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Uvodna beseda predsednika Odbora za financno stabilnost

V letu 2016 se je Odbor za finan¢no stabilnost sestal na stirih rednih sejah, na katerih je
pozorno spremljal vire sistemskih tveganj v slovenskem finanénem sistemu, porocal
Evropskemu odboru za sistemska tveganja (ESRB) o sprejetih ukrepih na podlagi priporocil,
potrdil uvedbo dveh makrobonitetnih instrumentov, razpravljal o moznih dopolnitvah in
spremembah Zakona o trgu financnih instrumentov (ZTFI) ter naslovil druge pomembne
teme makrobonitetnega znacaja.

Nadzorni organi, ki sestavljajo Odbor za finan¢no stabilnost, so v letu 2016 uveljavljali
makrobonitetne ukrepe, ki so bili nujni za zagotavljanje financne stabilnosti v svojem
segmentu pristojnosti nadzora financnega sistema. Banka Slovenije se je na oZivljanje
nepremicninskega trga odzvala z uvedbo dveh makrobonitetnih instrumentov za
stanovanjska nepremicninska posojila v obliki priporocil bankam. Banka Slovenija ima tako
skupaj Ze Sest sprejetih makrobonitenih instrumentov, s Cimer se pridruzuje drZavam
¢lanicam z najstevilnejsim naborom makrobonitetnih orodij. V okviru razprav o razvoju
slovenskega kapitalskega trga je Odbor za finan¢no stabilnost na pobudo Agencije za trg
vrednostnih papirjev razpravljal tudi o strategiji upravljanja kapitalskih nalozb drzave.
Agencija za zavarovalni nadzor je ¢lane Odbora za finan¢no stabilnost seznanila z rezultati
stresnega testa zavarovalnic Evropskega organa za zavarovanja in poklicne pokojnine
(EIOPA). Sodelujocim slovenskim zavarovalnicam scenarij daljSega obdobja nizkih obrestnih
mer ne predstavlja vecjih tezav.

Makrobonitetna politika se v EU vse bolj uveljavlja. Nacionalni makrobonitetni organi imajo
na voljo Ze razmeroma Sirok nabor orodij, ki jih v okviru svojih politik lahko uporabijo, da
okrepijo odpornost finan¢nega sistema in s tem zmanjSajo sistemska tveganja. Vse vecje
Stevilo uvedenih makrobonitetnih instrumentov nujno vodi k vedjemu povezovanju in
usklajevanju na evropski ravni. Ukrepi nacionalnih makrobonitetnih politik imajo lahko
zaradi ¢ezmejnih povezav tudi vpliv v drugih drzavah clanicah, zaradi Cesar je treba zaceti
ocenjevati cezmejne ucinke in usklajevati celotno evropsko makrobonitetno politiko.

ECB je lani izboljSala transparentnost pri izvajanju makrobonitetne politike. Obves¢anje o
priglasenih makrobonitetnih instrumentih posameznih nacionalnih organov je nadgradila z
izdajanjem makrobonitetnega biltena in objavljanjem informacij o razpravah na
makrobonitetnem forumu ECB. Poleg tega ji enotni mehanizem nadzora (EMN) omogoca
dejavno udelezbo tudi pri oblikovanju makrobonitetnih politik, saj lahko zahteva strozje
ukrepe pri makrobonitetnih instrumentih, predpisanih z zakonodajo EU, s Cimer preseze
morebitno premalo ucinkovito ukrepanje nacionalnih organov.

ESRB ugotavlja, da omejevanje tveganj samo v banénem sektorju ni dovolj za zagotavljanje
finan¢ne stabilnosti, saj so viri tveganj pogosto skupni razlicnim segmentom finan¢nega
trga. ESRB vse pogosteje obravnava teme iz zavarovalnistva, trga vrednostnih papirjev in
tudi bancnistva v senci.

Odbor za financ¢no stabilnost je sti¢na to¢ka med nadzornimi organi slovenskega financnega
sistema in izhodisCe za skupno uveljavljanje nacionalne in makrobonitetne politike
evropskih financnih institucij.

Bostjan Jazbec
predsednik Odbora za finan¢no stabilnost
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Povzetek

V letnem porocilu Odbora za finan¢no stabilnost so predstavljena klju¢na obravnavana
tveganja, obstojeCi in na novo sprejeti makrobonitetni ukrepi, pregled porocanj
Evropskemu odboru za financna tveganja (ESRB) in pomembnejSe teme obravnavane na
sejah OFS. V nadaljevanju so poglavja letnega porocila predstavljena kot povzetki v
posameznih odstavkih.

Identificiranje, spremljanje in ocenjevanje sistemskih tveganj za financ¢no stabilnost je ena
kljuénih nalog Odbora za financno stabilnost. Najpomembnejsa tveganja v finanénem
sistemu so se v letu 2016 znizZala in trend zniZevanj tveganj se je nadaljeval tudi v prvem
Cetrtletju 2017. Slovenske banke poslujejo v ugodnem makroekonomskem okolju, ki je bilo
prisotno zlasti zaradi ugodne gospodarske aktivnosti in razmer na trgu dela. V bancnem
sistemu se je nadaljevalo zniZevanje kreditnega tveganja v letu 2016 in v prvem cetrtletju
2017, in sicer zaradi aktivnosti bank in tudi avtonomnega izboljsanja kakovosti portfelja.
Tveganje financiranja bank in dohodkovno tveganje ostajata v okolju nizkih obrestnih mer
na nizki ravni, dohodkovno tveganje pa je bilo odvisno od posojilne aktivnosti bank. Zadnje
se povecuje, kar se kaZze v narascajoCi dinamiki posojil gospodinjstvom in podjetjem.
Povprasevanje gospodinjstev po posojilih je spodbujeno tudi z rastjo nepremicninskega trga
in razpolozljivega dohodka. Stevilo transakcij na nepremiéninskem trgu je v letu 2016
preseglo rekordno raven iz leta 2007. Na splosno se je v letu 2016 zniZala obcutljivost bank
na sistemska tveganja, kar daje dobro osnovo za nadaljevanje oZivljanja kreditne aktivnosti
v letu 2017.

Trzno, makroekonomsko in regulatorno tveganje so kljucna tveganja v zavarovalniskem
segmentu finanénega sistema. Trzno in makroekonomsko tveganje sta pogojeni z okoljem
nizkih obrestnih mer in Sibkim povprasevanjem po zavarovanjih, med njimi zlasti po
produktih Zivljenjskih zavarovanj. Nizka raven obrestnih mer za zavarovalnice predstavlja
visoko tveganje refinanciranja. Regulatorno tveganje je povezano z napovedano reformo
zdravstvenega sistema, pri kateri lahko morebitne spremembe dopolnilnih zdravstvenih
zavarovanj pomembno vplivajo na strukturo zavarovanj zavarovalnega trga.

Kljuna tveganja makrobonitetnega podrocja na trgu vrednostnih papirjev so bila v letu
2016 in v prvem Ccetrtletju 2017 na enakih ravneh kot v predhodnem letu. Tveganje
stabilnosti neto vplacil v vzajemne sklade ostaja nizko. Likvidnost kapitalskega trga je bila
najnizja v zadnjih desetih letih, Stevilo vrednostnih papirjev v borzni kotaciji se Se naprej
manjsa in borzni indeks je mocno pod dolgoletnim povprecjem. Tveganje likvidnosti
kapitalskega trga ostaja visoko.

Kot posledico oZivljanja nepremicninskega trga v Sloveniji in z namenom omejevanja
tveganj povezanih s financiranjem nepremicnin je Banka Slovenije v letu 2016, v obliki
nezavezujoCega priporocCila, uvedla makrobonitetna instrumenta za stanovanjski
nepremicninski trg. Prvi predstavlja omejitev razmerja med visino kredita in vrednostjo
zavarovanja kredita, medtem ko drugi omejuje razmerje med stroski servisiranja dolga in
dohodkom kreditojemalca. Makrobonitetna instrumenta izpolnjujeta vmesni cilj
makrobonitetne strategije!, ki se nanasa na blaZitev in prepreitev Cezmerne rasti
kreditiranja in finantnega vzvoda. Skupaj ima Banka Slovenije v uporabi Sest
makrobonitetnih instrumentov. Agencija za zavarovalni nadzor in Agencija za trg
vrednostnih papirjev sta v letu 2016 uveljavljali ukrepe makrobonitetnega znacaja.

