, rezervacijami in zavarovanji je decembra 2025 zna$ala 69,0 % (24,0
o. t. manj kot decembra 2024).
39 Pokritost NPE stanovanjskih posojil z oslabitvami in rezervacijami je decembra 2025 znasala 57,4 % (1,7 o. t. manj kot
decembra 2024), potro$niskih 73,3 % (0,7 o. t. manj kot decembra 2024) in ostalih posojil prebivalstvu 69,2 % (4,5 o. t. ve¢
kot decembra 2024). Pokritost NPE stanovanjskih posojil z oslabitvami, rezervacijami in zavarovanji je decembra 2025
zna$ala 97,4 % (0,1 o. t. ve¢ kot decembra 2024 ), potro$niskih 82,6 % (1,6 o. t. manj kot decembra 2024) in ostalih posojil
prebivalstvu 86,6 % (1,3 o. t. manj kot decembra 2024).
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Dohodkovno tveganje v slovenskem banénem sistemu ostaja ocenjeno kot nizko
s stabilnimi obeti. V obdobju zviSevanja obrestnih mer so banke v Sloveniji zaradi
povecCanja neto obrestnih prihodkov obcutno izboljSale svoj dohodkovni polozaj. Kljub
zmanj8anju so neto obrestni prihodki lani e vedno znatno presegli tiste pred zaetkom
zviSevanja obrestnih mer. Tudi po zniZzanju obrestnih mer se namre¢ visoka razlika med
obrestnimi merami na aktivni in na pasivni strani ohranja. Neto obrestna marza tako 3e
vedno znatno presega povprecje zadnjih dveh desetletij. Neobrestni prihodki so bili
lani, ob solidni rasti neto opravnin in ohranjanju razmeroma visokih prihodkov iz divi-
dend, stabilni. Rast operativnih stroSkov se je lani znizala pod dva odstotka. Stopnje-
vanje geopoliticnih negotovosti in vztrajanje vojaskih spopadov na BliZnjem vzhodu po-
slabSuje gospodarske razmere in obete. To bi lahko posredno negativno vplivalo tudi
na poslovanje bank oziroma na njihovo sposobnost ustvarjanja stabilnega dohodka.

Dohodek v slovenskem banénem sistemu se je v letu 2025 nekoliko zmanjsal,
vendar ostaja razmeroma visok. Povprecen bruto dohodek bank je v zadnjih treh
letih znaSal 2,2 mrd EUR, neto dohodek pa 1,2 mrd EUR, kar je bistveno ve¢ kot pred
zadnjim obdobjem zviSanja obrestnih mer.#° Lani se je bruto dohodek bank v primerjavi
z letom 2024 zmanjsal za 4,4 % na 2.185 mio EUR, neto dohodek pa za 9,2 % na 1.152
mio EUR. K temu je prispevalo desetodstotno zmanjSanje neto obrestnih prihodkov,
medtem ko je rast neobrestnih prihodkov zmanj$anje dohodka iz neto obrestnega dela
ublazila. Rast operativnih stroSkov je k spremembam neto dohodka prispevala le v
manjSem obsegu.

Neto obrestni prihodki so se v letu 2025 znatno zmanjsali. V primerjavi z letom
2024 so upadli za 10,1 % na 1,4 mrd EUR. Ravni obrestnih mer so se dodatno znizale,
neto obrestni prihodki so upadali Ze od zaCetka leta. Medletno zaostajanje je bilo skozi
leto stabilno, postopno in brez vedjih nihanj. V strukturi obrestnih prihodkov so lani naj-
vedji upad belezili prihodki iz najbolj likvidnih oblik nalozb, ki so se zmanjSali skoraj za
polovico (0,2 mio EUR), ter prihodki iz posojil, ki so medletno upadli za desetino
(0,14 mrd EUR). Nasprotno so se za tretjino (0,1 mrd EUR) povecali obrestni prihodki
iz naslova vrednostnih papirjev. Dinamika odraza nadaljevanje prestrukturiranja obre-
stonosne aktive bank v smeri zmanjSanja terjatev do centralne banke in krepitve nalozb
v vrednostne papirje. Slednje so podprle tudi vi§je donosnosti na novo izdanih vre-
dnostnih papirjev v primerjavi s tistimi iz obdobja nizkih obrestnih mer.

Obenem so banke hitro zniZzevale tudi svoje obrestne odhodke, lani za skoraj €etrtino
(- 24 %). Z njihovim zmanjSanjem so uspele nadomestiti nekoliko manj kot polovico
celotnega upada obrestnih prihodkov. ManjSanje obrestnih odhodkov je bilo predvsem
odraz visokega deleza vpoglednih vlog in nizkih ravni obrestnih mer na pasivni strani.

40 To je bankam omogocalo doseganje nadpovpreéno visokega dobicka pred obdavéitvijo. Ve v poglavju o dobi¢konosno-

sti in solventnosti, kjer so prikazane razlike v obsegu dobicka pred obdav¢itvijo, ki pojasnjujejo spremembe iz dohodkovno-
stroskovnega dela (neto dohodka) ter iz neto oslabitev in rezervacij.
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Slika 1.24: Komponente
neto dohodka ter
prispevek koli€inskih in
cenovnih uéinkov k
spremembi neto obrestnih
prihodkov

Neto dohodek in njegove komponente Prispevek koli¢inskih in cenovnih dejavnikov k
spremembi neto obrestnih prihodkov
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Vir: Banka Slovenije.

K zmanjSevanju neto obrestnih prihodkov so v letu 2025 najbolj prispevali ce-
novni u€inki na nalozbeni strani bilanc bank. Slednji so prevladovali nad pozitivnimi
cenovnimi uginki iz ban&nih obveznosti (slika 1.24 desno). Kot smo izpostavili Ze pri
rasti obrestnih prihodkov, so negativni ucinki izvirali iz najbolj likvidnih oblik nalozb in
posojil nebanénemu sektorju, pozitivni pa iz pove€anja nalozb v vrednostne papirje. Po
drugi strani so bili lani prisotni pozitivni cenovni uginki iz obrestno — placljive pasive,
najbolj pri vlogah, ki predstavljajo vecino bancnih virov. Koli€inski ucinki so bili v pri-
merjavi s cenovnimi majhni, vendar so se v primerjavi z letom 2024 povecali. Na aktivni
strani so se tako odrazali v pove&anju (neto) obrestnih prihodkov iz naslova posagjil in
vrednostnih papirjev, saj so banke lani znizevale terjatve do ECB in povecevale kredi-
tiranje ter nalozbe v vrednostne papirje. Koli€inski u€inki na strani ban¢nih obveznosti
pa so bili zanemarljivi.

Neto obrestna marza se je lani znizala, vendar Se presega povprecne vrednosti v
zadnjih desetletjih. Neto obrestna marza se je lani znizala za dobre 0,4 odstotne tocke
na 2,65 %. Znizevanje vrednosti neto obrestne marze se je, upoStevajo¢ Cetrtletne vre-
dnosti, pricelo v zaCetku leta 2024, sredi leta 2025 pa se je ustavilo (slika 1.25, desno).
Proti koncu lanskega leta in v zaCetku letoSnjega leta se je neto obrestna marza celo
nekoliko povecala. Njena vrednost decembra je bila tako le nekoliko pod dolgoletnim
povprecjem zadnjih trideset let.
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Slika 1.25: Prispevki
sprememb neto obrestne
marze in prirasti obrestnih
prihodkov in odhodkov

Prispevki preko instrumentov obrestonosne
aktive in pasive k spremembam neto obrestne
marze

Mesecni prirasti obrestnih prihodkov,
obrestnih odhodkov in neto obrestna marza
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Opomba: Na sliki levo spremembe aktivnih postavk predstavljajo seStevek prispevka posojil, vrednostnih papirjev in ostale obre-
stonosne aktive, spremembe pasivnih postavk pa sestevek prispevka viog nebancnega sektorja, grosisti¢nega financiranja in
ostale obrestno placljive pasive. Sprememba ucinka pasivnih postavk je pomnozena z vrednostjo -1, saj povecanje npr. pasivnih
obrestnih mer vpliva na zmanjS$anje neto obrestne marze, njihovo zmanjanje pa na njeno povecanje.

Vir: Banka Slovenije.

Slovenski banéni sistem po vrednosti neto obrestne marze v primerjavi z evrop-
skimi drzavami odstopa navzgor. V prvih treh Cetrtletjih leta 2025 je bila ta na zgor-
njem robu drzav evrskega obmocja in je povprecje evrskega obmocja presegla za 0,9
odstotne to¢ke. Marza se sicer Ze od sredine leta 2024 pri€akovano zniZuje tako v
evrskem obmocdju kot v Sloveniji. Vecino daljSega obdobja, vse od finan¢ne krize pred
slabima dvema desetletiema do konca obdobja nizkih obrestnih mer, se je marza za
slovenski bancni sistem gibala okrog 75. percentila razporeditve drzav evrskega ob-
mocja, v zadnjih treh letih pa ga presegla in v treh Cetrtletjih lanskega leta dosegla
najvisjo vrednost med drzavami evrskega obmocdja (slika 1.26, levo). Po zviSanju kljuc-
nih obrestnih mer ECB se je v Sloveniji Zze v prvem c&etrtletju 2023 zacel hiter premik
obrestnih mer na nalozbeni strani bancnih bilanc. Temu je sledilo precej poCasnejSe in
bolj zadrzano prilagajanje obrestnih mer na strani virov, zlasti pri vpoglednih viogah, ki
v strukturi financiranja prevladujejo. Po zacetku znizevanja obrestnih mer v letu 2024
se je neto obrestna marza vzpostavila na visji ravni kot pred zviSanjem obrestnih mer.
Primerjava z drzavami EU oziroma evrskega obmocja kaZe, da je bila lani do konca
tretjega Cetrtletja marza visja le v treh srednje oziroma vzhodno evropskih drzavah, ki
niso ¢lanice evrskega obmocja, in primerljiva z dvema baltskima drzavama (slika 1.26,
desno).

Visoka neto obrestna marza v Sloveniji je predvsem odraz virov financiranja. Kot
je bilo v zadnjih porodilih Ze veckrat izpostavljeno,*' je delez obrestnih odhodkov v bi-
lan¢ni vsoti izjemno nizek, konec lanskega tretjega Cetrtletja so bile vrednosti teh dele-
Zev v Sloveniji med najnizjimi v EU, niZjega je imela le ena drZzava.

41 Glej Porogila o finanéni stabilnosti, oktober 2024, stran 38, april 2025, stran 44 in oktober 2025, str. 47-48.

44

Poroéilo o finan¢ni stabilnosti
Maj 2026

Banka Slovenije



Slika 1.26: Neto obrestna

marza v evrskem obmocgju

in drzavah EU

Slika 1.27: Neobrestni
prihodki bank in struktura
neobrestnih prihodkov

Neto obrestna marza v drzavah EU in
evrskega obmocja v letih 2024 in 2025 v
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Opomba: Na sliki levo podatki za neto obrestno marzo med letom odrazajo vsakokratni kumulativni podatek. Na sliki desno poda-
tek za Dansko ni na razpolago. Bolgarija v letu 2025 Se ni bila Elanica evrskega obmocja, zato se v prikazu uposteva le kot &lanica
EU.

Vir: ECB Data Portal.

Neto neobrestni prihodki so se lani povecali za 8,1 %. Neobrestni prihodki bank so
v zadnjih dveh letih za tretjino presegali tiste v predhodnih dveh letih (slika 1.27, levo).
K povecevanju so v zadnjih dveh letih prispevali rast neto opravnin in nadpovprec¢ni
prihodki iz dividend. Medletna rast neto opravnin, ki predstavljajo najpomembnejSo ka-
tegorijo neto neobrestnih prihodkov, je s 6,1 % ostala podobna kot rast bilanéne vsote.
Posledi¢no je bila neto opravninska marza lani z 0,80 % podobna kot predlani (0,79 %).
Prejete dividende pri eni od bank so tudi v letu 2025 pomembno vplivale na skupen
obseg neto neobrestnih prihodkov v slovenskem ban&nem sistemu (sliki 1.27, levo in
desno).

Neobrestni prihodki bank Neobrestni prihodki bank, struktura
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Opomba: V letu 2023 je bil u€inek iz ostalih neto obrestnih prihodkov skupaj negativen.
Vir: Banka Slovenije.

45

Poroéilo o finan¢ni stabilnosti
Maj 2026

Banka Slovenije



Slika 1.28: Operativni
stroski ter razmerje med
operativnimi stroski in
bruto dohodkom

Operativni strosKki

Rast operativnih stroskov se je lani znizala na nizkih 1,7 % medletno. Po predlan-
skem povecanju strodkov zaradi uvedbe davka na bilan&no vsoto, ko je medletna rast
presegla 22 %, je lani ob izzvenevanju baznega ucinka rast hitro upadala, do polletja
na §tiri, do konca leta pa pod dva odstotka.*? Deloma je k niZji rasti strodkov prispevalo
tudi zmanjSanje obsega samega vracunanega davka na bilan¢no vsoto v letu 2025, saj
lahko banke osnovo za ta davek zmanjSujejo za udinek zviSanja stopnje davka od do-
hodkov pravnih oseb za tri odstotne tocke v letu 2024.42 Zaradi tega so bila placila
davka na bilan¢no vsoto lani v primerjavi z letom 2024 manjSa za nekoliko ve¢ kot
desetino. Rast stroSkov dela je lani znaSala 4,0 %, decembra predlani, ko je dosegla
vrh, pa Se 12,1 %, kar je odrazalo nekoliko zakasneli odziv na veC zaporednih let raz-
meroma visoke inflacije (slika 1.28, levo).** Delez operativnih strodkov v bruto dohodku
(CIR oziroma Cost-to-Income ratio) se je zaradi padca dohodka povecal za 2,8 od-
stotne tocke, na 47,2 %, vendar ostaja v primerjavi z dolgoro¢nimi vrednostmi izrazito
podpovprecen (slika 1.28, desno). Lani je bila vrednost tega kazalnika dobrih osem
odstotnih to¢k pod vrednostjo povprecja od uvedbe evra dalje.

Operativni stroski, stroki dela in inflacija Razmerje med operativnimi stroski in bruto

dohodkom (CIR)
25 V% 0 %

20 60

20 21 22 23 24 25 2020 2021 2022 2023 2024 2025

..... Rast OPS brez davka na BV mmmmm Operativni stroSki v bruto dohodku bank (CIR)

Rast operativnih stroskov Brez enkr. ucinka zdruzitve dveh bank sept. 2020

Inflacija in brez upost. razmej. DBV
« Povpr. od uvedbe evra dalje (2007 - 2025)
Rast stroskov dela

Vir: Banka Slovenije.

PriCakovanja glede ustvarjenega dohodka v letu 2026

V letu 2026 pricakujemo, da bo dohodek bank ostal na ravneh, primerljivih z zad-
njimi leti. Vztrajanje negotovosti, ki izhajajo iz geopoliticnih napetostih in novih voja-
Skih napadov na Bliznjem vzhodu, bi lahko na daljSi rok prispevalo k spremembam
povpraSevanja po posojilih. Pri podjetjih lahko na kratkoroénem segmentu, kot obi¢ajno
ob hitrem poslabsanju gospodarskih razmer in/ali obetov, pri¢akujemo povecanje pov-
prasevanja. Po drugi strani pa lahko na dolgoro€nem delu, povezanem z investicijami
pri¢akujemo dodatno stagnacijo ali zmanj$anje povprasevanja. Obenem pa bodo lahko
banke za podjetja kratkoro€no zaostrile kreditne standarde. Pri gospodinjstvih lahko ob

42 Brez uvedbe davka bi rast v letu 2024 namesto 22,3 % znasala 9,3 %, v letu 2025 pa bi namesto 1,7 % znasala 3,5 %

(interna ocena).
439, odstavek 78. ¢lena Zakon o obnovi, razvoju in zagotavljanju finanénih sredstev.

4 Podobno rast v letu 2024 so dosegli tudi prejemki zaposlenih v slovenskem ban&nem sistemu, pri ¢emer podatki niso
neposredno primerljivi. Glej okvir 3 oziroma $tevilke o skupnem obsegu prejemkov v slovenskem banénem sistemu.

46

Poroéilo o finan¢ni stabilnosti
Maj 2026

Banka Slovenije



Okvir 3: Prejemki
zaposlenih v slovenskem
banc¢nem sistemu v
obdobju 2022 - 2024

tem in ob visjih obrestnih merah pri¢akujemo predvsem zmanj$anje povprasevanja po
stanovanjskih posoijilih, medtem ko se obeti glede povprasevanja po potrosSniskih po-
sojilih, katerih rast se je v zadnjem letu Ze nekoliko znizala, bolj negotovi. Trenutne
ravni obrestnih mer in ohranjanje visoke razlike med obrestnimi merami za nalozbe in
vire nakazujejo, da bodo neto obrestni prihodki ter neto obrestna marza ostali razme-
roma visoki tudi v prihodnje, zlasti v primerjavi z obdobjem, ko so prevladovale nizke
obrestne mere. Neto obrestni prihodki so v prvih mesecih letoSnjega leta primerljivi z
lanskimi.*® ZniZzevanje neto obrestne marze se je ustavilo lani sredi leta, zadnji meseci
lanskega pa kaZejo celo na njeno rahlo zvi8anje. Leto3nji vojni dogodki na Bliznjem
vzhodu, energetska kriza in z njimi povezani inflacijski pritiski ter pri¢akovanja trznih
udeleZzencev nakazujejo na morebitno zviSevanje obrestnih mer centralnih bank v letu
2026 (slika 1.1, desno). To bi z vidika cenovnih uc¢inkov ustvarjanja obrestnih prihodkov
pozitivno vplivalo na (neto) obrestne prihodke bank. Obenem moramo po drugi strani
izpostaviti obratne, mozne negativne, koli¢inske ucinke. Ob daljSem vztrajanju in po-
slabSevanju gospodarskih razmer, inflaciji in vijih obrestnih merah bi zmanj$anje kre-
ditiranja privedlo do nizjih obrestnih prihodkov bank. Skupni u¢inek obeh nasprotno-
smernih gibanj pa je tezko predvideti. Pri neobrestnih prihodkih lahko v njihovem neto
opravninskem delu, kjer banke sprotno vzdrZujejo njihov stabilen obseg, tudi letos pri-
Cakujemo stabilno rast. Na prihodke iz dividend pa bo vplivalo tudi poslovanje bankam
podrejenih druzb, na katere bo prej opisano dogajanje prav tako vplivalo. Nizka in sta-
bilna sicer ostaja tudi rast operativnih stroskov.

Operativni stroski so pomembna determinanta neto dohodka in dobicka bank.
Vec kot 50 % vseh operativnih stroSkov predstavljajo stroski dela. Njihova analiza
je z vidika finan€ne stabilnosti pomembna tako zaradi spremljave dohodkovnega tve-
ganja kot, zlasti ko gre za strukturo dohodkov €lanov uprav, za spremljavo morebitnega
moralnega hazarda, prisotnosti spodbud za sprejemanje tveganih, a kratkoro¢no vi-
soko donosnih odloditev, ki vplivajo tudi na njihove variabilne prejemke.

Banke morajo v skladu s CRD*® ter zahtevami Zakona o banéni$tvu vzpostaviti
preudarno in u€inkovito notranje upravljanje, ki vkljucuje tudi vzpostavitev pre-
udarnih politik prejemkov. Politike prejemkov morajo biti usklajene s poslovno stra-
tegijo, cilji, vrednotami in dolgoro€nimi interesi institucije ter nevtralne glede na spol.
Prav tako morajo zagotavljati, da sta fiksni in variabilni del celotnega prejemka ustrezno
uravnotezena. Prejemki se sicer v veliki meri ve€inoma odrazijo v stroskih dela banke,
za bolj poglobljeno spremljavo uresni¢evanja politik prejemkov pa banke o dodeljenih
prejemkih obvesc¢ajo nadzornika, hkrati pa morajo z obvezno objavo, ki jo predpisujejo
CRR, Zakon o ban¢&nistvu ter izvedbena uredba Evropske komisije podatke vsako leto
tudi javno razkriti.*”

45 Neto obrestna marza je zadnjem letu do februarja znasala 2,63 %, za trimese¢na obdobja, preracunana na letno raven

pa 2,62 %. Povpre¢na vrednost neto obrestne marze v slovenskem bané¢nem sistemu v obdobju od vstopa Slovenije v EU
(2004) do konca leta 2025 je znaSala 2,14 %, vrednost od vstopa Slovenije v evrsko obmogje v letu 2007 pa 2,07 %. Neto
obrestna marza v "okolju nizkih obrestnih mer (LIRE)", e za to obdobje upostevamo leta 2012-2024, je znasala 1,80 %
Tridesetletno povprecje vrednosti marze za Slovenski banéni sistem pa znasa 2,76 %, pri ¢emer pa je potrebno uposte-
vati, da so bile vrednosti marze v prvem desetletju precej visje kot v naslednjih dveh.

6 Direktiva 2013/36/EU Evropskega parlamenta in Sveta z dne 26. junija 2013 o dostopu do dejavnosti kreditnih institucij
in bonitetnem nadzoru kreditnih institucij in investicijskih podjetij, spremembi Direktive 2002/87/ES in razveljavitvi direktiv
2006/48/ES in 2006/49/ES Besedilo velja za EGP (Direktiva - 2013/36 - EN - EUR-Lex).

47 Uredba (EU) &t. 575/2013 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 26. junija 2013 o bonitetnih zahtevah za kreditne
institucije in investicijska podjetja ter o spremembi Uredbe (EU) §t. 648/2012 Besedilo velja za EGP (Uredba 575/2013
(EV).
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Slika 1.29: Rast prejemkov
v obdobju 2019 — 2024 ter
primerjava s stroski in
inflacijo

Banka Slovenije v nadzorni funkciji preverja izpolnjevanje vsebin, ki jih je banka
opredelila v svoji politiki prejemkov. Banke tudi s politiko prejemkov spodbujajo
u€inkovito upravljanje tveganj, hkrati pa ne smejo dopus¢ati izpostavljanja tveganjem,
ki presegajo raven sprejemljivega tveganja. Politike prejemkov, ki spodbujajo pretirano
prevzemanje tveganj, lahko namre¢ ogrozijo preudarno in u€inkovito upravljanje tve-
ganj bank. Vzpostavitev preudarnih politik prejemkov v bankah temelji na jasnih nacelih
glede upravljanja in strukture politik prejemkov, ki morajo biti predvsem usklajene z
nagnjenostjo k tveganju, vrednotami in dolgoro¢nimi interesi banke. Banka mora pri
dolo¢anju politike prejemkov lo€iti med fiksnim prejemkom, ki vklju€uje pladila, sora-
zmerne redne pokojninske prispevke in druge sploSne ugodnosti ter variabilnim pre-
jemkom, ki vklju€ujejo dodatna placila in ugodnosti iz naslova uspesnosti banke, orga-
nizacijske enote in posameznika, vkljuéno z denarnimi in nedenarnimi ugodnostmi. Na
podlagi zakona o banc&niStvu variabilni del prejemka ne sme presegati fiksnega dela
prejemka posameznika.*® Z namenom zagotavljanja ustreznosti politik prejemkov,
mora upravljalni organ banke (uprava in nadzorni svet) sprejeti in redno pregledovati
vzpostavljene politike prejemkov banke. Pristojni nadzorni organi, vkljuéno z Banko
Slovenijo, morajo z namenom za&¢ite in spodbujanja finanéne stabilnosti v EU zago-
tavljati usklajenost bank z naceli in pravili o prejemkih za banke na konsolidirani pod-
lagi, to je na ravni skupine, nadrejenih oseb in podrejenih druzb, podruznic in podreje-
nih druzb s sedezem v tretjih drzavah.

V obdobju od 2019 do 2024 se je Stevilo zaposlenih v banénem sektorju zaradi
nadaljnje konsolidacije zmanjsalo za 14,2 %, hkrati pa so se prejemki ¢lanov
uprav ter zaposlenih povecali, €lanov nadzornih svetov pa zmanjsali. Do leta 2023
sta rast prejemkov in strodkov dela*® zaostajali za rastjo inflacije, po umiritvi inflacije v
letu 2023 pa se je rast prejemkov oziroma stroskov v primerjavi z inflacijo okrepila.

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2020

e Skupaj prejemki
Stroski dela (IPI) -
Povpre¢na bruto placa (RS)
Povprecna bruto placa (banéni sektor)

Primerjava rasti prejemkov s stroski in Rast prejemkov po poslovnih podrogjih
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® Povprecni prejemek posameznika v letu 2024 (desna os)

Opomba: Stroski dela so SirSa kategorija kot prejemki, saj vkljuCujejo tudi stroSke prevoza na delo in prehrane. Metodologija za
pripravo podatkov o stroskih oziroma prejemkih ni v celoti usklajena, saj se podatki zbirajo za razliéne namene. Povprecni preje-
mek ¢lana uprave, ki ni prikazan na desni sliki, je znasal priblizno 539.000 EUR.

Vir: Eurostat, Banka Slovenije, preracuni Banke Slovenije.

48221. &len Zakona o Banénistvu (Uradni list 15/26).

