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Spomladanska napoved 2014 Evropske komisije za nekatere glavne makroekonomske kazalce za
glavne trgovinske partnerice Slovenije in nekatere druge drzave

Delez gospodinjstev s hipotekarnim posojilom, ki ima razmerje med obrokom na stanovanjsko
posojilo in dohodek vecje od 40 %

Tokovi financiranja podjetij, skupaj ter s posojili in komercialnimi krediti, v mio EUR
Financiranje podjetij v tujini, stanja v mio EUR in odstotkih

Pregled slovenskega finan¢nega sektorja glede na bilan¢no vsoto

Bilan¢na vsota bank v primerjavi z BDP

Lastniska struktura ban¢nega sektorja (po lastniskem kapitalu)

Trzna koncentracija slovenskega ban¢nega trga, merjena s Herfindahl-Hirschmanovim indeksom
in trznim deleZzem prvih treh oziroma prvih petih bank

Pregled u¢inkov ukrepov za sanacijo bank konec 2013

Povpre¢no razmerje med visino novoodobrenega kredita in vrednostjo vseh zavarovanj, danih v
zastavo, v odstotkih

Delez nepremic¢nin v vseh zavarovanjih in delez nezavarovanih kreditov v novoodobrenih kreditih
v odstotkih

Razmerje med visino kredita in prejemki posojilojemalca v odstotkih

Struktura razvrscenih terjatev bank po skupinah komitentov glede na zamude pri poravnavanju
obveznosti do bank (v mio EUR in %)

Delez bruto prenosa na DUTB po skupini komitenta

Verjetnost prehodov nefinan¢nih druzb med bonitetnimi razredi v odstotkih

Stopnje neplacilana podlagi bonitetnih ocen in zamud podjetij pri odplacevanju posojil v odstotkih
Delezi posameznih oblik financiranja v bilan¢ni vsoti po skupinah bank

Prirasti in stopnje rasti gospodinjstev v mio EUR oz. v odstotkih in stopnje rasti vlog neban¢nega sektorja
Neto devizna pozicija v mio EUR

Zbrana premija in sredstva izvajalcev prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja
Pregled slovenskega organiziranega trga kapitala

Pregled stevila novoizdanih obveznic rezidentov doma in v tujini ter skupna vrednost

Uspesnost lizinskih podjetij in viri financiranja

Medletne rasti Cetrtletnega BDP (levo) ter stopnja brezposelnosti (desno) v odstotkih v glavnih
trgovinskih partnericah Slovenije

Donosnosti 10-letnih drzavnih obveznic (levo) in letne rasti posojil nefinanénim druzbam (desno)
v odstotkih v glavnih trgovinskih partnericah Slovenije

Medletne rasti BDP v % in prispevki komponent troSenja k rasti BDP v odstotnih tockah (levo) ter
medletne rasti dodane vrednosti po dejavnostih v stalnih cenah v odstotkih (desno)

Stopnja varCevanja v % in delez investicij ter varéevanja v % BDP za Slovenijo (levo) in
evroobmocje (desno)

Neto finan¢na pozicija gospodarskih sektorjev glede na stanja (levo) in letne transakcije (desno)
v % BDP

Delez neto zunanjega dolga Slovenije in sektorja drzave, neto placanih letnih obresti in letnih
dohodkov od lastnine v odstotkih BDP

Neto finan¢na pozicija gospodarskih sektorjev do tujine v % BDP (levo) in neto finan¢na pozicija
do tujine po instrumentih v % BDP (desno)

Javni dolg, proracunski primanjkljaj, placilo obresti in bruto investicije sektorja drzave v
odstotkih BDP

Gibanje pribitkov desetletnih drzavnih obveznic RS nad primerljivo nemsko za Slovenijo in
izbrane drzave v bazi¢nih toc¢kah (levo) ter gibanje cene zavarovanja dolga (5-letnih CDS-jev) v
odstotkih (desno)

Razpolozljivi dohodek in izdatki za kon¢no potrosnjo gospodinjstev v mrd EUR in odstotkih
(levo) ter varcevanje, investicije in neto posojanje gospodinjstev v mrd EUR (desno)

Stopnja varcevanja in investicijska stopnja gospodinjstev (levo) ter stopnja brezposelnosti (desno)
v odstotkih
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Financ¢na sredstva, obveznosti in neto finan¢na pozicija v odstotkih BDP (levo) in struktura
finanénega premozenja v odstotkih (desno) gospodinjstev v Sloveniji in EMU

Letne stopnje rasti vlog gospodinjstev (levo) in struktura spremembe stanj vlog gospodinjstev
glede na skupine bank (desno) v odstotkih

Struktura roc¢nosti vlog glede na originalno in preostalo zapadlost v odstotkih

Obrestne mere za vloge gospodinjstev in njihova razprsenost pri slovenskih bankah do 1 leta
(levo) in nad 1 letom (desno) v odstotkih

Letne stopnje rasti posameznih vrst posojil gospodinjstvom (levo) in struktura sprememb stanj
ban¢nih posojil gospodinjstvom po skupinah bank (desno) v odstotkih

Struktura posojil gospodinjstvom glede na stanja v %

Obrestne mere gospodinjstev in njihova razprsenost pri slovenskih bankah za stanovanjska (levo)
in potro$niska posojila (desno) v odstotkih

Stopnje rasti cen rabljenih in novih stanovanjskih nepremicnin v Sloveniji (levo) ter bazni indeks
cen stanovanj (2010=100) (desno) v odstotkih

Rast cen poslovnih prostorov — pisarn (levo) in $tevilo transakeij, ki so upostevane za izratun
povprecne cene, in njihova stopnja rasti (desno) v odstotkih

Preseganje oglasevanih cen nad transakcijskimi na kvadratni meter za (levo) in razmerje med
ceno stanovanj in letnimi drse¢imi sredinami povpre¢nih mese¢nih neto pla¢ (desno) za Ljubljano
v odstotkih

Razmerje med cenami in najemninami (P/E) (levo) ter na podlagi tega izra¢unano razmerje med
dejanskimi in temeljnimi cenami stanovanj (desno) za Ljubljano

Povpre¢ni indeks cen nepremicnin v obdobju 2007-2008 in 2011-2013 (2010=100), bruto
investicije v stanovanja v odstotku BDP v obdobju 2006-2008 ter bruto var¢evanje gospodinjstev
v bruto razpolozljivem dohodku gospodinjstev v odstotku v obdobju 2006-2008 za izbrane drzave
Nova stanovanjska posojila prebivalstvu (levo) in kazalnik zaupanja v gradbenistvu in letna
stopnja rasti bruto investicij v stanovanja ter druge zgradbe in objekte (desno)

Zadolzevanje podjetij po sektorjih (levo) in instrumentih (desno), letne drsece vsote tokov v mio EUR
Tokovi financiranja podjetij v tujini letne drsece vsote tokov v mio EUR

Stanja posojil podjetjem iz tujine po sektorju tujega upnika (levo) in za izbrane dejavnosti (desno),
v mio EUR

Razmerje med dolzniskim in lastniskim in financiranjem podjetij (levo) in primerjava zadolzenosti
podjetij z evroobmoc¢jem v letu 2012 (desno) v odstotkih

Finan¢ne nalozbe podjetij po sektorjih (levo) in instrumentih (desno), letne drsece vsote tokov v
mio EUR

Obrestne mere za posojila podjetiem do 1 mio EUR v odstotkih; primerjava z evroobmodjem
(levo) in razprsenost pri slovenskih bankah (desno)

Obrestne mere za posojila podjetjem nad 1 mio EUR v odstotkih; primerjava z evroobmoc¢jem
(levo) in razprsenost pri slovenskih bankah (desno)

Pribitki nad euribor in skupna spremenljiva obrestna mera za nove posle za kratkoro¢na (levo) in
dolgoroc¢na (desno) posojila podjetjem v odstotkih

Gibanje premije za tveganje nad referencno obrestno mero euribor za kratkoro¢na (levo) in
dolgoro¢na posojila (desno) podjetjem v evrih glede na boniteto komitenta, 3-mese¢na drseca
povprecja v odstotkih

Celotni dobic¢ek oziroma izguba ter neto dobicek (levo) in celotni dobiek oziroma izguba po
dejavnostih (desno) v mrd EUR v letu 2013

Delezi bilan¢ne vsote podjetij z zacetimi ste¢ajnimi postopki v celotni bilan¢ni vsoti dejavnosti
glede na leto zacetka stecajnega postopka* v odstotkih

Stevilo zaetih ste¢ajnih postopkov pri podjetjih skupaj (Ievo) in po dejavnostih (desno)

Stevilo pravnih oseb (levo) ter samostojnih podjetnikov in fiziénih oseb, ki opravljajo registrirano
gospodarsko dejavnosti (desno) z dospelimi neporavnanimi obveznostmi iz naslova sodnih
sklepov o izvrsbah in iz naslova davénega dolga in njihov povpre¢ni dnevni znesek dospelih
neporavnanih obveznostih, v mio EUR

Finan¢ni vzvod za izbrane dejavnosti (levo) in po velikosti podjetij (desno) v odstotkih v letu
2008, 2012 in 2013.

Neto finan¢ni dolg/EBITDA za izbrane dejavnosti (levo) in po velikosti podjetij (desno) v Stevilu
let v letu 2008, 2012 in 2013.

Distribucija kazalnika neto finan¢ni dolg/EBITDA za izbrane dejavnosti (levo) in po velikosti
podjetij (desno) za leti 2008 in 2013

Finan¢ni vzvod (levo) in neto finan¢ni dolg/EBITDA (desno) za najbolj zadolzena podjetja in
ostala podjetja v odstotku konec leta 2013
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Zapadanje obveznosti bank po oblikah grosisti¢énega financiranja, obveznostih iz depozitov do
MEF RS in obveznostih do ECB po intervalih zapadlosti (levo) in zapadanje obveznosti do tujih
bank po skupinah bank (desno) v odstotkih (marec 2014, anketni podatki bank)

Gibanje dnevnih koli¢nikov likvidnosti prvega in drugega razreda likvidnostne lestvice (levo) ter
struktura nacina izpolnjevanja likvidnostnega koli¢nika prvega razreda po instrumentih (desno)
v odstotkih

Koli¢nika likvidnosti za prvi, od 0 do 30 dni (levo), in drugi, od 0 do 180 dni (desno), razred
likvidnostne lestvice po posameznih skupinah bank, mese¢na povprecja

Terjatve, obveznosti in neto pozicija poslovnih bank do Evrosistema v mio EUR (levo) in sklad
primernega finan¢nega premozenja bank, ki je dan v zavarovanje pri Evrosistemu v mio EUR (desno)
Stanje danih in prejetih nezavarovanih posojil slovenskih bank na denarnem trgu evroobmocja
(levo) in na slovenskem denarnem trgu (desno) v mio EUR ter gibanje obrestnih mer EONIA in
obrestne mere na slovenskem medbanénem trgu

Gibanje obsega trzne sekundarne likvidnosti (mese¢na povprecja v mio EUR) in njen delez v
bilan¢ni vsoti v odstotkih

Povpre¢na efektivna aktivna in efektivna pasivna obrestna mera, izracunana iz obrestnih
prihodkov in odhodkov, obrestni razmik in neto obrestna marza v odstotkih (levo) in obrestna
marza po skupinah bank (desno)

Delez neto obrestnih in neto neobrestnih prihodkov v bruto dohodku bank v odstotkih (levo) ter
poraba bruto dohodka v odstotkih (desno)

Gibanje neto obrestnih in neobrestnih prihodkov, operativnih stroskov in neto rezervacij v
odstotkih povprecne aktive (levo) ter gibanje donosnosti na kapital in vplivi Stirih dejavnikov na
smer spreminjanja donosnosti na kapital bank (desno)

Povpreéno obdobje spremembe obrestnih mer v mesecih (levo) in razlika med povpreénim
obdobjem spremembe obrestnih mer za skupine bank v mesecih (desno)

Vrzel med aktivnimi in pasivnimi obrestno obcutljivimi postavkami po posameznih razredih v
mio EUR

Osnovni kazalniki kapitalske ustreznosti ban¢nega sistema v odstotkih

Raz¢lenitev kapitalske ustreznosti za ban¢ni sistem v odstotnih tockah, kapitalska ustreznost v odstotkih
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Medbanc¢na obrestna mera, po kateri si reprezentativne banke iz evroobmocja
medsebojno ponujajo depozite

Statistical Office of the European Communities

The European Union Statistics on Income and Living Conditions

Board of Governors of the Federal Reserve System

Federation of European Securities Exchanges

Geodetska uprava Republike Slovenije

Investicijska druzba

Investicijski sklad

KDD — Centralna klirinsko depotna druzba, d.d.

Koeficient obracanja sredstev

The European Federation of Leasing Company Associations

Ljubljanska borza

Nekdanji indeks celotnega trga Ljubljanske borze, ki se je izracunaval do oktobra 2010
Razmerje med obrokom posojila in prejemki posojilojemalca (angl. loan-to-income ratio)
Razmerje med visino odobrenega posojila in vrednostjo premozenja, s katero je posojilo
zavarovano (angl. loan-to-value ratio)

Mednarodni denarni sklad

Mednarodni standardi racunovodskega porocanja

Del elektronske trgovalne platforme Euro MTS za drzavne in paradrzavne

referen¢ne obveznice, denominirane v evrih

Nomenclature of territorial units for statistics

Organisation for Economic Co-operation and Development

Kazalnik P/E odraza razmerje med tecajem delnice in zadnjim letnim ¢istim dobickom
na delnico

Pooblascena investicijska druzba

Nekdanji slovenski borzni indeks

Indeks blue-chip Ljubljanske borze

Obrestna mera nezavarovanih medbanc¢nih depozitov v evrih ¢ez no¢, ki so jih sklenile
slovenske kreditne institucije s kreditnimi institucijami evroobmocja

Standardna klasifikacija dejavnosti

Spletni slovenski nepremicninski portal (www.slonep.net)

Slovenski ra¢unovodski standardi

Stanovanjski sklad Republike Slovenije

Statisti¢ni urad Republike Slovenije

Standard and Poor's

Vrednost enote premozenja vzajemnega sklada

Vzajemni sklad

Spletni portal slovenskih vzajemnih skladov (www.vzajemci.com)

World Federation of Exchange

Zakon o dohodnini

Zdruzenje druzb za upravljanje

Zdruzenje lizinskih podjetij Slovenije

Zavod za pokojninsko in invalidsko zavarovanje

POJASNILO: v tej publikaciji uporabljena analiticna ¢lenitev ban¢nega sistema na
homogene skupine bank, poimenovane velike domace banke, majhne domace banke in
banke v vedinski tuji lasti, ne izhaja iz prevladujo¢ega lastnistva bank. Clenitev temelji
na znacilnostih njihovega poslovanja, zlasti na strukturi financiranja.
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SKLEPNE UGOTOVITVE

Preteklo leto je razvoj sistemskih tveganj v domacem finan¢nem sektorju zaznamovalo predvsem gospodarsko okrevanje
evroobmocja, ki je pozitivno vplivalo na medletno gospodarsko rast doma in zacetek sanacije domacega bancnega
sektorja v drugi polovici leta. Izstop slovenskega gospodarstva iz recesije pa Se ne pomeni konec gospodarske krize.

Nedvomno so pozitivni vplivi iz mednarodnega okolja mo¢na spodbuda za nadaljevanje domacega gospodarskega
okrevanja in lazje finan¢no prestrukturiranje gospodarstva, vendar bo to postopno in dolgotrajno. Razlog za to je
pocasno spreminjanje bilanc podjetij in ban¢nega sektorja, ki je vzajemno prepleteno in soodvisno. Relativno visoka
zadolzenost nefinanc¢nih druzb, ki se kaze v visokem finan¢nem vzvodu, je v predkriznem obdobju nastala predvsem
zaradi prevladujocega bancnega financiranja. Odsotnost alternativnega financiranja podjetij, ki bi temeljilo na
financiranju z lastniskimi instrumenti domacega ali mednarodnega kapitalskega trga, je pomembna omejitev za po¢asno
in negotovo razreSevanje gospodarske krize. Previsok finan¢ni vzvod podjetja pravilom razresujejo z razdolzevanjem, tj.
z dezinvestiranjem in odplac¢evanjem dolga do bank. V zadnjih stirih letih so podjetja svoj dolg do bank zmanjsala za 4,6
mrd EUR, v tem ¢asu pa se je njihov finan¢ni vzvod znizal za 19 odstotnih tock, na 123%, in Se to za polovico v zadnjem
Cetrtletju 2013 zaradi na¢ina vrednotenja slabih posojil, prenesenih na DUTB. Znizevanje financnega vzvoda podjetij
le z dezinvestiranjem in odplacevanjem dolga bankam ne bo zagotovilo hitrega in trajnega gospodarskega okrevanja,
saj vpliva le na poslabsevanje likvidnosti in slabe poslovne rezultate realnega dela gospodarstva ter prispeva k rasti
Stevila zacetih stec¢ajnih postopkov med podjetij zaradi njihove nelikvidnosti. Povecevanje varcevanja v sektorju podjetij
v letu 2013 je netipicna tekoc¢a finan¢na pozicija, ki je lahko samo zacasna ter kaze previdnostno varcevanje uspesnejsih
podjetij, omejene investicijske priloznosti in pospeseno razdolzevanje do posojilodajalcev. Znizevanje finan¢nega vzvoda
podjetij bi moralo v prihodnje temeljiti v ve¢ji meri na povecevanju lastniskega in drugih oblik financiranja ter manj na
znizevanju dolga, saj bo nasprotno poslabSana likvidnost realnega sektorja vplivala na nadaljnje poslabSevanje kakovosti
kreditnega portfelja bank. Usklajen pristop bank pri finanénem in poslovnem prestrukturiranju podjetij je nujen, k cemur
z ukrepi in koordiniranjem aktivno prispeva tudi Banka Slovenije.

Spreminjanje strukture financiranja bank in kréenje kreditne aktivnosti se nadaljujeta tudi po decembru lani zaceti
sanaciji nekaterih vecjih bank v skladu z Zakonom o ukrepih RS za krepitev stabilnosti bank, s katerim sta bila
izvedena prenos dela slabih terjatev iz dveh bank na DUTB in dokapitalizacija petih bank. Ceprav gre pri teh izvedenih
transakcijah za relativno izrazite spremembe v nekaterih bilan¢nih postavkah bank, kot so zmanjSanje deleza slabih
terjatev v portfelju, povecanje kapitalske ustreznosti, zmanjS$anje deleza posojil in povecanje deleza vrednostnih papirjev
v strukturi nalozb, je za ve¢jo kreditno rast poleg sanacije ban¢nih bilanc potrebno poslovno, finan¢no in lastnisko
prestrukturiranje realnega sektorja.

Kreditno tveganje bank se je s prenosom dela slabih terjatev na DUTB zmanjsalo, vendar ostaja veliko in najpomembnejse
tveganje za vecino bank v sistemu. Terjatve v zamudi nad 90 dni so se v portfelju bank zmanjsale za 26% kot posledica
izvedenih ukrepov sanacije bank. Poleg tega na strukturo tveganosti aktive pozitivno vpliva povecanje dela netveganih
vrednostnih papirjev DUTB z jamstvom drzave. Prenos slabih terjatev na DUTB Se ni zakljucen, saj sta v prvem koraku
lahko sodelovali le obe najvecji banki, ki sta Ze lani pridobili soglasje Evropske komisije k programu prestrukturiranja.
V tem letu bo izveden Se dodaten prenos slabih terjatev na DUTB, ki bo dodatno prispeval k zmanjSanju deleza
slabih terjatev v portfelju bank. Dolgotrajnost gospodarske krize je vplivala na poslabsanje kakovosti kreditov v vseh
gospodarskih panogah in ne le v ciklicno najobcutljivejsih, kot so gradbenistvo, poslovanje z nepremic¢ninami itd. Prav
zato razreSevanje slabega portfelja zahteva tudi dejavno sodelovanje bank pri prestrukturiranju tistih podjetij, katerih
tekoce poslovanje zagotavlja poplacilo vsaj dela dolga in omogoc¢a njihovo nadaljnje delovanje. TrajnejSe in stabilnejSe
izboljSanje kakovosti kreditnega portfelja bo zagotovljeno Sele s ponovno pozitivno kreditno rastjo do kreditno sposobnih
komitentov, ki bodo prispevali k povecevanju deleza manj tveganih terjatev v kreditnem portfelju. ZmanjSevanje
kreditnega tveganja v bankah v prihodnje je tako odvisno od spleta ve¢ dejavnikov, ne samo institucionalnih, ki so
povezani z na¢inom sanacije bank, temve¢ tudi od gibanja zdravega kreditnega povprasevanja podjetij s perspektivnimi
poslovnimi modeli ter zadostne in stabilne strukture financiranja samih bank.

Dohodkovno tveganje bank se je ob zacetku letoSnjega leta zmanjsalo, predvsem zaradi zadetka sanacijskega postopka
velikih domacih bank v decembru, ki je povrnil zaupanje med depozitarji. Lani je banéni sektor ze Cetrto leto zapored
zakljudil z veliko izgubo kot posledico visokih stroskov oslabitev in rezervacij ob velikem delezu nedonosnih terjatev v
portfelju bank ter kot posledico kréenja posojil. Po zacetku sanacijskega postopka se je trend znizevanja neto obrestne
marze zaustavil, k cemur je prispevalo tudi izrazitejSe zniZanje obrestnih mer za vloge od sredine leta oziroma po uvedbi
nadzorovanega likvidacijskega postopka nad dvema manjSima bankama. K znizanju obrestnih mer za vloge je dejavno
prispevala Banka Slovenije s sprejetim ukrepom omejevanja tekmovanja med bankami za vloge neban¢nega sektorja ze
v letu 2012. Pozitiven poslovni rezultat bank pred obdav¢itvijo v prvem Cetrtletju letos je tako pomembna sprememba, ki
povecuje zaupanje v domace banke tudi pri tujih investitorjih.

Tveganje refinanciranja bank se je po daljsem obdobju povedevanja v leto$njem letu stabiliziralo. Se vedno se sicer
nadaljuje razdolZevanje bank do bank v tujini, vendar pa je pricakovana dinamika vsaj v preostalem delu leta 2014
precej nizja kot v preteklih letih. Od oktobra 2008 do marca 2014 je obseg neto razdolzevanja bank pri grosisticnem
financiranju presegel 32% BDP, kar se je odrazilo tudi na poslabsani likvidnosti sektorja podjetij. Hitro razdolzevanje
bank do tujine je v prvem obdobju finanéne krize vplivalo na izrazito povecanje stroskov dolzniskega financiranja. Ti
so se lani in v prvem Cetrtletju letos uspesno znizali, najbolj pri skupini velikih domacih bank. Proces prestrukturiranja

POROCILO O FINANCNI STABILNOSTI xi



BANKA SLOVENIJE

EVROSISTEM

virov financiranja in kréenje bilanc bank $e nista koncana ter se bosta nadaljevala $e v prihodnjih letih. Relativno vecji
obseg zapadlih obveznosti do evrosistema in iz izdanih vrednostnih papirjev ¢aka banke v prvem polletju 2015. Da bi
Banka Slovenije upocasnila relativno intenziven proces znizevanja finan¢nega vzvoda v bankah in obrzdala odplacevanje
posojil do tujine z zbiranjem domacih vlog in s tem poslabSevanje likvidnostnih razmer v gospodarstvu, bo z junijem
uvedla makrobonitetni instrument omejevanja navzdol razmerja med povecanjem posojil neban¢nemu sektorju pred
oslabitvami in povecanjem vlog nebanénega sektorja.

Solventnost bank, merjena s koli¢énikom kapitalske ustreznosti in kapitalske ustreznosti prvega reda, se je konec preteklega
leta mocno izboljsala. V postopek dokapitalizacije v obliki drzavne pomoci je bilo konec preteklega leta vkljuc¢enih
pet bank, kar je vplivalo na zviSanje kapitalske ustreznosti banc¢nega sistema za 2,1 odstotne tocke, na 14,0%. To je
precej blizu ravni povprecne vrednosti kapitalske ustreznosti EU, ki pa se Se zviSuje. V slovenskem ban¢nem sistemu
lahko pri¢akujemo nadaljnje zvisevanje kolicnikov kapitalske ustreznosti do realizacije vseh ukrepov prestrukturiranj
in predvidenih dokapitalizacij za druge velike banke. Morebitno nadaljnje poslabsevanja kakovosti kreditnega portfelja
in visoki diskonti knjigovodskih vrednosti prenesenih slabih terjatev na DUTB pa bodo na nasprotni strani vplivali na
dodatne odpise in s tem na znizevanje vrednosti koli¢nikov kapitalske ustreznosti. V ban¢no sanacijo so vkljucene le
nekatere banke, zato je pozornost usmerjena v polozaj kapitalsko Sibkej$ih posameznih bank, ki ostajajo bolj izpostavljene
tveganju solventnosti, kot to velja za povprecje sistema.

Zaceti proces prestrukturiranja in saniranja bancnega sistema je imel vrsto pozitivnih uéinkov na poslovanje bank:
povecanje kapitalske ustreznosti, zmanj$anje deleza nedonosnih terjatev v portfelju, znizevanje posojilnih in depozitnih
obrestnih mer ter izbolj$an rezultat poslovanja v prvem Cetrtletju 2014. Vse to se odraza v ponovni krepitvi zaupanja v
domace banke, tudi pri tujih investitorjih. Znizani stroski financiranja bank in visja kapitalska ustreznost so predpogoj
za ponovno vecje kreditiranje kreditno sposobnih komitentov s kredibilnimi poslovnimi modeli. V nasprotnem primeru
bi se vsak poskus razreSevanja prezadolzenega dela gospodarstva z novimi posojili koncal s $e vi§jimi stroski sanacije
bank. Ugodno makroekonomsko okolje in optimistiéne gospodarske napovedi $e niso zadosten pogoj za izhod iz krize.
Njen nadaljnji razvoj bo moéno odvisen od uspesnosti in uc¢inkovitosti potrebnih prilagoditev v bilancah podjetij in
bank v smislu zagotavljanja vecje stabilnosti virov financiranja. Konsolidacija ban¢nega sistema ter dovolj obsezno
prestrukturiranje nefinanénih druzb bosta olajsala zniZevanje finanénega vzvoda bank in podjetij ter prispevala k zacetku
nove kreditne rasti.

dr. Bostjdn Jazbec
Guverner
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Z decembrskimi ukrepi za stabilizacijo bancnega sistema so se kazalniki stabilnosti ban¢nega sistema izboljsali. Delez
nedonosnih terjatev v banénem sistemu se je zmanjsal na 13,4%, kapitalska ustreznost banc¢nega sistema se je zvisala
na 14,0%. Presezna likvidnost v ban¢nem sistemu se je povecala. Povrnjeno je zaupanje v ban¢ni sistem, ki je posebej
moc¢no prizadelo velike domace banke. Potrditev bonitetne ocene drzave in izboljSanje izgleda kaze povrnjeno zaupanje
finan¢nih trgov v Slovenijo in njen ban¢ni sistem. Toda ban¢na sanacija Se ni zakljucena. V bankah je Se vedno velik del
portfelja slabse kakovosti, ki pomeni potencialno nevarnost za dohodkovni polozaj bank. Kljub za¢asnemu stabiliziranju
tveganja refinanciranja se s priblizevanjem zapadlosti obveznosti do ECB na zacetku 2015 to tveganje lahko poveca.

Po prenosu dela slabih terjatev na DUTB se je delez terjatev
v zamudi nad 90 dni opazno zmanj$al, na 13,4%. Najvecji
banki in tudi celotni banéni sistem so razbremenjeni
velikega dela najmanj kakovostnih terjatev, zlasti do
podjetij v steCajnih postopkih, ki so v celotnem obsegu
prenosa pomenila dobro polovico. Kakovost nalozb se je
izrazito izboljSala v skupini velikih domacih bank, nadaljnje
izboljSanje se pricakuje po dodatnih prenosih slabih terjatev.
Majhne domace banke imajo brez Probanke in Factor banke
za polovico manjsi delez nedonosnih terjatev, nekje na ravni
povprecja sistema. Pri bankah v vecCinski tuji lasti se delez
nedonosnih terjatev ohranja pod 10%, k ¢emur so prispevali
tudi interni procesi razreSevanja slabih terjatev.

Z izlocitvijo dela slabih terjatev iz dveh bank se je
obremenjenost bancnega sistema z najvecjimi dolzniki
znizala. Najvecjih 50 dolznikov v zamudi nad 90 dni je
pred prenosom na DUTB obsegalo 7,6%, februarja pa slabih
5% bancnih nalozb, vendar so njihovi dolgovi razprseni po
celotnem ban¢nem sistemu. Nadaljnje razreSevanje problema
slabih terjatev v bankah, hkrati s prestrukturiranjem podjetij
bo zato zahtevalo usklajen pristop vseh vpletenih upnikov.

Decembra so banke izrazito povecale obseg oslabitev in
rezervacij zaradi ugotovitev lanskega obseznega pregleda
kakovosti terjatev. Pokritost nedonosnih terjatev bank z
oslabitvami se je tako ob koncu leta izrazito izboljsala, s 43%
ob koncu 2012 na 57% decembra 2013 in februarja letos.

Obsezne oslabitve ob koncu leta so bile glavni razlog
za izjemne izgube ban¢nega sistema v lanskem letu, 3,4
mrd EUR. K slabsim rezultatom bank je prispevalo tudi
upadanje neto obrestnih prihodkov, predvsem zaradi Se
naprej usihajo¢e kreditne aktivnosti. Zaradi znizanja
kreditnega tveganja in velikega obsega oslabitev, ki je
delno izhajal iz ugotovitev skrbnega pregleda portfelja
pod konservativnimi pogoji, je mogoc¢e pri¢akovati manjsi
pritisk na dobickonosnost bank v letoSnjem letu oziroma
manjso izpostavljenost dohodkovnemu tveganju. V prvih
treh mesecih so banke realizirale pozitivno rast neto
obrestnih prihodkov, pozitiven rezultat poslovanja in visjo
neto obrestno marzo. Kljub temu ostaja neto obrestna marza
nizja v primerjavi z marzami drzav v regiji.

Na manjSe dohodkovno tveganje in tudi vi§jo obrestno
marzo bodo ugodno vplivali mocan trend niZanja pasivnih
obrestnih mer ter obeti za povecanje povprasevanja po
posojilih ob pozitivnih makroekonomskih napovedi za
leto 2014. Na prehodu v leto 2014 so medletne rasti posojil
globoko negativne, zlasti v sektorju podjetij, kjer se v
30-odstotnem medletnem padcu izrazajo usihanje kreditne
aktivnosti ter tudi ucinki prenosa terjatev na DUTB,
dodatnih slabitev in ukinjanja poslovanja dveh majhnih
bank. Na ponudbeni strani so z dokapitalizacijami bank in
saniranjem portfeljev bank spros¢ene kapacitete za ponovno
kreditiranje predvsem zdravih delov gospodarstva.
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Delez zamud nad 90 dni v razvr$éenih terjatvah bank po
skupinah bank v odstotkih
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Razmerje med dolzniskim in lastniskim financiranjem
podjetij, kot kljuéna omejitev za financiranje podjetij pri
bankah, se je lani dodatno znizalo na 123%. Tok dolZniskega
financiranja podjetij je bil tudi lani negativen. Podjetja so se
razdolzevala pri bankah in tudi tudi pri medpodjetniskem
financiranju. Omejena likvidnost in pla¢ilna nesposobnost
sta podjetja odvrnili od kreditiranja dobaviteljev in
kupcev. Z nadaljnjim razdolzevanjem gospodarstva samo
z odplacevanjem dolgov in brez novih finan¢nih virov
lahko podjetja zamudijo priloznost za rast. Izvozni del
gospodarstva je poveceval financiranje v tujini, ki je doseglo
24% vseh posojil podjetjem, kar je ve¢ kot v letu 2004.

Razdolzevanje podjetij je prisotno v vecini dejavnosti, pri
tem pa je raven zadolZenosti opazno nizja pri podjetjih, ki
dosegajo pozitivne prihodke iz poslovanja. Pojavlja se velika
koncentracija zadolZenosti pri majhnem Stevilu podjetij, prav
tako je visoka koncentracija podjetij z majhno sposobnostjo
odplacevanja dolga, izrazenega z razmerjem neto finan¢ni
dolg/EBITDA.

Povprasevanje gospodinjstev po posojilih je ob stagnaciji
razpolozljivega dohodka in padcu potrosnje majhno.
Stanovanjska posojila so sicer v vseh letih po izbruhu krize
ohranjala pozitivno, ¢eprav upadajoco dinamiko. Kljub
visoki rasti zadolzevanja tudi v letih po izbruhu krize se
zadolZenost gospodinjstev ohranja na vzdrzni ravni, pri 34%
BDP. Zaradi zmanjSane potros$nje in poveanega varéevanja
so se lani povecala neto razpolozljiva sredstva gospodinjstev,
ki so na razpolago drugim sektorjem. Ob letosnjih nizkih
obetih za rast zasebne potros$nje ni mogoce pricakovati
vecjega ozivljanja povprasevanja po posojilih gospodinjstev,
ki je odvisno tudi od premikov na nepremic¢ninskem trgu.

Uspesno zaceta sanacija bancnega sistema je pozitivno
vplivala na povecanje zaupanja v velike domace banke, pri
katerih se po dveh letih odliva k drugim skupinam bank,
letos ponovno povecujejo vloge gospodinjstev. Priliv je tudi
na ravni celotnega ban¢nega sistema, ki se kljub obCasnim
nihajem ob izrednih lanskoletnih dogodkih ni soocil z
vec¢jimi odlivi vlog prebivalstva.

Financiranje bank bolj kot v preteklih letih temelji na vlogah
gospodinjstev oziroma celotnega nebancnega sektorja. V
strukturi financiranja bank so vloge dosegle 57,9%, za 14,3
odstotne toc¢ke ve¢ kot ob koncu 2008. Odplacevanje virov,
pridobljenih na grosisti¢nih trgih, se je lani Se pospesilo,
kar je mo¢no zmanjsalo odvisnost bank od finan¢nih trgov.
Od oktobra 2008 so banke neto odplacale za 11,4 mrd
EUR grosisti¢nih virov oziroma za dve tretjini, samo lani
za skoraj 30%. Tveganje refinanciranja, ki je v preteklih
letih pomenilo enega najvecjih tveganj za banc¢ni sistem,
je zdaj manjse, zlasti v velikih domacih bankah. Banke
bodo ponovno mo¢no izpostavljene bremenu refinanciranja
v prvem cCetrtletju 2015, ko jim zapade za 2,6 mrd EUR
dolgoro¢nih obveznosti pri Evrosistemu.

Razmerje med posojili in vlogami neban¢nega sektorja
(LTD), kot kazalnika vzdrznosti financiranja bank, se
je ob kréenju kreditne aktivnosti, vztrajno znizevalo,
s 162% na zacetku krize na 103% marca letos. Zaradi
vecjega osredotocanja bank iz vseh skupin na lokalne vire
financiranja se zmanjSujejo razlike v strukturi njihovih
virov financiranja ter med njimi prihaja do priblizevanja
razmerja med posojili in depoziti (LTD). Nadaljnje hitro
znizevanje tega razmerja lahko negativno vpliva na koli¢nike
strukturne likvidnosti bank in na dostop podjetij do

Finan¢ni vzvod po dejavnostih v odstotkih

450

400 Vsa podjetja 2008

" Vsa podjetja 2012

350 Vsa podjetja 2013
300 = Aktivna podjetja 2013
250
200
150 -
100
50
0
CC I S I R
d N S
Q@b Sbe;(\ <8 & 09(\ § R &
° Qﬂ°&- ¢ <« <

Neto finan¢ni dolg/EBITDA po velikosti
distribucija kazalnika

60

mm Mikro 2013

== Majhna 2013
Srednja 2013

m Velika 2013

—-+Vsa podjetja 2008

-+\V/sa podjetja 2013

0 0-3 3-5 5-7 7-10 nad10 neg

podjetij,

Struktura spremembe stanj vlog gospodinjstev glede na

skupine bank v odstotkih

100% Sprememba stanj viog gospodinjstev 750
X 4z 37
% | 121
80% car o 600
60% 450
40% 300
20% - e # 150
’ 310 157
0% 12 0
-20% o -150
Hranilnice 799
-40% V vecinski tuji lasti -300
Majhne domace 464
-60% Velike domage -450
-80% -e-Skupaj (desno) -600
-100% -750
2009 2010 2011 2012 2013 2014M1-
3

Struktura virov financiranja bank v odstotkih

100%

90% | 84 84 83 82 80 81 £ b
23 2L il i & 87 92 75
80% Bl es 8o 75
Drugo 47 41 4,1
Kapital
70% Obveznosti do ECB I I I
Obveznosti iz dolzniskih VP
=Obveznosti do tujih bank
60% Obveznosti do dom. bank 59 2.2
Vioge nebanénega sektorja 67 57,9
— &7 g 558
son B S 68 517
46,1 d 459 o 09
40% —
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 mar.14

Razmerje med posojili in vlogami neban¢nega sektorja

po skupinah bank v odstotkih
300

== Bangni sistem

Velike domace banke
—NMajhne domace banke
—Banke v vecinski tuji lasti

250

200

161,5

150 = 1452 . 142,9 1453

100

108,3

2013  mar.14

103,2

50

2007 2008 2009 2010 2011 2012

POROCILO O FINANCNI STABILNOSTI



BANKA SLOVENIIE

EVROSISTEM

likvidnosti s povratnim vplivom na poslabsanje kreditnega  Koli¢nik likvidnosti prvega razreda po skupinah bank
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Kapitalska ustreznost bank se je ob koncu leta izrazito

povecala, na 14,0%. Poleg dokapitalizacije s strani drzave so

k vedji kapitalski ustreznosti prispevale manjSe kapitalske

zahteve, tako zaradi izloCitve dela slabih terjatev iz

ban¢nega sistema kot tudi zaradi kréenja kreditne aktivnosti.
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Na trgu nepremi¢nin je tudi lani prevladoval nizek Kljuéna tveganja in pri¢akovanja glede njihovega
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Ceprav so cene stanovanjskih nepremi¢nin od vrha v letu
2008 nizje ze za 20%, cene poslovnih nepremicnin pa
za 25%, je povprasevanje po njih majhno, delno zaradi
pricakovanj o nadaljnjem zniZevanju cen, delno pa zaradi
nizke kupne moci gospodinjstev in nezadostne likvidnosti )

R N K I . . Makroekonomsko okolje
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nalozbe lani celo zmanjsali. Nelikvidnost trga se kaze v
visoki koncentraciji prometa, saj se le s petimi delnicami
opravijo Stiri petine celotnega prometa. Moznosti podjetij
za financiranje z alternativnimi viri na kapitalskih trgih
so posledi¢no zelo omejene. Komercialni zapisi kot oblika
neposrednega zadolZevanja na kratkoro¢nem denarnem
trgu so lani narasc¢ali, vendar s 193 mio EUR dosegajo le
1,2% borznega prometa. Slovenska podjetja se na tujih
kapitalskih trgih zaradi majhne prepoznavnosti in prevelike
zadolzenosti ne pojavljajo z izdajami obveznic. Nekatera
podjetja so se zaradi nelikvidnosti domacega trga ze odlocila
za vzporedne kotacije delnic na tujih borzah.

Rezidenti so lani mo¢no povecali nalozbe na tujih kapitalskih
trgih in hkrati nadaljevali neto umik iz vzajemnih skladov,
kljub pozitivni rasti VEP. Gospodinjstva se zaradi izgube
zaupanja in tudi zaradi manjSe kupne moci vztrajno umikajo
iz nalozb v vzajemne sklade, v katerih imajo povprecno 900
EUR na prebivalca. Primerljiv podatek za evroobmocje,
brez Luksemburga in Irske, znasa 12.000 EUR.

Poslovanje lizinskih podjetij se kr¢i, lani za 15%.
Kljub nekoliko vedjem obsegu kot v letu 2012 dosegajo
novoodobreni posli le tretjino novih poslov iz leta 2007.
Lizinska podjetja se umikajo predvsem z nepremic¢ninskega
trga, kjer se je obseg poslov skr¢il za Cetrtino. Kljub temu
je vpetost slovenskih lizinskih podjetij v nepremic¢ninske
posle v primerjavi z evropskim povprecjem Se vedno
visoka, kar ob man;jsi likvidnosti nepremi¢ninskega trga
zavira hitrejSe okrevanje lizinske dejavnosti v Sloveniji.
Dve tretjini lizinskih nalozb obsegajo posli z nefinanénimi
podjetji. Ob majhnem povprasevanju se lizinska dejavnost
srecuje z nadaljnjim slabSanjem kakovosti nalozb in nizjim
vrednotenjem premozenja. Delez terjatev v zamudi nad 90
dni se povecuje in je do konca leta 2013 dosegel 9,5%.

Zavarovalniski sektor se je zaradi gospodarske krize v
ve¢jem delu leta 2013 tudi lani soocal z manj$im obsegom
zbranih bruto premij, pri zavarovalnicah za 2,6% in pri
pozavarovalnicah za 11,2%. Zavarovalnice so poslovale z
man;j$im Cistim dobickom in manj$o donosnostjo kapitala.
Na njihovo dobickonosnost negativno vpliva nadaljevanje
obdobja nizkih obrestnih mer, ki poveCuje tveganje
doseganja zajamcéenega donosa pri dolo¢enih produktih.
Poslovni rezultat zavarovalnic je bil tudi pod vplivom
ukrepov za krepitev ban¢nega sistema, ki so z odpisi in
slabitvami podrejenih obveznic in lastniskih instrumentov
povzrocili znizanje bilan¢ne vsote zavarovalnic in povisali
finan¢ne odhodke. Skodni rezultat se je poslabial pri skoraj
vseh vrstah zavarovanj. Zivljenjska zavarovanja ohranjajo
delez v strukturi zbranih premij zavarovalnic, vendar se
znizuje nalozbeno zivljenjsko zavarovanje zaradi manjSe
naklonjenosti prebivalstva k tveganju po letu 2008.

Nalozbe zavarovalnic se spreminjajo v smeri znizevanja
depozitov pri domacih bankah, lani za 26%, tako zaradi
majhnih donosov ob padanju depozitnih obrestnih mer
kot zaradi omajanega zaupanja v banc¢ni sektor. Mo¢no se
povecuje delez nalozb v tujino, ki se je konec 2013 priblizal
polovici, ter nalozb v tuje vzajemne sklade, iz katerih je lani
zavarovalniski sektor realiziral pozitivno prevrednotenje.
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1 MAKROEKONOMSKA GIBANJA

1.1 Mednarodno okolje

V drugi polovici leta 2013 so se makroekonomske razmere v glavnih trgovinskih partnericah
in tudi pomembnejsih svetovnih ekonomijah izboljsale.! Po napovedih Evropske komisije in
drugih pomembnejs$ih mednarodnih institucij se bo gospodarska aktivnost letos in prihodnje
leto v glavnih trgovinskih partnericah Slovenije postopno krepila. To ima pozitiven vpliv na
okrevanje domacega gospodarstva in zmanjsuje vpliv zunanjih ekonomskih dejavnikov na
povecanje sistemskih tveganj v domacem finan¢nem sektorju.

V evroobmodju se je okrevanje gospodarske aktivnosti zacelo v drugi polovici leta 2013.
BDPsejevcelotnemletu2013 znizal za 0,4%. Zaleto 2014 pa Evropska komisijanapoveduje
1,2-odstotno rast BDP, ki je posledica okrevanja domacega in zunanjega povprasevanja.
Zunanje povprasevanje je pod ugodnim vplivom postopnega okrevanja svetovnega
gospodarstva, medtem ko se v domacem okolju izboljSuje zaupanje, kar pozitivno vpliva
na gibanje investicij. Kazalnik gospodarske klime v evroobmocju naras¢a predvsem od
druge polovice leta 2013. V evroobmocju naj bi se postopno izboljsal tudi dostop do virov
financiranja, domace povprasevanje pa naj bi spodbujale tudi manj restriktivne fiskalne
politike. Vendar med posameznimi ¢lanicami obstajajo precej$nje razlike, prav tako tudi
med razliéno velikimi gospodarskimi druzbami. Zasebna potrosnja naj bi se izboljsala
kot posledica manjSega izboljSanja razmer na trgu dela. Stopnja brezposelnosti se je v
evroobmocju z zacetkom leta 2013 stabilizirala blizu 12%. Glede na zadnje napovedi se
je povecala negotovost v zunanjem okolju, predvsem na trgih v razvoju, izstopata Rusija
in v manjSem obsegu Kitajska.

Tabela 1.1: Spomladanska napoved 2014 Evropske komisije za nekatere glavne
makroekonomske kazalnike za glavne trgovinske partnerice Slovenije in
nekatere druge drzave

Realni BDP Stopnja brezposelnosti Inflacija

2012 2013 2014° 2015° 2012 2013 2014° 2015° 2012 2013 2014" 2015

EU -0,4 0,1 1,6 2,0 104 10,8 10,5 10,1 2,6 1,5 1,0 1,5
Evroobmodje -0,7  -04 1,2 1,7 11,3 12,0 11,8 114 2,5 1,3 0,8 1,2
Nemcija 0,7 0,4 1,8 2,0 5,5 5,3 51 5,1 2,1 1,6 1,1 1.4
Italija 24 -19 0,6 1,2 10,7 12,2 12,8 12,5 33 1,3 0,7 1,2
Avstrija 0,9 0,4 1,6 1,8 43 4,9 4.8 477 2,6 2,1 1,6 1,7
Francija 0,0 0,2 1,0 1,5 9,8 103 104 102 2,2 1,0 1,0 L1
Hrvagka -9 -1,0 -06 07 159 172 18,0 18,0 34 2,3 0,8 1,2
USA 2,8 1,9 2,8 3,2 8,1 7.4 6.4 59 2,1 1,5 1,7 1,9
Kitajska 7,7 7.7 7,2 7,0 - - - - 2,6 2,6 2.4 2,4
Rusija 34 1,3 1,0 2,0 - - - - - - - -
Slovenija 2,5 -1 0,8 1,4 89 10,1 10,1 9.8 2.8 1,9 0,7 1,2

Opomba: Napovedi Evropske komisije so pobarvane sivo.
Vir: Evropska komisija

Inflacija v evroobmocju se je v zadnjem Cetrtletju 2013 znizala pod 1%, kot posledica
nizjih cen surovin, apreciacije evra in tudi nizje ekonomske aktivnosti. DaljSe obdobje
ohranjanja razmer nizke inflacije vpliva na realno vrednost zasebnega in javnega dolga ter
na vi§je realne obrestne mere. To lahko neugodno vpliva na proces razdolzevanja ter celo
na investicije in potrosnjo. Nizka inflacija se ohranja tudi v Sloveniji in lahko podobno
neugodno vpliva na gospodarstvo. Ceprav nizka inflacija pomeni dolo&eno tveganje, se
pricakuje, da se bo s krepitvijo gospodarskega okrevanja to tveganje zmanjSevalo.

Vztrajanje centralnih bank pri nizkih kljuénih obrestnih merah vpliva na zmanjSevanje
pritiskov na donosnosti drzavnih obveznic. Razmiki znotraj evroobmocja so se na zacetku
leta 2014 nadalje zmanjsevali. Investitorji so se v okolju nizkih obrestnih mer odlodali
tudi za obveznice ranljivejSih drzav ¢lanic. Na znizevanje premij za tveganje so vplivale
tudi ugodnejse razmere na mednarodnih finan¢nih trgih.

"Leta 2013 je bil najpomembnejsi izvozni trg Slovenije Evropska unija, kamor je izvozila tri cetrtine
blaga. Med posameznimi drzavami so izstopale: Nemcija (20,6% celotnega izvoza), Italija (11,5%),
Avstrija (8,5%), Francija (5,4%) in Hrvaska (6,6%). Sledi Rusija s 4,7% celotnega slovenskega izvoza
iz leta 2013.
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Leta 2014 se pri¢akuje
okrevanje gospodarstva
Evropske unije, kar bo
pozitivno vplivalo na
domace gospodarstvo.

Nizka inflacija lahko
neugodno vpliva na
proces razdolZevanja.

Premije za tveganje
perifernih drzav in
Slovenije so se leta
2014 zniZevale.
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BDP

2008

V evroobmodju

je kreditna rast
gospodinjstvom in
nefinanénim druzbam se
vedno negativna.

2008

Podjetja evroobmodja
imajo zacasno tekoc¢o
neto pozitivno
finanéno pozicijo.

Slika 1.1: Medletne rasti Cetrtletnega BDP (levo) in stopnja brezposelnosti (desno) v
odstotkih v glavnih trgovinskih partnericah Slovenije
Brezposelnost
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Opomba: Podatki za BDP niso prilagojeni za sezonsko komponento.
Vir: Eurostat

Okrevanje evroobmocja je bilo do zdaj vec¢inoma omogoceno z notranjim financiranjem
podjetij ali z izdajami njihovih dolzniskih vrednostnih papirjev, ne pa z banénimi viri.
Banke evroobmocja so leta 2013 izboljSale svojo kapitalsko ustreznost in se preusmerile k
stabilnej$im virom financiranja. S finan¢no krizo je medbancni trg postal zelo plitek zaradi
nenaklonjenosti tveganju investitorjev (bank posojilodajalk) in kopicenja varnostnih
likvidnostnih rezerv finan¢nih institucij. Banke povecujejo delez vlog med viri tudi s
tem, da zmanjsujejo odvisnost od grosisti¢nih virov.

Investitorji so previdni in delnice bank v povprecju Se vedno vrednotijo pod knjizno
vrednostjo. To je predvsem problem v drzavah, ki se soocajo s kombinacijo slabse kakovosti
kreditnega portfelja, tezjim dostopom do srednje- in dolgoro¢nega financiranja ban¢nega
sektorja, visoko zadolzenostjo zasebnega sektorja, visoko brezposelnostjo in omejeno
gospodarsko rastjo. Na ban¢nem trgu evroobmocja obstaja precej$nja segmentacija, ki se
kaze tudi v razli¢nih gibanjih kreditne rasti in ban¢nih obrestnih mer.

Slika 1.2: Donosnosti 10-letnih drzavnih obveznic (levo) in letne rasti posojil
nefinanénim druzbam (desno) v odstotkih v glavnih trgovinskih
partnericah Slovenije
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Vir: Eurostat, ECB

Sibko banéno financiranje v evroobmodju je kljub po&asnemu okrevanju gospodarstva posledica
dejavnikov ponudbe in tudi povprasevanja. Sibko povprasevanje po posojilih je delno lahko
pojasnjeno, s tem da obseg bancnih posojil podjetjem z dolo¢enim zamikom sledi poslovnemu
ciklu in ima notranje financiranje v prvem obdobju finan¢nega okrevanja pomembnej$o vlogo.
Vendar je okrevanje hitrejSe in SirSe, ¢e je soCasno s kreditno rastjo. Pomembna dejavnika za
sibko kreditiranje v evroobmocu sta tudi visoka zadolzenost podjetniskega sektorja in s tem
potreba po razdolZevanju podietij ter ¢is¢enje bilanc banénega sektorja. Ce imajo banke velik
delez nedonosnih terjatev, so manj naklonjene posojanju in imajo visje obrestne mere, ker
izgube na posojilih spodjedajo njihov kapital, kar je znacilno tudi za Slovenijo. Od leta 2009 je
gospodarstvo evroobmocja manj odvisno od ban¢nega financiranja, kar je opazno iz znizevanja
razmerja med bancnimi posojili in BDP, ter veliko bolj sloni na notranjem financiranju,
financiranju prek kapitalskih trgov, trgovinskih kreditov, medpodjetniskih posojil ali posojili
prek nebanénih institucij. Z ekonomsko krizo se je zato predvsem v ranljivejSih drzavah, kot
je tudi Slovenija, povecalo varcevanje podjetij, zmanjSale pa so se njihove investicije. Evropska
komisija pricakuje, da bo rast ban¢nih posojil pozitivna Sele proti koncu leta 2014 in bo zmerna
v letu 2015. Glede na pri¢akovano gospodarsko okrevanje in rast investicij je verjetno, da se
bo stopnja notranjega financiranja (razmerje med var¢evanjem in investicijami) znizala in bodo
imela zato v naslednjih letih podjetja veéjo potrebo po zunanjem financiranju.
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1.2 Gospodarska gibanja v Sloveniji

Leta 2013 se je bruto domaci proizvod v Sloveniji zmanjsal za -1,1%. Za leto 2014 se =~ Kr¢enje gospodarske
pricakuje pozitivna gospodarska rast, predvsem kot posledica krepitve izvoza in pricakovanj  aktivnosti se je leta

o upocasnitvi zmanj$evanja potro$nje.” Na kréenje gospodarske aktivnosti je vplivalo 2013 nadaljevalo zaradi
zmanj$evanje potro$nje in investicij. PotroSnja gospodinjstev je zaradi zmanjSevanja  zmanj$evanja potro$nje
kupne moci, visoke brezposelnosti in tudi fiskalne konsolidacije Se naprej omejena.  in investicij.

Negativni prispevek investicij h gibanju BDP je posledica omejenega povprasevanja,

visoke zadolzenosti podjetij in omejenih virov financiranja. V zadnjem cetrtletju 2013 so

investicije vplivale na rast BDP, predvsem investicije v zgradbe in objekte kot posledica

gradnje inzenirskih objektov. Nekoliko so se povecale tudi investicije v opremo in stroje, kar

nakazuje postopno ozivljanje investicijske aktivnosti podjetij. Izvozni sektor ostaja najbolj

prilagodljiv. Industrija je pri iskanju tujih izvoznih trgov najbolj aktivna, okoli 60% Cistih

prihodkov od prodaje ustvari na tujih trgih, in ohranja pozitivno rast dodane vrednosti.

Slika 1.3: Medletne rasti BDP v % in prispevki komponent troSenja k rasti BDP v

odstotnih tockah (levo) ter medletne rasti dodane vrednosti po dejavnostih
v stalnih cenah v odstotkih (desno)
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Opomba: Cetrtletne rasti za leto 2013 so izradunane glede na isto etrtletje predhodnega leta.
Vir: SURS

Rast BDP v zadnjem Cetrtletju 2013 je vplivala na visok prenos rasti v napovedi, ki kazejo =~ Za leto 2014 je

na okrevanje in pozitivno gospodarsko rast ze leta 2014. Na gospodarsko rast leta 2014  napovedana 0,6-odstotna
bo vplivalo hitrejSe okrevanje tujega povprasevanja in umirjanje razmer na trgu dela.  gospodarska rast.

Na pozitivna gospodarska gibanja leta 2014 bosta vplivala zaceta sanacija banénega

sistema in s tem izboljSan dostop drzave do virov financiranja ter hkrati nizja negotovost

v gospodarstvu. Se vedno pa ostajata problematiéna dostop do virov financiranja

zadolzenega podjetniskega sektorja in potrebna nadaljnja javnofinan¢na konsolidacija.

Slika 1.4: Stopnja varcevanja v % in delez investicij ter varcevanja v % BDP za
Slovenijo (levo) in evroobmocje (desno)
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Vir: Banka Slovenije, SURS, ECB, Eurostat

Slovenija izkazuje presezek tekoega narodnogospodarskega varfevanja nad  PreseZek

investicijami Ze od leta 2011. Leta 2013 se je presezek Se dodatno povecal, na 5,5% BDP,  narodnogospodarskega
in kaze potrebno odpladevanje v preteklosti nakopi¢enih obveznosti do tujine. Presezek ~ varcevanja nad
narodnogospodarskih investicij glede na domacée varCevanje se je pred letom 2009  investicijami se je
financiral s tujimi viri. Toda takratne investicije niso bile dovolj u¢inkovite, da bi zdaj  leta 2013 povecal na
omogodile odplacevanje oziroma servisiranje takrat pridobljenega dolga. Odplacevanje  5,5% BDP.

obveznosti do tujine pomeni manj domacih sredstev za zagon investicij. Do podobnega

*Napovedi makroekonomskih spremenljivk so iz Makroekonomskih gibanj in projekcij, april 2014,
Banka Slovenije.
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gibanja prihaja v celotnem evroobmodju, vendar je razkorak med varCevanjem in
investicijami z 2% BDP precej nizji. Slovensko gospodarstvo od leta 2012 glede na
povprecje evroobmocja ve¢ privaréuje in manj investira v razmerju do BDP. Manjse
investiranje v zadnjih letih je posledica cezmernega zadolzevanja v preteklosti in tudi
drugih dejavnikov v domacem gospodarstvu, kot so omejena potroS$nja in omejene
investicijske moznosti, $e vedno ne dovolj aktiven posojilni trg, prezadolZen podjetniski
sektor, nevzdrznost javnih financ.