Tudi v letu 2016 je Odbor za financno stabilnost porocal ESRB o ukrepih, ki jih je Banka
Slovenije kot pristojni organ sprejela na podlagi treh priporocil ESRB. V okviru priporocila
ESRB o financiranju kreditnih institucij smo porocali glede izdanih ukrepov v zvezi z

! Makrobonitetna strategija je opredeljena v strateSkem dokumentu z naslovom "Makrobonitetna politika za
banéni sektor — strateski okvir", ki nadgrajuje na zacetku leta 2015 objavljene Smernice makrobonitetne
politike Banke Slovenije. V makrobonitetni strategiji, sprejeti na podlagi priporocila ESRB o vmesnih ciljih in
instrumentih makrobonitetne politike (ESRB/2013/1), je sicer opredeljenih pet vmesnih ciljev.



obveznostmi kreditnih institucij o porocanju planov financiranja. Priporocilo ESRB o
smernicah za dolo¢anje stopenj proticiklicnega blaZilnika je bilo izpolnjeno tako, da je bil
uveden proticiklicni kapitalski blaZilnik. Cilj instrumenta je zagotoviti, da bi imele banke
med krizo na razpolago vec kapitala, ki bi jim omogocal absorpcijo morebitnih izgub ob
realizaciji sistemskih tveganj. Konec leta 2016 je Banka Slovenije porocala ESRB tudi
sprejete ukrepe na podlagi priporocila ESRB o priznavanju in doloCanju stopenj
proticiklicnega blaZilnika za izpostavljenosti do tretjih drZav. Priporocilo doloca, da ustrezni
organi drzav vsako leto dolocijo pomembno izpostavljenost domacdega bancnega sektorja
do tretjih drzav?. Glede na metodologijo ESRB slovenski bancni sistem trenutno ni
pomembno izpostavljen do nobene tretje drzave. ESRB je v letu 2016 izdala tudi novo
priporocilo, ki se nanasa na odpravljanje vrzeli v podatkih o nepremicninah. Nepremicninski
sektor ima v EU pomembno vlogo in gibanja na trgu nepremicnin lahko pomembno vplivajo
na financni sistem. Neugodna gibanja na nepremicninskem trgu v nekaterih drZavah
Clanicah, tako v zvezi s stanovanjskimi kot poslovnimi nepremicninami, so v preteklosti
povzrocila velike izgube in negativno vplivala na realno gospodarstvo. Z navedenim
priporoCilom se Zeli vzpostaviti harmoniziran okvir za spremljanje gibanj na trgu
nepremicnin, s ¢imer bodo na voljo sklop klju¢nih kazalnikov za ugotavljanje morebitnega
nastajanja sistemskih tveganj in posledi¢ne potrebe po izdajanju makrobonitetnih ukrepov.

V letu 2016 je bilo razmeroma veliko zakonodajnih sprememb na podrocju financnih trgov.
Klju¢ne spremembe so se nanaSale na Zakon o trgu finanénih instrumentov (ZTFl),
avtenti¢no razlago Zakona o nematerializiranih vrednostnih papirjih (ZNVP), Zakon o
investicijskih skladih in druzbah za upravljanje (ZISDU-3) in Zakon o upravljavcih
investicijskih skladov (ZUAIS). Agencija za trg vrednostnih papirjev je posledi¢no sprejela in
objavila Stevilne splosne akte, s katerimi je zaokroZila ureditev poslovanja vseh vrst
investicijskih skladov v Republiki Sloveniji.

Potrebe po dopolnitvi Zakona o trgu financnih instrumentov (ZTFl) so se pokazale tudi s
steCajem borznoposredniske hiSe Moja delnica d.d. sredi leta 2016. Na podlagi pobude
Odbora za financ¢no stabilnost je bila ustanovljena delovna skupina, ki je naslovila odprta
vprasanja pridobljena iz stecaja navedene borznoposredniske druzbe, ter pripravila mozne
dopolnitve in spremembe ZTFI.

Banka Slovenije je na podlagi Zakona o sistemu jamstva za vloge (ZSJV) vzpostavila sklad za
jamstvo vlog, v katerega so banke prve prispevke vplacale decembra 2016. Sklad bo ciljno
vrednost v viSini najmanj 0,8 % zajaméenih vlog postopoma dosegel do leta 2024. Banka
Slovenije je na podlagi Zakona o organu in skladu za resevanje bank (ZOSRB) vzpostavila
tudi poseben sklad za resevanje bank. Vplacila v sklad za banke predstavljajo nalozbe, ki
bodo povrnjene leta 2024. Donosnost sklada je v letu 2016 znasala 0,115 %.

Banka Slovenije kot nacionalni organ za reSevanje pripravlja in osveZuje nacrte za
morebitno resevanje bank. Pri tem tesno sodeluje z evropskim Enotnim odborom za
reSevanje, katerega cilj je vzpostaviti enotna pravila in procese za reSevanje bank in
minimizirati stroske resevanja.

Evropski organ za zavarovanja in poklicne pokojnine (EIOPA) je lani izvajal stresni test za
zavarovalnice. Namen stresnega testa, pri katerem je sodelovalo pet slovenskih
zavarovalnic, je bil preveriti odpornost zavarovalniskega sektorja na daljSe obdobje nizkih
obrestnih mer in t. i. dvojnega Soka. Ta scenarij predvideva hkratni padec krivulje
netvegane obrestne mere in cen drzavnih obveznic ter posledi¢no padec vrednosti ostalih
nalozb. Za sodelujoce slovenske zavarovalnice je bil scenarij dvojnega Soka bolj
obremenilen, saj se je presezek sredstev nad obveznostmi bistveno bolj zmanjsal kot pri
scenariju daljSega obdobja nizkih obrestnih mer.

2 Tretje drzave so neclanice EU in EGP.
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Letno porocilo OFS se nanaSa na obdobje od 1. aprila 2016 do 31. marca 2017, kar je enako obdobju porocanja ESRB
letnega porocila.

Porocilo je pripravljeno v skladu s 13. ¢lenom Zakona o makrobonitetnem nadzoru financnega sistema (ZMbNFS), ki
doloca, da Odbor za financ¢no stabilnost o svojem delu enkrat letno poroca Drzavnemu zboru Republike Slovenije. Porocilo
je skupni dokument vseh treh nadzornikov finan¢nega sistema v Sloveniji.

V nadaljevanju so predstavljene besedne zveze in njihove kratice. Te so v tekstu ob prvi omembi predstavljene s polnim
nazivom, pozneje pa praviloma le Se s kraticami.

Kratice:

AIS — alternativni investicijski skladi, angl. Alternative Investment Funds

ATVP — Agencija za trg vrednostnih papirjev, angl. Securities Market Agency

AZN — Agencija za zavarovalni nadzor, angl. Insurance Supervision Agency

BDP — bruto domaci proizvod

BPH — borznoposredniska druzba

BS — Banka Slovenije

BV — bilan¢na vsota

CB — centralna banka, angl. Central Bank

CCB - angl. Countercyclical Capital Buffer, proticiklicni kapitalski blaZilnik

CVS - tista vrednost sredstev

DH —angl. Double Hit, dvojni Sok

DSPB — druge sistemsko pomembne banke, O-SIl — angl. Other Systemically Important Institutions
DSTI — angl. Debt Service-To-Income, razmerja med stroski servisiranja dolga in dohodkom kreditojemalca
EBA — angl. European Banking Authority, Evropski banc¢ni organ

ECB —angl. European Central Bank, Evropska centralna banka

EEA — angl. European Economic Area, EGP — Evropski gospodarski prostor

EGP — Evropski gospodarski prostor, EEA — angl. European Economic Area

EIOPA —angl. European Insurance and Occupational Pensions Authority, Evropski organ za zavarovanja in poklicne
pokojnine

EK — Evropska komisija




ESA — angl. European Supervisory Authorities, Evropski nadzorni organi

ESMA — angl. European Securities and Markets Authority, Evropski organ za vrednostne papirje in trge

ESRB — angl. European Systemic Risk Board, Evropski odbor za sistemska tveganja

EU — Evropska unija, angl. European Union

EURIBOR — angl. Euro Interbank Offered Rate, medbanc¢na obrestna mera za evro na evropskem denarnem trgu

GLTDF — angl. Gross Loan To Deposit on Flows, razmerje med letno spremembo stanja bruto posojil nebanénemu sektorju
(pred oslabitvami) in letno spremembo stanja vlog neban¢nemu sektorju

IRRBB — angl. Interest Rate Risk in the Banking Book, obrestno tveganje v banc¢nih knjigah
KDD — Centralna klirinSko depotna druzba, angl. Central Securities Clearing Corporation

KNPVP — kolektivni naloZbeni podjemi za vlaganja v prenosljive vrednostne papirje, angl. Undertakings for Collective
Investment in Transferable Securities

LTV — angl. Loan-To-Value, razmerje med visino odobrenega posojila in vrednostjo premozenja, s katero je posojilo
zavarovano

LY — angl. Low Yields, nizke obrestne mere

MF — Ministrstvo za finance

MIFID — angl. Markets In Financial Instruments Directive, direktiva o trgih finan¢nih instrumentov
MIiFIR — angl. Markets in Financial Investments Regulation, Uredba trgov financnih nalozb
MPA — angl. Macro-Prudential Authority, makrobonitetni organ

MSP — mala in srednja podjetja, SME — angl. Small and Medium Enterprises

NBS — nebanc¢ni sektor

NSA —angl. National Supervisory Authority, nacionalni nadzorni organ

OFS — Odbor za financ¢no stabilnost, angl. Financial Stability Board

OM — obrestna mera

O-Sll — angl. Other Systemically Important Institutions, druge sistemsko pomembne banke
ROA —angl. Return On Assets, donosnost sredstev

