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1. DENARNI TRG SKUPAJ

Zmanjšanje skupnega prometa na denarnem trgu. Porast
kotiranih obrestnih mer ]DNODGQLK�PHQLF�YVHK�URþQRVWL� LQ
PHGEDQþQLK� kotacij, minimalen porast obrestnih mer za
depozite pravnih oseb, padec obrestnih mer PHGEDQþQLK
sklenjenih poslov in depozitov MF.   

Promet: V oktobru je bilo na denarnem trgu skupaj
sklenjeno za 283 mrd SIT prometa. Pri tem ima
PHGEDQþQL�GHQDUQL�WUJ����RGVWRWHQ��WUJ�YDOXWQLK�]DPHQMDY
4-odstoten, trg depozitov in kreditov MF 7-odstoten in trg
]DNODGQLK�PHQLF���RGVWRWHQ�GHOHå��3URPHW�Y�RNWREUX�MH�ELO
za 10% oz. 30 PUG� 6,7� QLåML� NRW� Y� VHSWHPEUX�� NDU� MH
SRVOHGLFD� QLåMHJD� SURPHWD� QD� WUJX� GHSR]LWRY� LQ� NUHGLWRY
MF, medtem ko se je na ostalih  segmentih denarnega
WUJD�SURPHW�SRYHþDO�

Obrestne mere:� 9� RNWREUX� EHOHåLPR� SRUDVW� NRWLUDQLK
obrestnih mer PHGEDQþQLK�GHSR]LWRY�LQ�zakladnih menic.
Pri kotiranih obrestnih merah zakladnih menic je krivulja
donosnosti pri prodajnih in nakupnih kotacijah skoraj
L]UDYQDQD��9�SRYSUHþMX�VH�JLEOMH�QD�]D������R�W��YLãML�UDYQL
NRW�Y�VHSWHPEUX��3DGDMRþD�NULYXOMD�GRQRVQRVWL�6,7,%,'�VH
MH�Y�SRYSUHþMX�GYLJQLOD�]D������R�W���QD�PDOHQNRVWQR�YLãML
ravni se je oblikovala tudi krivulja donosnosti depozitov
pravnih oseb. Obrestne mere PHGEDQþQLK� VNOHQMHQLK
poslov in depozitov MF pa so se v primerjavi s
VHSWHPEURP�]QLåDOH�
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KREDITI MINISTRSTVA ZA FINANCE

3RYHþDQMH�SURPHWD�QD�PHGEDQþQHP�GHSR]LWQHP� WUJX� LQ
trgu valutnih zamenjav ter zmanjšanje prometa na trgu
depozitov in kreditov MF. Zvišanje ravni kotiranih
REUHVWQLK�PHU�YVHK�URþQRVWL��]QLåDQMH�UDYQL�REUHVWQLK�PHU
sklenjenih poslov; najvišja raven SIONIE 3,86%.
0DOHQNRVWQR� ]QLåDQMH� REUHVWQLK� UD]PLNRY� PHGEDQþQLK
GHSR]LWRY�SUL�YHþLQL�URþQRVWLK�

Depozitni trg in kotacije obrestnih mer: V oktobru je
bilo na PHGEDQþQHP�GHSR]LWQHP� WUJX� VNOHQMHQR� ]D� ���
mrd SIT poslov, kar je za 6 PUG� 6,7� R]�� ��� YHþ� NRW� Y
VHSWHPEUX��6NRUDM�YVL�SRVOL�VR�ELOL�VNOHQMHQL�]�URþQRVWMR�GR
��� GQL�� ]� URþQRVWMR�SUHNR� QRþL� SD� MH� ELOR� VNOHQMHQR� ���
poslov.

0HGWHP� NR� SUL� NRWLUDQLK� REUHVWQLK� PHUDK� YVHK� URþQRVWL
HQDNR� NRW� Y� VHSWHPEUX� EHOHåLPR� ]YLãDQMH�� SD� VR� VH
obrestne mere sklenjenih poslov v nasprotju s preteklim
PHVHFHP� ]QLåDOH�� 6,21,$�� NL� MH� Y� SRYSUHþMX� ]QDãDOD
������� MH� QDMYLãMH� UDYQL� GRVHJDOD� Y� ]DþHWNX� PHVHFD
(3,86%), v dneh pred koncem obdobja izpolnjevanja
REYH]QLK�UH]HUY�SD�VH�MH�NRW�RELþDMQR�VSXVWLOD�QD�QDMQLåMR
PHVHþQR� UDYHQ� ��������� 9� SRYSUHþMX� MH� ELOD� UDYHQ
6,21,(�Y�RNWREUX�]D������R�W��QLåMD�NRW�Y�VHSWHPEUX�

Pri kotiranih obrestnih merah je opazno zvišanje ravni
tako SITIBID-a kot tudi SITIBOR-a. Kotirane obrestne
PHUH� ]� URþQRVWMR� SUHNR� QRþL� VR� VH� JLEDOH� SRGREQR� NRW
REUHVWQH�PHUH�VNOHQMHQLK�SRVORY��QD�QDMQLåMR�UDYHQ�VR�VH
spustile ob koncu obdobja izpolnjevanja obveznih rezerv.
Konec oktobra so bile NRWDFLMH�QDMNUDMãLK� � URþQRVWL� JOHGH
QD� NRQHF� VHSWHPEUD� PDOHQNRVWQR� QLåMH�� SUL� RVWDOLK
URþQRVWLK� SD� VR� ELOH� YLãMH� GR� ����� R�W��� SUL� þHPHU� MH� ELO
SRUDVW�YHþML�SUL�GDOMãLK�URþQRVWLK��3UL�YHþLQL�URþQRVWL�MH�EROM
SRUDVHO� 6,7,%,'�� SRVOHGLþQR� VR� VH� SUL� WHK� URþQRVWLK
zmanjšali obrestni razmiki (do 0,05 o.t.). Obrestni razmiki
VR�VH�NRQHF�PHVHFD�JLEDOL�PHG������R�W�� �URþQRVW�SUHNR
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QRþL�� LQ� ����� R�W�� �URþQRVW� �� OHWR��� .ULYXOML� GRQRVQRVWL� ]D
SITIBOR in SITIBID se v primerjavi s koncem septembra
gibljeta na malenkostno višji ravni (za 0,01 oz. 0,02 o.t.),
REH�VWD�UDKOR�SDGDMRþL�

Obrestne mere sklenjenih poslov so se gibale v razponu,
NL� VR� JD� GRORþDOH� NRWLUDQH� REUHVWQH� PHUH� SULPHUOMLYLK
URþQRVWL� ]D� GDQH� LQ� SUHMHWH� GHSR]LWH�� 3UL� QDMNUDMãLK
URþQRVWLK� VR� VH� REþDVQR� ]QLåDOH� GR� UDYQL� SULPHUOMLYHJD
6,7,%,'�D�� 9� SRYSUHþMX� MH� ELOD� UDYHQ� REUHVWQLK� PHU
VNOHQMHQLK� SRVORY� Y� RNWREUX� ]D� ����� R�W�� QLåMD� NRW� Y
septembru, na kar so najbolj vplivali sklenjeni posli z
URþQRVWMR�HQHJD�LQ�WUHK�PHVHFHY�

Valutne zamenjave: Na trgu valutnih zamenjav je bilo v
oktobru sklenjeno za 12 mrd SIT poslov, kar je za 6 mrd
6,7� R]�� ���� � YHþ� NRW� Y� VHSWHPEUX�� 9VL� SRVOL� VR� ELOL
sklenjeni v HYULK������SRVORY�MH�ELOR�VNOHQMHQLK�]�URþQRVWMR
GR����GQL��RG�WHJD�����]�URþQRVWMR�SUHNR�QRþL�   

Depoziti MF: V oktobru je MF plasiralo v banke 19 mrd
SIT depozitov, kar je 31 mrd SIT oz. 62% manj kot v
VHSWHPEUX��9VL� GHSR]LWL� VR�ELOL� YH]DQL� ]� URþQRVWMR� GR���
GQL��RG�WHJD�����]�URþQRVWMR�SUHNR�QRþL�

3RYSUHþQH�SRQGHULUDQH�REUHVWQH�PHUH�YH]DQLK�GHSR]LWRY
VR�VH�JLEDOH�Y�HQDNL�VPHUL�NRW�PHGEDQþQH�REUHVWQH�PHUH
sklenjenih poslov. Depozitne obrestne mere so v
QRUPDOQLK� UD]PHUDK�QLåMH�RG�PHGEDQþQLK�REUHVWQLK�PHU
sklenjenih poslov, kar je predvsem posledica
oportunitetnih stroškov obveznih rezerv, ki jih imajo
EDQNH� SUL� GHSR]LWLK� 0)�� 9� RNWREUX� VR� VH� Y� SRYSUHþMX
REOLNRYDOH� QD� ����� R�W�� QLåMLK� UDYQHK� NRW� PHGEDQþQH
REUHVWQH�PHUH��3UL� URþQRVWLK� SUHNR� QRþL� LQ� HQHJD� WHGQD
so se oblikovale na ravneh primerljivega SITIBID-a, pri
URþQRVWL� �� WHGHQ� SD� FHOR� SRG� QMHJRYR� UDYQLMR�� 5DYHQ
REUHVWQLK�PHU� Y� RNWREUX� MH� ELOD� Y� SRYSUHþMX� ]D� ����� R�W�
QLåMD�RG�VHSWHPEUVNH�

Krediti MF: V oktobru MF pri bankah ni najelo nobenega
kredita.