Slika 1.5: Neto finan¢na pozicija gospodarskih sektorjev glede na stanja (levo) in
letne transakcije (desno) v % BDP
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Vir: Banka Slovenije, SURS

Neto finan¢ne obveznosti Slovenije do tujine so konec leta 2013 znasale 42% BDP in so
bile naravni iz leta 2009. Najagresivneje se je do tujine razdolzeval banéni sektor, medtem
ko je drzava povecevala neto zunanji dolg in s tem tudi neto terjatve do drugih sektorjev.
Ban¢ni sektor je proti koncu leta zaradi drzavnih kapitalskih transeferjev povecal tekoce
neto terjatve do drugih sektorjev. Gospodinjstva so povecevala neto pozitivno pozicijo, kar
je posledica manj$e potros$nje in s tem vecjega varcevanja, kljub omejenem razpolozljivem
dohodku. Podjetja so zacela znizevati neto negativno pozicijo in so z letom 2012 presla
v tekoCo neto pozitivno pozicijo, ki so jo leta 2013 Se dodatno povecala. To je netipi¢na
pozicija za podjetja ter kaze omejene investicijske priloznosti in slabo delujo¢ posojilni
trg oziroma neke vrste varnostno varcevanje podjetij, hkrati pa tudi proces razdolZzevanja
prezadolzenega podjetniskega sektorja. Dokler ni pomembnejsih novih investicij, tudi ni
kreiranja novih delovnih mest, ki bi vzdrzevala dohodke gospodinjstev. Gospodinjstva
kljub pozitivni neto finan¢ni poziciji omejujejo svojo potrosnjo. Ob koncu leta 2013 je bilo
zaznati povecCanje investicij podjetij, kar je prispevalo k rasti domace potrosnje.

Tujina

Tudi leta 2013 je imel ban¢ni sektor omejen dostop do virov financiranja na mednarodnih
finanénih trgih, kar je vplivalo na dodatno zmanjSanje neto dolga do tujine ban¢nega
sektorja za 2,5 mrd EUR. Neto dolg drzave do tujine se je leta 2013 povecal za dodatne
4 mrd EUR.? Kljub temu se je leta 2013 zaradi zniZevanja obveznosti iz naslova Target
2 pozicije neto zunanji dolg Slovenije zmanjsal na 35% BDP oziroma za 1,9 mrd EUR.
Podjetja imajo s 24% BDP relativno velik delez neto finan¢nih obveznosti do tujine, kar
kaze omejene moznosti za pridobivanje sredstev doma in tezave domacega ban¢nega
sektorja. Z zaCetkom sanacije banénega sistema se pricakuje, da bodo podjetja, ki so
perspektivnejSa, lazje dostopala do virov sredstev. Neto obveznosti do tujine v obliki
lastniSkega kapitala ostajajo s 5% nizke. Tuj kapital pomeni v danih razmerah, ko je
domaci kapital precej omejen, zelo pomemben vir svezega kapitala za zagon investicij pri
slovenskih podjetjih.

*Drzava je leta 2013 izdala tri obveznice na tujih trgih. Maja je izdala dve obveznici v vrednosti 3,5
mrd USD; desetletno s kuponsko obrestno mero 5,85% in petletno s 4,75% kuponsko obrestno mero;
ter novembra triletno s kuponsko obrestno mero 4,7% v vrednosti 1,5 mrd EUR. Februarja letos je
drzava izdala dve obveznici v vrednosti 3,5 mrd USD; petletno s kuponsko obrestno mero 4,125% in
desetletno s kuponsko obrestno mero 5,25%. Na zacetku aprila 2014 je drzava izdala $e dve obveznici
v vrednosti 2 mrd EUR na evrskem trgu; triinpolletno s kuponsko obrestno mero 1,77% in sedemletno
s kuponsko obrestno mero 3,08%.
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Slika 1.6: Delez neto zunanjega dolga Slovenije in sektorja drzave, neto placanih
letnih obresti in letnih dohodkov od lastnine v odstotkih BDP
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Slika 1.7: Neto finan¢na pozicija gospodarskih sektorjev do tujine v % BDP (levo) in
neto finan¢na pozicija do tujine po instrumentih v % BDP (desno)
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Slika 1.8: Javni dolg, prorac¢unski primanjkljaj, placilo obresti in bruto investicije
sektorja drzave v odstotkih BDP
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Javni dolg sektorja drzave se je leta 2013, predvsem zaradi stroskov dokapitalizacije bank v Javni dolg se je leta
vrednosti 3,2 mrd EUR, povecal za 17,3 odstotne tocke, na 71,7% BDP. Skupni teko¢i primanjkljaj 2013 zaradi stro$kov
drzave se je zato povecal na 14,7% BDP in bi brez dodatnih izdatkov zaradi finan¢ne krize leta ~ dokapitalizacij bank
2013 znasal 4,4% BDP. Strosek servisiranja dolga drzave se je leta 2013 zvisal na 2,6% BDP kot ~ povec¢al na 71,7% BDP.
posledica zvisevanja javnega dolga in tudi visokih zahtevanih donosnosti na izdane slovenske ~ Povpre¢je evroobmodja
obveznice leta 2013. Leta 2013 je drzava povecala izdatke za investicije tudi zaradi poveCanja  je prek 90%.

¢rpanja evropskih sredstev, na 3,7% BDP. Po napovedih Statisticnega urada RS, pripravljenih v

sodelovanju z Ministrstvom za finance in Banko Slovenije, je primanjkljaj drzave za leto 2014

ocenjen na 4,1% BDP in bruto konsolidiran dolg drzave na 80,9% BDP.

Premija za tveganje za drZavne vrednostne papirje RS

Gibanje zahtevane donosnosti na 10-letne drzavne obveznice RS je lani in letos izrazalo
spreminjanje bonitetnih ocen dolgoro¢nega drzavnega dolga. Pribitki so se prvi¢ mo¢neje
povisali marca in aprila lani, ko so krepko presegali 500 bazi¢nih to¢k nad nemskimi
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Premije za tveganje za
drZavne vrednostne
papirje RS nad
nemskimi so lani precej
nihale, letos pa so se
mocno zniZale.

—Slovenija

—Portugalska

— ltalija

1000 = —Slovaska
800 — Avstrija

—Spanija

primerljivimi obveznicami zaradi $pekulacij na finanénih trgih, da bo Slovenija naslednja
¢lanica EU, ki bo zaprosila za finan¢no pomo¢. Po uspesno izdani 18-mese¢ni zakladni
menici RS v aprilu je sledilo zmanjSanje razmika. Zahtevana donosnost za 10-letne
drzavne vrednostne papirje RS se je kot posledica padca cen za slovenske drzavne
vrednostne papirje v naslednjih mesecih spet povecevala. Za 10-letne vrednostne papirje
je lani jeseni veckrat dosegala visokih 6,7%. Zahtevana donosnost se po objavi rezultatov
izvedenih stresnih testov in pregleda kakovosti aktive ter sprejetih ukrepih zacetka
sanacije najve¢jih bank v domaci lasti v decembru lani postopoma spet zmanjsala. V
prvih dneh aprila 2014 je znaSala 3,4%, premija za tveganje nad primerljivo nemsko
obveznico pa 180 bazi¢nih tock.

Slika 1.9: Gibanje pribitkov desetletnih drzavnih obveznic RS nad primerljivo
nemsko za Slovenijo in izbrane drzave v bazi¢nih tockah (levo) ter gibanje
cene zavarovanja dolga (5-letnih CDS-jev) v odstotkih (desno)

Gibanje 5-letnih CDS-jev izbranih drzav

600 —Slovenija
—ltalija

500 —Slovaska

—Nemcija

03.1.11 3.4.11 37.11 3.10.11 3.1.12 3.4.12 3.7.12 3.10.12 3.1.13 3.4.13 3.7.13 3.10.13 3.1.14 3.4.14

Vir: Bloomberg
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2  SEKTOR GOSPODINJSTEV

Povzetek

Zadolzenost gospodinjstev ne pomeni ve&jega sistemskega tveganja za banéni sistem. Ceprav se
delez nedonosnih terjatev gospodinjstev povecuje, je ta z okoli 4% bancnih posojil obvladljiv in
bistveno manjsi kot pri podjetjih. Vloge gospodinjstev so se v prvih dveh mesecih 2014 zacele
vracati v doma¢ bancni sistem, kar pomeni doloceno povrnitev zaupanja v domace banke po
zacetku sanacijskih postopkov, in zmanjSevanje tveganja refinanciranja za banke. Varcevanje
in tudi obseg sredstev gospodinjstev, ki je na razpolago drugim sektorjem, se kljub stagnaciji
njihovega letnega razpolozljivega dohodka povecujeta, kar je posledica zmanjSevanja potrosnje in
tudi investicij. Neto razpoloZljiva sredstva gospodinjstev, ki so na razpolago drugim sektorjem, so
se leta 2013 povecala, kot posledica 3-odstotnega povecanja finan¢nih sredstev in 2,8-odstotnega
znizanja finan¢nih obveznosti gospodinjstev. Ker se je zmanjsal obseg zadolZevanja, se je znizala
obremenjenost dohodka gospodinjstev z odplacevanjem banénih posojil.

2.1 Finan¢no premoZenje gospodinjstev

Leta 2013 je razpolozljivi dohodek gospodinjstev ostal na skoraj enaki ravni kot lani, sredi leta
se je zaustavilo zviSevanje brezposelnosti in znizevanje plac. Stopnja anketne brezposelnosti
se je od konca prvega Cetrtletja 2013 do konca leta 2013 znizala za 1,5 odstotne tocke, na
9,6%. Predvsem v drugi polovici leta se je medletno povecalo Stevilo samozaposlenih. Ker se
je ustavilo zmanjSevanje razpolozljivega dohodka, je bil lanski upad potrosnje gospodinjstev
manjsi kot preteklo leto. Upad potrosnje ob stagnaciji dohodka je vplival na povecanje
var¢evanja samega in tudi stopnje varcevanja slovenskih gospodinjstev, ki je bila leta 2013
po Sstirih letih znova visja od povprecja evroobmocja. Investicijska stopnja slovenskih
gospodinjstev se je lani Se dodatno znizala. ZmanjSevanje investicij gospodinjstev je poleg
razmer na trgu dela tudi posledica razmer na trgu nepremicnin. Iz negotovih razmer na
nepremic¢ninskem trgu in obnasanja gospodinjstev je mogoce sklepati, da ta pricakujejo Se
dodatne korekcije cen na trgu nepremicnin, ob dodatni segmentaciji nepremi¢ninskega trga.

Slika 2.1: Razpolozljivi dohodek in izdatki za konéno potrosnjo gospodinjstev v

mrd EUR in odstotkih (levo) ter varéevanje, investicije in neto posojanje
gospodinjstev v mrd EUR (desno)
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Razpolozljivi dohodek
gospodinjstev je leta
2013 ostal na enaki
ravni kot lani.
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Slika 2.2: Stopnja var¢evanja in investicijska stopnja gospodinjstev (levo) ter stopnja
brezposelnosti (desno) v odstotkih
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Opomba: Stopnja varCevanja in investicijska stopnja sta izraCunani kot delez varcevanja oziroma
investicij v razpolozljivem dohodku.
Vir: SURS, Eurostat, ECB
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Slovenska gospodinjstva
imajo varnostne rezerve
predvsem v realnem
premoZenju.

Leta 2013 se je povecal
obseg gotovine, s katero
razpolagajo slovenska

Neto finan¢no premozenje slovenskih gospodinjstev je s 77% BDP oziroma 118% letnega
razpolozljivega dohodka za polovico manj$e od gospodinjstev evroobmocja in kaze manjse
finan¢ne varnostne rezerve slovenskih gospodinjstev. Imajo pa slovenska gospodinjstva
dvakrat toliko premozenja v stanovanjskih zgradbah, kot imajo finan¢nega premozenja,
medtem ko imajo gospodinjstva evroobmocja v povpre¢ju ravno toliko premozenja v
stanovanjskih zgradbah kot finanénega premozenja. Slovenska gospodinjstva se uvrsc¢ajo
v skupino drzav z visoko stopnjo lastnistva nepremic¢nin (80%, povpreéje evroobmocja je
okoli 60%) in majhnim deleZem gospodinjstev, ki ima hipotekarni dolg (6,5%, povprecje
evroobmocja je okoli 19,4%; vir: Anketa EU-SILC).

Leta 2013 se je finan¢no premozenje slovenskih gospodinjstev povecalo za 3%, kar
je posledica povecanja gotovine ter v manjSem obsegu zaradi poveCanja nalozb v
vzajemne in pokojninske sklade, Zivljenjska zavarovanja in tudi lastniski kapital, kjer

gospodinjstva.  je imelo pomembno vlogo tudi vrednotenje. Vloge ostajajo s 40-odstotnim delezem
najpomembnejSa oblika finan¢nega varCevanja slovenskih gospodinjstev, ¢eprav so se
drugo leto zapored znizevale. Podatki iz finanénih racunov izkazujejo manjSe znizanje
vlog, kot kazejo podatki slovenskih bank, saj je Sel del vlog v banke v tujino. Struktura
nanénega premozenja slovenskih gospodinjstev se razen manjSega zniZanja vlog in
fi 1 kih dinjst 1
povecanja gotovine ni bistveno spremenila.
Slika 2.3: Finan¢na sredstva, obveznosti in neto finanéna pozicija v odstotkih
BDP (levo) ter struktura finanénega premozenja v odstotkih (desno)
gospodinjstev v Sloveniji in EMU
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Vir: Banka Slovenije, SURS, ECB

V prvih treh mesecih
leta 2014 so se vloge
gospodinjstev pri
bankah povecale za

253 mio EUR oziroma
za 54% lanskega upada.

Leta 2013 so se vloge gospodinjstev pri slovenskih bankah zmanjsale za 3% oziroma
dobre 460 mio EUR. Najvecji odliv vlog je bil pri velikih domacih bankah, in sicer v
obdobjih, ko je prislo tudi do vecjih dvigov gotovine. Leta 2013 je bilo za 50% ve¢ dvigov
bankovcev v vrednosti po 500 EUR kot preteklo leto. Dvigi so bili izraziti predvsem
v mesecih od marca do maja, kot posledica povecane negotovosti, kar je bilo povezano
z dogodki na Cipru. Naslednje obdobje povecanega obsega gotovine oziroma znizanja
vlog v bankah je sledilo jeseni 2013. V prvih treh mesecih 2014 se je 54% znizanja vlog
iz leta 2013 vrnilo nazaj v banke, pri ¢emer so imele najvecje prilive velike domace
banke. Relativno obsezen pritok depozitov nazaj v banc¢ni sistem kaze delno povrnitev
zaupanja v domace banke z zaCetkom sanacije ban¢nega sistema. V slovenskih bankah
je bilo konec leta 2013 za 14,4 mrd EUR vlog gospodinjstev, kar pomeni, da je imel v
povprecju prebivalec Slovenije 7.000 EUR vlog pri slovenskih bankah oziroma povprecno
slovensko gospodinjstvo okoli 17.700 EUR.* Ce bi razpolagali z distribucijo banénih vlog
med gospodinjstvi, bi bila mediana precej nizja od povprecja, saj z vecjo vrednostjo
depozitov razpolaga manjsi delez premoznejs$ih gospodinjstev.’ Na gibanje vlog poleg
zaupanja, ki je najpomembnejse, pomembno vplivajo gospodarske razmere v drzavi, ki
dolocajo gibanje razpolozljivega dohodka, potrosnje in varevanja gospodinjstev. Poleg
tega je gibanje vlog obcutljivo tudi na zakonodajo, ki ureja socialne transfere, kot je Zakon
o uveljavljanju pravic iz javnih sredstev, ki opredeljuje, katero premozenje se uposteva v
izratunu dohodkovnega razreda prosilca, ob tem se ne uposteva vrednosti dolga prosilca.

* Po podatkih finan¢nih ra¢unov (upostevani so tudi depoziti, ki jih imajo gospodinjstva pri tujih bankah)
ima povprecni prebivalec evroobmocja 19.500 EUR vlog pri bankah, to je 2,5-krat toliko kot povpre¢ni
slovenski prebivalec. Podatek izraza precej vedji obseg finan¢nega premozenja gospodinjstev evroobmocja.

* Po podatkih ankete HFCS (Eurosystem Household Finance and Consumption Survey) iz leta 2010, ki
se izvaja na zahtevo ECB, je bila mediana vrednosti depozitov (vpoglednih in vezanih) za gospodinjstva
evroobmocja 6.100 EUR. Podatki iz ankete za vsa gospodinjstva evroobmodéja kazejo, da imajo v
najnizjem kvintilu gospodinjstva manj kot 2.000 EUR depozitov, medtem ko imajo gospodinjstva na
vrhu distribucije ve¢ kot 19.000 EUR depozitov (vir: ECB, The Eurosystem Household Finance and
Consumption Survey, Results from the first wave, april 2013).
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Slika 2.4: Letne stopnje rasti vlog gospodinjstev (levo) in struktura spremembe stanj
vlog gospodinjstev glede na skupine bank (desno) v odstotkih
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Banka Slovenije

Struktura ro¢nosti vlog gospodinjstev ostaja v zadnjem letu nespremenjena. Okoli
30% vlog je vezanih nad 1 letom glede na originalno zapadlost. ZmanjSuje se delez
kratkoro¢nih in povecuje se delez vpoglednih vlog. Struktura vlog glede na preostalo
zapadlost kaze, da je delez dolgoro¢nih vlog okoli 6%, kar kaze, da je vecina dolgoro¢nih
vlog vezanih tik nad 1 letom. Za slovenske banke zato predstavlja pomemben dodaten
stroSek uravnavanje ro¢nosti pasive in aktive oziroma transformacija kratkoro¢nih virov
v dolgoroc¢na posojila, saj je ponudba virov predvsem kratkoroc¢na.

Slika 2.5: Struktura ro¢nosti vlog glede na originalno in preostalo zapadlost v
odstotkih
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Vir: Banka Slovenije

Povpreéne obrestne mere za vloge gospodinjstev so se leta 2013 znizale za 0,9 odstotne
tocke, v prvih treh mesecih leto pa $e za dodatne 0,3 odstotne tocke. Najbolj so se znizale
obrestne mere z ro¢nostjo nad 1 letom, v povprecju za 1,3 odstotne tocke, na 2,8%, in
v prvih treh mesecih 2014 e za dodatne 0,4 odstotne tocke. S tem so ostale le Se za 0,6
odstotne tocke vi§je od povprec¢ja evroobmocja. Obrestne mere so zniZevale vse skupine
bank v podobni visini. Obrestne mere bank v vecinski domaci lasti ostajajo za okoli 0,3
odstotne tocke visje od obrestnih mer bank v vecinski tuji lasti. Kljub vi§jim obrestnim
meram domacih bank je bil leta 2013 odliv vlog prisoten ve¢inoma pri tej skupini bank,
kar kaze velik pomen (ne)zaupanja slovenskih varéevalcev na gibanje vlog. Obrestne mere
za vloge do 1 leta so se v Sloveniji lani z 0,8 odstotne toc¢ke znizale manj kot v povpreéju
evroobmodja in bile februarja 2014 z 1,2% Se vedno nizje od povprecja evroobmoc;ja.

Slika 2.6: Obrestne mere za vloge gospodinjstev in njihova razpr§enost pri slovenskih

bankah do 1 leta (levo) in nad 1 letom (desno) v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije, ECB
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Dolg slovenskih
gospodinjstev je s 34%

BDP med najmanj$imi v

10

evroobmodju.

2008 2009

Leta 2013 so se
stanovanjska posojila
povecala za 0,9%,
medtem ko so
potrosniska posojila
upadla za -11%.

2.2 Finan¢ne obveznosti gospodinjstev

Finan¢ni dolg slovenskih gospodinjstev je z okoli 34% BDP oziroma 52% razpolozljivega
dohodka za polovico manjsi od finan¢nega dolga gospodinjstev evroobmocja. Leta 2013
se je nominalno zmanjsal Se za 2,8%. Dolg gospodinjstev do slovenskih bank predstavlja
okoli tri Cetrtine celotnega finan¢nega dolga slovenskih gospodinjstev. V zamudi nad
90 dni je dobre 4% banénih posojil slovenskemu prebivalstvu.® Delez se je v zadnjem
letu do februarja 2014 povecal za 0,5 odstotne tocke, kar je povezano z gospodarskimi
razmerami v drzavi, ki vplivajo na omejen razpolozljiv dohodek gospodinjstev in visoko
brezposelnost. Kljub manjSemu povecanju deleza nedonosnih terjatev gospodinjstev
pa je ta obvladljiv. Obvladljiv delez kaze relativno ostro postavljene kreditne standarde
bank za posojila gospodinjstvom, predvsem v primerih zaposlitev za dolocen ¢as in
samozaposlitev. Delez samozaposlenih v delovno aktivnemu prebivalstvu je bil konec
leta 2013 dobrih 12%, delez zaposlitev za dolo¢en ¢as pa 9,6%.

Slika 2.7: Letne stopnje rasti posameznih vrst posojil gospodinjstvom (levo) in
struktura sprememb stanj banc¢nih posojil gospodinjstvom po skupinah
bank (desno) v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije

Leta 2013 so se posojila gospodinjstvom zmanjsala za 3,8%. PotrosniSka posojila so se
zmanj$ala za skoraj 11%, medtem ko so stanovanjska posojila ostala na ravni iz konca leta
2012. V prvih treh mesecih leta 2014 se je upad potrosniskih posojil zmanjsal na 8,8%, kar
je delno povezano z manjs$im izboljSanjem potrosniskega zaupanja. Gibanje stanovanjskih
posojil je pod vplivom gospodarskih razmer in predvsem gibanja cen na nepremi¢ninskem
trgu ter sovpada z zmanjSevanjem investicij gospodinjstev. Stanovanjska posojila
pomenijo 60% vseh banénih posojil gospodinjstvom. Ze razli¢no intenzivno gibanje
stanovanjskih in potro$niskih posojil kaze, da je segment gospodinjstev, ki je obremenjen
s stanovanjskim dolgom, drugacen od tistega s potros$niskimi posojili. Mikropodatki
iz Ankete EU-SILC, ki jo izvaja Statisti¢ni urad RS kaZzejo, da so gospodinjstva s
potro$niskim posojilom v primerjavi s tistimi s hipotekarnim posojilom manj premozna,
so tudi starejSa (bistveno vec je upokojencev) in v povprecju tudi precej manj izobrazena.
Po stanovanjskih posojilih povprasujejo predvsem mlajSa gospodinjstva, ki resujejo
stanovanjski problem, in finan¢no nekoliko premoznejsa gospodinjstva. Na gibanje posojil
gospodinjstvom moc¢no vplivajo negotove razmere v gospodarstvu, visoka brezposelnost,
spremenjen nacin zaposlovanja (ve¢ je samozaposlitev in zaposlitev za doloCen ¢as) in
zaostreni kreditni standardi bank.

Slika 2.8: Struktura posojil gospodinjstvom glede na stanja v %
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Vir: Banka Slovenije

¢V podatku niso upostevani obrtniki. Ce upostevamo e te, se delez slabih terjatev gospodinjstev
poveca za dobro odstotno tocko.
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Obrestne mere na stanovanjska posojila so se leta 2013 v povprecju zvisale za 0,3 odstotne
tocke, medtem ko so se v evroobmocju znizale za 0,1 odstotne tocke. S tem so v Sloveniji
obrestne mere za okoli 0,5 odstotne tocke visje, kot je povpre¢je evroobmocja. Obrestne
mere za stanovanjska posojila so bile konec marca 2014 ze za 1,1 odstotne tocke visje od
obrestnih mer za vloge nad 1 letom, kar je primerljivo z evroobmoc¢jem, medtem ko so
bile Se konec leta 2012 za ravno toliko nizje. Znizevanje pasivnih in zviSevanje aktivnih
obrestnih mer na segmentu gospodinjstev je lani vplivalo na izboljSanje neto obrestnih
prihodkov ter s tem na zmanj$evanje njihovega dohodkovnega tveganja. Obrestne mere
za potro$niska posojila ostajajo v Sloveniji za okoli 0,6 odstotne tocke nizje od povprecja
evroobmocja. Leta 2013 so se v Sloveniji v povprecju povecale za 0,1 odstotne tocke, v
evroobmocju pa povprecno za 0,5 odstotne tocke.

Slika 2.9: Obrestne mere gospodinjstev in njihova razprsenost pri slovenskih bankah
za stanovanjska (levo) in potro$niska posojila (desno) v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije

Glede na agregatne podatke se je leta 2013 obremenjenost razpoloZljivega dohodka
gospodinjstev z odpladevanjem obresti na stanovanjsko in potros$nisko posojilo
zmanjSala na 1,1%, z odplacevanjem celotnega obroka pa na 8,3%. Razlog za
zmanj$anje je v manjSem obsegu zadolzevanja. Mikropodatki EU-SILC ankete kazejo,
da je bila leta 2011 mediana razmerja med plac¢ilom obroka le za stanovanjsko posojilo
in letnim razpolozljivim dohodkom 15,7% ter se je povecala glede na predhodna leta.
Leta 2011 imajo najvi§je razmerje, okoli 24%, gospodinjstva v najnizjem kvintilnem
dohodkovnem razredu, medtem ko se je v najvi§jem dohodkovnem razredu razmerje
zmanjSalo na 11%. Ranljivost gospodinjstev s hipotekarnim posojilom je razvidna
iz proucevanja deleza gospodinjstev v posamezni kategoriji, ki ima razmerje med
obrokom na stanovanjsko posojilo in razpoloZljivim dohodkom veéje od 40%.” V
obdobju od leta 2009 do leta 2011 je bilo v Sloveniji v povprecju 8,5% gospodinjstev, ki
so imela razmerje med obrokom stanovanjskega posojila in razpolozljivim dohodkom
vecje od 40%, kar je eno odstotno tocko ve¢ kot v obdobju med letoma 2006 in 2008.
dohodkovnih skupinah, pri gospodinjstvih s starej$§imi nosilci, povecuje se predvsem
pri gospodinjstvih z brezposelnimi in upokojenimi nosilci ter pri tistih z nizjo stopnjo
dokoncane izobrazbe. Ta skupina gospodinjstev je tudi najranljivejsi segment, ki mora
biti delezen vecje pozornosti.

7V literaturi se omenjata predvsem dve mejni vrednosti mere servisiranja dolga, ko postanejo
gospodinjstva ranljivej$a, in sicer da celotni obrok posojila obsega ve¢ kot 30 % oziroma 40 %
razpolozljivega dohodka.
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Tabela 2.1: Delez gospodinjstev s hipotekarnim posojilom, ki ima razmerje med
obrokom za stanovanjsko posojilo in dohodkom vecje od 40 %

Delez gosp. z razmerjem med obrokom in doh., ve¢jim od 40% ...

struktura pri gospodinjstvih

v gospodinjstvih s hipotekarnim posojilom s hipotekarnim posojilom
2006-08 (%) 2009-11 (%) Raz (0.t.) 2006-08 (%) 2009-11 (%)

Skupaj 7,5 8,5 1,0 100,0 100,0
Dohodkovne skupine v EUR

do 10.000 42,8 414 -1,4 51,3 36,9

10.000-20.000 8,8 17,7 8,9 38,9 50,2

20.000-30.000 1,8 2,3 0,6 7.8 9.2

nad 30.000 0,6 0,9 0,3 1,9 37
Starostne skupine

pod 35 12,3 8,5 -39 41,9 27,2

35-44 7,6 10,9 33 27,4 40,0

45-54 5,5 4,7 -0,8 19,7 11,8

55-64 52 11,2 6,0 9,1 19,3

nad 65 2,0 2,6 0,6 1,9 1,7
Ekonomski status

Zaposlen 7,4 7,6 0,2 71,5 71,1

Brezposelen 17,7 26,5 8.8 14,9 18,5

Upokojen 3,1 5,8 2,7 5,8 9,6
Izobrazba

Osnovna in srednja Sola 8,7 10,9 2,2 83,6 87,5

Vigja Sola 43 33 -1,0 16,4 12,5

Vir: SURS, Baza podatkov iz raziskovanja o zivljenjskih pogojih, anketa EU-SILC, 2011

12 POROCILO O FINANCNI STABILNOSTI



BANKA SLOVENIIE

EVROSISTEM

3 NEPREMICNINSKI TRG

Povzetek

Povprasevanje na trgu nepremicnin je majhno, zaznamovano z dolgotrajnostjo gospodarske
in finan¢ne krize ter pricakovanji o nadaljnjem zniZevanju cen nepremicnin. Stagniranje
stanovanjskih kreditov omejuje povprasevanje na trgu nepreminin in s tem prispeva k
majhnemu prometu. Ob znizevanju kreditiranja gradbene dejavnosti in $tevila izdanih
gradbenih dovoljenj pa se zmanjSuje tudi ponudba novih nepremicnin. Cene stanovanjskih
nepremicnin postajajo vse bolj heterogene. V letu 2013 so se cene stanovanj v Ljubljani bistveno
znizale, medtem ko so se v preostali Sloveniji, ki predstavlja tri Cetrtine prometa, nekoliko
povisale. Znizanje cen nepremicnin spremlja povecana segmentacija na trgu nepremicnin.

Gibanje cen novih nepremicnin izrazito niha in je ob majhnem prometu odvisno
predvsem od prodaj zasezenih stanovanjskih nepremicnin iz neporavnanih kreditnih
obveznosti dolznikov do bank. Nizka likvidnost na nepremi¢ninskem trgu otezuje prodajo
zasezenih nepremicnin v neporavnanih kreditnih razmerjih, kar povecuje tveganje za
dodatno znizanje cen nepremicnin oziroma tveganje neuspesnega poplacila terjatev iz
dolgotrajnega postopka unovéevanja zastavljenih nepremic¢nin.

Rast stanovanjskih posojil gospodinjstvom se je skoraj ustavila. Pripravljenost in
zmoznost za nakup stanovanja s posojilom je omejena z majhno kupno mocjo ter
naras¢anjem brezposelnosti in proznejsih oblik zaposlovanja, kar vpliva na kreditno
sposobnost gospodinjstev in potencialno vecje kreditno tveganje. Dolg na razpolozljivi
dohodek gospodinjstev je Se vedno pod evrskim povprecjem. Relativno velik donos
iz oddajanja nepremicnin v najem prinaSa na trg nepremicnin neravnotezja, ki bodo
zahtevala prilagoditev cen.

Cene stanovanjskih nepremic¢nin

Po podatkih Statisticnegaurada RS (SURS) so se leta 2013 cene stanovanjskih nepremicnin Cene stanovanjskih

znizale za 4,3%. Cene rabljenih stanovanj so se lani znizale za 3,8%, v zadnjem cetrtletju nepremicnin so se
2013 pa so bile od vrha v prvem cetrtletju 2008 nizje za 17%. Cene novih stanovanj so lani zniZale za 4,3%,

se po anketnih podatkih lani znizale za 2,6%, a so med letom nihale. V tretjem cetrtletju predvsem zaradi

2013 so se medletno znizale za 13,3%, predvsem zaradi prodaje zasezenih nepremicnin velikega zniZanja cen

iz ste¢ajne mase velikega gradbenega podjetja, v zadnjem cetrtletju pa povecale za 2,4%, nepremicnin v Ljubljani.
tokrat zaradi zadrzanja prodaje zasezenih nepremicnin s strani DUTB.

Slika 3.1: Stopnje rasti cen rabljenih in novih stanovanjskih nepremi¢nin v Sloveniji
(levo) ter bazni indeks cen stanovanj (2010 = 100) (desno) v odstotkih
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Gibanje cen rabljenih stanovanj se je lani zacCelo razlikovati glede na lokacijo  Gibanje cen rabljenih
nepremi¢nine. V Ljubljani so se cene rabljenih stanovanj znizale za 10,5%, v preostali ~ stanovanj se je lani prvic¢
Sloveniji, ki zavzame tri Cetrtine vsega prometa, pa so se povecale za 0,8%. Povprecna  razlikovalo glede na
cena rabljenih stanovanj v Sloveniji je po zadnjih razpolozljivih podatkih Geodetske  lokacijo nepremicnine.
uprave RS (GURS) v prvem polletju 2013 znaSala 1.530 EUR/m?. Najvisja je bila v

Ljubljani, 2.180 EUR/m?, najnizja pa v Mariboru, 1.100 EUR/m?. V prihodnje lahko

pricakujemo tudi vecje razlikovanje cen glede na kakovost gradnje in lokacijo ter za

zasezene nepremicnine iz neporavnanih kreditnih obveznosti, tudi zaradi pritiskov

nara$c¢ajocih stroskov vzdrzevanja.
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Likvidnost na nepremic¢ninskem trgu je majhna, Ceprav so se cene stanovanjskih
nepremi¢nin znizale za 20% od vrha v tretjem Cetrtletju 2008 do zadnjega Cetrtletja 2013.
Najbolj so se znizale cene rabljenih stanovanj v Ljubljani, za 26% od vrha v drugem
Cetrtletju 2008 do zadnjega Cetrtletja 2013. Znizanje cen nepremic¢nin ni spodbudilo
ozivitve nepremicninskega trga. Promet z rabljenimi nepremi¢ninami se je lani Se dodatno
zmanjSal za ve¢ kot 30%, promet z novimi nepremi¢ninami pa se je znizal manj, za 8,1%.
Tveganje za nadaljnje zmanj$anje likvidnosti na trgu nepremicnin prinasa tudi Energetski
zakon (EZ-1)%, s katerim bodo prodajalci nepremi¢nin in lastniki, ki zelijo stanovanjske
nepremicnine oddati za leto dni ali ve¢, postali zavezani k izdelavi energetskih izkaznic.

Cene poslovnih nepremi¢nin

Cene pisarn so bile v PrezadolZenost podjetij in Sibka gospodarska aktivnost omejujeta povprasevanje na trgu
zadnjem Cetrtletju 2013  poslovnih nepremic¢nin. Indeks cen poslovnih nepremicnin izrazito niha, vrednotenje pa
nizje za 13%, od vrhav  otezuje nelikviden trg. Cene pisarn so se v zadnjem cetrtletju 2013 medletno znizale za

tretjem Cetrtletju 2008  13,4%, od vrha v tretjem Cetrtletju 2008 pa so bile nizje za 25,1%. V Ljubljani so se v zadnjem
paza25%.  Cetrtletju 2013 cene pisarn znizale za 2,1% in so bile od vrha nizje za 37,3%. Transakcij s
pisarnami je bilo konec prvega polletja 2013 za 26% manj od povprecja predhodnih pet let,

kar je pokazatelj mo¢nega zniZanja gospodarske aktivnosti v zadnjih letih.

Slika 3.2: Rast cen poslovnih prostorov — pisarn (levo) ter Stevilo transakcij, ki se
upostevajo za izracun povprecne cene, in njihova stopnja rasti (desno)
v odstotkih
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Kazalniki precenjenosti oziroma podcenjenosti stanovanjskih nepremic¢nin

V letu 2013 so bile  V letu 2013 je bilo znizanje oglaSevanih cen rabljenih stanovanj v Ljubljani najvecje v
oglaSevane cene v zadnjih petih letih: od 5,5% pri trosobnih stanovanjih do 8% pri garsonjerah. Znizanje
povprecju za ve¢  oglaSevanih cen je bilo nizko glede na velik padec prometa z nepremi¢ninami in bistveno
kot tretjino visje od  viSji padec prodajnih cen. Zato se je preseganje oglaSevanih cen nad prodajnimi lani Se
prodajnih cen rabljenih  nekoliko zviSalo in bilo najvecje v zadnjih desetih letih. Oglasevane cene so bile v Ljubljani
stanovanj v Ljubljani. v povprecju za 35,4% visje od prodajnih cen rabljenih stanovanj. Vztrajanje prodajalcev
pri visokih cenah je tudi eden izmed vzrokov za upadanje prometa z nepremicninami.
Zaradi velikega razkoraka med prodajnimi in oglaSevanimi cenami in majhnega prometa

lahko pri¢akujemo, da se bodo prodajne cene v prihodnje $e nekoliko znizale.

Slika 3.3: Preseganje oglasevanih cen nad transakcijskimi na kvadratni meter (levo)
ter razmerje med ceno stanovanj in letnimi drse¢imi sredinami povpre¢nih
mesecnih neto pla¢ (desno) za Ljubljano v odstotkih
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8 Uradni list RS, §t. 17/14
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Dostopnost stanovanj v Ljubljani, merjena kot razmerje med ceno rabljenih stanovanj in
letno drseco sredino povprecnih mese¢nih neto plac, se je izboljsala Ze Sesto leto zapored.
Na kazalnik so ugodno vplivale v povpreéju medletno nizje cene rabljenih stanovanj. Za
nakup stanovanja je bilo treba v povprecju medletno nameniti 15 meseénih pla¢ manj
kot leto prej. Razmerje je pod dolgoro¢nim povprecjem, kar lahko vpliva omejevalno
na nadaljnje znizevanje cen nepremicnin. Z upoStevanjem posojilnih pogojev se je
dostopnost rabljenih stanovanj v Ljubljani lani v povpre¢ju izboljsala.’ Na izboljSanje
so pozitivno vplivale niZje cene nepremicnin in nizje spremenljive obrestne mere za
stanovanjska posojila (v povprecju leta), hkrati se je tudi povpre¢na ro¢nost stanovanjskih
posojil nekoliko podaljsala in v povprecju dosegla 18,6 leta.

Razmerje med ceno in najemnino stanovanj (P/E) v Ljubljani se je tudi lani znizalo, saj
so se cene nepremicnin v povprecju znizale bolj kot najemnine. Precenjenost stanovanj se
je po letu 2007 znatno zmanjsala. P/E je bil lani v povprecju za petino visji od temeljnega
razmerja'’, merjenega s povpreénim P/E v obdobju 1995-2003, medtem ko je bil pred
krizo v prvem cetrtletju 2007 od temeljnega razmerja visji kar za polovico.

Slika 3.4: Razmerje med cenami in najemninami (P/E) (levo) ter na podlagi tega
izracunano razmerje med dejanskimi in temeljnimi cenami stanovanj

(desno) za Ljubljano
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Zaradi opisanega razmerja so lastniki nepremicnin prek najemnin prejeli najvecji donos
v zadnjih osmih letih, in sicer od 6,4% trzne vrednosti nepremicnine za enosobna do 7%
za trosobna stanovanja. Relativno velik donos odraza neravnotezja na nepremi¢ninskem
trgu, ki bodo vplivala na pritiske k prilagoditvi cen prek zmanjsevanja donosa nepremicnin
ter tudi s pritiski na rast njihovih cen. Preobremenjenost najemnikov s stanovanjskimi
stroski se je mo¢no povecala, s 15,2% v letu 2008 na 26,6% v letu 2012, in dosegla evrsko
povpreéje.!! Potencialni domaci ali tuji vlagatelji bi z oddajanjem zasezenih nepremi¢nin
v lasti bank in ¢e bi se izboljSala zakonodaja na najemniskem trgu, lahko prispevali k
izboljSanju delovanja nepremi¢ninskega trga.

Prilagoditev cen nepremiénin v Sloveniji po dosezenem vrhu v letih 2007-2008 se ni mo¢no
razlikovala od evrskega povprecja. Povpreéni indeks cen nepremicnin je znasal 107 glede
na leto 2010 in bil 5 odstotnih tock nad evrskim povprec¢jem. Rast cen nepremicnin je bila
najvisja na Irskem, v baltskih drzavah in Spaniji, kjer je bila v letih, ki so sledila, najvigja
tudi prilagoditev cen. Na Irskem je povprecni indeks cen padel s 146 v obdobju 2007-2008
na 80 v obdobju 2011-2013. Visoke cene nepremicnin v tem obdobju so na Irskem in v
Spaniji spremljale visoke bruto investicije v stanovanja, v povpre&ju 12% BDP-ja, v baltskih
drzavah pa negativna stopnja var¢evanja gospodinjstev, v povprecju —1,7%. V Sloveniji so
bile bruto investicije v stanovanja s 4,6% BDP tudi v razmahu gradbeniStva v letu 2008
pod evrskim povpre¢jem, ki je znaSalo 6,8%. Tudi stopnja varCevanja gospodinjstev je
bila v Sloveniji in v ve€ini drugih drzav z manj$o rastjo cen razmeroma visoka. Padec cen
nepremicnin v zadnjih dveh letih, za 6,9% v letu 2012 in za 4,3% v letu 2013, je Ze precej
prilagodil cene in zmanj$al neravnovesje na trgu nepremicnin v Sloveniji.

° Pri izra¢unu se uposteva predpostavka, da se nakup stanovanja v celoti financira s posojilom, za
katerega veljajo pogoji odobritve, izra¢unani za povpredje ban¢nega sistema.

1 Pri izra¢unu temeljnih cen stanovanj na podlagi vrednosti razmerja med ceno in najemnino za
stanovanje (P/E) smo upostevali povpre¢no vrednost P/E iz obdobja 1995-2003. Za natancnejsi
izracun temeljne cene bi morali za izracun povprecja P/E upostevati daljSe stabilnejSe obdobje,
najmanj od 10 do 15 let. Prekratko ¢asovno obdobje in dolzina normalnega delovanja slovenskega
stanovanjskega trga tega ne omogocata. Sprememba upostevanega obdobja bi vplivala tudi na
spremembo temeljnega razmerja P/E. Navedene omejitve je treba upostevati pri interpretaciji.

"' Vir: Eurostat, SURS; Rezultati raziskovanja EU-SILC, gospodinjstva v anketi odgovarjajo, kolik§no
breme predstavljajo stanovanjski stroski glede na stanovanjsko razmerje.
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Slika 3.5: Povpreéni indeks cen nepremi¢nin v obdobju 2007-2008 in 2011-2013
(2010 = 100), bruto investicije v stanovanja v odstotku BDP v obdobju
2006—2008 ter bruto varéevanje gospodinjstev v bruto razpolozljivem
dohodku gospodinjstev v odstotku v obdobju 2006-2008 za izbrane drzave
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Ocenjevanje ciklov v gibanju cen nepremicnin spremlja negotovost. V Sloveniji so se
cene nepremicnin hitro povecale, vendar je bila tudi prilagoditev cen hitra in obsezna.
Precenjenost stanovanj se zmanjSuje od leta 2007. Razmerje P/E se je lani ze priblizalo
temeljnemu razmerju, z zniZzevanjem razmerja med ceno nepremicnin in placo se je
povecala tudi dostopnost stanovanj. Dolg na razpolozljivi dohodek gospodinjstev je Se
vedno pod evrskim povprecjem. Po oceni Evropske komisije so bili v letu 2012 pritiski
za znizanje cen nepremicnin v Sloveniji srednje veliki.'”? Lani so se cene nepremi¢nin
tako Se nadalje prilagodile. Ob ze znizani precenjenosti nepremi¢nin in znakih okrevanja
gospodarske aktivnosti so prisotna tudi pricakovanja o nadaljnjem znizevanju cen.

Dejavniki ponudbe in povprasevanja na trgu nepremicnin

Pripravljenost in zmoZnost ~ Dinamika stanovanjskih posojil, ki je bila celotno obdobje po letu 2008 pozitivna, vendar
gospodinjstev za nakup ~ padajoca, se je lani priblizala ni¢elni rasti, na zacetku 2014 je znaSala en odstotek. V
stanovanja s posojilom je  preteklem letu se je pri novih stanovanjskih posojilih LTV (angl. loan-to-value) kot
omejena z majhno kupno  razmerje med viSino posojila in vrednostjo zavarovanja, danega v zastavo, za ban¢ni
modjo ter nara§¢anjem  sistem zniZalo za 3 odstotne tocke, na 67%. Velike domace banke so v povprecju LTV
brezposelnosti in proznej§ih  zviSale za 1 odstotno tock, na 68%, banke v vecinski tuji lasti so ga zniZale za 2 odstotni
oblik zaposlovanja.  tocki, na 73%. Za 8 odstotnih tock so ga zviSale tudi majhne domace banke in hranilnice,

na 60%.

Pripravljenost in zmoznost gospodinjstev za nakup stanovanja s posojilom je omejena
s stagnacijo razpoloZljivega dohodka gospodinjstev in naras¢anjem brezposelnosti ter
proznejsih oblik zaposlovanja za dolocen ¢as, pogodbenih zaposlitev in samozaposlitev,
kar vpliva na njihovo kreditno sposobnost in potencialno vecje kreditno tveganje za
banke. Vendar je dolg gospodinjstev v razpolozljivem dohodku $e vedno relativno nizek.
Z 52% v letu 2013 je $e vedno moc¢no pod evrskim povprecjem.'

Slika 3.6: Nova stanovanjska posojila prebivalstvu (levo) ter kazalnik zaupanja v
gradbenistvu in letna stopnja rasti bruto investicij v stanovanja in druge
zgradbe in objekte (desno)

400 mmNova stanovanjska posojila v mio EUR 70 40 30
350 —St. rasti v % (desno) 60 30
50 20 20
300 40 o
250 30 o 10
200 20
10 10 o
180 0 20 | | | (L]
100 10 -30 10
-20 -40 |
50 30 muetna st. rasti bruto in: estlcu liskeZgradbe (desno)
0 40 -50 Letna st. rasti bruto investi adbe in objekte (desno)| -20
[e)erakela)erakelalerakeloyerakala)eraxelol e akealaleraxel] 60 —Kazalnik zaupanja - gradbemst (levo)
-70 -30
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Vir: Banka Slovenije, SURS, preracuni BS

12 Vir: European Commission: Quarterly Report on the euro Area, Volume 11 N° 4, 2012
1 Vir: Eurostat, Statistics database
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Trg nepremic¢nin zaznamuje preteklo ravnanje investitorjev iz gradbene dejavnosti.
Nova posojila v gradbeni dejavnosti so se lani zmanjsala skoraj za polovico. Banke so
gradbenim podjetjem odobrile ali reprogramirale za 623 mio EUR novih posojil, kar
pomeni le petino novih posojil v primerjavi z vchom v letu 2009. Predvsem zaradi prenosa
slabih terjatev na DUTB se je stanje posojil gradbeni dejavnosti lani ob koncu leta glede
na tretje Cetrtletje znizalo za polovico na 1,3 mrd EUR. Banke so zadrzane do kreditiranja
gradbene dejavnosti.

Bruto investicije v stanovanja so $e vedno nizke; lani so znasale 2,6% BDP, medtem ko
so na vrhu v letu 2008 znagale 4,6% BDP. Stevilo dovoljenj za gradnjo stanovanjskih
stavb se je po petih letih upadanja lani povecalo za 7%, vendar le fizicnim osebam. V
januarju 2014 se je Stevilo izdanih gradbenih dovoljenj za stavbe ponovno zmanjsalo
glede na predhodni mesec, za 24,2%. Z vstopom nalozbenih nepremic¢ninskih skladov
na nepremi¢ninski trg bi nov kapital omogocil investicije, hkrati bi se verjetno izboljsala
ucinkovitost upravljanja projektov.
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4 SEKTOR PODJETLJ

Povzetek

Usihanje domacih virov financiranja v podjetniskem sektorju se nadaljuje in zavira hitrejse
okrevanje gospodarske aktivnosti. Posojilno financiranje pri bankah, ki se zmanjsuje od
leta 2009, je lani Se nadalje upadlo, toda razdolZevanje podjetij se je odrazilo mnogo
bolj v bilancah bank kot v bilancah podjetij. Hitro razdolZevanje podjetij ne vpliva le na
zadolzena podjetja, temvec tudi na njihove dobavitelje in kupce. Ob omejeni likvidnosti in
placilni sposobnosti se je Ze v letu 2012, predvsem pa lani, zmanjsalo tudi medpodjetnisko
financiranje s posojili, ki do zdaj zaradi krize ni bilo tako prizadeto kot ban¢no
financiranje. Nadaljnje razdolzevanje podjetij lahko kljub pri¢akovani gospodarski rasti
in veéjemu povprasevanju ohromi njihovo aktivnost. Za ponovno sprozitev gospodarske
aktivnosti potrebujejo podjetja dostop do virov financiranja. ZniZevanje finanénega
vzvoda bi moralo v prihodnje bolj temeljiti na rasti kapitala in manj na zmanj$evanju
dolga. Prestrukturiranje podjetij in nadaljnja sanacija ban¢nega sistema bosta ob vecji
kreditni podpori podjetjem za tekoce poslovanje in investicijske odlocitve prispevala k
izboljSanju razmer v gospodarstvu.

4.1 Financiranje in neto zadolZenost podjetij

Tokovi financiranja podjetij

Podjetniski sektor se je razdolzeval tudi v letu 2013. Tok financiranja slovenskih podjetij
je bil negativen Ze drugo leto zapored z —1,4 mrd EUR. Lani se je nadaljeval upad
financiranja pri domacih bankah. Zaradi prenosa slabih terjatev na DUTB se je dolg
podjetij pri domacih bankah dodatno zmanjsal, za 912 mio EUR pa so se povecala posojila
v sektorju drzava. Dodatno se je zmanjsalo medpodjetnisko financiranje s posojili v
Sloveniji, ki do zdaj zaradi krize ni bilo tako prizadeto kot ban¢no financiranje. Usihajoc¢e
medpodjetnisko financiranje bi lahko prispevalo k vecji odvisnosti podjetij od bank.

Slika 4.1: Zadolzevanje podjetij po sektorjih (levo) in instrumentih (desno), letne
drsece vsote tokov v mio EUR
12.000
a i m Vrednostni papirji
ospadinjstva 10.000 “ml Komercialni krediti
DFO 7.894
Tujina 8.000 o Drugo
® Drzava Lastniski kapital
= Podjetja 6.000 - Kratkoro¢na posojila
u Banke « "
4.000 = 1052 = Dolgoro&na posojila
. )
2,000 - 195
0 | e
-2.000 = P -
-1.424 -1.424
.000 : -4.000
Q1020304Q10203Q4Q102Q304Q10203Q4Q102Q304Q102Q3Q4 Q1020304Q10203Q4Q102Q304Q10203Q4Q102Q304Q102Q304
2009 2010 | 2011 | 2012 2013 | | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 |
Vir: Banka Slovenije

Posojilno financiranje pri bankah se zmanjsuje od leta 2009, od leta 2011 pa se podjetja
pri bankah tudi neto razdolzujejo. Lani se je nadaljevalo kréenje medpodjetniskega
financiranja s posojili in komercialnimi krediti v Sloveniji. Ze v letu 2012, predvsem pa
lani se je zacelo neto razdolZevanje tudi pri medpodjetniskem financiranje s posojili v
Sloveniji, za 423 mio EUR pri kratkoro¢nih posojilih, dolgoro¢na posojila pa so se povecala
za 182 mio EUR. Kot posledica upada gospodarske aktivnosti v zadnjih dveh letih so
podjetja mo¢no zmanjsala tudi financiranje pri dobaviteljih in kupcih s komercialnimi
krediti ter predujmi v Sloveniji in tujini, za 508 mio EUR.

V letu 2013 so podjetja nekoliko okrepila lastniski kapital. Pritok kapitala v podjetja je
lani znasal 295 mio EUR, od tega je bilo 78 mio EUR domacega izvora. Najve¢ji vir
pritoka kapitala so tako kot v preteklih letih medpodjetniske kapitalske nalozbe in banke,
lani pa je lastniski kapital v podjetjih povecala tudi drzava. Gospodinjstva so zaradi
zmanj$anega razpolozljivega dohodka neto prodajala svoje nalozbe v kapital podjetij.
Pritok tujega lastniskega kapitala se je lani okrepil, in sicer predvsem iz drzav Evropske
unije s 141 mio EUR.
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Razdolzevanje podjetij se je v letu 2013 odrazilo mnogo bolj v bilancah bank kot v bilancah
podjetij. Lani so banke zaradi upadanja kreditne aktivnosti in tudi zaradi prenosa slabih
terjatev na DUTB in moc¢nih slabitev posojil mo¢no zmanjsale posojila podjetjem, kar
pa v bilancah podjetij ni razvidno v taksni meri. Stanje posojil pri bankah se je lani v
bilancah podjetij medletno znizalo za 4,6%, na 18,2 mrd EUR.

V letu 2013 se je mo¢no zmanjsalo medpodjetnisko financiranje s komercialnimi krediti
in predujmi. Sibka domaca potrosnja, omejena likvidnost in pladilna sposobnost so
odvrnile podjetja od kreditiranja dobaviteljev in kupcev. Podjetja so lani neto poplacala
za 410 mio EUR komercialnih kreditov in predujmov do domacih podjetij. Izpostavljenost
do slovenskih podjetij so lani zmanjsali tudi tuji kupci in dobavitelji; pritok komercialnih
kreditov in predujmov iz tujine je bil z—94 mio EUR negativen. Ta segment financiranja
med podjetji se je ob rahlem zmanj$anju uvoza blaga slovenskih podjetij skr¢il, prejeti
komercialni krediti od tujih partnerjev so se medletno zmanjsali za 5,5%. V strukturi
financiranja s komercialnimi krediti in predujmi iz tujine se je zmanjsal delez teh kreditov
iz drzav zunaj Evropske unije, kar sovpada z manjS$im uvozom blaga iz teh drzav.

Tabela 4.1: Tokovi financiranja podjetij, skupaj ter s posojili in komercialnimi krediti,

v mio EUR

Tokovi Stanja St. rasti

2011 2012 2013 2012 2013 2013

(v mio EUR) v %)

Skupaj 194 -1.181 -1.424 86.056 82.160 -4,5

- st. rasti (v %) -21,6 -707,3 20,6 -1,6 -4,5

Posojila 704 -944 -1.345 33.043 29.323 -11,3
- med podjetji 609 -137 -241 4.261 3.963 -7,0

- od bank -559 -846 -2.606 19.090 14.329 -24.9

- od nedenarnih finan¢nih institucij -348 -163 -4 2.251 2.178 -3,2

- iz tujine 1.095 167 596 6.536 7.058 8,0

- v tem: od podjetij iz tujine 5 298 -35 1.470 1.450 -1,4

- od tujih bank' 830 -153 56 3.018 3.088 2,3

- od medn. fin. institucij 223 28 505 1.995 2.426 21,6
Komercialni krediti -441 136 -508 11.806 11.189 -5,2
- med podjetji 343 29 -410 6.420 6.072 5.4

- iz tujine -33 276 -94 4.483 4.238 -5,5
Opomba: 'Zneski v letu 2011 vkljucujejo vedjo transakcijo med tujim lastnikom in ustanovljenimi

podjetji v Sloveniji za upravljanje nepremic¢nin. Zneski v letu 2013 vkljucujejo dve vecji
transakeiji z mednarodnima finanénima institucijama.

Vir: Banka Slovenije

V letu 2012 so podjetja prvi¢ pridobila manj novih posojil, kot so jih odplacala, lani pa se
je razdolzevanje podjetij v Sloveniji nadaljevalo. V letu 2013 je znaSalo neto zmanj$anje
posojil do vseh sektorjev v Sloveniji 1.941 mio EUR. Medtem ko so leta 2012 upadla
predvsem dolgoro¢na posojila, so se lani v sektorju podjetij zmanjsala kratkoro¢na
posojila za 1.286 mio EUR in tudi dolgoro¢na posojila za 656 mio EUR.

Otezen dostop do posojil potrjujejo tudi podatki iz ankete o povprasevanju nefinancnih
druzb po posojilih v letu 2013, ki kazejo, da je presezno povprasevanje po posojilih
prisotno predvsem pri dolgoro¢nih posojilih za investicije, lani pa se je opazno povecalo
tudi presezno povprasevanje po posojilih za tekoce poslovanje. Pri vzrokih za zavrnitev
posojil za investicije banke navajajo kot najpogostejsi razlog slabo boniteto komitenta,
neustrezno zavarovanje in nestrinjanje stranke s pogoji. Slaba boniteta komitenta in
nestrinjanje stranke s pogoji sta najpogostejSa vzroka tudi za zavrnitev zahtevkov za
posojila za tekoce poslovanje.
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Tabela 4.2: Financiranje podjetij v tujini, stanja v Slika4.2:  Tokovi financiranja podjetij v tujini, letne
mio EUR in odstotkih drsece vsote tokov v mio EUR

Stanja konec obdobja 2:000
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Opomba: 'Vrednostni papirji razen delnic.
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Vir: Banka Slovenije

Z usihanjem domacega financiranja predstavljajo posojila iz tujine vse vecji delez v
strukturi posojilnega financiranja podjetij. Ob koncu lanskega leta so posojila podjetjem,
najeta v tujini, dosegla 24% v strukturi vseh posojil podjetjem, za 4 odstotne tocke vec,
kot pred enim letom. S tem je delez posojil iz tujine presegel raven iz leta 2004, ko je
zna$al ve¢ kot 20%, vendar se je v naslednjih letih mo¢no zmanjsal zaradi hitre rasti
posojil pri domacih bankah pred krizo.