49 Stroski dela so $irsa kategorija kot prejemki, saj vkljugujejo tudi stroske prevoza na delo in prehrane.
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Zaradi prenehanja delovanja treh bank v obdobju 2019-2024 se je povpreéno Ste-
vilo zaposlenih v poslovnih podroéjih znizevalo ter je ob koncu leta 2024 doseglo
8.224 oseb (znizanje za 13,9 %). Stevilo ¢lanov nadzornih svetov se je znizalo za
30,8 %, Stevilo ¢lanov uprav pa za 31,6 %. Skupni prejemki ¢lanov uprav so se povecali
za 32,4 %, zaposlenih na poslovnih podrogjih pa v povprecju za 18,4 %. Nasprotno so
se prejemki ¢lanov nadzornih svetov znizali za 5,8 %. Rast variabilnih prejemkov je bila
hitrej$a kot pri fiksnem delu prihodkov in je pri zaposlenih v poslovnih podrocjih znasala
132,9 %, medtem ko je bila pri €lanih uprav 233,0 %. Delez variabilnih prejemkov se je
ob koncu leta pri zaposlenih v poslovnih podrocjih povecal na 11,8 % fiksnih prejemkov
oziroma 10,6 % vseh prejemkov, pri ¢lanih uprav pa na 62,1 % fiksnih prejemkov ozi-
roma 38,3 % vseh prejemkov.

Med poslovnimi podroéji v povpreé€ju najviSje prejemke dobivajo zaposleni v
upravljanju premozenja, ki jim sledijo neodvisne funkcije notranjih kontrol. Naj-
nizji so bili prejemki v banénistvu na drobno, kjer pa so se v zadnijih letih (od leta 2019),
skupaj s podro¢jema upravljanja premozenja in drugimi funkcijami, zvisali najbolj, za
nekaj vec€ kot 40 %. Ob tem so se povprecni prejemki ¢lanov uprav skoraj podvojili ter
v letu 2024 predstavljali 10,7-kratnik prejemkov poslovnih podrog€ij. To razmerje je bilo
v letu 2019 precej nizje (7,6).

Tabela 1.1: Stevilo oseb in prejemki po poslovnih segmentih® 5’

Stevilo zaposlenih (nadzorni svetin Delez variabilnih prejemkov v fiksnih
uprava vkljucuje Stevilo oseb, ostali FTE) Skupaj prejemki (v 1000 EUR) prejemkih (v %)
Kategorija zaposelnih / poslovna podro¢ja 2022 2023 2024 2022 2023 2024 2022 2023 2024
Nadzorni svet 93 83 81 2236 1.938 2,078 0,00 041 344
Uprava 41 41 42 16.930 18.665 22628 43,64 55,21 62,10
Investicijsko banénistvo 281 243 276 12.765 11.819 14.616 12,46 15,55 14,71
Ban¢nistvo na drobno 3.755 3672 3552 140.749 147.675 160.826 10,50 11,38 11,86
Upravijanje premozenja 70 70 69 3.645 4025 4.366 13,95 17,04 14,25
Korporativne funkcije 1.591 1,643 1.723 74.694 81.134 92.928 8,64 9,80 11,71
Neodvisne funkcije notranjih kontrol 708 716 768 35444 38.350 46.015 9,71 11,65 12,19
Drugo 1.950 1.986 1.836 82.834 87.503 93.949 8,60 11,58 11,13
Skupaj poslovna podrocja 8.355 8.329 8.224 350.131 370.506 412.700 9,67 11,29 11,82

Opomba: Za upravo in nadzomi svet banke razkrijejo podatke glede na dejansko Stevilo zaposlenih, za poslovna podrocja (investicijsko banénistvo, banéniStvo na drobno,
upravljanje premozenja, korporativne funkcije, neodvisne funkcije notranjih kontrol, druge funkcije) pa glede na ekvivalent polnega delovnega ¢asa. Poslovna podrocja so

skladne s smernicami EBA.
Vir: Banka Slovenije.

50 Tabela vkljuéuje konsolidirane podatke za namen izvajanja nadzora.

51 Na nivoju Evropske unije primerjalno analizo trendov nagrajevanja z dvoletno frekvenco objavlja EBA (v letu 2025 je bila
objavljena Primerjalna analiza trendov nagrajevanja in razlike v plaéah med spoloma, podatki za obdobje 2021-2023.
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https://www.eba.europa.eu/sites/default/files/2025-04/fe6f6eab-9a5e-4c5c-a3d7-0b7f1351e69c/Report%20on%20remuneration%20and%20gender%20pay%20gap%20benchmarking.pdf
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Kibernetsko tveganje v banénem sistemu ohranjamo na povisani ravni s stabilno
tendenco. Slovenske banke tako v letu 2025 in prvem cCetrtletju 2026 niso porocale o
kibernetskih groznjah ali vecjih kibernetskih incidentih, ki bi povzrodili finanéno $kodo
ter vplivali na poslovanje s komitenti. Poro€ale pa so o incidentih, povezanih z opera-
tivnim nedelovanjem streznikov, pladilnih sistemov in nedostopnostjo zunanjih ponu-
dnikov storitev zaradi tehni¢nih napak, ki jih za zdaj v okviru tega tveganja $e ne sprem-
llamo. Orodje za kibernetsko kartiranje Se naprej kaze, da kibernetsko tveganje na ni-
voju banénega sistema ostaja stabilno.%? Predvsem zaradi kibernetskih groZzenj pove-
zanih tudi s poviSanim geopoliticnim tveganjem pa kibernetsko tveganje ohranjamo na
poviSani ravni s stabilno tendenco.

Padajog¢i trend kibernetskih incidentov v banénem sektorju, prijavljenih SI-CERT-
u, se nadaljuje. V letu 2024 so banke SI-CERT-u poro¢ale o 19 incidentih z materialno
Skodo, medtem ko je bilo v letu 2025 prijavljenih pet takih incidentov, kar je najvedji
upad med sektorji. Najve¢ dogodkov in incidentov so sicer priglasile fizicne osebe ter
majhna in srednje velika podjetja. Eventualna vecja Skoda, ki jo utrpijo ti subjekti, ima
lahko (posreden) vpliv tudi na banc¢ni sistem. Poleg teh dveh sektorjev so bili med bolj
izpostavljenimi $e raziskovalno-izobrazevalni sektor, organi drzavne uprave in opera-
terji elektronskih komunikacij (slika 1.30, levo).

Slovenski banéni sektor v letu 2025, drugace kot je bilo to zaznati v zadnjih letih
na ravni EU, ni bil taréa vegjih kritiénih kibernetskih napadov.5® Stevilo kriti¢nih
kibernetskih incidentov v banénem sektorju se zaradi geopoliticnih grozenj (vojne v
Ukraijini in na Bliznjem vzhodu) ni spremenilo. Ravno tako zaradi kibernetskih napadov
ne belezimo vedjih finanénih izgub pri bankah. Najpogostejsi tipi napadov na banke in
njihove komitente $e zmeraj ostajajo spletno ribarjenje (phishing)®, DDOS napadi in
spletne goljufije (slika 1.30, desno). V letu 2025 tudi ni priSlo do resnega kibernetskega
napada na zunanje izvajalce storitev, ki so zelo pomembni za poslovanje bank. Banke
so Vv letu 2025 porocale, da se Ze sooc€ajo s kibernetskimi napadi, ki temeljijo na umetni
inteligenci. Zaposleni v bankah in komitenti prejemajo phishing sporocila, ki so ustvar-
jena s pomocjo orodij generativhe umetne inteligence. Po drugi strani pa tudi banke Ze
vklju€ujejo tehnike umetne inteligence v banéne informacijske sisteme, na primer na
podro€ju zaznavanja grozenj, simulacij phishing napadov, analize dnevniSkih zapisov,
zasCite elektronske poste in za raziskovalne namene.

Zaradi spletnih goljufij so bile zrtve po podatkih slovenske policije v letu 2025
oskodovane za 40 mio EUR, kar je kar 33-odstotni porast v primerjavi z letom
2024. Komitenti bank so podvrzeni predvsem goljufijam, ki se nanasajo na zlorabo
elektronskega in mobilnega bancnistva, zlorabo plailnih kartic in najemanije laznih kre-
ditov. V prihodnje glede na napovedi SI-CERT-a pri¢akujemo povecevanje Stevila
spletnih goljufij in zlorab elektronskega in mobilnega banénistva pri ban¢nih komitentih.

52 Orodje za kibernetsko kartiranje je namenjeno spremljanju in identificiranju kibernetskega tveganja na nivoju banénega

sistema. Omogoca tudi napoved kibernetskega tveganja za naslednje Cetrtletje. Ve o kibernetskem kartiranju si lahko
preberete v €lanku Kibernetsko kartiranje kot orodje za spremljanje kibernetskega tveganja, ki je objavljeno na nasledniji
povezavi.

53 Kritieni incident je dogodek, ki resno ovira ali onemogoc¢a delovanije bistvenih storitev, informacijskih sistemov ali kriticne
infrastrukture.

54 Pri phishing napadu gre za lazno predstavljanje, pri kateri napadalec poslje goljufivo (npr. ponarejeno ali kako drugace
zavajajoce) sporocilo, ki je namenjeno zavajanju osebe, da napadalcu razkrije obcutljive podatke ali da na Zrtvino infra-
strukturo namesti zlonamerno programsko opremo.
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https://www.bsi.si/storage/uploads/35015a01-0cc1-4dff-866a-07d1f6dbdd75/kibernetsko-kartiranje-kot-orodje-za-spremljanje-kibernetskega-tveganja.pdf

Slika 1.30: Kibernetski
incidenti po sektorjih

Stevilo incidentov po sektorjih in kritiénih Vrste incidentov v banénem sektorju
incidentov
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Opomba: Na sliki levo pod drugo spadajo naslednii sektorji: energetika, infrastruktura financnih trgov, ponudniki spletne trznice,
zdravstvo, promet, oskrba s pitno vodo, digitalna infrastruktura in ponudniki raunalnistva v oblaku.
Vira: SI-CERT, Banka Slovenije.

V letu 2025 so v banénem sektorju prevladovali kibernetski incidenti z laznimi
elektronskimi sporog€ili, spletnimi goljufijami in zZlonamerne programske opreme
z izsiljevanjem (ang. Ransomware). Ribarjenje za poverilnicami in bancnimi podatki
(phishing) Se vedno ostaja primarno orodje spletnih goljufov, saj omogoc¢a hiter dostop
do uporabniskih racunov in omrezij. Kibernetski napadi postajajo tudi vse bolj sofistici-
rani in kompleksni, saj napadalci pri kibernetskih napadih uporabljajo napredne tehnike
socialnega inZeniringa, s katerimi od Zrtev pridobijo zaupne informacije. Zlonamerna
elektronska sporocila in spletno ribarjenje so postali bolj ciljno usmerjeni in osredoto-
Ceni na posameznika, kar je povecalo njihovo ucinkovitost. Pri tem pomaga vse hitreje
razvijajo€a se tehnologija umetne inteligence in tehnologija za izdelavo kompleksnih
ponaredkov. V letu 2025 se je najve¢ kibernetskih incidentov zgodilo med majhnimi in
srednje velikimi podjetji. Ta namre¢ nimajo zadostnih finan¢nih virov za zagotavljanje
kibernetske varnosti, kar povec€uje njihovo izpostavljenost kibernetskim napadom. NFD
S0 najpogosteje izpostavljena napadom z izsiljevalskimi virusi, ki pri vdoru v informacij-
ski sistem obi€ajno zasifrirajo vse dosegljive datoteke, ki jih je mozno odkleniti Sele po
placilu zahtevane odkupnine. V letu 2025 so kibernetski napadi povzro€ili najve¢ fi-
nancne Skode v sektorjih nefinanénih druzb in fizinih oseb, kar ima lahko posreden
vpliv tudi na banéni sektor. Cedalje vegja kompleksnost elektronskih plagil, njihov ob-
seg na globalni ravni in novi nacini plaCevanja prinasajo tudi nova varnostna tveganja
za komitente bank. Odgovornost banke v primeru neodobrenih placgilnih transakcij je
urejena v skladu z evropsko zakonodajo (PSD2) in nacionalnimi predpisi, ki sledijo tem
nagelom. Ce komitent (uporabnik plagilnih storitev) ravna hudo malomarno® (na pri-
mer, ¢e ne varuje svojih varnostnih podatkov kot so geslo, PIN) potem je komitent od-
govoren za vso izgubo, ki nastane zaradi neodobrenih placilnih transakcij. Banka v tem
primeru ni dolZzna povrniti izgube komitentu, razen &e je izguba nastala zaradi tehni¢ne
napake banke ali njenih zaposlenih oziroma pogodbenih partnerjev. Ce komitent izgubi
placilni instrument ali e mu ga ukradejo ali zlorabijo in o tem pravoCasno obvesti

5 Huda malomarnost je pravni pojem, ki oznacuje stopnjo nepazljivosti ali neprevidnosti, ki presega obitajno malomarnost.
V sploSnem pomeni, da posameznik ni ravnal tako, kot bi se od njega pri€akovalo v danih okoli¢inah, in je s svojim ravna-
njem ali opustitvijo povzrogil $kodo ali tveganje, ki bi ga lahko zlahka preprecil.
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banko, potem je odgovornost za nadaljnje izgube na banki, v teh primerih je odgovor-
nost komitenta omejena do 50 EUR. V primeru hude malomarnosti pa ni omejena ter
komitent nosi celotno izgubo.%®

Na ravni EU so v letu 2025 v banénem sektorju prevladovali incidenti, ki so po-
vezani z zunanjimi ponudniki IKT storitev, DDoS napadi,®” nepooblagéeni dostopi
in napadi z zahtevo po placilu odSkodnine. Nasteti incidenti predstavljajo dobro po-
lovico vseh poro€anih kibernetskih incidentov. Tudi v letu 2025 je bilo zaznati vecje
Stevilo incidentov pri tretjih ponudnikih storitev, kar ima posredni vpliv na poslovanje
bank (npr. kraja zaupnih podatkov, vpliv na zagotavljanje ban¢nih storitev, nepoobla-
S&eni dostopi). Sledijo phishing napadi, izsiljevalski virusni programi in napadi s pomo-
&jo zlonamerne programske opreme. Stevilo kritiénih kibernetskih incidentov na nivoju
EU ostaja stabilno (v povprecju je bilo v letu 2025 na ¢etrtletni ravni prijavljenih okoli 40
kriti€nih kibernetskih incidentov). Zaradi geopoliticnih tveganj ostajajo kibernetske groz-
nje v EU $e zmeraj na visoki ravni. Europol opozarja, da lahko zaradi novega konflikta
na Bliznjem vzhodu pri¢akujemo ve¢ kibernetskih napadov na evropsko infrastrukturo
in povecanje spletnih goljufij, pri katerih se uporablja vedno bolj sofisticirana umetna
inteligenca in izkori§¢a poplava informacij, ki v zvezi s konfliktom krozijo po spletu.

Q4 25 Q1 26 =

Podnebna tveganja v banénem sistemu ostajajo zmerna s stabilno tendenco. |z-
postavljenost podnebno bolj obc¢utljivim dejavnostim se je v povpredju rahlo povecala,
medtem ko so se oglji¢ni kazalniki bistveno izboljSali zaradi spremembe izpostavljeno-
sti v nekaterih podjetjih. Kreditno tveganje pri podnebno obdutljivih dejavnostih se je Se
poviSalo. Tranzicijska tveganja v banénem sistemu tako ostajajo ocenjena kot zmerna,
fiziCna pa ostajajo razmeroma stabilna in so trenutno ocenjena kot nizka. Tveganje
interakcije med fiziGnimi in tranzicijskimi tveganji®® pa je ocenjeno kot nizko.

Izpostavljenost podnebno obcutljivim dejavnostim se je medletno v povprecju
povecala za priblizno 0,4 %, ogljicni kazalniki pa so se Se izboljsali. Po definiciji,
ki temelji na emisijah v Sloveniji, je k temu najbolj prispevalo predvsem povecanje iz-
postavljenosti gradbenistvu (5,9 o. t.). Po definiciji, ki temelji na emisijah v EU, pa so
se izpostavljenosti medletno znizale za 0,5 %. K znizanju je prispevalo nadaljnje krée-
nje izpostavljenosti dejavnosti oskrbe z elektriCno energijo, plinom in paro, medtem ko
so se izpostavljenosti energetsko intenzivnim dejavnostim in stanovanjskemu sektorju
Se naprej povecCevale. Deleza izpostavljenosti podnebno obd&utljivim dejavnostim sta se
nekoliko znizala in decembra v povprecju znaSala 33 %. Ogljicni kazalniki so se bis-
tveno izboljsali, predvsem zaradi znizanja izpostavljenosti dejavnosti oskrbe z elek-
tricno energijo, plinom in paro ter kmetijstvu. Ogljicna kreditna intenziteta in ogljicna
utezena intenziteta sta se v povprecju medletno znizali za priblizno 19 %. Nagnjenost
bank k financiranju onesnazevalnih dejavnosti se je skoraj izni€ila in je znaSala v pov-
prec¢ju®® le e 0,14 %. K temu je prispevalo znatno znizanje izpostavljenosti kmetijstvu
ter oskrbi z elektri€éno energijo, ki generirata visok delez emisij. Ban¢ni sistem je one-

56 Za ve¢ podrobnosti glej Rijavec Ursej, A., & Reven R. (2025). Ukrepi za zagotavljanje varnosti pri plaéevanju. Bancni

vestnik, ZBS.

57 Cilj DDoS napadov je doseéi ohromitev oziroma nedosegljivost storitve uporabnikom. Za te napade se obi¢ajno upora-
bijo omrezja okuzenih racunalnikov. Banke za preprecitev teh napadov vzpostavljajo varnostne operativne centre in name-
S¢ajo namenska programska protivirusna orodja.

58 Ocena temelji na delezu hkratnih izpostavljenosti tranzicijskim in fizi¢nim tveganjem.

5% Medtem ko je kazalnik na podlagi sektorskih emisij znasal 7,1 %, je uporaba granularnih podatkov pokazala vrednost

— 6,8 %. Z uporabo granularnih emisij je sicer mogoce opaziti nekoliko vecjo variacijo indikatorjev zaradi prispevka emisij
posameznih podjetij.
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snazevalnim dejavnostim izpostavljen rahlo ve¢ kot znasa njihov delez v dodani vre-
dnosti gospodarstva. Gre sicer za nadaljevanje trenda zniZzevanja nagiba zadnjih dveh
let (slika 1.31, desno).

V drugem polletju se je Se povecalo tudi kreditno tveganje podnebno obcutljivih
dejavnosti, kar odraza koncentracijo tveganj v nekaterih podjetij. Delez NPE pod-
nebno najbolj obc&utljivih dejavnosti v NFD portfelju se je glede na december povecal
za 1,9 0. t.,, na 2,4 %. Delez NPE teh dejavnosti v vseh NPE NFD se je Se povisal ter
znasal 58,6 % (zgodovinsko visoka vrednost kazalnika)®® ter se je glede na polletje
precej povecal (za 22,4 o. t.). Povecanje izhaja predvsem iz materializacije kreditnih
tveganj pri nekaterih podjetjih v predelovalnih dejavnostih.®’ Delez NPE v segmentu
podnebno obcutljivinh dejavnosti, ki je Ze od junija 2025 visji kot delez NPE celotnega
portfelja NFD, se je tako Se povecal, na 7,5 %. Razlika med delezem NPE segmenta
podnebno obdutljivih dejavnosti ter celotnega portfelia NFD pa se je poviSala na
3,3 o.t., kar nakazuje na dodatno poslabSanje kredithega tveganja zlasti v podnebno
obdutljivih dejavnostih (slika 1.31, levo). Tveganja za zdaj ostajajo koncentrirana pri
posamicnih podjetjih iz predelovalne dejavnosti, ter zaenkrat niso SirSe osnovana.

Fizi€na tveganja v banénem sistemu ostajajo razmeroma stabilna. Delez izpostav-
lienosti subjektom v ob¢inah z visokim oziroma poviSanim fizi€nim tveganjem (vkljucu-
jejo kroni¢na in akutna fiziéna tveganja®? je decembra na ravni sistema znasal 15,3 %,
delez izpostavljenosti obmoc&jem z visoko izpostavljenostjo vsaj enemu akutnemu fizic¢-
nemu tveganju pa 14,2 %. Zaradi vecje razprSenosti izpostavljenosti gospodinjstvom
ostaja ta delez precej vi§ji pri portfelju gospodinjstev (18,4 %) kot pri portfelju podjetij
(10,4 %). Med akutnimi fizi€nimi tveganiji je bancni sistem najmanj izpostavljen tveganju
poplav (delez izpostavljenosti je decembra zna3al 0,6 %).%% DeleZi NPE v celotnih iz-
postavljenostih (gospodinjstvom in NFD) ostajajo nizki, tako pri izpostavljenostih sub-
jektom v obc&inah z visokim oziroma poviSanim tveganjem kot pri izpostavljenostih z
visokim akutnim fizi€nim tveganjem (v povprecju 0,23 %).

Pri interpretaciji kazalnikov je pomembna previdnost, saj ti ne odrazajo vseh de-
javnikov, povezanih s fiziénimi ali tranzicijskimi tveganji, prve ocene pa kazejo
na nizka tveganja interakcije med dejavniki podnebnih tveganj. DeleZ izpostavlje-
nosti podnebno ob¢utljivim dejavnostim v ob&inah, ki so visoko izpostavljene sestavlje-
nemu®? fizicnemu tveganju, je nizek ter je z decembrom zna$al manj kot 5 %. Slednje
velja ne glede na uporabljene definicije podnebne obcutljivosti. To kaze, da so tveganja
interakcije med fizi€nimi in tranzicijskimi tveganji nizka, saj je delez subjektov visoke
izpostavljenosti fizicnemu ter tranzicijskemu tveganju hkrati nizek. Pri tem izpostav-
llamo, da se tranzicijska ter fizi€na tveganja v trenutni zasnovi analizirajo v posameznih
analiticnih/metodoloskih sklopih. Pri analizi ni upostevan morebitni vpliv spremembe
tranzicijskih tveganj na fizi€na tveganja, ali obratno. Poleg tega kazalniki fizi€nih tve-
ganj temeljijo na dolgoro¢nih projekcijah podnebnih scenarijev in ne odrazajo tekocih
sprememb okoljskih kazalnikov, kar bi lahko pomembno vplivalo na poslovanje posa-
meznih dejavnosti ter posledi¢no ban¢nega sistema.

80 Casovna serija podatkov o izpostavljenosti po dejavnosti zajema obdobje od oktobra 2016 naprej.

61 Predvsem dejavnosti proizvodnje kovin ter kovinskih izdelkov. Ve¢ v poglavju o kreditnem tveganju.

52 Na podlagi sestavljenega indikatorja fizi¢nih tveganj, ki uposteva standardiziranih indikatorjev izpostavljenosti 6-ih vrst fi-
zitnega tveganja (akutna: poplave, suse, ekstremen veter ter ekstremna vro€ina, kroniéna: pove¢ane temperature in pa-
davine).

83 Indikator sestavljenega tveganja uposteva kroni¢na in akutna fizi¢na tveganja. Med akutnimi fizi¢nimi tveganiji vkljugu-
jemo tveganja sus, poplav, ekstremnega vetra in vro€ine, medtem ko med kroni¢nimi tveganji spadajo tveganja v povezavi
z dvigom temperature ali pove€anju padavin.
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Slika 1.31: Gibanje
ogljiénih kazalnikov skozi
Cas, ter kreditno tveganje
pri podnebno najbolj
ob¢utljivih dejavnostih

Geopoliti€na tveganja Se vedno prinasajo precejSnjo negotovost, ter lahko po-
sredno vplivajo na podnebna tveganja. Ob preusmerjanju investicij za druge strate-
Ske namene se lahko ¢asovnica izvedbe zelenega prehoda ali sploSna raven cen spre-
menita. Eskalacija in materializacija geopoliti¢nih tveganj bo prek cene energentov vsaj
kratkoro€no vodila v poviSano inflacijo, medtem ko naj bi uvedba EU ETS2 sistema
zaGasno prispevala k rahlemu dvigu inflacije do leta 2028.54 Pomembno vprasanje
ostaja tudi dostopnost financiranja podnebno obg¢utljivih dejavnosti. Zadnje ocene sicer
kaZejo na precejs$nje znizanje nagiba k onesnazZevalnim dejavnostim, kar znizuje tran-
zicijska tveganja v banénem sistemu, a predvsem srednjero¢no. Smiselno je, da banke
ohranijo oziroma okrepijo financiranje nalozb in programov, ki so namenjeni zmanjsa-
nju podnebnih vplivov.