ROE — angl. Return On Equity, donosnost lastniskega kapitala

RS — Republika Slovenija

S2 —angl. Solvency Il, Solventnost 2

SBITOP — blue-chip indeks Ljubljanske borze

SIS — specialni investicijski sklad

SME — angl. Small and Medium Enterprises, MSP — mala in srednja podjetja

SRB — angl. Single Resolution Board, Enotni odbor za resevanje

SRF —angl. Single Resolution Fund, Enotni sklad za resevanje

ST — stresni test, angl. Stress Test

SURS — Statisti¢ni urad Republike Slovenije

T2S — angl. Target2-Securities, enotna tehni¢na platforma v lasti centralnih bank Evrosistema, namenjena poravnavi poslov
z vrednostnimi papirji

TLTRO — angl. Targeted Longer Term Refinancing Operation, ciljno usmerjena operacija dolgoro¢nejsega refinanciranja
UCITS — angl. The Undertakings for the Collective Investment of Transferable Securities, investicijski sklad

VP — vrednostni papirji

VS —vzajemni skladi

ZBan-2 — Zakon o bancnistvu, angl. Banking Act

ZDavP-2 — Zakon o davénem postopku, angl. Tax Procedure Act

ZISDU-3 — Zakon o investicijskih skladih in druzbah za upravljanje, angl. Investment Funds and Management Companies Act
ZIZ — Zakon o izvrsbi in zavarovanju, angl. Claim Enforcement and Security Act

ZMbNFS — Zakon o makrobonitetnem nadzoru financnega sistema,
angl. Macro-prudential Supervision of the Financial System Act
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ZNVP — Zakon o nematerializiranih vrednostnih papirjih, angl. Book Entry Securities Act
ZOSRB — Zakon o organu in skladu za reSevanje bank, angl. Bank Resolution Authority and Fund Act
ZPI1Z-2 — Zakon o pokojninskem in invalidskem zavarovanju. angl. Pension and Disability Insurance Act

ZRPPB — Zakon o resevanju in prisilnem prenehanju bank, angl. Resolution and Compulsory Dissolution of Credit
Institutions Act

ZSJV — Zakon o sistemu jamstva za vloge, angl. Deposit Guarantee Scheme Act
ZTFI-H — Zakon o trgu financ¢nih instrumentov, angl. Financial Instruments Market Act
ZUAIS — Zakon o upravljavcih alternativnih investicijskih skladov, angl. Alternative Investment Fund Managers Act

ZZavar-1 — Zakon o zavarovalnistvu, angl. Insurance Act
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Izvajanje makrobonitetnega nadzora v Republiki Sloveni

1. Pregled kljucnih tveganj financnega sistema v Republiki Sloveniji

1.1 Banka Slovenije

Povzetek. Najpomembnejsa tveganja v banc¢nem sistemu so se v letu 2016 zniZala. Banke
poslujejo v ugodnem makroekonomskem okolju, ki povecCuje kreditno sposobno
povprasevanje po posojilih. Tendence pri kreditnem tveganju so ugodne s pricakovanim
nadaljnjim zniZevanjem zaradi nadaljnjih aktivnosti bank in zaradi avtonomnega
izboljSevanja kakovosti portfelja. Tveganje financiranja bank in dohodkovno tveganje se
ohranjata na razmeroma nizki ravni. Rast kreditiranja gospodinjstev in pri¢akovano vecje
kreditiranje podjetij, Ze zaceto na prehodu v leto 2017, ugodno vplivata na dohodek bank in
zmanjSanje dohodkovnega tveganja. Likvidnost bank je ugodna in pomembna z vidika
zagotavljanja potrebnih sredstev v primeru nepri¢akovanih odlivov iz bilanc bank. Na
splosno se je v letu 2016 zniZala obdutljivost bank na sistemska tveganja, kar daje dobro
osnovo za ozivljanje kreditne aktivnosti v letosSnjem letu.

Tabela 1: Ocena kljucnih tveganj Banke Slovenije za slovenski bancni sistem

ZnizZanje vecine
najpomembnejsih tveganj v
banénem sistemu v letu
2016.

Ocena tveganja Tendenca
sprem.
Sistemsko tveganje v Q4 2016 v Q1 2017 v Q12017 tveganja

Makroekonomsko tveganje
Kreditno tveganje
Nepremicninski trg
Tveganje financiranja
Obrestno tveganje

Tveganje okuzbe in velika izpostavljenost

|
Gl =20 Ji=E=d

Solventnostno tveganje - -

Dohodkovno tveganje

Lizing druzbe

Barvna lestvica:

Vir: Banka Slovenije.

Kreditno tveganje. Kreditno tveganje se zniZzuje ob povecani aktivnosti bank za
razreSevanje slabih terjatev, toda ostaja pomembno tveganje. Aktivnosti bank se kazZejo z
odprodajo slabega portfelja investitorjem, prestrukturiranjem terjatev, povecanim
obsegom odpisov in unovéenjem zavarovanj. Do marca 2017 se je deleZ terjatev v zamudi
nad 90 dni znizal na 5,2 % razvr$¢enih terjatev, deleZ nedonosnih izpostavljenosti po
definiciji pa se je znizal na 8,1 %. Pri podjetjih, ki predstavljajo skupino komitentov, ki imajo
po obsegu najve¢ zamud nad 90 dni, se kakovost portfelja izboljSuje pri malih in srednjih
podjetjih (MSP3) in tudi pri velikih podjetjih. MSP kljub temu $e vedno kaZejo nadpovprecne

3 MSP — mala in srednja podjetja, SME — angl. Small and Medium Enterprises.

Kakovost kreditnega
portfelja se izboljsSuje, tako
zaradi aktivnosti bank, kot
zaradi avtonomnega
znizevanja nedonosnih
terjatev.
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Zaceto okrevanje kreditne
aktivnosti do podjetij lahko
pozitivno prispeva k vedji
profitabilnosti bank.

Obrestna obcutljivost bank
je pomembna, vendar jo
banke obvladujejo.

zamude v primerjavi s preostalim portfeljem bancnega sistema. Obseg in delez zamud nad
90 dni pri tujcih se tudi zmanjsujeta, $e vedno pa pomenita etrtino vseh zamud nad 90 dni
v ban¢nem sistemu.

Dohodkovno tveganje. Banke so v letu 2016 drugo leto zaporedoma dosegle dobicek po
obdavcitvi v visini 332 mio EUR in pozitivno poslovanje nadaljevale tudi v prvem cetrtletju
2017. Nadaljuje se upadanje neto obrestnih prihodkov, ki je na letni ravni marca Se vedno
znasalo vec¢ kot 9 %. DoseZena nizka raven pasivnih obrestnih mer in velik deleZ vpoglednih
vlog postopoma zmanjsujeta dodatne moznosti bistvenega zniZzevanja obrestnih odhodkov.
Vendar pa lahko trenutna struktura financiranja, ki je stroskovno ugodna, ob nadaljevanju
ozivljanja posojilne aktivnosti zacne zmanjsevati dohodkovno tveganje v ban¢nem sistemu.
Gibanje neobrestnih prihodkov, ki je bilo lani in letos v prvem Cetrtletju ugodno, predvsem
zaradi enkratnih dejavnikov, ni moglo nadomestiti zmanjsanja bruto dohodka. Neto
obrestna marza ohranja trend zniZevanja; ta je bil v zadnjih mesecih sicer majhen. Zaradi
znizane ravni kreditnega tveganja so stroski oslabitev in rezervacij niZji kot pred enim
letom.

Slika 1: Donosnost na kapital (ROE), neto obrestna marza ter stroski oslabitev in
rezervacij (v %)

—~o—Neto obrestna marza (desno)
—e—Stroski oslabitev in rezervacij v bilan¢ni vsoti
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Vir: Banka Slovenije.

Obrestno tveganje. Rezultati Banke Slovenije IRRBB stresnih testov* so pokazali, da so
banke v Sloveniji razmeroma konservativne pri upravljanju svojih obrestno obcutljivih
pozicij in obrestno tveganje obvladujejo. Obrestno tveganje brez upostevanja instrumentov
zavarovanja ostaja med pomembnimi tveganji v banénem sistemu. Neskladje med
povpre¢nim obdobjem spremembe aktivnih in pasivnih obrestnih mer, brez upostevanja
amortizacijskih nacrtov, zavarovanj in stabilnosti vlog, je v letu 2016 in na zacetku 2017 se
narascalo. Povecanje je posledica podaljSevanja povprecnega obdobja spremembe aktivnih
obrestnih mer, pri ¢emer se povprecno obdobje spremembe pasivnih obrestnih mer ni
bistveno spremenilo. DeleZ posojil s fiksno obrestno mero med vsemi posojili nebanénemu
sektorju ostaja s 16 % zmeren. Banke so zalele omejevati odobravanje posojil daljsih
ro¢nosti vezanih na fiksno obrestno mero. Postopno dvigovanje fiksnih aktivnih obrestnih
mer in omejevanje odobravanja posojil daljsih ro¢nosti s fiksno obrestno mero vplivata na
omejevanje obrestnega tveganja.