3. TRG ZAKLADNIH MENIC

3RYHþDQMH� SURPHWD� QD� VHNXQGDUQHP� WUJX� ]DNODGQLK
PHQLF�� 1HNROLNR� PDQMãL� GHOHå� WUJRYDQMD� PHG� EDQNDPL�
Zvišanje obrestnih mer v sekundarni prodaji zakladnih
menic, v primarni prodaji zvišanje le pri SZM.
0DOHQNRVWQR� ]QLåDQMH� REUHVWQLK� UD]PLNRY� NRWLUDQLK
REUHVWQLK�PHU�SUL�YHþLQL�URþQRVWL�

9� RNWREUX� MH� GUåDYQD� ]DNODGQLFD� SROHJ� HQRPHVHþQLK
]DNODGQLK� PHQLF� SURGDMDOD� WXGL� WUL� LQ� ãHVW�PHVHþQH
menice. Ponujene kvote so znašale po 7 mrd SIT.

1D�RNWREUVNLK�GUDåEDK�(=0� MH�SRYSUDãHYDQMH�SUHVHJDOR
ponudbo za 1,6-krat do 1,8-krat. Realizirana obrestna
mera, ki je konec septembra znašala 3,73%, se je na
SUYLK� GYHK� RNWREUVNLK� GUDåEDK� VSXVWLOD� QD� ������� QD
QDGDOMQMLK�GYHK�SD�]QLåDOD�GR�������

3RYSUDãHYDQMH�SR�6=0�MH�ELOR�QD�RNWREUVNL�GUDåEL�]D����
manjše kot na prejšnji avkciji SZM, obrestna mera se je
SRYHþDOD� ]D� ����� R�W�� QD� ������� 1DVSURWQR� SD� VH� MH
SRYSUDãHYDQMH� SR� 7=0� SRYHþDOR� JOHGH� QD� SUHGKRGQR
avkcijo in je presegalo ponudbo za 2,1-krat, obrestna
PHUD�VH� MH�]QLåDOD�]D������R�W�� QD��������3RVOHGLþQR� MH
krivulja donosnosti primarnega trga zakladnih menic v
RNWREUX�QD�GROJRURþQHMãHP�VHJPHQWX�QDUDãþDMRþD�

20���6.83$-�'(1$51,�75*���/(72

�

���

�

���

���MXO� ���DYJ� ���VHSW� ���RNW�

�
6LWLERU��/ 6LWLELG��/

0HGE�SRVOL��/ 'HSR]LWL�0)��/

'HSR]LWL�32����'��/ =0�VNO�SRVOL��/

3520(7�1$�0('%$1ý1(0�'(32=,71(0�75*8�32�'1(9,+

�

�

��

��

��

��

���VHSW� ���RNW�

PUG�6,7 PHGE�GHSR]LWL�GR����GQL

PHGE�GHSR]LWL�QDG����GQL

3520(7�35,�0('%$1ý1,+�9$/871,+�=$0(1-$9$+�32�
'1(9,+

���

���

���

���

���

���

���

���

���

���VHSW� ���RNW�

PUG�6,7
PHGE�YDOXWQH�]DPHQMDYH
QDG����GQL

PHGE�YDOXWQH�]DPHQMDYH
GR����GQL

3520(7�1$�75*8�'(32=,729�0)�32�'1(9,+

�

�

�

�

�

��

��

��

���VHSW� ���RNW�

PUG�6,7

GHSR]LWL�0)�GR����GQL

GHSR]LWL�0)�QDG����GQL



3

Na OTC trgu z DVP poravnavo je bilo v oktobru prek
Y]GUåHYDOFHY�WUJD�VNOHQMHQR�]D����mrd SIT prometa, kar
MH�QD�UDYQL�PHVHþQHJD�SRYSUHþMD�]D�OHWR�������2G�WHJD�MH
bilo 42% poslov sklenjenih med bankami. 34% vsega
prometa je bilo sklenjenega s preostalo dospelostjo do 30
dni. Promet je bil v primerjavi s predhodnim mesecem
višji za 4 mrd SIT oz. 22%.

Tudi na trgu zakladnih menic je opazen porast kotiranih
obrestnih mer, ki pa je nekoliko manjši kot pri
PHGEDQþQLK� GHSR]LWQLK� NRWDFLMDK�� 9HþML� SRUDVW� EHOHåLPR
SUL�GDOMãLK�URþQRVWLK�V�SUHRVWDOR�GRVSHORVWMR���PHVHFHY�LQ
YHþ��GR�����R�W����9�SRYSUHþMX�VR�VH�WDNR�SURGDMQH�NRW�WXGL
nakupne kotacije zvišale za 0,03 o.t. Obe krivulji
donosnosti sta precej izravnani. Kotacije so se gibale v
koridorju med 3,6% in 3,9%.