Razlika med delezem NPE podnebno obéutljivih UteZzena oglji¢na intenziteta ter nagib
dejavnosti ter delez NPE NFD, ter delez NPE  banénega sistema k financiranju
podnebno najbolj ob¢utljivih dejavnostiv NFD  onesnazevalnih dejavnosti
portfelju
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Opomba: Na levi sliki je na levi osi prikazana razlika med delezem NPE podnebno obCutljivin dejavnosti ter delezem NPE NFD.
Podnebno obcutljive dejavnosti vkljucujejo (pod)dejavnosti iz predelovalnih dejavnosti, ter dejavnosti gradbeniStva, prometa in
oskrbe z elektri€no energijo, plinom in paro, ki najvec prispevajo k celotnim emisijam slovenskega gospodarstva. Zaradi nizkega
izhodiS¢nega obsega NPE se lahko pojavijo vegji premiki v vrednosti indikatorjev zaradi prerazvrstitve nekaterih izpostavljenosti,
kot je bil primer ob koncu leta 2023 ter v zadnjem Cetrtletju 2025. Na sliki desno je prikazano (4-kvartalno) drsece povprecje indika-
torjev nagiba izraCunanih na podlagi sektorskih ali granularnih emisij. Nagib odraZa razliko med utezeno oglji¢no intenziteto ban¢-
nega sistema ter neutezeno ogljicno intenziteto gospodarstva, pozitivna (negativna) razlika kaze da je delez izpostavljenosti banc-
nega sistema do onesnazevalnih dejavnosti vecji (nizji) kot njihov deleZ v dodani vrednosti gospodarstva (ve¢ v FSR, maj 2023).
Vir: Banka Slovenije.

64 Glej decembrske napovedi Evrosistema.
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Odpornost banénega sistema z vidika solventnosti in dobi¢konosnosti je bila ob
koncu 2025 visoka. Koli¢nik kapitalske ustreznosti so dosegli visoke vrednosti zaradi
rasti regulatornega kapitala, ki je prehitela rast tveganju prilagojenih izpostavljenosti.
Ocenjujemo, da bo dobra dobic¢konosnost bank, ki izvira iz $e vedno visokih neto
obrestnih prihodkov, vztrajala tudi v letu 2026. V letu 2026 pri¢akujemo ohranjanje do-
bre solventnosti bank, vendar ob priCakovanem zniZzevanju koli¢nikov kapitalske
ustreznosti predvsem zaradi rasti tveganih izpostavljenosti iz kreditnega tveganja. Tve-
ganje za ohranjanje trenutnega solventnostnega polozZaja bank lahko v prihodnje pred-
stavljata predvsem rast kreditne izpostavljenosti in morebitna realizacija tveganj iz eko-
nomskega okolja. Podobno bi lahko dobi¢ek zmanjSale predvsem vije neto oslabitve
in rezervacije. Do teh bi pri§lo ob morebitnem vztrajanju energetske krize ter poslabsa-
nju gospodarskega okolja, kar bi se lahko odrazilo v pove€anju nedonosnih terjatev.

Visoko solventnost slovenskega banénega sistema ob koncu leta 2025 potrjujejo
visoki koliéniki kapitalske ustreznosti. Koli¢nik skupne kapitalske ustreznosti (KU)
20,8 % (+1,0 odstotna toCka glede na 2024), medtem ko je koli¢nik navadnega lastni-
Skega temeljnega kapitala (CET1) dosegel drugo najvisjo raven tega obdobja v viSini
17,9 % (+0,3 odstotne toCke glede na 2024; slika 2.2 levo). Dobro solventnost sloven-
skega ban¢nega sistema ob koncu 2025 potrjujeta tudi visji presezek skupne kapitalske
ustreznosti®® s 6,5 odstotnimi totkami nad opredeljeno skupno kapitalsko zahtevo in
koli¢nik finanénega vzvoda z 9,7 % (slika 2.2 desno). Podatki za evrsko obmocje s
konca tretjega Cetrtletja 2025 prav tako izkazujejo visoko solventnost evrskega banég-
nega sistema, vendar so bile vrednosti kapitalskih koli¢nikov niZje od tistih, ki jih je
izkazoval slovenski bancni sistem ob zaklju¢ku lanskega leta. Na posami¢ni podlagi je
koli¢nik skupne KU v slovenskem banénem sistemu ob koncu leta 2025 dosegel
23,3 %, koli¢nik CET1 pa 19,8 %, kar dodatno potrjuje visoko solventnost banénega
sistema.

85 Skupna kapitalska zahteva (angl. OCR, Overall capital requirement) vkljuuje kapitalske zahteve prvega in drugega

stebra ter kapitalske blaZilnike, ne pa tudi smernice P2G.
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Slika 2.1: Gibanje
koli¢nikov kapitalske
ustreznosti in spremembe
koli€énikov KU, primerjava
z evrskim obmoc¢jem

Gibanije koli¢nikov kapitalske ustreznosti na Spremembe koli¢nika KU glede na

konsolidirani podlagi v primerjavi z evrskim spremembe koli¢nika CET1 v EO,
obmocjem konsolidirana podlaga
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Opomba: V sliki desno je izvzet Ciper zaradi prevelikega odstopanja od ostalih lanic. Pikéasta Crta prikazuje povpreéno spre-
membo koliénika skupne KU vseh drzav EO glede na povprecno spremembo koliénika CET1. Crtkana ¢rta pa ponazarja poveca-
nje koliénika skupne KU, Ce bi se ta povecal za enak odstotek kot koli€nik CET1.

Vira: Banka Slovenije, ECB Data Portal.

Rast kolicnikov KU, zlasti v zadnjem cetrtletju, je temeljila na povecanju regula-
tornega kapitala. Slednji se je okrepil za 9,3 %, predvsem s prenosom dela tekocih
dobickov iz 2025 med zadrzane (315 mio EUR) in izdajo dodatnega temeljnega kapi-
tala (300 mio EUR). Ta rast je precej presegla Stiriodstotno povecanje zneskov tvega-
nju prilagojenih izpostavljenosti (TPI), ki je izhajala iz povec¢anja kreditnih tveganj, med-
tem ko so operativna tveganja zaradi novega nacina izraduna kapitalske zahteve® se
vedno znizevala celoletno rast zneskov TPI. K rasti TPI za kreditna tveganja je najvec
prispevalo zadolzevanje prebivalstva s potrosniskimi in stanovanjskimi posojili. Opazen
je bil tudi porast izpostavljenosti v neplacilu, ki pa je ostal omejen. Banke v zadnijih letih
z zadrzanimi dobicki izboljSujejo kakovost regulatornega kapitala, ¢emur pritrjuje tudi
gibanje koli¢nikov KU v primerjavi z evrskim obmocjem (slika 2.1 levo). Primerjava
spremembe koli¢nika KU glede na rast koli¢nika CET1 znotraj evrskega obmocja po-
stavlja slovenski banéni sistem med drzave, kjer je bila rast koli¢nika CET1 izrazitejSa
od rasti skupne KU (slika 2.1 desno). Iz slike so razvidne tri skupine drzav: v prvi, kamor
sodi tudi Slovenija, je povecanije skupne KU temeljilo primarno na kapitalu CET1. Drugo
skupino sestavljajo drzave, ki so koli¢nik KU krepile predvsem z drugimi oblikami regu-
latornega kapitala (npr. Litva), v tretji skupini (npr. Belgija) pa je bila rast drugih vrst
kapitala tolik8na, da so lahko ob hkrathem povec&anju skupne KU celo znizale koli¢nik
CET1. Slovenski banéni sistem tako tudi s kakovostjo regulatornega kapitala v primer-
javi z ostalimi ¢lanicami evrskega obmocja izkazuje visoko stopnjo odpornosti.

8 Nov izradun kapitalske zahteve za operativna tveganja na osnovi spremenjene CRR nadomes¢a vse prej veljavne pri-

stope in temelji na kazalnikih poslovanja razliénih poslovnih segmentov ter zajema triletno povprecje ustreznih racunovod-
skih podatkov. Kapitalska zahteva znasa od 12 % do 18 % kazalnika poslovanja. Ocenjujemo, da bi bil koli¢nik skupne KU
brez tega ucinka nizji za 0,4 odstotne tocke.
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Slika 2.2: Gibanje TPl in
finanéni vzvod s CET1 po
bankah

Dekompozicija spremembe koli¢nika CET1, Koli¢nik finanénega vzvoda in CET1 po

konsolidirana podlaga bankah
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Vir: Banka Slovenije.

V letoSnjem letu pricakujemo ohranjanje dobre kapitalske odpornosti banénega
sistema, vendar ob znizevanju koli¢nikov kapitalske ustreznosti. ZniZzevanje koli¢-
nikov kapitalske ustreznosti pri€akujemo predvsem zaradi narasCajoCega kreditnega
tveganja in visoke negotovosti v poslovnem okolju, kar se lahko odrazi v vedji rasti neto
oslabitev in rezervacij ter vijih operativnih stroSkih. Banke bi sicer lahko Se dodatno
povecale kapital z rastjo regulatornega kapitala iz zadrzanih dobi¢kov bank, ki jih Se
niso razporedile Ze pred koncem leta 2025. Moznosti za krepitev regulatornega kapitala
z lastno akumulacijo ostajajo Se naprej ugodne, predvsem zaradi stabilnih dohodkovnih
tokov, medtem ko ostaja krepitev kapitala z izdajami kapitalskih instrumentov na finan¢-
nih trgih omejena na posamezne banke. S krepitvijo regulatornega kapitala se pove-
¢uje oziroma ohranja odpornost bank, poleg tega pa z njo banke naslavljajo tudi mini-
malne zahteve MREL, ki jih sicer uspesno izpolnjujejo. Kljub rasti odpornosti banénega
sistema so med bankami prisotne razlike v kapitalskem polozaju, s Cimer se razlikuje
tudi njihova sposobnost za absorpcijo nenadnih Sokov iz okolja. Kljub dobri odpornosti
na ravni sistema ostaja dobro upravljanje kapitalske ustreznosti na ravni posameznih
bank zelo pomembno.

Dobickonosnost bank je bila lani sicer nizja kot v predhodnih dveh letih, a je kljub
temu ostala nadpovpreéna. Dobi¢ek pred obdavditvijo se je medletno zmanjsal za
17,4 % na 991,2 mio EUR, vendar je ostal znatno nad ravnmi, zabeleZenimi pred ob-
dobjem zviSevanja obrestnih mer. K nizjemu dobicku sta prispevala manjsi dohodek in
vi§je neto oslabitve in rezervacije (slika 2.3, levo). Zaradi negotovih gospodarskih iz-
gledov in prerazvrstitve nekaterih podjetij med bolj tvegana se je obseg neto oslabitev
in rezervacij lani v primerjavi s predhodnim letom povecal za 90 mio EUR na 161 mio
EUR. Njihov deleZ v bilan¢ni vsoti se je v letu 2025 povecal za 4,3 odstotne tocke na
7,4 %. Kljub temu porastu je bil ta delez glede na zgodovinske vrednosti $e razmeroma
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Slika 2.3: Spremembe
komponent dobicka ter
izbrani kazalniki
poslovanja bank

majhen.®” Zadnja nekoliko visja vrednost deleZa neto oslabitev in rezervacij je bila do-
sezena v letu 2020, prvem letu pandemije. V preteklih letih so banke ohranjale izjemno
nizke neto oslabitve in rezervacije. Slednje so se povecale Sele proti koncu lanskega
leta, ko se je povecal delez nedonosnih terjatev. Donosnost na kapital (ROE) pred ob-
davcitvijo (slika 2.3, desno) se je na ravni banénega sistema zaradi nizjega dobi¢ka in
hkratnega porasta kapitala lani znizala na 14,4 %, kar je za 5,5 odstotne tocke manj
kot leto prej. ROE pred obdav itvijo na ravni banénega sistema kljub lanskemu znizanju
vse od leta 2023 dalje izrazito presega povprecje zadnjih let pred zviSanjem ravni
obrestnih mer in tudi dolgoro¢no povpreéje.® V zadetku leta 2026 dobi¢ek zaostaja za
tistim iz enakega lanskega obdobja, predvsem zaradi nekoliko nizjih neobrestnih pri-
hodkov in vi§jih stro8kov. Medtem ko so neto oslabitve in rezervacije primerljive z lan-
skimi, ta zaostanek v prvih mesecih leta obi¢ajno nima pomembnejSe vlioge pri kon¢-
nem rezultatu.

Vpliv sprememb komponent na spremembo Izbrani kazalniki poslovanja bank
dobic¢ka pred obdav¢itvijo (v mio EUR)
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Opomba: Vrednosti neto obrestne marze oziroma neto oslabitev in rezervacij junija odrazajo zadnje enoletno obdobje.
Vir: Banka Slovenije.

Letos bodo razmere za ustvarjanje dobi¢ka bolj zaostrene in negotove. Ceprav
priCakujemo stabilno ustvarjanje dohodka, bi lahko vidino dobi¢ka ob vztrajanju ener-
getskih kriznih razmer ter poslabSanju mednarodnega in domadega gospodarskega
okolja zmanjsale predvsem viSje neto oslabitve in rezervacije. PriCakovanja financnih
trgov glede ukrepanja centralnih bank ob povecanih inflacijskih pritiskih nakazujejo
viSanje obrestnih mer za nalozZbe in visje zahtevane donose na obvezniskih trgih. Med-
tem ko bi finan¢ni viri domacih bank, kjer prevladujejo vpogledne vioge, ob podobni
obrestni politiki bank kot ob zadnjem viSanju obrestnih mer lahko ostali Se naprej zelo
poceni. Premik obrestnih mer na vi$jo raven se je v zadnjih letih odrazil predvsem na
nalozbeni strani. Banke bi morale nameniti ve¢ pozornosti obrestnim meram za vloge,

saj te predstavljajo njihov najpomembnejsi vir financiranja ter spodbujajo stabilno in

57V pandemiénem letu 2020 so neto oslabitve in rezervacije predstavljale 12,5 % ustvarjenega dohodka bank, povpreéna

vrednost v letih 2022-2024 pa je znaSala le 1,6 % ustvarjenega dohodka bank. Banke so v zadnjem desetletju neto oslabi-
tve in rezervacije nekajkrat tudi neto spros¢ale, dolgoro¢no povprecje treh desetletij, ob izvzetju dolo€enih nadpovpreénih

let in let neto spros¢anja, pa znasa 19,3 %.

58 Dobitkonosnost na ravni banénega sistema se dolgoro&no giba na ravni okoli deset odstotkov. V letih od 2016 do 2022

je ta znaSala 10,4 %, v letih 2023 do 2025 18 %, dolgoro¢no povprecje 1996—2025 pa ob izklju€itvi dveh let pred sanacijo
in sanacijskega leta 2013 znasa 10,0 %.
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dolgoro¢no varcevanje prebivalstva. Po drugi strani pa bi banke ob poslabSanju gospo-
darskih razmer lahko tako zaradi zmanjSanega povpraSevanja kot zaradi vecje previ-
dnosti zmanj3ale kreditiranje in se bolj osredotocale na nalozbe z nizjim tveganjem in
donosom. To bi poleg visjih neto oslabitev in rezervacij dodatno znizevalo njihovo do-
bi¢konosnost.

V drzavah EU do tretjega Cetrtletja lani Se ni bilo zaznati pove€anja neto oslabi-
tev. Slovenski ban¢ni sistem je bil med tistimi z nizjimi neto oslabitvami.®® Majhne neto
oslabitve so Se vedno prispevale k visoki dobiCkonosnosti bank, tako v drzavah EU kot
v Sloveniji. Za konec leta 2025 lahko za Slovenijo pri¢akujemo visje vrednosti, saj so
se po posamicnih bilanénih podatkih bank neto oslabitve pove&ale predvsem v zad-
njem Cetrtletju leta. Kakovost sredstev pri bankah v obeh obmogjih in Sloveniji se bo
predvidoma letos poslabSala. Lanskim narasS€ajoCim trgovinskim napetostim, niZji
gospodarski rasti, motnjam v dobavnih verigah in poslabSanju razmer za proizvodna in
izvozna podjetja so se z vojnami in krizo na Bliznjem vzhodu pridruzili Se povecani
inflacijski pritiski zaradi energetske krize. Obenem bodo morebitna zviSanja obrestnih
mer podrazila tudi vire financiranja. Vse to lahko dodatno negativno vpliva na konku-
renénost podjetij in kvaliteto njihovih portfeljev in na povecanje neto oslabitev pri ban-
kah.

Dobickonosnost bank v Sloveniji je tudi lani do konca tretjega Cetrtletja prese-
gala povprecje drzav EU in evrskega obmogja. Z zniZevanjem ravni obrestnih mer
se je priCakovano znizala, vendar ne bistveno (slika 2.4, levo). Razlika med Slovenijo
in povpregjem drzav obeh obmodij se je nekoliko zmanj3ala. ROE° slovenskega bané-
nega sistema je lani do tretjega Cetrtletja dosegel 14,1 % (decembra 2024 14,9 %) in s
tem presegel tako povpreéno vrednost ROE drzav EU (12,8 %), kot evrskega obmocja
(11,9 %). ROE po obdavg¢itvi pa je v Sloveniji lani Se vedno mo¢no, za priblizno polo-
vico, presegal tudi povprecni vrednosti obeh obmodij, pri katerih je ta za obravnavano
obdobje znasala manj kot 10 % V primerjavi z drzavami EU (slika 2.4, desno) se je lani
razlika do povprecja drzav nekoliko zmanj3ala in presla pod prvo Cetrtino drzav EU z

5 Gre za primerjavo z drzavami EU in evrskega obmogja po kazalniku oslabitev finanénih sredstev na bilanéno vsoto.

Oslabitve finanénih sredstev, ki niso merjena po posteni vrednosti, predstavljajo najvecji del oslabitev, na razpolago so
konsolidirani, mednarodno primerljivi etrtletni podatki do tretjega Cetrtletja 2025, ki so preracunani na letno raven. Vre-
dnost tega kazalnika je npr. za Slovenijo lani do konca tretjega Cetrtletja znaSala 0,09 %, za povprecje drzav EU 0,14 % in
za povprecje drzav evrskega obmocja 0,12 % (konec leta 2024 so vrednosti znaSale: 0,14 %, 0,15 % in 0,14 %). Zadnje
viSje vrednosti tega kazalnika ob koncu let so bile doseZene v letu 2024, ko je vrednost za Slovenijo znaSala 0,37 %, za
obe obmogji pa enako, 0,48 %.

70 Konsolidirani podatki bank na nacionalni ravni (ECB, SDW, CBD), kazalnik ROE po obdavgitvi je preraunan na letno
raven.
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Slika 2.4: Dobickonosnost Gibanje dobic¢konosnosti (ROE) v drzavah EU  Donosnost na kapital (ROE) v drzavah EU v
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Opomba: Slika desno, Bolgarija v letu 2025 Se ni bila €lanica evrskega obmocja zato se v prikazu upoSteva le kot €lanica EU.
Viri: Banka Slovenije, ECB Data Portal, lastni izraCuni.
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Odpornost banénega sistema je v segmentu likvidnosti, kljub poslabsanju vre-
dnosti nekaterih indikatorjev, ostala visoka, stabilen trend pa pri€akujemo tudi v
prihodnje. Sposobnost pokrivanja neto likvidnostnih odlivov v kratkoro€nem stresnem
obdobju in financiranje obveznosti v enoletnem obdobju se je na ravni ban¢nega
sistema nekoliko poslabsala, a kljub temu ostaja na visoki ravni. Banke so nadaljevale
z usmerjanjem prostih likvidnih sredstev v nakup dolzniskih vrednostnih papirjev, ven-
dar se je ta trend nekoliko upo&asnil. Ceprav se je velik obseg likvidnosti ohranil, pa je
v primeru izrazito velike potrebe po likvidnosti, ki bi zahtevala tudi prodajo vrednostnih
papirjev, njena spremenjena struktura manj ugodna. Razlike v likvidnostnih presezkih
so med bankami Se vedno precej$nje. K ohranjanju dobre likvidnosti in s tem visoke
odpornosti bank bo tudi v prihodnje pomembno prispevalo pozorno spremljanje trznih
razmer in skrbno upravljanje trenutno dobre likvidnosti.

Bancéni sistem je leta 2025 kljub rahlemu poslabS$anju ohranil visoko sposobnost
pokrivanja neto likvidnostnih odlivov v enomeseénem stresnem obdobju. Po-
stopno zmanjSevanje vrednosti koli¢nika likvidnostnega kritja (LCR), ki je bilo prisotno
predvsem v prvi polovici lanskega leta, se je v nadaljevanju leta umirilo (slika 2.5, levo).
Vrednost LCR se je lani na individualni podlagi zmanjSala za 25 odstotnih to¢k, vendar
z 291 % ostala visoko nad minimalno regulatorno zahtevo (100 %). Likvidnostni prese-
Zek je konec leta znasal visokih 11,4 mrd EUR. NiZja vrednost LCR je bila posledica
povecanja neto likvidnostnih odlivov,”" ki so se okrepili bolj kot likvidnostni blazilnik
oziroma obseg visoko kakovostnih likvidnih nalozb (angl. HQLA). Podobno kot v Slo-
veniji se je vrednost LCR zmanj$ala tudi v skoraj vseh ostalih drzavah evrskega obmo-
¢ja, med katerimi se po vrednosti tega kazalnika uvr§€amo na visoko tretje mesto (slika
2.5, desno).”

" Neto likvidnostni odlivi so razlika med pri¢akovanimi odlivi in pri¢akovanimi prilivi v 30-dnevnem stresnem obdobju. Prilivi
se upostevajo le do 75 % vseh odlivov.

72V primerjavo so vkljueni javno objavljeni podatki na konsolidirani podlagi za konec leta 2024 in tretje Getrtletje 2025.
Novejsi podatki ob pisanju tega porocila Se niso na voljo.
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Slika 2.5: Kazalnika LCR na posami¢ni osnovi za Slovenijo LCR in koli¢nik neto stabilnega financiranja
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Opomba: Na sliki levo so neto likvidnostni odlivi v negativnem obmocju zaradi preglednejSega prikaza. Vodoravna ¢rta na obeh
slikah oznauje minimalno regulatorno zahtevo (100 %). Na sliki desno so vkljuéeni javno objavljeni podatki na konsolidirani pod-
lagi.

Vira: Banka Slovenije, ECB Data Portal.

Spreminjanje strukture HQLA, s katerimi banke pokrivajo neto likvidnostne od-
live, se je v drugi polovici leta nekoliko upoéasnilo. Banke so zlasti v zadnjem Ce-
trtletju 2024 in v prvem Cetrtletju 2025 izraziteje usmerjale del gotovine in prostih rezerv
z raCunov pri centralni banki v nakup dolzniskih vrednostnih papirjev in posojila. V na-
daljevanju leta se je ta trend nekoliko umiril, kar sovpada s stabilizacijo obrestnih mer
ECB, saj je bilo prav zmanj$evanje obrestne mere mejnega depozita povod za spremi-
njanje strukture likvidnosti. Ceprav so banke v zadnjem &etrtletju lani likvidna sredstva
povecale, se je njihov obseg v celotnem letu 2025 zmanjSal za dobro desetino na
6,6 mrd EUR oziroma 38 % vseh HQLA. Z nakupi drzavnih dolzniSkih vrednostnih pa-
pirjev so se povecala sredstva enot centralne ravni drzave, ki so decembra zna$ala
8,5 mrd EUR oziroma skoraj polovico HQLA.”® Spremenjena struktura likvidnosti s pre-
vladujo€im delezem drzavnih dolznidkih vrednostnih papirjev lahko v razmerah izrazitih
potreb po takojSnji likvidnosti predstavlja manj ugodno izhodi&€e v primeru, ¢e bi bila
potrebna prodaja vrednostnih papirjev. Z vecjim zadolZzevanjem drZzav se namre¢ po-
stopno povecuje tveganost drzavnih vrednostnih papirjev, kar poslabsuje moznost nji-
hove ucinkovite prodaje v primeru nenadnih potreb po likvidnosti.

Sposobnost financiranja obveznosti v enolethem obdobju se je na ravni bané-
nega sistema rahlo poslabsala, vendar ostala visoka. Ob rasti posojil nebanénemu
sektorju in nalozb v vrednostne papirje se je obseg potrebnega stabilnega financiranja
povecal nekoliko bolj kot obseg razpolozljivega financiranja, ki se je okrepil predvsem
zaradi priliva vlog neban€nega sektorja. S tem se je vrednost kazalnika neto stabilnega
financiranja (NSFR) ban¢nega sistema na individualni podlagi zmanjSala za dobri dve
odstotni to€ki na 165 %, vendar ostala znatno nad minimalno regulatorno zahtevo
(100 %). To pomeni, da je imel banéni sistema konec leta 2025 18,3 mrd EUR vec raz-
poloZzljivih stabilnih sredstev, kot je bila potreba po njih za enoletno obdobje. Podobno

73 Strukturo dolznigkih vrednostnih papirjev prikazuje slika 6.16 v Prilogi.
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Slika 2.6: Kazalnika LCR in
NSFR po bankah ter
stanje terjatev in
obveznosti do
Evrosistema

kot v Sloveniji se je vrednost NSFR zmanjSala tudi v vecini drugih drzav evrskega ob-
mocja, med katerimi se Slovenija po vrednosti tega kazalnika uvr§¢a na visoko Cetrto
mesto.”

LCR in NSFR na posamicni podlagi po bankah Obveznosti in terjatve do Evrosistema in delez
prostega sklada finan€nega premozZenja
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Opomba: Vodoravna Crta na levi sliki 0znacuje minimalno zahtevano raven LCR in NSFR (100 %) v skladu s CRR. Na levi sliki
zaradi preglednosti ni prikazana polna vrednost za eno od bank, njen LCR je decembra 2024 zna3al 4.181 %, decembra 2025 pa
4.494 %.