Delez tujih posojil se je lani povecal, vendar predvsem zaradi posojil pri dveh mednarodnih
finanénih institucijah. Lani so se povecala tudi posojila pri tujih bankah, medtem ko so
se pri podjetjih iz tujine nekoliko zmanjsala. Podjetja iz tujine so tako v drugi polovici
lanskega leta zaradi negotovih razmer v slovenskem gospodarstvu in ban¢nem sistemu
zmanj$ala izpostavljenost do slovenskih podjetij.

Rast izvoza je bila v lanskem letu klju¢no gonilo gospodarske aktivnosti. Podjetja iz
predelovalnih dejavnosti, ki so najve¢ prispevala k rasti gospodarske aktivnosti zaradi
izvozne usmerjenosti so lani izkazovala najvisjo pozitivno medletno rast financiranja v
tujini. Ob tem, da ta spadajo med dejavnosti z nadpovpre¢nim zmanjSanjem financiranja
pri domacih bankah.

Slika 4.3: Stanja posojil podjetjem iz tujine po sektorju tujega upnika (levo) in za

izbrane dejavnosti (desno), v mio EUR
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Druge oblike financiranja podjetij ostajajo skromne. Financiranje s komercialnimi zapisi
se je sicer povecalo za polovico in lani doseglo 193 mio EUR, vendar zaradi majhnega
obsega Se ne pomenijo alternative uveljavljenim oblikam financiranja podjetij. Razen
nekaj uspesnih ponudb komercialnih zapisov velikih podjetij, mala in srednja podjetja
nimajo alternativnih moznosti financiranja.

Razmerje med dolzniskim in lastniSkim financiranjem se je lani znizalo s 135% na 123%,
v zadnjem cetrtletju 2013 za 8 odstotnih tock, predvsem zaradi vrednotenja slabih posojil
pri prenosu na DUTB.* Ce bi podjetja ob koncu lanskega leta v statistiki finan¢nih
racunov izkazovala 3,3 mrd EUR slabih posojil v celoti, bi finan¢ni vzvod znasal 129%.
V dveh letih se je razmerje med dolzniskim in lastniskim financiranjem znizalo za 19

4V statistiki finan¢nih ra¢unov so obveznosti podjetij, ki so prenesene z bank na DUTB, prikazane
le v vi$ini ekonomske vrednosti, ki jo je priznal DUTB, oziroma so zniZane za razliko med bruto in
ekonomsko vrednostjo. V podatkih Ajpesa so te obveznosti podjetij $e vedno zajete v celoti, saj se tudi
dolg teh podjetij s prenosom na DUTB ni zmanjsal.
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oziroma 6 odstotnih tock. Sibak neto pritok kapitala spremlja trend razvrednotenja
kapitala. Razdolzevanje podjetij mo¢no vpliva na njihovo dobickonosnost in trzno
vrednost, kar je razmerje med dolZzniskim in lastniskim financiranjem podjetij v letu
2012 ohranjalo pri visokih vrednostih v primerjavi z drugimi drzavami Evropske unije.
ZniZevanje finan¢nega vzvoda bi moralo v prihodnje bolj temeljiti na rasti kapitala in
manj na zmanj$evanju dolga.
Slika 4.4: Razmerje med dolzniskim in lastniSkim financiranjem in financiranjem
podjetij (levo) ter primerjava zadolZenosti podjetij z evroobmocjem v letu
2012 (desno) v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije

Ob koncu lanskega leta so znaSale skupne dolzniske in lastniske obveznosti podjetij
82.160 mio EUR. Podjetja so imela ¢ez 10 mrd EUR dolzniskih obveznosti do drugih
podjetij (posojil, komercialnih kreditov in dolZzniskih vrednostnih papirjev), stanje posojil
do bank pa je znasalo 14,3 mrd EUR. Lastniski kapital podjetij je ob koncu lanskega leta
znasal 36,8 mrd EUR, vecina, to je 81,4%, je bila slovenska.

Tabela 4.3: Financiranje podjetij, stanja ob koncu leta 2013 v mio EUR in odstotkih

Stanja ob koncu leta 2013 (v mio EUR)

Struktura (v %)

Dolzn. Druge  Dolzn. Druge
vred. Kom. Last. terjat. vred. Kom. Last. terjat.
papirji Posojila  krediti  kapital inobv.  papirji Posojila  krediti  kapital in obv.
Skupaj lastniske in dolzniske obveznosti 818 29.323 11.189  36.834 3.995 1,0 35,7 13,6 44,8 4,9
Skupaj lastniske in dolzniske obveznosti 818  29.323 11.189  36.834 3.995 100,0 100,0 100,0 100,0  100,0
V Sloveniji 577 22.265 6.951 29.982 3.708 70,5 75,9 62,1 81,4 92,8
- med podjetji 77 3.963 6.072 12.751 1.022 9,4 13,5 54,3 34,6 25,6
- do bank 182 14.329 3 402 121 223 48,9 0,0 1,1 3,0
- do nedenarnih finan¢nih institucij 22 2.101 101 579 59 2,7 7,2 0,9 1,6 1,5
- do drzave 30 1.140 326 8.172 1.558 3,7 39 29 22,2 39,0
- do gospodinjstev 31 654 371 7.596 890 38 22 33 20,6 223
V tujini 241 7.058 4.238 6.852 287 29,5 24,1 37,9 18,6 7,2
Vir: Banka Slovenije
Finan¢ne naloZbe in neto finan¢na pozicija podjetij
Letni tok finan¢nih nalozb podjetij je lani znasal 228 mio EUR. Finan¢ne nalozbe podjetij =~ Medpodjetniske

v banke so se lani povecale za 421 mio EUR, najbolj pa so se zmanjsale medpodjetniske
nalozbe, za 528 mio EUR, ki prevladujejo v strukturi nalozb podjetij. Komercialni krediti
in predujmi, ki so bili leta 2008 pomemben vir spodbujanja prodaje med podjetji, ter
kratkoro¢na posojila se neto odplacujejo. Najbolj so se povecale predvsem prenosljive
vloge, za 367 mio EUR. Struktura finan¢nih nalozb ostaja razmeroma nespremenjena
glede na leto 2012. Zaradi velikega deleza finan¢nih in komercialnih terjatev so podjetja
mocno izpostavljena kreditnemu tveganju. Stanje komercialnih kreditov in predujmov je
konec lanskega leta znasalo 12,6 mrd EUR, stanje posojil pa 6,2 mrd EUR.
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Slika 4.5: Finan¢ne naloZbe podjetij po sektorjih (levo) in instrumentih (desno),
letne drsece vsote tokov v mio EUR
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Vir: Banka Slovenije

Poleg komercialnih kreditov obsegajo vecji del finan¢nih nalozb slovenskih podjetij v
tujino tudi nalozbe v lastniski kapital. Stanje finan¢nih nalozb v lastniski kapital v tujini
se je lani zmanjsSalo na 3 mrd EUR, upadle so predvsem finan¢ne nalozbe podjetij v drzave
zunaj Evropske unije, z 2,6 mrd ob koncu leta 2012 na 1,9 mrd EUR ob koncu leta 2013.

Neto dolZni$ka pozicija ~ Neto finan¢ne obveznosti podjetij v visini 39,6 mrd EUR so bile ob koncu leta 2013 za
podjetij se je znizalana  7,3% niZje kot leto prej. V odstotku BDP so se znizale za 7,1 odstotne tocke, na 112,4%.
112% BDP.  V strukturi zadolZenosti se je neto zadolzenost podjetij pri bankah do konca leta 2013
znizala za 27,3 odstotne tocke, na 26,5%. Neto zadolzenost podjetij pri bankah se je najbolj
zmanjsala v zadnjem Cetrtletju lani, za 8 odstotnih tock, predvsem kot posledica prenosa
slabih terjatev na DUTB, medtem ko se je v strukturi zadolZenosti povecala zadolzenost

podjetij do drzave, za 5 odstotnih tock.

Tabela 4.4: Neto finan¢ne obveznosti podjetij, stanja ob koncu leta v mio EUR
in odstotkih
2008 2009 2010 2011 2012 2013
(v mio EUR)
Skupaj 41.771 42.311 44.475 42.840 42.760 39.654
stopnja rasti (v %) -4,2 1,3 5,1 =37 -0,2 13
v % BDP 1122 119,5 125.3 118,5 121,1 12,4
Struktura (v %)

V Sloveniji 86,9 88,0 87,0 84,2 81,8 78,7
banke 40,5 40,9 38,5 38,8 36,5 26,5
nedenarne finan. institucije 9,0 9,3 7,9 71 6,4 6,8
drzava 15,7 15,3 19,6 19,5 19,4 24,4
gospodinjstva 21,7 22,6 21,0 19,0 19,5 21,1

V tujini 13,1 12,0 13,0 15,8 18,2 21,3

Vir: Banka Slovenije

4.2 Obrestne mere in obrestno tveganje za podjetja

Aktivne obrestne mere za podjetja

Obrestne mere  Obrestne mere slovenskih bank za novoodobrena posojila podjetjem do 1 mio EUR so
slovenskih bank za  se lani znizevale. Znizanje je bilo zlasti izrazito od zadnjega Cetrtletja 2013 naprej: v
posojila podjetjem so v zadnjih Sestih mesecih skupaj so se znizali za 0,6 odstotne tocke, na povpre¢no 5,2%
povpredju visje od bank  februarja 2014. Nekoliko manj so se znizale obrestne mere slovenskih bank za posojila
evroobmocja. Razlika se  podjetjem nad 1 mio EUR in so februarja znasale 4,4%. Kljub zniZanju so obrestne mere
je od zadnjega Cetrtletja  za posojila podjetjem v Sloveniji Se vedno bistveno visje, kot je povpreéje evroobmodja
2013 naprej opazno  (za 1,5 odstotne tocke za posojila do 1 mio in za 1,7 odstotne toc¢ke za posojila nad 1 mio
zmanjSala.  EUR, januarja 2014), in je nadaljnje znizevanje aktivnih obrestnih mer v interesu bank
tudi zaradi ohranjanja dobrih komitentov. Znizevanje aktivnih obrestnih mer je ve¢inoma
posledica znizevanja pasivnih obrestnih mer bank. Nizji stroski financiranja podjetij

lahko povecajo dostopnost ban¢nih posojil gospodarstvu.
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Slika 4.6: Obrestne mere za posojila podjetjem do 1 mio EUR v odstotkih; primerjava
z evroobmoc¢jem (levo) in razprsenost pri slovenskih bankah (desno)
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Vir: Banka Slovenije
Slika 4.7: Obrestne mere za posojila podjetjem nad 1 mio EUR v odstotkih; primerjava
z evroobmocjem (levo) in razprsenost pri slovenskih bankah (desno)
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Vir: Banka Slovenije

Razprsenost obrestnih mer med skupinami bank se je lani povecala pri posojilih nad 1~ Banke v veinski

mio EUR. Razlika med najvi§jo in najnizjo obrestno mero je pri posojilih z vi§jimi zneski  tuji lasti so imele pri
znaSala v povprecju 5,2 odstotne tocke, podobno pri posojilih z nizjimi zneski, do 1 mio  posojilih podjetjem
EUR. Banke v vecinski tuji lasti imajo nizje obrestne mere od drugih skupin bank. Proti  najniZje obrestne mere.
koncu leta 2013 in na zacetku leta 2014 so posojilne obrestne mere znizevale predvsem

banke v vecinski domaci lasti, kar je zmanjsalo razlike med obrestnimi merami domacih

bank in bank v vec¢inski tuji lasti na v povprecju dobro odstotno tocko.

V preteklem letu se je povpreéni pribitek na referenéno obrestno mero pri kratkoro¢nih
posojilih nekoliko zvisal, in sicer za 0,3 odstotne tocke, na 4,3%, pri dolgoro¢nih posojilih
pa je z 3,5% ostal na enaki ravni kot leto pred tem. Glede na povprecje leta 2012 je bila
lani skupna obrestna mera pri kratkoro¢nih posojilih nizja za 0,2 in pri dolgoro¢nih za
0,5 odstotne tocke.

Slika 4.8: Pribitki nad EURIBOR in skupna spremenljiva obrestna mera za nove posle
za kratkoro¢na (levo) in dolgoro¢na (desno) posojila podjetjem v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije

Povpreéna premija za tveganje pri posojilih komitentom, ki poravnavajo obveznosti v Visoke premije za
roku ali z zamudo, se je lani pri kratkoro¢nih posojilih znizala, pri dolgoro¢nih posojilih  tveganje se znatneje
pa se je predvsem ob koncu lanskega leta mo¢no povecala in bila z 5,7% najvisja v zadnjih ~ ne razlikujejo glede na
Sestih letih. tveganost komitenta.
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Nihanja v premijah za tveganje so bila v zadnjih dveh letih izrazito visoka tako pri
kratkoro¢nih kot dolgoro¢nih posojilih. Znizanje premije za tveganje pri kratkoro¢nih
posojilih v lanskem letu lahko delno pojasnimo z velikim delezem prestrukturiranih
posojil v novoodobrenih kratkoroénih posojilih podjetjem. Ceprav so ta posojila odobrena
komitentom z ve¢jim tveganjem, poskusajo banke z nizjimi obrestnimi merami zmanjsati
breme servisiranja dolgov teh komitentov in povecati verjetnost njihovega odplacila.

Posojila slovenskih bank za podjetja so med najdrazjimi v drzavah evroobmocja. Vedji
obseg kreditiranja po nizjih obrestnih merah zdravega dela gospodarstva bi lahko
prispeval k visji gospodarski rasti in tudi k pove¢anju obsega kakovostnih ban¢nih nalozb.

Pri podjetjih je prisotno obrestno tveganje zaradi visokega deleza posojil, sklenjenih z
variabilnimi obrestnimi merami, ki so zaradi nizkih referen¢nih obrestnih mer trenutno
na nizki ravni. Visanje vrednosti referencne obrestne mere lahko v prihodnosti povzroci
tezave pri odplacevanju posojil, predvsem pri komitentih, ki zdaj zadolZujejo do meje
kreditne sposobnosti.

Slika 4.9: Gibanje premije za tveganje nad referen¢no obrestno mero EURIBOR za
kratkoro¢na (levo) in dolgoro¢na posojila (desno) podjetjem v evrih glede
na boniteto komitenta, 3-mese¢na drseca povprecja v odstotkih

6,0
Dolgoroéna posojila

5,0 3-mes.-d--s.

4,0
3,0
2,0
—Netvegana 1,0 —Netvegana
—Tvegana —Tvegana
0,0
2009 2010 2011 2012 2013 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Vir: Banka Slovenije

Obremenjenost podjetij z odplacevanjem posojil

Po podatkih iz letne ankete bank se je lani breme servisiranja dolga zmanjsalo Ze tretje
leto zapored. Placilo glavnic in obresti se je v letu 2012 zmanjsalo za 11% in v letu 2013 za
27% kot posledica razdolZzevanja podjetij in upadanja obrestnih mer pri bankah. Z manj$im
bremenom dolga so se zmanjsala tudi placila obresti. Ob niZjem stanju zadolzenosti
podjetij pri bankah in posledi¢no za 27,2% manjSem bremenu servisiranja glavnice so se
placila obresti znizala za 25%.

4.3 Poslovanje podjetij in tveganje po dejavnostih

Poslovni rezultat nefinanénih podjetij je bil ob po¢asnem gospodarskem okrevanju v letu
2013 nekoliko slabsi kot leto prej. Neto dobicek podjetij se je zmanjSal za skoraj petino
na 865 mio EUR. Celotni dobicek se je od 4,7 mrd EUR v letu 2007, ko je bil najvecji v
zadnjem desetletju, v letu 2012 zmanjsal na 3 mrd EUR, lani pa povecal za 5% na 3,1 mrd
EUR, medtem ko se je celotna izguba lani povecala za 19%, na 2,2 mrd EUR. V letu 2013
so celotni dobicek povecala predvsem podjetja iz predelovalnih dejavnosti, in sicer za
12%, na 1,1 mrd EUR. Predelovalne dejavnosti so hkrati, skupaj s trgovino, ustvarile ve¢
kot polovico celotne izgube nefinanénih podjetij v lanskem letu. Podjetja v trgovini so ob
Sibkem domacem povpraSevanju izgubo povecala ze drugo leto zapored, in sicer za ve¢
kot tretjino. Izboljsanje dobickonosnosti je omejeno predvsem s §ibkim povprasevanjem
in majhno kupno mocjo, hkrati pa se veca tudi Stevilo podjetij v stecaju. Lani so neto
dobic¢ek zmanjsala predvsem velika podjetja, za skoraj polovico, in mikro podjetja za
20%, medtem ko so srednje velika podjetja neto dobicek povecala za ve¢ kot polovico in
majhna podjetja za 13%.
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Slika 4.10: Celotni dobic¢ek oziroma izguba in neto dobicek (levo) ter celotni dobi¢ek
oziroma izguba po dejavnostih (desno) v mrd EUR v letu 2013
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Vir: AJPES, Banka Slovenije

Stecaji podjetij

V letu 2013 je bilo skoraj 900 zacetih stecajev, kar je skoraj za tri cetrtine vec¢ kot leto
pred tem, a se je hkrati delez bilan¢ne vsote podjetij z zacetim stecajnim postopkom v tem
letu v celotni bilan¢ni vsoti zmanjsal za Cetrtino. To pomeni, da se je povprecna velikost
podjetij, v katerih so zaceti steCajni postopki, zmanjsala. V letu 2013 je bil delez bilan¢ne
vsote podjetij v stecaju najvecji, poleg gradbeniStva in poslovanja z nepremi¢ninami, v
dejavnosti gostinstva, kjer je bil celotni dobicek v zadnjih dveh letih tudi med najmanj$imi.
Nadaljevalo se je povecevanje deleza bilan¢ne vsote zacetih stec¢ajnih postopkov v trgovini,
kar je posledica tudi velike odvisnosti te dejavnosti od Sibkega domacega povprasevanja.

V letu 2013 so ponovno izstopali stecaji podjetij v dejavnosti trgovine in gradbeniStva.
Delez bilan¢ne vsote podjetij iz gradbeniStva z zaCetim steajnim postopkom v celotni
bilan¢ni vsoti je bil manjsi kot v predhodnem letu. Finan¢na in gospodarska kriza je zelo
prizadela podjetja v gradbeni dejavnosti, saj kar 43-odstotni delez v celotni bilan¢ni vsoti
iz leta 2007 obsegajo podjetja, pri katerih je bil v naslednjih letih zacet stecajni postopek.
Sledijo podjetja iz financnega posrednistva s 16-odstotnim delezem celotne bilanc¢ne
vsote te dejavnosti. Letos do sredine aprila po delezu bilan¢ne vsote izstopajo dejavnosti
poslovanja z nepremi¢ninami.

Slika 4.11: Delezi bilan¢ne vsote podjetij z zacetimi steajnimi postopki v celotni
bilanéni vsoti dejavnosti glede na leto zacetka steCajnega postopka* v
odstotkih
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Opomba*: Izrac¢un: bilanc¢na vsota podjetij, pri katerih je zacet stecajni postopek glede na bilan¢no
vsoto dejavnosti. UpoStevani so podatki v letu pred zacetkom stecajnega postopka, ko so
ta podjetja Se izpolnila letne bilance.
Vir: AJPES, Banka Slovenije, Vrhovno sodisce
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Slika 4.12: Stevilo zacetih stecajnih postopkov pri podjetjih skupaj (levo) in po
dejavnostih (desno)
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Rast stevila podjetij z dospelimi neporavnanimi finanénimi obveznostmi iz sodnih sklepov
o izvrsbah in iz davénega dolga se je v letu 2013 zaustavila. Podobno dinamiko kaze
tudi Stevilo samostojnih podjetnikov in drugih fiziénih oseb z dospelimi neporavnanimi
obveznostmi iz sodnih sklepov o izvrsbah in iz davénega dolga. Ob tem se je ustavila tudi
rast povprecnega dnevnega zneska teh obveznosti pri pravnih osebah. Pri samostojnih
podjetnikih se je povpre¢ni dnevni znesek teh obveznosti v drugi polovici lanskega leta
ze zacel znizevati.

Slika 4.13: Stevilo pravnih oseb (levo) ter samostojnih podjetnikov in fiziénih oseb,
ki opravljajo registrirano gospodarsko dejavnosti (desno) z dospelimi
neporavnanimi obveznostmi iz naslova sodnih sklepov o izvr$bah in
iz naslova davénega dolga ter njihov povpreéni dnevni znesek dospelih

neporavnanih obveznostih, v mio EUR
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Vir: Banka Slovenije

Poslovanje podjetij z vidika finan¢nega vzvoda in zmozZnosti odplacevanja dolgov

Od leta 2008 se nadaljuje trend znizevanja finanénega vzvoda podjetij, merjenega kot
razmerje med dolzniskimi obveznostmi in kapitalom. Finan¢ni vzvod" nefinanénih
podjetij se je od leta 2008 do lani znizal s 166% na 131%. V primerjavi z letom 2008
se je finan¢ni vzvod znizal predvsem zaradi zmanjSevanja dolzniskih obveznosti, za
v dejavnosti promet in skladiS¢enje ter v gradbenistvu, kjer se je do lani znizal skoraj
za polovico, predvsem zaradi izlo¢anja podjetij v steCaju iz povpreénega kazalnika. V
gostinstvu se je finan¢ni vzvod nekoliko povisal. Kazalnik neto finan¢ni dolg/EBITDA !
se je lansko leto znizal s 4,6 na 4,1, kar kaze rahlo izbolj$ano sposobnost odplacevanja
dolga. Zadolzenost je bila med najmanjSimi v predelovalnih dejavnostih. Kazalniki za
podjetja, ki so bila v posameznem letu aktivna, izkazujejo nizjo raven zadolZenosti.
Finan¢ni vzvod aktivnih podjetij je lani znasal 126%, neto finan¢ni dolg/EBITDA pa 3,8.

!> Vrednost tu izracunanega finan¢nega vzvoda se razlikuje od kazalnika, objavljenega v predhodnih
poglavjih, ki izraza razmerje med dolzniskim in lastniskim financiranjem podjetij na podlagi
podatkov finan¢nih ra¢unov (razlike so posledica razli¢nega metodoloskega zaobjema podatkov).
V tem poglavju je finan¢ni vzvod izra¢unan iz zaklju¢nih bilanc podjetij, ki jih zbira AJPES, kot
razmerje med dolzniskimi obveznostmi in lastniskim kapitalom.

' Neto finan¢ni dolg/EBITDA je merjen kot razmerje med finan¢nimi obveznostmi, zmanj$animi za denarna
sredstva, in denarnim tokom iz poslovanja. Kazalnik kaze sposobnost podjetja za redno odplacevanje dolga
(obresti in glavnice) in pove, koliko let bo podjetje z ustvarjenim denarnim tokom moralo odplacevati
dolg; podjetja z nizjo vrednostjo kazalnika so svoje obveznosti odplacevala z manj$im tveganjem.
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Slika 4.14: Finan¢ni vzvod za izbrane dejavnosti (levo) ter po velikosti podjetij
(desno) v odstotkih v letih 2008, 2012 in 2013
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Opomba: Aktivna podjetja so opredeljena kot podjetja, ki niso v ste¢ajnem postopku in so imela v
letu 2013 pozitivne prihodke od poslovanja.
Vir: AJPES, Banka Slovenije
Slika 4.15: Neto finan¢ni dolg/EBITDA za izbrane dejavnosti (levo) ter po velikosti
podjetij (desno) v Stevilu let v letih 2008, 2012 in 2013
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Opomba: Aktivna podjetja so opredeljena kot podjetja, ki niso v ste¢ajnem postopku in so imela v
letu 2013 pozitivne prihodke od poslovanja.
Vir: AJPES, Banka Slovenije

Zaradi dolgotrajnosti finan¢ne krize se je leta 2013 v primerjavi z letom 2008 zmanjsal
delez podjetij z visjo sposobnostjo odpla¢evanja finan¢nih obveznosti, hkrati pa povecal
delez podjetij z najnizjo sposobnostjo odplacevanja dolgov, z vrednostjo kazalnika nad 10.
To se odraza tudi v previdnosti in ve¢jih zahtevah bank pri kreditnih standardih ob manjsi
pripravljenosti prevzemanja dodatnih tveganj. Lani so podjetja odplacevala obveznosti z
vedjim tveganjem v dejavnosti gostinstva kot v predelovalnih dejavnostih.

Slika 4.16: Distribucija kazalnika neto finanéni dolg/EBITDA za izbrane dejavnosti
(levo) ter po velikosti podjetij (desno) za leti 2008 in 2013

60 mmPredelovalne dejavnosti 2013 60 )
== Gradbenistvo 2013 m=Mikro 2013
50 mTrgovina 2013 50 -Majhn.a 2013
m= Gostinstvo 2013 mmSrednja 2013
—+~Vsa podjetja 2008 mmVelika 2013
-+Vsa podjetja 2013 40 --Vsa podjetja 2008
-+\Vsa podjetja 2013
30
20
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0
0 0-3 3-5 5-7 7-10  nad 10 neg 0 0-3 3-5 5-7 7-10  nad 10 neg

Opomba: »0« vkljuCuje podjetja brez neto fin. dolga, »nad 10« podjetja z neto fin. dolgom in
nic¢elnim EBITDA, »neg« pa podjetja z neto fin. dolgom in negativnim EBITDA. Izracun
je narejen na zacasnih podatkih Ajpesa.

Vir: AJPES, preracuni BS

Z vecjim tveganjem so lani odplacevala svoje obveznosti tako velika podjetja kot majhna
in srednja podjetja. Kljub temu majhna in srednja podjetja z dolgotrajnostjo gospodarske
in finan¢ne krize tezje dostopajo do virov financiranja kot velika podjetja. Pri pridobivanju
virov financiranja se srecujejo z ve¢jimi ovirami, so bolj odvisna od ban¢nega financiranja,
hkrati pa imajo zaradi visjih zahtevanih obresti vi§je stroske financiranja. Pogosto so manj
dobickonosna kot velika podjetja, zato morajo bolj okrepiti svojo likvidnost. Po drugi
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strani so tudi banke postale previdnejSe in zahtevnejse pri izbiri svojih posojilojemalcev
zaradi doseganja veéje kakovosti svojega portfelja.!’

ZadolZenost podjetij je  Zadolzenost podjetij je visoko koncentrirana. Ob veliki razprSenosti kazalnikov
visoko koncentrirana, zadolZzenosti med podjetji je najbolj zadolzenih le 10% oziroma 15% podjetij, medtem ko
najbolj zadolZenih je  finan¢ni vzvod preostalih podjetij znasa 115% oziroma 106%. Podobno kaze neto finan¢ni
le 10% oziroma 15%  dolg/EBITDA, ki znaSa za podjetja z neto finan¢nim dolgom 5,9, medtem ko imajo

podjetij.  podjetja z neto finanénim dolgom in pozitivnho EBITDA nizjo vrednost kazalnika, in sicer
4,6. Takih podjetij je bilo lani 31% v Stevilu in 74% v bilan¢ni vsoti vseh nefinan¢nih
druzb. Skupni rang kazalnikov poslovanja po dejavnostih se odraza tudi v pribitkih bank
za posojila, vezana na EURIBOR kot premijo za tveganje, ki ga prevzemajo. Podjetja v
dejavnostih gostinstva, gradbeniStva in poslovanja z nepremi¢ninami imajo na podlagi

Slika 4.17: Finanéni vzvod (levo) in neto finanéni dolg/EBITDA (desno) za najbolj
zadolzena podjetja in preostala podjetja v odstotku konec leta 2013
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1.609 = Ostala podjetja 1.600 = Ostala podjetja 40
190 10% podietij : 8 Lo 5 28.2
(desna os)  Najbolj zadolzena 1.400 * Najbolj zariolzena 10% podieti 35
170 podjetja v % 1200 7 podietia v % (desna 0s) 20
150 922 1.000 6 25
«15% podjetij 42 319 20
130 (desna os) 672 800 5 opebodiell _podiet
*® 20% podijetij 600 4 . 15
110 (desna os) 10
. ml
90
70 0 Vsa podjetia  Podjetjaz 90% podjetij z 85% podjetij Podjetja z
Vsa podjetja 90% 85% 80% Vsa, razen neto fin. neto fin. z neto fin. neto fin.
podjetij podietij podietij podjetja z dolgom dolgom dolgom dolgom in
neg. K poz. EBITDA
Vir: AJPES, preracuni BS
Tabela 4.5: Nekateri finan¢ni kazalniki poslovanja po dejavnostih in pribitki na
EURIBOR za nova posojila pri domacih bankah
Koli¢nik Delez Neto finan¢ni Pribitki na
Finan¢ni  likvidnosti ~ zamud nad dolg/ Skupni | EURIBOR
vzvod v % v %' 90dniv % EBITDA rang? vo.t? Rang
dec. 13 2013
Kmetijstvo, gozdarstvo, ribistvo in rudarstvo 138,4 54,3 16,1 7,1 7 4,1 9
Predelovalne dejavnosti 1157 74,5 15,9 2,5 3 3,3 1
Elektrika, plin in voda, saniranje okolja 53,5 104,9 5,5 2,8 1 3,5 3
Gradbenistvo 269,8 64,7 50,0 7,7 11 4,2 11
Trgovina 177,2 62,9 18,1 39 8 3,8 4
Promet in skladis¢enje 114,9 80,6 7,1 5,8 4 4,0 6
Gostinstvo 171,0 32,7 33,0 9,3 12 4,2 10
Informacije in komunikacije 106,6 99,7 13,6 1,9 2 3,4 2
Finanéno posrednistvo 143,0 60,2 28,6 29,6 9 4,0 7
Poslovanje z nepremi¢ninami 327,0 71,2 23,3 16,9 10 43 12
Strokovne in druge poslovne dejavnosti 145,2 79,8 25,2 5,8 6 4,0 5
Javne storitve 156,4 479 9,6 34 5 4,0 8
Skupaj 131,2 71,8 20,4 4,1 35

Opombe: 'Koli¢nik likvidnosti je izraGunan kot razmerje med vsemi kratkoro¢nimi terjatvami in
kratkorocnimi obveznostmi * 100. Visja vrednost kazalnika pomeni boljSo likvidnost,
medtem ko pri vseh drugih kazalnikih visja vrednost predstavlja manj ugodnega pokazatelja.
*Delez zamud nad 90 dni v razvr$¢enih terjatvah bank v dejavnosti.
3Skupni rang je izracunan iz posameznih rangov za vsak kazalnik, pri ¢emer je vecja
Stevilka pri rangu vecje tveganje.

“Pri pribitkih se upostevajo dolgoro¢na posojila bank, vezana na EURIBOR.

Vir: AJPES, Banka Slovenije, preracuni BS

Premija za tveganje pri bankah po dejavnostih in velikosti podjetij

Lani so se pribitki ~ V letu 2013 se je skupna obrestna mera znizevala pri vecini dejavnosti, a so se pribitki

najbolj povecaliv v nekaterih povisSevali. Pribitki na referencne obrestne mere ostajajo, pri¢akovano glede

dejavnosti prometin  na poslovanje dejavnosti in velik delez zamud nad 90 dni, visoki v gradbenistvu. V letu

skladiS¢enje, najmanj pav 2013 so se povprecni letni pribitki najbolj povecali za dejavnost promet in skladiScenje
predelovalnih dejavnostih.
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17 The Economic and Financial Committee; Finance for growth: Report of the High level expert group
on SME and infrastructure financing, 2013
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ter poslovanje z nepremi¢ninami, in sicer za 0,7 odstotne tocke. V dejavnosti gostinstva,
ki izstopa s slabsimi kazalniki poslovanja v lanskem letu, so se pribitki izrazito povecali
v prvi polovici leta 2013 in na zacetku leto$njega leta. Pribitki so v povprecju leta ostali
na skoraj enaki ravni za predelovalne dejavnosti, ki so imele lani v primerjavi z drugimi
dejavnostmi boljSe poslovne rezultate, v zadnjih mesecih leta pa so se precej povecali.
Nihanje pribitkov med letom je ob manjsem $tevilu novih poslov lahko pokazatelj razli¢ne
strukture komitentov in velikega deleza restrukturiranih posojil, ki v posameznih mesecih
vplivajo na nihaje v obrestnih merah.

Slika 4.18: Gibanje pribitkov nad EURIBOR'® (levo) in gibanje skupne obrestne mere
(desno) glede na dejavnost v odstotkih
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Opomba: Obrestne mere za dolgorona posojila bank, pri pribitkih se upostevajo le posojila,
vezana na EURIBOR.
Vir: Banka Slovenije

Slika 4.19: Gibanje pribitkov nad EURIBOR (levo) in gibanje skupnih obrestnih mer
(desno) glede na dejavnost v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije

Povpreéni pribitki za majhna in mikro podjetja so bili predvsem v drugi polovici lanskega
leta vi§ji od pribitkov za srednja in velika podjetja. Majhna podjetja so imela lani ob
vedji zadolzenosti kot velika podjetja vi§je stroske financiranja pri bankah, ¢eprav so neto

pribitek, pa so neto dobic¢ek zmanjsala.

Na povezanost gibanja pribitkov nad EURIBOR za nova posojila bank in finanénega
vzvoda podjetij kaze korelacijski koeficient med spremembo pribitka na EURIBOR
z 2012 na 2013 in spremembo finan¢nega vzvoda v tem obdobju glede na posamezne
dejavnosti. V letu 2013 so podjetja v vecini dejavnosti znizala finan¢ni vzvod, medtem
ko so banke ve¢inoma pribitke povecale, predvsem v dejavnosti finan¢no posrednistvo ter
informacije in komunikacije.

'8 Pribitki se nanasajo le na dolgoro¢na novoodobrena posojila, vezana na EURIBOR, ki predstavljajo
od 70% do 80% vseh dolgoro¢nih novoodobrenih posojil.
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Slika 4.20: Gibanje pribitkov nad EURIBOR glede na velikost podjetja (levo) in
pribitek nad EURIBOR za nova posojila bank podjetjem v povezavi s
finan¢nim vzvodom podjetij po dejavnostih (desno) v odstotkih
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5 FINANCNI SISTEM

5.1 Struktura finan¢nega sistema

Sredstva slovenskega financ¢nega sistema so se v letu 2013 zmanjsala za 12,3%. Zmanjsal
se je tudi njihov delez v BDP, ki zdaj znasa 161%. Financ¢ni sistem je Se vedno majhen
v primerjavi z evrskim obmocjem, kjer predstavlja 612% BDP. Primerjava z evrskim
obmocjem razkriva tudi relativno nerazvitost posrednikov, ki niso iz skupine zavarovalnic
oziroma bank. Ti v Sloveniji upravljajo le 14% finan¢nih sredstev, v evrskem obmocju pa
31%. Banke ohranjajo velik delez finan¢nih sredstev v upravljanju, a se ta zaradi kréenja
kreditne aktivnosti zmanjSuje.

Slika 5.1: Struktura finan¢nega sektorja glede na finan¢na sredstva v odstotkih
(levo) ter finan¢na sredstva, obveznosti in neto pozicija glede na finan¢ne
podsektorje v odstotkih BDP (desno)

100,0 200

93 97 10,8 11,4 12,8 14,4

150

100

50

Drugo
40,0 mm Zavarovalnice
-50
== Banke
30,0 ——Neto pozicija (desno)
-100
20,0 Drugo
m Zavarovalnice
-150
10,0 = Banke 16 21
20 21
00 -200
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2008 2009 2010 2011
Opomba: S.122 — Druge denarne financ¢ne institucije (poslovne banke in hranilnice); S.123 — Drugi
finanéni posredniki in izvajalci pomoznih finan¢nih dejavnosti, razen zavarovalnic in
pokojninskih skladov (med drugim vkljucuje investicijske sklade in lizinska podjetja);
S.125 — Zavarovalnice in pokojninski skladi.
Vir: Banka Slovenije, ECB, Eurostat, SURS

Med oblikami finan¢nih sredstev slovenskega finan¢nega sistema posojila ohranjajo
najvecji delez, a se ta zmanjSuje. Zaradi prenosa slabih terjatev na Druzbo za upravljanje
terjatev bank in menjavo za dolzniSke vrednostne papirje se je delez slednjih med
finan¢nimi instrumenti povecal. Delez posojil med finan¢nimi obveznostmi je zaradi
odplacil posojil tujih bank in zaradi umika bank v prestrukturiranju iz financiranja
finan¢nih panog ravno tako upadel.

Alternativni viri financiranja slovenskega gospodarstva ostajajo slabo razviti, kar se med
drugim kaze v velikem delezu neposrednega lastniStva gospodinjstev v kapitalu vseh
sektorjev. Tujih neposrednih vlaganj v lastniski kapital je v Sloveniji $e vedno manj kot
v povprecju evrskega obmocja. Od zacetka krize se postopoma povecuje delez drzave
med imetniki lastniSkega kapitala, z dokapitalizacijami bank v decembru 2013 pa se je
ta Se dodatno okrepil. Drzava je imela tako konec leta 2013 v neposredni lasti ze 23%
lastniskega kapitala vseh sektorjev in 51% kapitala finan¢nega sektorja. Zaradi zavez
v okviru nacrtov prestrukturiranja bank prejemnic drzavne pomoc¢i in namer vlade
Republike Slovenije o prodaji delezev v drzavnih podjetjih lahko pri¢akujemo, da se bo
delez tujega lastnistva v Sloveniji povecal.
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Slika 5.2: Struktura lastniskega kapitala glede na sektor imetnika v evrskem
obmocju in v Sloveniji (levo) ter lastniska struktura finan¢nega sektorja v
odstotkih (desno)
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Opomba: Pri lastniski strukturi finan¢nega sektorja (desno) se uposteva le neposredno lastnistvo,
Vir: ECB, SURS (levo), KDD (desno)
Tabela 5.1: Pregled slovenskega finan¢nega sektorja glede na bilanéno vsoto
Bil. vsota (v mio EUR) Struktura (v %) Delez v BDP (v %) St. rasti (v %)
2011 2012 2013 2011 2012 2013 2011 2012 2013 2012 2013
Denarne fin. institucije' 49.243  46.119  40.442 72,8 72,1 71,3 136,2 130,6 114,6 -6,3 -12,3
Nedenarne fin. institucije 18.392 17.828 16.251 27,2 27,9 28,7 50,9 50,5 46,1 3,1 -8,8
zavarovalnice 6.108 6.762 6.957 9,0 10,6 12,3 16,9 19,1 19,7 10,7 2,9
pokoj. druzbe/skladi* 1.518 1.491 1.475 2,2 2,3 2,6 4,2 4,2 4,2 -1,8 -1,0
investicijski skladi 1.816 1.835 1.859 2,7 2,9 33 5,0 52 53 1,0 1,3
lizingka podjetja 5.177 4712 3.537 7,7 7.4 6,2 14,3 13,3 10,0 -9,0 -25,0
BPH, DZU in drugi 3.774 3.028 2.423 5,6 4,7 43 10,4 8,6 6,9 -19,8 -20,0
Skupaj 67.635 63948  56.693 100,0 100,0 100,0 187,1 181,1 160,7 -5,5 -11,3

Opombe: Podatki za lizinska podjetja, BPH, DZU in drugi so na podlagi Sifranta SKD 2008
pridobljeni iz Ajpesove baze zakljuénih rac¢unov. Podatki za lizinska podjetja vkljucujejo
vsa podjetja, ki so po SKD 2008 vklju¢ena pod Dejavnost finanénega zakupa, Sifra
dejavnosti K64.91.

'Denarne finanéne institucije ne vkljucujejo centralne banke.
*Med pokojninskimi skladi se uposteva tudi Prvi pokojninski sklad.

Vir: Banka Slovenije, AZN, ATVP, AJPES
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6 BANCNI SEKTOR

6.1 Strukturne znacilnosti bancnega sektorja

Velikost ban¢nega sektorja in statusne spremembe

Konec leta 2013 je v Sloveniji delovalo 17 bank, tri hranilnice in tri podruznice tujih bank. V
strukturi banénega sistema imajo prevladujo¢ polozaj banke in podruznice z 98-odstotnim trznim
delezem bilancne vsote. V primerjavi z letom prej je Stevilo institucij ostalo nespremenjeno,
vendar je bila na zacetku septembra 2013 sprejeta odlocitev o postopnem prenchanju poslovanja
dveh manjsih bank. V preteklem letu je Banka Slovenije notificirala 16 novih kreditnih institucij,
hkrati so $tiri kreditne institucije preklicale notifikacije, tako da je na koncu leta skupno stevilo
kreditnih institucij, ki so notificirale ¢ezmejne dejavnosti, doseglo 318.

Bilan¢na vsota bank in hranilnic je konec leta 2013 znasala 40,4 mrd EUR, od tega bilan¢na
vsota bank in podruznic 39,7 mrd EUR, bilan¢na vsota hranilnic pa 721 mio EUR. Skoraj
celoten bancni sistem so tako predstavljale banke. Bilan¢na vsota bank in hranilnic je
konec leta dosegala 115% BDP. Odstotek bilan¢ne vsote bank in hranilnic v BDP se je lani
zmanj$al za petnajst odstotnih tock zaradi moc¢nega kréenja bilan¢ne vsote bank. Ta se je lani
zmanjSala za 12,3%. Bilan¢na vsota bancnega sistema se je lani zmanjsala Cetrto leto zapored.
Lanskoletno zmanjsanje bilan¢ne vsote za 5,7 mrd EUR je presegalo tisto v predhodnem letu
za 2,6 mrd EUR. Od leta 2009 do konca leta 2013 se je bilan¢na vsota ban¢nega sistema v
Sloveniji kumulativno zmanjsala za 11,6 mrd EUR ali za 20,3%. ZmanjSevanje bilancne vsote
oziroma finan¢nega vzvoda lahko pri¢akujemo tudi v letu 2014.

Spreminjanje strukture bilance stanja

ZniZevanje rasti bilancne vsote je lani do konca novembra na strani virov sovpadalo
z razdolzevanjem bank na grosisti¢nih trgih v tujini in z zmanjSevanjem kapitala v
ban¢nem sistemu zaradi realizirane izgube. Na aktivni strani ban¢nih bilanc so se zaradi
oblikovanih oslabitev bank najbolj zmanjSevala posojila. Decembra so na gibanje bilan¢ne
vsote moc¢no vplivali ukrepi za stabilizacijo ban¢nega sistema, ki sta jih sprejeli Vlada RS
in Banka Slovenije.

Sprejeti ukrepi za stabilizacijo bancnega sistema so razmeroma moc¢no vplivali na
najpomembnejse bilan¢ne kategorije. Izvedeni so bili naslednji ukrepi: a) rekapitalizacija
NLB d.d., NKBM d.d. in Abanke Vipa d.d. ter Factor banke d.d. in Probanke d.d., ki sta od
septembra v postopku nadzorovane likvidacije; b) rekapitalizacija z vrednostnimi papirji
Republike Slovenije, ki so jih te banke, z izjemo Abanke, dobile v svoj portfelj; ¢) odpis
podrejenih instrumentov (bail-in) in d) prenos dela slabih terjatev pri NLB d.d. in NKBM
d.d. na DUTB. Zato se je na pasivi bank povecal kapital, zmanjsali pa vloge drzave in
podrejeni dolg. Na aktivi so se povecale nalozbe v vrednostne papirje zaradi prejetih
obveznic in zakladnih menic v portfelj bank.

Tabela 6.1: Bilan¢na vsota bank v primerjavi z BDP
2008 2009 2010 2011 2012 2013
Bilan¢na vsota bank (v mio EUR) 47.948 52.009 50.760 49.243 46.119 40.442
BDP v tekocih cenah (v mio EUR) 37.245 35.556 35.607 36.172 35.466 35.275
Bilan¢na vsota v % BDP 129 146 143 136 130 115
Stevilo zaposlenih v bankah 12.232 12.188 11.943 11.813 11.498 11.218

Vir: Banka Slovenije

Lastnistvo bank

V letu 2013 se je pomembno spremenila lastniska struktura bank, saj je Republika
Slovenija na podlagi odlo¢be o drzavni pomoci rekapitalizirala pet bank in postala njihova
100-odstotna lastnica. Poleg sedmih hcerinskih bank in treh podruznic, ki so bile konec
leta 2013 v popolni tuji lasti, je bilo sedem bank v popolni domaci lasti ter tri banke v
vecinski domaci lasti. Delez kapitala tujcev, merjen z lastniskim kapitalom, je znasal 31,3
%, delez neposrednega lastniStva drzave 58,7 % ter delez drugih domacih lastnikov 10,0
%. Zaradi zacetka sanacijskega postopka se je lastniski delez drzave v kapitalu celotnega
bancnega sistema povecal za 35,9 odstotne tocke ob zmanjsanju deleza kapitala tujcev za
10,7 odstotne tocke ter deleza kapitala drugih domacih lastnikov za 25,3 odstotne tocke.
Delez tujih oseb, merjen s kapitalom, je 31. decembra 2013 znasal 31%.
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Ob koncu leta 2013 je
v Sloveniji delovalo 23
kreditnih institucij,
prevliadujo¢ polozaj so
imele banke.

Bilan¢na vsota bank
se je lani zmanjsala na
115% BDP.

Lani se je bilan¢na
vsota ban¢nega sistema
zmanjsala za 12,3%.

Ukrepi, ki sta jih
sprejeli Vlada RS in
Banka Slovenije za
stabilizacijo ban¢nega
sistema decembra 2013,
so spremenili strukturo
ban¢nih bilanc.

Rekapitalizacija petih
bank s strani RS na
podlagi odloc¢be o
drZavni pomoc¢i je lani
spremenila lastnisko
strukturo bank.
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Lani se je koncentracija
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v ban¢nem sistemu
zmanjsala.

Tabela 6.2: Lastniska struktura ban¢nega sektorja (po lastniskem kapitalu)
v %) 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Drzava v ozjem smislu 17,7 20,5 20,1 227 22,8 58,1
Druge domace osebe 44,1 43,0 42,9 38,1 35,2 10,9
Tuje osebe 38,2 36,6 37,1 39,3 42,0 31,0
tuje osebe (nad 50% v upravljanju) 27,6 26,8 27,9 30,1 333 30,6
tuje osebe (pod 50% v upravljanju) 10,6 9,8 9,2 9,1 8,7 0,4
Vir: Banka Slovenije

V tem poroc¢ilu so banke razdeljene v tri skupine: velike domace banke, majhne domace
banke, h katerim so vkljucene tudi hranilnice, in banke v vecinski tuji lasti. Vsaka
banka je uvrscena le v eno skupino. Uporabljena analiti¢na clenitev bancnega sistema
na homogene skupine temelji na znacilnostih poslovanja bank, zlasti na prevladujoci
strukturi njihovega financiranja.

Slika 6.1: Trzni delez v vecinski lasti tujcev in bank v ve¢inski domaci lasti, merjeno
glede na bilan¢no vsoto bank, v odstotkih

100
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20 Banke v vedinski tuiji lasti
u Majhne banke
Velike banke

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 mar. 14

Vir: Banka Slovenije

Koncentracija ban¢nega sektorja

Zmanjsevanje trznih delezev pri najvecjih bankah zmanjsuje koncentracijo ban¢nega trga.
Trzna koncentracija, merjena z trznim delezem najvecjih petih bank, in tudi koncentracija
ban¢nega trga, merjena s Herfindahl-Hirschmanovim indeksom (HHI), se v zadnjih letih
zmanjsujeta. Banc¢ni sistem ostaja bolj skoncentriran pri instrumentih na strani virov kot
na strani posojil. Lani se je koncentracija zmanjsala pri vlogah neban¢nega sektorja in
tudi pri posojilih nebanénemu sektorju. Vrednost HHI za vloge nebanénega sektorja je ob
koncu leta 2013 z vrednostjo 1.096 Se za 174 tock presegala vrednost indeksa za posojila
neban¢nemu sektorju. Koncentracija na strani virov se je lani povecala pri obveznostih do
domacih bank in zmanjsala pri vlogah nebancnega sektorja. ZmanjSevanje koncentracije
pri vlogah gospodinjstev, zlasti v zadnjih dveh letih, je posledica prehajanja vlog od
velikih domacih bank k bankam v ve€inski tuji lasti. Lansko zmanj$anje trznih delezev
pri posojilih nebanénemu sektorju je predvsem posledica decembrskega zmanjSanja
koncentracije zaradi prenosa dela slabih terjatev dveh najvedjih bank na Druzbo za
upravljanje slabih terjatev bank.
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Tabela 6.3: Trzna koncentracija slovenskega ban¢nega trga, merjena s Herfindahl-
Hirschmanovim indeksom in trznim deleZzem prvih treh oziroma prvih
petih bank
2008 2009 2010 2011 2012 2013  »Razlika 2013/2012«
Herfindahl-Hirschmanov indeks
Bilan¢na vsota 1.275 1.262 1.149 1.110 1.041 993 -48
Posojila neban¢nemu sektorju 1.218 1.164 1.122 1067,6 1.042 922 -120
Obveznosti do neban¢nega sektorja 1.578 1.587 1.471 1.392 1.256 1.096 -160
Obveznosti do bank 1.217 1.047 1.243 1.209 1.179 1.337 158
Trzni delez prvih 3 bank (v %) vo.t.
Bilané¢na vsota 47,7 47,7 4577 44,7 43,2 42,5 -1,5
Posojila neban¢nemu sektorju 46,7 46,0 45,9 44.4 42,5 38,0 -1,9
Obveznosti do neban¢nega sektorja 55,9 55,7 54,3 53,1 49,7 445 -3,4
Obveznosti do bank 48,0 46,3 53,9 53,6 52,3 55,7 -1,3
Trzni delez prvih 5 bank (v %) v o.t.
Bilan¢na vsota 59,1 59,8 59,2 58,9 57,1 56,2 -0,9
Posojila neban¢nemu sektorju 59,2 58,5 59,0 58,2 56,7 52,9 -3,8
Obveznosti do neban¢nega sektorja 68,2 67,9 66,7 65,5 62,5 59,6 29
Obveznosti do bank 63,6 61,3 67,9 67,9 67,5 72,2 4,7
Vir: Banka Slovenije
6.2 Tveganja v ban¢nem sektorju
Prenos nedonosnih terjatev na Druzbo za upravljanje terjatev bank (DUTB), zamenjavaza  Prispevek
obveznice te druzbe ter dokapitalizacije bank so bili dejavniki, ki so ob koncu leta 2013  institucionalnih

izboljsali kazalnike stabilnosti bancnega sistema. Kapitalska ustreznost ban¢nega sistema
se je zvisala na 14,0%, medtem ko se je delez terjatev z zamudami nad 90 dni zmanjSal na
13,4%. Izrazito sta se izboljSala oba koli¢nika likvidnosti, tako da vrednost 1 presega tudi
koli¢nik likvidnosti drugega razreda. Vendar pa ban¢na sanacija $e ni zakljucena. Dve
banki Se ¢akata na potrditev plana restrukturiranja in dokapitalizacijo drzave.

Tabela 6.4: Pregled u¢inkov ukrepov za sanacijo bank konec 2013

dejavnikov k
stabilnosti bank.

Prejem obveznic

Ukrepi MF RS in BS, dec. 2013 Dokapitalizacija Odpis PD Prenos terjatev na DUTB* DUTB
Dosedanje spremembe v mio EUR bruto terjatve neto posojila

1)NLBd. d. 1.551 -257 -2.286 -1.257 622
a) Dokapitalizacija v denarju s konverzijo vlog 1.140

b) Dokapitalizacija z VP RS 411

2) NKBM d. d. 870 -64 -1.033 -578 390
a) Dokapitalizacija v denarju s konverzijo vlog in gotovino 619

b) Dokapitalizacija z VP RS 251

3) Abanka Vipa d. d. 348 -120

a) Dokapitalizacija v denarju s konverzijo vlog 348

b) Dokapitalizacija z VP RS

4) Factor banka d. d. 269 =23

a) Dokapitalizacija v denarju s konverzijo vlog 160

b) Dokapitalizacija z VP RS 109

5) Probanka d. d. 176 -41

a) Dokapitalizacija v denarju s konverzijo vlog 160

b) Dokapitalizacija z VP RS 16

Dokapitalizacija v denarju skupaj 2.427

Dokapitalizacija z vrednostnimi papirji 787

Skupaj dokapitalizacija 3.214 -505 -3.319 -1.835 1.012

Vir: Banka Slovenije

Na postopno povrnitev zaupanja v banke kaze povecanje vlog gospodinjstev v prvem
Cetrtletju 2014. V letu 2013 se je po marcevskih dogodkih na Cipru, po zacetku postopka
nadzorovane likvidacije dveh bank v septembru in po negotovosti glede rezultatov skrbnega
pregleda bank v zadnjem cetrtletju 2013 zmanjSano zaupanje v trdnost bank pokazalo v
zmanjSanju vlog gospodinjstev v visini 464 mio EUR. Vloge gospodinjstev so se v prvih
treh mesecih 2014 tudi kot pokazatelj ve¢jega zaupanja v banke povecale za 253 mio EUR.

Z zvisanjem kazalnikov kapitalske ustreznosti in zmanjSanjem izpostavljenosti
kreditnemu tveganju, s povec¢anjem obsega likvidnih nalozb in zmanjSanjem negotovosti
v ban¢nem sistemu se je presezna likvidnost ban¢nega sistema povecala. Banke so v
zadnjih Sestih mesecih zmanjsale obseg obveznosti do Evrosistema za cetrtino. Kljub
temu ostaja poplacilo obveznosti do ECB pomemben dejavnik tveganja refinanciranja.
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Prirast viog
gospodinjstev kaze
postopno povrnitev
zaupanja v banke.

Poplacilo obveznosti do
ECB ostaja pomemben
dejavnik tveganja
refinanciranja.
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Financ¢na Kriza je
zmanj$ala kreditno
povprasevanje, vendar
so tu prvi indikatorji
izboljSanja.

Pomembni omejitveni
dejavniki kreditne rasti
tudi na strani ponudbe.

Podjetja ob pomanjkanju
kapitala krcenje
kreditiranja bank ne
morejo nadomestiti

z alternativnimi viri
financiranja

Poplacila grosisti¢nih
virov z vlogami in
kréenjem kreditiranja
prinasajo nova tveganja,
ki onemogocajo
normalizacijo
financiranja podjetij in
poslovanja bank.

Banka Slovenije

uvaja instrument, ki
upocasnjuje dinamiko
zniZevanja LTD.
Kljuéni tveganji

v prihodnje sta
predvsem dohodkovno
in kreditno tveganje.
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Tveganje refinanciranja grosisticnih virov financiranja (pri tujih bankah in z izdanimi
vrednostnimi papirji) se zmanjsuje zaradi intenzivnega razdolZevanja v preteklih letih. V
strukturi bilance je prislo do delne substitucije grosisti¢nih virov z vlogami nebanénega
sektorja. Od konca leta 2008 do marca 2014 so banke poplacale za 10,7 mrd EUR
grosisti¢nih virov. Preostalih 6,7 mrd EUR obveznosti predstavlja 16,6% bilan¢ne vsote,
kar je le Se polovica deleza tovrstnih obveznosti iz leta 2008. Vloge nebanénega sektorja
so se v istem obdobju v strukturi pasive povecale za 14,3 odstotne tocke, na 57,9%.
Pomemben vir popladil grosisti¢nih virov financiranja je bilo tudi kréenje kreditiranja
nebandnega sektorja. Ceprav se je tveganje refinanciranja na grosistiénih trgih v letu
2014 zmanjsalo, se bo v prvi polovici 2015 pomembno povecalo. Prestrukturiranje virov
financiranja bank tako Se ni kon¢ano.