4 Nadzorniski strestni testi obrestnega tveganja v bancnih knjigah Banke Slovenije (IRRBB — angl. Interest
Rate Risk in the Banking Book).
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Tveganje financiranja bank. Na grosisti¢nih trgih se nadaljuje neto razdolZevanje, e naprej  SkrajSuje se povpre¢na
pa naras¢a pomen financiranja z vlogami nebanénega sektorja. Vloge nebanc¢nega sektorja  ro€nost virov financiranja,
so se do marca 2017 medletno povecale za 5,4 %, k cemur je najbolj prispevala rast viog likvidnost bank je visoka.
gospodinjstev, 6,1 % medletno. V vztrajanju okolja nizkih obrestnih mer se povecujejo

vpogledne vloge, ki skupaj obsegajo 65 % vseh vlog nebanénega sektorja oziroma 46 %

bilan¢ne vsote. Banke imajo za pokrivanje vedjih in nenadnih likvidnostnih potreb vedji

obseg visoko likvidnih oblik premoZenja, soliden obseg sekundarne likvidnosti in moznosti

dostopa do dodatnih sredstev pri ECB®, zato likvidnostno tveganje bank ostaja nizko. S

sodelovanjem na zadnji TLTRO® so banke povecale obveznosti do ECB na 3,1 % bilancne

vsote. Banke drZijo v bilancah velik delez likvidnih oblik premoZenja. Ob skoraj Cetrtinskem

delezu vrednostnih papirjev v bilancah bank so imele konec marca za skoraj 12 % bilanc¢ne

vsote (BV)” ali 4,5 mrd EUR v terjatvah do CB® in v vpoglednih viogah do drugih bank, imajo

pa tudi velik deleZz nezastavljenega premozenja sklada, primernega za operacije pri ECB.

Razmerje med posojili in vlogami nebancnega sektorja je stabilno, marca je znasalo blizu 78

%.

Slika 2: Prirasti vlog gospodinjstev po ro¢nostih (v mio EUR)
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Vir: Banka Slovenije.

Solventnostno tveganje. Kapitalska ustreznost slovenskega bancnega sistema na posami¢ni  Ohranja se dobra kapitalska
osnovi se je v zadnjem Cetrtletju 2016 nekoliko zniZala in dosegla 20,8 %, na konsolidirani  ustreznost, kar ohranja
osnovi pa ostaja nespremenjena pri 19,1 %, s ¢imer je nad primerljivim povprec¢jem drzav  nizko tveganje solventnosti.
evroobmocja. Znizanje kapitalske ustreznosti na posamicni osnovi je posledica vecjega

povecanja kapitalskih zahtev, v primerjavi z minimalnim povecanjem obsega kapitala.

Ohranjajo se opazne razlike med skupinami bank, pri ¢emer ostajajo kapitalsko najbolj

ranljive majhne domace banke. Njihova kapitalska ustreznost je Se naprej, kljub izboljSanju

v letu 2016 pod povpreéjem slovenskega bancnega sistema. Stabilnost kapitalske

ustreznosti bo v prihodnje mocno odvisna od sposobnosti ustvarjanja notranjega kapitala,

ki je v okolju nizkih obrestnih mer razmeroma omejeno. K uspesSnemu poslovanju bank bo

pripomogla njihova sposobnost prilagajanja poslovnih modelov s ciljem iskanja boljsih

donosov ob upostevanju optimalnega prevzemanja tveganj.

5 ECB — Evropska centralna banka, angl. European Central Bank.

6 TLTRO — angl. Targeted Longer Term Refinancing Operation, ciljno usmerjena operacija dolgoroénejsega
refinanciranja.

7 BV — bilanéna vsota.

8 CB — centralna banka, angl. Central Bank.
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Zaradi nizke medbanéne
izpostavljenosti je tveganje
okuzbe majhno.

Gospodarska rast pozitivho
vpliva na poslovanje
lizinskih druzb.

Makroekonomska tveganja
so nizka, napovedi rasti so
ugodne.

Rast na nepremicninskem
trgu ob manjsi ponudbi
nepremicnin povecuje
tveganje rasti cen.

Tveganje okuzbe in velika izpostavljenost. Tveganje okuzbe je na nizki ravni, saj je obseg
izpostavljenosti med bankami majhen. V zadnjem cetrtletju 2016 nobena izmed bank ni bila
predmet okuzbe, hkrati se je dodatno zmanjsal tudi obseg dokapitalizacije, ki bi bila
potrebna za doseganje prvotne kapitalske ustreznosti v primeru okuzbe. Tveganje
koncentracije se je v zadnjem Ccetrtletju rahlo zniZalo, ostaja pa razmeroma pomembno.
Obseg drzavnih vrednostnih papirjev v bilan¢ni vsoti se je med letom 2016 gibal nekoliko
nad 20 % in se v zadnjem cetrtletju zmanjsal na dobrih 18 %. Tveganje koncentracije se bo
tudi v prihodnje postopno zmanjsevalo, ¢e bodo banke ob zapadlosti drzavnih vrednostnih
papirjev svoje nalozbe razprsile med preostale vrednostne papirje.

Lizinske druzbe. Pozitiven trend na podrodju lizinskih poslov se je nadaljeval v letu 2016 in v
prvem Cetrtletju 2017. Predvsem krepitev premicninskih poslov (osebna vozila in
komercialna vozila) vplivata na rast novih poslov. Pozitiven trend je prisoten tudi na
nepremicninskem trgu, vendar delez nepremicninskih poslov ostaja na nizki ravni. Prvi¢ v
zadnjih letih se je povecalo tudi stanje poslov kljub trendu prenasanja poslov na
komercialne banke, kar vpliva na manjsanje statisticnega vzorca porocevalcev. DeleZ
lizinskih poslov v zamudi nad 90 dni ostaja na decembrski ravni pri 6,6 %.

Makroekonomska tveganja. Gospodarske razmere v Sloveniji se Se naprej izboljSujejo, kar
je vidno v razmeroma visoki gospodarski rasti in izboljSanju razmer na trgu dela. Izvoz ostaja
kljuéni dejavnik rasti, postopoma okreva investicijska aktivnost, vse mocneje pa se krepi
potrosnja gospodinjstev, s Cimer se povecuje robustnost rasti bruto druzbenega proizvoda
(v nadaljevanju: BDP). Za prihodnji dve leti obstajajo ugodne napovedi rasti BDP® za
Slovenijo (napoved EK° nad 3 %), prav tako se krepi gospodarska rast pri najpomembnejsih
gospodarskih partnericah Slovenije. Postopno se izboljSujejo razmere na trgu dela s
povecanjem zaposlenosti, upadom stopnje brezposelnosti in po vec letih z nekoliko visjo
rastjo bruto place. Tveganja za prihodnjo rast izhajajo predvsem iz zunanjih dejavnikov, kot
so geopoliticna tveganja in negotovost glede rezultatov pogajanj ob izstopu Velike Britanije
iz EU ter trgovinskih sporazumov z ZDA.

Trg nepremicnin. Nepremicninski trg s pospesSeno rastjo cen in narasc¢ajoCim Stevilom
transakcij zaznamuje prehod iz faze okrevanja v fazo rasti. Cene stanovanjskih nepremicnin
so se v tretjem Cetrtletju 2016 medletno povecale za 5,0 % in v Cetrtem Cetrtletju za 6,9 %,
kljub razmeroma visoki rasti pa so Se vedno dobrih 18 % nizZje kot v povprecju leta 2008.
Stevilo transakcij je v letu 2016 preseglo do zdaj rekordno raven iz leta 2007. Povprasevanje
po stanovanjskih posojilih Se naprej narasca in se vse bolj izraZza v rasti posojil, v marcu
2017 medletno 5,2 %. Povecan optimizem ob rastocih cenah nepremicnin za zdaj ni
pomembneje vplival na kazalnik LTV (61 % v marcu 2017), ki tako ne pomeni vedjega
tveganja za bancni sistem. Dolgorocno sicer obstaja moZnost naras¢anja tveganj na
nepremicninskem trgu, v primeru pretirane rasti cen in obsega prometa z nepremic¢ninami
ob vse vecjem razkoraku med povprasevanjem in ponudbo. Ugodni pogoji financiranja in
razmeroma nizke cene nepremicnin bi lahko iskalce stanovanj in investitorje spodbudile k
vedjemu povprasevanju in posledi¢no k pritisku na viSje cene s potencialnim tveganjem za
bancni sistem. Po drugi strani se ob pri¢akovani rasti cen nepremicnin in vse manjsih
zalogah novih stanovanj povecuje privlacnost investitorjev za gradnjo, kar se Ze kaze s
povecanim Stevilom izdanih gradbenih dovoljenj in rastjo prodaje zemljiS¢ za gradnjo stavb.

9 BDP — bruto druzbeni proizvod.
10 EK — Evropska komisija.

11 LTV — angl. Loan-To-Value, razmerje med visino odobrenega posojila in vrednostjo premoZenja, s katero je
posojilo zavarovano.
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1.2 Agencija za zavarovalni nadzor

Kljuéni tveganji za slovenski zavarovalni trg sta trZno tveganje in makroekonomsko
tveganje. Dodatno bi v tem kontekstu Zeleli izpostaviti visoko regulatorno tveganje,
povezano z dopolnilnimi zdravstvenimi zavarovanji, saj lahko kakrsnekoli vecje spremembe
na tem podro¢ju pomembno vplivajo na strukturo in tudi izpostavljenost tveganjem
zavarovalnega sektorja.