Vir: Banka Slovenije.

Vse banke so presegle minimalne regulatorne zahteve kazalnikov LCR in NSFR,
vseeno pa ostajajo razlike v likvidnostnih presezkih med njimi Se vedno precej-
Snje. Zaradi spremembe strukture likvidnosti se je vrednost LCR zmanjSala pri dveh
tretjinah bank, vendar pa je bila konec leta le pri eni banki niZja od dvakratnika mini-
malne regulatorne zahteve (slika 2.6, levo). Vrednost NSFR se je zmanjsala pri ve¢ kot
polovici bank, dve tretjini bank pa je imelo vsaj 50 % ve¢ razpolozljivega financiranja,
kot bi ga potrebovale za financiranje obveznosti v prihodnjem enoletnem obdobju.
Banke so torej v letu 2025 ohranile visoko odpornost na tveganje financiranja, vseeno
pa ostaja skrbno upravljanje likvidnosti pomembno za ohranjanje visoke odpornosti tudi
v prihodnje.

Sklad finanénega premozenja za zavarovanje pri Evrosistemu je ostal neobreme-
njen, njegov obseg pa se je nekoliko poveéal. Konec leta 2025 je zna3al
2,5 mrd EUR oziroma 7 % vec kot leto prej. Banke zaenkrat nimajo potreb po dodatni
likvidnosti, zato je ostal sklad neobremenjen (slika 2.6, desno). V primeru vegjih likvi-
dnostnih potreb bi banke lahko v sklad vkljucile Se za 11,3 mrd EUR primernega finan¢-
nega premozenja za zavarovanje pri Evrosistemu, ki ga imajo na voljo v svojih bilancah.
S stabilizacijo obrestnih mer se je zlasti v drugi polovici lanskega leta nekoliko ustavilo
zmanjSevanje obsega vezave likvidnih sredstev €ez no€ pri Evrosistemu. Povprecen
obseg vezave je lani zna$al 6,5 mrd EUR oziroma skoraj tretjino manj kot leta 2023, ko
so obrestne mere mejnega depozita 8e narad€ale in so banke krepile obseg terjatev do
Evrosistema.

74V primerjavo so vkljuéeni javno objavljeni podatki na konsolidirani podlagi za konec leta 2024 in tretje Getrtletje 2025.

Novejsi podatki ob pisanju tega porocila Se niso na voljo.
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Slika 3.1: Kazalnik
zaupanja potrosSnikov ter
nominalna in realna rast
plaé

Financni polozaj gospodinjstev je v drugi polovici leta 2025 ostal stabilen. Zau-
panje slovenskih potroSnikov se je proti koncu leta 2025 rahlo izbolj$alo, podobno tudi
pricakovanja glede gospodarskega in finanénega polozaja. Ob Ze dlje ¢asa trajajo i
visoki rasti potrosniskih posojil gospodinjstvom se krepi tudi rast stanovanjskih posajil,
vendar slovenska gospodinjstva ostajajo manj zadolZena kot gospodinjstva evrskega
obmocja. Negotovosti v mednarodnem okolju, ki se Ze odrazajo v gibanju cen energen-
tov, predstavljajo tveganje za kupno mo¢ gospodinjstev in njihovo zaupanje.

Zaupanje slovenskih potrosnikov se je proti koncu leta 2025 rahlo izboljSalo, po-
dobno pa tudi priCakovanja glede gospodarskega in finanénega polozaja. Kazal-
nik zaupanja potrosnikov se je v drugi polovici leta 2025 postopno izboljSeval in no-
vembra dosegel najvisjo raven po koncu leta 2024 (slika 3.1, levo), k Eéemur so prispe-
vala izboljSana medletna pri€akovanja glede gospodarskih razmer v drzavi, prihod-
njega finanénega stanja gospodinjstev ter vecjih nakupov. Nominalne neto place so se
decembra 2025 glede na december 2024 v povprecju zviSale za 5 %, realne pa za
2,5 %. Povpre¢na medletna rast nominalnih pla¢ je bila decembra prisotna v vseh de-
javnostih, najizraziteje pa v dejavnostih pretezno javnega sektorja - izobrazevanju ter
zdravstvu in socialnem varstvu (slika 3.1, desno). NajviSje plaCe so bile izplacane v
oskrbi z elektri€no energijo, plinom in paro, najnizje pa v gostinstvu in drugih raznovrst-
nih poslovnih dejavnostih.

Kazalniki zaupanja potroSnikov Nominalna in realna povpre¢na medletna rast
neto plac po dejavnostih za december 2025
80 desezonirani podatki v o. t., 3-mesecne drsece sredine 30 V%
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60 20
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0 A .
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20 -40 Inform. in kom. dej. .
-40 -50 Fin. in zavarov. dej. i
2021 2022 2023 2024 2025
Fin. stanje v gospodinj. v zad.12 m. (desno) lzobraZevanje I
Gibanje cen v prihodnjih 12 mesecih _

Zdr. in socialno varstvo

Kazalnik zaupanja potrosnikov (desno)
e Fin. stanje v gospodin;. v prih. 12 m. (desno)

Vegji nakupi v prihodnjih 12 mesecih (desno) -5 0 5 10 15
Negotovost prihodnjega finanénega stanja v gospodinjstvu = Nominalna neto placa
Dolgoroéno povpretje kazalnika zaupanja potrosnikov (desno) Realna neto placa
Vir: SURS.
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Slika 3.2: Zadolzenost
gospodinjstev

Struktura finanénega premozenja je bila v lanskem letu stabilna in se glede na
pretekla leta ni bistveno spremenila. DeleZ finan¢nih sredstev slovenskih gospodinj-
stev v BDP se je v tretjiem Cetrtletju 2025 glede na zacetek lanskega leta povecal, a
ostaja s 133,7 % obcutno nizji kot v evrskem obmocju. Finanéna sredstva gospodinj-
stev so v zadnjem cetrtletju leta 2025 znasala 93,6 mrd EUR in so se v zadnjem letu
povecala za 7,4 mrd EUR (slika 6.17 v prilogi, levo). V zadnjem Cetrtletju se je rahlo
okrepil delez vlog in delnic. V primerjavi z evrskim obmo¢&jem imajo slovenska gospo-
dinjstva v strukturi finanénega premozenja 3e naprej vedji delez vlog in gotovine, Ki
predstavljajo skoraj polovico celotnega premozenija, ter vedji delez lastniS8kega kapitala.
Gospodinjstva v evrskem obmodju pa imajo ve¢ sredstev v obliki Zivljenjskih in pokoj-
ninskih zavarovanj, delnic in obveznic.

Zadolzenost slovenskih gospodinjstev ostaja manjSa kot v evrskem obmocgju.
Obveznosti gospodinjstev so v Cetrtem Cetrtletju 2025 znasale 19,8 mrd EUR in so se
v zadnjem letu povecale za 1,3 mrd EUR. Delez njihovih obveznosti v BDP je v tretjem
Cetrtletju 2025 znaSal 28,2 %, kar je skoraj polovico manj kot v evrskem obmocju
(57,8 %). Gospodinjstva so imela v drugi polovici leta 2025 vecino posojil pri domacih
finan¢nih druzbah, predvsem bankah, manjSi delez pa pri drugih domacih posrednikih,
nefinanénih druzbah in tujini. Struktura dolga ostaja stabilna, kar prispeva k ugodni
oceni kreditnega tveganja v sektorju gospodinjstev.

Rast stanovanjskih in potro$niskih posojil Posoijila gospodinjstvom v BDP
20 medletno v % v%
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Stanovanjska posojila gospodinjstvom
Potro$niska posojila gospodinjstvom
Posojila gospodinjstvom

= Slovenija Evrsko obmodje

Vir: ECB Data Portal, Banka Slovenije.

Kreditiranje gospodinjstev pri slovenskih bankah se je v drugi polovici leta 2025
dodatno okrepilo. K rasti kreditiranja gospodinjstev, ki se je decembra zviSala na 8 %,
so od zaletka leta 2025 prispevala tako potroSniSka kot stanovanjska posojila. Me-
dletna rast potrosniSkih posojil se sicer postopoma znizuje, a je decembra 2025 Se
vedno znaSala visokih 9,8 %, medtem ko se je rast stanovanjskih posojil krepi in je
decembra dosegla 8,8 % (slika 3.2, levo). V Sloveniji deleZ stanovanjskih posojil v BDP
sicer ostaja precej manjsi od povprecja evrskega obmocja (slika 3.2, desno). Delez
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Slika 3.3: Breme
stanovanjskih stroskov in
delez gospodinjstev, ki so
preobremenjena s
stanovanjskimi stroski

potrosniskih posojil v BDP pa se je v zadnjih treh letih povecal in tudi v letu 2025 pre-
segel povpredje evrskega obmocja.

Po anketi EU-SILC je bilo najve¢ gospodinjstev, ki so menila, da je breme stano-
vanjskih stroskov veliko, v najnizjem dohodkovnem razredu (slika 3.3, levo). V
letu 2025 je bil ta delez (40 %) nekoliko visji kot v letu 2024 (39 %) in nizji kot v letu
2023 (42 %). Kljub temu delez slovenskih gospodinjstev, ki so preobremenjena s sta-
novanjskimi stroSki (tj. ti presegajo 40 % njihovega razpoloZljivega dohodka), z 2,3 %
ostaja med nizjimi v EU (slika 3.3, desno). Nizka vrednost je povezana tudi z relativno
nizko zadolZenostjo slovenskih gospodinjstev v primerjavi s povpre¢jem EU. Med sta-
novanjske stroSke namre¢ spada tudi odplacevanje stanovanjskega kredita. Nasprotno
pa vedji delez preobremenjenih gospodinjstev brez stanovanjskih posojil kaze, da
gospodinjstva z nizkimi dohodki tudi brez kreditnih obveznosti velik del svojega do-
hodka namenjajo za stanovanjske stroSke. Po podatkih ankete EU-SILC se je delez
slovenskih gospodinjstev, ki zamujajo z odplatevanjem posaijil, leta 2025 zmanjsal
glede na prejsnja leta in ostaja nizji od povprecja EU (slika 6.17 v prilogi, desno).

Breme stanovanjskih stroSkov za najvisji, Delez gospodinjstev, ki so preobremenjena s
sredniji in najnizji dohodkovni razred stanovanjskimi stroski
gospodinjstev
. v%
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Opomba: Na sliki levo vkljuCujejo stanovanjski stroki vse stroSke, povezane s stanovanjem (morebitni stanovanjski ali hipotekami
kredit, najemnino, zavarovanje, stroSke za elekiriko, vodo, plin, ogrevanje ipd.), gospodinjstva pa so razvr¢ena glede na neto
razpoloZljivi dohodek na ekvivalentnega ¢lana gospodinjstva v pet kvintilov; v prvem kvintilu je 20 % oseb iz gospodinjstev z najniz-
zan prvi, tretji in peti kvintil. Na sliki desno so gospodinjstva, ki so preobremenjena s stanovanjskimi stroski v anketi EU-SILC
opredeljena kot tista gospodinjstva, pri katerih stanovanjski stroski presegajo 40 % razpolozljivega dohodka gospodinjstva. Na
desni sliki podatki za EU za leto 2025 v €asu priprave publikacije $e niso bili na voljo.

Vir: ECB Data Portal, SURS.
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Okvir 4: Zadolzevanje
gospodinjstev

Slika 3.4: Struktura
zadolzenosti
gospodinjstev in pregled
banénih posojil

Gospodinjstva se v Sloveniji zadolzujejo predvsem pri banénem sektorju. To za-
dolZevanje je ob koncu lanskega leta predstavljalo 75,3 % vseh obveznosti gospodinj-
stev, medtem ko je delez zadolZitve pri ostalih nebanénih finanénih institucijah pred-
stavljal 9,6 %. V zadnjih desetih letih ostajata ta deleza razmeroma stabilna. V nada-
lievanju prispevka pa podrobneje analiziramo zadolZevanje preko produktov, ki ne so-
dijo med klasi¢na potroSniSka posojila, vendar se pojavljajo kot njihov substitut.

Struktura zadolZenosti gospodinjstev po Posojila gospodinjstvom
sektorjih
10 vmrd EUR
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Opomba: Na levi sliki so med banke vkljuéene vse dename institucije.
Vir: Banka Slovenije.

V skupino alternativnih oblik financiranja uvr§éamo predvsem okvirna posojila’™
ter lizinge. Navedene produkte ponujajo tako banke kot nebancne finan¢ne institucije
(NBFI). Ceprav so banke glavni vir financiranja, NBF| predstavljajo pomembno alterna-
tivo, ki skozi leta sledi trendom povprasevanja po posojilih in zagotavlja stabilen vir
financiranja dolo¢enim segmentom prebivalstva (slika 3.5). Struktura ban¢ne ponudbe
se sicer bistveno razlikuje od ponudbe NBFI. Medtem ko NBFI gospodinjstvom zago-
tavljajo predvsem lizinge, banke ponujajo predvsem razli€na okvirna posojila. Posebna
oblika okvirnih posoijil so redukcijski limiti, ki so po svoji ekonomski vsebini najbolj po-
dobni potrosniskim posojilom, saj se odobreni znesek postopno zmanjSuje, dolznik pa
mora izpostavljenost znizevati v skladu z vnaprej dolo¢enim nadrtom odpladevanja.
Zaenkrat ti produkti predstavljajo manjsi delez odobrenih posoijil, a smo zaznali rast
tako njihovega obsega kot povprec¢nih zneskov. Zaradi poenostavljenih postopkov odo-
bravanja in dejstva, da ti produkti trenutno niso vklju€eni v okvir makrobonitetnih ome-
jitev, obstaja tveganje njihove uporabe kot nadomestnega vira financiranja mimo ve-
ljavnih kreditnih standardov. NiZji standardi odobravanja, rast obsega teh poslov in visje
obrestne mere, ki jih zanje zaraCunavajo banke, odpirajo vprasanja morebitnega kopi-
¢enja tveganj in slabSanja kreditne kakovosti v prihodnje. Ta segment zato podrobno

5 Med okvirna posojila smo v tem primeru uvrs¢ali tako limite kot kartice, ki se jih po svoji naravi ne obravnava kot klasi¢no

posajilo.
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Slika 3.5: Alternativni viri
financiranja prebivalstva
in primerjava s
potrosniskimi posojili

spremljamo in ga obravnavamo kot potencialen vir regulatornih obvodov ter tveganj za
pretirano zadolZzevanje gospodinjstev.

Gibanje potrosniskih posojil v bankah in ne- Gibanje alternativnih virov financiranja v
bankah bankah in nebankah
50 v mrd
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Opomba: Sisbon omogoca spremljavo okvirnih posajil le v viSini odobrenih zneskov, ki niso nujno Erpani.
Vir: Sisbon.

Glede na to, da banke na trgu alternativnih posojil dosegajo najvecje deleze, smo v
nadaljevanju analizirali pogoje oziroma cene, po katerih ponujajo te storitve. Te smo
nato primerjali s stroski klasi¢nih potro$niskih posojil.

Okvirna posojila dosegajo viSje obrestne mere kot potro$nika posojila, posledi¢no za
potroSnike predstavljajo vecjo stroSkovno obremenitev. Obrestne mere limitov so se v
zadnjih Stirih letih gibale med 8,5 % in 12,9 %, potrosniSkih posojil pa med 4,5 % in
6,9 %. Kljub vi§ji ceni lahko za dologen segment potroSnikov vseeno predstavljajo po-
membno alternativno obliko zadolZevanja. Glavna prednost okvirnih posojil je njihova
preprosta pridobitev. Veljajo namre¢ za hiter in administrativno manj zahteven vir finan-
ciranja, ki zagotavlja dodatno likvidnost ob nepredvidenih odhodkih ali pri premoS$&anju
vrzeli pri nerednih prihodkih.
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Slika 3.6: Tehtane

Tehtane obrestne mere limitov in potroSniskih Obrestne mere potrosniskih posojil razli¢nih
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Opomba: Na levi sliki predstavljajo: I. razred - roénost do vkljuéno 6 mesecev ter znesek do vkljuéno 1.000 eur, II. razred - ronost
nad 6 mesecev in do vkljuéno 12 mesecev ter znesek nad 1.000 eur in do vklju¢no 2.000 eur, IIl. razred - roénost nad 12 mesecev
in do vkljuno 36 mesecev ter znesek nad 2.000 eur in do vkljuéno 4.000 eur, IV. razred - ronost nad 36 mesecev in do vkljucno
10 let ter znesek nad 4.000 eur in do vkljuno 20.000 eur.

Vir: Ministrstvo za gospodarstvo turizem in Sport, Banka Slovenije, preracuni Banke Slovenije.

Potrosniki morajo biti pozorni na produkte, ki v stroSkovnem smislu mo¢no odstopajo
od standardne ponudbe in lahko kljub privlaénosti hitrega dostopa do likvidnosti nosijo
visoko ceno. Ko se rednim obrestim dodajo Se ostali spremljajoCi stroski, efektivne
obrestne mere, zlasti za kratkoroCne kredite, narastejo tudi na nivoje, ki presegajo
100 %. Zakon o potro3niskih kreditih sicer dolo¢a, da lahko efektivha obrestna mera pri
nebanénih ponudnikih znasa najve¢ dvakratnik povprecne efektivhe obrestne mere
kreditnih institucij, ki jo za ustrezni kreditni razred objavi Banka Slovenije (Slika 3.6
desno). V praksi se tako pri bankah (za katere navedena omejitev ne velja) kot pri
nebanénih ponudnikih pojavljajo obrestne mere, ki to vrednost presegajo.

Finanéni polozaj NFD in njihov dostop do financiranja ostajata ugodna. DolZniSko
financiranje NFD se je v letu 2025 po dveh letih skromne rasti mo¢no povecalo. Okre-
pila so se zlasti posojila pri domacih bankah in pri razlicnih subjektih iz tujine. Kljub
porastu dolzniSkih obveznosti se slovenske NFD po vecini kazalnikov zadolZenosti e
vedno nahajajo pod povprecjem evrskega obmocja. Nadaljuje se poveCevanje Stevila
ste€ajev in blokad transakcijskih racunov. Z izbruhom vojne na Bliznjem vzhodu so se
okrepila pri¢akovanja o morebitnem zgodnejSem zviSanju centralnoban&nih obrestnih
mer, tudi ECB. V preteklosti se je ob narad€anju obrestnih mer povprasevanje NFD po
posaoijilih sicer umirilo, vendar se lahko zaradi sploSne negotovosti in geopoliticne krize
v prihodnje tudi okrepi. Negotovosti v mednarodnem okolju, povezane z vojno na Bliz-
njem vzhodu bi se lahko odrazile v manjSi odpornosti NFD, kar bi lahko negativno vpli-
valo na finan¢no stabilnost.

Financiranje NFD s posojili se je v letu 2025 moéno povecalo. Posojila NFD so se
po upadu v letu 2023 in skromni rasti v letu 2024 moé&no povecala, nekoliko so se
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Slika 3.7: Financiranje
NFD

povecali tudi prejeti komercialni krediti. Pritok dolzniskih obveznosti je v letu 2025 do-
segel skoraj 2 mrd EUR, medtem ko je bil v predhodnem letu le rahlo pozitiven. Pritok
lastniSkega kapitala je bil manjsi od pritokov predhodnih treh let (slika 3.7, levo). V letu
2025 se je financiranje s posojili povecalo pri vseh upnikih, razen pri drzavi. Pri tem so
se mocno povecala posojila pri domacih bankah in financiranje s posajili iz tujine, ki so
v predhodnem letu upadla. Precej so narasla posojila, prejeta od samostojnih podjet-
nikov (zajetih v sektorju gospodinjstev), nekoliko se je povecalo tudi financiranje s po-
sojili med slovenskimi NFD (slika 3.7, desno).

Tok financiranja NFD po instrumentih Tok financiranja NFD s posojili po sektorju
upnika
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Dolzniske obveznosti Skupaj obveznosti

Opomba: Na slikah so zajeti vsi viri financiranja NFD ne glede na sektor upnika.
Vir: Banka Slovenije.

Rast posojil NFD pri domaéih bankah je do konca leta 2025 presegla rast teh
posojil v povprecju evrskega obmoc¢ja. Medletna rast posojil pri domacih bankah je
bila v Sloveniji 4,3-odstotna, v povprecju evrskega obmocja pa je znaSala 2,8 % (slika
3.8, levo). V letu 2025 se je povecalo tudi financiranje s posaijili iz tujine, njihova me-
dletna rast je ob koncu leta 2025 znaSala 4,5 %. Posojila NFD pri domacih bankah so
tako dosegla 10,6 mrd EUR, medtem ko so posojila NFD v tujini zna$ala okoli 7 mrd
EUR (slika 3.8, desno). Rast posaijil v tujini je temeljila predvsem na rasti posojil pri
nadrejenih druzbah, medtem ko je financiranje pri lastniSko nepovezanih druzbah in
institucijah upadlo. Posojila prejeta od nadrejenih druzb v tujini so se do konca leta
2025 povecala na skoraj 62 % vseh tujih posojil, medtem ko je v letu 2020 ta delez
znaSal le okoli 42 %. Stanje posojil pri mednarodnih institucijah in bankah v tujini je
ostalo nizko pri skoraj 2 mrd EUR.

Z izbruhom vojne na Bliznjem vzhodu so se okrepila pricakovanja o morebithem
zgodnejSem zviSanju centralnobanénih obrestnih mer, tudi ECB. NaraS¢ajocCe
obrestne mere bi bile lahko pomemben dejavnik upadanja povprasevanja po banc¢nih
posojilih, Se zlasti v lu¢i negotovosti, ki jih prinasajo visje cene energentov in surovin
ter morebitna manjSa gospodarska rast. Po drugi strani pa se lahko zaradi sploSne
negotovosti in geopoliti€ne krize, Se posebej, e bi zaradi zaostrenih geopoliti¢nih raz-
mer visoke cene nafte vztrajale dlje Casa, povprasevanje NFD po posojilih zaradi mo-
rebitnih likvidnostnih teZav v prihodnje tudi okrepi.
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Slika 3.8: Rast posojil NFD
pri bankah in posojila iz

tujine po lastniskih
povezavah

Rast posojil NFD pri bankah v Sloveniji in v Posaijila iz tujine po sektorju upnika, stanja
evrskem obmocju
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Vira: Banka Slovenije, ECB Data Portal.

Zadolzenost slovenskih NFD ostaja nizka, po vedini kazalnikov zadolzenosti
ostaja tudi pod povprec¢jem evrskega obmogja. DolZniSke obveznosti NFD so se do
konca leta 2025 povecale na 53,0 mrd EUR, medtem ko so obveznosti iz lastniSkega
kapitala dosegle 75,2 mrd EUR. Obveznosti NFD v primerjavi z BDP so tako po zmanj-
Sevanju v letih 2023 in 2024 s 75,2 % glede na predhodno leto ostale skoraj nespre-
menjene. Finan&ni vzvod, kot razmerje med dolZniskim in lastniSkim financiranjem se
je dodatno izboljSal oziroma znizal na 70,2 % (slika 3.9, levo). ZadolZenost slovenskih
NFD je po finanénem vzvodu primerljiva s povprecjem evrskega obmocja, medtem ko
je njihova zadolZenost po kazalnikih dolzniSkih obveznosti v primerjavi z BDP precej
nizja kot v povprecju evrskega obmocja. V zadnjem Cetrtletju 2025 so posojila NFD
znaSala 36,8 % BDP, komercialni krediti pa 25,3 % BDP (slika 3.9, desno), medtem ko
so v evrskem obmocju v tretjem Cetrtletju 2025 posojila NFD znaSala 91,0 % BDP,
komercialni krediti pa 29,8 % BDP.

Zadolzenost NFD, merjena s finanénim vzvodom, se je ob rasti dolzniskih obve-
znosti izboljSala predvsem zaradi nadpovpreénega prevrednotenja lastniSkega
kapitala. Pritok kapitala je bil v letu 2025 nekoliko manjsi kot v preteklih obdobjih, vre-
dnostne spremembe pa so k rasti stanja kapitala prispevale kar 4,7 mrd EUR (slika
6.18 v prilogi, desno).

70

Porogilo o finan¢ni stabilnosti Banka Slovenije
Maj 2026



Slika 3.9: Zadolzenost NFD

Kazalniki zadolZzenosti NFD Zadolzenost NFD s komercialnimi krediti in
posojili
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Opomba: Kazalniki na sliki levo vklju€ujejo vse dolzniske obveznosti NFD.
Vira: Banka Slovenije, ECB Data Portal.

Raziskava, ki jo izvajamo v Banki Slovenije,’® je pokazala, da je dostopnost
vecine virov financiranja NFD v letu 2025 ostala ugodna. NFD so pripravljenost
bank za odobritev posojil v letu 2025 ocenjevale nekoliko manj ugodno kot v predho-
dnem letu, so pa za leto 2026 optimisti¢ne in pri¢akujejo izboljSanje dostopnosti za
skoraj vse vire financiranja. V prihodnjih treh letih NFD nacrtujejo najve¢ investicij v
opremo, stroje, kadre in digitalne tehnologije, pri ¢emer bodo nalozbe ve¢inoma finan-
cirale z lastnimi sredstvi ter ban¢nimi posajili. Dostopnost financiranja je bila po oceni
NFD tudi eden od najmanj pomembnih omejitvenih dejavnikov poslovanja.””