Zaradi financne krize se je zmanjSalo kreditno povprasevanje. Manj investicijskih
priloznostiinupadtujega povprasevanja v preteklihletih staprispevalak padcu gospodarske
rasti in manjSemu kreditnemu povprasevanju. Tega so Se dodatno zavrli veliko Stevilo
zacetih stecajnih postopkov, visoki stroski financiranja in velika zadolZenost podjetij
ter pomanjkanje primernih zavarovanj. Vendar se kazalniki kreditnega povprasevanja
izboljSujejo. Gospodarska rast se je v zadnjem Cetrtletju 2013 zvisala na racun izvoza in
investicij. Kazalniki gospodarske klime so se izboljsali na raven tretjega Cetrtletja 2008,
to je pred zacetkom gospodarske krize, kar velja za predelovalne dejavnosti in tudi za
gradbenistvo. Delez posojil iz tujine v strukturi posojilnega financiranja podjetij je s 23%
dosegel ze raven iz leta 2004.

Pomembni omejitveni dejavniki kreditne rasti so poleg omejenega kreditno sposobnega
povprasevanja tudi na strani kreditne ponudbe. Kljub presezni likvidnosti in
dokapitalizacijam bank ostajajo banke zadrzane pri kreditiranju neban¢nega sektorja.
Kreditni standardi so bolj zaostreni kot v predkriznem obdobju, obrestne mere so kljub
znizevanju nad povpreéjem evroobmocja, stopnja preseznega kreditnega povprasevanja
podjetij, ki ga banke ne servisirajo, se povecuje. Ta je najvisja pri bankah, ki najhitreje
zmanjsujejo razmerje med posojili in vlogami nebancnega sektorja (LTD).

V razmerah moénega krcenja kreditiranja bank se podjetja soo¢ajo s tezavami, kako
zmanj$ati zadolzenost. Kljub temu se je neto finan¢na pozicija podjetij do drugih sektorjev
od leta 2010 do 2013 znizala za 13 odstotnih tock, na raven leta 2008, in znasa 112% BDP.
Konec leta 2012 so podjetja postala neto varéevalci in so svojo tekoo neto pozitivno
pozicijo v letu 2013 le e povecevala. Restrukturiranje ban¢nega in podjetniskega sektorja
je vzporeden proces in hitreje se odvija v ban¢nem sektorju, pocasneje se bo lahko
odvijal pri podjetjih. Ob tem, da so slovenska podjetja v primerjavi z drugimi drzavami
evroobmoc¢ja med manj zadolzenimi glede na dolg v BDP, izstopajo le v visini finan¢nega
vzvoda. To kaze predvsem primanjkljaj kapitala in umikanje posojilnega financiranja
podjetij, s ¢imer se polozaj podjetij le §¢ dodatno zaostruje.

Pomembno postaja tveganje stabilne strukture financiranja bank. Poplacilo grosisti¢nih
virov financiranja s hkratnim povecevanjem vlog in kréenjem kreditiranja zmanjsuje
koli¢nik likvidnosti drugega razreda bank. ZmanjSevanje likvidnosti nebanénemu
sektorju se lahko odrazi v dodatnem poslabSanju kakovosti kreditnega portfelja bank.
Izpostavljenost potencialnim izgubam iz naslova kreditnega tveganja se v vecji meri
prenasa na deponente in jamstveno shemo. Ne nazadnje strategija banke, ki ob rasti vlog
kr¢i kreditiranje, kaze nujnost spremembe poslovnega modela, saj banka, katere osnovna
dejavnost je depozitno-kreditna aktivnost do neban¢nega sektorja, ne generira dohodka
iz kreditiranja.

Banka Slovenije zato uvaja makrobonitetni instrument, s katerim upocasnjuje dinamiko
znizevanja razmerja med posojili in vlogami nebanénega sektorja (LTD), oziroma od bank
zahteva izpolnjevanje vi§jih koli¢nikov likvidnosti, ¢e kréijo kreditiranje nebanénega
sektorja kljub pozitivnemu prirastu vlog.

Banke so z zniZzevanjem pasivnih obrestnih mer v letu 2013, ki ga je spodbudila tudi
Banka Slovenije z makrobonitetnim ukrepom omejevanja depozitnih obrestnih mer,
blazile upad obrestnih prihodkov zaradi kréenja kreditiranja.

Kljuéni tveganji v prihodnje bosta predvsem dohodkovno in kreditno. Njun pomen bo
bistveno opredeljeval razvoj gibanja kreditiranja podjetij. Zaradi krajSanja povprec¢ne
rocnosti in sprememb v strukturi obveznosti ter zaradi zaostajanja gospodarskega in
kreditnega cikla Slovenije za drugimi drzavami EU in vpliva na obrestne mere lahko
pomemben omejitveni dejavnik poslovanja bank postane tudi obrestno tveganje.
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Slika 6.2: Kljuéna tveganja in pri¢akovanja glede njihovega nadaljnjega razvoja
Ocena Ocena Tendenca
tveganja tveganja spreminjanja
Sistemsko tveganje za lani PFS 2014 tveganja

Kreditno tveganje -
Dohodk. tveganje -
Tveganije financiranja

Solvent. tveganje

el

Makroekonomsko okolje
Barvna lestvica:

Vir: Banka Slovenije

Zacenjajo se procesi konsolidacije banénega sistema. Usmerjeni naj bi bili v zagotavljanje ~ Pricakovati je
kapitalske stabilnosti, disperzije tveganj, stabilne strukture financiranja in poveCano  mogoce intenzivnejSo
dobic¢konosnost. Konsolidacija na tovrstnih temeljih naj bi kapitalsko mo¢nej$im bankam  Kkonsolidacijo ban¢nega
zagotovila lazji in cenej$i dostop do grosisti¢nih virov financiranja, racionalnejSe  sistema.

poslovanje ter pozitivno vplivala na obrestno marzo in dobickonosnost.

Zaradi dokapitalizacij s strani drzave bo delez bank v lastnistvu drzave, merjeno v Nujna tudi
odstotkih kapitala bank, sredi leta 2014 presegel 62%. Privatizacija bank bi bilapomembna  privatizacija bank.
za zmanjsanje medsebojne prepletenosti drzave in bank, zmanjSanje vpliva na poslovanje

in izboljSanje upravljanja bank.

Okvir 6.1: Makrobonitetni nadzor in instrumenti Banke Slovenije

S sprejetjem Zakona o makrobonitetnem nadzoru finanénega sistema, 21. 12. 2013, se je oblikovala pravna podlaga za
izvajanje makrobonitetnega nadzora v Sloveniji. Pri tem makrobonitetni nadzor pomeni prepre¢evanje in zmanjsevanje
sistemskih tveganj v finan¢nem sistemu, ki obsega banke, zavarovalnice, trg finan¢nih instrumentov, investicijske
druzbe, druzbe za upravljanje in lizinske druzbe. Zakon uvaja Odbor za finan¢no stabilnost ter opredeljuje nacin
izvajanja in delovanje nadzornih organov na podrocju makrobonitetnega nadzora. Nadzorni organi so pri izvajanju
makrobonitetne politike pristojni in odgovorni za opravljanje makrobonitetnega nadzora nad finan¢nimi institucijami,
za nadzor katerih so pristojni po podro¢nih zakonih. Nadzor nad lizinskimi druzbami v okviru pristojnosti po tem
zakonu opravlja Banka Slovenije.

Odbor za finan¢no stabilnost sestavlja osem ¢lanov: po dva predstavnika Banke Slovenije, Agencije za zavarovalni
nadzor Agencije za trg vrednostnih papirjev in Ministrstva za finance, pri ¢emer slednja nimata glasovalnih pravic.
Odbor, ki mu predseduje guverner Banke Slovenije, je pristojen za oblikovanje makrobonitetne politike, ki jo izvaja
skupaj z nadzornimi organi. Pri ¢emer se kot makrobonitetna politika smatra politika, s katero se identificirajo,
spremljajo in ocenjujejo sistemska tveganja za financno stabilnost zaradi zascite stabilnosti celotnega finanénega
sistema, kar vkljucuje povecanje odpornosti finanénega sistema ter preprec¢evanje in zmanjSevanje kopicenja sistemskih
tveganj, s ¢imer se zagotavlja trajnostni prispevek finan¢nega sektorja h gospodarski rasti. Sistemsko tveganje se pri
tem razume kot tveganje motenj v financnem sistemu, ki ima lahko resne negativne posledice za delovanje finan¢nega
sistema in realno gospodarstvo.

Smernice na podro¢ju makrobonitetnega nadzora opredeljuje Evropski odbor za sistemska tveganja. Ta je do zdaj
izdal 6 priporocil, od tega so tri: 1) o makrobonitetnem mandatu nacionalnih organov, 2) o dajanju posojil v tujih
valutah in 3) o financiranju kreditnih institucij v ameriskih dolarjih, s strani Banke Slovenije Ze izvedena. Preostala tri
priporocila: 1) o vmesnih ciljih in instrumentih makrobonitetne politike, 2) o financiranju kreditnih institucij in 3) o
skladih denarnega trga, so e v izvajanju.

Smernica ESRB o vmesnih ciljih in instrumentih makrobonitetne politike (ESRB/2013/1) opredeli vmesne cilje
makrobonitetne politike kot operativne specifikacije konc¢nega cilja, ki je zascita stabilnosti finan¢nega sistema. Smernica
zahteva opredelitev strategije makrobonitetne politike, ki povezuje kon¢ni cilj makrobonitetne politike z vmesnimi cilji
in makrobonitetnimi instrumenti. Vzpostavljen mora biti okvir za uporabo instrumentov s kazalniki za spremljanje
nastanka sistemskih tveganj in za usmerjanje odlocitev glede uporabe, deaktivacije in kalibracije instrumentov. Pri
¢emer bi moral imeti makrobonitetni organ neposredni nadzor ali pooblastila za dajanje priporo€il v zvezi z vsaj enim
makrobonitetnim instrumentom za vsak vmesni cilj makrobonitetne politike. Priporo¢a se periodi¢no spremljanje
vmesnih ciljev ter uspesnosti in ucinkovitosti instrumentov, pri cemer se prilagodi nabor vmesnih ciljev in instrumentov,
kadar je to potrebno. O spremembah nabora vmesnih ciljev in instrumentov morajo drzave porocati ESRB.

Makrobonitetni instrumenti Banke Slovenije

Banka Slovenije je v marcu 2012 uvedla instrument omejevanja depozitnih obrestnih mer. Ukrep je del ICAAP — SREP
procesa in opredeljuje pribitek h kapitalskim zahtevam za nove vloge zasebnega neban¢nega sektorja, kjer realizirana
depozitna obrestna mera presega z instrumentom doloc¢eno zgornjo mejo. Instrument je Banka Slovenije uvedla z
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namenom zmanjSevanja dohodkovnega tveganja ob cezmernem zviSevanju obrestnih mer za vloge nebancnega
sektorja. Instrument spada v okvir vimesnega cilja omejevanja sistemskega vpliva izkrivljajo¢ih spodbud in zmanjsanja
moralnega hazarda.

Z junijem 2014 bo zacel veljati instrument GLTDF, ki opredeljuje minimalne zahteve za razmerje med letnimi
spremembami stanj posojil in vlog nebancnega sektorja. Namen instrumenta je omejiti pospeseno zmanjSevanje
razmerja med posojili in vlogami nebancnega sektorja (LTD), vzpostavitev stabilne strukture financiranja bank in
zmanj$anje sistemskega likvidnostnega tveganja financiranja. Ta instrument spada v okvir vmesnega cilja ublazitve
ter preprecitve ¢ezmerne ro¢ne neusklajenosti in nelikvidnosti.

Na ravni EU se veliko pozornosti namenja proticiklicnemu kapitalskemu blazilniku, ki so ga nekatere drzave zZe
uvedle. Instrument spada v okvir vmesnega cilja ublazitve in preprecitve cezmerne rasti kreditiranja in c¢ezmernega
finan¢nega vzvoda. Opredelitev blazilnika bo zavezujoca za vse drzave EU od leta 2016 napre;.

1. Omejevanje depozitnih obrestnih mer

Razlog za uvedbo instrumenta je bila tekmovalnost med bankami za vloge nebancnega sektorja z dvigovanjem
depozitnih obrestnih mer. Kar je bilo pogojeno z otezenim dostopom do finan¢nih trgov za banke v vecinski domaci
lasti in s teznjo po znizanju razmerja med posojili in vlogami pri bankah v vecinski tuji lasti. Nominalna vrednost vlog
zasebnega nebanc¢nega sektorja se ohranja na ravni 21 mrd EUR od konca leta 2010 naprej. ZviSevanje obrestnih mer
za vloge se tako ni odrazalo v povecanju obsega vlog, temve¢ zgolj v prehajanju vlog med bankami in v zviSevanju
stroskov financiranja bank.

Cilj instrumenta je bil omejiti cezmerno zviSevanje pasivnih obrestnih mer za vloge zasebnega neban¢nega sektorja.

Metodologija opredeljuje izracun pribitka h kapitalskim potrebam za tveganje dobickonosnosti iz pasivnih obrestnih mer,
ki se uposteva v okviru ocenjevanja ustreznega notranjega kapitala bank (procesu ICAAP-SREP), od marca 2012 napre;.

Pribitek h kapitalskim potrebam, =
5

z (realizirana povpre¢na depozitna omr — zgornja meja om ) obseg novih poslov, (1)

r=1 . .
r ... razred roc¢nosti depozita

r = 1 za depozite z rocnostjo do 1 meseca

r = 2 za depozite z rocnostjo od 1 meseca do 3 mesecev
r = 3 za depozite z rocnostjo od 3 mesecev do 6 mesecev
r =4 za depozite z rocnostjo od 6 mesecev do 1 let

r =5 za depozite z rocnostjo od 1 leta do 2 let

realizirana povprecna depozitna om_— realizirana povprecna depozitna obrestna mera banke v razredu r, kjer banka
presega zgornjo mejo obrestnih mer.

zgornja meja om_— zgornjameja obrestne mere v razredur. Izratunana kot povprecje dnevnih EURIBOR za proucevano

obdobje + pribitek
zar = 1 se uporabi 1 tedenski EURIBOR + 50 bt
zar =2 se uporabi 1 mesecni EURIBOR + 70 bt
zar =3 se uporabi 3 mesecni EURIBOR + 150 bt
zar =4 se uporabi 6 mesecni EURIBOR +200 bt
zar =5 se uporabi 12 mesecni EURIBOR +220 bt

obsegnovih poslov, —znesek novih poslov banke v razredu r, kjer banka presega zgornjo mejo obrestnih mer depozitov.

Pri izraunu pribitka h kapitalskim potrebam so zajeti novi posli postavk vloge in krediti strank, ki niso banke, z
originalno zapadlostjo do dveh let in v evrih.

U¢inki instrumenta. V letu 2013 so se obrestne mere za vloge vseh razredov ro¢nosti, ki so predmet instrumenta,
zacele znizevati. V povprecju se je obrestna mera za vloge zasebnega nebancnega sektorja z ro¢nostjo do dveh let od
januarja 2013 do marca 2014 znizala za 1,2 odstotne tocke. V obdobju zadnjega pol leta je opazno tudi znizevanje
razprsenosti obrestnih mer za vloge v vseh razredih rocnosti, kar kaze znizevanje tekmovalnosti bank v dolo¢anju
viSine pasivnih obrestnih mer. Instrument je pripomogel k znizanju depozitnih obrestnih mer, ¢eprav ocenjujemo, da
so klju¢no vlogo pri znizanju depozitnih obrestnih mer imeli ukrepi za stabilizacijo in sanacijo bank.
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Slika 6.3: Povprecna obrestna mera za depozite pri bankah in hranilnicah brez podruznic, po petih razredih
ro¢nosti, v %, za obdobje: januar 2012—marec 2014

razred 1 razred 2
4,5% ———razred 3 ——razred 4
razred 5 === 6m EURIBOR

Opomba: r= 1 za depozite z ro¢nostjo do 1 meseca; r =2 za depozite z ro¢nostjo od 1 meseca do 3 mesecev; r =3 za depozite z rocnostjo
od 3 mesecev do 6 mesecev; r = 4 za depozite z ro¢nostjo od 6 mesecev do 1 let; r = 5 za depozite z rocnostjo od 1 leta do 2 let.

2. GLTDF

GLTDF je razmerje med letno spremembo stanja bruto posojil nebanénemu sektorju (pred oslabitvami) in letno
spremembo stanja vlog neban¢nemu sektorju (ang. Gross Loan To Deposit on Flows). GLTDEFq je razli¢ica razmerja,
izraCunana na Cetrtletnih spremembah stan;.

Razlog za uvedbo instrumenta je bilo pospeSeno znizevanje razmerja med posojili in vlogami neban¢nega sektorja (v
nadaljevanju: LTD). Na ravni ban¢nega sistema se je LTD v stirih letih od vrha konec 2008 pri 161% znizal do konca
leta 2012 za 31 odstotnih tock, na 130%. Zgolj v letu 2013 se je znizal za dodatnih 22 odstotnih tock, na 108%, v marcu
2014 je tako znasal 103%. Medtem ko so v preteklih letih LTD znizevale predvsem banke v vecinski tuji lasti, se je v
letu 2013 pospeseno znizeval pri vseh skupinah bank.

Slika 6.4: Razmerje med posojili in vlogami neban¢nega sektorja (LTD) po skupinah bank, v odstotkih
280 280 Banc¢ni Velike Majhne Banke v
zig zig sistem banke banke vecinski tuji lasti
- —Bandni sistem e LTD v odstotkih
200 7= Velike banks 200 1997 60,3 54,2 74,9 71,9
180 Majhine banke 180 2004 86.9 79,0 70,4 119,2
1?;3 —Banke v vecinski tuji lasti 128 2005 100,6 90’1 73,5 144’3
120 120 2008 161,5 136,3 111,0 2627
100 100 2012 129,8 113,6 107,7 174,4
20 A o203 108,3 93,0 97,4 137,9
o 4w  mar. 14 103,2 87,7 94,5 132,4
20 20 Razlike v odstotnih tockah
ssensgscaugzssyggorany | 20122008 =Ly 22 3,2 -88,3
22222223 RRRR8RRRR]]8R8 2013 21,5 -20,6 -10,3 -36,5
mar. 2014-2013 5,1 53 2.9 5,5

Vir: Banka Slovenije

Povecevanje vlog nebancnega sektorja ob hkratnem kréenju kreditiranja bank povecuje sistemsko tveganje ne le v smislu
dolgoro¢nega likvidnostnega tveganja financiranja bank, ampak se s tovrstnim obnaSanjem bank zmanjSujeta tudi
likvidnost in dostop do likvidnosti neban¢nemu sektorju. To se lahko odrazi v dodatnem poslabsanju kakovosti kreditnega
portfelja bank, kar pomeni dodatne pritiske na likvidnost bank. Ce banke povecujejo obseg vlog in kréijo kreditiranje
nebanc¢nega sektorja, zato da bi poplacale dolzniske obveznosti do drugih bank in upnikov (lahko tudi lastnikov) se s
tem kreditno tveganje in izpostavljenost potencialnim izgubam v vecji meri prenasa na deponente, oziroma na jamstveno
shemo. Ne nazadnje strategija banke, ki ob rasti vlog kr¢i kreditiranje NBS, kaze dolgoro¢no nevzdrzen poslovni model,
saj banka ne generira dohodka iz kreditiranja, kar jo omejuje, da bi z zadrzanimi dobicki povecala kapital.

Cilj instrumenta je vzdrzno znizevanje LTD, vzpostavitev stabilne strukture financiranja bank in s tem zmanjSanje
sistemskega likvidnostnega tveganja financiranja. Namen instrumenta je spodbuditi banke, da omejijo kréenje
kreditiranja neban¢nega sektorja ali da okrepijo obseg likvidnih nalozb in likvidnostne koli¢nike.

Na ravni ban¢nega sistema je bil na podlagi dolgoro¢nega razmerja med rastjo LTD in BDP opredeljen ciljni interval za
LTD v razponu med 105% in 125% (glej Porocilo o finan¢ni stabilnosti, 2013). GLTDF se uvaja kot zacasen instrument,
ki upocasnjuje dinamiko znizevanja LTD ter ki naj bi veljal do vzpostavitve stabilne strukture financiranja bank,
stabilizacije LTD in zmanjSanja sistemskega likvidnostnega tveganja financiranja.

Metodologija instrumenta GLTDF

GLTDF se kot makrobonitetni instrument uvaja v okviru Sklepa o minimalnih zahtevah za zagotavljanje ustrezne
likvidnostne pozicije bank in hranilnic. V okviru sprememb Sklepa so opredeljene minimalne zahteve za GLTDF,
korektivni ukrepi v primeru neizpolnjevanja minimalnih zahtev in izvzetja iz izracuna GLTDF.
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Minimalne zahteve. Banka mora v primeru pozitivnega letnega prirasta vlog dosegati v prvem letu veljavnosti ukrepa
vsaj GLTD > = 0% (tj. ne kr¢i kreditiranja) in v drugem letu veljavnosti ukrepa vsaj GLTDF > = 40% (obseg bruto
posojil poveca vsaj za 40% prirasta vlog).

Korektivni ukrepi. Banke, ki ne izpolnjujejo zahtev za GLTDF na letnih spremembah stanj, morajo kot prvi korektivni
ukrep izpolniti ostrejSe zahteve za GLTDFq izraCunan na cCetrtletnih spremembah stanj. V primeru pozitivnega
Cetrtletnega prirasta vlog mora banka tako v prvem letu veljavnosti ukrepa dosegati vsaj GLTDFq > = 40% (Cetrtletni
prirast bruto posojil znasa vsaj 40% Cetrtletnega prirasta vlog) in v drugem letu veljavnosti ukrepa vsaj GLTDFq > =
60%. Ce banka, kljub zahtevi prvega korektivnega ukrepa, da izpolnjuje ostrejse zahteve za GLTDFq, ne izpolnjuje niti
minimalnih zahtev za GLTDF niti ostrejsih zahtev za GLTDFq, mora dodatno izpolnjevati Se koli¢nike likvidnosti v
naslednjem vrstnem redu. Po prvem Cetrtletju, ko ne izpolnjuje niti minimalnih zahtev za GLTDF niti zahtev za GLTDFq,
mora v dveh mesecih zaceti izpolnjevati koli¢nik likvidnosti prvega razreda brez upoStevanja zastavljenega dela sklada
finan¢nega premozenja pri Banki Slovenije (KL1brezECB). Po drugem cetrtletju neizpolnjevanja zahtev za GLTDF
in GLTDFq mora dodatno zaceti izpolnjevati koli¢nik likvidnosti drugega razreda z upoStevanjem zastavljenega dela
sklada finan¢nega premozenja pri Banki Slovenije (KL2zECB). Po tretjem cetrtletju, ko ne izpolnjuje niti minimalnih
zahtev za GLTDF niti zahtev za GLTDFq, mora dodatno izpolnjevati e koli¢nik likvidnosti drugega razreda. Pri vseh
koli¢nikih likvidnosti mora za izpolnjevanje koli¢nika dosegati najmanj vrednost 1. Vsi korektivni ukrepi prenehajo
veljati, ko banka konec cetrtletja izpolnjuje minimalne zahteve za GLTDF.

Izvzetja. Pri izpolnjevanju minimalnih zahtev in korektivnih ukrepov banka ne uposteva prenosa terjatev na DUTB,
prenosa terjatev in obveznosti med bankami na podlagi odlo¢be Banke Slovenije ter odpravo pripoznanja terjatev
zaradi neizterljivosti, listinjenja ali konverzije v nalozbe v kapital dolznikov teh terjatev.

3. Proticikli¢ni kapitalski blazilnik

Z letom 2016 morajo vse drzave uvesti proticikli¢ni kapitalski blazilnik (ang. countercyclical capital buffer — CCB),
katerega namen je zagotoviti, da bi imele banke v ¢asu krize na razpolago ve¢ kapitala, ki bi jim omogocal vecjo
absorpcijo izgub in bi bile ob tem bolj pripravljene kreditirati gospodarstvo. Hkrati, bi CCB z visjimi kapitalskimi
zahtevami v Casu ekspanzije prepreceval ¢ezmerno kopicenje tveganj in s tem ze v Casu rasti nekoliko omejil
potencialne izgube.

Kapitalski blazilnik se lahko giblje med 0% in 2,5% zneska tveganju prilagojene aktive (ang. risk weighted assets —
RWA), banke pa morajo zahtevo izpolnjevati v obliki navadnega lastniskega temeljnega kapitala. Po vsaki odlocitvi
za povecanje CCB imajo banke na voljo 12 mesecev ¢asa, da zagotovijo potrebno visino kapitala. Znizanje oziroma
odprava CCB lahko za&ne veljati takoj. CCB sta 7e uvedli denimo Norveska in Svica.

V nadaljevanju je prikazan osnovni pristop za dolo¢anje CCB, kot ga predlaga Baselski odbor za ban¢ni nadzor
(BCBS) in je vkljucen tudi v kapitalsko direktivo CRD IV. Skladno s tem naj bi se visina CCB dolocala na podlagi
razmerja med posojili in BDP oziroma z odstopanjem tega kazalnika od dolgoro¢nega trenda. Na panelu ve¢ drzav se
je ta kazalnik izkazal kot najboljsi signalizator prihajajoc¢ih banénih kriz. Kljub temu BCBS opozarja, da ta kazalnik
ni nujno primeren za vse drzave in ga je smiselno kombinirati Se z drugimi kazalniki, kot na primer rast BDP-ja, rast
posojil, rast cen nepremicnin, dobicek banénega sistema itd., oziroma uporabiti lastno presojo. Poleg tega se je izkazalo
tudi, da je vec¢inoma primeren le za odlo¢itev o graditvi kapitalskega blazilnika, ne pa tudi za opustitev.

V izracun razmerja posojila/BDP so skladno z BCBS (2010) vkljuc¢ena posojila v SirSem smislu, ki zajamejo celoten
finanéni dolg domagih zasebnih nefinanénih subjektov, vkljuéno z dolgom do tujine. Ceprav se CCB nana$a samo na
banke, je pomembno zajeti tudi dolg do drugih sektorjev, ker bi se posledice ¢ezmerne zadolzenosti gospodarstva
lahko realizirale tudi pri bankah. BCBS (2010) za izracun trenda predlaga rekurzivni Hodrick-Prescott (HP) filter z
lambda parametrom 400.000. Ker gre za postopno oceno trenda je pomembno, da je ta ocenjen na ¢im daljsi seriji.
Posojila v SirSem smislu so na voljo samo od leta 2001, zato je prikazan tudi izracun na podlagi podatkov o posojilih
slovenskih bank domac¢emu zasebnemu nefinanénemu sektorju, ki so na voljo od leta 1995.

Ocena na podlagi razmerja med posojili v SirSem smislu (obseg finan¢nega dolga domacega zasebnega nefinancnega
sektorja) in BDP kaze, da je razmerje trenutno precej pod trendom. Raven kazalnika posojila/BDP je na ravni drugega
Cetrtletja leta 2009. Kazalnik, trend in razlika oziroma vrzel glede na trend so prikazani na slikah spodaj. Skladno
z BCBS (2010) bi morale banke zaceti graditi kapitalski blazilnik, ko vrzel preseze 2 odstotni tocki. Ta bi se nato
linearno poveceval do meje 10 odstotnih tock, ko bi blazilnik dosegel 2,5% RWA in se tudi ob nadaljnjem povecevanju
vrzeli ne bi ve€ poveceval. Na primeru Slovenije vrzel preseze mejo 2 odstotnih toc¢k. v Q1 2005. Vrzel sicer ne preseze
meje 10 odstotnih tock, je pa v Q1 2008 zelo blizu tej vrednosti. Nekoliko poenostavljeno je mogoce reci, da bi morale
banke do Q1 2008 oblikovati CCB v visini 2,5% RWA.
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Slika 6.5:  Razmerje med obsegom finan¢nega dolga domacega zasebnega nefinancnega sektorja in BDP v odstotkih
(levo) ter odstopanje od trenda, ocenjenega s HP filtrom, v odstotnih tockah (desno)
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Vir: Banka Slovenije

Podobno sliko kaze tudi ocena na podlagi dolga zasebnega nefinan¢nega sektorja, ki ga financirajo slovenske banke.
V tem primeru vrzel spodnjo mejo preseze eno Cetrtletje prej, to je v Q4 2004, medtem ko zgornjo mejo v Q3 2007,
kar pomeni, da bi do zacetka krize banke Ze imele maksimalen kapitalski blazilnik. Razmerje med posojili slovenskih
bank in BDP je bilo konec leta 2013 na ravni iz Q1 2008. Enako velja tudi za raven samih posojil, ki je najbolj upadla
v zadnjem Cetrtletju leta 2013 zaradi prenosa dela slabih terjatev na DUTB.

Slika 6.6:  Razmerje med obsegom ban¢nih posojil domac¢emu zasebnemu nefinanénemu sektorju in BDP v odstotkih
(levo) ter odstopanje od trenda, ocenjenega s HP filtrom, v odstotnih tockah (desno)
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Opomba: Vrzel je razlika med kazalnikom in trendom, L — spodnja meja, kjer znasa vrzel 2 odstotni tocki, H — zgornja meja, kjer
znasa vrzel 10 odstotnih tock.
Vir: Banka Slovenije

Ob upostevanju vseh posojil nebanénemu sektorju, ne le posojil zasebnemu sektorju, bi morale banke kapitalski
blazilnik zaceti graditi v prvem Cetrtletju 2005, zgornjo mejo bi dosegle v prvem cetrtletju 2007, medtem ko je bila
maksimalna vrzel dosezena v prvem cetrtletju 2008.

Tudi na podlagi preteklih izkuSenj je mogoce reci, da kapitalski blazilnik lahko pomaga pri blazitvi prvih oziroma
blazjih negativnih u¢inkov, ne more pa nadomestiti skrbnega in u¢inkovitega upravljanja tveganj. Slovenski ban¢ni
sistem je imel skozi celotno obdobje, ko naj bi gradil proticikli¢ni kapitalski blazilnik, to je med letoma 2005 in
2008, kapitalsko ustreznost med 10,5% in 11,7%, to je ve¢ kot 2,5 odstotne tocke nad zahtevano 8-odstotno kapitalsko
ustreznostjo. Banka Slovenije je ob uvedbi MSRP v letu 2006, da bi preprecila sprostitev presezno oblikovanih oslabitev
v obliki dobic¢kov bank, oblikovala bonitetni filter, ki ga je sprostila oktobra 2008. To je tik pred zacetkom gospodarske
krize, ko je v zadnjem cetrtletju 2008 Slovenija presla v recesijo. Sprostitev bonitetnega filtra je konec 2008 kapitalsko
ustreznost bancnega sistema izboljsala za 0,8 odstotne tocke. Vendar, da bi kapital zadoscal za pokrivanje izgub,
ki so jih banke belezile v zadnjih Stirih letih (2010-2013) pri nespremenjeni tveganju prilagojeni aktivi in bi banke
Se vedno dosegale 8-odstotno kapitalsko ustreznost (KU) in 9-odstotno kapitalsko ustreznost najkakovostnejsega
temeljnega kapitala (CT1 KU), bi morala konec leta 2009 kapitalska ustreznost bancnega sistema namesto 11,6%
dosegati teoreticno 20% in CT1 KU namesto 9,3% vsaj 21%. Kar pomeni blazilnik na ravni 10% tveganju prilagojene
aktive. To je strosek, ki ga ob vstopanju v EU in EMU, nominalne konvergence obrestnih mer in velikega deleza
vrednostnih papirjev v strukturi bilance bank zaradi predhodne sterilizacije obseznih kapitalskih pritokov, ne bi bilo
mogoce opraviciti.

{BCBS (2010). Guidance for national authorities operating the countercyclical capital buffer.
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Okvir 6.2: Odbor za finan¢no stabilnost

Potreba po makrobonitetnem nadzoru se je pokazala ob nedavni financni krizi z razkritjem pomanjkljivosti obstojecega
finan¢nega nadzora, ki ni zmogel predvideti in prepreciti kopicenja sistemskim tveganj v financnem sistemu. Zaradi
izboljSanja uc¢inkovitosti in usklajenega delovanja makrobonitetnega nadzora v drzavah ¢lanicah in na ravni Evropske
unije je Evropski odbor za sistemska tveganja (ESRB!) dne 22. decembra 2011 izdal Priporo¢ilo o makrobonitetnem
mandatu nacionalnih organov (Priporoc¢ilo ESRB/2011/3).

Priporocilo ESRB/2011/3 drzavam ¢lanicam priporoca, da v nacionalni zakonodaji dolo¢ijo organ, ki bo pooblasc¢en
za izvajanje makrobonitetne politike. Cilj makrobonitetne politike je prispevati k zasciti stabilnosti celotnega
finan¢nega sistema, kar vkljucuje povecanje odpornosti financnega sistema ter preprecevanje oziroma zmanjsevanje
kopicenja sistemskih tveganj, s ¢imer se bo zagotavljal trajnostni prispevek finan¢nega sektorja h gospodarski rasti.
Odpornost proti sistemskim tveganjem je odvisna od vzpostavitve mocnega okvira makrobonitetne politike, skupaj z
mikrobonitetnim nadzorom.

Konec lanskega leta je bil zaradi izpolnjevanja Priporo¢ila ESRB/2011/3 sprejet Zakon o makrobonitetnem nadzoru
finan¢nega sistema (ZMbNFES), ki dolo¢a izvajanje makrobonitetnega nadzora v Republiki Sloveniji ter opredeljuje
naloge, nadzorne ukrepe in delovanje sektorskih nadzornih organov na podroc¢ju makrobonitetnega nadzora.
Z ZMDNEFS se izboljSuje nadzor nad finan¢nimi institucijami, ki zaradi svoje lastniske ali drugacne prepletenosti
delujejo v razliénih segmentih finan¢nega sistema. ZMbNFS krepi sodelovanje med sektorskimi nadzornimi organi, ki
sicer nadzorujejo le svoj segment finanénega sistema, medtem ko se lahko nevarnosti z enega dela prelijejo na celoten
finan¢ni sistem, ¢e ni dovolj hitrega in uspesnega zaznavanja. Koordinacija med sektorskimi nadzornimi organi je z
ZMDbNEFS postavljena na zakonsko osnovo.

ZMDNES daje pravno podlago za ustanovitev Odbora za financ¢no stabilnost (odbor), ki oblikuje makrobonitetno
politiko in narekuje ukrepe, ki jih izvajajo sektorski nadzornimi organi. Kljuéne naloge in pristojnosti odbora so
tudi identificiranje, spremljanje in ocenjevanje sistemskih tveganj za financno stabilnost, usklajevanje sodelovanja in
izmenjave informacij med sektorskimi nadzornimi organi ter izvedba priporocil ali opozoril s strani ESRB. Odbor
za izvrSevanje makrobonitetne politike izreka nadzorne ukrepe in instrumente, dolo¢ene s podrocnimi zakoni, ali
druge nadzorne ukrepe in instrumente, s katerimi se poveca odpornost finan¢ne infrastrukture proti finanénim Sokom.
Odbor lahko izrec¢e ukrepe tudi na podlagi priporo¢il ali opozoril ESRB. Odbor bo glede na resnost zaznane motnje v
finanénem sistemu izrekal tri razlicne vrste ukrepov, in sicer s priporocili, opozorili in navodili.

Odbor je sestavljen iz dveh predstavnikov vsakega od sektorskih nadzornikov (Banke Slovenije, Agencije za trg
vrednostnih papirjev in Agencije za zavarovalni nadzor) in dveh predstavnikov ministrstva, pristojnega za finance. Z
izjemo predstavnikov ministrstva, pristojnega za finance, ima vsak ¢lan odbora en glas. Odboru predseduje guverner
Banke Slovenije. V Banki Slovenije je tudi organiziran sekretariat, ki odboru zagotavlja analiticno, administrativno in
logisti¢no podporo. Tako se na podlagi Priporocila ESRB/2011/3 zagotavlja, da ima centralna banka vodilno vlogo pri
makrobonitetni politiki. Odbor je pri opravljanju nalog makrobonitetnega nadzora sicer neodvisen in je za svoje delo
odgovoren Drzavnemu zboru Republike Slovenije.

'SESRB — European Systemic Risk Board.

6.3 Kreditno tveganje in naloZbe bank

Povzetek

S prenosom dela slabih terjatev dveh najvecjih domacih bank na Druzbo za upravljanje
terjatev bank (DUTB) konec leta 2013 se je kakovost portfelja na ravni celotnega ban¢nega
sistema izboljSala. Nedonosne terjatve, opredeljene kot zamuda pri odplacilu terjatev nad
90 dni, so februarja 2014 znaSale 13,9% vseh razvrscenih terjatev bank. Dodatno enkratno
znizanje je pri¢akovati po dodatnih prenosih nedonosnih terjatev na DUTB.

Razvoj kreditnega tveganja v prihodnjem obdobju bo odvisen od oZivljanja gospodarske
rasti, ki bo prek dodatnega povprasevanja zdravega dela gospodarstva izboljSala
povprec¢no kakovost banénih nalozb, ter od uspesnosti procesov prestrukturiranja podjetij.
V tej smeri gredo tudi aktivnosti Banke Slovenije, tako na podroc¢ju boljsega pregleda
nad ustreznostjo upravljanja kreditnega tveganja v bankah ter pri spodbujanju bank k
ucinkovitemu sodelovanju pri prestrukturiranju perspektivnih podjetij ali k u¢inkovitejsi
izterjavi oziroma odpisovanju terjatev do podjetij, ki nimajo moznosti prezivetja.

6.3.1 Kreditna aktivnost in spremembe strukture naloZb bank

V letu 2013 se je tretje leto zapored nadaljevalo kréenje posojil nebanénemu sektorju. Se zlasti
to velja za kréenje posojil nefinan¢nim druzbam. Zaradi poslabsevanja kakovosti posojilnega
portfelja bank ter posledi¢no povecanih oslabitev in rezervacij se je tekom leta razsiril
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razkorak med posojili pred in po oblikovanih oslabitvah. Visoke negativne stopnje rasti
posojil nebanénemu sektorju so deloma rezultat saniranja posojilnega portfelja bank, vendar
na zaostrovanje kaze tudi kréenje obsega novoodobrenih posojil. Ta se je za sektor nefinan¢nih
druzb skr¢il za skoraj 30%, obseg novoodobrenih posojil z ro¢nostjo nad enim letom pa se
je skréil za 18%. V prvem Cetrtletju se je kréenje obsega novoodobrenih posojil podjetjem
nadaljevalo, a se je hkrati zmanjsal delez novoodobrenih posojil, namenjenih restrukturiranju.
Pri posojilih z ro¢nostjo nad enim letom je delez posojil, namenjenih restrukturiranju, padel z
42% na 18%. Podjetja se v razmerah oteZenega posojilnega financiranja obratnih sredstev in
investicij obracajo na alternativne vire financiranja, ki pa so zelo omejeni.

Slika 6.7: Cetrtletne stopnje rasti ter stanja posojil nebanénemu sektorju po bruto
in neto principu v odstotkih (levo) ter medletne stopnje rasti posojil po

sektorjih v odstotkih (desno)

BANKA SLOVENIIE

EVROSISTEM
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Zaradi prenosa slabih terjatev na Druzbo za upravljanje terjatev bank in zaradi zahtev po
dodatnih oslabitvah po skrbnem pregledu so se v decembru 2013 dodatno skrcila posojila
neban¢nemu sektorju. Poleg tega je na kréenje vplival tudi zacetek postopka nadzorovane
likvidacije dveh bank v jeseni 2013. Po oceni je k padcu medletne rasti posojil nebanénemu
sektorju prenos terjatev na DUTB prispeval 6 odstotnih tock, dodatne oslabitve zaradi
ugotovitev AQR pregleda pa 2,4 odstotne tocke. Brez dveh bank v postopku nadzorovane
likvidacije je medletni padec posojil nebanénemu sektorju manjsi Se za dodatnih 1,8
odstotne tocke. Vpliv navedenih dejavnikov na posojila podjetjem (nefinanénih druzb in
DFO) je vecji: 10,5 odstotne tocke vpliv prenosa slabih terjatev na DUTB, 4,2 odstotne tocke
vpliv dodatnih oslabitev in 2,1 odstotne tocke vpliv bank v likvidacijskem postopku. Brez
vseh teh dejavnikov znasa medletni padec posojil nebanénemu sektorju v marcu 10,8% in
podjetjem 12,6%. Ocene so lahko nekoliko optimisti¢ne pri oceni u¢inka dodatnih oslabitev
zaradi ugotovitev AQR, ker ni znano, koliko bi banke tudi same oslabile ta del portfelja.”

Slika 6.8: Novoodobrena posojila slovenskih bank podjetjem in posojila iz tujine (levo) ter
stopnje rasti razvrs¢enih terjatev do nebancnega sektorja po odplacni vrednosti za
celoten portfelj in portfelj, ki ni bil predmet prenosa na DUTB, v odstotkih (desno)
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Vir: Banka Slovenije

Obeti za dejavnike, ki so v preteklosti najbolj zavirali kreditno povprasevanje podjetij,
so po pozitivnih makroekonomskih podatkih za leto 2013 nekoliko ugodnejsi. Zaradi
pri¢akovane rasti investicij in izvoza se povpraSevanje po posojilih hitreje stabilizira
pri sektorju podjetij. Nizka rast zasebne potrosnje in razpolozljivega dohodka bosta Se
nadalje zavirala povprasevanje po posojilih gospodinjstev.

1 Stopnja rasti razvr$¢enih terjatev zivih bank po odpla¢ni vrednosti za tisti del portfelja bank, ki ni
bil predmet prenosa, je v decembru 2013 znasala -6%, medtem ko so se vse razvricene terjatve po
odpla¢ni vrednosti skrcile za 14%. Z zamenjavo slabih terjatev za dolzniske vrednostne papirje se je
povecal njihov delez v bilan¢ni vsoti na 19%.
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S prenosom slabih terjatev na DUTB in dokapitalizacijo bank se spros¢ajo ponudbene
omejitve na posojilnem trgu, vendar se to $e ne odraza na povecani posojilni aktivnosti bank.
Stabilizacija virov financiranja je za banke nujen predpogoj za zagon novega posojilnega
cikla, za katerega pa je klju¢no, da bo usmerjen le v kreditno sposobno povprasevanje.

Slika 6.9: Struktura nalozb banc¢nega sektorja (levo) ter ocena bank o spremembi
povprasevanje po posojilih in o spremembi kreditnih standardov iz ankete

o povprasevanju po posojilih (desno)
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Vir: Banka Slovenije, ECB

V okviru poro¢anja bank za potrebe Ankete o povprasevanju po posojilih ter kreditnih
standardih v Sloveniji in Evroobmod¢ju so banke v vseh $tirih kvartalih leta 2013 porocale
o kréenju povprasevanja po posojilih podjetjem in o zaostrovanju kreditnih standardov.
V zadnji Anketi o povprasevanju po posojilih in kreditnih standardih v aprilu 2014 so
banke porocale, da kreditni standardi ostajajo nespremenjeni glede na prej$nje porocanje,
a kljub temu visji, v primerjavi s povprecnimi kreditnimi standardi v kriznem obdobju,
kar potrjuje, da naklonjenost bank kreditiranju ostaja v kréu.

6.3.2 Kakovost kreditnih portfeljev bank

Celotne razvrscene terjatve bank

Po zadnjih razpolozljivih podatkih za februar 2014 so razvrScene terjatve bank znaSale
41,7 mrd EUR in tako padle na raven iz konca leta 2007. Razvrs€ene terjatve bank se
sicer ze od sredine leta 2012 zmanjSujejo zaradi upadanja kreditne aktivnosti bank in
obseinejéega razre§evanja slabih nalozb. Tako se celoten bancni sistem oddaljuje od

kar je predstavljajo okoli 137% BDP, letos februarja pa le Se okoli 118% BDP.

Lani so na gibanje razvr$éenih terjatev, predvsem nedonosnih, v banénem sistemu vplivali

naslednji pomembni dogodki:

 zacetek nadzorovanega likvidacijskega postopka v Factor banki d.d. in Probanki d.d.
v septembru 2013, ki je vplival na povecanje nedonosnih terjatev v skupini majhnih
domacih bank;

* prenos dela slabih terjatev iz NLB d.d. in NKBM d.d. na DUTB, ki je decembra 2013
vplival predvsem na zmanj$anje razvr$cenih in nedonosnih terjatev v skupini velikih
domacih bank;

* pri skupini bank v veéinski tuji lasti je vplivalo predvsem oktobrsko interno saniranje
bilanc v Hypo Alpe-Adria d.d., ki je del slabih terjatev prenesla na podjetje s posebnim
namenom, ki je v lasti mati¢ne banke HAAB International AG

Slika 6.10: Gibanje razvrscenih terjatev (bazni indeks (2007 = 100)) po skupinah komitentov
(v %) (levo) ter rast razvricenih terjatev (TR) in terjatev v D in E (desno)
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Vir: Banka Slovenije
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Ob doseganju podobne ravni razvr$éenih terjatev kot leta 2007 se je spremenila struktura
portfelja po skupinah komitentov. ZmanjSala se je izpostavljenost do tistih skupin
komitentov, ki veljajo za bolj tvegane: podjetij, tujcev, DFO in v manj§i meri tudi do
obrtnikov, predvsem zaradi upadanja kreditiranja in ¢i§€enja bilanc slabih terjatev, medtem
ko so se do drugih skupin, ki veljajo za manj tvegane, delezi v skupnih razvr§cenih terjatvah

povecali. Spremembe so zlasti izrazite v delezih podjetij in DFO po prenosu na DUTB.

Kljub zmanjSevanju razvrs¢enih terjatev na ravni sistema bank pa pri hranilnicah, ki
so letos dosegle najvisjo skupno raven razvr§cenih terjatev, in eni izmed bank v tujem
lastni§tvu zaznavamo rast razvrs¢enih terjatev glede na leto 2012.

Kreditni standardi za novoodobrene posle pri podjetjih in prebivalstvu

Razmerje med viSino kredita in vrednostjo zavarovanja (LTV)

Lani so banke glede na leto 2012 nekoliko zaostrile pogoje kreditiranja prebivalstva. Pri
stanovanjskih kreditih so v povprecju zmanjsale razmerje med viSino novoodobrenega kredita
in vrednostjo zavarovanj, prejetih v zastavo, s 70% na 67%. Ob upostevanju samo tistih
kreditov, za katera je banka zahtevala zavarovanja, je ta delez manjsi, 55%, vendar nekoliko
vecji kot v letu prej. Razmerje med visino kredita in vrednostjo prejetih zavarovanj se je
znizalo tudi pri potro$niskih kreditih, pri kreditih podjetjem pa se je rahlo povisalo, na 94%.

Tabela 6.5: Povpre¢no razmerje med visino novoodobrenega kredita in vrednostjo

vseh zavarovanj, danih v zastavo, v odstotkih

Vsi krediti Samo zavarovani krediti

2012 2013 2012 2013
Krediti podjetjem 89,1 94,4 52,4 56,0
Potrogniski krediti 128,3 118,2 68,9 69,0
Stanovanjski krediti 70,1 66,7 54,0 55,0

Opomba: LTV jerazmerje med visino kredita in vrednostjo zavarovanja, danega v zastavo, v odstotkih.
Vir: Banka Slovenije

Ob tem se je lani zmanjsal tudi delez novoodobrenih kreditov, sklenjenih brez zavarovanj.
Najmanjsi delez nezavarovanih kreditov je pri stanovanjskih kreditih, in sicer 17%. Pri
potro$niskih kreditih in kreditih podjetjem je vecji delez nezavarovanih kreditov delno
posledica njihove krajSe povprecne rocnosti, tako zaradi manj zahtevanih zavarovanj pri
krajsih ro¢nostih, kot tudi veckratnega zajemanja teh kreditov ob njihovem obnavljanju znotraj
poslovnega leta. Delez zavarovanj z nepremi¢ninami se je povecal pri vseh vrstah kreditov.

Tabela 6.6: Delez nepremicnin v vseh zavarovanjih in delez nezavarovanih kreditov v

novoodobrenih kreditih v odstotkih

Delez nepremiénin v zavarovanjih
novoodobrenih kreditov

Delez nezavarovanih kreditov
v vseh novoodobrenih kreditih

2012 2013 2012 2013
Krediti podjetjem 64,3 65,2 41,3 40,4
Potro$niski krediti 18,6 19,3 46,3 41,2
Stanovanjski krediti 84,7 85,6 23,0 17,1

Opomba: LTV jerazmerje med visino kredita in vrednostjo zavarovanja, danega v zastavo, v odstotkih.
Vir: Banka Slovenije

Razmerje med viSino kredita in prejemki posojilojemalca (LTT)

Lani se je v povprecju banénega sistema nekoliko zvisalo najvisje razmerje med visino
mesecnega obroka odplacdila kredita in mese¢nimi prejemki kreditojemalca, s 54,2% na
54,5%. Delez obremenitve meseénih prihodkov pri bankah je odvisen od ve¢ dejavnikov:
vrste kredita, vrste zavarovanj, odplacilne dobe, absolutne visine prejemkov prosilca, pri
¢emer se kot dodatna omejitev navaja tudi visina zakonsko dolo¢ene minimalne place, ki
mora ostati kreditojemalcu po vseh odtegljajih od kreditov.

Povprecno dejansko razmerje med viSino obroka in mese¢nimi prejemki je bilo precej
nizje. Pri stanovanjskih kreditih je znasalo 33%, nekoliko manj kot v letu pred tem,
pri potro$niskih kreditih se je znizalo za 1 odstotno tocko., na 23,8%. V tem se kazeta
zadrzanost bank do prevzemanja dodatnega kreditnega tveganja pri novih poslih in
tudi vecja previdnost prebivalstva pri dodatnem zadolzevanju. Slednje potrjuje tudi
zmanjsevanje deleza novoodobrenih stanovanjskih kreditov, pri katerih so obroki kreditov
vedji od tretjine mesecnih prejemkov, za 6 odstotnih tock, na 36,1%. Delez je manjsi pri
potrosniskih kreditih, 18,7%, tako zaradi v povprecju nizjih zneskov kot manjsih obrokov
potrosniskih kreditov. Tudi pri kreditih z vecjo obremenjenostjo plac z obroki, nad 50%,
se je delez novoodobrenih kreditov zmanjsal.
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Tabela 6.7 Razmerje med visino kredita in prejemki posojilojemalca v odstotkih

Povpreéni banéni

Dejanski delez novoodobrenih
stanovanjskih kreditov z

Dejanski delez novoodobrenih

Povpreéni LTI za novoodobrene potrosniskih kreditov z

max LTI glede
na poslovno stanovanjske potro$niske
politiko banke kredite kredite LTI >=33% LTI >= 50% LTI >=33% LTI >=50%
2012 54,2 337 24,8 42,1 17,1 234 12,2
2013 54,5 33,0 23,8 36,1 12,0 18,7 57
Opomba: LTI je razmerje med obrokom kredita in prejemki posojilojemalca v odstotkih. V anketi
nista bili zajeti Factor banka in Probanka.
Vir: Anketa bank
Razvrscene terjatve z zamudami nad 90 dni, t. i. nedonosne terjatve
Razvrscene terjatve v zamudi nad 90 dni so februarja znasale 5,8 mrd EUR, kar je
13,9% vseh razvrscenih terjatev bank. Pri najbolj tveganih skupinah komitentov, to so
nefinan¢na podjetja, DFO, tuja podjetja in obrtniki, je med 19% in 24% zamudnikov. V
absolutnih vrednostih je najve¢ nedonosnih terjatev skoncentriranih pri podjetjih v visini
3,7 mrd EUR, kar nakazuje na dejstvo, da ta del portfelja bank predstavlja prevladujoce
kreditno tveganje.
Tabela 6.8: Struktura razvrScenih terjatev bank po skupinah komitentov glede na
zamude pri poravnavanju obveznosti do bank (v mio EUR in %)
Razvricene terjatve Delez terjatev z zamudami nad 90 dni, v posamezni skupini komitentov
sprememba dec. 13 glede na nov. 13
vpliv brez
prenosa in ucinka
dec. 12 nov. 13 dec. 13 feb. 14 dec. 12 nov. 13 dec. 13 drugi vplivi prenosa feb. 14
Skupaj (v mio EUR) 47.876 44.879 41.329 41.735 6.904 8.117 5.520 -2.597 35 5.786
v %
Podjetja 47,5 454 41,7 40,9 24,0 28 20,4 7,6 0,7 21,8
DFO 4,2 53 4,5 43 24,5 36 24,5 -11,5 0,0 24,1
Gospodinjstva' 20,8 21,4 23,0 22,7 4,9 5.4 53 -0,1 0,1 54
obrtniki 2,0 1,9 1,9 1,9 14,9 19,9 18,7 1,2 0,7 19,4
prebivalstvo! 18,9 19,5 21,1 20,8 3.8 41 4,1 0,0 0,0 4,1
Tujci 10,8 11,8 12,2 12,3 15,8 18,7 20,1 1,4 1,5 21,2
Drzava 7,5 6,8 8,3 8,3 0,5 0,9 1,0 0.1 0,1 1,0
Banke in hranilnice 7,1 6,0 6,4 6,3 0,0 0,1 0,1 0,0 0,0 0,1
Centralna banka 1,7 3,0 3,7 5,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Drugo 0,3 0,2 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Skupaj 100,0 100,0 100,0 100,0 14,4 18,1 13,4 -4,7 0,2 13,9
Vir: Banka Slovenije, anketa bank
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Vpliv prenosa dela slabih terjatev na DUTB

V okviru skrbnega pregleda kakovosti sredstev, ki je bil izveden v drugi polovici leta 2013,
jebil v nekaterih bankah ugotovljen primanjkljaj najbolj kakovostnega kapitala, zato je bilo
treba izvesti dokapitalizacijo. Drzavna pomo¢ pri dokapitalizaciji bank je bila dovoljena
Sele ob njeni odobritvi Evropske komisije. Ta institucija je najprej zahtevala odpis vseh
podrejenih dolgov, nato pa Se odobritev seznama terjatev za prenos na DUTB, s ¢imer se
je znesek potrebne dokapitalizacije bank zmanjsal. Tako sta po odobritvi drzavne pomoci
dve najvecji domaci banki, NLB d.d. in NKBM d.d., lahko prenesli del slabih terjatev
na DUTB po prenosni vrednosti v skladu z Zakonom o ukrepih Republike Slovenije za
krepitev stabilnosti bank in Uredbo o izvajanju ukrepov za krepitev stabilnosti bank.

Iz banc¢ne skupine NKBM je bil izveden tudi manjsi posredni prenos slabih terjatev iz
PBS d.d. in Adrie Bank AG zaradi nekaterih skupnih dolZznikov z namenom, da DUTB
pridobi ¢im vecjo koncentracijo komitentov in posledi¢no u¢inkovitejse upravlja s slabimi
nalozbami. To pomeni, da bo lahko skladno s spremembo Zakona o finan¢nem poslovanju,
postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem prenehanju lazje izvedla konverzijo
(zdruzenih) terjatev v kapital dolznika in tako dolzniku s kapitalsko okrepitvijo omogocila
ponovno zadolZevanje na finan¢nem trgu. Poleg tega bo DUTB lahko tudi uc¢inkoviteje
upravljala in prodajala zastavljene nepremicnine, ki jih je prejela v zavarovanje.
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Skupna vrednost bruto prenosa kreditov na DUTB je znasala 3,2 mrd EUR. Veéina, 57%
celotne bruto vrednosti terjatev, prenesenih na DUTB iz teh dveh bank, so bile terjatve do
podjetij, ki so bili komitenti obeh bank. V Stevilu ti komitenti pomenijo 24% dolznikov,
katerih obveznosti so bile prenesene.

Slika 6.11: Prikaz delezev podjetij in vrednosti bruto prenosa na DUTB (v %)

NKBM NLB
Delez podjetij: 32% 24% 44%
DeleZ vrednosti bruto prenosa:  14% 57% 29%

Vir: Banka Slovenije

V okviru kreditov so bile prenesene predvsem skupine terjatev, ki glede na lastnosti
dolZnikov oziroma lastnosti premozenja, ki je dano v zavarovanje teh terjatev, predstavljajo
z vidika upravljanja homogeno celoto. Na DUTB so bili preneseni samo tisti komitenti, ki
se uvr§cajo med domaca nefinan¢na podjetja, DFO in obrtniki.

