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1. DENARNI TRG SKUPAJ

Zmanjšanje skupnega prometa na denarnem trgu. Porast
REUHVWQLK� PHU� YVHK� URþQRVWL�� 9HþLQD� NULYXOM� GRQRVQRVWL
SDGDMRþLK�

Promet: V septembru je bilo na denarnem trgu skupaj
sklenjeno za 303 mrd SIT prometa. Pri tem ima
PHGEDQþQL�GHQDUQL�WUJ����RGVWRWHQ��WUJ�YDOXWQLK�]DPHQMDY
2-odstoten, trg depozitov in kreditov MF 18-odstoten in
WUJ� ]DNODGQLK� PHQLF� ��RGVWRWHQ� GHOHå�� 3URPHW� Y
VHSWHPEUX� MH� ELO� ]D� ���� R]�� ��� PUG� 6,7� QLåML� NRW� Y
DYJXVWX�� NDU� MH� SRVOHGLFD� QLåMHJD� SURPHWD� QD� YHþLQL
VHJPHQWRY� GHQDUQHJD� WUJD�� QDMEROM� QD� WUJX�PHGEDQþQLK
depozitov.

Obrestne mere: 9� VHSWHPEUX� MH� SUL� YVHK� URþQRVWLK
opazen manjši porast obrestnih mer. 9HþLQD� NULYXOM
GRQRVQRVWL� SRYSUHþQLK� PHVHþQLK� REUHVWQLK� PHU
posameznih segmentov denarnega trga je tudi v
VHSWHPEUX� SDGDMRþLK�� 9� SRYSUHþMX� VR� VH� YVH� NULYXOMH
donosnosti gibale na malenkostno višjih ravneh kot
avgusta (za 0,04 do 0,14 o.t.), razen krivulje zakladnih
PHQLF��3UL�VOHGQML�MH�UDYHQ�REUHVWQLK�PHU�Y�SRYSUHþMX�QLåMD
kljub porastu obrestnih mer v septembru.

2. 0('%$1ý1,� '(1$51,� 75*� 7(5� '(32=,7,� ,1

KREDITI MINISTRSTVA ZA FINANCE

=PDQMãDQMH�SURPHWD�QD�PHGEDQþQHP�GHSR]LWQHP�WUJX�LQ
WUJX�NUHGLWRY�0)�WHU�SRYHþDQMH�SURPHWD�QD�WUJX�GHSR]LWRY
MF in trgu valutnih zamenjav. Zvišanje ravni obrestnih
PHU� YVHK� URþQRVWL�� QDMYLãMD� UDYHQ� 6,21,(� �����.
0DOHQNRVWQR� ]QLåDQMH� REUHVWQLK� UD]PLNRY� PHGEDQþQLK
GHSR]LWRY�SUL�YHþLQL�URþQRVWLK�

Depozitni trg in kotacije obrestnih mer: V septembru je
bilo na PHGEDQþQHP�GHSR]LWQHP� WUJX� VNOHQMHQR� ]D� ���
mrd SIT poslov, kar je za 59 mrd SIT oz. 21% manj kot v
avgustu. 1DMYHþ� SURPHWD� SUHGVWDYOMDMR� SRVOL� ]� URþQRVWMR
GR����GQL��NDWHULK�GHOHå�]QDãD�NDU������=�URþQRVWMR�SUHNR
QRþL�SD�MH�ELOR�VNOHQMHQR�����SRVORY�

Porast je opazen tako pri obrestnih merah sklenjenih
poslov kot tudi pri kotiranih obrestnih merah za dane in
SUHMHWH�GHSR]LWH�YVHK�URþQRVWL� 6,21,$��NL� MH�Y�SRYSUHþMX
znašala 3,76%, se je proti koncu meseca (22.9.)
povzpela na najvišjo raven pri 3,86%, ob koncu obdobja
L]SROQMHYDQMD�REYH]QLK�UH]HUY�SD�VH�MH�]QLåDOD�QD�������
Ob koncu meseca se je ponovno dvignila in se gibala na
ravni med 3,75% in 3,81%. 9� SRYSUHþMX� MH� ELOD� UDYHQ
SIONIE v septembru za 0,07 o.t. višja kot v avgustu.