Ob naraséanju obveznosti NFD so se tudi njihova finanéna sredstva v letu 2025
ponovno povecala. K rasti finan¢nih sredstev je prispeval tako porast (vrednosti) na-
lozb v lastniSki kapital kot porast gotovine in vlog, ki tako zmanjSujejo potrebe po zu-
nanjih virih financiranja poslovanja in investicij. Letni tok danih komercialnih kreditov je
bil podoben kot v predhodnem letu (slika 3.10, levo). Presezek celotnih obveznosti nad
finan¢nimi sredstvi NFD se je dodatno povecal, s Cimer so se povecala tudi tveganja,
saj bi ob morebitnem ponovnem narasc¢anju obrestnih mer narasli tudi stroski odplace-
vanja dolga, medtem ko bi se ob morebitnem upadu gospodarske aktivnosti lahko po-
slabsala tudi zmoznost odpladevanja dolga. K pove€anju celotne neto negativne pozi-
cije je klju€no prispeval porast neto prejetega lastniSkega kapitala, ki je sicer narasel
predvsem zaradi njegovega nadpovpre¢nega prevrednotenja. Neto negativna pozicija
v delezu BDP je precej nizja kot v evrskem obmocju, kar kaze na manjSo zadolzenost
slovenskih NFD.

Presezek danih komercialnih kreditov NFD nad prejetimi se je v letu 2025 pove-
€al. To je poleg gotovine in viog edini segment financiranja NFD, pri katerem te ustvar-
jajo presezek finan¢nih sredstev nad obveznostmi (slika 3.10, desno). Presezek ko-
mercialnih kreditov, ki je v obdobju od 2013 do 2022 znasal v povprecju 1,2 mrd EUR

oziroma 2,7 % BDP se je do konca leta 2025 zviSal na 2,9 EUR oziroma 4,3 % BDP.

76 Raziskava je bila izvedena pred vojno na Bliznjem vzhodu.
7 Za ve¢ glej okvir Dostopnost financiranja podijetij.
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Slika 3.10: Finanéna
sredstva in neto finan¢na
pozicija NFD

Vec kot polovica danih komercialnih kreditov je bila dana tujini, medtem ko je bila v
Sloveniji vecina dana NFD, le okoli 5 % pa drzavi in gospodinjstvom.
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Vir: Banka Slovenije.

Narascéanje Stevila zacetih ste¢ajnih postopkov in blokad transakcijskih raGunov
NFD se je v letu 2025 nadaljevalo. Stevilo zagetih ste¢ajev NFD je v letu 2025 naraslo
za 4,8 %, medtem ko je bila v letu 2024 rast 11,8-odstotna. Pri tem se je ponovno
povecalo Stevilo steajev v gradbenistvu ter prevozu in skladiS€enju, naras€anje Stevila
stecajev v predelovalnih dejavnostih pa se je nekoliko umirilo (slika 3.11, levo). Stevilo
steCajev se je najbolj povecalo pri majhnih NFD, medtem ko je pri velikih ostalo zelo
majhno (slika 6.19 v prilogi, levo). Stevilo blokiranih transakcijskih radunov se je v letu
2025 povecalo za 3 % (5,7 % v letu 2024) in je naraslo predvsem v predelovalnih de-
javnostih, gradbeniStvu ter prevozu in skladiS€enju (slika 3.11, desno). Ob naras&anju
negotovosti v mednarodnem okolju se povecuje tudi moznost dodatnih poslabsanj v
prihodnje.

Negotovosti v mednarodnem okolju, povezane z vojno na Bliznjem vzhodu, bi se
lahko odrazile v manjsi odpornosti NFD, kar bi lahko negativno vplivalo na fi-
nancéno stabilnost. V preteklosti se je ob naras€anju obrestnih mer povprasevanje
NFD po posojilih umirilo, vendar se lahko zaradi sploSne negotovosti in energetske
krize povprasevanje v prihodnje tudi okrepi. Finan¢ni polozaj NFD je sicer dober, ven-
dar bi lahko druzbe, ki so bolj izpostavljene cenam energentov in dostopnosti surovin,
zaradi morebitnih likvidnostih teZzav v prihodnje povpraSevanje po posojilih povecale. Z
izbruhom vojne na Bliznjem vzhodu so se namre€ cene nafte in plina zaradi motenj v
svetovni dobavi moc¢no povecale, kar lahko okrepi cenovne pritiske in vodi k nizji me-
dletni rasti gospodarske aktivnosti. Po drugi strani pa lahko vec&je negotovosti po-
membno vplivajo na manj$o investicijsko aktivhost NFD in s tem manjSe povpraSevanje
po investicijskih posojilih. Odpornost NFD se je v zadnjem desetletju sicer mo¢no po-
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Slika 3.11: Ste€aji in
blokade racunov NFD

vecala, saj so se od zadnje finanéne krize NFD mocno razdolzile. Ukrepi viade za bla-
Zitev energetske krize, ki se napoveduje zaradi vojne v Iranu, bi lahko prispevali k ohra-
njanju odpornosti slovenskih NFD.
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Vira: Vrhovno sodiSce, Banka Slovenije.

Poslovanje NFD, zlasti v energetsko intenzivnih panogah, je zaradi geopoliticne
krize otezeno. Pomen energetsko intenzivnih panog v gospodarstvu se zmanjSuje, a
ostaja viden, saj k BDP prispevajo 3,5 %.7® Medtem, ko je delez finan¢nih obveznosti
NFD v energetsko intenzivnih dejavnostih v finanénih obveznostih vseh NFD ostal v
zadnjem desetletju okoli 7-odstoten, se je v letih 2023 in 2024 deleZ finan¢nih odhodkov
za obresti NFD v teh dejavnostih v finanénih odhodkih za obresti vseh NFD moc¢no
povecal. V zadnjih letih je imelo okoli 40 % NFD v energetsko intenzivnih dejavnostih
finan&ne obveznosti pri bankah. Ta delezZ se je od leta 2008 znizal, zniZala pa se je tudi
zadolZenost teh NFD, merjena z obveznostmi glede na sredstva. Stevilo ste¢ajev v teh
dejavnostih je bilo v letih 2023 in 2024 visje kot v predhodnih treh letih, vendar e vedno
manjse kot v obdobju 2010-2019, ko je znaSalo v povpredju 21 ste€ajev. V letu 2025 je
bilo v teh panogah 9 ste€ajev. Ob koncu leta 2025 je delez posojil bank NFD v ener-
getsko intenzivnih dejavnostih v vseh posojilih NFD znaSal 9,3 %, medtem ko je delez
teh dejavnosti v celotni zunajbilan¢ni izpostavljenosti NFD znasal 3,9 %.

78 | uka Zakelj (2024): Razmere v slovenskih energetsko intenzivnih predelovalnih panogah, Kratke ekonomsko-finanéne

analize, Banka Slovenije.
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Slika 3.12: Finan€ne
obveznosti NFD v
energetsko inzenzivnih
dejavnostih

Okvir 5: Dostopnost
financiranja podjetij
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Opombe: Energetsko intenzivne panoge so bile opredeljeno na podiagi analize Banke Slovenije, Luka Zakelj (2024): Razmere v
slovenskih energetsko intenzivnih predelovalnih panogah, Kratke ekonomsko-finanéne analize, kjer je bilo med energetsko inten-
zivne panoge uvrséenih pet panog: proizvodnja papirja in izdelkov iz papirja (C17), proizvodnja kovin (C24), proizvodnja nekovin-
skih mineralnih izdelkov (C23), obdelava in predelava lesa, izdelki iz lesa, razen pohistva (C 16) ter proizvodnja kemikalij in kemic-
nih izdelkov (C20).

Vira: AJPES, Banka Slovenije.

Banka Slovenije in SID banka od leta 2016 izvajata raziskavo o dostopnosti fi-
nancénih virov za podjetja (anketa), s katero pridobita podatke, kako podjetja oce-
njujejo stanje na podro¢ju zunanjega financiranja. Banka Slovenije s podatki iz raz-
iskave dopolnjuje informacije, ki jih dobi od bank, medtem ko SID banka podatke upo-
rablja kot dodatno informacijo pri prilagajanju svojih aktivnosti razmeram in vrzelim na
finanénih trgih.”

Rezultati ankete za leto 2025 kazejo na stabilno stanje financiranja podjetij, ven-
dar se kazejo vedéje razlike med velikimi ter malimi in srednjimi (MSP) podjetji.
Potrebe po zunanjem financiranju pa so nizje kot v obdobju 2020-2022. Najvecje po-
trebe podjetja izkazujejo po banénih posajilih, lizingu in preostalih kratkoro€nih ban&nih
virih®, pri &emer se potrebe razlikujejo glede na velikost podjetja. Velika podjetja zaradi
izboljSane dostopnosti virov financiranja in manjsih potreb po financiranju niso belezila
finanéne vrzeli (slika 3.13 levo). Pri MSP pa se je ta ohranila, saj so neto potrebe po
financiranju ostale pozitivne, dostopnost virov pa se je poslabsala. Tudi banke, ki so-
delujejo v anketi BLS, poroc¢ajo o blagem zmanj$anju povprasevanja podjetij po kredi-
tih.

¥ Vet o anketi je na voljo na spletni strani Banke Slovenije v razdelku Statistika (https://www.bsi.si/sl/statistika/raziskava-

o-dostopnosti-financnih-virov-za-podjetja). Zadnja anketa je bila izvedena decembra 2025.

80 Pod preostale kratkoro&ne vire sodijo: prekoraditev na tekoéem raéunu, kreditne linije ali negativno stanje na kreditnih
karticah.
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Slika 3.13: Finanéna vrzel Finan&na vrzel VloZene zahteve za vire
in vloZzene zahteve za vire
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Opombe: Finan¢na vrzel na levi sliki odraza razliko med potrebami in dostopnostjo podijetij po financiranju. Ob pove&anju potreb
ter slab$i dostopnosti se vrzel povecuje, ob zmanjSanju potreb ter izboljSanju dostopnosti pa se zmanjSuje. UpoSteva podjetja, ki
so oznacila, da je dejavnik relevanten. Na desni sliki je »Prekoracitev na teko¢em raCunu ...« okrajSava za prekoracitev na teko-
¢em racunu, kreditno linijo in negativno stanje na kreditnih karticah. »Drugo zunanje financiranje« vklju¢uje zunanije vire financira-
nja, ki niso vklju€eni v vire, nastete v okviru vprasanja. UpoSteva podietja, ki so zaprosila za zunanije financiranje.

Vir: Anketa in preracun BS. Podjetja, ki so oznacila, da je vir zunanjega financiranja relevanten.

Na dostopnost financiranja pozitivno vplivajo zlasti dejavniki, povezani s poslo-
vanjem podjetja,®' kot so uspes$nost, boniteta in poslovni rezultati. Ceprav so se
razmere v primerjavi z letom 2024 nekoliko poslab3ale, podjetja Se naprej poudarjajo
pomen lastne uspesnosti pri pridobivanju virov financiranja. Podjetja kot glavna dejav-
nika slabSe dostopnosti financiranja izpostavljajo makroekonomsko stanje in dostop-
nost drzavne finan¢ne podpore, vkljuéno z garancijami. K slabsi dostopnosti zunanjega
financiranja je drugace kot v letu 2024 prispevala tudi manjSa pripravljenost bank za
odobritev posoijil (Slika 3.14). Po drugi strani banke, ki sodelujejo v anketi BLS, v pre-
teklem letu niso poroc¢ale o zaostrovanju posojilnih pogojev.
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Opomba: Neto dostopnost je razlika med odgovori »izboljSala« in »poslabSala«.
Vir: Anketa BS. Podjetja, ki so zaprosila za zunanie financiranje.

81 Dejavniki, povezani s poslovanjem podijetij, so: »Stanje podjetja v smislu prodaj in dobitka«, »Kreditna zgodovina podje-
tja« in »Lastni kapital podjetja«.
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SlabsSo pripraviljenost bank za kreditiranje, kot jo ocenjujejo podjetja, je tesno
povezana z zaostrenimi pogoji financiranja, izpostavljenimi v anketi. Vecina pod-
jetij je zaznala zniZzanje obrestnih mer, a hkrati so, predvsem velika podjetja, opazila
zvidanje drugih strodkov financiranja. Banke® pa po drugi strani poroc¢ajo o rahlem
znizanju marz pri povpre€nih posojilih, medtem ko so se tako obrestne mere kot drugi
stroski zvisali le pri posojilih velikim podjetiem. UspeSnost pridobivanja banénih virov
se je tako poslabSala. V letu 2025 je 85 % podijetij, ki so zaprosila za ban¢na posojila
ali prekoraditve, prejelo vsaj del zahtevanih sredstev,® medtem ko je bilo leto prej
uspesnih 95 % podijetij.

Podjetja se Se vedno v najvecji meri financirajo z notranjimi viri, med zunanjimi
pa prevladujejo banéna posojila, lizing in lastnisSki kapital. Rast uporabe notranjih
virov se je v letu 2025 ustavila, kar je odraz pove€ane negotovosti v mednarodnem
okolju. Tak3en trend nakazuje na previdnost podjetji zaradi zaostrenih makroekonom-
skih razmer ter geopoliticnih negotovosti in zaostrovanja konfliktov, kar je upoc¢asnilo
predvideno dinamiko izrabe notranjih virov. Podjetja so vlozila manj viog za banc¢na
posojila, s tem se nadaljuje trend padanja od leta 2022, pri Eemer je upad najbol;j izrazit
pri velikih podjetjih, medtem ko je pri MSP manjsi (slika 3.13, desno). Po drugi strani
pa se pomen drugih oblik zunanjega financiranja postopno povecuje, ¢eprav vloZzene
zahteve za te vire ostajajo skoraj nespremenjene.

Podjetja pri napovedovanju dostopnosti virov financiranja za leto 2026 ostajajo
optimisti¢na, zlasti za notranje vire in lizing. PriCakovanja glede dostopnosti drugih
oblik financiranja ostajajo skoraj nevtralna, saj se delez podijetij, ki pricakujejo izbolj$a-
nje, izenacuje s tistimi, ki pri€akujejo poslabSanje. Velika podjetja so glede prihodnje
dostopnosti zunanijih virov financiranja bolj optimisti¢na kot MSP, vendar je njihov opti-
mizem manjsi kot v letu 2024.

82 Banke, ki sodelujejo v BLS anketi.
83 »Prejet vsaj del sredstev« vkljuuje vsa podjetja, ki so dobila vsaj del zahtevanih sredstev (od 1 % do 100 %).
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Tveganje, ki izhaja iz lizin§kih druzb, ocenjujemo kot nizko, s stabilnimi izgledi.
LizinSke druzbe so v lanskem letu povecale obseg novo sklenjenih poslov. V okolju
postopnega zniZzevanja obrestnih mer so se obrestne mere lizindkih poslov za gospo-
dinjstva znizevale hitreje kot obrestne mere potrodniskih posojil. Dobi¢konosnost lizin-
Skih druzb se je po treh letih upadanja ponovno okrepila, hkrati pa sta se povecala tudi
bilanéna vsota lizinskih druzb ter skupno stanje lizin§kih poslov. Kakovost portfelja
ostaja ugodna, saj zamude pri lizinskih poslih Se naprej vztrajajo na nizkih ravneh.
Glavnina sektorja se financira bodisi prek posojil, prejetih od povezanih druzb znotraj
skupine, bodisi prek posojil, prejetih od bank.

Lizinske druzbe so v lanskem letu sklenile ve¢ novih poslov kot leto prej. Me-
dletna rast je znaSala 8,4 %, skupna vrednost novo sklenjenih poslov je tako lani do-
segla 1,4 mrd EUR (slika 4.1, levo). Rast novih poslov je ob polletju presegla pov-
preéno rast lizingkih druzb v drzavah, ki jih spremlja LeaseEurope®, kjer je ob polletju
2025 znasala 2,2 %. Po sektorjih komitentov je dobra polovica poslov odpadla na
gospodinjstva, nekoliko manj pa na NFD. Struktura novih poslov po predmetu financi-
ranja ostaja primerljiva s preteklimi leti. Lizing ima za gospodinjstva pomembno vlogo
predvsem kot oblika financiranja nakupa osebnih vozil. Za NFD pa predstavlja po-
membno orodje za financiranje osebnih, komercialnih in tovornih vozil, v manjsi meri
pa se uporablja tudi za financiranje proizvodnje opreme in strojev. Med novo sklenje-
nimi posli so prevladovali tisti z ro€nostjo od 5 do 10 let, sledili so posli z ro¢nostjo od
1 do 5 let. Banke so v lanskem letu sklenile 362 mio EUR finan¢nih najemov, kar je
primerljivo z letom prej. Najve¢ finanénih najemom so sklenile z gospodinjstvi, sledijo
NFD-ji.

Znizevanje obrestnih mer pri lizinSkih poslih je potekalo postopno skozi vse lan-
sko leto. Konec decembra 2025 je bilo s fiksno obrestno mero po Stevilu sklenjenih
47,2 % vseh novih poslov (slika 4.1, levo). Obrestne mere lizindkih poslov za gospo-
dinjstva so se zniZevale hitreje kot obrestne mere potrosniskih posojil, vendar kljub
temu ostajajo visje od slednjih. Se v prvi polovici leta 2022 so bile obrestne mere pri
lizinSkih poslih niZje kot pri potroSniskih posojilih (slika 4.1, desno). Postopno zmanjSe-
vanje razlike med obrestnimi merami lizinskih poslov in potroSniskih posojil povecuje
konkurenc¢nost lizinga ter prispeva k vedji priljubljenosti te oblike financiranja.

8 Home | Leaseurope
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Slika 4.1: Novoodobreni
posli in gibanje obrestnih
mer lizinskih poslov

Novoodobreni lizinski posli glede na namen
financiranja in glede na vrsto sklenjene
obrestne mere
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Vir: Banka Slovenije.
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Bilanéna vsota lizinskih druzb se je okrepila. Medletno je zrasla za 7,5 % in znaSala
3,4 mrd EUR. Vecino bilan¢ne vsote predstavljajo financne terjatve, ki so predmet li-
zing poslov. Stanje poslov se je v letu 2025 povecalo za 5,9 % na 2,9 mrd EUR (slika
4.2, levo). V stanju poslov prevladujejo posli z gospodinjstvi (61,1 %), sledijo posli skle-
njeni z NFD-ji (38,2 %). Med slednjimi po dejavnosti prevladujejo posli v prometu in
skladiS€enju ter trgovini, vzdrzevanju in popravilu motornih vozil. Slovenske lizinske
druzbe izvajajo pretezno finanéni najem.® Vecinske ali izklju¢ne lastnice slovenskih
lizindkih druzb so banke ali finanéne skupine, ki zagotavljajo tudi vecino njihovega fi-
nanciranja.
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Slika 4.2: Stanje lizinSkih
poslov in dobickonosnost

lizinSkih druzb

Stanje poslov glede na namen financiranja ter  Dobi¢konosnost lizinskih druzb
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Opomba: Visji deleZ zamud v letih 2020, 2021 in 2022 je bil predvsem posledica koncentracije zamud pri eni izmed druzb. Ta je
bila v letu 2023 izloCena iz vzorca obveznikov poro€anja, saj se je v vecji meri usmerila v druge dejavnosti in lizing na slovenskem
trgu ni ve¢ predstavljal pomembnega dela njenega poslovnega modela.

Vir: Banka Slovenije.

Lizinske druzbe so lani poslovale bolje kot leto prej. Po treh zaporednih letih upa-
danja dobi¢konosnosti se dobi¢ek ponovno krepi. Konec decembra 2025 je skupni do-
biCek pred davki dosegel 57,2-odstotno medletno rast oziroma 40,0 mio EUR. K izbolj-
Sanju poslovnega izida so najve€ prispevali niZji finanéni odhodki iz posojil (slika 4.2,
desno). Kakovost lizindkih poslov ostaja visoka. Terjatve v zamudi nad 90 dni ostajajo
stabilne, njihov delez je konec decembra 2025 znasal nizkih 0,7 % (slika 4.2, levo).

Zavarovalnice so v preteklem letu z nadaljevanjem visokih dobi€kov in stabilnim
poslovanjem izkazale visoko odpornost sektorja. Medletno so zbrale ve¢ bruto pre-
mij in izplacale vec Skod, pri Cemer v segmentu premozenjskih zavarovanj prevladujejo
zavarovanja avtomobilske odgovornosti, v segmentu Zivljenjskih zavarovanj pa zava-
rovanja, vezana na indeks ali enoto premozenja. Skodni koliéniki zavarovalnic so se
opazno izboljali, kapitalska ustreznost pa ostaja na visoki ravni. Pozavarovalnice so
prav tako poslovale uspesno, saj so zabeleZile rast zbranih bruto premij in visok dobi-
Cek.

Zavarovalnice so v lanskem letu zbrale veé bruto premij ter izpla€ale ve¢ skod. V
preteklem letu so zavarovalnice zabelezile ob¢utno rast zbranih bruto premij (za
32,3 %) in skupaj zbrale 3,2 mrd EUR bruto premij. Visoka rast zbranih premij je pred-
vsem posledica vstopa ene od zavarovalnic na italijanski trg avtomobilskih zavarovan;j
v drugi polovici leta 2025, kar je v tem obdobju ob¢utno povecalo obseg premij iz tega
naslova. Tudi pozavarovalnice so dosegle rast, saj so se njihove zbrane bruto premije
zvi8ale za 8 % na 627 mio EUR (slika 4.3, levo). Hkrati so zavarovalnice v lanskem letu
izplacale 8,2 % veC bruto Skod kot leto pred tem. Od tega je bilo 68,3 % izplacil iz
naslova premozenjskih zavarovanj, preostalih 31,7 % pa iz naslova zivljenjskih zava-
rovanj. Podobno so se tudi pozavarovalnicam izplacila povecala za 7,7 % na 339 mio
EUR (slika 4.3, desno).

79

Porogilo o finan¢ni stabilnosti Banka Slovenije
Maj 2026



Slika 4.3: Zbrane bruto
premije in izplaéane
Skode

Slika 4.4: Zbrane bruto
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Vira: AZN, Banka Slovenije.

Premije za avtomobilsko odgovornost so v premozenjskih zavarovanjih zabele-
zile najvisjo rast, medtem ko so premije zivljenjskih zavarovanj rahlo upadile. V
segmentu premoZzenjskih zavarovanj so v preteklem letu prvi¢ prevladovale bruto pre-
mije za zavarovanje avtomobilske odgovornosti, kar je povezano s prej omenjenim
vstopom ene od zavarovalnic na tuji trg. Sledile so zbrane premije za druga zavarova-
nja motornih vozil ter za poZarna in druga Skodna zavarovanja. NajizrazitejSo medletno
rast so zabelezila prav zavarovanja avtomobilske odgovornosti (slika 4.4, levo). Pri Ziv-
lienjskih zavarovanjih po posameznih vrstah ni bilo vecjih sprememb v strukturi, so pa
zavarovalnice v tem segmentu zabelezile rahel upad zbranih bruto premij. Najvedji de-
lez v tem segmentu Se naprej predstavljajo zavarovanja vezana na indeks ali enoto
premozenja, sledijo zavarovanja z udelezbo pri dobic¢ku (slika 4.4, desno).

Zbrane bruto premije po vrsti premozenjskega Zbrane bruto premije po vrsti Zivljenjskega
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Vira: AZN, Banka Slovenije.
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Slika 4.5: Skodni koliénik
ter Cisti dobicek in
bilanéna vsota

Skodni koliéniki zavarovalnic in pozavarovalnic so se obéutno izbolj$ali. Skodni
koli¢nik se je decembra 2025 pri zavarovalnicah dodatno znizal na 47,0 %, najnizjo
vrednost od leta 2016 (odkar spremljamo podatke), kar odraza izboljS8ano razmerje med
izplaCanimi Skodami in zbranimi premijami. V segmentu premoZenjskih zavarovan;j je
izboljSanje Skodnega koli¢nika predvsem posledica izrazite rasti zbranih bruto premij,
medtem ko je pri Zivljenjskem zavarovanju Skodni koli¢énik ostal na ravni preteklega
leta. Tudi pri pozavarovalnicah se je S8kodni koliCnik v primerjavi z letom prej znizal in
znaSal 54,1 % (slika 4.5, levo).

Skodni koliénik (po)zavarovalnic ter Cisti dobigek in bilan&na vsota
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Viri: AZN, Banka Slovenije, lastni izraCuni.

Zavarovalnice in pozavarovalnice so v preteklem letu poslovale uspesno, kar se
odraza v visokih stopnjah rasti dobic¢ka. Skupni dobi¢ek zavarovalnic se je v letu
2025 povecal za 5 %. K temu je klju€no prispeval segment premozenjskih zavarovanj
z 21,8-odstotno rastjo, medtem ko je dobi¢ek v segmentu Zivljenjskih zavarovanj upa-
del za 47,5 %. ZniZzanje dobi¢ka v Zivljenjskem segmentu je predvsem posledica bis-
tveno niZjega dobic¢ka iz naslova nalozb. Pozavarovalnice so dosegle Se visjo rast, saj
se je njihov dobicek povecal za 30,4 % (slika 4.5, desno). Bilan¢na vsota zavarovalnic
se je poveCala za 6,3% na 8,8 mrd EUR, pozavarovalnic pa za 12,9 % na
1,8 mrd EUR. Kapitalska ustreznost zavarovalnic v Sloveniji ostaja na visoki ravni. Me-
diana koli¢nika kapitalske ustreznosti glede na solventnostni kapital (SCR) je konec
decembra 2025 znaSala 254,5 %, medtem ko je mediana koli¢nika kapitalske ustrez-
nosti glede na minimalni zahtevani kapital (MCR) dosegla 666,2 %.