Zelo pomemben vpliv na poslovanje zavarovalnic ima splosno ekonomsko okolje, v katerem
te delujejo. Na podlagi zadnjih razpoloZljivih podatkov ocenjujemo, da je makroekonomsko
tveganje srednje visoko z visokim vplivom na zavarovalniski trg. ObcutnejSe izboljSanje
ocene tega tveganja, ki jo v letu 2016 nakazuje vecina sploSnih makroekonomskih
kazalnikov, zavirata glavna generatorja makroekonomskega tveganja za zavarovalni trg: (Se
vedno) nizka raven obrestnih mer na finan¢nih trgih in Sibka rast povprasevanja po
zavarovalnih produktih, Se zlasti po produktih Zivljenjskih zavarovanj.

Glede na kvalitativne kazalnike najvisjo oceno tveganja za zavarovalniski trg predstavlja
trzno tveganje, z visokim vplivom na zavarovalniski trg. Najvedji vpliv na visoko oceno
trinega tveganja za prvo Cetrtletje 2017 ima Se vedno nizka raven obrestnih mer na
finan¢nih trgih, predvsem obrestnih mer drZavnih vrednostnih papirjev, kar za
zavarovalnice pomeni visoko tveganje reinvestiranja. Odklon ponderirane garantirane
obrestne mere zavarovalnih pogodb od obrestnih mer drzavnih in dolzniskih vrednostnih
papirjev, v katere lahko zavarovalnice investirajo sredstva, se je nekoliko zmanjsal, vendar
Se vedno ostaja visok. Negativen vpliv na oceno trZnega tveganja ima tudi povecana
spremenljivost tecajev tujih valut oziroma njihov vpliv na nalozbene portfelje zavarovalnic.

Pomembno tveganje z visokim vplivom za zavarovalni trg trenutno predstavljajo tudi
napovedana reforma zdravstvenega sistema in posledicho negotovosti v zvezi z
dejavnostjo dopolnilnega zdravstvenega zavarovanja. Reforma zdravstvenega sistema in s
tem povezana reforma financiranja zdravstvenih storitev naj bi vkljuevala ukinitev
dopolnilnega prostovoljnega zdravstvenega zavarovanja, ki ga izvajajo komercialne
zavarovalnice. To zavarovanje obsega priblizno tretjino celotne zbrane premije
premozenjskih zavarovanj slovenskega zavarovalnega trga.

Trzno in makroekonomsko
tveganje kot kljucni
tveganiji.

Makroekonomsko tveganje
je pogojeno z nizko ravnjo
obrestnih mer in Sibkim
povprasevanjem po
zavarovanjih.

Tudi trzno tveganje je
pogojeno z nizko ravnjo
obrestnih mer.

Reforma zdravstvenega
sistema pomeni tveganje za
zavarovalni trg.




e Odbor ’
e za financno stabilnost
® Financial Stability Board

Kreditno tveganje je nizko
zaradi stabilnega
makroekonomskega okolja.

Zavarovalna tveganja in
tveganja za dobickonosnost
in solventnost zavarovalnic
so nizka.

Padec Stevila investicijskih
podjetij in druzb za
upravljanje v letu 2016.

Stranke investicijskih
podjetij imajo vecino
premozenja v domacih
finanénih instrumentih.

Konsolidacija pri druzbah za
upravljanje v letu 2016.

Izpostavljenost zavarovalniskega trga kreditnemu tveganju ocenjujemo kot nizko z
majhnim vplivom na trg. Stabilizacija makroekonomskih kazalnikov, vezanih na Slovenijo,
ter posledi¢no niZji kreditni pribitki vrednostnih papirjev v naloZzbenih portfeljih slovenskih
zavarovalnic so glavni razlog za trenutno razmeroma ugodno oceno kreditnega tveganja.
Znotraj strukture naloZb slovenskih zavarovalnic imajo naloZbe v drZavne vrednostne
papirje in naloZbe v dolZniske vrednostne papirje Se vedno priblizno tricetrtinski delez. V
portfelju slovenskih zavarovalnic je Se vedno prisotna mocna koncentracija nalozb v
slovenske drzavne in dolzniske vrednostne papirje z izdajatelji iz Slovenije, kar je
pomemben faktor za izpostavljenost kreditnemu tveganju.

Zavarovalna tveganja za slovenski zavarovalniski trg predstavljajo nizko izpostavljenost in
majhen vpliv na trg. V prvem cetrtletju 2017 je glede na primerljivo obdobje v predhodnem
letu po daljSem obdobju stagniranja bruto obracunana premija iz Zivljenjskih zavarovanj
povisala. Prav tako se je v letu 2016 povisala tudi obraCunana kosmata premija
premozenjskih zavarovanj.

Tveganje za dobickonosnost in solventnost zavarovalnic je nizko, njegov vpliv na trg pa
ocenjujemo kot srednji. Kazalnika ROE*? in ROA® sta se izbolj3ala pri premoZenjskih in tudi
pri Zivljenjskih zavarovanjih, povecali pa so se tudi donosi nalozb Zivljenjskih in
premoZenjskih zavarovanj. Pri tem izpostavljamo, da je bila v tem obdobju izpostavljenost
vecjim Skodnim dogodkom podpovprecna, ter da na nalozbeni strani lahko v prihodnje
pricakujemo manjse donose, povezane s trendi obrestnih mer na kapitalskih trgih.

Tveganja, povezana z likvidnostjo in financiranjem zavarovalniSkega trga ocenjujemo kot
srednja, pri cemer v letu 2016 Se vedno opazamo zniZevanje izrednih izpladil iz Zivljenjskih
zavarovanj, kar znizuje izpostavljenost likvidnostnemu tveganju.

Tveganja v zvezi z medsebojnimi povezavami / neravnovesji ocenjujemo kot nizka, prav
tako je majhen njihov vpliv na zavarovalniski trg.

1.3 Agencija za trg vrednostnih papirjev

Del finanénega sistema, ki spada pod pristojnost Agencije za trg vrednostnih papirjev!* je v
preteklem letu zaznamovalo nadaljnje zmanjSevanje Stevila investicijskih podjetij in druzb
za upravljanje, hkrati pa smo bili pri¢a povecanju premozZenja v upravljanju investicijskih in
pokojninskih skladov.

Investicijska podjetja (borznoposredniske druzbe in banke) so za racun strank vodila
finan¢ne instrumente v vrednosti 16,2 mrd EUR, od tega je bilo 15,7 mrd EUR sredstev v
domacih financnih instrumentih. Sredstva v gospodarjenju s finan¢nimi instrumenti za
racun strank so bila v vrednosti priblizno 839 mio EUR.

Na podrocju druzb za upravljanje sta se v letu 2016 nadaljevali konsolidacija in
racionalizacija. Dovoljenje za opravljanje storitev upravljanja investicijskih skladov je konec
leta 2016 imelo devet druzb za upravljanje, ki so upravljale 105 vzajemnih skladov, med
njimi pa so prevladovali delniski skladi. Po drugi strani sta dve domaci druzbi za upravljanje
v letu 2016 razsirili svojo ponudbo tudi na podrocje alternativnih investicijskih skladov (v

12 ROE — angl. Return On Equity, donosnost lastniskega kapitala.
13 ROA - angl. Return on Assets, donosnost sredstev.

14 ATVP — Agencija za trg vrednostnih papirjev, angl. Securities Market Agency.




nadaljevanju: AIS®), saj sta zaceli upravljati Stiri AlS, med njimi tudi dve AIS, ki imata
priznan status specialnega investicijskega sklada (v nadaljevanju: SIS*®).

PremoZenje vzajemnih skladov se je leta 2016 glede na leto 2015 povecalo za 6,7 % in  Rast premoZenja v
konec leta obsegalo 2,474 mrd EUR. Vzajemni skladi so v letu 2016 zabelezZili pozitivha neto  upravljanju.
vplacila v visini 15 mio EUR.

Stevilo vzajemnih pokojninskih skladov se je glede na leto 2015 povedalo, saj je na zadetku  Veéje stevilo vzajemnih
leta 2016 zacel poslovati Se en krovni pokojninski sklad, ki znotraj treh podskladov, izvaja  pokojninskih skladov.
nalozbeno politiko Zivljenjskega cikla ¢lana. Poleg navedenega se je v letu 2016 en vzajemni

pokojninski sklad pripojil k drugemu vzajemnemu pokojninskemu skladu. Konec leta 2016 je

Agencija za trg vrednostnih papirjev izdala Se eno dovoljenje za upravljanje krovnega

pokojninskega sklada, ki je zacel poslovati pricel na zacetku leta 2017. Na dan 31. 12. 2016

je tako poslovalo devet vzajemnih pokojninskih skladov, ki so jih upravljali trije upravljavci.

Obseg sredstev vzajemnih pokojninskih skladov je konec leta 2016 znasal 1.011,7 mio EUR,

kar je 4,8 % vec kot ob koncu leta 2015.