Pri kotiranih obrestnih merah je opazno zvišanje ravni
tako SITIBID-a kot tudi SITIBOR-a. Kotirane obrestne
PHUH� QDMNUDMãLK� URþQRVWL� VR� VH� JLEDOH� SRGREQR� NRW
obrestne mere sklenjenih poslov in so tako dosegle
QDMQLåMH� YUHGQRVWL� RE� NRQFX� REGREMD� L]SROQMHYDQMD
obveznih rezerv. Konec septembra so bile kotacije vseh
URþQRVWL� JOHGH� QD� NRQHF� DYJXVWD� YLãMH� ]D� ����� GR� ����
R�W��� SUL� þHPHU� QDMYHþML� SRUDVW� EHOHåLPR� SUL� QDMNUDMãL
URþQRVWL��3UL�YHþLQL�URþQRVWL�MH�EROM�SRUDVHO�6,7,%,'��]DUDGL
þHVDU� VR� VH�SRVOHGLþQR�SUL� WHK� URþQRVWLK� ]QLåDOL� REUHVWQL
UD]PLNL��GR������R�W����3UL�URþQRVWLK���LQ���PHVHFHY�RVWDMD
UD]PLN� QHVSUHPHQMHQ�� SUL� URþQRVWL� �� WHGQD� SD� VH� MH
PDOHQNRVWQR� SRYHþDO� �]D� ����� R�W���� 2EUHVWQL� UD]PLNL� VH
NRQHF�PHVHFD�JLEOMHMR�PHG������R�W���URþQRVW���WHGHQ��LQ
����� R�W�� �URþQRVWL� RG� �� PHVHFHY� GR� �� OHWD��� .ULYXOML
donosnosti za SITIBOR in SITIBID se konec septembra
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gibljeta na ravni, ki je v primerjavi s koncem avgusta v
SRYSUHþMX�YLãMD�]D������R�W� 2EH�NULYXOML�VWD�UDKOR�SDGDMRþL�

2EUHVWQH�PHUH�VNOHQMHQLK�SRVORY�VR�VH�YHþLQRPD�JLEDOH�Y
UD]SRQX�� NL� VR� JD� GRORþDOH� NRWLUDQH� REUHVWQH� PHUH
SULPHUOMLYLK� URþQRVWL� ]D� GDQH� LQ� SUHMHWH� GHSR]LWH�� 3UL
QDMNUDMãLK� URþQRVWLK� VR� VH� Y� REGREMX� QDMQLåMH� UDYQL
SULEOLåDOH� UDYQHP� SULPHUOMLYHJD� 6,7,%,'�D� R]�� VR� VH� SUL
URþQRVWL� GR� �� WHGQD� FHOR� PDOHQNRVWQR� VSXVWLOH� SRG
QMHJRYR� UDYHQ�� 3UL� URþQRVWLK� �� LQ� ��PHVHFH� SD� VR� VH� Y
posameznem primeru povzpele celo nad raven
primerljivega SITIBOR-a.

Valutne zamenjave: Na trgu valutnih zamenjav je bilo v
septembru sklenjeno za 7 mrd SIT poslov, kar je dvakrat
YHþ�NRW�Y�DYJXVWX� Vsi posli so bili sklenjeni v evrih in z
URþQRVWMR�GR����GQL�

Depoziti MF: V septembru je MF plasiralo v banke 40
PUG�6,7�GHSR]LWRY�� NDU� MH���PUG�6,7� R]�� ���� YHþ� NRW� Y
DYJXVWX�� 9VL� GHSR]LWL� VR� ELOL� YH]DQL� ]� URþQRVWMR� GR� �
PHVHFD��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
banke pri depozitih MF. V septembru so se pri vseh
SULPHUOMLYLK� URþQRVWLK� YHþLQRPD� REOLNRYDOH� QD� QLåMLK
UDYQHK� NRW� PHGEDQþQH� REUHVWQH� PHUH� �Y� SRYSUHþMX� ]D
0,08 o.t.). V posameznih primerih so se oblikovale na
UDYQHK� SULPHUOMLYHJD� 6,7,%,'�D�� SUL� URþQRVWL� �� WHGHQ� SD
celo pod njegovo ravnijo. Raven obrestnih mer v
VHSWHPEUX� MH� ELOD� Y� SRYSUHþMX� ]D� ����� R�W�� YLãMD� RG
avgustovske.

Krediti MF: V septembru je MF najelo pri bankah za 15
mrd SIT kreditov, kar je za 12 mrd SIT manj kot v
avgustu. *UH�]D�GYD�NUHGLWD��NL�VWD�ELOD�QDMHWD�]�URþQRVWMR
1 teden ter 2 meseca, datum sklenitve poslov pa je bil v
avgustu.

3. TRG ZAKLADNIH MENIC

Zmanjšanje prometa na sekundarnem trgu zakladnih
menic. 0DQMãL� GHOHå� WUJRYDQMD� PHG� EDQNDPL� Zvišanje
obrestnih mer v sekundarni prodaji zakladnih menic, v
primarni prodaji zvišanje le pri EZM. Malenkostno
zvišanje obrestnih razmikov kotiranih obrestnih mer pri
YHþLQL�URþQRVWL�

9� VHSWHPEUX� MH� GUåDYQD� ]DNODGQLFD� SROHJ� HQRPHVHþQLK
]DNODGQLK� PHQLF� SURGDMDOD� WXGL� WUL� LQ� GYDQDMVW�PHVHþQH
menice. 3RQXMHQH� NYRWH� QD� GUDåEDK� (=0� LQ� 7=0� VR
znašale po 7 mrd SIT, za DZM pa 6,5 mrd SIT.

7XGL� ]D� VHSWHPEUVNH� GUDåEH� (=0� MH� ELOR� ]QDþLOQR� YLãMH
povpraševanje, ki je presegalo ponudbo za 1,4-krat do
2,3-krat. äH� QD� SUYL� VHSWHPEUVNL� GUDåEL� MH� ELO� RSD]HQ
porast realizirane obrestne mere na raven 3,73%, ki pa
VH�MH�QD�QDGDOMQMLK�GYHK�GUDåEDK�]QLåDOD�GR��������=DGQML
GYH�GUDåEL�VWD�ELOL�SRQRYQR�Y�]QDPHQMX�SRUDVWD�REUHVWQLK
PHU��SUL�þHPHU�MH�REUHVWQD�PHUD�QD�]DGQML�GUDåEL�GRVHJOD
UDYHQ�L]�SUYH�VHSWHPEUVNH�GUDåEH�

9LãMH�SRYSUDãHYDQMH�MH�ELOR�]QDþLOQR�WXGL�]D�GUDåEL�7=0�LQ
DZM, in sicer je presegalo ponudbo za 1,9-krat oz. 1,5-
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krat. 3UL�7=0�VH� MH�REUHVWQD�PHUD�]QLåDOD�QD��������SUL
DZM pa je ostala na enaki ravni kot na zadnji julijski
GUDåEL� �������� 3RVOHGLþQR� VH� MH� NULYXOMD� GRQRVQRVWL
SULPDUQHJD� WUJD� ]DNODGQLK� PHQLF� QD� GROJRURþQHMãHP
VHJPHQWX�Y�VHSWHPEUX�L]�SDGDMRþH�REUQLOD�Y�QDUDãþDMRþR�

Na OTC trgu z DVP poravnavo je bilo v septembru prek
Y]GUåHYDOFHY� WUJD� VNOHQMHQR�]D����PUG�6,7� SURPHWD�� RG
tega 43% med bankami. 22% vsega prometa je bilo
sklenjenega s preostalo dospelostjo do 30 dni. Promet je
ELO�Y�SULPHUMDYL�V�SUHGKRGQLP�PHVHFHP�QLåML�]D���PUG�6,7
oz. 15%.