Finanéni trgi so marca letos belezili izrazito volatilnost, predvsem zaradi napada
na iransko ozemlje, ki je povzrocil zaostritev odnosov na Bliznjem vzhodu in po-
vecal negotovost v regiji. Ta dogodek je vplival na borzne indekse tako v regiji kot
globalno, obenem pa so se cene energentov, zlasti nafte, zviSale zaradi skrbi glede
morebitnih motenj v dobavi. Finan&ni trgi, ki so po obetavnem zacetku lanskega leta v
marcu in aprilu doziveli izrazitejSe korekcije, predvsem zaradi napovedi ZDA o uvedbi
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Slika 4.6: Gibanje izbranih
borznih indeksov in trzne
kapitalizacije Ljubljanske
borze

carin na uvoz iz Stevilnih drzav, so kljub tem pretresom leto 2025 zakljucili z visokimi
donosi. V preteklem letu se je nadaljevala tudi izjemna rast indeksa SBI TOP , medtem
ko je v letoSnjem marcu, podobno kot na mednarodnih borzah, priSlo do korekcije, ki jo
je povzrocila zaostritev konfliktov na Bliznjem vzhodu. Visoka rast v lanskem letu je
pozitivno vplivala na likvidnost domace borze. Domaci vzajemni skladi so najbolj izpo-
stavljeni delniSkim naloZbam, kar se je odrazilo v vi§jih odlivih marca in aprila lani.

Po stabilnem zacetku letoSnjega leta so trgi zaradi konfliktov na Bliznjem vzhodu
v marcu doziveli izrazitejSe korekcije. Po ugodnem zacetku lanskega leta so se trgi
v marcu in aprilu 2025 soo¢ili z izrazitejSimi korekcijami, ki so bile v veliki meri posledica
napovedi ZDA o uvedbi carin na uvoz iz ve€ drzav. Te napovedi so povelale negoto-
vost glede mednarodne trgovine in globalne gospodarske rasti ter sprozile ob&utnejse
padce na svetovnih borzah. V nadaljevanju leta so umiritev retorike in zaCetek pogajan;j
o carinski politiki prispevali k postopnemu zmanjSevanju tveganj in ponovni krepitvi za-
upanja vlagateljev. Ameriski indeks S&P 500 je kljub carinskim pretresom v letu 2025
pridobil 16,3 %, evropski indeks STOXX Europe 600 pa je dosegel 21-odstotni donos.
Domaci borzni indeks SBI TOP je v lanskem letu zabelezil kar 50-odstotno rast (slika
4.6 levo).

Visoka rast borznega indeksa SBI TOP se je nadaljevala tudi v lanskem letu, med-
tem ko je v letoSnjem letu marca zaradi vojne na Bliznjem vzhodu prislo do izra-
zitejSe korekcije. Skupni promet na Ljubljanski borzi, brez upoStevanja sveznjev, je
lani znasal 773 mio EUR, kar predstavlja 55,5-odstotno povec¢anje v primerjavi s pred-
hodnim letom. Vecino trgovanja na LJSE predstavljajo delnice, katerih deleZ je zna3al
95,0 % celotnega prometa, preostanek pa obveznice, strukturirani produkti in zakladne
menice. Trzna kapitalizacija domace borze se je medletno povecala za 11,4 % in je
konec decembra 2025 dosegla 56,0 mrd EUR (slika 4.6, desno).

Gibanije izbranih borznih indeksov Promet in trzna kapitalizacija Ljubljanske
borze
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Opomba: Na sliki levo je za ZDA Tehnolo$ka izbran indeks NASDAQ New York, za ZDA S&P 500, za Zahodno Evropo

Euro Stoxx 600, za Slovenijo SBI TOP. Na grafu so prikazani podatki do 14.4.2026. Promet na desni sliki prikazuje promet brez
sveznjev.

Vira: LISE, Banka Slovenije.
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Slika 4.7: Sredstva in neto
vplaéila domacih

Sredstva vzajemnih skladov so ob koncu leta 2025 dosegla visoko medletno rast.
Obseg sredstev domacih vzajemnih skladov se je konec decembra 2025 medletno po-
vecala za 15,8 % na 7,3 mrd EUR. Marca in aprila letos se je vrednost sredstev zaradi
padcev borznih indeksov sicer zmanj3ala, vendar je temu sledilo ponovno okrevanije.
Rast sredstev domacih vzajemnih skladov Se naprej ob&utno presega povpre¢no rast
sredstev vzajemnih skladov evrskega obmocja (slika 4.7, levo). Sredstva alternativnih
skladov so konec lanskega leta medletno povecala za 11,9 % in znaSala
946,2 mio EUR.

Neto vplacila v vzajemne sklade so se na letni ravni kljub poveéani volatilnosti
trgov in izrazitejSim odlivom sredstev v prvi polovici leta 2025 rahlo povecala.
Neto vplacila so se povecala za 1,5 % na 536 mio EUR. Gibanje neto vpladil je bilo na
mesecni ravni izrazito volatilno, kar odraza pove¢ano negotovost in previdnost vliaga-
teljev pri odzivanju na razmere na finanénih trgih. Najvedji lastniki enot domacih inve-
sticijskih skladov ostajajo gospodinjstva, ki so v lanskem letu vpla¢ala 421 mio EUR,
sledijo drugi finanéni posredniki z 142,7 mio EUR neto vplagili. NFD so v lanskem letu
vpla€ala 22,6 mio EUR neto vplacil. Najve¢ neto vplacil so v lanskem letu zabelezili
delniski skladi, ki tudi sicer ostajajo najbolj priljubljena vrsta vzajemnih skladov pri nas,
saj je bilo vanje usmerjenih nekaj veg kot polovica vseh neto vpladil. Kljub temu so se
neto vplacdila v delniSke sklade v primerjavi z letom prej skoraj prepolovila in preusme-
rila v druge vrste skladov. Vplacila so se okrepila predvsem v denarne in obveznidke
sklade (slika 4.7, desno). Domacdi vzajemni skladi so najbolj izpostavljeni delniskim dru-
Zbam iz ZDA, nalozbe v dolzniSke vrednostne papirje pa so ve€inoma usmerjene v
drzave evrskega obmodja.

Sredstva in rast sredstev vzajemnih skladov Neto vplacila domacih vzajemnih skladov
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Opomba: Na sliki levo niso vkljuéeni denarni skladi.
Vira: Banka Slovenije, ECB SDW.
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V Banki Slovenije smo tudi v letu 2025 ohranili preventivno in uravnotezeno na-
ravhanost makrobonitetne politike, usmerjeno v ohranjanje odpornosti ban¢-
nega sistema in preprec¢evanje kopicenja tveganj. Glede na to, da se tveganja, ki
preteZno izvirajo iz zunanjega in makrofinanénega okolja, krepijo, ostaja klju¢no, da
obstojedi instrumenti makrobonitetne politike zagotavljajo zadostne varovalke pred mo-
rebitnimi negativnimi Soki. Od 1. januarja 2025 banke izpolnjujejo pozitivnho nevtralno
stopnjo proticiklicnega kapitalskega blazilnika v viSini 1,0 % ter sektorski blazilnik v
visini 0,5 %. Poleg tega morajo druge sistemsko pomembne banke (DSPB) vzdrzevati
Se lastne kapitalske blazilnike. Na podrocju omejevanja kreditiranja prebivalstva Se na-
prej uporabljamo ukrepe, ki spodbujajo vzdrznejSe zadolZzevanje gospodinjstev.

Makrobonitetna politika je usmerjena v prepoznavanje, spremljanje in omejeva-
nje sistemskih tveganj za finanéno stabilnost. Njen temeljni cilj je krepitev odporno-
sti finan¢nega sistema ter preprecevanje kopicenja tveganj, s imer finan¢ni sektor traj-
nostno podpira gospodarsko rast. V drzavah EU je na voljo Sirok nabor makrobonitetnih
instrumentov, ki se prilagajajo naravi tveganj in stopnji odpornosti sistema. Te instru-
mente lahko razvrstimo v tri glavne skupine: 1) likvidnostne instrumente, 2) kapitalske
instrumente in 3) instrumente v zvezi s posojilojemalci (angl. Borrower Based Mea-
sures, BBM). Kapitalski instrumenti krepijo odpornost bank, BBM vzpostavljajo mini-
malne kreditne standarde in lahko omejijo ¢ezmerno kreditno rast, s ¢imer zmanjSujejo
tveganja v banénem sistemu, likvidnostni instrumenti pa zmanjSujejo tveganja financi-
ranja in povecujejo likvidnostno odpornost. Nekateri instrumenti so enotni na ravni EU,
drugi pa so prilagojeni nacionalnim posebnostim (glej tabela 5.3).

Na evropski ravni trenutno potekajo razprave o poenostavitvi regulativnega, nad-
zorniSkega in poro€evalskega okvira za banéni sektor, ob hkratnem ohranjanju
odpornosti finanénega sistema. V decembru 2025 je Svet ECB objavil priporocila
Delovne skupine na visoki ravni za poenostavitev evropskega regulativhega, nadzor-
nidkega in poro&evalskega okvira® a banéni sektor. Priporo¢ila so usmerjena v poeno-
stavitev okvira, ob hkratnem ohranjanju odpornosti evropskega banénega sistema.
Med predlogi je tudi poenostavitev v delu kapitalskih blaZilnikov, in sicer zdruZitev ob-
stojecih blazilnikov v sprostljiv in nesprostljiv blaZilnik, poenostavitev okvira koli¢nika
finanénega vzvoda ter razSiritev poenostavljenega bonitethega rezima za manjSe
banke. Na podrocju makrobonitetne politike Svet ECB priporo¢a avtomati¢no vzajem-
nost makrobonitetnih ukrepov, kar bi omogocilo samodejno priznanje in uporabo ukre-
pov tudi v drugih drzavah EU, s €imer bi se poenostavilo izvajanje pravil ter povecala
usklajenost med drzavami ¢lanicami. Priporodila poleg tega spodbujajo tudi dokonca-
nje Bancne unije ter Unije prihrankov in nalozb z namenom zmanjSanja nacionalne
razdrobljenosti ter krepitve ezmejne integracije. Evropska komisija v aprilu zaklju€uje
Cilijno usmerjeno posvetovanje o konkurenénosti banénega sektorja EU, ob pomogi
prejetih odgovorov pa bo pripravila celovito porocilo o stanju ban€nega sistema, ki je

8 Glej: Governing Council proposes simplification of EU banking rules.
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predvideno za objavo v letu 2026 in bo del strategije unije prihrankov in nalozb. Pre-
dlogi, ki so jih podale ECB, ESRB in EBA, se dotikajo tudi makrobonitetne politike.

Kapitalski blazilniki so kljuéen instrument za zagotavljanje dolgoroéne odporno-
sti banc¢nega sistema. Z njihovo pravo€asno vzpostavitvijo se v obdobjih ugodnih raz-
mer ustvarja zadostna kapitalska rezerva, ki jo je mogoce ob nastopu sistemsko po-
membnih Sokov sprostiti ter s tem neposredno podpreti absorpcijo izgub in ohranitev
nemotenega kreditiranja gospodarstva in gospodinjstev. Spro$¢anje blazilnikov v ¢asu
zaostrenih razmer bankam omogoc€a, da blazijo u€inke negativnih Sokov, preprecujejo
prekomerno in nenadno kréenje kreditne aktivnosti, kar zmanjSa negativni vpliv na re-
alni sektor.

Makrobonitetni organi zato blazilnike aktivho uporabljamo in prilagajamo, pri
¢emer kapitalske zahteve, ki ucinkujejo na strani ponudbe, smiselno dopolnju-
jejo omejitve na strani posojilojemalcev. Celovit pristop bistveno zmanjsuje tveganje
poslabsanja kakovosti kreditnega portfelja, krepi zaupanje v stabilnost banénega
sistema ter povecuje njegovo sposobnost soocanja z nepredvidljivimi Soki. Na ravni
evrskega obmocja pravoCasna aktivacija in ustrezna visSina kapitalskih blazilnikov do-
datno prispevata k zmanjSevanju napetosti med cilji finan¢ne in cenovne stabilnosti ter
povedujeta udinkovitost transmisije denarne politike.®”

V Evropi se je v zadnjih letih uveljavil pristop pozitivhe nevtralne stopnje CCyB,
ki omogoca zgodnejSe in bolj prilagodljivo odzivanje na sistemska tveganja. Od
oktobra 2025 so se za zviSanje stopnje CCyB odlodile stiri drzave. Podobno kot Slove-
nija vecina drZzav uporablja pozitivno nevtralno stopnjo v obliki ciline stopnje v nevtral-
nem (standardiziranem) okolju tveganj. Pozitivha nevtralna stopnja daje prednost stro-
kovni presoji pred mehanskim dolo¢anjem viSine blazilnika in omogo€a akumulacijo
kapitalskih rezerv tudi, ko cikli¢na tveganja $e niso izrazito pove€ana. Tako se blazilnik
lahko uginkovito spro$€a ob Sokih, ki niso nujno vezani na domaca finanéna neravno-
vesja. Ta pristop vkljuéno s Slovenijo trenutno uporablja Ze 25 evropskih drzav (tabela
5.3).

Med makrobonitetnimi ukrepi, ki omejujejo zadolzevanje gospodinjstev, sta naj-
pogosteje uporabljani razmerji LTV in DSTI. Obe merili uporabljamo tudi v Sloveniji
(tabela 5.3). Razmerje DSTI (angl. Debt Service-to-Income), ki ga uporablja 20 drzav,
dolo¢a najvedji delez dohodka, ki ga lahko posojilojemalec nameni za odpladilo dolga.®®
Po drugi strani se razmerje LTV(angl. Loan-to-Value), prisotno v 26 drzavah, uporablja
za vsa potroSniSka in stanovanjska posojila, zavarovana s stanovanjsko nepremicnino.
Poleg teh so v nekaterih drzavah prisotni tudi dodatni instrumenti, kot so omejitve roc¢-
nosti posaijil (16), razmerje DTI (5) (angl. Debt-to-Income), ki omejuje skupno zadolze-
nost glede na dohodek, razmerje LSTI (1) (angl. Loan-Service-to-Income), ki v izraunu
uposteva le znesek odplacila posaijila in ne celotnega dolga posameznika, ter razmerje
LTI (3) (angl. Loan-to-Income), ki omejuje viSino posojila glede na dohodek posame-
znika.

Drzave uporabljamo razliéne vrste blazilnikov sistemskih tveganj (SyRB).%° Splo-
Sne blazZilnike, ki veljajo za vse izpostavljenosti bank in niso omejeni na posamezen
sektor, uporabljajo na primer Avstrija, Bolgarija, Romunija, Finska, Hrvaska in Svedska.
Pogostejsa je uporaba sektorskih blazilnikov, ki so usmerjeni v dolo¢en sektor, najpo-
gosteje v nepremicninski trg, kjer se tveganja obi¢ajno kopicijo hitreje. Tak blaZilnik za
krepitev odpornosti bank na tveganja, povezana z nepremiéninskim trgom, smo uvedli

87 Glej: Mind the gap: credit dynamics in the euro area

8 QOpredeljen je kot razmerje med zneskom servisiranja dolga in dohodkom posojilojemalca.
89 Glej: Review of the EU Macroprudential Framework for the Banking Sector - Concept Note
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tudi v Sloveniji; podobno ureditev imajo Belgija, Litva, Malta, Nemcija in Portugalska.
Nekatere drzave pa blazilnike uporabljamo Se bolj ciljno usmerjeno, torej za to¢no do-
locene vrste izpostavljenosti. V Sloveniji se na primer uporablja blazilnik za posojila
prebivalstvu, ki niso zavarovana z nepremi¢ninami, medtem ko je na Danskem usmer-
jen v izpostavljenosti bank do nepremicninskih druzb. Tak3na prilagodljivost omogoca,
da se kapitalske zahteve natan¢neje usmerijo tja, kjer so tveganja najvecja.

Od zadnjega Porocila o finanéni stabilnosti v oktobru 2025 so nekatere evrop-
ske drzave prilagodile uporabo blazilnika za sistemska tveganja (SyRB). Mad-
zarska je uvedla nov 1-odstotni sektorski SyRB za izpostavljenosti, zavarovane z ne-
premi¢ninami na Madzarskem, pri ¢emer je hkrati ukinila prejSnji SyRB za projektna
posoijila poslovnim nepremicninskim projektom. Malta je ohranila stopnjo sektorskega
SyRB pri 1,5 %, vendar razSirila njegov obseg na vse izpostavljenosti, zavarovane z
nepremi¢ninami. Belgija je napovedala ukinitev sektorskega SyRB za izpostavljenosti
do stanovanjskih nepremicnin sredi leta 2026, pri Cemer se bo del makrobonitetnega
zaostrovanja prenesel v proticikli¢ni kapitalski blazilnik. Portugalska in Lihten$tajn sta
podaljSala uporabo obstojecih sektorskih SyRB za nepremic¢ninske izpostavljenosti.

Drugim sistemsko pomembnim bankam (DSPB) makrobonitetni organi poleg ze
omenjenih blazilnikov nalagamo Se dodatne kapitalske zahteve, saj njihov more-
biten propad predstavlja visje tveganje za finanéno stabilnost. VVsaka drzava ¢&la-
nica EU enkrat letno identificira te banke in jim naloZi dodatne blaZilnike, namenjene
absorpciji izgub in krepitvi odpornosti sistema. Po zadnjem seznamu EBA (maj 2025,
podatki konec 2024) je bilo v EU skupaj 175 DSPB, kar v povpre¢ju pomeni pribliZno
6,5 banke na drZzavo ¢&lanico. V letu 2025 se je zacela uporabljati nova metodologija, ki
poleg nacionalnega pomena uposteva tudi viogo bank v celotni banéni uniji.® Cilj spre-
membe je zmanjSati razlike med drzavami in znotraj ban¢ne unije zagotoviti vec€jo enot-
nost pri kapitalskih zahtevah ter okrepiti finanéno stabilnost in konkurenénost banénega
sektorja.®!

Z makrobonitetnimi instrumenti aktivno blazimo kljuéna tveganja v slovenskem
banénem sistemu in hkrati krepimo njegovo odpornost. Trenutno za slovenski
bancni sistem veljajo Stirje makrobonitetni instrumenti. Makrobonitetne omejitve kre-
ditiranja potro3nikov vzpostavljajo minimalne kreditne standarde, hkrati pa so usmer-
jene v blazitev in preprecitev ¢ezmerne rasti kreditiranja in ¢ezmernega finanénega
vzvoda ter tako zmanjSujejo kreditno tveganje. Blazilnik za druge sistemsko po-
membne banke (DSPB), proticikli¢ni kapitalski blazilnik (CCyB) in sektorska blazilnika
sistemskih tveganj (SyRB) zahtevajo viSjo raven kapitala v bankah ter s tem krepijo
(kapitalsko) odpornost ban¢nega sistema.

% Bangna unija (BU) zajema vse drzave &lanice euroobmodja ter tiste drzave zunaj euroobmogja, ki so z ECB sklenile

tesno sodelovanje v okviru enotnega mehanizma nadzora (SSM). V novi metodologiji tal za O-SlI se sistemski pomen
bank ocenjuje tudi z vidika celotne BU, pri Eemer se ¢ezmejne izpostavljenosti znotraj BU delno obravnavajo kot domace.
Nova metodologija se uporablja za nove notifikacije od 1. januarja 2025 dalje in se postopno uveljavi do 1. januarja 2028
(Svet ECB, Izjava o makrobonitetnih politikah — okvir ECB za ocenjevanije kapitalskih blaZilnikov drugih sistemsko po-
membnih institucij, 12. december 2024).

91 Svet ECB jo je sprejel novembra 2024. Glej: Governing Council statement on macroprudential policies
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Tabela 5.1: Makrobonitetni ukrepi Banke Slovenije

Makrobonitetni ukrep Tip instrumenta Vmesni cilj Ocena doseganja cilja
Makrobonitetne omejitve kreditiranja 5 5 UblaZiti in preprediti Izbolj$ani kreditni standardi pri
prebivalstva (priporoéilo: LTV; zavezujoéi ZAVEZUJOC//PRIPOROCILO  &ezmerno rast kreditiranja odobravanju potrodniskih in
ukrepi: DSTI, omejitev rocnosti in LTC) * in &ezmerni finan¢ni vzvod. stanovanjskih posojil.

Omejiti sistemski vpliv

Blazilnik za druge sistemsko pomembne ZAVEZUJOG izkrivljajo¢ih spodbud, da bi Vi§ja odpornost zaradi viSje
banke (DSPB)? se zmanjSalo moralno zahteve po CET1.
tveganje.

Proticikli¢ni kapitalski blazilnik (CCyB) ZAVEZUJOC  tezmemo rast kreditiranja

Sektorska blazilnika sistemskih tveganj 4 ZAVEZUJOC  tezmemo rast kreditiranja

Ublazii in preprecit CCyB prispeva k vecji odpornosti

s . . banénega sistema.
in éezmerni finan&ni vzvod.

Vi$ja odpornost ban¢énega
sistema na sistemska tveganja, ki
izhajajo iz trga stanovanjskih
nepremicnin.

Ublaziti in prepreciti

in ¢ezmerni finanéni vzvod.

Vir: Banka Slovenije.

1V letu 2016 smo uvedli priporoéilo glede razmerja LTV in DSTI za stanovanjska posojila. Leta 2018 je bilo makrobonitetno priporoilo razsirjeno na potro3niska posojila, za
katera so poleg omejitev razmerja DSTI veljale tudi omejitve najvisje ro€nosti. Leta 2019 sta DSTI in omejitev roénosti postala zavezujo¢a makrobonitetna instrumenta. Leta
2020 so bile zaradi epidemije covida-19 uvedene prilagoditve ukrepa DSTI, ki so bankam dovolile, da pod dologenimi pogoji iz izrauna DSTI izkljugijo zaasno znizanje do-
hodka med epidemijo. S 1. 7. 2022 so zacele veljati dodatne spremembe omejitev kreditiranja potrosnikov. S 1. 7. 2023 so zacele veljati zadnje spremembe omejitev kreditira-

nja potro$nikov.

2 Leta 2015 smo sprejeli metodologijo za preverjanje meril za dolo€anje banke kot DSPB. Leta 2017 smo sprejeli metofologjo za dolo¢anje viSine stopnje blaZilnika za DSPB.
Leta 2023 smo spremenilo metodologijo za dolo€anie viSine stopnje blaZilnika za DSPB.

3 Ukrep je v veljaviod 1. 1. 2016 dalje. Konec leta 2022 smo sprejeli dvig proticiklinega kapitalskega blaZilnika(CCyB) z 0 % na 0,5 %, in sicer so banke morale izpolnjevati
zahteve od 31. 12. 2023. Od 1. 1. 2025 morajo banke izpolnjevati proticikliéni kapitalski blaZilnik v viSini (pozitivne nevtralne stopnje) 1,0 %.

4 Sektorska blazilnika sistemskih tveganj sta bila uvedena v letu 2022, veljati pa sta zacela 1. 1. 2023. Novembra 2023 je bila stopnja blaZilnika sistemskih tveganj za vse izpo-
stavljenosti na drobno do fizicnih oseb, zavarovane s stanovanjskimi nepremi¢ninami, znizana z 1,0 % na 0,5 % zneska skupne izpostavljenosti tveganjem. Novo stopnjo blaZil-

nika lahko banke upoStevajo od 1. 1. 2025.

Makrobonitetne omejitve kreditiranja potroSnikov so namenjene ublazitvi in pre-
precitvi éezmerne rasti kreditiranja ter ¢ezmernega finanénega vzvoda gospo-
dinjstev. Opredeljujejo minimalne kreditne standarde stanovanjskih in potrosniskih po-
sojil ter sluzijo kot strukturne varovalke za vzdrZzno zadolZzevanje gospodinjstev v vseh
fazah finan¢nega cikla.

V Sloveniji uporabljamo Stiri makrobonitetne instrumente v zvezi s posojiloje-
malci. To so: 1) omejitev razmerja med stroSkom servisiranja dolga in dohodkom po-
troSnika (DSTI), 2) omejitev razmerja med zneskom posoijila in vrednostjo nepremic-
nine (LTV), 3) omejitev ronosti potrosniskih posojil ter 4) omejitev razmerja med zne-
skom premostitvenega kredita, zavarovanega s finanénimi instrumenti in vrednostjo fi-
nan¢nih instrumentov, s katerimi je kredit zavarovan (LTC).%? V tem poglavju prikazu-
jemo glavne znacilnosti potrodniskih in stanovanjskih posojil v zadnjih letih ter poda-
jamo oceno ustreznosti trenutne kalibracije makrobonitetnih instrumentov.