Kljuéna tveganja makrobonitetnega podrocja, ki ga nadzoruje Agencija za trg vrednostnih  Klju¢na tveganja ostala
papirjev, so v preteklem letu ostala na enakih ravneh, kot so bila do zdaj. Tveganje  nespremenjenegav letu
stabilnosti neto vpladil v vzajemne sklade ostaja nizko, medtem ko tveganje likvidnosti  2016.

kapitalskega trga ostaja visoko.

Tabela 2: Prikaz tveganj na trgu vrednostnih papirjev

Ocena Tendenca
za Q4 zaQl sprem.
Sistemsko tveganje 2016 2017 tveganja Komentar

Likvidnost kapitalskega trga je bila v preteklem letu

I:> na najniji ravni v zadnjih 10 letih. Stevilo VP v borzni
kotaciji Se naprej pada, indeks je mo¢no pod
dolgoletnim povprecjem.

Likvidnost kapitalskega trga

Skupna neto vplacila vzajemnih skladov predstavljajo
majhen dele? v skupni CVS* vzajemnih skladov, kar
kaZe nizko tveganje.

Stabilnost neto vplacil glede na
CVS vzajemnih skladov |:>

Barvna lestvica:

Vir: Agencija za trg vrednostnih papirjev.
Opombe: * CVS - ¢ista vrednost sredstev.

15 AIS — alternativni investicijski skladi, angl. Alternative Investment Funds.

16 SIS — specialni investicijski sklad, angl. special investment fund.
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Likvidnost slovenskega
kapitalskega trga je bila v
letu 2016 najnizja v zadnjih
10 letih.

Upadanje Stevila izdanih
vrednostnih papirjev na
domacdi borzi se je v prvem
Cetrtletju 2017 nadaljevalo.

Likvidnost kapitalskega trga

Pri merjenju tveganja likvidnosti slovenskega kapitalskega trga uporabljamo Stiri kazalnike:

odstopanje prometa od dnevnega povprecja na Ljubljanski borzi,
povprecni dnevni promet na Ljubljanski borzi,

Stevilo izdaj vrednostnih papirjev na Ljubljanski borzi in
odstopanje od povprecne vrednosti indeksa SBITOP.

Odstopanje prometa od dnevnega povprecja na Ljubljanski borzi ni bilo izrazito, opaziti pa
je mogoce konstantno odstopanje prometa navzdol. V prvem cCetrtletju leta 2017 se je
trend padanja prometa ustavil. Dnevni promet na Ljubljanski borzi je v letu 2016 dosegel
najnizjo raven v zadnjih desetih letih.

Leta 2016 je povprecni dnevni promet znasal 1,3 mio EUR. To pomeni, da je likvidnost na
kapitalskem trgu v Sloveniji zelo nizka.

Slika 4: Prikaz povprecnega dnevnega prometa po letih (v mio EUR)
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Vir: Podatki Ljubljanske borze.

Tabela 3: Stevilo izdaj VP po letih

Poleg tega je tudi Stevilo izdaj vrednostnih

papirjev na Ljubljanski borzi v letu 2016
padlo na 76, kar je prav tako najmanjse 2006 205
Stevilo v zadnjih desetih letih. Do konca

. S . 2007 188
aprila 2017 se je Stevilo izdaj Se nekoliko
zmanjsalo. Tudi navedeno je eden izmed 2008 187
pokazateljev povecanega tveganja likvidnosti 2009 174
kapitalske ga trga. 2010 159
2011 139
Povprecna vrednost indeksa SBITOPY od leta 2012 124
2007 je 970,09 tocke, v zadnjem letu pa se
giblje med 660 in 770 tockami, kar pomeni 2013 106
skoraj 30 % pod povprecno vrednostjo. Vse 2014 97
navgdeno kaZe na visoko tveganje likvidnosti 2015 89
kapitalskega trga. 2016 76
2017 (apr) 74

Vir: Podatki Ljubljanske borze.

17 SBITOP — blue-chip indeks Ljubljanske borze.




Tveganje stabilnosti neto vplacil v vzajemne sklade

Tveganje se meri in ovrednoti z uporabo dveh kazalnikov, in sicer:

- delez neto vpladil v vzajemne sklade doloCene vrste v vrednosti Ciste vrednosti
sredstev (v nadaljevanju: CVS'8) vzajemnih skladov?® dologene vrste in

- delez neto vpladil v vzajemne sklade v skupni €VS vseh vzajemnih skladov.

Dele? neto vpladil vseh vzajemnih skladov glede na skupno CVS vseh vzajemnih skladov je  Pozitivna neto vplacila v
bil od februarja do maja 2016 negativen ter se je gibal med -0,01 % in -0,3 %. V obdobju od  vzajemne sklade.

junija 2016 do februarja 2017 je bil delez skupnih neto vplacil vseh vzajemnih skladov v

skupni CVS pozitiven, razen oktobra 2016 in februarja 2017. Podatki v obravnavanem

obdobju kaZejo nizko tveganje obravnavanega obdobija, saj ni zaznati vecjih nihanj oziroma

daljSega trajajocega obdobja visokih neto izplacil.

V obdobju od februarja 2016 do februarja 2017 je bil odklon neto vplacil pri delniskih in  Majhen odklon neto vplacil
mesanih vzajemnih skladih glede na njihov €VS manjsi od 5 %, kar kaze nizko tveganje pri  pri delniskih in mesanih
teh vrstah vzajemnih skladov. V enakem obdobju je najvec nihanj deleza neto vplacil v vzajemnih skladih.
vrednosti €VS mogoce zaznati pri skladih denarnega trga, kar pa zaradi visoke likvidnosti

njihovih portfeljev in majhnega deleza v skupni CVS ni ocenjeno kot problemati¢no. Pri

obvezniskih skladih je bil le v februarju 2016 dele? neto vplacil glede na vrednost CVS nad 5
% (25,5 %), nato pa je deleZ v zadnjih 11 mesecih ostal v mejah nizkega tveganja (pod 5 %).

Slika 5: Prikaz odklona neto vplaéil v vzajemne sklade dolo¢ene vrste glede na CVS
vzajemnih skladov dolocene vrste v obdobju od februarja 2016 do februarja
2017
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Vir: Agencija za trg vrednostnih papirjev.

18 CVS — ¢ista vrednost sredstev.

19 VS — vzajemni skladi.




e Odbor
o za financno stabilnost
» Financial Stability Board

Banka Slovenije ima v
veljavi Sest makrobonitetnih
instrumentov.

Cilj instrumenta je vzdrzno
zniZevati razmerje med
posaojili in viogami
nebancnega sektorja.

Banka Slovenije je GLTDF
ohranila kot aktiven
instrument v letu 2016,
ublatzila pa je zahteve
instrumenta.

2. Ukrepi makrobonitetnega znacaja, sprejeti ali spremenjeni v

Republiki Sloveniji v letu 2016
2.1 Banka Slovenije

Banka Slovenije je sredi leta 2016 obstojeCim Stirim dodala dva nova makrobonitetna
instrumenta za nepremicninski trg v obliki priporocil bankam. Makrobonitetna instrumenta
se nanaSata na priporoceno najvisjo vrednost razmerja med zneskom stanovanjskega
posojila in vrednostjo nepremicnine, s katero je posojilo zavarovano, ter priporoceno
najvisjo vrednost razmerja med letnimi stroski servisiranja dolga in letnim dohodkom
kreditojemalca ob sklenitvi kreditne pogodbe.

1. Makrobonitetni instrument: GLTDF
Vmesni cilj makrobonitetne politike: ublaziti in prepreciti cezmerno neskladje v
roc¢nostni strukturi in nelikvidnost.

Banka Slovenije je ob koncu junija 2014 uvedla makrobonitetni instrument GLTDF?, da bi
upocasnila zniZevanje razmerja med posojili in vlogami nebancnega sektorja (v
nadaljevanju: NBS?!) ter prispevala k stabilizaciji strukture financiranja in zmanj$anju
sistemskega likvidnostnega tveganja.

Potem ko so v letu 2015 zahteve instrumenta ostale nespremenjene in ni prislo do prej
predvidenega zaostrovanja, je Banka Slovenije v letu 2016 ohranila GLTDF kot aktiven
instrument, pri cemer je zahteve instrumenta dodatno ublazZila. Na podlagi evalvacije
instrumenta je bilo ugotovljeno, da se zastavljeni cilji instrumenta izpolnjujejo, da se
razmerje med vlogami in posojili nebancnega sektorja stabilizira, delez stabilnih virov
financiranja, to je vlog nebancnega sektorja, povecuje ter da se z zmanjSevanjem
primanijkljaja financ¢nih nalozb za doseganje koli¢nika likvidnosti drugega razreda zmanjsuje
sistemsko likvidnostno tveganje. Hkrati je bila dana ugotovitev, da so posamezna tveganja
Se prisotna, da lahko povecevanje deleza vpoglednih vlog zmanjsuje stabilnost strukture
financiranja, pri cemer se z istoCasnim podaljSevanjem rocnosti nalozb povecuje tveganje
ro¢ne neusklajenosti aktive in pasive. Zato je instrument ostal aktiven, vendar se z uvedeno
spremembo zahtevajo visje likvidnostne rezerve le Se od bank, ki na letni in tudi na
Cetrtletni ravni ob povecevanju vlog kréijo kreditiranje nebancnega sektorja. ZniZevanje
zahtev je bilo sprejeto z namenom, da instrument ne spodbuja kreditne aktivnosti in
omogoca lazje razreSevanje nedonosnih terjatev.