Tabela 6.9: Delez bruto prenosa na DUTB po skupini komitenta

Bruto prenos na DUTB (v %) v mio EUR
Nefinanéne druzbe 87,2 2.768
Druge finan¢ne organizacije 11,7 371
Obrtniki 1,1 35
Skupna vsota 100 3.175

Vir: Banka Slovenije

Poleg kreditov nameravata banki v kratkem prenesti tudi zasezene lastniske vrednostne
papirje, ki v nadaljnji analizi niso zajeti. Na DUTB se niso prenasale zunajbilan¢ne
obveznosti posameznih dolznikov, zato so ti dolzniki Se vedno prisotni v bilancah bank.

Iz naslednje tabele je razvidno, da je bila polovica bruto prenosa iz kreditov tistih podjetij,
ki so v steCajnem postopku, 40% pa takih, ki niso v insolvenénem postopku. Tako med
stecajniki kot solven¢nimi podjetji prevladujejo podjetja iz gradbenistva, finan¢nega
posrednistva in predelovalnih dejavnosti.

Tabela 6.10:  Delez v razvrscenih terjatvah, prenesenih na DUTB, po dejavnostih glede
na vrsto postopka nad pravno osebo (v %)

BANKA SLOVENIIE

EVROSISTEM

Do zdaj le prenos
kreditov v skupni
vrednosti 3,2 mrd EUR.

Med prenesenimi
terjatvami podjetij v
stecaju izrazito izstopajo
podjetja iz gradbenistva.

Vrsta postopka nad pravno osebo

Dejavnost Niv Stecajni Postopek Postopek
insolventnem  postopek nad osebnega prisilne Redna

postopku  pravno osebo stecaja poravnave likvidacija Skupaj
Kmetijstvo, rudarstvo 1,0 0,6 0,5
Predelovalne dejavnosti 14,1 18,0 289 46,1 17,5
Elektrika, plin in voda 2,2 0,3 3,3 1,3
Gradbenistvo 17,7 429 20,1 13,0 30,6
Trgovina 10,5 6,9 100 27,1 28,0 10,3
Promet in skladi$¢enje 3,7 33 3,2
Gostinstvo 6,0 0,4 17,9 4,2
Informacijske, komunikacijske dejavnosti 9,9 0,3 12,8 4,2
Finanéno posrednistvo 19,9 19,8 0,4 18,0
Poslovanje z nepremic¢ninami 7.4 1,7 39
Strokovne in druge poslovne dejavnosti 6,6 6,1 5,7
Javne storitve 1,0 0,4 1,7 0,8
Odstotek glede na bruto vrednost prenosa 40,3 50,3 0,03 9,1 0,2 100
Vir: Banka Slovenije

Bruto znesek prenesenih terjatev na DUTB se ni v celoti izrazil na delezu nedonosnih
terjatev, saj doloCeni komitenti niso zamujali 90 dni in tako niso vplivali na zmanjSanje
deleza nedonosnih terjatev. Takih komitentov je 16% in skupaj predstavljajo 19%
vrednosti prenesenih bruto terjatev. Prav tako tudi prenos terjatev iz Adria Bank AG
z Dunaja ni vplival na zmanjSanje deleza nedonosnih terjatev. Ta del prenosa je sicer
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Nedonosne terjatve so

se zaradi prenosa na
DUTB moc¢no zmanjsale
pri nefinan¢nih podjetjih
in DFO.

Banka Slovenije je
sprozila ve¢ ukrepov za
nadaljnje zmanjSevanje

nedonosnih terjatev
v bankah.
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minimalen, saj obsega le 0,3% celotne vrednosti prenesenih bruto terjatev. Se pa uc¢inek
prenosa pokaze pri PBS d.d., katere terjatve so bile prenesene v okviru NKBM, kar je
zmanj$alo delez nedonosnih terjatev pri majhnih domacih bankah. Banke so razknjizile
prenos po knjigovodskih vrednostih iz svojih bilanc na dan 20. 12. 2013 in tako se je ze
konec decembra 2013 vpliv prenosa v celoti izrazil v kreditnih portfeljih bank. Prenos
terjatev na DUTB je sicer izveden v petih transah.

Slika 6.12: Sprememba kakovosti portfelja bank (nedonosnih terjatev) v decembru

glede na november 2013, ki je nastala zaradi prenosa na DUTB, (levo)
ter delez zamud nad 90 dni v razvr$cenih terjatvah bank pri nefinan¢nih
podjetjih (desno) (v %)
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Vir: Banka Slovenije

Nedonosne terjatve, ki so bile prenesene na DUTB, so novembra 2013 predstavljale 38%
celotnih nedonosnih terjatev v banénem sistemu. Delez nedonosnih terjatev pri treh
skupinah komitentov, podjetja, DFO in obrtniki, je novembra znasal v povprecju 28,6%.
Od tega so 10,8% predstavljale nedonosne terjatve, ki so bile naslednji mesec izknjizene iz
bilanc. Delez nedonosnih terjatev pri teh skupinah komitentov se je v naslednjem mesecu
v povprecju zmanjsal za 7,9 odstotne tocke, na 20,8%. Na ravni bancnega sistema se je
delez nedonosnih terjatev zmanjsal za 4,7 odstotne tocke, na 13,4%. Letos se je ta delez
rahlo povecal, in sicer v prvih dveh mesecih za 0,5 odstotne tocke, na 13,9%.

Kljub dokapitalizaciji in prenosu slabih terjatev na DUTB je v ban¢nem sistemu Se
vedno ostal vecji del terjatev do prezadolzenih, vendar v mnogih primerih perspektivnih
podjetij, ki bodo brez aktivne vloge bank in ustrezne iniciative drzave kmalu lahko postale
nedonosne in ponovno obremenile bilance bank.

Banka Slovenije si ze od leta 2012, ko je bil zaznan trend upadanja razvr$¢enih
terjatev, z razlicnimi aktivnostmi prizadeva spodbuditi, pospesiti in izboljSati procese
prestrukturiranja prezadolzenih, vendar perspektivnih podjetij. Z izbolj$anjem finan¢nega
polozaja prestrukturiranih podjetij se bodo postopno ocistile banéne bilance in ponovno
zagnala kreditna aktivnost.

Poleg tega namerava BS s spremembami podzakonskih predpisov izboljsati pregled
nad ustreznostjo upravljanja kreditnega tveganja v bankah ter banke spodbuditi bodisi
k ucinkovitemu sodelovanju pri prestrukturiranju perspektivnih podjetij bodisi k
ucinkovitejsi izterjavi oziroma odpisovanju terjatev do podjetij, ki nimajo moznosti
prezivetja. V zadnjem cCasu je Banka Slovenije spremenila naslednje predpise na tem
podrocju: 1) sprememba Sklepa o upravljanju s tveganji in izvajanju procesa ocenjevanja
ustreznega notranjega kapitala za banke in hranilnice, s katerim bi se okrepila spremljava
restrukturiranih izpostavljenostih do podjetij in poro¢anje v zvezi s sklenjenimi dogovori
o prestrukturiranju; 2) sprememba Sklepa o ocenjevanju izgub iz kreditnega tveganja,
s katerim je dopolnila definicijo restrukturiranih izpostavljenosti in vzpostavila okvir
za hitrejSe odpisovanje nedonosnih izpostavljenosti in unov¢evanje prejetih zavarovanyj,
3) sprememba Navodila za izvajanje sklepa o ocenjevanju izgub, ki po novem zahteva
poroc¢anje izpostavljenosti do dolznikov na ravni posameznega posla ter porocanje o
restrukturiranih izpostavljenostih; in 4) Nacela restrukturiranja, ki jih je Banka Slovenije
pripravila skupaj z bankami.

Razvrscene terjatve z zamudami nad 90 dni po skupinah bank

Tako skupini velikih domacih bank, za 8,2 odstotne toc¢ke, kot bankam v tujem lastnistvu,
za 1,5 odstotne tocke, se je mo¢no zmanjsal delez terjatev v zamudi nad 90 dni po izknjizbi
dela nedonosnih terjatev iz svojih bilanc. Na dosezeni najvecji delez nedonosnih terjatev
pri majhnih domacih bankah, v visini 28,5%, sta vplivali predvsem banki v nadzorovani
likvidaciji, zato je brez njiju delez terjatev v zamudi veliko manjsi, in sicer 13,5%.
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Slika 6.13: Delez zamud nad 90 dni v celotnih razvrscenih terjatvah bank po skupinah
bank (levo) in po skupinah komitentov (desno) (v %)
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Po prenosu na DUTB decembra 2013 so se zmanjSale nedonosne terjatve pri vseh najbolj
tveganih skupinah komitentov, pri nefinan¢nih podjetjih za 7,6 odstotne tocke, pri DFO za
11,5 odstotne tocke, pri obrtnikih za 1,1 odstotne tocke. ZmanjSanje nedonosnih terjatev
je bilo tudi pri tujcih za 1,5 odstotne tocke. Po mo¢nem padcu terjatev v zamudi konec
leta 2013 so se letos delezi nedonosnih terjatev nekoliko povecali, za 0,5 odstotne tocke.

Slika 6.14: Delez zamud nad 90 dni v celotnih razvrscenih terjatvah bank po skupinah
bank za posamezne skupine komitentov (v %)
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Vir: Banka Slovenije

Delez zamud nad 90 dni za tujce prikazuje izpostavljenost do tujih podjetij in tudi tujih
bank. Banke v vecinski tuji lasti imajo v svojih portfeljih malo tujih oseb, medtem ko imajo
nekatere slovenske banke zaradi poslovanja na tujih trgih, predvsem trgih JV Evrope, v
svojih portfeljih veliko tujih podjetij, ki so se izkazala za visoko tvegana. Majhne domace
banke, brez Factor in Probanke, niso izpostavljene do tujih podjetij.

Pokritost razvrscenih terjatev z oslabitvami

Se vedno visoka raven
oblikovanih oslabitev
in rezervacij.

Nasprotno od razvr§cenih terjatev se oblikovane oslabitve in rezervacije ze od leta 2008
stalno povecujejo. Po novembru 2013, ko so dosegle najvisjo raven v visini 5,1 mrd EUR,
so rahlo upadle zaradi prenosa slabih terjatev na DUTB. Pokritost vseh razvr$¢enih
terjatev z oslabitvami se je do februarja povecala na 12%, kar je za 3,3 odstotne tocke vec
kot ob koncu leta 2012.
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Slika 6.15: Pokritost razvr$¢enih terjatev z oslabitvami po skupinah bank (levo) in po
skupinah komitentov (desno) (v %)
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Od konca septembra 2013 so se pri majhnih domacih bankah mocno povecale oslabitve
zaradi nadzorovane likvidacije dveh manjsih bank in dosegle nadpovpreéno stopnjo pokritja
terjatev, 21%. Ce se omenjeni banki ne uposteva pri izra¢unu pokritosti, se skupna pokritost
pri majhnih domacih bankah po septembru zmanjsa na raven 9%. Vztrajno rahlo naras¢anje
oslabitev je mogoce zaznati pri velikih domacih bankah in bankah v vecinski tuji lasti.

Povecevanje pokritosti  Glede na skupino komitenta so se oslabitve decembra v primerjavi z novembrom 2013
terjatev z oslabitvami  povecale predvsem pri terjatvah do tujih podjetij, pri katerih so se povedale za kar 61%, pri
predvsem pri tujih  tem pa so se razvricene terjatve do tujcev zmanjsale za 6%. Oslabitve pri tujcih naraséajo
podjetjih.  tudi v skupini velikih domacih bank, kar nakazuje nadpovpreéno tveganost tega sektorja.
Prav tako se povecuje pokritost terjatev do podjetij in obrtnikov, zmanjSuje pa pokritost
do DFO. Raven oslabitev se je sicer pri podjetjih v decembru glede na november 2013 na
ravni sistema znizala za 9%, predvsem zaradi prenosa dela slabih terjatev na DUTB iz
dveh najvecjih domacih bank. Letos pa raven oslabitev pri podjetjih znova pocasi narasca.
Ker se izpostavljenost do DFO zmanjSuje, ni mogoce pricakovati, da bi se oslabitve na
tem delu portfelja mo¢no povecale. Skupna pokritost razvrscenih terjatev z oslabitvami se
skozi leta povecuje zaradi poslabsevanja kakovosti kreditnih portfeljev bank in premajhne
kreditne aktivnosti, ki bi povecevala znesek razvrScenih terjatev v manj tveganih
bonitetnih skupinah.

73% celotnih ~ Od celotnih oblikovanih oslabitev bank v vis$ini 5 mrd EUR je bilo februarja 3,1 mrd EUR
oblikovanih oslabitev  namenjenih pokritju nedonosnih terjatev bank v zamudi nad 90 dni. Kazalnik pokritosti
je namenjenih pokritju  terjatev v zamudi nad 90 dni z oslabitvami ne uposteva zavarovanja teh terjatev z
nedonosnih terjatev.  zastavljenim premozenjem dolznika. Pokritost terjatev v zamudi nad 90 dni z oslabitvami

se skozi leta povecuje in je februarja znasala 57%.

Slika 6.16: Pokritost nedonosnih terjatev z oslabitvami po skupinah bank (levo) in po
skupinah komitentov (desno) (v %)
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V septembru so skokovito narasle oslabitve pri Factor banki in Probanki, kar je mo¢no
povecalo pokritost nedonosnih terjatev z oslabitvami v skupini majhnih domacih bank,
na 56%, v primerjavi s 35% konec leta 2012. Vse banke so dosegle ve¢ kot 50-odstotno
pokritost slabih terjatev z oslabitvami. Velike domacée banke in banke v vecinski tuji
lasti so povecevale oslabitve in zmanjSevale slabe terjatve, kar je februarja pripeljalo do
najvisje stopnje pokritja v visini 59% pri domacih in 51-odstotno pokritje pri tujih bankah.
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Tabela 6.11:  Pokritost celotnih razvr$¢enih terjatev in nedonosnih terjatev v zamudi
nad 90 dni (v %)
Pokritost celotnih razvrs¢enih terjatev z oslabitvami Pokritost zamud nad 90 dni z oslabitvami
dec. 11 dec. 12 dec. 13 feb. 14 dec. 11 dec. 12 dec. 13 feb. 14
Podjetja 8,8 11,5 17,1 17,2 38,2 39,2 50,6 51,7
DFO 14,4 24,9 26,9 25,6 38,7 64,1 76,5 77,2
Gospodinjstva 3,6 3,9 4,5 4,5 - - 65,2 64,4
obrtniki 8,8 9,1 13,5 13,6 43,7 43,3 51,6 50,1
prebivalstvo 3,0 33 3,7 37 - - 70,9 70,4
Tujci 6,6 10,4 22,4 22,2 32,9 42,6 71,0 68,7
Drzava 0,1 0,2 0,5 0,5 33 53 28,4 29,1
Banke in hranilnice 0,5 1,2 1,2 1,2 12,1 12,2 0,8 0,6
Skupaj pokritost 6,6 8,7 12,2 12,0 37,8 42,7 56,8 56,9
Razvricene terjatve skupaj Zamude nad 90 dni skupaj
v mio EUR 49.466 47.876 41.329 41.735 5.547 6.904 5.520 5.786
- vrazmerju do BDP v % 136,8 135,0 117,2 118,4 15,3 19,5 15,7 16,4
Vir: Banka Slovenije

Pokritost razvr§¢enih nedonosnih terjatev za posamezne segmente portfelja kaze, katera
skupina komitentov ima vi§jo stopnjo tveganja, ob upoStevanju kakovosti prejetih
zavarovanj. Najvecji odstotek pokritosti nedonosnih terjatev je pri terjatvah do DFO in je
februarja 2014 dosegel 77%. Banke so oblikovale dodatne oslabitve za segment tujcev, in
sicer najvec iz novembra v december 2013, ko so povecale oslabitve za kar 62%, od tega
41 % za razvrs¢ene terjatve v zamudi.

Kakovost portfeljev glede na boniteto terjatev se Se naprej poslabsuje, saj upada delez
terjatev, ki so razvr§éene v manj tvegane bonitetne skupine (A in B). Razlog za upadanje
deleza boljsih terjatev je med drugim tudi nizka kreditna aktivnost bank, saj so praviloma
novoodobreni krediti razvr§ceni v boljSe bonitetne skupine. Delez terjatev, ki je najbolj
pokrit z oslabitvami (pri skupinah D in E), je februarja 2014 dosegel 13,3% celotnih
razvricenih terjatev.

Tabela 6.12:  Struktura razvr§cenih terjatev glede na boniteto terjatve ter pokritost z

oslabitvami in rezervacijami (v mio EUR in %)

Pokritost terjatev z
oslabitvami se je lani
moc¢no povecala, zlasti
pri DFO in tujcih.

31.12. 2012

31.12.2013

28.02.2014

Pokritost
terjatev z

Pokritost
terjatev z
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terjatev z
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Razvrscene
terjatve

oslabitvami
v %

Razvrscene

terjatve Oslabitve Oslabitve

Razvricene

oslabitvami

terjatve Oslabitve v %

41.328 5.068
Struktura (v %)

12

7,0

14,3

62,9

14,7

47.876 4.169
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2,0

12,5

17,2

59,9

8,5

Skupaj (v mio EUR) 8,7 12,3
57,3
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5,6
8,2
0,7

0,3
39
26,8
63,6
100,0

59,1
20,8
6,7
11,7
1.8

03
41
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41.734 5.015
Struktura (v %)

1,2

7,2

13,5

62,4

15,6

12,0

59,9
20,7
6,2
114
1,9

0,3

42
26,2
65.9
99,9

Vir: Banka Slovenije

Pri terjatvah, ki zamujajo ve¢ kot 90 dni, banke ocenijo morebitne izgube in v tej visini
oblikujejo dodatne oslabitve. Razlika med delezema zamud nad 90 dni v razvrs¢enih
terjatvah brez upostevanja oslabitev in z njimi je februarja znasala 7,4%. Razmerje med
neto vrednostjo terjatev in kapitalom kaze zadostnost kapitala za kritje neoslabljenega
dela nedonosnih terjatev ter je pred decembrskimi ukrepi krepko preseglo 100%. Ob tem
ni upostevana poplacljivost nedonosnih terjatev iz unovéenih zavarovanj in postopkov
izterjave. Z zmanjSanjem nedonosnih terjatev in po izvedenih dokapitalizacijah petih
bank se je to razmerje konec leta 2013 zmanjSalo na 61% in je bilo za 33 odstotnih tock
manjse kot konec leta 2012. Pri majhnih domacih bankah, tudi po izlo¢itvi Factor banke
in Probanke, je raven kapitala nekoliko nizja od neoslabljenega dela nedonosnih terjatev
ter kaze ranljivost te skupine bank ob realizaciji izgub iz kreditnega tveganja.
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Slika 6.17: Delez zamud nad 90 dni v razvrs$éenih terjatvah brez upostevanja oslabitev
in z njim po skupinah bank (v %)
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Vir: Banka Slovenije
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Okvir 6.3: Spreminjanje kreditnega tveganja nefinan¢nih druzb

Ucinek prenosa slabih terjatev na DUTB je pozitivno vplival na delez razvr§cenih terjatev do nefinan¢nih druzb v
zamudi nad 90 dni, ki se je v primerjavi z letom 2012 zmanjsal za 2,5 odstotne tocke in v primerjavi z novembrom 2013
za 7,6 odstotne tocke. Kljub temu ostaja z 21,8% v februarju 2014 delez zamud nad 90 dni do NFD visok. Na moznost
nadaljnjega poslabSevanja kreditnega portfelja brez ucinkovitega in hitrega prestrukturiranja dolga prezadolzenih
podjetij kaze 6-odstotni delez terjatev do nefinan¢nih druzb, ki so ze v zamudi, vendar $e ne nad 90 dni.

Slika 6.18: Struktura zamud pri odplacevanju posojil glede na Stevilo nefinanénih druzb (levo) in glede na
izpostavljenost (desno) v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije

Spodnja slika prikazuje bonitetno strukturo komitentov, ki so imeli kreditno razmerje z banko 5 zaporednih let, od
leta 2009 do leta 2013. Ceprav so iz tega prikaza skozi celotno obdobje izloéeni komitenti, katerih obveznosti do bank
so bile prenesene na DUTB, se je bonitetna struktura skozi ¢as precej poslabsala. V petletnem obdobju se je delez
komitentov z bonitetno oceno A ali B zmanjsal za 23,5 odstotne tocke, medtem ko se je delez komitentov z bonitetno
oceno D ali E povecal za 17,3 odstotne tocke.

Slika 6.19: Bonitetna struktura istih nefinan¢nih druzb pri posamezni banki v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije

V spodnji tabeli je prehodna matrika za leto 2013 primerjana s predhodnim letom, z letom 2009, ki je bilo merjeno
s padcem BDP, najbolj krizno leto, in s povpre¢no prehodno matriko za pred-krizno obdobje. Prehodna matrika za
leto 2013 je pricakovano slabsa od povpre¢ne prehodne matrike za pred-krizno obdobje in povecini tudi od prehodne
matrike za leto 2009. V primerjavi z letom 2012 je opaznih nekaj pozitivnih premikov, predvsem manjsSa migracija
nefinanénih druzb iz D v E, kar pa je delno tudi posledica prenosa slabih terjatev na DUTB. Kljub temu pa odklon,
ki meri spremembe v vseh bonitetnih razredih, kaze, da je raven poslabsanja, merjena s prehodi komitentov med
bonitetnimi razredi, podobna kot leta 2012, raven merjena s prehodi razvr§cenih terjatev, pa obcutno bolj negativna.
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Tabela 6.13:  Verjetnost prehodov nefinan¢nih druzb med bonitetnimi razredi v odstotkih

Povpreéna prehodna matrika 2001-2008 Prehodna matrika 2009
tekoce leto 2009
A B @ D E A B @ D E
Qe A 90,76 7,07 1,33 0,60 0,24 A 86,31 9,30 2,36 1,24 0,79
Lé B 9,47 80,48 6,02 3,70 0,33 - B 3,78 80,44 9,17 5,79 0,83
:‘é’ C 4,04 11,53 72,05 10,28 2,09 § C 1,13 8,83 65,79 17,73 6,52
= D 2,45 3,85 4,21 81,11 8,38 D 0,25 2,80 3,65 81,17 12,13
a E 1,93 1,26 0,97 2,13 93,72 E 0,08 0,16 0,08 1,04 98,63

Prehodna matrika 2012 Prehodna matrika 2013
2012 2013
A B @ D E A B @ D E
A 79,70 15,91 2,70 1,20 0,49 A 80,19 14,94 3,15 1,22 0,50
B 6,69 77,24 9,67 4,80 1,61 B 7,96 70,97 13,92 5,49 1,66
§ @© 1,79 8,48 59,29 17,51 12,93 @ 1,56 7,63 56,87 19,61 14,34
D 0,44 1,33 373 46,78 47,72 D 0,26 1,56 2,92 56,72 38,55
E 0,04 0,15 1,04 0,81 97,96 E 0,11 0,21 0,28 4,16 95,24

Vir: Banka Slovenije

Slika 6.20: Aktivnost' in odklon® v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije

Tudi stopnje neplacila kazejo nadaljnje slabSanje kreditnega portfelja. Stopnja neplacila, merjena s Stevilom prehodov
iz bonitetnih razredov A, B ali C v D ali E, je v letu 2013 dosegla najvisjo zgodovinsko vrednost, 7,1%. Vrednost
razvrs$cenih terjatev do nefinan¢nih druzb je znasSala kar 2,5 mrd EUR oziroma 18% razvrscenih terjatev do NFD, ki
so imeli lani boniteto A, B ali C. Tudi stopnja neplacila, merjena z delezi prehodov v zamudo nad 90 dni, ostaja s 6,5%
zelo visoka. Izlocitev slabih terjatev bistveno ne vpliva na ta kazalnik, ker so se povecini prenasale terjatve, ki so ze
dalj ¢asa v zamudi oziroma do komitentov v stecaju.

Tabela 6.14:  Stopnje neplacila na podlagi bonitetnih ocen in zamud podjetij pri odplacevanju posojil v odstotkih

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Boniteta A, B, C — D, E! 2,69 4,79 5,38 6,26 5,99 7,09
Zamuda pod 90 dni — nad 90 dni? 3,62 5,28 5,42 5,82 6,80 6,45

Opomba: 'Delez komitentov, ki v enem letu preide iz bonitetnih razredov A, B ali C v D ali E.
’Delez komitentov, ki so v predhodnem letu imeli zamudo pod 90 dni in v teko¢em letu zamujajo nad 90 dni.

! Aktivnost kaZze delez podjetij, ki se jim je bonitetna ocena spremenila.
#Odklon je izra¢unan kot $tevilo komitentov, ki se jim je bonitetna ocena izbolj$ala, minus $tevilo komitentov, ki se jim je bonitetna
ocena poslabsala, glede na stevilo komitentov, ki imajo kreditno razmerje z isto banko v teko¢em in tudi v predhodnem letu.

Razvrscene terjatve v ste¢aju in odpisi

28% nedonosnih terjatev  Razvrscene terjatve do komitentov v stecaju so se lani mo¢no zmanjsale, za 1,6 mrd

predstavljajo terjatve = EUR, predvsem zaradi prenosa slabih terjatev na DUTB iz dveh najvecjih domacih bank.

do ste¢ajnikov.  Med nedonosnimi terjatvami, ki so februarja znasale 5,8 mrd EUR, je 28% terjatev do
ste¢ajnikov. Novembra je ta delez znasal 40%.
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Tabela 6.15:  Razvrscene terjatve do slovenskih podjetij, ki so v ste€aju, konec novembra
2013 in februarja 2014 (v mio EUR)
nov. 13 feb. 14

Podjetja DFO Obrtniki Skupaj Podjetja DFO Obrtniki Skupaj

Postopek Postopek

Stecajni postopek nad  osebnega Stecajni postopek nad ~ osebnega

pravno osebo stecaja pravno osebo stecaja
Kmetijstvo, rudarstvo 12 12 3 3
Predelovalne dejavnosti 502 8 510 209 7 216
Elektrika, plin in voda 9 9 5 5
Gradbenistvo 1.255 1 1.256 589 1 591
Trgovina 276 3 279 186 2 188
Promet in skladis¢enje 141 4 145 89 4 94
Gostinstvo 37 2 40 33 2 35
Informacijske, komunikacijske dejavnosti 12 12 7 7
Finan¢no posrednistvo 65 621 686 32 292 324
Poslovanje z nepremi¢ninami 76 0,1 76 59 0,1 59
Strokovne in druge poslovne dejavnosti 142 104 0,2 246 82 38 0,2 120
Javne storitve 2 0,1 2 5 0,2 5
Skupaj RT do subjektov v ste¢aju 2.530 725 18 3.272 1.299 330 18 1.646
Skupaj vse RT (v mio EUR) 20.392 2.400 850 23.642 17.059 1.782 779 19.620
Delez RT stecajnikov glede na RT (v %) 12,4 30,2 2,1 13,8 7,6 18,5 2,3 8,4

Opomba: Podatki za zamude prebivalstva za leti 2012 so ocenjeni na podlagi letnih anket bank,
za leto 2013 in 2014 pa iz kreditnih portfeljev bank kot zamuda nad 90 dni v skupinah z
bonitetno oceno D, E in P.

Vir: Banka Slovenije

V razvrscenih terjatvah do stecajnikov obsegajo podjetja 79%, manjsi del stecajnikov je
iz sektorja DFO, in sicer 20%, in obrtnikov 1%. Kljub prenosu velikega dela stecajnikov
iz panoge gradbenistvo na DUTB je v portfeljih bank ostala Se skoraj polovica
izpostavljenosti do te panoge.

Prvi¢ je Banka Slovenije zelela spodbuditi odpise slabih terjatev ze v letu 2012 in s
spremembo Sklepa o ocenjevanju izgub iz kreditnega tveganja (UL RS, st. 29/12)
dopustila hitrejSe odpisovanje terjatev, in sicer ze v primeru, ¢e banke v postopkih
izterjave predhodno ocenijo, da ne bodo poplacane, pa $e ni bilo izdanega kon¢nega sklepa
sodisc¢a o zakljucku steCajnega postopka. Banke so tako lahko odpisovale nezavarovane
terjatve, pri katerih dolzniki zamujajo ve¢ kot 3 leta ali so v steCajnem postopku ve¢ kot
eno leto, ter tudi terjatve, zavarovane z nepremicninami, pri katerih je zamuda daljsa od 5
let oziroma v tem obdobju banka ni prejela nobenega poplacila od unov¢€itve zavarovanja.

Skupni znesek odpisov bank v letu 2012 je znasal 403 mio EUR, lani do novembra pa 184
mio EUR. V decembru so se odpisi mo¢no povecali zaradi prenosa slabih terjatev na DUTB,
in sicer je za celotno leto 2013 znasal skupni znesek odpisov za vse banke 2,2 mrd EUR.

Z drugo spremembo Sklepa o ocenjevanju izgub iz kreditnega tveganja (UL RS, §t. 12/14)
na podrocju izterjave in odpisovanja financnih sredstev, ki je zacela veljati februarja
2014, pa lahko banke odpiSejo nezavarovane terjatve ze pri tistih dolznikih, ki zamujajo
vec kot 1 leto, ali ¢e je dolznik Ze v steCajnem postopku, ter tudi terjatve, zavarovane z
nepremi¢ninami, pri katerih je zamuda daljsa od 4 let oziroma v tem obdobju banka ni
prejela nobenega poplacila od unovcitve zavarovanja. Na podlagi spremembe navedenega
sklepa se pri¢akuje, da se bo kakovost portfeljev bank v prihodnje Se izboljSala, saj bi se s
povecanjem odpisov zmanjsale slabe terjatve v ban¢nih portfeljih.

Okvir 6.4: Sistemsko najveéji dolzniki v zamudi nad 90 dni

K hitrejSemu ¢is¢enju
slabih terjatev iz
ban¢nih bilanc naj

bi pripomogla tudi
sprememba zakonodaje,
ki dolo¢a pogoje za
hitrejse odpisovanje
finan¢nih sredstev.

Po prenosu na DUTB se je spremenila obremenjenost ban¢nih portfeljev z najvecjimi dolzniki. Najvecjih 50 podjetij,
ki na ravni sistema izkazujejo agregatno najdaljse zamude nad 90 dni, je pred prenosom na DUTB pomenilo 7,7%
razvrscenih terjatev bank (3,5 mrd EUR), februarja letos pa 5,0% (2,1 mrd EUR). Ker so med prenesenimi terjatvami
prevladovali veliki dolzniki, ne le na ravni teh dveh bank, temve¢ tudi na ravni celotnega ban¢nega sistema, med 50
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najvecjimi dolzniki februarja letos ni bilo tretjine podjetij, ki so bila v tej skupini pred prenosom na DUTB. Ostale
banke so sicer e vedno izpostavljene do teh podjetij, vendar po prenosu na DUTB njihova agregatna zamuda na ravni
banc¢nega sistema ne spada ve¢ v skupino 50 najvecjih dolznikov.

Med 50 podjetji, ki na ravni ban¢nega sistema izkazujejo agregatno najvecje zamude nad 90 dni, prevladujejo nefinanéna
podjetja in DFO ter tujci, slednji s povecanim delezem po prenosu na DUTB: novembra 4,2%, februarja 14,3%.

Slika 6.21: Delez 50 najvecjih dolznikov z zamudami nad 90 dni v RT posamezne banke (levo) in Stevilo bank,
izpostavljenih do 50 najvecjih dolznikov, z zamudami nad 90 dni, februar 2014 (desno)
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Opomba: VD - velike domace banke, MD — majhne domace banke, T — banke v vec¢inski tuji lasti.
Vir. Banka Slovenije

Obremenjenost bank s terjatvami do najvecjih dolznikov na ravni ban¢nega sistema se je opazno zmanjsala pri NLB in
NKBM (februarskih 50 dolznikov s terjatvami v zamudi nad 90 dni obremenjuje le 4,3% razvrscenih terjatev pri NLB
(novembra Se 12,2%) in 3,0% pri NKBM (novembra 11,4%). Pri drugih bankah so spremembe odvisne od strukture
portfelja oziroma izpostavljenosti eni (novembrski) ali drugi (februarski) skupini petdesetih najvecjih dolznikov.

Med bankami z ve¢ kot 10-odstotnim delezem terjatev do najvecjih dolznikov so vse velike domace banke razen SID,
po prenosu na DUTB pa med njimi ni ve¢ NLB in NKBM. Pri bankah v vecinski tuji lasti se delez sistemsko najveéjih
dolznikov giblje pod 4%.

Najvecji dolzniki so zadolZeni (in zamujajo ve¢ kot 90 dni) pri vecjem Stevilu bank, najpogosteje pri velikih domacih
bankah. 32 od 50 podjetij je zadolzenih pri 5 ali ve¢ bankah, najveckrat pri velikih domacih bankah. Resevanje
problema slabih terjatev, predvsem njihovo prestrukturiranje, bo zato zahtevalo usklajen in zdruzen pristop na ravni
vseh bank upnic.

Zavarovanja terjatev

Nezavarovani del  Po podatkih iz kreditnega registra, s katerimi razpolaga Banka Slovenije, je skupna
terjatev je v februarju  vrednost zavarovanj v februarju 2014 znaSala 96,6% vrednosti razvrcenih terjatev
2014 presegal polovico  bank, pri ¢emer je treba poudariti, da nezavarovani del terjatev presega polovico celotnih

celotnih razvr§¢enih  razvricenih terjatev. Problematicen je predvsem velik deleZ nezavarovanih terjatev pri bolj
terjatev.  tveganih skupinah komitentov: nefinanénih podjetjih, DFO, tujih podjetjih in obrtnikih.

Nepremicnine $e naprej ostajajo prevladujoca oblika zavarovanja banénih portfeljev.
Posledi¢no so z vidika tveganj banke v okviru zavarovanj najbolj izpostavljene padcu cen
na nepremi¢ninskem trgu ter tveganju dolgotrajnih in neuspes$nih postopkov unovéenja
(prodaje) nepremicnin, predvsem poslovnih nepremi¢nin. Februarja 2014 so najvedji
delez v skupni vrednosti zavarovanj obsegala zavarovanja s poslovnimi nepremi¢ninami,
65%, tem sledijo stanovanjske nepremic¢nine z 11-odstotnim delezem. Delez drugih oblik
zavarovanj je zelo velik, kar 17%, vendar so taka zavarovanja velikokrat tezje unovéljiva.
Prav tolikSen delez, 17%, v skupni vrednosti zavarovanj obsegajo finan¢na zavarovanja,
ki so hitreje unovcljiva.

Nepremicnine Se naprej ostajajo prevladujoca oblika zavarovanja bancnih portfeljev.
Posledi¢no so z vidika tveganj banke v okviru zavarovanj najbolj izpostavljene padcu cen
na nepremi¢ninskem trgu ter tveganju dolgotrajnih in neuspesnih postopkov unovéenja
(prodaje) nepremicnin, predvsem poslovnih nepremicnin. Februarja 2014 so najvecji
delez v skupni vrednosti zavarovanj obsegala zavarovanja s poslovnimi nepremi¢ninami,
65%, tem sledijo stanovanjske nepremicnine z 1l-odstotnim delezem. Delez drugih
oblik zavarovan;j je zelo velik, kar 17-odstoten, vendar so taka zavarovanja velikokrat
tezje unovcljiva. Prav tolikSen delez v skupni vrednosti zavarovanj obsegajo finan¢na
zavarovanja, ki so hitreje unovcljiva.
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Slika 6.22: Gibanje nezavarovanih terjatev in zavarovanj pri celotnih razvrscenih terjatvah
(levo) ter pri nedonosnih terjatvah (desno) v odstotkih (leto 2012 je bazno leto)
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Opomba: Finan¢na zavarovanja sestavljajo zavarovanja z ban¢nimi vlogami, nepreklicnimi jamstvi
Republike Slovenije, delnicami in delezi, dolzniskimi vrednostnimi papirji, enotami
kolektivnih nalozbenih podjemov in zavarovanja pri zavarovalnici.

Vir: Banka Slovenije

Na vecje spremembe v bancnem sistemu je vplival predvsem prenos dela slabih terjatev
na DUTB iz velikih domacih bank, ki so bile ve¢inoma zavarovane z nepremic¢ninami,
predvsem poslovnimi. Pri celotnih razvr§cenih terjatvah se je z novembra na december
2013 zmanjsal nezavarovani del terjatev v bancnem sistemu za 8,9%, od tega pri velikih
domacih bankah za 11%. Na celoten delez nezavarovanih terjatev (ve¢ kot 50%) to ni
vplivalo bistveno, saj so se hkrati zmanjsale tudi celotne razvrs¢ene terjatve. Skoraj za
polovico se je povecalo zavarovanje z nepreklicnimi jamstvi Republike Slovenije, ostale
vrste zavarovanj pa zmanjsale: najbolj zavarovanja s poslovnimi nepremi¢ninami, sledijo
druge oblike zavarovanj, delnice in delezi ter stanovanjske nepremi¢nine. Od decembra
2013 do februarja 2014 je mogoce zaznati ponovno povecanje nezavarovanega dela terjatev,
poleg tega se je povecala tudi vrednost zavarovanj, predvsem poslovnih nepremicnin.

Tabela 6.16:  Delezi zavarovanj glede na razvrSéene terjatve bank po skupinah
komitentov v februarju 2014 v odstotkih

Na premike pri

posameznih vrstah
zavarovanj je vplival
predvsem prenos dela
slabih terjatev na
DUTB iz dveh najveéjih

domacih bank.

Primerjava zavarovanj’ z razvr§enimi terjatvami v %

Zavarovano
Razvrscene Terjatve  Z delnicami Skupaj
terjatve v brez zastave  indeleziter S poslovnimi S stanov. Pri Z drugimi vrednost
mio EUR  premozenja'  enotami VS neprem.’ neprem.’ zavarovalnici obl. zavar.  zavarovanj?
Podjetja 17.058,9 39,5 53 75,4 8,7 0,1 36,4 125,9
DFO 1.781,9 63,1 18,0 11,8 2,1 0,0 20,2 53,0
Gospodinjstva 9.478,4 28,8 0,3 14,9 102,0 20,1 10,1 147,3
Tujci 5.124,4 75,5 1,6 26,1 2,3 0,0 11,6 41,5
Drzava 3.458,8 66,2 3,0 0,1 46,2 49,3
Banke in hranilnice 2.640,8 96,3 0,1 0,0 3,6 3,8
Skupna vsota 41.734,5 51,5 3,2 38,2 27,1 4,6 23,5 96,6
Opombe: !Zajete so terjatve brez zastavljenega premozenja oziroma so zavarovane tako, da jih banka
ne uposteva pri izra¢unu oslabitev oziroma rezervacij (npr. zavarovanja z menicami).
*Zavarovanja so vrednotena po posteni vrednosti.
3Pri zavarovanju z nepremi¢ninami lahko ve¢ bank vpise hipoteko nad eno nepremi¢nino,
pri ¢emer je vrednost hipoteke pri vsaki naslednji banki nizja za vrednost terjatev bank,
ki so prej na vrsti pri morebitnem unovéevanju. Posledi¢no je vrednost teh zavarovanj
multiplicirana pri teh vrstah zavarovanj in tudi v agregatu.
Vir: Banka Slovenije
Najvedja pokritost z zavarovanji je pri sektorju gospodinjstev, pri katerem so terjatve ve¢inoma  Prevladujejo

zavarovane s stanovanjskimi nepremi¢ninami. Za stanovanjske nepremicnine, katerih vrednost
ne presega 500.000 EUR, se lahko uporabi posplosena trzna vrednost, ki jo objavlja Geodetska
uprava Republike Slovenije. S tega vidika je ob predpostavki, da je Gursov model vrednotenja
ustrezen, vrednost preteznega dela stanovanjskih nepremicnin v bankah ustrezno vrednotena.

Velika pokritost z zavarovanji, kar 126% razvrscenih terjatev, je tudi pri sektorju podjetij,
ki se uvrs¢a med najbolj tvegane skupine komitentov. Tukaj prevladujejo zavarovanja s
poslovnimi nepremi¢ninami. V skrbnem pregledu ban¢nega sistema v lanskem letu je
bilo ugotovljeno, da je njihova ocenjena vrednost vprasljiva, zato bi v primeru vecjih
diskontov cen na posameznih nepremi¢ninah morale banke oblikovati ve¢ oslabitev.

Zavarovanja nedonosnega dela portfelja

Ker je bila vecina terjatev, ki je bila decembra 2013 prenesena na DUTB, nedonosnih,
se zmanjSanje vrednosti zavarovanj in nezavarovanih terjatev najbolj kaze na slabSem,

POROCILO O FINANCNI STABILNOSTI

zavarovanja s poslovnimi
nepremic¢ninami, vendar
je vprasljiva njihova
ocenjena vrednost.

57



BANKA SLOVENIJE

EVROSISTEM

nedonosnem, delu portfelja. Nezavarovani del nedonosnih terjatev se je zmanjsal za
39%, najvi§je znizanje zavarovanj je bilo pri zavarovanju s poslovnimi, za 22%, in
stanovanjskimi nepremi¢ninami, za 27%.
Pri nedonosnih terjatvah je mogoce vecjo razliko v stopnji pokritosti terjatev z
zavarovanji zaznati med skupinami bank. Banke v vecinski tuji lasti imajo ob podobnem
delezu nezavarovanih terjatev kot velike domace banke za 45 odstotnih tock vecjo
pokritost z zavarovanji.
Tabela 6.17:  Zavarovanje nedonosnih terjatev po skupinah bank v februarju 2014 v

odstotkih

Primerjava zavarovanj? z razvr§¢enimi terjatvami v %

Terjatve Z delnicami Skupaj
brez zastave in delezi ter S poslovnimi S stanov. Pri Z drugimi vrednost
premozenja' enotami VS neprem.? neprem.’  zavarovalnici obl. zavar. zavarovanj?

Hranilnice 26,7 144,1 87,5 30,1 261,7
Majhne domace banke 36,7 12,5 70,5 18,8 0,0 18,9 120,7
Banke v vedinski tuji lasti 43,0 2,5 72,0 23,0 0,0 33,8 1314
Velike domace banke 43,5 5,0 63,6 5,0 0,0 13,3 86,9
Skupna vsota 42,0 6,1 66,5 11,0 0,0 18,1 101,7

90%
80%
70%
60%
50%
40%

Razvricene terjatve

30%
20%

31.12.13 60% 31.12.13
m28.2.14 28.2.14
50%
40%
30%
20%
10% I 10%
oo N | — o m

Opombe: "3 Enako kot v prej$nji tabeli. V tabeli se ne uposteva sektor gospodinjstev.
Vir: Banka Slovenije

Slika 6.23:  Pokritost vseh razvrScenih terjatev bank (levo) ter pokritost razvrs¢enih
terjatev bank z zamudami nad 90 dni (desno) z zavarovanji v odstotkih

90%

31.12.09 0% Razvricene terjatve z zamudo nad 90 dni 31.12.09
#31.12.12 ’ #31.12.12
m30.11.13 70% m30.11.13

Ter. brez zast. Delnice in delezi Nepremicnine Drugo Ter. brez zast. Delnice in delezi Nepremicnine Drugo

premozenja
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Anketni podatki o unovéenih zavarovanjih zaradi nezmozZnosti vracila terjatev s
strani komitentov

Po anketnih podatkih? so banke v letu 2013 unov¢ile zavarovanja terjatev v skupni  UspeSnost popla&il
vrednosti 685 mio EUR, kar je manj kot v letu 2012 (750 mio EUR). Od tega so bila pri  kreditov iz zavarovanj je
vecini, 98%, unovéena zavarovanja posojil podjetjem. Ta so v primerjavi z letom 2012 v letu 2013 znasala 22%.
nekoliko upadla, za 30 mio EUR. Uspesnost poplacil kreditov podjetjem iz zavarovanj

je bila 22-odstotna, ve¢inoma pa so bile unovéene zastavljene poslovne nepremic¢nine ter

delnice in delezi. Pri kreditih gospodinjstvom je bila uspesnost poplaéil kreditov precej

vecja, 76-odstotna. Unovéena zavarovanja pri kreditih gospodinjstvom so v primerjavi

z letom 2012 upadla, in sicer pri stanovanjskih kreditih z 18 na 3,6 mio EUR, pri

nestanovanjskih kreditih pa s 30 na 11,9 mio EUR. Unov¢ena zavarovanja so dosegla le

2,9% nedonosnih kreditov v letu 2013.

Tabela 6.18:  Krediti, pri katerih je banka v letu 2013 unov¢ila zavarovanja in znesek
unovcenih zavarovanj, po vrstah zavarovanj, v mio EUR

Banéne Delnice,
vloge in delezi, Skupaj
nepreklicna  dolzniski VP Poslovne  Stanovanjske Pri  Druge oblike vse oblike
jamstva RS in enote VS nepremi¢nine nepremicnine zavarovalnici zavarovanj zavarovanj

Podjetja
Znesek kreditov 48,9 155,6 225,6 35,8 0,0 203,6 669,5
Vrednost unovéenega zavarovanja 20,8 29,8 34,0 17,6 0,0 47,6 149,8
Stanovanjski krediti gospodinjstvom
Znesek kreditov 0,0 0,0 0,0 2,3 1,0 0,3 3,6
Vrednost unovéenega zavarovanja 0,0 0,0 0,0 1,3 0,7 0,1 2,1
Nestanovanjski krediti gospodinjstvom
Znesek kreditov 0,1 0,1 1,2 0,8 9,3 0,5 11,9
Vrednost unoveenega zavarovanja 0,1 0,1 0,3 0,4 8,7 0,1 9,6
Skupaj vsi krediti

Znesek kreditov 49,0 155,7 2267 38,9 10,2 204.,4 685,0
Vrednost unovéenega zavarovanja 21,0 29,8 343 19,2 9,4 47,8 161,5

Vir: Banka Slovenije

6.4 Tveganje refinanciranja in spreminjanje strukture virov
financiranja

Povzetek

Banke so ze daljSe obdobje oziroma vse od zacetka krize soolene s tveganjem
refinanciranja. Pritiske neto odplacevanja virov na grosisti¢nih trgih so uspele v preteklih
letih veckrat premostiti: v letu 2009 z izdajo triletnih dolzniskih vrednostnih papirjev
z garancijo RS in s povecanjem vlog drzave, v letu 2012 pa s financiranjem s triletno
ODR pri ECB. Ob vzdrzevanju nizke stopnje obnavljanja obveznosti do bank v tujini in z
zmanjSevanjem obveznosti do ECB bodo banke soocene z nadaljnjim kréenjem ban¢nih
bilanc. Ob upostevanju grosisticnih virov financiranja in virov pri ECB bodo banke
mocno izpostavljene bremenu refinanciranja v prvem polletju 2015, najbolj pa v prvem
Cetrtletju 2015, ko jim zapade za 2,6 mrd EUR dolgoro¢nih obveznosti pri Evrosistemu.

Tveganje refinanciranja se je zaradi intenzivnega odplac¢evanja ban¢nih virov, ki so si jih
banke v preteklosti izposodile na grosisti¢nih trgih, na najkrajsih ro¢nostih zmanjsalo.
Banke imajo v svojih bilancah bistveno manjsi deleZz obveznosti do tujine kot pred
zacetkom krize. V obdobju od vrha zadolzenosti v tujini, od oktobra 2008 do marca 2014,
so zmanj$ale obseg obveznosti iz naslova grosisti¢nih virov za 11,4 mrd EUR na 6,6 mrd
EUR oziroma 16,6% bilan¢ne vsote. V zadnjih letih se isto¢asno odvija intenziven proces
restrukturiranja ban¢nih virov. Tudi banke v vecinski tuji lasti, ki so se v preteklosti
financirale pri bankah materah v tujini, se v zadnjih letih vse bolj osredotocajo na lokalne
vire financiranja. Zato se zmanjsujejo razlike med bankami, tako v njihovi strukturi virov
financiranja kot stroskih financiranja.

6.4.1 Spreminjanje virov financiranja

Lani se je nadaljeval proces prestrukturiranja virov financiranja, ki se je zagel znastopom  DeleZ grosisti¢nih

finanéne krize. Banke so zmanj$evale odvisnost od grosisti¢nih virov financiranja. Medtem  virov financiranja v

ko so banke v prvih dveh letih krize razdolZevanje do bank v tujini §e¢ nadome$¢ale z  banénih bilancah se je
lani Se zmanjsal.

2 Redna letna anketa bank, marec 2014
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Vloge neban¢nega
sektorja so se lani
zmanjSale zaradi
konvertiranja vlog
drzave v lastniski kapital
ob koncu leta.

izdajanjem dolzniskih vrednostnih papirjev, je v letih od 2011 do 2013 potekalo intenzivno
razdolzevanje tudi na tem segmentu grosisti¢nega trga. Negotove gospodarske, politi¢ne
in finan¢ne razmere v Sloveniji ter poslabSevanje ban¢nega portfelja so otezili dostop
bankam do mednarodnih finan¢nih trgov. Delez grosisti¢nega financiranja, ki je pred
krizo znasal dobro tretjino vseh virov bank v Sloveniji, se je do konca leta 2013 prepolovil,
marca 2014 pa se je zmanjsal pod 17% bilan¢ne vsote.

Vloge nebancnega sektorja so se v letu 2013 medletno zmanjsale za 5,5%, predvsem
zaradi nizjih vlog drzave. Te so se v ban¢nem sistemu zaradi izdaj obveznic RS do konca
novembra Se povecale, decembra pa zmanjsale za 2,4 mrd EUR zaradi konvertiranja
vlog drzave v lastniSke deleze v petih bankah. Zmanjsanje vlog gospodinjstev je bilo
kljub neugodnim gospodarskim razmeram in razmeram na trgu dela zmerno, kar je ob
hkratnem razdolzevanju bank do tujine povecalo pomen vlog pri financiranju bank. Vloge
nebancnega sektorja so tako konec leta 2013 predstavljale 55,8% banénih virov in vloge
gospodinjstev 35,5%. V primerjavi z zacetkom krize se je delez prvih povecal za blizu 12
odstotnih tock in delez drugih za 7,5 odstotne tocke.

Slika 6.24: Struktura virov financiranja bank v odstotkih (levo) in neto razdolzevanje
bank na grosisti¢nih trgih v mio EUR (desno)
100% 3000
- .
- - - - - || 2500 2.166 u Obveznosti do tujih bank
00% | |84 84 83 82 80 81 22 96 2000 ' 454 Izdani dolzniski vrednostni papirji
1.2 1500
2,6 y . 35 1.062
23 27 k! 5 87 9.2 75 1000
80% 6,6 ! 75
o _-Drugo = B e 500 277
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Obveznosti iz dolzniskih VP -1000 -508
= Obveznosti do tujih bank -1500 i
60% Obveznosti do dom. bank 59 56 -1.304 1550
Vioge nebanénega sekiorja a7 57,9 -2000
— 67 3 558 2500 2122 -1.977 2278
50% 36 - 5,6 68 517 -3000
461 3 use 40 48 -3500 8074
40% 436 2008 2009 2010 2011 2012 2013 (1-3)
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 mar. 14 2014
Vir: Banka Slovenije
Vloge nebanc¢nega sektorja so se lani povecale le pri bankah v vecinski tuji lasti zaradi
rasti vlog gospodinjstev in nefinan¢nih druzb. Med vlogami neban¢nega sektorja se je lani
drugo leto zapored povecal delez kratkoro¢nih vlog.
Slika 6.25: Medletne stopnje rasti virov financiranja bank v odstotkih (levo) in
struktura ro¢nosti vlog neban¢nega sektorja (desno) v odstotkih
70 100
OBVEZNOSTI DO TUJ. BANK IN DOM. VLOGE 9,7 12,2
60 (letne st. rasti v %) 90 228
30,3 29,6
50 —Tuje banke 80 LS K0 522
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30 60 534 54,7
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-20 20 Dolgoroéne vioge 358 38,7 414 42,0
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Vir: Banka Slovenije

Razlike v strukturi virov financiranja po posameznih skupinah bank

Vse skupine bank so zmanjsevale zadolzenost na grosisti¢nih trgih v tujini, najbolj banke
v vecinski tuji lasti, pri katerih so ti viri pred krizo predstavljali polovico banénih bilanc.
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Tabela 6.19:  Delezi posameznih oblik financiranja v bilan¢ni vsoti po skupinah bank
Velike Majhne Banke v vecinski
v %) domace banke domace banke tuji lasti ~ Skupaj ban. sistem
Obveznosti do tujih bank
2008 27,7 6,4 52,3 33,6
2012 11,1 0,4 31,8 16,5
2013 89 0,0 243 13,2
mar. 2014 8,3 0,0 23,0 12,5
Vloge neban¢nega sektorja
2008 47,8 58,8 31,2 43,5
2012 52,9 62,2 46,4 51,7
2013 54,2 65,2 56,1 55,8
mar. 2014 56,7 67,4 57,7 57,9
Vloge gospodinjstev
2008 32,0 33,1 18,6 28,0
2012 34,6 41,1 24,8 32,2
2013 36,8 52,4 28,8 35,5
mar. 2014 37,9 54,9 29,3 36,4
Vloge drzave
2008 43 6,6 2,5 3,9
2012 7,2 8.8 47 6,6
2013 4.4 2,7 3,9 4,1
mar. 2014 5,0 2,5 4,5 4,6
Izdani dolzniski vrednostni papirji
2008 3,5 6,3 0,0 2,7
2012 6,9 6,1 0,0 47
2013 6,3 4,6 0,1 4,1
mar. 2014 6,3 43 0,1 4,1
Obveznosti do Evrosistema
2008 2,1 2,8 33 2,6
2012 9,6 11,0 6,2 8,7
2013 11,0 14,6 47 9,2
mar. 2014 8,9 12,5 3,9 75
Vir: Banka Slovenije

V obdobju od konca leta 2008 do konca marca 2014 se je bancni sistem do tujih bank razdolzil
za 11,1 mrd EUR. Ce upoitevamo $e izdane dolznidke vrednostne papirje bank, pa je neto
razdolZitev na grosisti¢nih trgih skupaj znasala 10,7 mrd EUR. Ce upoitevamo vrh zadolZenosti
v tujini oktobra 2008, je neto razdolzitev do bank v tujini v tem obdobju znasala 12 mrd EUR,
ob upostevanju celotnega grosisticnega financiranja pa 11,4 mrd EUR. Obseg neto razdolzevanja
pri celotnem grosisticnem financiranju je tako dosegel 32% slovenskega BDP.

Razlike v strukturi financiranja med posameznimi skupinami bank so $e vedno razmeroma
velike, saj delez grosisti¢nih virov financiranja pri skupini bank v ve¢inski tuji lasti s 23%
za 8 odstotnih tock presega istovrstni delez pri velikih domacih bankah.

Velike domace banke so se razdolzevale v tujini, hkrati so se jim zmanjsale tudi vloge
nebancnega sektorja, zlasti vloge drzave in vloge gospodinjstev. Kljub temu se je delez vlog
nebancnega sektorja v bilanéni vsoti pri tej skupini bank lani poveceval. Vloge gospodinjstev
Se vedno predstavljajo najvecji del virov pri bankah v vecinski domaci lasti. Pri velikih
domacih bankah so konec lanskega leta presegale tretjino, pri skupini majhnih domacih
bank in hranilnic pa polovico njihove bilan¢ne vsote. Obe skupini bank sta Se vedno, kljub
predcasnim odplacilom operacij dolgoro¢nega financiranja pri ECB, bolj izpostavljene pri
obveznostih do Evrosistema v primerjavi s skupino bank v vecinski tuji lasti.

Razmerje med posojili in vlogami neban¢nega sektorja (loan-to-deposit ratio)

Kazalnik vzdrznosti financiranja bank, predstavljen kot razmerje med posojili in vlogami
nebancnega sektorja, se od zacetka krize zmanjsuje. Od konca leta 2008 do marca 2014 se
jezmanjsal za 58 odstotnih tock, na 103%, pri tem lani za 22 odstotnih tock. ZmanjSanje ni
bilo enakomerno pri vseh skupinah bank. Razmerje med posojili in vlogami nebanc¢nega
sektorja so najbolj zmanjsSale banke v vecinski tuji lasti, na 132%. To je Se vedno 30
odstotnih tock nad povprec¢jem slovenskega bancnega sistema. Zmanjsanje koli¢nika pri
tej skupini bank je posledica nizjega kreditiranja in povecevanja vlog gospodinjstev. Ta
skupina z osredotocanjem na zbiranje lokalnih virov v obliki vlog neban¢nega sektorja
spreminja poslovni model financiranja.
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Ponovno povecanje
vlog gospodinjstev pri
domacih bankah v letu
2014 odraZa povrnitev
zaupanja po sprejetih
ukrepih v decembru.