Na podlagi znacilnosti posojil odobrenih potrosnikom ocenjujemo, da je kalibra-
cija makrobonitetnih instrumentov Se vedno ustrezna. Ocenjujemo, da se tveganja
nekoliko povecujejo, saj se v zadnijih letih povelujeta povpre¢no razmerje DSTI in pov-
pre¢ni znesek posaijil, zlasti potrosniskih, izkudnje preteklih let pa kazejo, da posojila z
vi§jimi DSTI in visjimi zneski v vecji meri postanejo nedonosna. Potro$niki za odplacilo
dolga namenijo vedno vecji delez dohodka. Kljub temu ostaja povpreéno razmerje
DSTI na vzdrznih ravneh, dodatno pa k zmanj$anju tveganja prispeva dejstvo, da je

92Ve¢ o vsebini in zadnjih prilagoditvah makrobonitetnih omejitev kreditiranja prebivalstva na Makrobonitetne omeijitve

kredi-tiranja potros$nikov, Porocilo o finanéni stabilnosti, november 2024 in Poro¢ilo o finanéni stabilnosti, april 2025
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Slika 5.1: Tehtani
povprecni DSTI in
povprecni delez
nedonosnih posojil v letih
2015 - 2025 glede na DSTI
ob odobritvi

bilo od leta 2022 dalje ve€ kot 95 % potroSniskih in stanovanjskih posojil odobrenih s
fiksno obrestno mero.

V letu 2025 se je povprecno razmerje DSTI povecalo. Glede na konec prejSnjega
leta se je pri potrosSniSkih posoijilih to razmerje povecalo za 0,9 odstotne tocke, pri sta-
novanjskih posojilih pa za 1,0 odstotno tocko (slika 5.1, levo). Kljub temu ostaja raz-
merje DSTI na vzdrznih ravneh, saj so potrosniki s potrosniskimi posoijili v zadnjih dveh
letin za poplacilo dolga namenili povpre¢no 28,8 % dohodka,®® medtem ko so potro-
Sniki s stanovanjskimi posojili za odplacilo dolga namenili povpre¢no 34,7 % dohodka.
Tudi delez odstopanj od omejitve razmerja DSTI ne presega dovoljene ravni (tabela
5.2). Pri porazdelitvi DSTI se v zadnjih letih tako pri potroSniskih kot pri stanovanjskih
posojilih povecuje delez novih posojil z DSTI nad 30 % in do 50 %. Pri potro$niskih
posoijilih sicer predstavljajo posli z DSTI med 40 % in 50 % le okoli 18 % vseh novih
posojil, pri stanovanjskih posoijilih pa kar tretjino novih poslov. Najve¢ potrosniskih po-
sojil je Se vedno odobrenih z DSTI nad 20 % in do 30 %, vendar se ta delez nekoliko
znizuje. Pri stanovanjskih posojilih prevladujejo posojila z DSTI nad 30 % in do 40 %.
Posli z visjimi vrednostmi DSTI so, zlasti pri potroSniskih posajilih, v preteklosti pogo-
steje postali nedonosni kot tisti z nizjimi (slika 5.1, desno). Povpre¢no razmerje DTI
ostaja pri potrosniskih posojilih stabilno, medtem ko se je pri stanovanjskih posojilih po
letu 2020 znizalo, od sredine leta 2023 pa se povecuje (slika 5.1, desno). Porazdelitev
razmerja DTI pokaze, da se v letu 2025 pri potrosniskih posoijilih rahlo povecuje delez
potroSnikov z DTI vecjim ali enakim 2 in manjSim ali enakim 3, pri stanovanjskih poso-
jilih pa delez potro$nikov z DTI vecjim ali enakim 6 (slika 5.4).

Tehtani povprecni DSTI glede na vrsto posojila Povprecni deleZ nedonosnih posajil v letih

2015 — 2025 glede na DSTI ob odobritvi
4 v
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2020 2021 2022 2023 2024 2025 PotroSniska posojila  Stanovanjska posojila
Potrodniska posojila mV znesku =V $teviu @ Stevilo poslov (desno)

Stanovanjska posojila

Opomba: Stevilo poslov je sestevek vseh nedonosnih poslov v posameznem razredu DSTI v letih 2015 — 2025.
Vir: Banka Slovenije.

Glavnina posojil je Se naprej odobrenih potroSnikom s poro¢anim dohodkom
vecjim od povprec¢ne neto place in manjsim ali enakim 1,5 kratniku povprecne
neto place. Po prilagoditvi makrobonitetnega ukrepa v letu 2023, se je deleZ obeh vrst

posojil, ki so bila odobrena potroSnikom z dohodkom manjSim ali enakim 76 % bruto

9 Banka pri izracunu letnega dohodka potro$nika uposteva prejemke iz vseh dohodkovnih virov, kot jih opredeljuje zakon
o dohodnini (dohodki iz delovnega razmerja, dohodki iz dejavnosti, pokojnine, prejemki od oddaje nepremicnin, finan¢nih
investicij in drugih virov). (Sklep o makrobonitetnih omejitvah kreditiranja potro$nikov, 7. €len).
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Slika 5.2: Porazdelitev
novih posojil glede na
dohodek in porazdelitev
novih potrosniskih posojil
glede na znesek posojila

minimalne place, povecal, a ostaja zelo nizek. V letu 2025 se je glede na prejSnje leto
delez potrosniskih posajil, ki so bila odobrena potroSnikom z dohodkom nizjim ali ena-
kim povprecni neto placi nekoliko povisal, pri stanovanjskih posojilih pa ostaja na po-
dobnih ravneh. V istem obdobju se je znizal delez potrosniskih posojil, ki so bila odo-
brena potrosnikom z dohodkom, vi§jim od 1,5-kratnika povprecne neto place, pri sta-
novanjskih posojilih pa se je ta delez malenkost poviSal. Analiza porazdelitve potroSni-
Skih posojil glede na znesek posojila kaze, da se je v zadnjih letih povecal delez posojil
z visjimi zneski. Delez potroSniskih posoijil (tako po vrednosti kot po Stevilu), ki prese-
gajo 30.000 EUR, nara&¢a, medtem ko se deleZ posojil v visini do vklju¢no 20.000 EUR
zmanjSuje. Del tega gibanja je mogoce pripisati vplivu inflacije; ob izrazanju zneskov v
stalnih cenah (slika 5.2, desno) se delez posojil nad 30.000 EUR sicer zniza, vendar
trend rasti posojil z viSjimi zneski kljub temu ostaja prisoten.

Porazdelitev novih posojil glede na dohodek Porazdelitev potrosniskih posojil glede na
potros$nika znesek posoijila v stalnih cenah
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Opomba: Porazdelitev je prikazana na podlagi sestevka zneska posojila. Posojila v stalnih cenah so deflacionirana z indeksom cen
Zivljenjskih potrebS¢in.
Vir: Banka Slovenije.

Povpreéna roénost posojil se postopno podaljSuje. Povpreéna roénost potrosni-
Skih posojil se je v zadnjih letih rahlo povecala, vendar ostaja na vzdrznih ravneh.
Nekoliko se je povecal tudi delez odstopanj od omejitve ro¢nosti, ki je v letu 2025 v
povprecju dosegel 12,4 %, kar Se vedno ostaja znotraj dovoljene kvote. Pri porazdelitvi
ro¢nosti novih potrosniskih posojil se je v zadnjem obdobju rahlo povecal delez posojil
zro¢nostjomed 5in 7 let in roCnostjo med 7 in 10 let, do vecjih sprememb pa ne prihaja
(slika 5.3, levo). Pri porazdelitvi ro€nosti stanovanjskih posoijil je opaziti dolo¢ene spre-
membe (slika 5.3, desno). Od leta 2021 prevladujejo nova stanovanjska posojila z ro¢-
nostjo med 15 in 20 let. V zadnjih dveh letih se povecuje tudi deleZ posojil z ro€nostjo
nad 20 let, kar se odraza v zmanjSevanju deleZa posojil z roénostjo do 15 let. Po Stevilu
so sicer e vedno najpogostejSa posojila z roénostjo do 15 let, vendar ta po znesku
predstavljajo priblizno 30 % mase novih posojil. Zaradi naraS¢ajo¢ega deleza posojil z
daljSimi ro€nostmi se je v zadnjem letu nekoliko podalj$ala tudi povpreé&na ro€nost sta-
novanjskih posojil.
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Slika 5.3: Porazdelitev

roc¢nosti pri potrosniskih
in stanovanjskih posojilih

Porazdelitev ro€nosti potroSniskih posojilih po  Porazdelitev ro¢nosti stanovanjskih posojilih
letih po letih
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Opomba: Porazdelitev je prikazana na podlagi seStevka zneska posojila.
Vir: Banka Slovenije.

Razmerje LTV se je v letu 2025 znizalo. Povprec¢ni LTV pri posojilih za primarno ne-
premi¢nino v Q4 2025 znaSa okoli 63 %, medtem ko povpre¢ni LTV za sekundarno
nepremicnino znada 56 % (slika 5.5, levo). Prav tako se je v letu 2025 znizal delez
odstopanj od priporocenega razmerja LTV. Odstopanje od priporoCenega razmerja
LTV je Se vedno pogostejSe pri posojilih za sekundarno nepremicnino. V letu 2025 je v
primeru primarne nepremicnine od priporo€ila LTV odstopalo povpre¢no 10 % vseh
posojil zavarovanih s stanovanjsko nepremicnino, v primeru sekundarne nepremicnine
pa povprecno 22 % vseh posojil zavarovanih s stanovanjsko nepremicnino.
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Tabela 5.2: Povpreéne vrednosti izbranih parametrov za stanovanjska in potrosniSka posojila ter delez odstopanj od
makrobonitetnih instrumentov

Tehtano povpregje 2019’ 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Stanovanjska posojila
LTV 67,7 % 67,6 % 63,7 % 59,5 % 59,1% 62,5% 62,0%
Delez odstopanj LTV? 19,8 % 15,8 % 1,1 % 10,7 % 12,0% 14,9% 13,1%
DSTI 321% 299 % 31,0 % 322 % 33,6% 34,4% 34,9%
Delez odstopanj DSTI® 15,7 % 49 % 55% 4,0 % 5,0% 1,6% 1,8%
Povpreéna ro¢nost 19,1 19,3 18,8 18,5 18,2 18,5 19,3
Potrosniska posojila
DSTI 26,4 % 24,6 % 25,8 % 26,0 % 27,00% 28,4% 29,2%
Delez odstopanj DSTI® 21,8 % 4,3 % 6,2 % 3,8% 5,10% 2,81% 2,87%
Povpreéna ro¢énost v letih 6,5 58 6,2 6,1 6,2 6,4 6,5
Delez odstopanj roénost* 2,3 %?° 5,8 % 122 % 10,6 % 10,9% 11,5% 12,4%

1 Instrumenta omejevanja DSTI in ro€nosti (pri potroSniSkih posojilih) sta postala zavezujoca s 1. novembrom 2019. Takrat se je najvisja dovoljena ro¢nost potrosniskih posojil

skrajSalaz 10 na 7 let.

2 Delez odstopanj od omejitve LTV je izraGunan kot znesek vseh stanovanjskih posojil, zavarovanih s stanovanjsko nepremicnino, ki presegajo priporo¢eno razmerje LTV,
glede na znesek vseh stanovanjskih posojil, zavarovanih s stanovanjsko nepremiénino, odobrenih v istem Cetrtletju.

3 DeleZ odstopanj od omejitve DSTI je do Q3 2022 izratunan kot znesek vseh posojil, ki presegajo maksimalno dovolieno razmerje DSTI, glede na znesek vseh posajil, ki so
skladna z makrobonitetnimi ukrepi in so bila odobrena v istem Cetrtletju. Po Q2 2022 pa je delez odstopanj izraunan glede na znesek vseh posojil, ki so skladna z makroboni-
tetnimi ukrepi in so bila odobrena v prej$njem Cetrtletju. Do Q3 2023 je dovoljen delez odstopanj od predpisanega razmerja DSTI zna$al 10 %, od Q3 2023 pa znasa 3 %.

4 DeleZ odstopanj od omejitve roénosti je do Q3 2022 izraunan kot znesek vseh posojil, ki presegajo maksimalno dovoljeno rocnost glede na znesek vseh posajil, ki so skla-
dna z makrobonitetnimi ukrepi in so bila odobrena v istem Cetrtletju. Po Q2 2022 pa je delez odstopanj izracunan glede na znesek vseh posajil, ki so skladna z makrobonitet-
nimi ukrepi in so bila odobrena v prejSnjem Cetrtletju.

5V prvih treh Eetrtletjih leta 2019, ko makrobonitetne omejitve kreditiranja potrosnikov $e niso bile uvedene, je bilo v povpre¢ju z roénostjo nad 7 let odobrenih kar 41 % vseh

novih potro$niskih posojil.
Vir: Banka Slovenije.

V skladu z 242. ¢lenom Zakona o banénistvu najmanj enkrat letno preverimo iz-
polnjevanje meril za druge sistemsko pomembne banke (DSPB) ter ustreznost
doloéenih stopenj blazilnika za DSPB.% Pri identifikaciji DSPB sledimo metodologiji
EBA, viSina blazilnika pa se dolo€a na podlagi ocene sistemske pomembnosti posa-
mezne banke. Oktobra 2025 je Svet Banke Slovenije spremenil metodologijo dolo¢anja
stopenj blazilnika za DSPB in kot novost uvedel minimalne stopnje blazZilnika glede na
razrede sistemske pomembnosti. Ce obstojijo utemeljeni razlogi, lahko stopnja blazil-
nika za posamezno DSPB presega minimalno stopnjo za najve¢ 0,50 odstotne tocCke.
Spremenjena metodologija je bila uporabljena Ze pri dolocitvi stopenj blazilnika za leto
2026. Identificiranih ostaja pet DSPB, pri ¢emer se stopnje blazilnika zanje niso spre-
menile. Ocene sistemske pomembnosti ter pripadajoce stopnje blazilnika za identifici-
rane DSPB so objavljene na spletni strani Banke Slovenije.

Proticikliéni kapitalski blazilnik sluzi kot zas¢ita banénega sistema pred morebit-
nimi izgubami ob materializaciji kredithega tveganja. Njegova vloga je krepitev od-
pornosti ban¢nega sistema v €asu naras¢anja cikli¢nih sistemskih tveganj. V primeru
uresnicitve kreditnega tveganja blazilnik omogoc¢a, da bané&ni sistem pokrije izgube z
akumuliranim kapitalskim blazilnikom, zgrajenim zaradi aktivne makrobonitetne poli-
tike. S tem zmanjSujemo verjetnost prekomernega kréenja kreditiranja realnega gospo-
darstva v primeru materializacije tvegan;.

Banka Slovenije je leta 2023 uvedla koncept pozitivhe nevtralne stopnje CCyB.
Njen glavni namen je zagotoviti, da ima ban&ni sistem na voljo zadosten kapital, ki ga

9 Vet o blazilnikin DSPB na: Blazilnik za druge sistemsko pomembne banke (bsi.si)
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je mogocCe sprostiti ob pojavu tvegan;j, ki niso nujno povezana s prekomerno kreditno
rastjo in akumulacijo domacih neravnovesij, ampak so posledica materializacije tvegan;j
izven finanénega oziroma ban¢nega sistema.® Drugi razlogi za uvedbo tega pristopa
vklju€ujejo: nestanovitnost podatkovnih serij, negotovost pri merjenju cikli¢nih tveganj
ter ¢asovni zamik pri njihovem ocenjevanju in grajenju proticiklicnega blaZilnika. Za
oceno faze finanénega cikla in standardiziranega oziroma nevtralnega okolja tvegan;
uporabljamo obstojeci nabor posameznih kazalnikov tveganj, sestavljeni kazalnik in
kazalnik nevtralnega okolja.

V letu 2025 smo za izpostavljenosti v Republiki Sloveniji ohranili CCyB v viSini
1,0 % zneska skupne izpostavljenosti tveganjem. Financ¢ni cikel namre€ vztraja v
nevtralnem okolju tveganj. Banke morajo to zahtevo izpolnjevati od 1. 1. 2025 dalje.

Od leta 2023 sta v veljavi dva sektorska blazilnika sistemskih tveganj (sSyRB).
Zahteve po vzdrzevanju sSyRB v Republiki Sloveniji, ki jih banke izpolnjujejo, znasajo:
(i) 0,5 % za vse izpostavljenosti na drobno do fizi€nih oseb, zavarovane s stanovanj-
skimi nepremicninami in (ii) 0,5 % za vse druge izpostavljenosti do fizi¢nih oseb, razen
izpostavljenosti iz tocke (i).

Letos smo izvedli redno presojo ustreznosti kalibracije sektorskega blazilnika, ki temelji
na pregledu gibanj na nepremi¢ninskem trgu, analizi karakteristik novih kreditov prebi-
valstvu ter oceni kreditnega tveganja na podlagi nadzorniskih in statisticnih podatkov.
Analiza kaZe na postopno povecCevanje nekaterih ranljivosti, kot so podaljSevanje roc-
nosti kreditov in rahlo zviSevanje DSTI razmerij, medtem ko kreditni standardi na splo-
Sno ostajajo stabilni in skladni z makrobonitetnimi omejitvami. Kreditna tveganja, mer-
jena z realiziranimi izgubami, za zdaj ostajajo nizka. Na tej podlagi ocenjujemo, da tre-
nutna kalibracija sektorskega blazilnika ostaja ustrezna.® sSyRB tako $e naprej pred-
stavlja pomemben preventivni kapitalski instrument, ki dopolnjuje ukrepe na strani kre-
ditiranja prebivalstva in prispeva h krepitvi odpornosti banénega sistema na morebitne
Soke v tem segmentu.

9 Vg informacij o pozitivni nevtralni stopnji CCyB in nevtralnem okolju tveganj je na voljo na spletni strani Banke Slove-

nije.
9% O oceni je Banka Slovenije, na podlagi 5. ¢lena Uredbe Sveta (EU) $t. 1024/2013 z dne 15. oktobra 2013 o prenosu
posebnih nalog, ki se nana$ajo na politike bonitetnega nadzora kreditnih institucij, na Evropsko centralno banko, obvestila
ECB, ki lahko v roku petih delovnih dni oceni ugovarja.
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Tabela 5.3: Stopnje proticikli€nega blazilnika, blazilnika sistemskih tveganj in ostalih makrobonitetnih instrumentov po

drzavah
Sektorski blazilnik sistt kih t i . . . .
Proficiklicni blazilnik 0 o P acini sistemsidh fveganl, povezan Drugi kapitalski ukrepi Omejitve kreditiranja
z nepremiéninskim tveganjem
ba 124./164.
Datum uvedbe / Up'<I>ra aCRRl 6 Uporaba 458. ¢lena
n z
Driava Vigina  Datum zadnje Vigina Datum uvedbe _ Con CNN 22 CRR zaradi tvegan] Vrste ukrepov?
p izpostavljenosti s
spremembe na nepr. trgu
stan. nepr.
Avstrija 0% 01.01.2016 Omejitev ro¢nosti, DSTI, LTV
0,59 01.04.2024 9,0 %° 01.05.2022
Belgija % 03 DSTI/LSTI, DTULTI, LTV
1,0 % 01.10.2024 6,0 % 01.04.2024
1,59 01.01.2023 " !
Bolgarija % Omejitev ro¢nosti, DSTI, LTV
20% 01.10.2023
1,09 2.06.2024
Ciper 0% 02.06.20 DSTI, LTV
1,5% 14.01.2026
Eeska 1,75 % 01.04.2024 Omejitev roénosti, DT, DSTI, LTV,
1,25% 01.07.2024 amortizacija posojila
0
Danska 20% 31.12.2022 LTV, LTI
25% 31.03.2023
0
Estonija 1.0% 07.12.2022 X Omejitev roénosti, DSTI, LTV
1,5 % 01.12.2023
Finska 0% 16.03.2015 Omejitev rocnosti, DSTI, LTV
0,59 07.04.2023
Francija A) Omejitev ro¢nosti, DSTI
1% 02.01.2024
0,259 01.10.2025
Gréija 25 % DSTI, LTV
0,5 % 01.10.2026
1,59 .06.2024
Hrvaska 5% 30.06.20 X Omejitev ro¢nosti, DSTI, LTV
2,0 % 01.01.2027
0
Irska 1,0 % 24.11.2023 LTV, LTI
1,5 % 07.06.2024
0
Islandija 20% 20.09.2022 DSTI, LTV
2,5% 15.03.2024
Italija 0% 01.01.2016
0,59 18.12.2024
Latvija 5% Omejitev ro¢nosti, DTI, DSTI, LTV
1,0 % 18.06.2025
Lihtenstajn 0% 01.07.2019 1,0 % 25.09.2023 X LTV, amortizacija posojila
0% 01.04.2020
Litva ’ 20% 01.07.2022 Omejitev ro¢nosti, DSTI, LTV
1,0 % 01.10.2023
Luksemburg 0,5% 01.01.2021 LTV
0
Madzarska 0.5% 1.7, 2024 DSTI, LTV
1,0 % 01.07.2025
Malta 0% 01.01.2016 1,50% 31.03.2024 X Omejitev ro€nosti, DSTI, LTV
Neméiia 0,75 % 01.02.2023 2,0% 01.02.2023
! 10% 01.05.2025
0
Nizozemska 1.0% 25.05.2023 X LTV, Omejitev roénosti
2,0 % 31.05.2024
. 2,0% 31.12.2022 4 LTV, DTI, amortizacija posojila, izjeme
Norveska X X
2,5% 31.03.2023 pri omejitvah
1,09 25.09.2025 " !
Poljska A’ Omejitev roénosti, DSTI, LTV
2,0 % 30.09.2026
0% 01.01.2016
Portugalska ’ 40 % 01.10.2024 Omejitev ro¢nosti, DSTI, LTV
0,75 % 01.01.2026
9 17.10.2022
Romunija 0.5% 020 Omejitev rocnosti, DSTI, LTV
1,0 % 23.10.2023
Slovaska 1,0 % 01.08.2020 DSTI, Omejitev rocnosti, DTI,
1,5 % 1. 8. 2023 amortizacija posojila, LTV
0,5 % 31.12.2023 0,5 % (potr. jil 01.01.2023 N —
Slovenija ° b (potr posojia) Omejitev rognost, DSTI, LTV
1,0 % 01.01.2025 0,5 % (nepotr. posajila)  01.01.2025
Spanija 0,5% 01.10.2025
pani 1,0 % 01.10.2026
« 1,0 % 29.09.2022 - .
Svedska ’ Xt LTV, amortizacija posojila
20% 22.06.2023

1 Prikazana sta zadnja dva razpoloZljiva podatka.
2 Vkljucuje zavezujoce ukrepe in priporocila. Nasteti so ukrepi tako za potrosniska kot za stanovanjska posojila.

3 Blazilnik nadomes$ca ukrep po 458. €lenu CRR, ki omogoca dvig utezi tveganja v primeru pojava nepremicninskega balona.
4 Vi§je utezi tveganja se uporabljajo tudi za izpostavljenosti do poslovnih nepremicnin.
Vir: ESRB, ECB.
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Slika 5.4: Porazdelitev Porazdelitev razmerja DTI pri potro$niskih Porazdelitev razmerja DTI pri stanovanjskih

razmerja DTI posojilih posojilih
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Opomba: Porazdelitev je prikazana na podlagi seStevka zneska posojila.
Vir: Banka Slovenije.