20 GLTDF — angl. Gross Loan To Deposit Flows Ratio. GLTDF je razmerje med letno spremembo stanja posojil
nebancénemu sektorju pred oslabitvami (bruto posojila NBS) in letno spremembo vliog nebancnega sektorja
(NBS). Instrument daje banki izbiro, da bodisi izpolnjuje minimalne zahteve za GLTDF, to je GLTDF vsaj 0 %
za banke s pozitivnim prirastom vlog, bodisi povecuje likvidnostne blazilnike v smislu visjih zahtev za
koli¢nike likvidnosti prvega oziroma drugega razreda.

21 NBS — neban¢ni sektor.
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Slika 6: Razmerje med posojili in viogami nebanénega sektorja za ban¢ni sistem in skupine
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Vir: Banka Slovenije.

Slika 7: Stevilo bank, ki ob pozitivnem letnem prirastu vlog ne dosegajo GLTDF >= 0 %
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Vir: Banka Slovenije.

Do konca leta 2016 minimalnih zahtev za GLTDF ni izpolnjevala le $e ena banka, medtem ko  V prvem cetrtletju 2017 so
v prvem cCetrtletju 2017 vse banke izpolnjujejo minimalne zahteve za GLTDF. Tudi na  vse banke izpolnjevale
podlagi napovedi poslovanja bank za obdobje prihodnjih treh let se kaZe, da se bo ob  minimalne zahteve za
izboljSevanju gospodarskih razmer kreditna aktivnost bank Se dodatno okrepila in bo  GLTDF.

pretezno financirana z vilogami nebancnega sektorja, medtem ko bo obseg likvidnih nalozb

v strukturi bilanc ostal razmeroma velik. Kar kaZe na to, da je instrument dosegel svoje cilje

in se bo njegova aktivna vloga v prihodnje zmanjsala.
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Cilj instrumenta je omejiti
¢ezmerno zviSevanje

pasivnih obrestnih mer za
vioge zasebnega
nebanénega sektorja.

Obrestne mere za nove
vioge do enega leta so nizje
od obrestnih mer
evroobmocgja.

2. Makrobonitetni instrument: Omejevanje depozitnih obrestnih mer
Vmesni cilj makrobonitetne politike: omejiti sistemski vpliv izkrivljajoCih spodbud, da bi
se zmanjsalo moralno tveganje.

Banka Slovenije je marca 2012 uvedla instrument omejevanja depozitnih obrestnih mer?.
Instrument je bil uveden zaradi omejevanja dohodkovnega tveganja za banke ob
¢ezmernem zvisevanju obrestnih mer za vloge nebancnega sektorja. Sprejeti ukrep naj bi
banke spodbudil k vecji skrbnosti pri uravnavanju viSine pasivnih obrestnih mer.
Metodologija izraCuna pribitka h kapitalskim potrebam za tveganje dobickonosnosti iz
pasivnih obrestnih mer je bila opredeljena v Smernicah Banke Slovenije o ocenjevanju
ustreznega notranjega kapitala.

V letu 2013 so se obrestne mere za vloge vseh razredov rocnosti, ki so predmet
instrumenta, zniZevale. V drugi polovici leta 2013 se je znizala tudi razprSenost obrestnih
mer za vloge v vseh razredih rocnosti. Poleg tega so se obrestne mere za nove vloge z
ro¢nostjo do enega leta spustile pod raven primerljivih obrestnih mer v evroobmocju. S tem
so bili odpravljeni razlogi za aktivho uporabo instrumenta. Obrestne mere za vloge so
nadaljevale proces hitrega zniZevanja, vse do sredine leta 2015, ko se je 6-mesecni
EURIBOR? prvi€ spustil pod ni¢elno spodnjo mejo. Od sredine 2015 se je padanje obrestnih
mer za vloge moc¢no upocasnilo na ro¢nostih do enega leta in tudi pri dolgorocnih viogah.
Zadnje predvsem kot posledica dejstva, da je ob premajhni donosnosti vezanih vliog glede
na njihovo manjso likvidnost vecino prirasta vlog nebancnega sektorja izhajalo iz vpoglednih
vlog.

Slika 8: Obrestne mere za nove viloge nebanénega sektorja, primerjava Slovenije z
evroobmocjem in 6-mesecni EURIBOR, v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije.

22 Angl. Limits on Deposit Rates.

23 EURIBOR —angl. Euro Interbank Offered Rate, medbanéna obrestna mera za evro na evropskem
denarnem trgu.




3. Makrobonitetni instrument: Proticikli¢ni kapitalski blazilnik
Vmesni cilj makrobonitetne politike: ublaZiti in preprediti cezmerno rast kreditiranja in
¢ezmerni finan¢ni vzvod.

0d 1. 1. 2016 velja makrobonitetni ukrep proticikliéni kapitalski blaZilnik?*. Namen blaZilnika  Cilj instrumenta je

je zascititi bancni sistem pred morebitnimi izgubami, kadar je cezmerna rast kreditiranja  zagotoviti, da bi banke imele

povezana s povecanjem tveganj v sistemu kot celoti. Instrument tako neposredno povecuje  med krizo na razpolago ve¢

odpornost banc¢nega sistema in preprecuje ¢ezmerno rast kreditiranja. kapitala, ki bi jim omogocal
absorpcijo morebitnih izgub

Vrednost proticiklicnega kapitalskega blaZilnika se lahko giblje med 0 % in 2,5 % tveganju  ob realizaciji sistemskih

prilagojene aktive, izjemoma tudi visje. BlazZilnik se aktivira, kadar je ¢ezmerna rast tveganij.

kreditiranja povezana s povecanjem tveganj v sistemu. Osnovno merilo za dolocitev

vrednosti blaZilnika je zlasti odstopanje razmerja med krediti zasebnemu nebancnemu

sektorju in BDP od dolgorocnega trenda, vendar se pri tem zaradi specificnih znacilnosti

slovenskega gospodarstva upostevajo tudi drugi ustrezni kazalniki, in sicer letna stopnja

rasti nepremicnin, letna stopnja rasti kreditov domacemu zasebnemu nefinanénemu

sektorju, razmerje med krediti in depoziti zasebnega nebancnega sektorja, donos na kapital

ter razmerje med krediti in bruto poslovnim presezkom. Vrednosti kazalnikov Banka

Slovenije preverja Cetrtletno. Na podlagi njihovih vrednosti se odlo¢i o morebitni

spremembi stopnje blazilnika. Trenutne vrednosti kazalnikov utemeljujejo stopnjo blaZilnika

0 % zneska skupne izpostavljenosti tveganjem v Republiki Sloveniji. Stopnja blaZilnika ostaja

vse od uvedbe nespremenjena. Kadar je opredeljena stopnja blaZilnika visja od 0 % ali kadar

se zviSa Ze uveljavljena stopnja, se zacne nova stopnja blazilnika na¢eloma uporabljati 12

mesecev po objavi.

Tabela 4 vsebuje trenutne vrednosti kazalnikov tveganj in pripadajoa zgodovinska  Razmerje med krediti in
povpreéja. V zadnjem cetrtletju 2016 je bilo odstopanje razmerja med krediti in BDP od  depoziti zasebnega sektorja
dolgoroc¢nega trenda negativno ter je znasalo -38,5 %, kar odraZza nizko raven kreditiranja  pove, da so krediti ve¢inoma
zasebnega nebancnega sektorja v primerjavi s preteklimi vrednostmi. Nizka raven financirani z depoziti
kreditiranja pomeni, da sistemska tveganja ne izvirajo iz ¢ezmerne kreditne rasti. Enak  komitentov.

zakljucek izhaja tudi iz negativne letne stopnje rasti kreditov domacemu zasebnemu

nefinancnemu sektorju, ki je znasala -0,1 %. Letna stopnja rasti cen nepremicnin je znasala

3,6 %, kar je niZje od dolgoro¢nega trenda. Pozitivna rast cen nepremicnin je pricakovana

posledica obrata preteklih negativnih rasti in ne kaZe na nastanek novih tveganj iz

cezmerne kreditne aktivnosti bank. Tudi razmerje med krediti in depoziti zasebnega

nebancnega sektorja je bilo pod preteklimi vrednostmi in je znasalo 0,8 %. Pove nam, da so

krediti ve¢inoma financirani z depoziti komitentov, ki so stabilnejsi vir sredstev bank.

Vrednost donosa na kapital je ostala razmeroma nizka in je znaSala 0,08 %. V obdobjih

¢ezmernega kreditiranja donos na kapital dosega visje vrednosti. Nizko je bilo tudi razmerje

med krediti in bruto poslovnim presezkom, ki predstavlja mero zadolZenosti zasebnega

sektorja in izraZa sposobnost financiranja dolgov poslovnega sektorja.