Banke v vecinski tuji lasti
so lani tretje leto zapored
edine povecale vloge
nebanc¢nega sektorja.

Slika 6.26: Razmerje med posojili in vlogami nebancnega sektorja po skupinah bank
v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije

Cezmerna odvisnost bank od grosisti¢nih virov financiranja, ki se je nakopicila v
letih pred krizo in povecevala odvisnost bank od tujih virov financiranja, se zaradi
permanentnega razdolzevanja $e naprej zmanjSuje. Domace banke so bile v primerjavi z
bankami v vecinski tuji lasti vseskozi manj odvisne od virov na grosisti¢nih trgih. Poleg
neto razdolzevanja v tujini so pri domacih bankah zmanjSevale Se vloge gospodinjstev
zaradi povecane negotovosti in zmanjS$anja zaupanja javnosti ob negativni publiciteti do
te skupine bank. Prvo povecanje nezaupanja do domacih bank je pomladi 2013 sprozil
nacin reSevanja ciprske banc¢ne krize in Spekulacije o podobnem razreSevanju krize
v Sloveniji. Poleti je sledil drugi val nezaupanja ob najavi zacetka procesa pregleda
kakovosti aktive petih slovenskih bank in izvedbe stresnih testov ter nato Se v tednih pred
objavo rezultatov stresnih testov decembra 2013. Razmere so se izboljsale po sprejetih
ukrepih Vlade RS in BS. V prvem cetrtletju letos so se vloge povecale pri vseh skupinah
bank, najbolj pri velikih domacih bankah, predvsem zaradi povecanja vlog gospodinjstev,
kar kaze povrnitev zaupanja po sprejetih ukrepih v decembru 2013. Tako se vloge, ki so
jih lani gospodinjstva umikala iz ban¢nega sistema, ponovno vrac¢ajo v banc¢ni sistem.
V prvem Ccetrtletju 2014 se je v banc¢ni sistem vrnilo 55% vlog gospodinjstev, ki so se
zmanjSale v letu 2013.

V letu 2013 je le skupina bank v veéinski tuji lasti povecala vloge neban¢nega sektorja,
za 13%. K lanskemu povecanju vlog pri tej skupini bank je prispevala solidna rast vlog
gospodinjstev in vlog nefinan¢nih druzb. Prehajanje vlog gospodinjstev in nefinanénih
druzb med skupinami bank ni bilo posledica visjih depozitnih obrestnih mer v primerjavi
z bankami v veCinski domaci lasti, ampak predvsem nezaupanja do domacih bank.
Moc¢no negativne stopnje rasti vlog podjetij in drzave pri skupini majhnih bank v ve¢inski
domaci lasti so posledica zacetka rednega likvidacijskega postopka, do katerega je prislo
septembra lani pri Factor banki in Probanki.

Tabela 6.20:  Prirasti in stopnje rasti gospodinjstev v mio EUR oziroma v odstotkih in
stopnje rasti vlog nebancnega sektorja

Prirast depozitov gospodinjstev Medletna stopnja rasti Medletna stopnja rasti depozitov
v mio EUR depozitov gospodinjstev nebanc¢nega sektorja
Skupina bank v 2012 v2013  (1-3) 2014 v 2012 v2013  mar. 2014 v 2012 v2013  mar. 2014
Velike domace banke -402,4 -798.,9 156,6 -4,1 -8,4 -5,7 -8,6 -11,8 -11,2
Majhne domace banke 11,9 -85,0 -11,8 0,9 -6,1 -11,0 -8,0 27,1 -29,9
Hranilnice 46,7 109,9 36,9 14,4 29,7 9,3 12,3 32,9 34,2
Banke v vecinski tuji lasti 310,1 309,7 71,4 9,6 8,8 31,2 13,5 13,1 13,5
Skupaj -33,7 -464,3 253,1 -0,2 3,1 -1,7 22,9 -5,5 -5,2
Vir: Banka Slovenije

Stroski dolZniSkega
financiranja so se lani in
v prvem Cetrtletju leta
2014 zniZevali.
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6.4.2 Stroski financiranja bank

Zaradi spreminjanja strukture financiranja bank so se lani povprecni stroski dolzniskega
financiranja znizali. Povprecni stroski dolzniskega kapitala so se v obdobju od decembra
2012 do marca 2014 znizali za 0,53 odstotne toCke, na 1,37 %, medtem ko so se stroski
lastniSkega kapitala izrazito povisali zaradi zviSanja cene lastniSkega kapitala bank ob
upadanju cen njihovih delnic. Znizevanje stroskov dolzniskega kapitala je predvsem
posledica znizevanja pasivnih obrestnih mer bank za vloge neban¢nega sektorja, ki
so se v tem obdobju znizale za 0,7 odstotne tocke, na 1,42%. Poleg tega je na znizanje
stro§kov dolzniskega financiranja vplivalo povecanje deleza virov ECB v ban¢nih virih
in zmanjSanje dolzniskih vrednostnih papirjev. Stroski dolzniskega financiranja so se
najbolj znizali pri bankah v vecinski domaci lasti zaradi vecjega deleza vlog med viri
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financiranja.”! RazdolZevanje do tujih bank je pri bankah v vecinski tuji lasti vplivalo
na manjSe znizanje stroSkov financiranja, saj so se ti stroski znizali relativno manj v
primerjavi z vlogami.

Slika 6.27:  Povprec¢ni in mejni stroski dolzniSkega financiranja bank in gibanje
3-mesecnega EURIBOR-ja v odstotkih

5

~Mejni stroski dolZniskega financiranja

4 Povpreéni stroski

Euribor 3m

&)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Vir: Banka Slovenije

Vloge nebancnega sektorja predstavljajo s povpre¢no 1,4% obrestno mero drugi najdrazji
vir financiranja. Lani so banke v Sloveniji izrazito zniZevale obrestne mere za vloge
neban¢nega sektorja in si poskusale deloma izboljSati stroskovno konkurenénost oziroma
zmanjsati pritisk na znizevanje neto obrestne marze. Letos lahko pri¢akujemo dodatne
ugodne ucinke iz naslova nizjih ravni obrestnih mer za vloge neban¢nega sektorja, vendar
pocasneje kot lani. Na znizevanje povpreénih stroskov dolzniskega financiranja bank
lani je vplivalo tudi nadaljnje zmanj$anje financiranja bank prek dolzniskih vrednostnih
papirjev, ki so najdrazji vir dolzniskega financiranja.

Slika 6.28: Povpreéni stroski dolzniskega financiranja bank (levo) in struktura stanj
finan¢nih virov (desno) v odstotkih
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Razlike v stroskih financiranja med skupinami bank

Najnizje povprecne stroske dolzniskega financiranja so imele konec marca 2014 banke
v vecinski tuji lasti, le 1,2%, sledile so velike domace banke z 1,4% in majhne domace
banke z 1,7%. V obdobju od decembra 2012 do marca 2014 so stroske financiranja najbolj
znizale majhne domace banke, za 0,71 odstotne tocke, sledijo velike domace banke z
znizanjem za 0,64 odstotne toc¢ke, medtem ko so se stroski dolzniskega financiranja pri
bankah v vecinski tuji lasti znizali za Cetrtino odstotne tocke.

Pri vseh skupinah bank se zaradi njihovega osredotocanja na pridobivanje lokalnih
virov v obliki vlog neban¢nega sektorja in hkratnega razdolzevanja pri bankah v tujini
povecuje delez drazjih oblik financiranja. Vendar pa se je cena teh virov v zadnjem
obdobju moéno znizala, ravni stroskov financiranja za dolzniske vire oziroma za vloge
med posameznimi skupinami bank pa se zblizujejo. Ceprav imajo banke v veéinski tuji
lasti $e vedno najvedji deleZ relativno cenejsih virov, tj. obveznosti do bank, in posledi¢no
nizje stroske financiranja, so tudi pri tej skupini bank vloge nebanénega sektorja postale
najpomembnejsi vir.

2! Viri financiranja, ki se uporabljajo za izracun stroskov financiranja, so po obsegu nekoliko manjsi od
celotne bilan¢ne vsote, saj so zajete le komponente, na katere se placujejo obresti in kapital, zato je
delez posameznih oblik financiranja nekoliko ve¢ji kot v bilan¢ni vsoti.
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Slika 6.29: Povprecni stroski dolzniskega financiranja bank (levo) in struktura stanj

finanénih virov (desno) v odstotkih
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6.4.3 Tveganje refinanciranja bank

V letu 2013 so banke na grosisticnih trgih nadaljevale neto razdolzevanje do tujine.
Skupna neto razdolzitev bank na grosisti¢nih finan¢nih trgih v letu 2013 je znasala 2,8
mrd EUR, v primerjavi s predlansko je bila manjsa za 0,6 mrd EUR. Banke so bile marca
letos manj izpostavljene bremenu odplacil v krajsih ¢asovnih obdobjih.

Intenzivno razdolzevanje bank na mednarodnih grosisti¢nih trgih v preteklih letih
in znatno zmanjSanje obsega teh obveznosti je zmanjSalo kratkoro¢ni pritisk na
refinanciranje. Proti koncu lanskega leta so bile banke izpostavljene zapadlosti depozitov
drzave, vendar so se ti ob zacetku sanacije nekaterih velikih domacih bank decembra 2013
deloma konvertirali v lastniski kapital v bankah. S priblizevanjem zapadanja 3-letne ODR
in iz naslova obveznosti na grosisti¢nih trgih so banke najbolj izpostavljene tveganju
refinanciranja v prvem polletju naslednjega leta. Ze na zagetku 2015 bankam zapade za
2,6 mrd EUR pri Evrosistemu, v prvem polletju 2015 pa, upoStevajo¢ Se grosisticne vire
financiranja, skupaj za 4,2 mrd EUR.

a) Vloge drzave pri bankah

Pomen vlog §irSe drzave v ban¢nih bilancah se je zmanjsal po konverziji vlog RS v
lastniski kapital bank v skladu z ukrepi za stabilizacijo ban¢nega sistema decembra 2013.
Drzava je sicer v obdobju krize postala pomemben vir financiranja bank. Delez vlog Sirse
drzave v bilan¢ni vsoti se je do decembra lani v primerjavi z zacetkom krize ve¢ kot
podvojil in dosegel blizu desetine bilan¢ne vsote ban¢nega sistema. Med vlogami drzave
so najvecji del predstavljali vezani depoziti Ministrstva za finance RS. Vezani depoziti
MF RS so se lani 18. decembra 2013 pri bankah mo¢no zmanjsali, za 2.140 mio EUR.
Drzava jih je konvertirala v kapital pri petih bankah.??> Skupne vloge drzave pri bankah so
se tako prepolovile. Delez vlog drzave je postal primerljiv z delezem pred krizo. Depoziti
MF RS, ki predstavljajo vecji del depozitov drzave, so konec marca znaSali Se 1 mrd
EUR in predstavljali dobro polovico vseh vlog SirSe drzave. Vecina teh depozitov zapade
v letu 2014. Banke so bile sicer v prvem cetrtletju 2014 ob razmeroma dobri likvidnosti
nezainteresirane za prejemanje vlog drzave krajSih ro€nosti, zato je drzava povecala
stanje depozitov prek noci. Velike banke v vecinski domaci lasti imajo s 5% Se vedno
vecji delez obveznosti do drzave v bilan¢ni vsoti v primerjavi z majhnimi bankami in
bankami v vecinski tuji lasti. Vloge SirSe drzave ne predstavljajo stabilnega in trajnega
vira financiranja bank, zato pri¢akujemo, da se bo njihov delez v bilan¢ni vsoti v drugi
polovici leta zmanjsal.

b) Financiranje bank pri Evrosistemu

Obseg obveznosti do Evrosistema se je letos do konca marca zmanjsal za 0,7 mrd EUR, na
3,0 mrd EUR, zaradi pred¢asnih vracil nekaterih bank in odvzema moznosti dostopa do
rednih instrumentov ECB pri dveh manjsih bankah v rednem likvidacijskem postopku.
Relativni pomen obveznosti do Evrosistema se je lani nekoliko povecal zaradi hitrejSega
krcenja bilan¢ne vsote v primerjavi z viri Evrosistema, v prvem cetrtletju leta 2014 pa se
je zaradi pred¢asnih odplacil triletne ODR zmanjsal.

22 Ministrstvo za finance RS je 18. decembra dokapitaliziralo Abanko, Factor banko, NKBM, NLB in
Probanko. Del dokapitalizacije teh bank je bil izveden s konvertiranjem vezanih vlog Ministrstva za
Finance RS v lastnigke deleze v bankah.
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Od skupno 3.699 mio EUR obveznosti iz triletne ODR, sklenjenih v prvem cetrtletju 2012,
so banke do konca marca 2014 pred¢asno odplacale za 1.077 mio EUR oziroma 29%.
Slovenske banke so tudi v drugem cetrtletju 2014 nadaljevale pred¢asno odplacevanje
triletne ODR.

Priblizuje se prvo Cetrtletje 2015, ko bodo banke morale poplacati obveznosti iz dolgoro¢nih
triletnih operacij pri Evrosistemu. Najve¢ji del iz naslova triletne ODR je skoncentriran
pri velikih domacih bankah; konec marca 2014 za 2,1 mrd EUR. Priblizevanje zapadlosti
povecuje tveganje refinanciranja teh virov, vendar pa banke razpolagajo z dovolj veliko
presezno likvidnostjo. Banke se z oblikovanjem svojih nalozb pripravljajo na odplacilo
obveznosti triletne ODR. Ob zapadlosti bodo banke vsaj deloma nadomestile te dolgoro¢ne
s kratkoro¢nimi viri pri Evrosistemu.

¢) Zapadanje obveznosti bank do tujine in izdani dolZniski vrednostni papirji bank

Banke so v zadnjih letih po nastopu finan¢ne krize uspele le v manjsi meri obnavljati
zapadle obveznosti na finanénih trgih v tujini. Tako pri bankah v ve¢inski domaci lasti
kot pri bankah v vecinski tuji lasti Ze ve¢ let poteka proces razdolZzevanja. Banke v
vecinski tuji lasti so se med letoma 2011 in 2013 do tujine skupaj razdolzile (posojilo,
depoziti, REPO) za 3,7 mrd EUR, velike domace banke pa za 2,6 mrd EUR. Med
koncem marca 2013 in aprilom 2014 so po anketnih podatkih banke na ravni ban¢nega
sistema uspele obnoviti le 4,5% zapadlih dolgov do tujih bank. Pri bankah v vecinski
tuji lasti je delez obnavljanja znasal 12,5%, medtem ko banke v veéinski domaci lasti
virov v tujini niso uspele obnavljati. Omejen dostop bank do virov na medban¢nem trgu
ni bil povezan samo s $pekulacijami o slabem portfelju bank, ampak tudi s politi¢no
negotovostjo in prepoc¢asnim izvajanjem nujnih strukturnih sprememb za vzpostavitev
boljse konkurenc¢nosti ter prepocasnim izpolnjevanjem danih zavez.

Banke v vecinski domaci lasti so lani zmanjSale obveznosti do tujih bank za 31,4%
oziroma za 0,96 mrd EUR. Ob upostevanju zapadanja izdanih obveznic so financiranje na
grosisticnih trgih zmanjsale Se za dodatne 0,42 mrd EUR. Banke v vecinski tuji lasti so v
letu 2013 zmanjsale obseg dolga do bank v tujini v skoraj enakem obsegu kot predhodno
leto, za 1,3 mrd EUR oziroma za 28,5%.

Slika 6.31: Zapadanje obveznosti bank po oblikah grosisticnega financiranja,
obveznostih iz depozitov do MF RS in obveznostih do ECB po intervalih
zapadlosti (levo) ter zapadanje obveznosti do tujih bank po skupinah bank

(desno) v odstotkih (marec 2014, anketni podatki bank)
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Obveznosti slovenskih bank do bank v tujini so razmeroma enakomerno razporejene po
posameznih razredih zapadanj. Bankam v preostalih treh Cetrtletjih leta 2014 zapade za
20% dolga do tujine, v letu 2015 za 21% dolga in v letu 2016 pa za 14% dolga. Vecina
dolga, 58%, do bank v tujini je skoncentrirana pri bankah v vecinski tuji lasti. Tako letos
kot v naslednjem letu bankam zapade po 0,9 mrd EUR obveznosti do bank v tujini.

Tabela 6.21:  Stanje in struktura zapadanja obveznosti do tujih bank (posojila, depoziti,

REPO) za ban¢ni sistem in po skupinah bank v odstotkih, 31. marec 2014

Obveznosti do bank v tujini

Po ¢asovnih intervalih zapadlosti v %

Banke v mio EUR 2014 Q2 2014 Q3 2014 Q4 v letu 2015 vletu2016  poletu 2016

Hranilnice

Majhne domace banke 0,0

Velike domace banke 1.955,1 4,3 1,2 5,0 12,0 18,9 58,7

Banke v vecinski tuji lasti 2.678,3 16,7 3,0 7,7 27,8 9,9 35,0

Sistem 4.633,4 11,5 2,2 6,5 21,1 13,7 45,0
Vir: Banka Slovenije

Ce upostevamo 3e izdane dolzniske vrednostne papirje, njihov obseg v banénih bilancah
je konec marca 2014 znasal 1,5 mrd EUR, je breme njihovega refinanciranja najvecje
v letu 2015, ko zapade za 944 mio EUR. Od tega jih 832 mio EUR zapade v drugem
Cetrtletju leta bankam v vecinski domadi lasti.

Tabela 6.22:  Stanje in struktura zapadanja izdanih dolzniskih vrednostnih papirjev za
bancni sistem in po skupinah bank v odstotkih (31. marec 2014)
Izdani dolzniski vrednostni papirji Po casovnih intervalih zapadlosti v %
Banke v mio EUR 2014 Q2 2014 Q3 2014 Q4 v letu 2015 vletu2016  poletu 2016
Hranilnice 0,9 54,8 35,0 0,0 0,0 43 59
Majhne domace banke 65,5 0,7 0,0 0,0 100,0 0,0 0,0
Velike domace banke 1.450,4 2,3 7,7 6,2 56,1 23,3 4.4
Banke v vecinski tuji lasti 14,4 45,0 0,0 54,6 0,0 0,0 0,3
Sistem 1.531,2 2,7 7,3 6,4 61,7 22,1 2,0
Vir: Banka Slovenije

Koli¢nika likvidnosti
prvega in drugega
razreda sta se mocno
povecala.
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6.5 Likvidnostno tveganje

Povzetek

Likvidnostno tveganje slovenskega ban¢nega sistema se je, po izvedenih dokapitalizacijah
in prenosu slabih terjatev na Druzbo za upravljanje s terjatvami bank konec leta 2013 ter
po izdajah drzavnih obveznic v letu 2013 in februarja letos, zmanj$alo. Kljub temu pa
pozornost ostaja usmerjena v posamezne banke, ki ostajajo v manj ugodnem likvidnostnem
polozaju. Ban¢nemu sistemu se je povecala presezna likvidnost, ki jo banke plasirajo prek
tedenskih vezanih depozitov k Evrosistemu, z njo delno predé¢asno odplacujejo sredstva
3-letne operacije dolgoroénega refinanciranja ali kupujejo manj tvegane vrednostne
papirje. Ugodnejsi likvidnostni polozaj se odraza v ve¢jih koli¢nikih likvidnosti, ve¢jemu
delezu prostega sklada finan¢nega premozenja za zastavo pri Evrosistemu, veéjemu
obsegu trzne sekundarne likvidnosti in ne nazadnje v majhnem interesu slovenskih bank
za vloge drzave, ki jih je ta ponudila ob izdaji novih evrskih obveznic na zacetku aprila.

Kljub veliki presezni likvidnosti pri kreditiranju nebancénega sektorja banke ostajajo
zadrzane. Prednost namenjajo poplacilu svojih obveznosti in kréenju bilanc, s ¢imer ne
prispevajo k normalizaciji financiranja gospodarstva. Poleg tega slovenski medbanéni
trg Se naprej zamira. Na denarnem trgu evroobmocja slovenske banke ohranjajo moc¢no
pozicijo neto upnic, kar odraza nezaupljivost tujih investitorjev. S tem ostaja omejena
moznost ucinkovitega upravljanja likvidnosti in pridobivanja novih virov v primeru
vecjih likvidnostnih potreb.

6.5.1 Koli¢niki likvidnosti

Decembrski ukrepi vlade Republike Slovenije so se odrazili v mo¢no povecanih koli¢nikih
likvidnosti banénega sistema. Koli¢nik likvidnosti prvega razreda (KL1) se je leta 2013 v
primerjavi s predhodnim letom sicer zmanjsal za 0,09, na 1,37, vendar pa konec leta 2013
dosegel vrednost 1,61 in se na tej ravni gibal tudi v prvem Cetrtletju 2014. Rast KL.1 konec
minulega leta je tako posledica zmanjSanja vlog drzave zaradi izvedene dokapitalizacije petih
bank in povecanja obsega vrednostnih papirjev, kar je posledica prejetih obveznic Druzbe za
upravljanje s terjatvami bank (DUTB) ob prenosu slabih terjatev na omenjeno druzbo.

POROCILO O FINANCNI STABILNOSTI



BANKA SLOVENIIE

EVROSISTEM

Pri koli¢niku likvidnosti drugega razreda (KL2) se je decembra prekinil trend znizevanja,
ki je trajal od zacetka leta 2011. V letu 2013 se je KL2 zmanjsal za 0,14, na 0,80, kar je
odraz poslabSevanja kakovosti kreditnega portfelja. V prvem cetrtletju 2014 se je KL2,
tako kot LK1 zaradi ze omenjenih razlogov, mo¢no povecal in presegel vrednost 1.
Slika 6.32: Gibanje dnevnih koli¢nikov likvidnosti prvega in drugega razreda

likvidnostne lestvice (levo) ter strukturana¢inaizpolnjevanja likvidnostnega
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IzrazitejSe izboljSanje likvidnostnega poloZzaja banénega sistema ne velja za vse banke.
Ker so decembrski ukrepi zajeli tri velike domace banke in dve majhni domacdi banki, ki
sta v postopku nadzorovane likvidacije, so se koli¢niki likvidnosti izrazito izboljsali le pri
teh bankah. Pri velikih domacih bankah je KL1 v povprecju prvega Cetrtletja 2014 znasal
2,07, kar je 0,6 ve¢ kot v povprecju leta 2013. Po mo¢nem septembrskem padcu KL1
pri majhnih domacih bankah se je zaradi uvedbe postopka nadzorovane likvidacije dveh
bank ta po njuni dokapitalizaciji konec decembra povecal in v povprecju prvega Cetrtletja
2014 dosegel vrednost 1,18.

Banke v vecinski tuji lasti ohranjajo KL1 pod povpre¢jem sistema. V prvem cetrtletju
2014 se je KL1 pri tej skupini bank zmanjsal na 1,24, kar sicer ni nujno pokazatelj
njihovega slabega likvidnostnega polozaja, ampak delno nakazuje njihovo spremenjeno
politiko uravnavanja likvidnosti.

Slika 6.33: Koli¢nika likvidnosti za prvi, od 0 do 30 dni (levo), in drugi, od 0 do 180
dni (desno), razred likvidnostne lestvice po posameznih skupinah bank,
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Vir: Banka Slovenije

Banke se bodo z ve¢jim likvidnostnim tveganjem soocile ob priblizevanju dospelosti
obveznosti iz naslova 3-letne operacije dolgoro¢nega financiranja (ODR) pri Evrosistemu.
Po stanju konec marca 2014 bodo morale banke konec januarja 2015 vrniti 892 mio EUR
in konec februarja §¢ 1.725 mio EUR dolga. Ce banke sredstev ne bodo nadomestile z
novimi viri, se bo konec julija in avgusta zaradi priblizevanja roka zapadlosti najprej
zmanjs$al KL2, mesec dni pred dokon¢no zapadlostjo pa Se KL1. Po napovedih bank te ne
bodo hitele z ve¢jimi pred¢asnimi delnimi poplacili teh obveznosti.

Na podro¢ju likvidnosti bodo v prihajajocem obdobju banke zaradi sprememb banéne
regulative izpostavljene novemu zahtevnemu porocanju. Nova evropska uredba CRR,
z namenom krepitve likvidnostnega polozaja kreditnih institucij na obmocju EU in
harmonizacije likvidnostne zakonodaje, namre¢ med drugim uvaja nova likvidnostna
standarda LCR (ang. liquidity coverage requirement) in NSFR (ang. net stable funding
ratio). Namen LCR je v obdobju izrednih likvidnostnih razmer zagotoviti ustrezno
likvidnost na kratek rok, in sicer z doloCitvijo potrebnega obsega visoko likvidnih
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Banke bodo soocene z
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zahtevnim poroc¢anjem.

67



BANKA SLOVENIJE

EVROSISTEM

Pozicija neto dolZnic
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sredstev za poravnavo zapadlih obveznosti v obdobju 30 dni. Doseganje zahtevane
vrednosti LCR se bo uvajalo postopno, tj. od leta 2015, ko bodo morale banke dosegati
60-odstotno vrednost, do polnega doseganja v visini 100% v letu 2018. Slovenske banke
po predhodnih ocenah predvidoma ne bodo imele tezav z izpolnjevanjem prve obvezujoce
60-odstotne vrednosti LCR, pri ¢emer pa bo izziv zanje predvsem pravilno upostevanje
vseh zahtev. Namen likvidnostnega standarda NSFR bo zagotavljanje srednje- in
dolgoro¢nega stabilnega financiranja poslovanja bank. Do leta 2018, ko bo doseganje
100-odstotne vrednosti NSFR zavezujoce, bo potekalo le poskusno poro¢anje, ko bankam
100-odstotne vrednosti ne bo treba dosegati.

6.5.2 Likvidnostni poloZaj do Evrosistema in medban¢nih trgov

Slovenske banke so v letu 2013, $e bolj pa v prvem cetrtletju 2014 zmanjsale svoj neto
dolzniski polozaj do Evrosistema. Neto obveznosti do Evrosistema so marca 2014 znasale
1.956 mio EUR, kar je 1,8 mrd EUR manj kot decembra 2012. Banke so proti koncu
leta 2013 zaradi morebitnih ve¢jih likvidnostnih potreb po opravljenih pregledih ban¢nih
aktiv in stresnih testih kopicile likvidnost, ta pa se je Se dodatno povecala z izdajami novih
obveznic Republike Slovenije. Presezno likvidnost so zato banke nalozile v 1-tedenski
vezani depozit pri ESCB. V povpre¢ju prvega Cetrtletja 2014 je ta znasal 1.023 mio EUR,
kar je skoraj trikrat ve¢ kot v povprecju leta 2013.

Nekatere banke so viske likvidnosti namenile tudi delnim pred¢asnim poplacilom
3-letnih ODR in s tem zmanjsale dolg do Evrosistema. Do konca marca 2014 je pet od 19
bank delno pred¢asno poplacalo te obveznosti, tiri banke pa v celoti, od tega dve banki v
postopku nadzorovane likvidacije. Skupaj so banke vrnile 29% oziroma 1.082 mio EUR.

Previdnostno kopicenje presezne likvidnosti bank proti koncu leta 2013 se je odrazilo
tudi v poveCanem obsegu sklada finan¢nega premozenja, primernega za zastavo pri
Evrosistemu. Po znanih rezultatih stresnih testov in pregledov ban¢nih bilanc ter
izvedenih vladnih ukrepih so nekatere banke postopno zacele izvzemati premozenje
iz sklada. Potrebe po njegovem obsegu so se zmanjSevale tudi s predéasnimi delnimi
odplacili 3-letne ODR. Odplacevanje tega dolga se je odrazilo v povecanju deleza prostega
sklada finanénega premozenja, primernega za zastavo pri Evrosistemu. Ta se je v vecini
leta 2013 gibal okoli 34%, po omenjenih dogodkih pa se opazno povecal in v povprecju
marca 2014 dosegel vrednost 52%.

Slika 6.34: Terjatve, obveznosti in neto pozicija poslovnih bank do Evrosistema v mio
EUR (levo) ter sklad primernega finan¢nega premozenja bank, ki je dan v
zavarovanje pri Evrosistemu, v mio EUR (desno)
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Vir: Banka Slovenije

Na nezavarovanem denarnem trgu evroobmocja slovenske banke ohranjajo mocno
pozicijo neto upnic. Neto terjatve so v povprecju marca 2014 znasSale 741 mio EUR, kar je
290 mio EUR ve¢ kot v povprecju decembra 2012. K temu so prispevale predvsem vecje
terjatve in v manjs$i meri manjSe obveznosti.

Na tem trgu so $e vedno najbolj aktivne banke v vecinski tuji lasti, ki presezna sredstva
¢ez no¢ plasirajo mati¢nim bankam. Zaradi spremenjene politike upravljanja likvidnosti
mati¢nih bank le Se ob¢asno prihaja tudi do obratnega toka. Tudi nekatere domace banke
ob ve¢jih presezkih kratkoro¢no plasirajo sredstva tujim bankam, vendar pa pri tem
zaradi svoje majhnosti in neprepoznavnosti dosegajo nizje obrestne mere od primerljivih
trznih obrestnih mer oziroma od obrestnih mer, ki jih doseZejo z vezavo pri Evrosistemu.
Za razliko od nekaterih bank v vecinski tuji lasti domace banke na tem trgu ne dobivajo
sredstev, kar je e vedno tudi pokazatelj nezaupanja tujih investitorjev.

Poslovanje na slovenskem medban¢nem trgu ostaja zelo plitko. Obseg danih in prejetih
depozitov med slovenskimi bankami je v povprecju marca 2014 znasal 138 mio EUR, kar
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je 94 mio EUR manj kot decembra 2012. Banke torej presezno likvidnost raje kot med
seboj plasirajo k Evrosistemu ali pa sredstva nalozijo v druge likvidne oblike.
Slika 6.35: Stanje danih in prejetih nezavarovanih posojil slovenskih bank na
denarnem trgu evroobmocja (levo) in na slovenskem denarnem trgu
(desno) v mio EUR ter gibanje obrestnih mer EONIA in obrestne mere na
slovenskem medban¢nem trgu
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Vir: Banka Slovenije

6.5.3 Trina sekundarna likvidnost

Presezna likvidnost ban¢nega sistema se od konca leta 2013 odraza tudi v vedji trzni
sekundarni likvidnosti*. Njen obseg je marca 2014 v povpre¢ju znasal 6,9 mrd EUR, kar
je 1,6 mrd EUR ve¢ od povpre¢ja decembra 2013. Delez trzne sekundarne likvidnosti
v bilan¢ni vsoti se je do konca februarja 2014 povecal za 3,4 odstotne tocke, na 16,4%.
Razlogi rasti obsega omenjene likvidnosti so torej v prejetih obveznicah DUTB, ob presezni
likvidnosti pa so banke kupovale tudi tuje trzne vrednostne papirje in zakladne menice RS.

Struktura sekundarne likvidnosti se je v prvem cetrtletju 2014 spremenila e bolj v prid
vrednostnih papirjev RS, in sicer za 3,2 odstotni tocki, na 74,5%. ManjSa regionalna
razprSenost nalozb sekundarne likvidnosti banke izpostavlja ve¢jemu likvidnostnemu
tveganju, ¢e bi bonitetna ocena drzave padla pod primerno raven. To bi namred
povzrocilo izlo¢itev drzavnih vrednostnih papirjev iz likvidnostne lestvice zaradi njihove
neprimernosti. Po izvedenih ukrepih vlade RS so se sicer bonitetne ocene drzave nekoliko
izboljsale, kar je zmanjSalo potencialno uresnicitev omenjenega tveganja.

Slika 6.36: Gibanje obsega trzne sekundarne likvidnosti (mesecna povprec¢ja v mio
EUR) in njen delez v bilancni vsoti v odstotkih
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Opomba: Sekundarna likvidnost je izraunana iz podatkov likvidnostne lestvice kot seStevek
mese¢nega povprecja vrednostnih papirjev Republike Slovenije in tujih trznih
vrednostnih papirjev, bonitete najmanj BBB.

Vir: Banka Slovenije

6.6 Dohodkovno tveganje in uspeSnost poslovanja bank

Povzetek

Zaradi realiziranja kreditnega tveganja ter s tem visokih stroskov oslabitev in rezervacij v
bankah v letu 2013 je ban¢ni sistem posloval z visoko izgubo. Za izboljSanje poslovnega
rezultata v ban¢nem sistemu bo potrebna visja kreditna rast. Zaradi izjemnih oslabitev ob

# Trzna sekundarna likvidnost je izra¢unana iz podatkov likvidnostne lestvice kot sestevek mese¢nega
povprecja vrednostnih papirjev Republike Slovenije in tujih trznih vrednostnih papirjev, bonitete
najmanj BBB.
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Lani so bile banke
izpostavljene visokemu
dohodkovnemu tveganju,
ki se je realiziralo v niZjih
neto obrestnih prihodkih
ter visokih stroskih
oslabitev in rezervacij.

Izguba v ban¢nem sistemu
v letu 2013 je znasala 3,3

koncu leta, tudi zaradi opravljenega skrbnega pregleda bank, pricakujemo manjsi vpliv
oslabitev na letoSnje rezultate poslovanja bank. Spremembe v banéni regulativi bodo
zahtevale dodatno racionalizacijo poslovanja in konsolidiranje v ban¢nem sistemu. Vse to
bo potrebno za izbolj$anje rezultatov poslovanja.

Dohodkovno tveganje

Na veliko izpostavljenost dohodkovnemu tveganju bank sta lani vplivala dva dejavnika:
slabsanje kakovosti kreditnega portfelja in zmanjSevanje obsega posojil. To je vplivalo
na zmanj$anje obsega obrestnih prihodkov bank ter na povecanje stroskov oslabitev in
rezervacij. Banke so z znizevanjem pasivnih obrestnih mer in dodatnim razdolzevanjem
znizale tudi obrestne odhodke, vendar s tem znizanjem niso uspele nadomestiti padca
obrestnih prihodkov. Izguba v banénem sitemu se je mo¢no povecala v jesenskih mesecih,
ko sta dve man;jsi banki prisli v nadzorovano likvidacijo. Na visoko povecanje izgube v
ban¢nem sistemu so vplivale zlasti decembrske oslabitve pri najvecjih domacih bankah
kot rezultat skrbnega pregleda kakovosti nalozb.

Izguba v ban¢nem sistemu se je v primerjavi z letom 2012 moc¢no povecala in je po
nerevidiranih podatkih znasala 3.338 mio EUR. Ban¢ni sistem je lani posloval z izgubo

mrd EUR.  Cetrto leto zapored.

Tabela 6.23:  Izkaz poslovnega izida ban¢nega sektorja
Obseg (v mio EUR) Stopnje rasti (v %)  Delez v bruto dohodku (v %)
2012 2013 mar. 2014 2012 2013 mar. 2014 2012 2013 mar. 2014
Neto obresti 886 711 206 -12,9 -19,8 6,1 67,6 65,2 65,5
Neobrestni prihodki 679 379 108 583 -442 16,3 32,4 34,8 34,5
od tega neto opravnine 339 339 85 -2,0 0,0 2,5 28,9 31,1 27,1
od tega Cisti dobicki/izg. iz FS in obvez. nam. trg. 2 -1 -1 3,3 -0,1 -0,3
Bruto dohodek 1566 1090 314 8,2 -30,4 9,4 100 100 100
Operativni stroski 743 720 164 -4.4 23,1 -6,0 61,0 66,0 52,4
stroski dela 400 384 92 -4,0 -3,9 -4,6 33,6 35,2 29,3
Neto dohodek 823 370 149 28 550 33,5 39,0 34,0 47,6
neto oslabitve in rezervacije 1599 3724 90 32,5 132,8 -13,5 36,5 341,6 28.8
od tega osl. in rez. po odpl. vrednosti 1201 2820 70 26,4 134,9 132,2 10,4 258,7 222
Poslovni izid pred obdavéitvijo =776 -3353 59 -44,7 -331,9 702,8 2,6 -307,6 18,8
davki iz dobicka 22 -137 -2 -1,1 -12,6 -0,5
Poslovni izid po obdav¢itvi -754 -3490 57 14 -3202 18,3

Padec neto obrestnih
prihodkov je bil lani vecji
od zmanjS$anja povprecne

bilané¢ne vsote.

Povprecne efektivne
obrestne mere so se lani
zniZale tako na aktivni kot
na pasivni strani.

V prvih treh mesecih
letoSnjega leta je rast neto
obresti ponovno pozitivna.
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Vir: Banka Slovenije

Neto obrestna marza in neto neobrestni prihodki

Medletno znizanje neto obrestnih prihodkov v ban¢nem sistemu je lani znasalo blizu
20%. Obrestni prihodki bank so se zmanjsali za 23%. Njihovo zmanjsanje je posledica ze
omenjenega manjsega kreditiranja in slabSanja kreditnega portfelja. Na njihovo znizevanje
so vplivale tudi nizje ravni povpre¢nih obrestnih mer na mednarodnih finan¢nih trgih.?*
Zmanjsanje obrestnih odhodkov za eno Cetrtino je sicer hkrati ugodno vplivalo na dohodek
bank. Obrestni odhodki so se znizali zaradi kréenja bilan¢ne vsote oziroma obsega virov
v bankah, nizjih obrestnih mer na mednarodnih finan¢nih trgih in zniZevanja obrestnih
mer za vloge nebancnega sektorja.

Zaradi hitrejSega znizevanja neto obresti od bilan¢ne vsote se je lani nadaljevalo
znizevanje neto obrestne marze, ki je lani ob koncu leta znasala le Se 1,68%. Lani je
znizanje neto obrestnih prihodkov mo¢no prehitevalo znizanje povprecne bilanc¢ne vsote,
ki se je v tem obdobju zmanjsala za 8%. Povprecne aktivne in pasivne efektivne obrestne
mere so se lani v primerjavi s predhodnim letom tako zmanjsale, prve za 0,6 odstotne
tocke, na 3,4%, in druge za 0,4 odstotne tocke, na 1,8%.

Na moc¢no zaostajanje neto neobrestnih prihodkov lani za predlanskimi je vplivalo dejstvo,
da lani ni bilo pred¢asnih odkupov podrejenega dolga z visokim diskontom, ki bi povecevali
neobrestne prihodke, kot je bilo predlani. Rast neto prihodkov iz opravnin, ki predstavljajo
najpomembne;jsi del neobrestnih prihodkov, se je lani gibala okrog ni¢elne ravni.

V prvih treh mesecih letosnjega leta so banke realizirale pozitivno rast neto obrestnih
prihodkov. Posledi¢no se je neto obrestna marza zviSala, najbolj pri bankah v vecinski
domaci lasti. Na vi§jo neto obrestno marzo je vplival tudi moc¢an trend nizanja pasivnih
obrestnih mer.

* Povprecna raven 3-mese¢nega EURIBOR-ja je v letu 2013 znasala 0,22%, za 0,35 odstotne tocke je
bila nizja kot v predhodnem letu, pri 6-mese¢nem EURIBOR-ju je znasala v povprecju 0,34% (-0,49
odstotne tocke).
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Slika 6.37: Povprecna efektivna aktivna in efektivna pasivna obrestna mera, izra¢unana
iz obrestnih prihodkov in odhodkov, obrestni razmik in neto obrestna marza
v odstotkih (levo) ter obrestna marza po skupinah bank (desno)
7 4
Obrestni razmik mmm Obrestna marza pri bankah v vecinski domadi lasti
6 Obrestna marza na obrestonosno aktivo za banéni sistem = Obrestna marza pri hranilnicah
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Opomba: Loceno prikazani podatki v desnih dveh stolpcih so za obrestno marzo v Sloveniji v letu
2014, v drzavah EU so za junij leta 2013; izraCunani so kot razmerje med neto obrestnimi
prihodki in celotno aktivo.

Vir: Banka Slovenije, ECB, Consolidated banking data, Junij 2013

Slika 6.38: Delez neto obrestnih in neto neobrestnih prihodkov v bruto dohodku bank
v odstotkih (levo) ter poraba bruto dohodka v odstotkih (desno)
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Vir: Banka Slovenije

Za stabilno generiranje dohodka bank bo v prihodnje potrebna visja kreditna rast, ki je osnova ~ Za stabilno

za zviSanje obrestnih prihodkov. Z izlocitvijo dela slabih terjatev lahko za posojila, ki so  generiranje dohodka
ostala v ban¢nih portfeljih, pricakujemo stabilnejSo rast obrestnih prihodkov. Z izboljSanjem  bank bo potrebna visja
strukture banc¢ne aktive zaradi izlocitve dela slabih terjatev in Ze oblikovanih visokih stroSkov  rast posojil.

oslabitev in rezervacij decembra lani, ki so bili v veliki meri posledica skrbnega pregleda

ban¢nih aktiv najvecjih bank v vecinski domaci lasti, letos stroski oslabitev in rezervacij

zaostajajo za lanskimi, podobne trende pa lahko ob stabiliziranju gospodarskih razmer in

nadaljnjem restrukturiranju ban¢nih terjatev pricakujemo tudi v prihodnje.

Razlike v ustvarjanju in porabi bruto dohodka bank

Rast stroskov oslabitev in rezervacij je bila lani glavni dejavnik izgube v ban¢nem sistemu.
Konec novembra je obseg teh stroskov znasal Se 1,4 mrd EUR, decembra se je povecal na
3,7 mrd EUR, izguba pred davki pa je dosegla 3,3 mrd EUR. Najvecjo izgubo v banénem
sistemu so lani realizirale velike domace banke in dve man;jsi banki, ki sta od septembra
lani v postopku nadzorovane likvidacije. Na veliko povecanje stroskov oslabitev in
rezervacij so lani vplivali slabsa placilna disciplina in nizje bonitete dolznikov.

Stroski oslabitev in rezervacij so v letu 2013 predstavljali kar 342% bruto dohodka bank.  ZviSanje stroskov

Ob koncu leta so pri skupini velikih domacih bank dosegli 4,8-kratnik, pri majhnih  oslabitev in rezervacij
domacih bankah pa 4,4-kratnik njihovega ustvarjenega bruto dohodka. je bilo posledica
slabsanja kakovosti
portfelja in ocene
skrbnega pregleda bank.

Dohodek bank, ki ga te ustvarijo pred oblikovanimi stroski oslabitev in rezervacij,
oziroma neto dohodek je bil lani pozitiven in je na ravni ban¢nega sistema znasal 370 mio
EUR, kar kaze, da je na kon¢ni rezultat oziroma visoko izgubo v ban¢nem sistemu moc¢no
vplivala realizacija kreditnega tveganja. Na rast neto dohodka bank, ki je bila lani Se
negativna, so v veliki meri vplivali tudi nizji neobrestni prihodki. Letos v prvem cetrtletju
so obseg neto dohodka najbolj povecale velike domace banke, sledijo banke v vecinski
tuji lasti, medtem ko je ta pri skupini majhnih domacih bank stagniral, kar pa je povezano
predvsem z nadzorovanim prenehanjem poslovanja dveh manjsih bank, ki se odvija ze od
lanskega septembra dalje.
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Po visini stro§kov
oslabitev in rezervacij
so lani najbolj izstopale
domace banke.

Tabela 6.24:  Kazalniki poslovanja bank v odstotkih

(v %) 2009 2010 2011 2012 2013 mar. 2014
Donos na aktivo 0,32 -0,19 -1,06 -1,60 -7,51 0,59
Donos na kapital 3,87 -2,30 -12,54 -19,04 -97,30 6,40
Strogki v bruto dohodku 53,95 52,22 53,68 47,43 66,04 52,39
Obrestna marza na obrest. aktivo 1,98 2,14 2,13 1,93 1,68 2,17
Obrestna marza na bilan¢no vsoto 1,88 2,02 2,02 1,83 1,59 2,07
Neobrestna marza 1,00 0,86 0,85 1,40 0,85 1,11
Bruto dohodek na povpreéno aktivo 2,88 2,88 2,87 3,23 2,44 3,18
Vir: Banka Slovenije

Banke v vecinski domaci lasti so lani poslovale z niZjo neto obrestno marzo na
obrestonosno aktivo kot banke v vecinski tuji lasti. Pri domacih bankah je ta znasala
1,58%, pri bankah v vecinski tuji lasti pa 1,85%. Znizevanje neto obrestne marze lani
je bilo tudi posledica slabsanja strukture kakovosti kreditnega portfelja, predvsem pri
bankah v vecinski domaci lasti. Razmeroma nizka obrestna marza, tudi pri skupini bank
v vecinski tuji lasti, pa je vplivala na manjso profitabilnost poslovanja. Po izboljSanju
kakovosti portfelja bank ob koncu leta 2013 zaradi izlo¢itve dela slabih terjatev iz ban¢nih
bilanc in ob pozitivni rasti neto obrestnih prihodkov bank se je neto obrestna marza v
prvih dveh mesecih leta 2014 izboljsala na ravni ban¢nega sistema na 2,13%, pri bankah v
vecinski domaci lasti pa na 2%. Kljub temu ostaja neto obrestna marza nizja v primerjavi
z marzami drzav v regiji.

Ob predvideni dodatni izlo€itvi dela terjatev iz ban¢nih bilanc in trenutni pozitivni rasti
neto obrestnih prihodkov, tudi zaradi razmeroma mocnega znizanja pasivnih obrestnih
mer, lahko pri¢akujemo dodatno zvi$anje neto obrestne marze v letu 2014.%

Slika 6.39: Gibanje neto obrestnih in neobrestnih prihodkov, operativnih stroskov in
neto rezervacij v odstotkih povpre¢ne aktive (levo) ter gibanje donosnosti
na kapital in vplivi stirih dejavnikov na smer spreminjanja donosnosti na
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Vir: Banka Slovenije

Moc¢no zniZanje profitne

marZe je lani najbolj

zmanjsalo profitabilnost v
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banénem sistemu.

Ce gibanje dobitka bank na kapital analiziramo z razélenitvijo donosnosti na tiri
komponente oziroma koli¢nike: profitno marzo, tveganju prilagojeni dohodek, prevzeto
tveganje in finan¢ni vzvod, ugotovimo, da je lani k zmanjSanju dobi¢konosnosti izrazito
prispevala znizana profitna marza. Na povecanje dobickonosnosti je vplival predvsem
tveganju prilagojeni dohodek, saj se je tveganju prilagojena aktiva znizala relativno bolj
kot bruto dohodek bank. V nasprotni smeri oziroma na povecanje donosnosti je u¢inkovala
nizja raven tveganosti zaradi vec¢jega zmanjSanja tveganju prilagojene aktive v primerjavi
z zmanjSanjem bilan¢ne vsote. ZmanjSevanje tveganju prilagojene aktive je rezultat
zmanjSanega obsega kreditov. Prispevek ravni tveganosti na povecanje dobickonosnosti
je bil lani zanemarljiv. K zmanjSanju dobickonosnosti je prispeval tudi finan¢ni vzvod, saj
se je obseg kapitala zaradi dokapitalizacije v ban¢nem sistemu nekoliko povecal, bilan¢na
vsota bank pa skr¢ila.

» Po odlocbi Evropske komisije in posledi¢no odobritvi dokapitalizacije RS in prenosa dela terjatev
z Abanke Vipe na Druzbo za upravljanje s terjatvami se bo podobno kot decembra lani izboljsala
kvaliteta aktive v banénem sisitemu.
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Tabela 6.25:  Razclenitev donosnosti na kapital na Stiri dejavnike

Profitna marza Tveg. prilag. dohodek Raven tveganosti Finan¢ni vzvod
Leto dobicek pred. obd. * bruto dohodek * tveg. prilag. akt. * bilan¢na vsota = D onoslil(c:));t

bruto dohodek tveg. prilag. akt. bilan¢na vsota kapital
2008 0,23 0,039 0,77 12,17 0,081
2009 0,11 0,037 0,78 11,91 0,039
2010 -0,07 0,037 0,78 11,98 -0,024
2011 -0,38 0,036 0,79 11,74 -0,127
2012 -0,50 0,042 0,76 11,81 -0,193
2013 3,15 0,033 0,74 12,88 -0,978

Opomba: Dekompozicija ROE je izra¢unana za sistem bank in podruznic, brez hranilnic.
Vir: Banka Slovenije

Izboljsanje dohodkovnega polozaja bank lahko pri¢akujemo $ele ob ponovni vzpostavitvi
pogojev za stabilno rast kreditov oziroma obsega poslovanja bank. Na majhno donosnost
banc¢nega kapitala bodo v prihodnje vplivali tudi implementacija nove ban¢ne regulative
CRD IV in CRR, zadetek skupnega nadzornega mehanizma, oblikovanje sklada za
reSevanje bank in ne nazadnje spremenjena praksa izvajanja nadzora nad poslovanjem
bank. Zaradi nastetega bosta racionalizacija poslovanja in konsolidacija v ban¢nem
sistemu nujen proces za izboljSanje poslovnih rezultatov v prihodnje.

6.7 Druga tveganja

6.7.1 Obrestno tveganje

Nadaljuje se povecevanje razlike med povpre¢nim obdobjem spremembe aktivnih in pasivnih ~ Poveéanje razlike med
obrestnih mer. Razlika med povpre¢nim obdobjem spremembe aktivnih in pasivnih obrestnih ~ povpreénim obdobjem
mer je marca 2014 znasala 7 mesecev in 15 dni in se je od oktobra 2013 podaljsala za2 meseca. ~ spremembe aktivnih in
Banke postajajo bolj izpostavljene tveganju zvisanja obrestnih mer. Najpomembnejsirazlogza  pasivnih obrestnih mer.
povecevanje izpostavljenosti tveganju zviSanja obrestnih mer je podaljSevanje rocnosti aktive

in skrajSevanje ro¢nosti pasive. Kot posledica prenosa slabih terjatev na DUTB se je pri velikih

domacih bankah zmanjsal delez bilan¢ne postavke krediti, ki ima krajse obdobje spremembe

obrestnih mer od bilan¢ne postavke vrednostni papirji, katere delez se je povecal.

V obdobju od oktobra 2013 do marca 2014 se je kumulativna obrestna vrzel do enega leta
med aktivnimi in pasivnimi obrestno obcutljivimi postavkami znizala za 1,6 mrd EUR,
na —1,6 mrd EUR. Vse skupine bank so imele marca 2014 negativno vrzel. Banke so
izpostavljene tveganju zviSanja obrestnih mer v prihodnjem enoletnem obdobju.

Povprecno obdobje spremembe obrestnih mer

Kazalnik obrestnega tveganja, razlika med povprecnim obdobjem spremembe aktivnih in
pasivnih obrestnih mer, je marca 2014 znasal 7 mesecev in pol. Povpre¢no obdobje spremembe
aktivnih obrestnih mer je znaSalo 12 mesecev in povprec¢no obdobje spremembe pasivnih
obrestnih mer skoraj 4 mesece in pol. Razlika med povpre¢nim obdobjem spremembe aktivnih
in pasivnih obrestnih mer se je med oktobrom 2013 in marcem 2014 podalj$ala za 2 meseca.
Vzrok za povecanje razkoraka v omenjenem obdobju je na strani aktive. Povprecno obdobje
spremembe aktivnih obrestnih mer se je namrec¢ podalj$alo bolj (podaljSanje za 1,8 meseca) od
povprecnega obdobja spremembe pasivnih obrestnih mer (skrajSanje za 0,2 meseca).

Slika 6.40: Povpreéno obdobje spremembe obrestnih mer v mesecih (levo) in razlika
med povpre¢nim obdobjem spremembe obrestnih mer za skupine bank v

mesecih (desno)
16 16

——Povpreéno obdobje spremembe aktivnih obrestnih mer —Velike domace banke
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—Banke v vecinski tuji lasti
12 —Razlika 12
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Vir: Banka Slovenije
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Glavna vzroka za podalj$anje povpre¢nega obdobja spremembe aktivnih obrestnih mer
sta bila zmanjsanje kreditov v aktivi bilanc bank in povecanje dolgoro¢nih vrednostnih
papirjev. To je vplivalo na podaljSanje povpre¢nega obdobja spremembe aktivnih obrestnih
mer. Na skraj$anje povpre¢nega obdobja spremembe pasivnih obrestnih mer je vplivalo
zmanjS$anje prejetih vlog in poplacilo najetih kreditov ter skrajSanje rocnosti prejetih
kreditov. Hitro spreminjanje strukture pasive s povec¢evanjem deleza kratkoro¢nih virov
financiranja izpostavlja banke povecevanju obrestnega tveganja. Tega banke obvladujejo
z dodatnimi zavarovanji pred obrestnim tveganjem.

Velike domac¢e  Dinamika spreminjanja povprec¢nega obdobja prilagajanja aktivnih in pasivnih obrestnih
banke so najbolj  mer se med skupinami bank razlikuje. V zadnjem obdobju se je povpre¢no obdobje
vplivale na dogajanje  spremembe aktivnih obrestnih mer najbolj spremenilo pri velikih domacih bankah. Od
v preteklih mesecih.  oktobra 2013 se je povprecno obdobje spremembe aktivnih obrestnih mer podaljsalo za
2,8 meseca. V istem obdobju se je povprecno obdobje spremembe pasivnih obrestnih mer
najbolj spremenilo pri malih domacih bankah. Od oktobra 2013 se je povprec¢no obdobje
spremembe pasivnih obrestnih mer skrajsalo za pol meseca. Majhne domace banke imajo
najvecjo razliko med povpreénim obdobjem spremembe aktivnih in pasivnih obrestnih
mer, 11,7 meseca. Zato velja, da so majhne domace banke najbolj obcutljive na tveganje
zviSanja obrestnih mer. Razlika med povpreénim obdobjem spremembe aktivnih in
pasivnih obrestnih mer se je povecala pri vseh bankah od oktobra 2013. Med oktobrom
2013 in marcem 2014 se je razlika med povprecnim obdobjem spremembe aktivnih in
pasivnih obrestnih mer podaljsala za 2,8 meseca pri velikih domacih bankah; za 1,4

meseca pri majhnih domacih bankah in za 0,9 meseca pri bankah v vecinski tuji lasti.

Obrestna vrzel

Negativna kumulativna  gymuylativna obrestna vrzel med aktivnimi in pasivnimi obrestno ob&utljivimi postavkami
obrestna vrzel. (o enega leta se je od septembra 2013 do marca 2014 skrajsala. Pozicija ostaja kratka,
—1,6 mrd EUR. V obdobju med septembrom 2013 in marcem 2014 so se znizale postavke
obrestno obcutljive aktive in pasive z obdobjem ponovne dolocitve obrestne mere, krajsim
od 1 leta. Razlog za kratko pozicijo so predvsem postavke najkrajsih razredov ro¢nosti, ki
so za banke lazje obvladljive.

Marca 2014 so imele vse skupine bank negativno kumulativno obrestno vrzel med
aktivnimi in pasivnimi obrestno obcutljivimi postavkami do enega leta. Marca 2014 so
imele velike domacde banke najbolj negativno obrestno vrzel, v visini —1,2 mrd EUR.
Velike domace banke so najbolj spremenile obrestno vrzel od septembra 2013, ko je
znasala —2,7 mrd EUR. Razlog za zmanjSanje vrzeli je zmanjSanje obrestno obcutljivih
postavk pasive ob skoraj nespremenjenih obrestno ob¢utljivih postavkah aktive.

Vse skupine bank so imele negativno kumulativno vrzel do dveh let. Kumulativna vrzel,
ki se zapira, je marca 2014 znasala —1,7 mrd EUR.

Slika 6.41: Vrzel med aktivnimi in pasivnimi obrestno obcutljivimi postavkami po
posameznih razredih v mio EUR
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Ker lahko v prihodnjem obdobju Se pricakujemo nadaljevanje postopnega skrajSevanja
povprecne roc¢nosti virov bank, se bo obcutljivost bank na obrestno tveganje Se povecevala. To
zahteva od bank aktivno upravljanje in varovanje pred morebitnim zviSanjem obrestnih mer.