Iz primerjave kotacij zakladnih menic s kotacijami za
PHGEDQþQH�GHSR]LWH�MH�UD]YLGQR��GD�MH�REUHVWQL�UD]PLN�SUL
NRWDFLMDK� ]DNODGQLK� PHQLF� ãH� QDSUHM� SUHFHM� RåML�� .RQHF
oktobra so se obrestni razmiki med nakupnimi in
prodajnimi kotacijami zakladnih menic v primerjavi s
NRQFHP� VHSWHPEUD� Y� SRYSUHþMX� ]QLåDOL� ]D� ����� R�W�
Razmiki so se gibali med 0,11 o.t. (preostala dospelost 1
teden) in 0,20 o.t. (preostala dospelost 1mesec in 1 leto).

Nakupne NRWDFLMH� VR� VH� SUL� YVHK� URþQRVWLK� JLEDOH� QDG
ravnijo primerljivega SITIBID-a. Medtem ko so se
prodajne kotacije s preostalo dospelostjo nad 3 mesece
YHV� þDV� JLEDOH� QDG� SULPHUOMLYLP�6,7,%,'�RP�� VR� VH� OH�WH
SUL� URþQRVWL� GYHK�PHVHFHY� YHV� þDV� JLEDOH� SRG� QMLP�� SUL
NUDMãLK� URþQRVWLK� SD� VR� VH� SUHGYVHP� RE� NRQFX�PHVHFD
JLEDOH�QD�SRGREQL�UDYQL�NRW�6,7,%,'�SULPHUOMLYH�URþQRVWL�

4. DEPOZITI PRAVNIH OSEB

Manjši obseg prejetih depozitov pravnih oseb. Zvišanje
UDYQL� REUHVWQLK� PHU� SUL� YHþLQL� URþQRVWL�� 3UL� GDOMãLK
URþQRVWLK��SUHVHJDQMH�6,7,%,'�D�

9�RNWREUX�MH�RVHP�QDMYHþMLK�EDQN�SUHMHOR�RG�SUDYQLK�RVHE
370 PUG� 6,7� QDMYHþMLK� GHSR]LWRY� ]� URþQRVWMR� GR� �� OHWD
(brez depozitov na odpoklic), kar je za 32 mrd SIT oz. 8%
manj kot v predhodnem mesecu. 70% vseh depozitov je
ELOR� YH]DQLK� ]� URþQRVWMR� GR� ��� GQL�� RG� WHJD� ���� ]
URþQRVWMR�SUHNR�QRþL�

3ULPHUMDYD� JLEDQMD� SRYSUHþQLK� GQHYQLK� REUHVWQLK� PHU
EDQN�]D�GHSR]LWH�SUDYQLK�RVHE�V�NRWLUDQLPL�PHGEDQþQLPL
REUHVWQLPL� PHUDPL� SULPHUOMLYLK� URþQRVWL� NDåH�� GD� VR� VH
REUHVWQH�PHUH�]D�GHSR]LWH�SUDYQLK�RVHE�SUL�URþQRVWLK�GR
�� PHVHFHY� Y� RNWREUX� YHþLQRPD� JLEDOH� SRG� UDYQLMR
6,7,%,'�D� SULPHUOMLYH� URþQRVWL��Depozitne obrestne mere
QDMNUDMãH� URþQRVWL� �SUHNR� QRþL�� VR� VH� Y� SRYSUHþMX� JLEDOH
za 0,9 o.t. pod primerljivim SITIBID-RP�� SUL� URþQRVWL� �
mesec so se gibale na podobni ravni kot SITIBID
SULPHUOMLYH� URþQRVWL�� SUL� GDOMãLK� URþQRVWLK� ��� PHVHFHY� LQ
HQR� OHWR�� SD� VR� 6,7,%,'� YHþLQRPD� SUHVHJDOH�� 3UL
URþQRVWLK� RG� HQHJD�PHVHFD� GDOMH� VR� VH� REUHVWQH� PHUH
depozitov pravnih oseb gibale na podobni ravni kot
prodajne kotacije zakladnih menic.

Raven depozitnih obrestnih mer je bila oktobra v
SRYSUHþMX�]D������R�W��YLãMD�NRW�VHSWHPEUD��=YLãDQMH�UDYQL
EHOHåLPR� SUL� URþQRVWL� SUHNR� QRþL� LQ� SUL� URþQRVWLK�� GDOMãLK
od enega meseca. Krivulja donosnosti depozitov pravnih
oseb je od enega meseca dalje skoraj izravnana.
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