Tudi na trgu zakladnih menic je opazen porast kotiranih
REUHVWQLK� PHU�� NL� SD� MH� PDQMãL� NRW� SUL� PHGEDQþQLK
depozitnih kotacijah. 1DMYHþML�SRUDVW�EHOHåLPR�SUL�URþQRVWL
s preostalo dospelostjo do 1 tedna (do 0,10 o.t.). Pri
YHþLQL� URþQRVWL� VR� EROM� SRUDVOH� QDNXSQH� NRWDFLMH� Obe
NULYXOML� GRQRVQRVWL� VWD� ELOL� UDKOR� SDGDMRþL�� .RWDFLMH� VR� VH
gibale v koridorju med 3,5% in 4%.

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� V
septembru so se obrestni razmiki med nakupnimi in
SURGDMQLPL�NRWDFLMDPL�]DNODGQLK�PHQLF�SUL� YHþLQL� URþQRVWL
PDOHQNRVWQR�]YLãDOL� �L]MHPD� URþQRVWL��� LQ���PHVHFHY��� LQ
VLFHU�Y�SRYSUHþMX�]D������R�W���5D]PLNL�VR�VH�JLEDOL�PHG
0,18 o.t. (preostala dospelost 6 in 9 mesecev) in 0,31 o.t.
(preostala dospelost 2 tedna).

1DNXSQH� 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�RVWDOLK�URþQRVWLK�Y�]DþHWNX�PHVHFD�JLEDOH�QDG�QMHJRYR
UDYQLMR�� Y� QDGDOMHYDQMX�PHVHFD�SD�VR� VH� ]DUDGL� YHþMHJD
porasta SITIBID-a spustile pod njegovo raven.

4. DEPOZITI PRAVNIH OSEB

9HþML� REVHJ� SUHMHWLK� GHSR]LWRY� SUDYQLK� RVHE�� =YLãDQMH
UDYQL�REUHVWQLK�PHU�SUL� VNRUDM� YVHK� URþQRVWLK� Pri daljših
URþQRVWLK��SUHVHJDQMH�6,7,%,'�D�

9� VHSWHPEUX� MH� RVHP�QDMYHþMLK� EDQN� SUHMHOR� RG� SUDYQLK
RVHE� ����PUG� 6,7� QDMYHþMLK� GHSR]LWRY� ]� URþQRVWMR� GR� �
leta (brez depozitov na odpoklic), kar je za 74 mrd SIT oz.
����YHþ�NRW�Y�SUHGKRGQHP�PHVHFX������YVHK�GHSR]LWRY
MH�ELOR�YH]DQLK�]�URþQRVWMR�GR����GQL������SD�]�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� VHSWHPEUX� YHþLQRPD� JLEDOH� SRG� UDYQLMR
6,7,%,'�D� SULPHUOMLYH� URþQRVWL� Medtem ko so se
GHSR]LWQH� REUHVWQH�PHUH�QDMNUDMãH� URþQRVWL� �SUHNR�QRþL�
JLEDOH�Y�SRYSUHþMX�]D�����R�W��SRG�SULPHUOMLYLP�6,7,%,'�RP
LQ� VR� VH�PX�SUL� URþQRVWLK�RG��� WHGQD�GR���PHVHFD�]HOR
SULEOLåDOH��VR�REUHVWQH�PHUH�SUL�GDOMãLK�URþQRVWLK�6,7,%,'
YHþLQRPD�SUHVHJOH�

Raven depozitnih obrestnih mer je bila septembra v
SRYSUHþMX�]D������R�W��YLãMD�NRW�Y�DYJXVWX��=YLãDQMH�UDYQL
EHOHåLPR�SUL�YVHK�URþQRVWLK��UD]HQ�SUL���PHVHFLK.
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