Valutno tveganje

Valutno tveganje je v letu

Valutno tveganje slovenskih bank se je v letu 2013 zmanjsalo in je v primerjavi z drugimi
2013 ostalo majhno.

tveganji relativno manj pomembno. Skupna neto odprta devizna pozicija je znasSala 9,5
mio EUR oziroma 0,3% regulatornega kapitala bank. Valutnemu tveganju so z neto
odprto devizno pozicijo v visini 7 mio EUR oziroma 4,7% regulatornega kapitala najbolj
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izpostavljene majhne domace banke. Z izjemo Svicarskega franka so na ravni sistema
prevladovale neto dolge devizne pozicije, kar pomeni, da so bile banke izpostavljene
tveganju znizanja vrednosti teh valut do EUR.
Tabela 6.26:  Neto devizna pozicija v mio EUR
2013
Velike ~ Majhne domace Banke v ve¢inski
2011 2012 Skupaj banke domace banke banke tuji lasti
Svetovne valute -9,6 15,7 0,0 -0,8 3,8 -3,0
ameriSki dolar 4.4 5,9 3,6 3,8 0,0 -0,2
$vicarski frank -13,4 6,8 -4,5 -5,0 34 29
drugo (GBP, CAD, AUD, JPY) -0,6 3,1 0,9 0,4 0,5 0,1
Valute EGP -18,0 14,2 0,9 0,1 0,3 0,5
Druge valute 15,3 25,3 8,6 5,2 2,9 0,5
CIU 29,6 2.4 0,0 0,0 0,0 0,0
Skupaj (v mio EUR) 17,2 293 9,5 4,5 7,0 20
V odstotkih regulatornega kapitala (v %) 0,4 0,7 0,3 0,2 4,7 -0,2

Opomba: EGP — evropsko gospodarsko obmocje, tj. EU, Islandija, Norveska in Liechtenstein, CIU
— pozicije v enotah investicijskih skladov.
Vir: Banka Slovenije

Obseg posojil nebanénemu sektorju v Svicarskih frankih oziroma z valutno klavzulo
na Svicarski frank se je v letu 2013 medletno zmanjsal za 16,9%, na 1.119 mio EUR. V
primerjavi s koncem leta 2013 so se do februarja 2014 ta posojila nekoliko povecala na
racun povecanja pri drugih financ¢nih organizacijah. Posojila v CHF oziroma z valutno
klavzulo na CHF so v februarju 2014 predstavljala 3,8% vseh posojil neban¢nemu
sektorju. V zadnjem letu se je nekoliko povecala variabilnost te¢aja CHF/EUR, ki je Se
vedno ostal na podobni ravni kot v letu 2012.
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Koli¢niki kapitalske
ustreznosti so se
izboljsali v zadnjem
Cetrtletju 2013.

DeleZ knjigovodskega
kapitala v bilan¢ni vsoti
se je povecal zaradi
kréenja bilan¢ne vsote.
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6.8 Solventnost bank

Povzetek

Solventnost slovenskega banc¢nega sistema se je po izvedenih ukrepih sanacije bank Vlade
Republike Slovenije in Banke Slovenije ob koncu leta 2013 izboljsala. Ker je proces ban¢ne
sanacije vkljuceval le nekatere banke, pozornost ostaja usmerjena v polozaj kapitalsko Sibkejsih
posameznih bank, ki ostajajo bolj izpostavljene tveganju nizke kapitalske ustreznosti.

Dokapitalizacija bank, prenos slabih terjatev na Druzbo za upravljanje s terjatvami bank in
odpisi podrejenega dolga so se odrazili v vi§jih kapitalskih koli¢nikih, izboljsani kakovosti
strukture kapitala in kapitalskih zahtev. K rasti kapitalskih koli¢nikov so prispevale nizje
kapitalske zahteve, ne samo zaradi omenjenih ukrepov, temve¢ tudi zaradi nadaljnjega kréenja
kreditne aktivnosti. Na drugi strani je bil prispevek vplacanega kapitala zaradi velikih izgub
iz poslovanja negativen. Ti ucinki so se izraziteje pokazali pri velikih domacih bankah, ki so
bile delezne vladnih ukrepov, medtem ko majhne domace banke ostajajo kapitalsko Sibkejse.

Koli¢niki kapitalske ustreznosti slovenskega ban¢nega sistema so se priblizali povpre¢ju
drzav EU. Razlog za zaostanek za povprecjem drzav EU ostajajo vecje kapitalske zahteve,
kar je posledica vi§jih utezi tveganosti. Te so tako odraz uporabe standardiziranega
pristopa ocenjevanja tveganj kot tudi slabSe optimizacije porabe kapitala. Slovenske
banke v primerjavi z EU ohranjajo vecji delez regulatornega kapitala v bilan¢ni vsoti.

Samo izvedeni ukrepine bodo zadostovali za dolgoro¢no ohranjanje kapitalske ustreznosti.
Banke bodo morale tudi zaradi prihajajocih regulatornih sprememb bolj optimizirati
porabo kapitala in vzpostaviti zdravo kreditno rast kreditno sposobnih komitentov, s ¢cimer
bodo lahko znova generirale notranji kapital. S podaljSevanjem trajanja gospodarske in
finan¢ne krize se povecuje moznost poslabsanja kakovosti kreditnega portfelja. S tem
nara$ca pritisk na zmanjSanje kapitalske ustreznosti posameznih bank. Lastniki bodo
morali zato aktivneje upravljati kapital in ob morebitnem slabsanju kapitalske ustreznosti
pravocasno ukrepati tudi z zagotovitvijo svezega kapitala.

6.8.1 Kapitalska ustreznost

Koli¢nik kapitalske ustreznosti (v nadaljevanju: KU) je v prvih treh Cetrtletjih leta 2013
stagniral. Po izvedenih ukrepih vlade Republike Slovenije ob koncu leta se je izrazito
povecal, in sicer za 2,1 odstotne tocke, na 14,0%. Z dokapitalizacijo petih bank in odpisom
podrejenega dolga se je izboljSala kakovost strukture kapitala. Kapitalska ustreznost
osnovnega temeljnega kapitala (v nadaljevanju: CT1 KU) se je povecala za visoke 3,2
odstotne tocke, na 13,2%, pri ¢emer pet bank ne dosega 9% vrednosti tega koli¢nika.
Kapitalska ustreznost temeljnega kapitala (v nadaljevanju: T1 KU) se je povecala za 3,1
odstotne tocke, na 13,3%.

Rast deleza knjigovodskega kapitala v bilanéni vsoti, ki je konec leta 2013 dosegel 9,1%,
je bila v nasprotju s kolicnikom KU manjsa. K temu je prispevalo predvsem krcenje
bilan¢ne vsote, medtem ko je bil pozitivni u¢inek dokapitalizacije zaradi visokih izgub iz
poslovanja na knjigovodski kapital majhen.

Slika 6.42: Osnovni kazalniki kapitalske ustreznosti banc¢nega sistema v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije

Razcdlenitev kapitalske ustreznosti

Razclenitev kapitalske ustreznosti potrjuje ugoden vpliv prenosa slabih terjatev na DUTB
na rast kapitalske ustreznosti v letu 2013. Pozitivni u¢inki manjsih kapitalskih zahtev
k izboljsanju KU so bili namre¢ prav v zadnjem cCetrtletju najvecji, medtem ko je sicer
pozitiven ucinek nekoliko visjega kapitala v tem obdobju prispeval bistveno manj.
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Slika 6.43: Razélenitev kapitalske ustreznosti za ban¢ni sistem v odstotnih tockah,
kapitalska ustreznost v odstotkih
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Opombe: KU - kapitalska ustreznost, CT1 — osnovni temeljni kapital, T1 — temeljni kapital, DK —
dodatni kapital, KZ — kapitalske zahteve.
Vir: Banka Slovenije

Ucinek kapitala na KU je bil v prvih treh Cetrtletjih minulega leta negativen zaradi izgub iz
poslovanja. 1z razclenitve kapitalske ustreznosti za to obdobje je razviden negativen ucinek
hibridnih instrumentov in hkrati pozitiven ucinek dokapitalizacije, kar predstavlja zgolj
pretvorbo prve oblike kapitala v drugo. Banke so namre¢ v letu 2012, zato da bi povecale CT1
KU, izdale zamenljive obveznice (CoCo), ki so jih v letu 2013 pretvorile v osnovni kapital.
Decembrska dokapitalizacija oziroma njen pozitivni prispevek h KU v zadnjem cetrtletju 2013
ni zadostoval za pokritje velikih izgub iz poslovanja in negativnega u€inka odpisov podrejenega
dolga. Celoten ucinek kapitala na KU je bil torej v letu 2013 negativen, kar pomeni, da bi se brez
upostevanja manjsih kapitalskih zahtev v letu 2013 KU zmanj$ala za 1,53 odstotne tocke.

Izrazito zmanjSanje obsega kapitalskih zahtev je najbolj prispevalo k izboljsanju KU v
letu 2013. Te so se ze med letom skr¢ile z zmanjSevanjem obsega poslovanja, glavni vpliv
pa je imel prenos slabih terjatev na DUTB. Prispevek manjsih kapitalskih zahtev k rasti
KU v letu 2013 je znasal 3,7 odstotne tocke.

Tabela 6.27:  Razclenitev kapitalske ustreznosti za banc¢ni sistem v odstotnih tockah,
kapitalska ustreznost v odstotkih

2012 3Q 2013 4Q 2013 2013
KU zacetek obdobja 11,61 11,87 11,78 11,87
Dokapitalizacije -0,04 1,06 0,66 1,63
Dobicek -1,68 -1,27 0,60 -0,75
Drugo (hibridi temeljnega kapitala) 0,73 -1,19 -0,23 -1,39
Dodatni kapital -1,29 -0,30 -1,06 -1,22
Odbitne postavke 1,84 0,03 0,21 0,21
Kapital -0,44 -1,67 0,17 -1,53
Kapitalske zahteve 0,70 1,58 2,04 3,65
Skupaj 0,26 -0,09 2,21 2,12
KU konec obdobja 11,87 11,78 14,0 14,0

Vir: Banka Slovenije

Kapitalska ustreznosti po skupinah bank

Tveganje solventnosti, merjeno s koli¢niki kapitalske ustreznosti, se je najbolj zmanjsalo
v skupini velikih domacih bank. KU se je v zadnjem Cetrtletju povecala za 3,7 odstotne
tocke, na 14,7%, CT1 KU pa za 5,6 odstotne tocke, na 14,6%. Rast je posledica relativno
vecjega zmanjSanja kapitalskih zahtev v primerjavi s kapitalom. Na medletni ravni se je
regulatorni kapital velikim domac¢im bankam kljub dokapitalizaciji treh bank v tej skupini
zaradi velikih izgub iz poslovanja zmanjsal za 10,9%. Kapitalske zahteve so se v letu 2013
zmanjsale za 30% zaradi krcenja obsega poslovanja in prenosa slabih terjatev na DUTB.

Bankam v vecinski tuji lasti se tveganje solventnosti postopno zmanjsuje. V letu
2013 se je KU povecal za 1,7 odstotne tocke, na 14,9%. Tudi pri tej skupini bank so
k izboljsanju kapitalske ustreznosti prispevale manjSe kapitalske zahteve. Te so se
zmanjsale relativno trikrat bolj, kot se je skr¢il regulatorni kapital. Poleg nadaljnjega
zmanjSevanja kreditne aktivnosti je razlog tudi v prenosu slabih terjatev ene izmed bank
v tej skupini bank na druzbo za upravljanje s slabimi terjatvami znotraj njene banéne
skupine. Vendar so v primerjavi z domac¢imi bankami z zadostnim presezkom kapitala
brez vecjih dokapitalizacij pokrivale primerjalno manjse izgube iz poslovanja. StabilnejSe
obvladovanje tveganja solventnosti je tudi pokazatelj vecje aktivnosti lastnikov, ki se kaze
prek boljse optimizacije kapitala in manj tveganega poslovanja.

POROCILO O FINANCNI STABILNOSTI

BANKA SLOVENIIE

EVROSISTEM

Ucdinek kapitala na KU je
bil v letu 2013 negativen.

Prispevek manjsih
kapitalskih zahtev
k rasti KU je bil
moc¢no pozitiven.

Koli¢niki KU so se
izrazito izboljSali pri

velikih domacih bankah.

Majhne domace
banke imajo najnizje
koli¢nik KU.

77



ANKA SLOVENIIE

EVROSISTEM

Tudi pri bankah v
vedinski tuji lasti je
krcenje kapitalskih

zahtev najvel prispevalo

k povecanju KU.

Uvaja se nova
evropska ban¢na
regulativa z ostrejSimi

kapitalskimi zahtevami.

14,7
14

12 11,311,6)

10

8

6

4

2

0

Velike banke

Kljub vladnim
ukrepom se je
regulatorni kapital
bancnega sistema

Med skupinami bank so tveganju solventnosti bolj izpostavljene majhne domace banke.
KU se je v tej skupini bank znizal. Povecanje njihovega koli¢nika KU v letu 2013 (slika
spodaj) je le posledica neupostevanja dveh bank, ki sta od septembra 2013 v postopku
nadzorovane likvidacije.”® Analiza KU preostalih petih bank v tej skupini pokaze
poslabsanje koli¢nika KU skupine majhnih domacih bank v letu 2013 za 1,0 odstotne
tocke, na 10,4%. Dve od petih bank v tej skupini sta sicer povecali KU, da pa bi vsaka od
njih dosegla povprecje slovenskega ban¢nega sistema, bi skupaj potrebovale 47 mio EUR
novega kapitala. Nekoliko so sicer izboljsale CT1 KU, pri ¢emer dve banki v tej skupini
zaostajata za kriterijem 9-odstotne vrednosti.

Banke bodo v prihodnje izpostavljene ve¢jemu tveganju regulatornih sprememb. Nova
evropska ban¢na regulativa v ban¢no poslovanje postopno uvaja spremembe ter nove
zahteve na podro¢ju minimalnih kapitalskih zahtev in makrobonitetnih instrumentov.
Z ostrejSimi pravili za izracun kapitala in kapitalskih koli¢nikov zeli povecati obseg in
kakovost kapitala ter prispevati k vecji transparentnosti in primerljivosti med bankami.
Natan¢no poznavanje in upostevanje vseh zahtev bo zelo velik izziv za banke in spodbuda
za aktivnejSe upravljanje kapitala.

Slika 6.44: Kapitalska ustreznost (levo) in kapitalska ustreznost osnovnega temeljnega
kapitala (desno) po skupinah bank v odstotkih
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Opomba: Podatki za skupino majhnih domacih bank za leto 2013 ne vkljucujejo dveh bank v
postopku nadzorovane likvidacije.
Vir: Banka Slovenije

6.8.2 Struktura kapitala

Obseg regulatornega kapitala se je leta 2013 zmanjsal za 540 mio EUR, na 3,7 mrd EUR.
K temu je najve¢ prispevalo zmanjSanje dodatnega kapitala, kar je posledica odpisa
podrejenega dolga pred dodelitvijo drzavne pomoc¢i dvema bankama. Temeljni kapital se
je zaradi drzavne dokapitalizacije v zadnjem Cetrtletju povecal za slabih 11%, vendar je bil

zmanj$al.  pozitivni uéinek sveZega kapitala ob koncu leta izni¢en zaradi velikih izgub iz poslovanja.
Tabela 6.28:  Postavke regulatornega kapitala in prirasti v mio EUR ter rasti v odstotkih
Stanje 2012 2013

2008 2009 2010 2011 Stanje Prirast Rast Stanje Prirast Rast

Regulatorni kapital 4.475 4.616 4.523 4.361 4.196 -164 -3,8% 3.657 -540 -12,9%
Temeljni kapital 3.835 4.116 4.001 4.047 3.678 -369 -9,1% 3.496 -183 -5,0%
Dodatni kapital 1.277 1.239 1.265 1.130 645 -485 -42,9% 214 -431 -66,8%
Odbitne postavke -636 -739 -742 -816 -126 690 -84,5% =53 73 -58,0%
Temeljni kapital za KU 3.501 3.722 3.605 3.606 3.604 -2 -0,1% 3.462 -142 -3,9%
Osnovni temeljni kapital za KU 3.283 3.453 3.332 3.352 3.524 172 5,1% 3.452 =72 -2,0%
Kapitalske zahteve 3.059 3.194 3.207 3.004 2.827 -177 -5,9% 2.090 =737 -26,1%

Vir: Banka Slovenije

Izboljsala se je

struktura kapitala, delez
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temeljnega kapitala
znasa 94,2%.

Delez temeljnega kapitala pred odbitnimi postavkami se je v strukturi kapitala samo v
zadnjem Cetrtletju 2013 povecal za 8,7 odstotne tocke, na 94,2%. Poleg obsega se je spremenila
tudi struktura temeljnega kapitala. Zaradi dokapitalizacij in pretvorbe zamenljivih obveznic
v osnovni kapital se je delez osnovnega kapitala ban¢nega sistema v letu 2013 povecal za
20,1 odstotne tocke, na 89,4%. Delez postavk, vezanih na poslovni rezultat, se je v strukturi
temeljnega kapitala ze peto leto zapored zmanjsal. Banke bodo morale obrniti ta trend, ki
jih izpostavlja ve¢jemu tveganju solventnosti. Sposobnost generiranja notranjega kapitala je
namre¢ nujna za dolgoro¢no ohranitev in krepitev kapitalske pozicije bank.

% Banki, ki sta v postopku nadzorovane likvidacije od septembra 2013, morata biti solventni, a nista
obvezani k izpolnjevanju minimalnih kapitalskih zahtev. Pri analizi majhnih domacih bank ju za leto
2013 ne vklju¢ujemo.
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Slika 6.45: Struktura kapitala pred odbitnimi postavkami (levo) in struktura
temeljnega kapitala (desno) za ban¢ni sistem v odstotkih
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6.8.3 Kapitalske zahteve

Obseg kapitalskih zahtev se je leta 2013 zmanjsal za 737 mio EUR, na 2.090 mio EUR, od
tega polovica v zadnjem Cetrtletju. H kréenju torej ni prispeval le prenos slabih terjatev na
DUTB, temve¢ tudi nadaljnje kréenje obsega poslovanja in preusmeritev k manj tveganim
izpostavljenostim.

Ti dejavniki so vplivali na zmanjSanje deleza kapitalskih zahtev za kreditno tveganje, na
dobrih 90%. Delez kapitalskih zahtev za trzno tveganje ostaja zanemarljiv. Kapitalske
zahteve za operativno tveganje so se v letu 2013 zmanjsale na 189 mio EUR, saj so vezane
na bruto dohodek, ki se v zadnjih letih postopno zmanjsuje.

Slika 6.46: Razmerje med kapitalskimi zahtevami in bilanéno vsoto (levo) ter
struktura kapitalskih zahtev (desno) v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije

Kréenje kreditne aktivnosti in decembrski ukrepi so razli¢no vplivali na spremembo
strukture kapitalskih zahtev za kreditno tveganje ban¢nega sistema. Pozitivni vpliv se je
odrazil v zmanj$anju deleza zapadlih in regulatorno zelo tveganih postavk, na 13,3%. Na
drugi strani je bil delez kapitalskih zahtev za izpostavljenost do podjetij manjsi, v visini
40%, njihov obseg se je namre¢ zmanjsal za visokih 428 mio EUR. Poleg decembrskih
ukrepov je to pokazatelj nadaljnjega kréenja kreditne aktivnosti, ki ne bi smel ostajati
vzvod za kréenje kapitalskih zahtev. V man;jsi meri je to posledica boljse optimizacije
porabe kapitala. Tako so se na primer kapitalske zahteve za izpostavljenosti, zavarovane
z nepremi¢ninami, ki omogoc¢ajo uporabo nizjih utezi tveganosti, v letu 2013 povecale za
7 mio EUR, na 73 mio EUR. Njihov delez v kapitalskih zahtevah za kreditno tveganje se
je povecal predvsem zaradi kréenja osnove.
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Tabela 6.29:  Struktura kapitalskih zahtev za kreditno tveganje v odstotkih

2011 2012 2013
Velike Majhne Banke v Velike Majhne Banke v Velike Majhne Banke v
domace domace vecinski domace domace vecinski domace domace vecinski

banke  banke tujilasti Skupaj banke banke tujilasti Skupaj banke banke tujilasti Skupaj

Kapitalske zahteve za kreditno

. . 1.707 271 798 2775 1.608 251 758 2.617 1.085 167 632 1.883
tveganje v mio EUR

Struktura kapitalskih zahtev za kreditno tveganje v odstotkih

Sirsa drzava, mednarodne org. 0,7 1,5 0,4 0,7 0,5 1,1 0,9 0,7 0,7 1,6 1,0 0,9
Institucije 11,7 5,4 2,7 8,5 15,6 2,9 2,9 10,7 13,1 1,9 2,7 8,6
Podjetja 50,9 45,3 51,0 50,4 43,6 40,7 49,8 45,1 38,3 28,7 45,5 39,9
Ban¢nistvo na drobno 17,6 15,8 33,1 21,9 16,7 16,8 31,2 20,9 21,5 239 33,8 25,8
Zavarovane z nepremi¢ninami 0,3 7,3 1,7 1.4 1,3 7,7 33 2,5 2,6 8,3 49 3,9
Zapadle postavke 5,6 53 4,2 5,1 6,9 5,9 3,7 5,9 4.4 7,6 4,1 4,5
Rezllionmo zell vggmme 94 145 2.8 80 10,8 19,2 37 9,6 96 21,9 40 88
postavke

Drugo 3,8 4,9 4,0 4,0 4,6 5,6 4,5 4,7 9,9 6,2 4,0 7,6
Zapadle in regulatorno zelo 14.9 19.7 7,0 13,1 17,8 25,1 7.4 15,5 13,9 29,5 8,1 13,3
tvegane postavke

Vir: Banka Slovenije

6.8.4 Primerjava kapitalske ustreznosti z EU — konsolidirani podatki

Koli¢nik T1 KU  Kapitalska ustreznost slovenskega banénega sistema na konsolidirani osnovi se je leta
slovenskih bank se je 2013 povecala za 2,3 odstotne tocke, na 13,7%. S tem smo se nekoliko priblizali zadnji
povprecju EU pribliZal  razpoloZzljivi povpreéni vrednosti KU drzav EU, ki se vseskozi postopno povecuje. Ker
bolj kot koli¢nik KU.  slovenske banke izpolnjujejo kapitalsko ustreznost z najkvalitetnej$imi oblikami kapitala,
so s povecanjem T1 KU na 12,9% za zadnjim razpolozljivim podatkom povprecja drzav

EU zaostajale le Se za 0,2 odstotne tocke.

Zaostanek koliénikov Do opazne rasti koli¢nikov KU na konsolidirani osnovi je prislo, tako kot na solo osnovi, v
KU za povpredjem EU  zadnjem Cetrtletju minulega leta, in sicer kot odraz dejavnikov, o katerih smo ze govorili.
ostaja najvedji pri majhnih  Med skupinami bank se je kapitalska ustreznost najbolj povecala velikim domacim
domacih bankah.  bankam. Njihova vrednost T1 KU je s 13,8% za 1,1 odstotne tocke celo presegla povprecje
primerljivih bank v drzavah EU. Zaostanek je Se vedno najvecji pri majhnih domacih
bankah?’, sledijo banke v veinski tuji lasti. Ce bi vsaka od bank v skupini majhnih
domacih bank zelela doseci povprecno vrednost kolicnika KU primerljive skupine bank
drzav EU, bi morale ob nespremenjenih kapitalskih zahtevah povecati kapital v skupnem

znesku 57 mio EUR, banke v vecinski tuji lasti pa skupno 378 mio EUR.

Slika 6.47: Kapitalska ustreznost (levo) in kapitalska ustreznost temeljnega kapitala
(desno) v primerjavi z EU po skupinah bank, podatki na konsolidirani
osnovi v odstotkih

4
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Opomba: Podatki za skupino majhnih domacih bank za leto 2013 ne vkljucujejo dveh bank v
postopku nadzorovane likvidacije.
Vir: ECB (SDW), Banka Slovenije

¥ Banki, ki sta v postopku nadzorovane likvidacije od septembra 2013, morata biti solventni, a nista
obvezani k izpolnjevanju minimalnih kapitalskih zahtev. Pri analizi majhnih domacih bank ju v letu
2013 ne vklju¢ujemo.
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Slika 6.48: Kapitalska ustreznost (levo) in kapitalska ustreznost temeljnega kapitala
(desno) po drzavah EMU, podatki na konsolidirani osnovi za junij 2013

(za Slovenijo tudi december 2013) v odstotkih
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Kazalnik solventnosti ni zgolj kapitalska ustreznost, temve¢ tudi delez regulatornega
kapitala v bilan¢ni vsoti. Slovenskim bankam se je ta delez ob koncu leta 2013 povecal
na 8,8%, kar ostaja nad povprecjem drzav EU. Vendar imajo slovenske banke s 5,2% Se
vedno vecji delez kapitalskih zahtev v bilan¢ni vsoti kot v povpre¢ju drzave EU, kjer
je delez 4-odstoten. Ta se je slovenskim bankam na omenjeno raven znizal sicer Sele v
zadnjem Cetrtletju zaradi ze omenjenih dejavnikov.

Slika 6.49: Porazdelitev razmerja med regulatornim kapitalom in bilanéno vsoto
(levo) ter razmerja med kapitalskimi zahtevami in bilan¢no vsoto (desno)

za drzave EU, podatki na konsolidirani osnovi, v odstotkih
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Relativno visoke kapitalske zahteve slovenskih bank v primerjavi z EU so posledica visjih utezi.
Slovenske banke omejuje uporaba standardiziranega pristopa (le ena uporablja IRB pristop),
hkrati pa dve tretjini kapitalskih zahtev za kreditno tveganje predstavljajo kapitalske zahteve
za izpostavljenost do podjetij in do ban¢nistva na drobno. Pri teh dveh kategorijah so utezi
tveganosti relativno visoke, pri prvih so konec decembra 2013 v povprecju znasale 89,8% in
pri drugih 73,4%. Razlog visokih uteZi je v tem, da vecina podjetij nima bonitetnih ocen in da
imajo banke slabo urejena zavarovanja terjatev, s katerimi bi lahko izpolnile predpisane zahteve,
s tem uveljavile niZje utezi tveganosti oziroma zmanjSale kapitalske zahteve. Banke bodo morale
za ohranjanje in krepitev solventnosti ob vseh prihajajocih regulatornih novostih u¢inkoviteje
upravljati porabo kapitala in hkrati svoje aktivnosti usmeriti v generiranje notranjega kapitala.

Slika 6.50: Tveganju prilagojena aktiva (levo) in regulatorni kapital (desno) v bilan¢ni

vsoti po drzavah EU za junij 2013, v odstotkih
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Vir: ECB (SDW), Banka Slovenije

POROCILO O FINANCNI STABILNOSTI

95
89 82 7-9737,77 66.9 67 61 60
88 80 © 69 6

v
AD
20
1d
11
3

15 20 25 30 35 40 45 50 55 60

DeleZ regulatornega
kapitala v bilané¢ni vsoti
nad povpreéjem EU.

Slovenija (dec. 13)
- Povprecje drzav EU

38 4.0
6,0 52
2012 jun.13

Boljsa optimizacija
kapitala je mogoca
z zniZanjem uteZi
tveganosti.

53

6,1 47

54 50743
SBSIREBEIR

81



BANKA SLOVENIJE

EVROSISTEM

Oblikovanje dveh

zavarovalniSkih skupin

82

v letu 2013.

OteZene gospodarske
razmere so negativno
vplivale na rast
premij zavarovalnic in
pozavarovalnic.

7 NEBANCNE FINANCNE INSTITUCIJE

7.1 Zavarovalnice

Povzetek

Najpomembnejse tveganje za zavarovalniski sektor predstavlja nadaljevanje obdobja
nizkih obrestnih mer. Nizka donosnost glavnega nalozbenega razreda zavarovalnic,
nalozbe v dolgoro¢ne vrednostne papirje s fiksnim donosom, je zaradi otezenega doseganja
zadostne donosnosti zavarovalnih produktov z zajam¢enim donosom za zavarovalnice
prvo tveganje, drugo tveganje pa je reinvestiranje prejetih kuponov in zapadlih obveznic.
Obdobje nizkih obrestnih mer je povezano s Sibkim makroekonomskim okoljem, ki
negativno vpliva na povprasevanje po zavarovalnih produktih. Makroekonomsko tveganje
bo za zavarovalnice pomembno, dokler ne bo gospodarskega okrevanja.

Na poslovni rezultat zavarovalniskega sektorja je lani vplivalo dogajanje v ban¢nem
sektorju. Zaradi ukrepov Vlade RS in Banke Slovenije za stabilizacijo ban¢nega sistema
je moral zavarovalniski sektor opraviti odpise in slabitve podrejenih obveznic in lastniskih
finan¢nih instrumentov nekaterih slovenskih bank. Odpisi so se odrazili v znizanju bilan¢ne
vrednosti nalozb zavarovalnic; v povisanju finan¢nih odhodkov, ki so znizali poslovni
izid in otezili zagotavljanje zadostne donosnosti zavarovalnih produktov z zajamcenim
donosom. Poleg tega so se zaradi omajanega zaupanja v doma¢ ban¢ni sistem zmanjsali
banc¢ni depoziti zavarovalniskega sektorja. RazprSenost nalozb med posameznimi subjekti
in obstoj blazilcev, rezervacije, oblikovane v ¢asu preseznih donosov in kapitalski presezki,
so ublazili posledice odpisov ter preprecili njihov prenos na zavarovance.

7.1.1 Znacilnosti poslovanja zavarovalnic

V letu 2013 sta bili oblikovani dve zavarovalniski skupini. SavaRe je postala vecinska
lastnica Zavarovalnice Maribor in Zavarovalnica KD zivljenje se je zdruzila z Adriatic
Slovenico. V Sloveniji se je lani Stevilo zavarovalnic zmanjSalo na 14. Pozavarovalnici sta
ostali dve. V primerjavi z letom 2012 se je zmanjSal trzni delez glede na zbrano premijo
najvecje zavarovalnice na 32%. Najvecja zavarovalnica pokriva 37% trga zivljenjskih
zavarovanj in 30% trga premozenjskih zavarovanj. Trzni delez glede na zbrano premijo
najvecje pozavarovalnice je ostal na ravni leta 2012, na 56%.

Slika 7.1: Zbrana bruto premija po posameznih vrstah zavarovanj v mio EUR (leva
0s) in letne stopnje rasti v odstotkih (desna os)
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Nadaljevanje gospodarske krize v veéini leta 2013 je negativno vplivalo na rast premij
zavarovalnic in pozavarovalnic. Zbrana bruto premija zavarovalnic se je lani glede na leto
2012 zmanjsala za 2,6% in zbrana bruto premija pozavarovalnic za 11,2%. Pozitivna medletna
rast zavarovalne premije je bila le pri zdravstvenem zavarovanju. Kljuéni razlogi negativne
rasti zbrane bruto premije v letu 2013 so manjSa kupna mo¢ prebivalstva, previdnejse
vedenje prebivalcev pri sklepanju dolgoro¢nih zavarovanj, upad novega kreditiranja bank
in padec prodaje novih vozil. Na zmanj$anje zbrane premije pozavarovalnic iz tujine je
negativno vplivalo zniZevanje bonitetne ocene Slovenije in pozavarovalnic v 2012.

Zivljenjsko zavarovanje

Na 3-odstotno kréenje premije zivljenjskega zavarovanja sta negativno vplivala
gospodarska kriza in odlaganje dolgoro¢nih nalozbenih odloc¢itev ljudi v prihodnje.
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Konec leta 2013 je znasala bilan¢na vsota zivljenjskih zavarovanj 3,7 mrd EUR oziroma
60% celotne bilan¢ne vsote zavarovalnic.

V preteklem letu smo bili pri¢a nadaljevanju trenda poveéevanja premije klasicnega ~ Upadanje
zivljenjske zavarovanja in znizevanje premije naloZbenega Zivljenjskega zavarovanja.  priljubljenosti
V zadnjih letih ostaja delez Zivljenjskih zavarovanj v celotni zbrani premiji skoraj naloZbenega
nespremenjen, 26%. V strukturi premije zivljenjskih zavarovanj se je lani v primerjavi  Zivljenjskega
s prej$njim letom povedal delez klasi¢nih zavarovanj, za 3,7 odstotne tocke, in zmanjsal ~ zavarovanja v
delez nalozbenih zivljenjskih zavarovanj, za 3,4 odstotne tocke. zadnjih letih.

V obdobju pred krizo je premija nalozbenega zavarovanja vsako leto mo¢no porasla. Leta
2008 je dosegla najvisjo vrednost, 252 mio EUR. Visoki donosi na kapitalskih trgih v
obdobju pred krizo in agresivna prodajna politika zavarovalnic sta mo¢no pripomogli
k priljubljenosti te oblike zavarovanj v obdobju pred krizo. Med letoma 2008 in 2013
se je premija naloZbenega zavarovanja zmanjsala, na 207 mio EUR. Zaradi povecanega
tveganja nalozbenega zavarovanja in negativnih donosov se je privlac¢nost te oblike
investiranja mo¢no zmanj$ala. Vrednost zbrane premije zivljenjskih zavarovanj prek
bank je v letu 2013 znasala 51,4 mio EUR. Zavarovalnice so tako zbrale 10,3% premije
zivljenjskega zavarovanja.

Slika 7.2: Zbrana bruto premija zivljenjskega zavarovanja zavarovalnic v mio EUR
(leva os) in letne stopnje rasti v odstotkih (desna os)
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Racunovodski izkazi zavarovalnic?®

Povecanje bilan¢ne vsote zavarovalnic in pozavarovalnic

Bilan¢na vsota zavarovalnic se je v poslovnem letu 2013 povecala za 1,4%, na 6,2 mrd
EUR. Bilan¢na vsota premozenjskih zavarovanj se je v enakem obdobju zmanjsala za
0,8%, na 2,5 mrd EUR, in zivljenjskih zavarovanj povecala za 3,0%, na 3,7 mrd EUR.
Bilan¢na vsota pozavarovalnic se je v obdobju Q3 2012—Q3 2013 povecala za 16,1%,
na 779 mio EUR. Na povecanje bilan¢ne vsote pozavarovalnic je najbolj vplival porast
kategorije finanéne nalozbe v odvisne in pridruzene druzbe. Pozavarovalnica SavaRe je
povecala delez v Zavarovalnici Maribor na 100%.

Zavarovalnice so leta 2013 ustvarile 101,8 mio EUR c¢istega dobicka in dosegle negativno ~ Poslovanje zavarovalnic
medletno rast v visini 13,4%. Izgubo so izkazovale zavarovalnice na naslednjih podro¢jih ~ z manjSim dobi¢kom v
zavarovanj: dve na zivljenjskem in na zdravstvenem zavarovanju, ena na premozenjskem.  letu 2013 kot leto prej.
Kazalnika dobickonosnosti zavarovalnic sta se glede na predhodno leto zmanjsala. Leta

2013 je donosnost kapitala znasala 8,7%, leto pred tem pa 10,8%.

Na poslovni rezultat zavarovalnic je lani vplivalo dogajanje v ban¢nem sektorju.
Zavarovalnice in pozavarovalnice so morale zaradi ukrepov Vlade RS in Banke Slovenije
za stabilizacijo ban¢nega sistema opraviti odpise in slabitve podrejenih obveznic in
lastniskih finan¢nih instrumentov nekaterih slovenskih bank. Septembra 2013 je znasal
obseg nalozb zavarovalnic in pozavarovalnic v podrejene obveznice slovenskih bank
43,3 mio EUR oziroma manj kot odstotek njihovih nalozb. Konec leta pa le $e 4,1 mio
EUR. Poleg 25,8% lastniStva Zavarovalnice Triglav v Abanki so imele zavarovalnice in
pozavarovalnice oktobra 2013 za 6,7 mio EUR nalozb v lastniski kapital slovenskih bank,
ob koncu leta pa le Se 1,4 mio EUR.

#V tem poglavju podatki temeljijo na racunovodskih izkazih zavarovalnic za leto 2013, ki $e niso bili
revidirani do njihove uporabe.

POROCILO O FINANCNI STABILNOSTI 83



BANKA SLOVENIJE

EVROSISTEM

16 =2012 m2013

Zavarovalnice

Vpliv Solventnosti 2 na
izracunavanje kapitalske
ustreznosti in naloZbeno

84

politiko zavarovalnic.

Nadaljevanje obdobja
nizKkih obrestnih mer,
ki negativno vpliva
na dobi¢konosnost
zavarovalnic.

2009 ®=2010 m=2011

Slika 7.3: Rast bilanéne vsote v odstotkih (levo) ter izid iz rednega delovanja v mio
EUR (desno) zavarovalnic in pozavarovalnic
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Opomba: Podatki za pozavarovalnice se v letu 2013 nanasajo na konec tretjega Cetrtletja 2013.
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Kapitalska ustreznost zavarovalnic in pozavarovalnic je visoka. Po trenutno veljavni
zakonodaji velja, da je zavarovalnica oziroma pozavarovalnica kapitalsko ustrezna,
¢e ima razpolozljiv kapital vecji ali enak zahtevanemu minimalnemu kapitalu. Z
uvedbo Solventnosti 2 bo prislo do pomembnih sprememb na podro¢ju izracunavanja
solventnostnega kapitala. Poleg tega se pricakujejo spremembe nalozbene politike
zavarovalnic.?” Konec leta 2013 je bil datum za zaCetek uporabe Solventnosti II prestavljen
na 1. 1. 2016 (Direktiva 2013/58/EU z dne 11. 12. 2013). Solventnost 2 se ne bo uporabljala
za zavarovalnice in pozavarovalnice, katerih letno obracunana bruto premija ne presega 5
mio EUR in katerih skupne zavarovalno-tehni¢ne rezervacije ne presegajo 25 mio EUR.

Slika 7.4: Presezek razpolozljivega kapitala nad zahtevanim minimalnim kapitalom
zavarovalnic in pozavarovalnic v odstotkih
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Opomba: Podatki za pozavarovalnice se v letu 2013 nanaSajo na konec tretjega Cetrtletja 2013.
Vir: AZN

Lani so rekapitalizacijo izvedle dve zavarovalnice in ena pozavarovalnica v skupni visini
55,6 mio EUR. Vecino v skupnem znesku je prispevala rekapitalizacija pozavarovalnice z
novo izdajo delnic, ki kotirajo na Ljubljanski borzi vrednostnih papirjev. Pozavarovalnica
Sava je rekapitalizacijo v viSini 55 mio EUR izvedla zaradi prevzema 100-odstotnega
lastni$tva v Zavarovalnici Maribor.

Nalozbeno okolje je Se naprej velik izziv za zavarovalnice. Glavni nalozbeni razred
zavarovalnic, nalozbe v dolgoro¢ne vrednostne papirje s fiksnim donosom, so nizko
donosne. Napovedi gospodarskega gibanja napovedujejo v letu 2014 izboljSanje
gospodarskih razmer. Okrevanje gospodarstva bo pozitivno vplivalo na finan¢ne trge.

2 Zavarovalnice naj bi povecale nalozbe v dolzniske finan¢ne instrumente z visjo bonitetno oceno in krajsim
trajanjem. Zmanj$ali naj bi se obseg nalozb v vrednostne papirje daljsih ro¢nosti in slabse bonitetne
ocene. Kapitalska zahteva za drzavne obveznice drzav Evropskega gospodarskega prostora je 0%, zato
naj bi zavarovalnice povecale izpostavljenost do te nalozbene kategorije. Ve¢je spremembe se pri¢akujejo
pri nalozbah zavarovalnic v podjetniske obveznice. Zahtevan kapital za izpostavljenost do podjetniskih
obveznic bo odvisen od trajanja in bonitetne ocene - visji zahtevan kapital za podjetniske obveznice z dalj$o
ro¢nostjo in slabso bonitetno oceno. Najverjetneje bo povprasevanje zavarovalnic po kritih obveznicah
nadomestilo povprasevanje po nezavarovanih obveznicah bank. Sprememba zakonodaje (t. i. Direktiva
o sanaciji in re§evanju kreditnih institucij in investicijskih podjetij) je vplivala na povecanje tveganosti
ban¢nih nezavarovanih obveznic, zato naj bi zavarovalnice manj povprasevale po teh vrednostnih
papirjih. Zavarovalnice bodo morale zagotoviti dodaten kapital zaradi neusklajenosti trajanja nalozb in
obveznosti. Zato naj bi predvsem Zivljenjske zavarovalnice, ki imajo zelo dolgoro¢ne obveznosti, povecale
uporabo obrestnih izvedenih finan¢nih instrumentov. Povzeto po ¢lanku Kirin, J., Vpliv Solventnosti IT
na upravljanje dolzniskih nalozb zavarovalnic, objavljenem v Zavarovalniskem horizontu, januarja 2014.
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Z okrepitvijo gospodarske rasti se bodo povecali donosi na drzavne obveznice. Swiss
RE 3%cenjuje, da se bo donos na nem$ke drzavne obveznice povecal z 1,8% konec leta
2013 na 2,3% konec leta 2014 in na Se vedno relativno nizkih 2,8% konec leta 2015.
Do povecanja donosov se bodo (po)zavarovalnice soocale s tezavami pri zagotavljanju
zadostne donosnosti zavarovalnih produktov z zajam¢enim donosom ter pri reinvestiranju
prejetih kuponov in zapadlih obveznic.

7.1.2 Stabilnost zavarovalniskega sektorja

Tveganja pri sklepanju zavarovanj

Skodni rezultat zavarovalnic, merjen kot razmerje med bruto izpladanimi odskodninami
in bruto zbranimi premijami, se je leta 2013 zvisal za 0,03 indeksne tocke, na 0,70. To je
bilo ze Cetrto leto zapored, v katerem se postopno slabsa Skodni rezultat zavarovalnic, ki
pa ne ogroza poslovanja zavarovalnic.

Znizanje premij in zviSanje odskodnin je vplivalo na ponovno poslabsanje $kodnega
rezultata pri zivljenjskih zavarovanjih. Lani se je Skodni rezultat pri zivljenjskih
zavarovanjih poslabsal za 0,05 indeksne tocke, na 0,73. Povecanje dozivetij in pred¢asno
prenehanje zavarovanj ostajata kljuéna vzroka poslabsanja $kodnega rezultata tega
zavarovanja. PoslabSanje Skodnega rezultata prostovoljnega zdravstvenega zavarovanja
je kljub porastu premij posledica uveljavitve Zakona za uravnotezenje javnih financ
konec maja 2012, ki je povzrocila prenos financiranja nekaterih zdravstvenih storitev iz
Zavoda za zdravstveno zavarovanje Slovenije na dopolnilno zdravstveno zavarovanje. Na
poslabsanje Skodnega rezultata premozenjskih zavarovanj je vplival padec zbrane premije.
Gospodarska kriza pa je vplivala na zmanjSevanje in prekinitve zavarovanj fizi¢nih in
pravnih oseb. Poleg tega med ponudniki zavarovanj obstaja visoka konkurenca.

Slika 7.5: Skodni rezultat pomembnejsih zavarovalnih vrst (kot razmerje)
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Pozavarovalnici imata visoko geografsko razprSeno poslovanje, zato na njun Skodni
rezultat vplivajo svetovni Skodni dogodki. Na poslabsanje Skodnega rezultata
pozavarovalnic je vplivalo tudi izplacilo §kod ob naravnih katastrofah, najbolj skode,
povezane s poplavami v srednji in vzhodni Evropi junija 2013. Podobno kot v preteklih
letih so tudi v poslovnem letu 2013 slovenske zavarovalnice zaznamovali $kodni dogodki,
ki so bili posledica poplav, neurij s toco, snegom in ledom. Povecano tveganje izrednih
dogodkov, naravnih katastrof in ekstremnih vremenskih razmer v zadnjih letih narasca.
Zavarovalnice morajo zato spremeniti ter prilagoditi proces prevzema tveganj in razvoja
novih produktov novim razmeram.’!

Delez zadrzanega tveganja zavarovalnic pri premozenjskih zavarovanjih je leta 2013
zna$al 77,8 odstotka.

NaloZbena tveganja

Nalozbe kritnega premozenja so se lani povecale za 1,1%, na 4.978 mio EUR, in znasajo
14,1% BDP. Pokritost ¢istih zavarovalno-tehni¢nih rezervacij z nalozbami kritnega
premozenja je lani ostala na priblizno isti ravni kot leta 2012, to je 121,6%. Pokritost
matemati¢nih rezervacij z nalozbami kritnih skladov zivljenjskih in zdravstvenih

* Swiss Re, Global insurance review 2013 and outlook 2014/2015, November 2013.

31 Skodni dogodki kot posledica naravnih katastrof in nesre¢, ki jih je povzrocil ¢lovek, so leta 2013 povzrocili
za 140 mrd USD skupne $kode in za 45 mrd USD zavarovane skode, kar je za 56 oziroma 36 mrd USD manj
kot leto prej. V Severni Ameriki je bilo najve¢ nastale zavarovane $kode — 19 mrd USD. V Evropi sta se zgodila
najve¢ja posamezna $kodna dogodka. Poleti so srednjo Evropo zajele obsezne poplave, ki so povzrocile za 4
mrd USD zavarovane $kode, in julija 2013 je toca v Nemciji povzrocila za 3,8 mrd USD zavarovane skode.
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zavarovanj se je lani glede na leto prej zmanjSala za 0,8 odstotne tocke, na 120,3%. Kar
kaze, da so obveznosti zavarovalnic pokrite z nalozbami. Vrste dovoljenih nalozb so
predpisane z Zakonom o zavarovalnistvu.

Slika 7.6: Rast ¢istih zavarovalno-tehni¢nih rezervacij in nalozb premozenjskih
in zivljenjskih zavarovanj zivljenjskega zavarovanja (levo) ter pokritost
Cistih zavarovalno-tehnic¢nih rezervacij z nalozbami kritnega premozenja
premozenjskih zavarovanj (desno) v odstotkih
130

21 2009 ®=2010 ®m2011 2009 ®2010 ®m2011 m2012 ®W2013

m2012 w2013
125

1206 1210 1211 1211 1,0

120

105

Druge Nalozbe kritnega NaloZbe kritnega 100
zavarovalno- sklada premozenja brez NaloZbe kritnega sklada/matemati¢ne  NaloZbe krithega premoZenja brez
tehnicne kritnih skladov rezervacije (v %) KS/druge zavarovalno-tehni¢ne
rezervacije rezervacije (v %)
Vir: AZN, preracuni BS

V strukturi nalozb Zivljenjskih in premozenjskih zavarovanj se je leta 2013 glede na
leto prej najbolj zmanjSal delez depozitov. Na krc¢enje depozitov sta vplivali znizevanje
depozitnih obrestnih mer in omajano zaupanje zavarovalnic v slovenskih ban¢ni sistem.
Vrednostno najveéjo kategorijo e vedno predstavljajo dolzniski vrednostni papirji,
katerih delez se je glede na leto prej povecal. Lani se je glede na leto 2012 povecal tudi
delez nalozb v tuje vrednostne papirje.

Slika 7.7: Struktura nalozb kritnih skladov zavarovalnic (levo) in nalozb kritnega
premozenja brez kritnih skladov zavarovalnic (desno) v odstotkih
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Konec leta 2013 je znasal delez nalozb zavarovalniskega sektorja v vrednostne papirje
domacih izdajateljev 53,3% vseh nalozb. Delez se je glede na predhodno leto zmanjsal
za 4,4 odstotne tocke. Neto nakupov tujih dolzniskih vrednostnih papirjev je bilo za 269
mio EUR in neto nakupov tujih lastniskih vrednostnih papirjev za 51 mio EUR. Nakupi
dolzniskih in lastniskih vrednostnih papirjev so bili razprSeni med razlicne drzave. Leta
2013 je bilo izvedenih najve¢ nakupov dolzniskih vrednostnih papirjev izdajateljev iz
Francije. V istem obdobju je bilo najve¢ nakupov enot vzajemnih skladov, registriranih na
Irskem. Zavarovalniski sektor je realiziral pozitivno prevrednotenje iz nalozb v lastniske
vrednostne papirje podjetij iz drzav evroobmocja in ZDA.

Zavarovalni$ki sektor ostaja visoko izpostavljen do Republike Slovenije. Konec leta 2013
je znasal delez obveznic Republike Slovenije v nalozbenem portfelju zavarovalniskega
sektorja 23,6% oziroma 1,8 mrd EUR. Medletna stopnja rasti depozitov pri bankah
doma je bila decembra 2013 —26%. Med bankami obstajajo velike razlike v medletni
spremembi stanja depozitov. Najvedje zmanjSanje so realizirale velike domace banke. Na
zmanjs$anje banénih depozitov zavarovalniskega sektorja je vplivalo povecano nezaupanje
zavarovalnic v domac ban¢ni sistem.
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Slika 7.8: Delez tujih nalozb v vseh nalozbah zavarovalniskega sektorja v odstotkih
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7.1.3 Vpliv zavarovalnic na stabilnost ban¢nega sektorja prek kreditnih zavarovanj

Lani se je izboljsal skodni rezultat kreditnih zavarovanj. Leta 2013 je delez kreditnih
zavarovanj v celotni zbrani premiji zavarovalnic znasal 2,3% in v zbrani premiji
premozenjskih zavarovanj 3,1%. Kar pomeni, da ta oblika zavarovanj ne predstavlja
pomembnega deleza v zbrani premiji zavarovanj. Zbrana kreditna premija se je leta 2013
glede na leto prej zvisala za 0,8%, na 43,1 mio EUR. Kreditne odSkodnine so se zmanjsale
za 6,1%, na 29,8 mio EUR. Upad odskodnin in zvi$anje premij je vplival na izboljsanje
Skodnega rezultata, ki je lani znasal 0,69.

Slika 7.9: Struktura zbrane premije kreditnih zavarovanj v odstotkih
Struktura kreditnih zavarovanj za leto 2012 Struktura kreditnih zavarovanj za leto 2013
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Ze drugo leto zapored se je $kodni rezultat najbolj poslabial pri zavarovanju
stanovanjskih kreditov. Konec leta 2013 je znasal 1,94. Kreditna premija tega
zavarovanja se je leta 2013 znizala za 27,6%, kreditna odskodnina pa se je zvisala
za 52,6%. Na znizevanje zavarovalne premije stanovanjskih kreditov v zadnjih letih
vplivata znizanje novih stanovanjskih kreditov in spremenjena poslovna strategija
bank pri zavarovanju posojil. Znesek zavarovalne premije potrosniskih posojil se je v
preteklem letu zvisal za 14,6% in znesek izplacanih od$kodnin znizal za 18,2%, kar
je vplivalo na izboljSanje $kodnega rezultata.
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Slika 7.10: Zbrane premije in izplacane odskodnine v mio EUR ter §kodni rezultat

kreditnih zavarovanj (kot razmerje)
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Kreditna zavarovalna vsota slovenskih zavarovalnic se je konec leta 2013 glede na leto
prej znizala za 5%, na 7 mrd EUR. Znesek zavarovalne vsote izvoznih kreditov se je
leta 2013 glede na leto prej znizal za 8,0%, na 4 mrd EUR. Kreditna zavarovalna vsota
stanovanjskih posojil je konec leta 2013 znasala 108 mio EUR in se je glede na leto 2012
zmanjsala za 1,3%. Kreditna zavarovalna vsota potrosniskih posojil je konec leta 2013
znasala 368 mio EUR in se je glede na leto 2012 povecala za 4,1%. Pri¢akujemo, da se bo
kreditna zavarovalna vsota stanovanjskih in potrosniskih posojil v prihodnje e znizevala.

7.2 Prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje

Lani je zbrana premija izvajalcev prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja
moc¢no upadla. Najpomembnejsi razlog za velik padec zbrane premije izvajalcev
prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja je sprejetje Zakona za uravnotezenje
javnih financ. Kot posledica dogovora o varcevalnih ukrepih so se znizale premije za
dodatno pokojninsko zavarovanje za javne usluzbence v obdobju 1. 6. 2013-31. 12. 2014.

Tabela 7.1: Zbrana premija in sredstva izvajalcev prostovoljnega dodatnega
pokojninskega zavarovanja
2009 2010 2011 2012 2013
Zbrana premija (v mio EUR) 231 233 231 230 200
Struktura (v %)
vzajemni pokojninski skladi 46 46 45 46 38
zavarovalnice 21 21 21 23 29
pokojninske druzbe 33 33 33 31 33
Sredstva (v mio EUR) 1.528 1.794 1.846 1.801 1.788
Struktura (v %)
vzajemni pokojninski skladi 42 42 44 47 49
zavarovalnice 21 21 21 22 22
pokojninske druzbe 36 36 35 31 29
Vir: AZN, ATVP

V Slovenji je prisoten izrazit trend staranja prebivalstva, ki pomeni tveganje za finan¢no
stabilnost zaradi povecanega tveganja fiskalne nevzdrznosti. Konec leta 2012 je bil
sprejet novi Zakon o pokojninskem in invalidskem zavarovanju (ZP1Z-2%?), ki zacel veljati
januarja 2013. Zakon je med drugim zaostril pogoje za pridobitev starostne pokojnine in
podaljsal obdobje za izra¢un pokojninske osnove. Novi zakon resuje problema narascanja
odhodkov za pokojnine na kratek in manj na dolgi rok. Ministrstvo za delo druzino in
socialne zadeve napoveduje porast odhodkov za pokojnine kot delez v BDP-ju na 16% leta
2060%*. Delez odhodkov za pokojnine v BDP je lani znasal 12,2%. Odhodki za pokojnine
so se leta 2013 glede na leto 2012 povecali za 2,6%. Razlog za povecanje odhodkov je
povecanje Stevila upokojencev. Od leta 2010 se belezijo visje medletne stopnje rasti Stevila
upokojencev, saj se upokojuje t. i. generacija baby-boom. Povprec¢na dejanska starost novih
prejemnikov pokojnin se je lani znizala za Sest mesecev za moske, na 60,8 leta, in zvisala
za 2 meseca za zenske, na 58,3 leta. ZPIZ je v poslovnem letu 2013 realiziral za 2,4% manj

32 Vir: Zakon o pokojninskem in invalidskem zavarovanju (ZPIZ-2). Uradni list RS, $t. 96/2012 z dne
14.12.2012

* Modernizacija pokojninskega sistema (ZPIZ-2), MDDSZ.

* Vir podatkov v nadaljevanju odstavka je Letno porocilo ZPIZ za 2013.
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davénih prihodkov kot v letu 2012. Vzroka sta niZja rast pla¢ in zmanjSanje zaposlenosti®.
V strukturi prihodkov zavoda predstavljajo davéni prihodki 2/3 vseh prihodkov. Za 11,9%
so se povecali transferni prorac¢unski prihodki, ki so znasali 1,6 mrd EUR.

Letos pricakujemo spremembe na podro¢ju nalozbene politike pokojninskih skladov.
ZPIZ-2 je upravljavcem omogocCil izvajanje politike zivljenjskega cikla. Krovni
pokojninski sklad bo sestavljen iz najmanj treh podskladov, ki se bodo med sabo
razlikovali po nalozbeni politiki. En izmed treh skladov bo $e vedno izvajal nalozbeno
politiko zagotavljanja minimalne zajamcene donosnosti.

ZPIZ-2 je tudi mo¢no omejil moznost predcasnih dvigov privaréevanih sredstev v
kolektivnem pokojninskem zavarovanju. Sredstva, ki jih je zavarovanec, privaréeval
v kolektivno pokojninsko zavarovanje do 31. 12. 2012, bo lahko $e vedno dvignil v
enkratnem znesku po preteku desetih let. Sredstev, ki jih je zavarovanec, vlozil v kolektivno
pokojninsko zavarovanje po 1. 1. 2013, pa ne more Veé dVigniti do upokojitve. Znesek dvigov
se je znesek v letu 2013 znizal. Zavarovanci se odlo¢ajo za predcasna izplacila zaradl upada
razpolozljivega dohodka, relativno nizke donosnosti izvajalcev prostovoljnega dodatnega
pokojninskega zavarovanja in nezadostnega zavedanja, da pokojnine iz obveznega
zavarovanja ne bodo omogocale dostojnega Zivljenja po upokojitvi.*®

Slika 7.11: Struktura nalozb izvajalcev prostovoljnega dodatnega pokojninskega
zavarovanja
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Delez sredstev dodatnega pokojninskega zavarovanja v BDP je konec leta 2013 znasal 5%.
V strukturi nalozb izvajalcev dodatnega pokojninskega zavarovanja sta se glede na leto
2012 najbolj zmanjsala delez depozitov pri bankah, za 5,4 odstotne tocke, in delez drugih
dolzniskih vrednostnih papirjev, za 4,8 odstotne tocke. Glede na leto 2012 sta se najbolj
povecala deleza drzavnih vrednostnih papirjev, za 5,1 odstotne tocke, in enote vzajemnih
skladov, za 4,6 odstotne tocke.