Slika 5.5: Povrpreéni LTV Povpre¢ni LTV za primarne in sekundarne Tehtani povprecni DTI glede na vrsto posojila
za primarne in nepremicnine
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Vir: Banka Slovenije.
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Tabela 6.1: Bonitetne ocene najvecjih agencij za Slovenijo

Agencija Bonitetna ocena Obeti Zadnja sprememba
Standard and Poor's AA stabilni 06.06.2025
Moody's A2 stabilni 11.02.2026
Fitch Ratings A+ stabilni 03.10.2025
Vir: Ministrstvo za finance.
Tabela 6.2: Bilanca stanja na izbrane ¢asovne preseke (2020-2025), slovenski banéni sistem
Stanje Prirast v Medletna rast
2020 2021 2022 2023 2024 Struktura 2024 Struktura 2021 2022 2023 2024 2025 2021 2022 2023 2024 2025
v % v %
v mio EUR v mio EUR v %
Aktiva
Denar v blagajni in stanje na rac. pri CB 8.825 11.495 10445 12763  8.854 163  7.714 134 2671 -1.051 2318 -3909 -1.140 303 91 222 -306 -12.9
Posojila bankam 1492 1544 1665 1444 1450 27 1.8% 32 8 121 22 6 406 35 78 -133 04 280
Posojila nebanénemu sektorju 23561 25045 27538 26934 28405 524 30840 535 1484 2493 604 1471 243 63 100 -22 55 86
od tega nefinancnim druzbam 8750 9300 10487 9968 9762 180 10186 177 550 1.187 519 206 423 63 128 49 21 43
od tega gospodinjstvom 10.712 11263 12138 1255 13.311 245 14369 249 551 &5 418 755 1058 51 78 34 60 79
Finantna sredstvalvredn. pap. 8958 8355 8759 9816 13412 242 14674 255 603 404 1.0% 329 1563 67 48 121 336 119
Ostalo 1815 1811 2168 2125 2414 45 2572 45 4 37 43 289 157 02 197 20 136 65
Pasiva
Financne obv. do Evrosistema 1380 234 758 75 0 0.0 0 00 964 -158 683 75 0 699 67.6 -901 1000 ..
Obveznosti do bank 2378 1716 2034 1746 148 27 1285 22 663 318 288 262 199 -27.9 186 -142 -150 -134
od tega do domacih bank 799 649 600 413 286 05 218 04 -150 49 -187 -128 68 -188 7.6 -311 -309 -238
od tega do tjih bank 1579 1.066 1434 1333 1199 22 1.067 19 513 368 101 134 31 325 35 71 104 10
Obv. do neban. sekt (vloge) 34281 37185 3075 41.062 41625 767 44512 772 2904 2571 1306 563 2887 85 69 33 14 69
od tega do nefinanénih druzb 8031 8998 9710 10947 10910 201 11718 203 %7 712 1238 37 808 120 79 127 03 74
do gospodinjstev 2437 23953 25784 26514 27.309 504 20170 506 1516 1832 730 795 181 68 76 28 30 68
Dolzniski vrednostni papirji 1058 1250 2066 3.164 3504 65 3718 64 191 817 1007 341 213 181 654 531 108 6.1
Rezervacije 186 151 142 187 204 04 210 04 34 10 46 16 6 -184 65 323 87 30
Kapital 4805 5061 5153 6.081 6.681 123 728 125 2% 93 98 600 547 53 18 180 99 82
Ostalo 564 545 665 767 738 14 704 12 -9 120 102 29 34 33 21 153 38 46
Bilanéna vsota 44651 48.252 50.575 53.082 54236 1000 57.656  100,0 3.600 2.323 2507 1154 3420 81 48 50 22 63
Vir: Banka Slovenije.
Tabela 6.3: Izkaz poslovnega izida bank (2020-2025), slovenski banéni sistem
Obseg (v mio EUR) Stopnje rasti (v % medletno) Delez v bruto dohodku (v %)
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Netoobresi 639 625 748 1442 1566 1408 64 22 196 928 86 101 470 519 569 729 685 644
Neobrestni prihodki 721 580 567 5% 720 7718 257 195 23 56 345 81 530 481 431 271 315 356
od tega neto opravnine 330 377 398 387 419 45 12 144 55 28 84 61 242 31,3 303 196 183 204
od tega Cisti dobickilizg. iz 6 18 3 10 24 13 31,8 108 764 696 1538 467 12 15 24 05 1,1 0,6
FS in obvez. nam. trg.
Bruto dohodek 1360 1206 1315 1978 2286 2186 83  -11.4 91 504 156 44 1000 1000 1000 100.0 100.0  100.0
Operativni stroski 718 717 758 830 -1016  -1033 1.3 0.2 56 96 223 17 528 595 576 420 444 472
stroski dela 386 -398 413 447 501 521 36 3.0 37 84 121 40 284 -330 314 -26 219 238
Neto dohodek ) 642 489 558 1147 1270 1154 17.3  -239 141 1058 107 9.2 472 405 424 580 556 528
nefo oslabitve in rezerv acije 470 74 4 0 71 162 4708 1434 1192 27,7 5900 1302 125 61 11 05 -31 7.4
od tega osl. in rez. po 433 72 23 33 83 183 3238 -1538 1318 447 1509 1211 98 60 1,7 -7 36 -84
odpl. vrednosti
Dobicek pred ohdaveitvijo 472 562 543 1137 1200 991 -203 191  -33 1093 55 174 347 466 413 515 525 453
davki iz dobicka o 22 37 42 39 125 1089 -650 701 131 68 2211 128 16 31 32 20 55 50
Poslovni izid po obdav Citvi 450 525 502 1098 1075 8824 151 166 45 1189 21 179 331 436 381 555 470 404

Vir: Banka Slovenije.
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Tabela 6.4: Izbrani kazalniki poslovanja bank (2011-2025), slovenski banéni sistem

(v %) 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Donos na akfivo (ROA) -1,06  -1,60 -7,70 -0,27 0,42 0,99 1,19 1,38 1,48 1,10 1,20 1,1 2,22 2,25 1,77
Donos na kapital (ROE) -12,54  -19,04 -100,00 -2,69 3,63 79% 95 11,07 1216 957 11,33 10,82 2064 1892 14,44
Strodki v bruto dohodku (CIR) 5368 4743 6608 5580 5926 5919 6272 58,05 5647 5282 5948 57,60 41,98 4443 47,23
Neto obrestna marza na obrest. aktivo (NOM) 213 193 167 218 206 191 183 184 179 157 141 1,61 2,95 3,09 2,65
Neto obrestna marZa na bilanéno vsoto 2,02 1,83 1,59 2,09 1,9 1,82 1,75 1,75 1,70 1,49 1,34 1,53 2,81 2,93 2,52
Neobrestna marza 0,85 140 085 1,01 1,09 1,23 1,13 1,26 1,43 1,67 1,24 1,15 1,05 1,35 1,39
Bruto dohodek na pov pre¢no aktivo (MFP) 287 323 244 310 305 305 28 301 313 316 258 2,68 3,86 4,28 3,91
Opomba: MFP - marza finan¢nega posrednistva.
Vir: Banka Slovenije.
. . 450 Vv bazicnih tockah v% 6
Slika 6.1: Donosnost in
pribitki na 10-letno 400 5
nemsko drzavno 350 A
obveznico 300
250 3
200 2
150 1
100 B W e e e -
0
50
0 -1
2022 2023 2024 2025 2026
ltalija Spanija Portugalska
Irska Francija Avstrija
Slovenija Nemcéija (desna os) ZDA (desna os)

Opomba: Podatki do 14. 4. 2026. Na levi sliki je pribitek izraCunan kot razlika med donosom desetletne drzavne obveznice in
donosom referenéne (nemske) obveznice na dnevni ravni in odraza tveganja, ki jih trzni udeleZenci pripisujejo drzavi. Podatki so
prikazani kot drseca 30-dnevna povprecja.

Vira: Bloomberg in preraduni Banke Slovenije.

Slika 6.2: Rast cen
stanovanjskih in 25
poslovnih nepremiénin

medletno v %

Rast cen stanovanjskih nepremiénin

080910111213141516171819202122232425

mmmm Stanovanjske nepremicnine

Rabljena stanovanja

Rabljene druzinske hise

Vir: SURS.
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Slika 6.3: Poslovne Poslovne tendence v gradbenistvu PovpraSevanje in dejavniki povprasevanja po

tendence v gradenistvu in o ‘ ) o stanovanjskih posaijilih (BLS)
povpraéevan je po 65 desezonirani podatki v % — 3-mesecne drsece sredine neto % sprememba glede na prejénje Gefrtletie
stanovanjskih posojilih 55 A 20
(BLS) i 200 I
2| 150 '
35 8
@ | 100
25 g
15 &1 50
5 0
-5 © -50
-15 3 |-100
25 ,‘\,E -150
35 -200
45 ¥ 250
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Kazalnik zaupanja — Lastrjo financiranje nakupa stanovanja
Obseg gradbenih del Splo$na raven obrestnih mer
Pricakovane cene Posojila drugih bank
——— Pri¢akovano zaposlovanje Obeti za stanovanjski trg
Skupna narogila Zaupanje potroSnikov
Povpradevanje po stanovanjskih posojilih
Vir: SURS.
Slika 6.4: Gradbena Stevilo gradbenih dovoljenj za poslovne Rast cen lokalov in pisarn
dovoljenja za poslovne nepremicnine po polletjih
nepremicnine ter cene 4.500 150 indeks 2008 = 100
lokalov in pisarn 4,000
140
3.500 130
3.000 120
2.500 110
2.000 100
150 N %
1.000 80
500 70
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2020 2021 2022 2023 2024 2025 080910111213141516171819202122232425

Stavbe splodnega druzbenega pomena
Druge nestanovanjske stavbe
= Industrijske in skladis¢ne stavbe

= Gostinske stavbe . o Cene lokalov Cene pisam
= Stavbe za promet in stavbe za izvajanje komunikacij
= Trgovske stavbe in stavbe za storitvene dejavnosti
Poslovne in upravne stavbe
Vir: SURS.
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Slika 6.5: Struktura posojil Struktura posojil gospodinjstvom Struktura posojil nefinanénim druzbam

po vrsti obrestovanja v V%
0

stanjih 100 7 100 7%

90 90

80 80

70 70
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40 40
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10 10

0 0
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2020 2021 2022 2023 2024 2025
= Ostalo u Ostalo
= EUR-spremenljiva = EUR-spremenljiva
m EUR-fiksna m EUR-fiksna

Opomba: Posojila gospodinjstvom vkljucujejo stanovanjska in potrosniska posojila brez ostalih posojil gospodinjstvom. V kategoriji
ostalo so zajeta vsa posojila v Svicarskih frankih, ki predstavljajo vecino preostalih posojil.
Vir: Banka Slovenije.

Slika 6.6: Vrzel v ponovni Vrzel v ponovni doloCitvi obrestnih mer Obrestne zamenjave
dologitvi obrestnih mer in 45 vmesecih g VmIEUR V% g
obrestne zamenjave 40
35 8 16
30 7 14
25 6 12
20
5 10
15
10 4 8
5 3 6
0 4
2 4
5
10 1 2
2020 2021 2022 2023 2024 2025 0 0
Vrzel - brez predpostavke stab. viog na vpogled 2020 2021 2022 2023 2024 2025
mmm Vrzel - 50-odstotna stab. vlog na vpogled .
mmmm \/rze| - 90-odstotna stab. viog na vpogled — Spremenlj|va v ﬂksr\o
Povp. obd. do ponovne dolocitve aktivnih obr. m. mm Fiksna v spremenljivo

Povp. obd. do ponovne dologitve pasivnih obr. m.

Delez obrestnih zamenjav v bilanéni vsoti (desno)

Opomba: Na sliki levo je pri vrzeli v ponovni doloitvi obrestnih mer upoStevana stabilnost viog na vpogled z razli¢nimi predpostav-
kami stabilnosti in z razprsitvijo temeljnega dela viog na vpogled po ¢asovnih intervalih.
Vir: Banka Slovenije.
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Slika 6.7: Obrestni razmik Obrestni razmik za gospodinjstva in primerjava Obrestni razmik za NFD in primerjava

z evrskim obmocjem z evrskim obmocjem
50 Vot 50 Vot
45 45
4,0 4,0
35 35
3,0 3,0
2,5 2,5
2,0 2,0
1,5 1,5
1,0 1,0
0,5 0,5
0,0 0,0
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Razlika Slovenija Razlika Slovenija
Evrsko obmocje ECB —ref. Evrsko obmocje ECB —ref.
Opomba: ECB - ref. predstavlja obrestno mero refinanciranja ECB.
Vir: ECB Data Portal, preracuni Banke Slovenije.
Slika 6.8: Struktura posojil  Struktura posojil NFD in gospodinjstvom Struktura vlog nebanénega sektorja
in vlog po preostali Y% V%
zapadlosti 100 100
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= Nad 10 let m0d 5 do 10 let R e,
m0d1do5let mDo 1 let = Vloge na vpogled

Opomba: Posojila gospodinjstvom na levi sliki vkljucujejo stanovanjska in potrosniska posojila brez ostalih posojil gospodinjstvom.
Vir: Banka Slovenije.
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Slika 6.9: Obseg NPE po Obseg NPE po skupinah Delez skupine 2 pri prebivalstvu

skupinah komitentov in 1100 VmioEUR 14 V%
delez skupine 2 pri 1,000
prebivalstvu R 11T
900
800 10
700 -
600 m il
500
6
400
300 4
200
100 2
0 0
2020 2021 2022 202?_ 20242025 2020 2021 2022 2023 2024 2025
= Ostalo = Tujci
m Obrtniki = NFD Prebivalstvo Stanovanjska p.
m Prebivalstvo Potrosniska p. Ostala posojila
Vir: Banka Slovenije.
Slika 6.10: ZmanjSevanje Spremembe NPE pri NFD v letu 2025 Struktura zmanjSevanja NPE pri NFD
NPE po anketi bank pri 9 - 9 i
NFD P P 300 V% 31122024 =100 100 V% vmioEUR 5o

2145 ) 450
250 2490

11 2.9 80 400
200 70 350
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150 50 250
100,0
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-26,3 49
%0 A71 -49 20 100
0 . ' . 10 0
: 0 0

5
S 5 g 2 5 B B g &
) [=% (<))
8 8 < 88z 5388 2020 2021 2022 2003 2024 2025
N £ ™ W o o o
- & 3B 3 = Z A m Poplacilo m Iz NPE v PE
© 8 o 5 - < m Unovg. zavar. = Odpis in odpust
. . L Prodaja Drugo
m Stanja ZmanjSanje ™ Povecanje ® Skupaj (desno)

Opomba: Na sliki desno so prikazani nacini zmanjSevanja NPE brez upoStevanja porasta NPE v posameznem letu (rde€ stolpec
na sliki levo).
Vir: Banka Slovenije.
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Slika 6.11: ZmanjSevanje Spremembe NPE pri prebivalstvu v letu 2025  Struktura zmanjSevanja NPE pri prebivalstvu

NPE po anketi bank pri 140 V% 31.12.2024= 100 100 V% vmioEUR 00
prebivalstvu
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m Stanja ZmanjSanje ™ Povecanje rodaja rugo

® Skupaj (desno)

Opomba: Na sliki desno so prikazani nacini zmanjSevanja NPE brez upoStevanja porasta NPE v posameznem letu (rde€ stolpec
na sliki levo).
Vir: Banka Slovenije.

Slika 6.12: Napovedi NPE Napovedi NPE Razmerje med kapitalom in neoslabljenim
in pokritost neoslabljenih delom NPE
NPE s kapitalom v mio EUR i 9
p 800 600 VMoOEUR % 3600
700
600 500 2.761 3.000
°
2.369
500 400 ° 2.400
1.965
400 1787 o
300 300 ® 1.800
1.280
200 200 1018 ¢ 1200
°
100
458 516
100 600
0 e 02 204 197 & ¢ g
* * *
100 0o ¢ 0
Prebivalstvo NFD Drugo 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Sprememba v 2027 Neoslabljeni del NPE
u Sprememba v 2026 ® Pokritost neoslabljenih NPE s kapitalom (desno)
m1.1.2026 + Pokritost neoslabljenih NPE z dobickom (desno)

Opomba: Na sliki desno so prikazani nagini zmanjSevanja NPE brez upoStevanja porasta NPE v posameznem letu (rde€ stolpec
na sliki levo).
Vir: Banka Slovenije.
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Slika 6.13: Sestava bruto
dohodka bank in gibanje

Sestava bruto dohodka bank Gibanje efektivnih obrestnih mer po glavnih

instrumentih obrestonosne aktive in obrestno-

efektivnih obrestnih mer

o ©
o o
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16 7-121-6 7-12

m Neto neobrestni prihodki
Neto obrestni prihodki

Vir: Banka Slovenije.

Slika 6.14: Operativni Operativni strodki po glavnih vrstah in rast

placljive pasive
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Rast operativnih stroskov Operativni stro$ki/bilanéna vsota % (desno)
Vir: Banka Slovenije.
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Slika 6.15: Neto oslabitve
in rezervacije, ustvarjen

dohodek bank ter ostale
kategorije izkaza uspeha
bank

Slika 6.16: Gibanje in
struktura dolzniskih
vrednostnih papirjev

Neto oslabitve in rezervacije oziroma njihovo
neto sprosSc€anje in bruto dohodek bank ter
delez neto oslabitev v ustvarjenem dohodku
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Dobicek

Opomba: Negativne vrednosti za neto oslabitve in rezervacije na sliki levo odrazajo neto spro$¢anje oslabitev in rezervacij, na sliki
desno pa njihovo neto oblikovanje. Podatki za slovenski bancni sistem so zajeti na podlagi bilanénih podatkov bank na posamiéni
osnovi. Za zadnji dve leti so vrednosti desno posebej prikazane po polletjih.

Vir: Banka Slovenije.

DVP po geografskem obmocju
0o 7
90

Drzavni DVP
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m Slovenija WEO = EUbrezEO = Ostali svet

Vir: Banka Slovenije.
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= Skupaj DVP v bilan¢ni vsoti
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Slika 6.17: Finanéno Struktura finanénega premozenja v Sloveniji in

premozenje evrskem obmocju

gospodinjstev 100

90
80
70
60
50
40
30
20
10

0

v%

20 21 22 23 24 25 25|20 21 22 23 25
Q3 Q4

Slovenija

Drugo

Delnice/enote inv. skl.
Lastniski kapital
Gotovina

Q3

Evrsko obmogje

Obveznice
Zivlj. in pokoj. zav.

= Vioge

Delez gospodinjstev z zamudami pri
odplagevaniju

v%
25

20

15

10
0

20 21 22 23 24 25 20 21 22 23 24
Sl EU

mVsi = Pod 60 % mediane dohodka

Opomba: Na sliki levo lastniki kapital vklju€uje delnice, ki kotirajo na borzi, in delnice, ki ne kotirajo na borzi, ter drug lastniski
kapital. Delnice investicijskih skladov se nanaSajo na sklade s korporacijsko strukturo. Enote se nanasajo na vzajemne nalozbene
sklade. Na desni sliki podatki za EU za leto 2025 v ¢asu priprave publikacije Se niso bili na voljo.

Vir: ECB Data Portal, Banka Slovenije.

Slika 6.18: Zadolzenost Primerjava zadolZenosti z evrskim obmocjem

NFD in primerjava z
. e 250
evrskim obmocjem ter
Clenitev rasti kapitala
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s Vrednostne spremembe
mmmm Tok lastniSkega kapitala iz tujine

mmmmm Tok lastniSkega kapitala od domacih sektorjev

Sprememba stanj

Opomba: Na levi sliki kazalniki s celotnim dolgom v Stevcu vklju€ujejo vse dolzniske obveznosti NFD, medtem ko "dolg" zajema le
posojila in dolznidke vrednostne papirje. Podatek za Q3 2025 v levem delu slike je seStevek BDP v zadnijih Stirih Cetrtleti.
Viri: Banka Slovenije, ECB Data Portal.
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Slika 6.19: Steéaji NFD po
velikosti NFD

Stevilo zagetih ste¢ajnih postopkov v NFD
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Vira: Vrhovno sodiSce, Banka Slovenije.

Kapitalska ustreznost zavarovalnic glede na

Slika 6.20: Kapitalska
zahtevani solventnosti kapital — koliénik SCR
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Kapitalska ustreznost zavarovalnic glede na
minimalni zahtevani kapital — koli¢nik MCR
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Opomba: Kot spodnja in zgornja meja sta uporabljena 10. in 90. percentil. Zelena ¢rtica prikazuje mediano koli¢nika. Podatki za

EGP so bili na voljo do vkljuéno tretjega Cetrtletja 2025.
Viri: EIOPA, AZN, Banka Slovenije.
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Slika 6.21: Spremembe
kreditnih standardov, ki
se uporabljajo za
odobritev posojil ali
kreditnih linij podjetjem,
in dejavniki, ki k temu
prispevajo

Slika 6.22: Spremembe
povprasevanja posojil
podjetij in dejavniki, ki k
temu prispevajo

Anketa o banc¢nih posojilih (Bank Lending Survey)

Spremembe kreditnih standardov in dejavniki ~ Spremembe kreditnih standardov in dejavniki
pri posaijilih podjetjem v Sloveniji pri posaijilih podjetjem v evrskem obmocju

neto % sprememba glede na prej$nje Cetrtletie neto % sprememba glede na prej$nje Cetrtletje
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mmmmmmm Dovolieno tveganje v vasi banki s Konkurenca
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Razmere po panogah in obeti s Dovoljeno tveganje v vasi banki
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Opomba: »Dejanske« vrednosti so spremembe, ki so nastale, »pri¢akovane« vrednosti pa so spremembe, ki so jih banke predvi-
devale. Enako je povsod v nadaljevanju te primerjave. Neto odstotki so opredeljeni kot razlika med vsoto odstotkov bank, ki so
odgovorile s »precej zaostrili« in »nekoliko zaostrili, in vsoto odstotkov bank, ki so odgovorile z »nekoliko ublazili« in »precej
ublazili«. Enako je povsod v nadaljevanju, kjer so prikazani standardi. Na slikah evrskega obmocja (desne slike, enako povsod v
nadaljevanju) gre za tehtane neto odstotne spremembe. Povprecja kategorij na slikah so tako za Slovenijo kot evrsko obmocje
izraCunana kot navadna povprecja: »Stroski sredstev in bilanne omejitve« so netehtano povprecje »kapitala bank in stroSkov,
povezanih s kapitalskim polozajem bank«, »dostopa do trznega financiranja« in »likvidnostnega poloZaja«; »konkurenca« je nete-
htano povprecje »konkurence drugih bank«, »konkurence nebank« in »konkurence trznega financiranja«.
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Vir: Banka Slovenije.
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Slika 6.23: Spremembe
kreditnih standardov pri
stanovanjskih posojilih in
dejavniki, ki k temu
prispevajo

Slika 6.24: Spremembe
povprasevanja po

Spremembe kreditnih standardov in dejavniki
pri stanovanjskih posojilih v Sloveniji
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polozajem bank, »dostopa do trznega financiranja« in »likvidnostnega polozaja«; »konkurenca« je netehtano povprecje »konku-
rence drugih bank« in »konkurence nebank. Neto odstotki za »druge dejavnike« se nanasajo na povprecje nadaljnjih dejavnikov, ki
so jih banke navedle kot tiste, ki so prispevali k spremembam kreditnih standardov.

Vir: Banka Slovenije.
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zakonske in davéne ureditve stanovanjskega trga. »Uporaba alternativnega financiranja« je netehtano povpreéje »lastnega financi-
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Vir: Banka Slovenije.
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Slika 6.25: Spremembe Spremembe kreditnih standardov in dejavniki ~ Spremembe kreditnih standardov in dejavniki
kreditnih standardov pri pri potrosnigkih posojilih v Sloveniji pri potrosnigkih posoijilih v evrskem obmogju
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poloZajem bank«, »dostopa do trznega financiranja« in »likvidnostnega polozaja«; »konkurenca« je netehtano povprecje »konku-
rence drugih bank« in »konkurence nebank. Podrobni poddejavniki pod »stroski sredstev in omejitve bilance stanja« so bili uve-
deni aprila 2024.

Vir: Banka Slovenije.

Slika 6.26: Spremembe Spremembe povpradevanja po potro$niskih Spremembe povpradevanja po potrodniskih
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Vir: Banka Slovenije.
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Kratice

AJPES
AZN
BDP
BLS
CCyB
CET1
CRD
CRR
DSPB
DSTI

Agencija Republike Slovenije za javnopravne evidence in storitve

Agencija za zavarovalni nadzor

Bruto domacdi proizvod

Bank Lending Survey (anketa o bancnih posojilih za evrsko obmocje)
Countercyclical capital buffer (proticikli¢ni kapitalski blazilnik)

Common Equity Tier 1 (navadni lastniSki temeljni kapital)

Capital Requirements Directive (Direktiva o kapitalskih zahtevah)

Capital Requirements Regulation (Uredba o kapitalskih zahtevah)

Blazilnik za druge sistemsko pomembne banke

Debt Service tolncome ratio (razmerje med stroSkom servisiranja celotnega dolga in
dohodkom kreditojemalca)

European Banking Authority (Evropski ban¢ni organ)

European Central Bank (Evropska centralna banka)

Evropski gospodarski prostor

Evrsko obmocje, Evropska monetarna unija

European Systemic Risk Board (Evropski odbor za sistemska tveganja)
Evropska unija

European Union Emissions Trading Scheme (sistem za trgovanje z emisijskimi kuponi
Evropske Unije)

Federal Reserve System (AmeriSka centralna banka)

Geodetska uprava Republike Slovenije

High-Quality Liquid Assets (visokokakovostna likvidna sredstva

Kapitalska ustreznost

Liquidity Coverage Ratio (koli¢nik likvidnostnega kritja)

Loan-to-deposit ratio (razmerje med posojili in viogami nebanénega sektorja)
Loan-to-Value ratio (razmerje med zneskom posojila in vrednostjo stanovanjske nepremicnine,
dane v zavarovanje)

Minimum Capital Requirement (minimalna kapitalska zahteva)

Mednarodni denarni sklad

Minimum Requirement for Own Funds and Eligible Liabilities (minimalna zahteva glede
kapitala in kvalificiranih obveznosti)

Nefinan¢ne druzbe

Non-Performing Exposures (nedonosne izpostavljenosti)

Net Stable Funding Ratio (koli¢nik neto stabilnega financiranja)

Purchasing Managers' Index (kazalnik nabavnih menedzerjev)

Pillar 2 Guidance (kapitalska smernica drugega stebra)

Return on Equity (donos na kapital)

Skupina s pove€anim kreditnim tveganjem

Standard and Poor's

Solvency Capital Requirement (solventnostna kapitalska ustreznost)
Statistical Data Warehouse (statisticno podatkovno skladisce)

Systemic Risk Indicator (kazalnik sistemskih tveganj)

Systemic Risk Buffer (blazilnik sistemskega tveganja)

Statisti¢ni urad Republike Slovenije
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