Minimalna zajamcena donosnost je od januarja 2013 navzgor omejena. Pred spremembo
pravilnika o izracunu minimalne zajam¢ene donosnosti je veljalo, da donosnost VPS ne sme
biti manjSa od 40% povpre¢ne letne obrestne mere na drzavne vrednostne papirje Republike
Slovenije z dospelostjo nad enim letom (t. i. povprecna letna donosnost). S spremembo pravilnika
je postavljena zgornja meja za povprecno letno donosnost na 3,75%. To pomeni, da se v primeru
povprecne letne donosnosti drzavnih vrednostnih papirjev, veéje od 3,75% uposteva zgornja meja
povprecne letne donosnosti in ne dejanska povprecna donosnost drzavnih vrednostnih papirjev.
V letu 2013 se je zahtevana donosnost za dolgoro¢ne drzavne obveznice Republike Slovenije
gibala nad 3,75%. Minimalna zajam¢ena donosnost na letni ravni zato znasa 1,5% za leto 2013.
Minimalna zajamcena donosnost na letni ravni bo tudi v letu 2014 ostala nespremenjena.

V preteklem letu vsi izvajalci dodatnega pokojninskega zavarovanja niso ustvarili donosa
vecjega od minimalnega zajamcenega donosa. Povprecna dosezena letna donosnost
zavarovalnic in pokojninskih druzb iz nalozb prostovoljnega dodatnega pokojninskega
zavarovanja je lani znaSala 1,3%" in letna rast VEP vzajemnih pokojninskih skladov
1,5%. Ce je dosezeni donos izvajalcev dodatnega pokojninskega zavarovanja ve&ji

* Zmanj$anje Stevila zavarovancev pri ZPIZ in povecanje $tevila upokojencev je lani vplivalo na
poslabsalo razmerje med delovno aktivnim prebivalstvom in upokojenci. Decembra 2013 je $tevilo
delovno aktivnih prebivalcev presegalo stevilo brezposelnih (prijavljenih na Zavod) in upokojenih le
za 65 tiso¢. Vir: Zavod RS za zaposlovanje in ZPIZ.

* Leta 2013 je bilo 46,7 % starostnih pokojnin pod pragom revs¢ine za enoclansko gospodinjstvo. Vir:
SURS in ZPIZ.

* Podatek o dosezeni letni donosnosti treh zavarovalnic in ene pokojninske druzbe temelji na oceni, ki jo
je predlozila AZN, in ne na javno objavljenem podatku. Podatek do konca aprila $e ni bil javno dostopen.
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od zajaméenega donosa, se oblikujejo rezervacije. Ce je donos izvajalcev dodatnega
pokojninskega zavarovanja manjsi od zajamcenega donosa, se razlika med dejanskim in
zajam&enim donosom pokrije iz oblikovanih rezervacij. Ce rezervacije ne zadostujejo
za pokrivanje zajamcenega donosa, razliko pokriva izvajalec dodatnega pokojninskega
zavarovanja iz lastnih sredstev. Nekateri izvajalci so morali v letu 2013 koristiti rezervacije.
Pomemben razlog za manjSo donosnost so odpisi in slabitve podrejenih obveznic in
lastniskih finan¢nih instrumentov nekaterih slovenskih bank kot posledica ukrepov
Vlade RS in Banke Slovenije za stabilizacijo ban¢nega sistema. Delez nalozb v podrejene
obveznice in delnice bank s sedezem v Sloveniji v kritnih skladih prostovoljnega dodatnega
pokojninskega zavarovanja je septembra 2013 znasal 3,2% za zavarovalnice in 4,1% za
pokojninske druzbe. Delez je upadel na 0,5% za zavarovalnice in 1,1% za pokojninske
druzbe do konca leta 2013. Delez nalozb vzajemnih pokojninskih skladov prostovoljnega
dodatnega pokojninskega zavarovanja v podrejene obveznice bank s sedezem v Sloveniji
je znasal 1% septembra 2013 in 0,3% konec leta 2013. K ublazitvi posledic odpisov in
preprecitvi njihovega prenosa na zavarovance sta pripomogla razpr$enost nalozb med
posameznimi izvajalci in rezervacije, oblikovane v ¢asu preseznih donosov.

7.3 Kapitalski trg in vzajemni skladi

Povzetek

Slovenski kapitalski trg je v letu 2013 zaznamovala napoved prodaje 15 podjetij* v
vecinski ali delni drzavni lasti, uvr§¢enih na seznam za privatizacijo. Sedem izmed 16
podjetij kotira na Ljubljanski borzi®. Spekulativna pri¢akovanja, povezana s privatizacijo,
so bila gonilo rasti delniskih tecajev borznih druzb s seznama in posledi¢no celotnega
trga. Zmerna rast trznih tecajev se kljub temu ni odrazila v rasti obsega prometa z
delnicami na Ljubljanski borzi.

Nelikviden trg, visoka nestanovitnost trznih tecajev in skromni rezultati poslovanja
vecine borznih druzb so bili kljuéni razlogi, ki so v letu 2013 odvracali rezidente in tudi
nerezidente pred aktivnejSim trgovanjem na Ljubljanski borzi. ManjSe zanimanje za
slovenske delniske nalozbe so tujci nadomestili s povecanim neto vlaganjem v slovenske
obvezniske nalozbe. Drzava je lani namre¢ podvojila nominalno vrednost izdaj obveznic
na tujih kapitalskih trgih, povprasevanje po njih pa je bilo nekajkrat vecje od ponujene
emisijske vrednosti. Pribitki na slovenske drzavne obveznice so se po objavi rezultatov
stresnih testov konec leta 2013 zmanjsali, zaradi ¢esar se je drzava v prvem cCetrtletju 2014
lahko ceneje zadolzila na tujih kapitalskih trgih.

Z izjemo malostevilnih uveljavljenih slovenskih podjetij je moznost pridobivanja
dolzniskih virov financiranja na domacem kapitalskem trgu omejena predvsem na
drzavo. Preostalim borznim in drugim druzbam nelikviden domaci kapitalski trg Se ne
omogoca alternativnega vira financiranja. Tudi banke v zelo omejenem obsegu dostopajo
do kapitalskih trgov. Lani sta le dve izdali obveznice, od tega ena na domacem in druga
na tujem kapitalskem trgu.

Rezidenti so zaradi izrazito pozitivnega vzdusja na tujih kapitalskih trgih opravili najvecje
neto nakupe delniskih in tudi obvezniskih nalozb v zadnjih nekaj letih. Pozitivno vzdusje
na tujih kapitalskih trgih in medletna rast VEP nista prepricala vlagateljev, da bi povrnili
zaupanje v vzajemne sklade. V zmanj$anem obsegu so tudi v letu 2013 in v prvih mesecih
leta 2014 nadaljevali neto izplacila enot vzajemnih skladov.

Gibanja na kapitalskem trgu

Slovenski borzni indeks SBI TOP je imel konec marca 2014 20,8-odstotno medletno rast.
Vecino te visoke rasti je bilo realizirane v zadnjih mesecih lanskega leta in prvih mesecih
letosnjega leta, ko sta bili objavljeni informaciji o prodaji dveh izmed 15 druzb s seznama
za privatizacijo.

Borzni indeks SBI TOP se je sicer v letu 2013 povecal za 3,2%. Klju¢ni delniski indeksi
razvitih trgov so lani nara$cali po visokih stopnjah (38,3% Nasdagq, 29,6% S&P in 25,5%
Dax) in so pogosto dosegali nove zgodovinske rekordne vrednosti. Visje stopnje rasti
klju¢nih tujih delniskih indeksov v primerjavi z domaéim indeksom so se nadaljevale tudi
v prvem Ccetrtletju letos. Srednjeevropski indeks CEESEG, ki ga izraCunava Dunajska

* Junija 2013 je Vlada RS v Drzavnem zboru sprejela seznam 15 podjetij za privatizacijo.
¥ Do umika delnic NKBM s kapitalskega trga dne 20. 12. 2013 je sedem izmed 15 podjetij s seznama za
privatizacijo kotiralo na Ljubljanski borzi.
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borza, vzhodnoevropski indeks MSELEMEE in balkanski indeksi so dosegali nizje ali
negativne stopnje rasti glede na domaci indeks.
Slika 7.12: Letne rasti domacih (levo) in tujih (desno) borznih indeksov v odstotkih
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Skupni obseg prometa na Ljubljanskiborzije bil vletu 2013 za 8,7% vecji kot vpredhodnem ~ Na Ljubljanski borzi
letu in v prvem cetrtletju leta 2014 vecji za 5,9%. Vzroki rasti so predvsem v ve¢jem  naraséa obseg prometa
obsegu trgovanja z obveznicami, med njimi zlasti z obveznicami bank v nadzorovani  zaradi ve¢jega trgovanja
likvidaciji, in manj pa v povecanju trgovanja s komercialnimi zapisi, katerih delez v z obveznicami.

skupnem prometu je z 1,2% Se vedno skromen. Z delnicami, ki $e vedno predstavljajo ve¢

kot tri Cetrtine vsega prometa na Ljubljanski borzi, je bilo v letu 2013 sklenjenih za 1,1%

manj poslov, kar je dodatno vplivalo na njihovo likvidnost. Z zakladnimi menicami, tudi

s tistimi dalj$ih ro¢nosti, se na sekundarnem trgu trguje zanemarljivo malo.

Trzna kapitalizacija delnic na Ljubljanski borzi je konec decembra 2013 znaSala 5.173
mio EUR in je dosegla 5,3-odstotno medletno rast. Ve¢ kot $tiri petine prometa je bilo
opravljenega le s petimi najprometnej$imi delnicami prve kotacije, pri ¢emer se je velik
delez trgovanja nanasal le na trgovanje z delnicami druzbe Krka. To pomeni zelo majhno
likvidnost preostalih delnic prve kotacije, medtem ko je bilo s 55 delnicami druzb,
uvrscenih v standardno in vstopno kotacijo, opravljeno le 8,2% prometa z delnicami na
Ljubljanski borzi. Majhna likvidnost se je odrazala v visoki nestanovitnosti trznih tecajev,
ki je bila zlasti posledica Spekulativnih pricakovanj glede napovedane prodaje podjetij in
manj vrednotenj druzb z mnogokratniki poslovanja.

Majhna likvidnost na domacem delniskem trgu, ki se Ze vrsto let ne izboljSuje, temvec se
dodatno poslabsuje, sili druzbe prve kotacije k vzporednim kotacijam na tujih kapitalskih
trgih. Konec leta 2013 je Gorenje poleg NKBM in Krke zacelo z vzporedno kotacijo na
Varsavski borzi. Z vzporedno kotacijo na tej srednjeevropski borzi imajo slovenske druzbe
moznost pridobiti nove vire financiranja in bolj razpr§eno lastnisko strukturo, hkrati pa
povecujejo svojo mednarodno prepoznavnost na trgih, kjer realizirajo pomemben delez
konsolidiranih prihodkov.
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domacem trgu.

Slika 7.13: Trzna kapitalizacija na Ljubljanski borzi v mrd EUR in letni koeficient
obracanja sredstev (KOS)
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Trzna kapitalizacija obveznic je bila konec leta 2013 v visini 13.956 mio EUR, s ¢imer
je bila za 9,6% visja na medletni ravni. Tudi trg slovenskih obveznic je slabo likviden
in zgoS€en na trgovanje z maloStevilnimi obveznicami. Z dvema najprometnejSima
obveznicama je bila opravljena skoraj polovica borznega prometa z obveznicami.

Drzava je v letu 2013 podvojila nominalno vrednost primarnih izdaj obveznic na tujih
kapitalskih trgih, obveznice pa so bile izdane na dolarskem in tudi evrskem trgu. Poleg tega se
vse bolj zadolzuje z zakladnimi menicami. V mesecu maju 2013 je drzava izdala za milijardo
dolarjev petletnih in za 2,5 milijarde dolarjev desetletnih dolarskih obveznic. Spremenjena
bonitetna ocena slovenskega drzavnega dolga s strani hisSe Moody's tik pred izdajo ni vplivala na
povprasevanje po obveznicah, ki je bilo z ve¢ kot 16 mrd USD zelo veliko in nekajkrat vecje od
ponujene emisijske vrednosti obveznic. Eden izmed razlogov za zanimanje tujih vlagateljev za ti
dve obveznici so bile razmeroma visoke kuponske obrestne mere, ki so se na avkcijah oblikovale
visje kot pri izdanih obveznicah drzav s primerljivo bonitetno oceno drzavnega dolga. Petletne
dolarske obveznice so bile izdane s kuponsko obrestno mero 4,75%, medtem ko so bile desetletne
izdane s kuponsko obrestno mero v visini 5,85%. Drzava je v novembru 2013 na evrskem trgu
nenapovedano izdala tudi za 1,5 milijarde EUR triletnih obveznic. Kuponska obrestna mera v
visini 4,7% je bila ponovno visoka in skoraj enaka kuponski meri predhodno izdane petletne
dolarske obveznice. Skupaj je drzava v letu 2013 na tujih kapitalskih trgih izdala za 4.194,8 mio
EUR obveznic oziroma ve¢ kot dvakrat ve¢ v primerjavi s predhodnim letom.

Tabela 7.2: Pregled slovenskega organiziranega trga kapitala

2009 2010 2011 2012 2013 mar. 2014
Delnice
Trzna kapitalizacija
(v mrd EUR) 8,5 7,0 49 49 5,2 5.7
v % BDP 23,9 19,7 13,5 13,9 14,7 16,0
letna rast (v %) -0,1 -17,3 -30,3 0,8 53 26,0
delez tujcev (v %) 7,2 10,0 12,3 13,6 15,5 14,9
Promet
(v mio EUR) 719,8 360,8 394,5 302,9 299.4 93,1
v % BDP 2,0 1,0 1,1 0,9 0,8 1,0
letna rast (v %) -24 .4 -49,9 9,3 -23,2 -1,1 1,6
Letna rast SBI TOP v % 15,0 -13,5 -30,7 7.8 32 20,8
P/E (prva kotacija) 19,4 43,2 93,1 16,2 19,2 20,6
Divid. donos (prva kot.) v % 2,1 2,1 3,2 3,9 4,0 4.5
Obveznice
Trzna kapitalizacija
(v mrd EUR) 10,8 13,2 14,5 12,7 14,5 13,2
v % BDP 30,6 37,2 40,0 36,1 41,2 37,5
letna rast (v %) 59,2 21,9 9,6 -11,9 15,6 6,1
Promet
(v mio EUR) 156,3 108,9 59,6 554 86,1 23,4
v % BDP 0,4 0,3 0,2 0,2 0,2 0,3
letna rast (v %) -39,2 -30,3 -45,3 -7,0 55,4 59,7
Opomba: Investicijske druzbe, ki so kotirale, vzajemni skladi in banéne menice niso vkljuéeni v podatkih.

Vir: LJSE, SURS

Dinamika izdaj drzavnih obveznic na tujih kapitalskih trgih se je v prvem Cetrtletju 2014
nadaljevala. Ministrstvo za finance RS je izdalo referen¢ne dolarske obveznice v skupni
visini 3,5 mrd USD (okoli 2,56 mrd EUR). Za petletne obveznice v nominalni visini 1,5
mrd USD je bila na avkceiji dolo¢ena 4,275-odstotna zahtevana donosnost, medtem ko
je bila za desetletne obveznice v visini 2 mrd USD dolo¢ena 5,48-odstotna zahtevana
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donosnost. Zanimanje za slovenske obveznice je bilo s 16 mrd USD povprasevanja znova
bistveno vecje od ponujene emisijske vrednosti. Zaradi velikega zanimanja se je pribitek
na obveznice zmanjs$al in je znasal le 280 bazi¢nih tock nad ameriskimi drzavnimi
obveznicami, kar je bilo med 20 in 32,5 bazi¢ne tocke nizje od zacetnih pri¢akovanj.
Izdajo obveznic je Se dodatno pocenila navzkrizna valutna zamenjava (ang. cross currency
swap), zaradi ¢esar se je zahtevana donosnost zmanj$ala za odstotno tocko.

SID banka je septembra 2013 na mednarodnem kapitalskem trgu izdala novo izdajo
obveznic, namenjenih zaprtemu krogu vlagateljev. Velikost izdaje obveznic z ro¢nostjo
12 mesecev in jamstvom drzave je znasala 100 mio EUR, medtem ko je bila kuponska
obrestna mera v visini 3,34%. Na domacem kapitalskem trgu je lani le ena banka izdala
obveznice v skromnem nominalnem obsegu 2 mio EUR. Podjetja se za izdaje obveznic
na tujih trgih redkeje odlocajo zaradi svoje neprepoznavnosti, prevelike obstojece
zadolzenosti in praviloma premajhnega obsega izdaje.

Instrumenti denarnega trga na domacem kapitalskem trgu so se v letu 2013 uveljavili
kot alternativni vir dolZzniSkega financiranja za drzavo in predvsem veéje druzbe prve
kotacije. Drzava je izdala 25 zakladnih menic v nominalni vrednosti 2.156 mio EUR, kar
je bilo ve¢ od nominalne vrednosti drzavnih obveznic, izdanih na tujih kapitalskih trgih
v letu 2012. Podjetja so s 193 mio EUR za skoraj polovico povecale nominalno vrednost
izdanih komercialnih zapisov glede na predhodno leto. Z izdajami komercialnih zapisov
podjetja razprSujejo kratkorocne dolzniske vire financiranja in uravnavajo medletna
nihanja v ustvarjanju prostega denarnega toka. Komercialni zapisi pomenijo neposredno
zadolzevanje podjetij na kratkoro¢nem denarnem trgu. Kljub trendu rasti vrednosti izdaj
komercialnih zapisov in povprasevanju tudi s strani nerezidentov se za komercialne zapise
e vedno ne odlocajo preostale borzne druzbe ter srednja in majhna podjetja. Razlogi so v
preveliki obstojeci zadolZzenosti druzb, premajhni prepoznavnosti tovrstnih instrumentov
kot virov financiranja kratkoro¢nih finan¢nih obveznosti, razmeroma visokih obrestnih
merah komercialnih zapisov in zahtevanih velikosti nominalnih izdaj.

Tabela 7.3: Pregled Stevila novoizdanih obveznic rezidentov doma in v tujini ter
skupna vrednost
Izdane doma Vrednost v mio EUR
Od tega
Nefinan¢nih nefinan¢nih
Bancne Financne Drzavne druzb Skupaj druzb
2008 5 1 1 5 1.728 50
2009 5 4 3 2 4.222 77
2010 5 2 2 0 2.674 0
2011 2 2 3 5 3.121 63
2012 5 1 0 1 110 30
2013 1 2 0 2 1.045 32
mar. 2014 0 0 0 1 24 24
Izdane v tujini
2008 0 0 0 0 0 0
2009 2 0 0 1 2.300 300
2010 4 0 0 0 1.350 0
2011 2 0 0 0 500 0
2012 1 0 1 0 1.925 0
2013 1 0 3 0 4.295 0
mar. 2014 0 0 2 0 2.560 0
Vir: KDD, Banka Slovenije

NaloZbeno povezovanje s tujino

V skladu z dinamiko rasti nominalne vrednosti izdaj drzavnih obveznic na tujih kapitalskih
trgih se seli zanimanje nerezidentov za drzavne obveznice, izdane na domacem kapitalskem
trgu, na drzavne obveznice, izdane na tujih kapitalskih trgih. Nerezidenti so leta 2013
neto prodali 547,5 mio EUR slovenskih obveznic, izdanih na domacem kapitalskem trgu,
oziroma za 43,4 mio EUR ve¢ kot v primerljivem obdobju predhodnega leta. Nerezidenti
so v letu 2013 sicer tudi kupovali komercialne zapise, kar dokazuje, da med tujci obstaja
zanimanje za vlaganje v tovrstne finan¢ne instrumente slovenskih druzb.

Na omajano zaupanje nerezidentov v slovenski delniski trg so vplivali tudi dolgotrajni
veckratni poskusi prodaje ene izmed vecjih borznih druzb. Posledi¢no kljub napovedani
prodaji druzb v vecinski drzavni lasti vecjega zanimanja nerezidentov za slovenske
delniske nalozbe v letu 2013 in v prvih mesecih leta 2014 ni bilo. Od 16 podjetij, uvr§cenih
na prvi seznam za privatizacijo, je bil do konca leta 2013 tujcem prodan Helios. V prvih
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mesecih leta 2014 je drzavni PDP uspelo prodati Fotono, drugo druzbo s seznama za
privatizacijo. Morebitno vecje zanimanje tujih vlagateljev za slovenske delniske nalozbe je
povezano predvsem z realizacijo prodaje preostalih 14 podjetij, med njimi zlasti Telekoma
Slovenije. S prodajo podjetij s seznama za privatizacijo se bo zmanjsala vloga drzave v
gospodarstvu.

Nerezidenti so v letu 2013 neto kupili za 188,7 mio EUR slovenskih delnic, kar je bilo
za 111,2 mio EUR manj kot v predhodnem letu. Med tujimi kupci slovenskih delnic so s
93,7 mio EUR prevladovali rezidenti Hrvaske. Delez tujcev v trzni kapitalizaciji delnic na
Ljubljanski borzi seje kljub skromnemu neto vlaganju v letu 2013 postopoma vecal in je
konec decembra dosegel 15,5-odstotni delez oziroma najve¢ v zadnjih petih letih.

Rezidenti so zaradi izrazito pozitivnega vzdusja na tujih kapitalskih trgih v letu 2013 v
tujini vlozili 486,6 mio EUR neto, medtem ko so v predhodnem letu neto prodajali. Rast
neto vlaganj je bila posledica vecjih neto nakupov tujih delnic s strani drugih finan¢nih
posrednikov in manjSih neto prodaj tujih obveznic s strani bank. Neto nakupi tujih
delnic v visini 220,7 mio EUR so se nanasali predvsem na nakupe delnic izdajateljev iz
drzav nekdanje Jugoslavije, evroobmodja in Srednje Evrope. Neto nakupi tujih obveznic
v visini 265,9 mio EUR pa so se nanasali predvsem na nakupe obveznic evroobmodja,
neto kupovale pa so zlasti zavarovalnice in pokojninski skladi. Gospodinjstva so zaradi
zmanj$anja izpostavljenosti do tveganih nalozb prestrukturirala nalozbene portfelje.
Kljub izjemni rasti trznih teajev so neto prodala tuje delnice v znesku 14,6 mio EUR in
hkrati neto kupila tuje obveznice v vi§ini 6 mio EUR.

Z vecjim vlaganjem rezidentov na tuje kapitalske trge se povecujejo valutna tveganja. V
letu 2013 so rezidenti na neevrskih trgih neto vlozili 161,3 mio EUR oziroma 33,1% vseh
neto nalozb.

Slika 7.14: Mesecne neto nalozbe nerezidentov v Slovenijo (levo) in rezidentov v
tujino (desno) v mio EUR

1.200 Nerezidenti v Slovenijo Rezidenti v tujino
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Opomba: Med neto nakupi obveznic, ki so jih opravili nerezidenti, se za leto 2008 ne uposteva
drzavna obveznica RS63, izdana na MTS Slovenia.
Vkljuéene so nalozbe v kotirajo¢e delnice in obveznice ter tiste, ki ne kotirajo na borzi.
EU3 — Velika Britanija, Danska in Svedska; EU16 — evroobmoc¢je; EXYU — drzave
nekdanje Jugoslavije.
Vir: KDD, Banka Slovenije, lastni preracuni
Vzajemni skladi
Sredstva vzajemnih  Sredstva v vzajemnih skladih so konec leta 2013 znasala 1.860,3 mio EUR in so bila
skladov so se vletu 2013  medletno visja za 1,3%. Na povecanje je vplivala rast ponderirane vrednosti VEP v visini

povecala zaradi rasti VEP.
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7,8%. Neto izplacil iz vzajemnih skladov je bilo z 38,8 mio EUR bistveno manj kot v
enakem obdobju predhodnega leta, ko jih je bilo za 108,3 mio EUR.

Z izjemo zavarovalnic in pokojninskih skladov so neto izpladila iz vzajemnih skladov
zahtevali vsi vlagatelji. Najvec¢ neto izplacil v visini 15,6 mio EUR so zaradi pomanjkanja
kapitala in likvidnih sredstev zahtevala podjetja. Gospodinjstva so zaradi izgube
zaupanja v vzajemne sklade in zlasti zaradi nadaljevanja upadanja kupne moci decembra
ze 44. zaporedni mesec izvrSevala neto prodaje enot vzajemnih skladov. V letu 2013 so
gospodinjstva neto prodala za 13,3 mio EUR enot vzajemnih skladov, trend neto izplacil
pa se je z manjSo dinamiko nadaljeval tudi v prvem cetrtletju 2014. Zavarovalnice in
pokojninski skladi neto vlagajo v vzajemne sklade razmeroma majhen delez pridobljenih
sredstev. Slednja zaradi nizjih upravljavskih stroskov same u¢inkoviteje plemenitijo na
tujih kapitalskih trgih. V letu 2013 so zavarovalnice in pokojninski skladi v vzajemne
sklade neto vplacali 21,9 mio EUR, kar je v primerjavi z njihovimi 320 mio EUR
neposrednih neto vlaganj v tuje vrednostne papirje skromen znesek.
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Slika 7.15: Letne rasti VEP vzajemnih skladov in SBI TOP v odstotkih (levo) ter neto
denarni tokovi v vzajemne sklade v mio EUR (desno)
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Vir: ATVP, LISE, Banka Slovenije
Vlagatelji, z izjemo gospodinjstev, so bili zaradi pozitivnega vzdusja na tujih kapitalskih trgih
tveganju naklonjeni. V delniske sklade so neto vplacali 5,9 mio EUR, medtem ko so vec¢ino
neto izplacil s 44,1 mio EUR zahtevali iz varnejsih, toda manj donosnih mesanih skladov.
V letu 2013 se je nadaljevala konsolidacija vzajemnih skladov. Upravljanje krovnega  Kljub prevladujoc¢i

sklada Abanke in njegovih 12 podskladov je bilo septembra preneseno na prevzemno
druzbo Triglav Skladi DZU, ki je v lastnem krovnem skladu ze upravljala 17 podskladov.
Zaradi podobnosti nalozbenih politik so bili nekdanji skladi Abanke pripojeni in vkljuéeni
k primerljivim Triglav vzajemnim skladom.

Kljub prevladujo¢emu trendu zdruzevanja in zapiranja vzajemnih skladov pa so nekatere
druzbe za upravljanje v letu 2013 ustanovile nove vzajemne sklade. Poslovati je zacela
tudi nova druzba za upravljanje z dovoljenjem za upravljanje enega delniskega sklada.

Slika 7.16: Struktura nalozb vzajemnih skladov v odstotkih (levo) in regionalna
struktura nalozb celotnega sektorja drugih finan¢nih posrednikov v tuje

delnice v odstotkih (desno)

konsolidaciji je bilo
ustanovljenih nekaj
novih vzajemnih skladov
in druzb.
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Vir: ATVP, Banka Slovenije

Primerjava slovenskih vzajemnih skladov z evroobmodjem

Sredstva domacih vzajemnih skladov na prebivalca so konec tretjega Cetrtletja 2013
znaSala 902 EUR. Povpreéje evroobmogja je bilo z 21.599 EUR bistveno visje. Ob izlocitvi
Luksemburga in Irske kot klju¢nih domicilnih drzav za izdajo investicijskih skladov pa je
povprecje preostalega evroobmocja znasalo 12.137 EUR. Sredstva investicijskih skladov
celotnega evroobmocdja so se ob koncu tretjega Cetrtletja 2013 medletno povecala za 9,7%,
sredstva domacih vzajemnih skladov pa so se v primerljivem obdobju znizala za 3,9%.

Razlogi za visje povprecno stanje investicijskih skladov na prebivalca v evroobmocju so
vecja finan¢na ozavescenost za vlaganje na kapitalskih trgih in ué¢inkovitejSe upravljanje
investicijskih skladov. Slednje je posledica nizjih povpre¢nih upravljavskih stroskov
zaradi ekonomije obsega investicijskih skladov in optimalnejse alokacije sredstev.

Prevladujo¢i lastniki domacih vzajemnih skladov so gospodinjstva. Njihov delez se med
leti zaradi neto prodaj enot vzajemnih skladov postopoma zmanjsuje, Se vedno pa je veé
kot dvakrat vecji od povprecja evroobmocja. Lastniski delez gospodinjstev evroobmocja
v investicijskih skladih se med leti prav tako zmanjSuje, in sicer predvsem zaradi hitrejSe
dinamike vlaganj drugih vlagateljev, med njimi zlasti zavarovalnic in pokojninskih
skladov. Gospodinjstva evroobmocja so konec tretjega Cetrtletja 2013 povecala sredstva v
investicijskih skladih za 8,9%, medtem ko je bila rast sredstev slovenskih gospodinjstev,
nalozenih v vzajemnih skladih, v enakem obdobju le 0,6%, izklju¢no zaradi rasti VEP.
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Slika 7.17: Sredstva investicijskih skladov na prebivalca v tiso¢ EUR, primerjava
z evroobmocjem, (levo) in lastniska struktura enot/delnic vzajemnih/
investicijskih skladov v odstotkih (desno)
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Opomba: Upostevane so enote/delnice vseh investicijskih skladov (investicijskih druzb in vzajemnih
skladov), domacih in tujih.

Vir: Banka Slovenije in ECB

7.4 LizinSka podjetja

Lizinska podjetja Se naprej krcijo posle in se umikajo predvsem z nepremi¢ninskega trga. Ob
majhnem povprasevanju se lizinska dejavnost sooc¢a z nadaljnjim slabsanjem kakovosti nalozb
in nizjim vrednotenjem premozenja. DeleZ terjatev v zamudi nad 90 dni se povecuje. Lizinska
podjetja, ki poslujejo z nezadostnim kapitalom in so vpeta pretezno v nepremicninske posle, so
lani zaznamovala poslovanje celotne lizinske dejavnosti. Vpetost slovenskih lizinskih podjetij
v nepremicninske posle je v primerjavi z evropskim povprecjem Se vedno velika in ob majhni
likvidnosti nepremi¢ninskega trga zavira hitrej$e okrevanje lizinske dejavnosti v Sloveniji.

Po podatkih novega porocanja lizinskih druzb Banki Slovenije* se je konec leta 2013 stanje
lizinskih poslov znizalo za 15,6%, na 3,4 mrd EUR. Lizing nepremicnin se je skr¢il kar za
Cetrtino, na 1,6 mrd EUR, lizing premicnin pa za 4,5%, na 1,7 mrd EUR. Povprasevanje po
lizinskih poslih je v zadnjih letih mo¢no upadlo. Obseg novih lizinskih poslov doseze le tretjino
novih poslov iz leta 2007, s ¢imer je padlo na raven pred letom 2004. V letu 2013 je bilo sklenjenih
za 886 mio EUR novih lizinskih poslov. Obseg novih lizinskih poslov se je glede na predhodno
Cetrtletje nekoliko povecal, v povprecju za 3,7%, pri lizingu premicnin za 5,4%. Povecal se je
tudi obseg novih lizinskih poslov z nepremic¢ninami, a je ve€ina novih poslov pripadla trem
lizinskim podjetjem, namenjenih predvidoma za dokoncanje preteklih projektov.

Slika 7.18: Obseg novoodobrenih lizingkih* poslov v mio EUR, delez lizinga

nepremicnin v odstotkih (levo) in letne stopnje rasti novoodobrenih poslov
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V zadnjih letih je kljuéno gonilo lizinske dejavnosti novo financiranje lizinga osebnih

vozil. Leta 2013 so v strukturi novih lizinskih poslov osebna vozila prevladovala z 51%,
narasli so tudi posli s komercialnimi in tovornimi vozili, na 19%. Lizing nepremicnin,

“ Banka Slovenije je z 31. 12. 2012 uvedla obvezno porocanje gospodarskih druzb, ki izvajajo dejavnost
najema, zakupa ali lizinga. Obvezniki porocanja so izbrani na podlagi pomembnosti poslovanja in
morajo podatke zagotavljati Cetrtletno, prvo porocilo pa so posredovali za zadnje cetrtletje 2012.
Analiza lizinskih druzb je narejena na podlagi podatkov iz novega porocanja, razen ¢e je navedeno,
da se nanasa na podatke Odbora za lizing na ZBS zaradi zagotavljanja medletne primerljivosti.

# Zaradi razpolozljivosti podatkov so v celotnem poglavju lizindki posli vrednoteni po nabavni
vrednosti do leta 2008, naprej po financirani vrednosti; od leta 2010 tudi brez financiranja zalog.
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predvsem poslovnih zgradb, je v strukturi novih poslov dosegal 19-odstotni delez. Delez
lizinga nepremicnin je pri slovenskih lizinskih podjetjih vecji za 12 odstotnih tock v
primerjavi z evropskim povprecjem v letu 2012%2. Vpetost slovenskih lizinskih podjetij
v nepremicninske posle je bila visoka tudi zlasti v poslovno ugodnejsih letih 2007 in
2008, kar je lizinsko dejavnost v ve¢ji meri izpostavilo tveganjem. Znizanje gospodarske
aktivnosti, cen in prometa na trgu nepremicnin ter poslabSanje razmer v gradbenistvu je
neugodno vplivalo na poslovanje lizinskih podjetij.

Roc¢nost novoodobrenih poslov se pri premic¢ninah lani ni mo¢neje spremenila. Vecina
jih je bila odobrenih znotraj 10 let, pri ¢emer je bilo 60% pogodb z roc¢nostjo do 5 let.
Skoraj polovica novih poslov z nepremi¢ninami je bila sklenjena kot posojilo z rocnostjo
do enega leta. LTV kot razmerje med zneskom odobritve financiranja v primerjavi z
vrednostjo predmeta pogodbe ostaja visok, pri premic¢ninah 79% in nepremi¢ninah 94%.

Stanje lizinskih poslov prebivalstvu je konec lanskega leta znasalo 818 mio EUR in
obsega 24% vseh lizinskih poslov. Vecino, 22% predstavlja lizing premicnin. V strukturi
se je delez medletno zmanjsal za 4 odstotne tocke. Pri novih lizinskih poslih je bilo lani
s prebivalstvom sklenjenih za 279 mio EUR oziroma 34% vseh poslov. Prebivalstvo ima
majhen delez obveznosti v zamudi nad 90 dni, 5,5% stanja vseh poslov. Zamuda je s 13%
najvecja pri posojilih, pri finanénem in poslovnem najemu pa je v povprecju 4,1-odstotna.

Posli z nefinanénimi druzbami so ob koncu lanskega leta z 2,1 mrd EUR predstavljali ~ Posli z nefinan¢nimi
skoraj dve tretjini stanja lizinskih nalozb. Nefinanéne druzbe so zajele kar 83% lizinga ~ druZbami predstavljajo
nepremi¢nin in 45% lizinga premi¢nin. Ve¢ kot polovica, 499 mio EUR novih lizingkih  dve tretjini lizinskih
poslov je bila lani sklenjena z nefinanénimi druzbami. Skoraj dve tretjini poslov je bilo  naloZb.

sklenjenih z druibami iz treh dejavnosti' trgovina poslovanje z nepremiéninami in

vir financiranja ob mo¢nem razdolzevanju pri bankah.

Slika 7.19: Stanje lizinskih poslov nefinan¢nih druzb po dejavnostih pri premi¢ninah
(levo) in nepremi¢ninah (desno) v mio EUR in delez stanja v zamudi nad 90 dni
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Opomba: Delez v zamudi nad 90 dni pri nepremi¢ninah v kmetijstvu in rudarstvu je 85,3-odstoten.
Vir: Banka Slovenije

Za lizinske druzbe predstavljajo nefinan¢na podjetja veéje kreditno tveganje zaradi  Konec leta 2013 so se
relativno veéje izpostavljenosti in tudi zaradi ve¢jega deleza nedonosnih terjatev. Konec  obveznosti nefinanénih
leta 2013 so nefinanéne druzbe medletno povecale obveznosti v zamudi nad 90 dnis 7,2%  druzb v zamudi nad 90
na 9,5%. Pri lizingu nepremicnin izstopata z vecjimi deleZi obveznosti v zamudi nad 90 dni poveéale na 9,5%.
dni gradbenistvo in gostinstvo, pri lizingu premi¢nin pa poleg teh dveh dejavnosti Se

poslovanje z nepremi¢ninami ter strokovne in druge poslovne dejavnosti. Medtem ko se je

stanje lizinga nepremic¢nin lani znizalo po skoraj vseh dejavnostih, so podjetja pri lizingu

premicnin povecala posle z druzbami iz prometa in skladiScenja ter gostinstva, kjer se

je ze visok delez obveznosti v zamudi nad 90 dni lani za 6 odstotnih tock povecal na

21,3%. Prinefinancnih podjetjih, podobno kot pri prebivalstvu, po delezu poslov v zamudi

izstopajo posojila. Stanje posojil se je konec leta 2013 povecalo medletno za 36%, na 171

mio EUR, obveznosti, ki se poravnavajo z zamudo nad 90 dni, pa so se znizale na 35,6%.

Trzna vrednost pogodbenih predmetov, zasezena zaradi neizpolnjevanja pogodbenih
obveznosti, je znasala 160 mio EUR, kar je za 5% manj kot ob koncu leta 2012. Vecino,
kar 94%, so predstavljale nepremicnine.

2 Vir: Leaseurope
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Slika 7.20: Delez stanja lizinskih poslov v zamudi nad 90 dni (levo) in delez lizinskih
poslov v bruto investicijah v osnovna sredstva (desno) v odstotkih
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Opomba: Delez lizinskih poslov v bruto investicijah v osnovna sredstva je vecji kot pretekla leta,
saj se za obseg novih lizinskih poslov v letu 2013 upostevajo podatki poroc¢anja BS (pred
tem ZBS), ki zajemajo tudi nec¢lane Odbora za lizing.
Vir: ZLPS, ZBS, BS, SURS, Leaseurope
Prve ocene obsega novih lizinskih poslov za leto 2013 kaZejo, da je bilo lansko leto
za evropski lizinski trg bolj spodbudno kot predhodno leto, ko se je obseg zmanjSal
za 2,6%. Obseg poslov se je lani povecal za 1,9%. V drugi polovici lanskega leta se je
povecal predvsem lizing opreme. V strukturi poslov ima oprema v evropskem povprecju
33-odstotni delez, pri slovenskih lizinskih podjetjih pa je delez le 5,4-odstoten. Po
napovedi Evropske komisije®* o pozitivni rasti investicij pri¢akujemo ugodnejse pogoje
poslovanja za evropska lizinska podjetja zZe letos, za slovenska lizinSka podjetja pa Sele
prihodnje leto. Delez lizinskih poslov v ban¢nih posojilih se je lani povecal za 0,9 odstotne
tocke na 13,7%, predvsem zaradi krc¢enja posojil neban¢nemu sektorju.
Slika 7.21: Stopnje rasti stanj lizinskih poslov in ban¢nih posojil neban¢nim sektorjem
(levo) ter delez lizinskih poslov v banénih posojilih nebanénemu sektorju
(desno) v odstotkih
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Lizinska podjetja so
poslovala z izgubo Ze
peto leto zapored.

Vir: ZLPS, ZBS, Banka Slovenije, ECB
Uspesnost lizinskih podjetij

Slovenska lizinska podjetja so lani poslovala z izgubo Ze peto leto zapored. Lani so
imela skupno ob 3.826 mio EUR bilan¢ne vsote le 5 mio EUR kapitala, njihova izguba
pa je dosegla kar 266 mio EUR. Skupno poslovanje lizinskih podjetij v letu 2013 je bilo
predvsem zaradi oslabitev, ki sta jih ob koncu leta oblikovali dve lizinski podjetji, mo¢no
negativno. Lizinsko dejavnost zaznamujejo podjetja, ki poslujejo z nezadostnim kapitalom
in so pretezno vpeta v nepremic¢ninske posle. Ta podjetja predstavljajo polovico bilan¢ne
vsote in so moc¢no prispevala k negativnem poslovanju celotne lizinske dejavnosti v
lanskem letu. Za preostala podjetja je bilo lansko leto nekoliko spodbudnejse. Manj so bila
izpostavljena lizingu nepremicnin, ki zajema Cetrtino stanja lizinskih poslov, delez stanja
v zamudi nad 90 dni pa je bil s 6,6% za tretjino manjsi kot pri podjetjih z nezadostnim
kapitalom. Preostala podjetja so v letu 2013 povecala kapital za 3%, na 216 mio EUR, a so
Se vedno poslovala s, sicer nizjo, izgubo v visini 44 mio EUR.

# Vir: European Commission’s European Economic Forecast, Winter 2014.
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Tabela 7.4: Uspesnost lizinkih podjetij in viri financiranja

Stopnje rasti (v %)
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2009 2010 2011 2012 2013

Bilan¢na vsota (v mio EUR) 5.620 5663 5427 5088 4.842 3.826 0,8 -4,2 -6,2 -4,8 21,0

Kapital (v mio EUR) 267 200 205 204 114 5 252 2,4 -0,3 -439 956

Celotni dobicek oziroma izguba (v mio EUR) 29 -33 -30 -19 -121 -266 2153 10,9 34,8 -5273 -119,3
ROA — donos na sredstva (v %) 0,6 -0,6 -0,5 -0,4 2.4 -6,9
ROE — donos na kapital (v %) 11,5 -14,2 -14,6 9.4 -76,0 -5311,9

Finanéne in poslovne obveznosti (v mio EUR) 5314 5427 5179 4843  4.681 3.729 2,1 -4,6 -6,5 -3,3 -20,4
gg:fél:lzs\t,ls :Ji:)ab(irtz)m podjetij v skupini/ 05 9% 05 05 97 97

Nalozbene nepremic¢nine 560 580 836 929 1.118 1.002 3,6 44,0 11,2 20,3 -10,3
nalozbene nepremiénine/sredstva (v %) 10 10 15 18 23 26

Finanéni odhodki iz oslabitev in odpisov

finanénih nalozb (v mio EUR) 10 120 167 127 157 192

Opomba: Podatki iz racunovodskih izkazov vkljuCujejo lizinska podjetja, ki so vkljucena v
porocanje Banki Slovenije (podatki BS za leto 2013, pred tem AJPES).
Vir: AJPES, BS
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RazpoloZljivost
placilnega sistema
TARGET?2 je v letu 2013
znaSala 100%.

Izvedena je bila
nadgradnja placilnega
sistema TARGET2.

Vzpostavljeno je bilo
podatkovno skladisce,
namenjeno uporabi pri
analizah poslovanja v
TARGET?2-Slovenija.

8 FINANCNA INFRASTRUKTURA

8.1 Placilni sistemi

Za finan¢no stabilnost v Sloveniji je zaradi visoke vrednosti transakcij in zagotavljanja
likvidnosti ban¢nega sistema kljucen placilni sistem TARGET2-Slovenija. Kot nacionalno
komponento centraliziranega vseevropskega placilnega sistema za posamic¢no (bruto)
poravnavo evrskih placil v realnem casu (TARGET2) ga upravlja Banka Slovenije.
TARGET?2 je tehnolosko vzpostavljen kot enotna skupna platforma Evrosistema, zato se
centralnobanc¢ni pregled njegovega delovanja in upravljanja v osnovi izvaja centralizirano
pod vodstvom ECB. Ker se dolocene aktivnosti upravljanja tega placilnega sistema izvajajo
samo na nacionalnih ravneh, izvaja Banka Slovenije v tem delu dodaten pregled nad
upravljanjem slovenske komponente. Tudi v letu 2013 je placilni sistem TARGET2 deloval
nemoteno in brez vecjih odstopanj, tako da je njegova razpolozljivost znasala 100%.

V okviru aktivnosti Evrosistemase je v letu 2013 nadaljeval razvoj funkcionalnosti placilnega
sistema TARGET?2. Na pobudo udelezencev placilnega sistema TARGET?2 so bile v novi
razli¢ici enotne skupne platforme implementirane nove funkcionalnosti informacijskega in
kontrolnega modula, ki dodatno pripomorejo k varnejSemu in ucinkovitejSemu delovanju.
Zaradi velike odvisnosti placilnega sistema TARGET2 od omrezja SWIFT, ki omogoca
prenos podatkov v sklopu delovanja placilnega sistema TARGET?2, je Evrosistem sprejel
odlocitev, da se za potrebe tega placilnega sistema kot rezervno omrezje uporabi omrezje
Evrosistema CoreNet. Tehni¢na resitev je Ze vzpostavljena in je bila v letu 2013 tudi ze
umescéena v pravni okvir placilnega sistema TARGET?2. V letu 2014 sledi implementacija v
produkcijskem okolju, s ¢imer bo zagotovljena varna in u¢inkovita obdelava kriti¢nih placil
v pla¢ilnem sistemu tudi v primeru neoperativnosti omrezja SWIFT.

V letu 2013 je bilo v Banki Slovenije implementirano podatkovno skladis¢e, namenjeno
analizi poslovanja placilnega sistema TARGET?2 Slovenija. V okviru placilnega sistema
TARGET2-Slovenija je treba izpostaviti tudi sprotno spremljanje placilnih tokov in
gibanja razpolozljivih likvidnih sredstev posameznih udelezencev placilnega sistema s
strani Banke Slovenije, s ciljem zaznati morebitne tehni¢ne in/ali likvidnostne tezave
udelezencev, zaradi katerih bi bilo lahko moteno delovanje placilnega sistema.

Zaradi velikega Stevila dnevno obdelanih transakeij je za Slovenijo pomemben tudi placilni
sistem SEPA interna kreditna placila (SEPA IKP), ki ga upravlja Bankart d.o.o. Namenjen je
obdelavi kreditnih placil malih vrednosti (do 50.000 evrov), skladnih s pravili enotnega obmocja
placil v evrih (SEPA), po nacelih izracuna neto terjatev oziroma neto obveznosti posameznega
udelezenca v placilnem sistemu proti drugim. Poravnalna jamstvena shema, ki je vzpostavljena
zaradi obvladovanja finanCnega tveganja v placilnem sistemu ob nezmoznosti poravnave
obveznosti katerega koli udeleZenca, tudi v letu 2013 ni bila aktivirana. Banka Slovenije je redno
spremljala gibanje obsega placil v placilnem sistemu SEPA IKP ter dogodke, ki bi lahko vplivali
na varnost in u¢inkovitost njegovega delovanja. Povecanja tvegan;j v letu 2013 ni zaznala.

Tabela 8.1: Vrednost in $tevilo transakcij v pla¢ilnih sistemih TARGET2 in Ziro
kliring/SEPA TKP#*

Letno Medletne stopnje rasti (v %)
2009 2010 2011 2012 2013 2009 2010 2011 2012 2013

TARGET2!
Vrednost (v mrd EUR)
Stevilo transakcij (mio)
Ziro kliring/SEPA IKP
Vrednost (v mrd EUR)
Stevilo transakcij (mio)

507,6 530,1 5010 6423 521,0 237 44 5,5 28,2 18,9
0,67 0,65 0,65 0,59 0,55 1.2 3.0 0,2 9,0 6,9
44,9 454 46,7 52,0 54,9 -8,6 1,2 2,9 11,2 56

55,13 56,13 64,92 11596 121,30 1.4 1.8 15,7 78,6 4.6

100

Opomba: 'Transakcije med udeleZzenci TARGET2-Slovenija (domaca placila).
Vir: Banka Slovenije

V placilnem sistemu TARGET2-Slovenija je v letu 2013 prislo do zmanjsanja, v plac¢ilnem
sistemu SEPA IKP pa do povecanja Stevila in vrednosti transakcij. Skupna vrednost
transakcij v TARGET2-Slovenija oziroma SEPA IKP je v letu 2013 dosegla 14,1-kratnik
oziroma 1,6-kratnik BDP Slovenije.

# Plagilni sistem SEPA IKP, ki je bil vzpostavljen 4. marca 2009, je nadomestil Ziro kliring Banke
Slovenije, postopen prehod placil v novi placilni sistem pa je potekal od vzpostavitve SEPA IKP do
konca julija 2009.
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V placilnem sistemu TARGET2-Slovenija se je izrazito zmanj$ala vrednost transakcij
glede na leto 2012, na kar je poleg razli¢nih sprememb v vrednostni strukturi transakcij
klju¢no vplival upad transakcij iz naslova mejnih depozitov.*

TARGET2-Slovenija omogoca tudi ¢ezmejne transakcije in s tem ¢ezmejni prenos tveganyj, pri
cemer je vrednost teh transakcij glede na poravnavo domacih plac¢il manjsa. Glede na leto 2012
sta se Stevilo in vrednost ¢ezmejnih placil (tako v Slovenijo kot iz nje) povecala. Na rast obsega
placil v Slovenijo sta tako vplivala zlasti povecanje Stevila placil strank udelezencev placilnega
sistema (tj. komercialne transakcije) in povecanje vrednosti medban¢nih likvidnostnih
prenosov, na rast obsega placil iz Slovenije pa zlasti povecanje stevila vseh (Cistih) medbancnih
placil in povecanje vrednosti medbanénih likvidnostnih prenosov.

Slika 8.1: TARGET2-Slovenija: domaca in ¢ezmejna placila; vrednosti (v mrd EUR)
in Stevilo (v tisoCih; desno) ter SEPA IKP: vrednost (v mrd EUR; levo) in
Stevilo (v mio; desno)
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Vir: Banka Slovenije in Bankart d.o.o.

V placilnem sistemu SEPA IKP sta se lani nekoliko povecala Stevilo in tudi vrednost
transakcij, kar je predvsem posledica migracije placilnih transakcij iz naslova izplacila
pokojnin in podobnih prejemkov na kreditna placila SEPA. Transakcije iz naslova izplacila
pokojnin, ki so se do novembra 2012 obdelovale v obliki direktnih odobritev dvostransko
med pla¢nikom in posameznimi bankami, so se novembra 2012 v skladu z odloc¢itvijo
slovenske ban¢ne skupnosti zacele obdelovati v plac¢ilnem sistemu SEPA IKP. V letu 2013
je povprecna stopnja pobota v sistemu znasala dobrih 70%, kar je za slabih 5 odstotnih
tock manj kot leta 2012, ko je znaSala skoraj 75%. Razlog za znizanje stopnje pobota je
sprememba delezev udelezencev v vrednosti v placilnem sistemu obdelanih transakceij
v primerjavi z letom 2012, predvsem zaradi transakcij iz naslova izplacila pokojnin, pri
katerih v vlogi placnikovega ponudnika placilnih storitev nastopa Banka Slovenije.

Herfindahl-Hirschmanov indeks koncentracije Stevila transakcij po udelezencih je
kazalnik sistemskega tveganja v placilnem sistemu. [zpostavljenost slovenskega ban¢nega
okolja sistemskemu tveganju se je v letu 2013 zmanjsala, saj se je v placilnih sistemih
TARGET2-Slovenija in SEPA IKP glede na leto 2012 poleg indeksa koncentracije
zmanjsal tudi delez najvecjih petih udelezencev v posameznem sistemu po Stevilu
transakcij. Ob tem velja, da je zaradi pretezne loCitve placil velikih vrednosti od placil
malih vrednosti sistemsko tveganje pri poravnavanju medbanénih placil koncentrirano v
pladilnem sistemu TARGET2-Slovenija.

* Po ukinitvi obrestovanja mejnega depozita (v tretjem cetrtletju 2012) so udelezenci placilnega sistema
TARGET2-Slovenija skoraj v celoti prenehali uporabljati ta instrument denarne politike, kar je
odlo¢ilno vplivalo na upad vrednosti obdelanih transakcij v pla¢ilnem sistemu.
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Glavni razlog za
povecanje Stevila in
vrednosti transakeij v
sistemu SEPA IKP je
migracija pokojnin na
kreditna placila SEPA.

Izpostavljenost
sistemskemu tveganju se
je vletu 2013 zmanjsala.

101



BANKA SLOVENIJE

EVROSISTEM

2500

Slika 8.2: Koncentracija $tevila transakcij v sistemih TARGET2-Slovenija in Ziro
kliring/SEPA IKP — Herfindahl-Hirschmanov indeks (HHI; levo) in
odstotni delez Stevila transakcij petih najvedjih udelezencev glede na
skupno $tevilo transakcij (desno); brez Banke Slovenije
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8.2 Sistemi poravnave vrednostnih papirjev

Storitve poravnave vrednostnih papirjev v Sloveniji zagotavlja Centralna klirinsko depotna
druzba d.d. (KDD), ki je sistemsko pomembna institucija na posttrgovalnem segmentu trga
vrednostnih papirjev. Zagotavlja izdajo vrednostnih papirjev, storitve poravnave poslov z
vrednostnimi papirji, ki so bili sklenjeni na Ljubljanski borzi ali zunaj organiziranega trga,
vodenje delniskih knjig in vodenje ra¢unov vrednostnih papirjev imetnikov.

V letu 2013 so bile aktivnosti Banke Slovenije kot preglednika sistemov poravnave
vrednostnih papirjev osredoto¢ene na redno spremljanje sprememb v delovanju KDD
ter pripravo ocene varnosti in zanesljivosti delovanja KDD v skladu s pregledniskimi
standardi Evrosistema. Kar zadeva redno spremljanje sprememb v delovanju KDD, je
Banka Slovenije v odnosu do ATVP, v okviru posvetovanj v skladu z dolocili ZTFI,
izdala dve mnenji, drugace pa se je v drugi polovici leta zacela izvedba prvega celovitega
pregleda delovanja sistema poravnave vrednostnih papirjev v upravljanju KDD v
primerjavi z novim pregledniskim standardom Evrosistema, sprejetim v juniju 2013.
Ocena je bila dokoncana na zacetku leta 2014 in je pokazala, da je delovanje in upravljanje
sistema poravnave vrednostnih papirjev s strani KDD urejeno na nacin, ki v veliki meri
izpolnjuje zahteve pregledniskih standardov. KDD pa so bila izdana tudi priporocila za
izboljSanje varnosti in zanesljivosti delovanja sistema poravnave vrednostnih papirjev.
Tudi v letu 2013 je KDD delovala brez zaznanih odstopanj od urnika delovanja. Prav
tako ni bil aktiviran jamstveni sklad, ki bi ga KDD uporabila ob likvidnostnih tezavah
udelezencev pri poravnavi borznih poslov.

V skladu s Statutom ESCB morajo biti vse kreditne operacije centralnih bank ESCB
polno zavarovane s primernim finanénim premozenjem, ki vkljuuje tudi vrednostne
papirje, izdane v KDD. S tega vidika je varno in zanesljivo delovanje KDD za Banko
Slovenije pomembno tudi zaradi nemotenega upravljanja zavarovanja kreditnih operacij
Banke Slovenije in drugih centralnih bank ESCB, ki do vrednostnih papirjev v KDD
dostopajo z uporabo mehanizma korespondenénega centralnobanénega modela (CCBM).
Zato Banka Slovenije v sodelovanju z ECB periodi¢no ocenjuje tudi skladnost delovanja
KDD s posebnimi referenénimi standardi Evrosistema. V ta namen je v letu 2013 potekala
priprava uporabniske ocene cezmejne povezave sistema poravnave vrednostnih papirjev
v upravljanju KDD s tujim sistemom poravnave vrednostnih papirjev v upravljanju
Euroclear Bank kot centralne depotne druzbe s sedezem v Belgiji, na podlagi ugotovitev
ocene pa sta bili v letu 2014 KDD izdani priporo¢ili.

Slovenske banke in hranilnice so v finan¢no zavarovanje v letu 2013 mese¢no v povprecju
predlozile 2.829 mio EUR primernih vrednostnih papirjev, izdanih v KDD, kar je za
13,64 mio EUR oziroma 0,48% manj kot v letu 2012. Ohranja se visoka raven rabe
te vrste primernega finan¢nega premozenja (primerno finanéno premozenje so tudi
ban¢na posojila in denarni depoziti), katerega vrednost se je v letu 2013 spreminjala
med najmanjso, 2.605 mio EUR, v septembru in najvecjo, 3.002 mio EUR, v maju. V
letu 2013 se je zmanjsal interes tujih bank za uporabo vrednostnih papirjev, vknjizenih
v KDD. Povpre¢na mesec¢na vrednost slovenskih vrednostnih papirjev, uporabljenih za
zavarovanje kreditnih operacij drugih centralnih bank ESCB, se je v letu 2013 zmanjsala
za 41,03 mio EUR oziroma 14,08% na 250,46 mio EUR.
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