Za izpostavljenosti do drugih drzav EGP? se uporabijo stopnje blaZilnika, kot so navedene
na spletni strani ESRB?% Za kreditne izpostavljenosti v drZavah, ki niso navedene na spletni
strani ESRB, se uporabi 0-odstotna stopnja blazilnika.

24 CCB — angl. Countercyclical Capital Buffer, proticikli¢ni kapitalski blazilnik.

25 EGP — Evropsko gospodarsko obmodje, EEA — angl. European Economic Area, poleg drzav €lanic EU Se
Norveska, Islandija in Svica.

26 Povezava na spletno stran ESRB:
https://www.esrb.europa.eu/national policy/ccb/applicable/html/index.en.html.
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Cilj instrumenta je zmanjsati
verjetnost propada
sistemsko pomembne
banke.

Banke, opredeljene kot
DSPB, bodo morale imeti
oblikovan blazZilnik od

1. 1. 2019.

Tabela 4: Vrednost kazalnikov za dolocitev blazilnika

Povprecna Vrednost kazalnikov,
vrednost upostevana pri odlocitvi
(Q1 2000 - o blazilniku, sprejeti v
Kazalnik \ vrednost Q4 2016) * Q12017 **
vrzel r’r_1ec_j krediti zasebnemu nebanénemu 33% 385%
sektorju in BDP
letna stopnja rasti cen nepremicnin (na voljo 0 o
od 2001) 4,3% 36%
letna stopnja ra_stl kfedltov doma_cemu 10,2 % 0,1%
zasebnemu nefinan¢nemu sektorju
razmerje med krediti in depoziti zasebnega
Y . 1,2 0,8
nebancénega sektorja
donos na kapital -0,01 0,08
razmevrje med krediti in bruto poslovnim 42 25
presezkom

Vir: SURS in lastni preracuni.
Opombe:

* Vrednost se uporablja zgolj za orientacijo. Povpre¢na vrednost kazalnika letna stopnja rasti cen
nepremicnin je zaradi razpolozljivosti podatkov izrac¢unana za obdobje Q1 2001 — Q3 2016.
** Uporabljena je zadnja razpoloZljiva vrednost kazalnika, Q4 2016. Za letno stopnjo rasti cen nepremicnin
je zadnja razpoloZljiva vrednost Q3 2016.

4. Makrobonitetni instrument: Identifikacija drugih sistemsko pomembnih bank in
blazilnik za druge sistemsko pomembne banke
Vmesni cilj makrobonitetne politike: omejiti sistemski vpliv izkrivljajocih spodbud, da bi
se zmanjsal moralni hazard.

BlaZilnik za druge sistemsko pomembne banke (v nadaljevanju: DSPB?’) se je zacel
uporabljati 1. 1. 2016 in je namenjen omejevanju sistemskega vpliva izkrivljajo¢ih spodbud,
da bi se zmanjsal moralni hazard, kar je eden izmed vmesnih ciljev makrobonitetne politike.
Instrument spada med ukrepe, ki zmanjSujejo verjetnost propada sistemsko pomembne
institucije.

Banke, ki jih je Banka Slovenije identificirala kot DSPB, bodo blaZilnik zavezane izpolnjevati
od 1. 1. 2019. Banka Slovenije v skladu z 219. ¢clenom ZBan-2 najmanj enkrat na leto preveri
izpolnjevanje meril za DSPB in ustreznost dolocenih stopenj blaZilnika za DSPB. V letu 2016
je Banka Slovenije pri ponovni identifikaciji DSPB in dolocitvi stopenj blaZilnika za te v celoti
uporabila obvezne kazalnike, ki jih predpisuje Evropski bancni organ (v nadaljevanju:
EBAZ?8). Pri identifikaciji DSPB Banka Slovenije ni uporabila dodatnih kazalnikov. Rezultat je
bil izra€unan v skladu z napotki iz Smernic EBA. Opredeljeni prag sistemske pomembnosti je
ostal na ravni 350 bazicnih tock. Pri opredelitvi viSine blaZilnika in dolZine prehodnega
obdobja je Banka Slovenije upostevala zlasti rezultat, izracunan na podlagi Smernic EBA,
dodatno pa tudi visSino blazilnikov, ki so jih opredelile druge ¢lanice Evropske unije, in stanje
kreditnega cikla v Sloveniji.

Vrednosti kazalnika sistemske pomembnosti in kapitalski blazilnik, ki ga bodo morale banke
izpolnjevati od 1. 1. 2019, so prikazani v tabeli 5. Posamezna banka mora blazZilnik
izpolnjevati na najvisji ravni konsolidacije v Republiki Sloveniji, in sicer z navadnim
lastniskim temeljnim kapitalom.

27 DSPB — druge sistemsko pomembne banke, O-SIl — angl. Other Systemically Important Institutions.

28 EBA — angl. European Banking Authority, Evropski ban¢ni organ.
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Tabela 5: DoseZen rezultat pri oceni sistemske pomembnosti in visina kapitalskega

blazilnika
Vrednosti
kazalnika Visina kapitalskega
sistemske Meje blazilnika od 1. 1.
Banka pomembnosti * razredov 2019 **
NLB d.d. 3.098 2.450-3.149 1,00 %
SID banka, d.d., Ljubljana 1.352 1.050-1.749 0,50 %
Nova KBM d.d. 778 350-1.049 0,25%
Unicredit banka Slovenija d.d. 757 350 - 1.049 0,25%
Abanka d.d. 698 350-1.049 0,25 %
Sberbank d.d. 686 350 -1.049 0,25 %
SKB d.d. 539 350 -1.049 0,25 %
Banka Koper d.d. 448 350-1.049 0,25%

Vir: Banka Slovenija.  Opombe: * Po Smernicah EBA, predstavljene bazi¢ne tocke.
** V % skupne izpostavljenosti tveganjem.

Glede na vrednost kazalnika sistemske pomembnosti in opredeljen prag 350 bazi¢nih to¢k, V letu 2016 je bilo osem
je bilo v letu 2015 osem bank identificiranih kot DSPB. V letu 2016 so bile kot sistemsko  bank ponovno opredeljenih
pomembne identificirane iste banke. Pri vecini bank je bila sprememba v letu 2016, v kot sistemsko pomembne
primerjavi z letom 2015 zelo majhna. Z izjemo Unicredit banke Slovenija d.d. vse banke  banke.

ostajajo v istem razredu kot lani. Unicredit banka Slovenija d.d. je pri ocenjevanju v letu

2016 dosegla niZjo vrednost kazalnika sistemske pomembnosti, ki jo uvrs¢a v razred, za

katerega je predvidena visina blazilnika 0,25 %. Nekoliko veéjo spremembo v visini kazalnika

sistemske pomembnosti je mogoce zaznati tudi pri Sberbank d.d., katere sistemski pomen

se je povecal, vendar ne toliko, da bi to zahtevalo viSjo stopnjo blaZilnika. Poleg tega

narasca tudi sistemski pomen NLB d.d., ki se je priblizala zgornji meji razreda, v katerega je

uvrscena.

Informacije o visini blazilnikov za druge sistemsko pomembne banke drugih drzav ¢lanic EU
so na voljo na spletni strani ESRB%.

5. Makrobonitetni instrument: Makrobonitetni instrumenti za stanovanjski
nepremicninski trg
Vmesni cilj makrobonitetne politike: ublaZiti in prepreciti cezmerno rast kreditiranja in
¢ezmerni finan¢ni vzvod

Nepremicninski trg v Sloveniji postopoma oZivlja. Na povecano povprasevanje in  Cilj instrumentov je
pripravljenost za nakup stanovanj in hi$ ter prenehanje upadanja cen stanovanj vpliva ve¢  omejevati tveganja,
dejavnikov, in sicer niZje obrestne mere za stanovanjska posojila, nizje cene nepremicnin,  povezana s financiranjem
niZji kreditni standardi pri stanovanjskih posojilih, gospodarska rast, razmeroma majhna  nepremicnin.
zadolZenost gospodinjstev, pricakovanja kupcev itd. Banka Slovenije ocenjuje, da se je

obdobje hitrega upadanja cen koncalo in da bo sledilo stabilno obdobje z rahlimi nihanji cen

nepremicnin.

Septembra 2016 je Banka Slovenije v obliki nezavezujocega priporocila uvedla dva
makrobonitetna instrumenta za stanovanjska nepremicninska posojila, in sicer omejitev
razmerja med viSino kredita in vrednostjo zavarovanja kredita (v nadaljevanju: LTV3) ter
omejitev razmerja med stroski servisiranja dolga in dohodkom kreditojemalca (v

23 Povezava na spletno stran ESRB:
https://www.esrb.europa.eu/national policy/systemically/html/index.en.html.

30 LTV — angl. Loan-To-Value, razmerje med vi$ino odobrenega posojila in vrednostjo premozenja, s katero je
posojilo zavarovano.
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Priporocilo bankam, da se
upostevajo omejitve na
razlicne izvrSbe dolznikov.

Namen instrumentov je
ublaziti kreditni cikel in
povecati odpornost
financnih institucij.

Trg nepremicnin trenutno
ne predstavlja tveganja
finanéne stabilnosti.

Banka Slovenije lahko uvede
zavezujo¢ makrobonitetni
ukrep.

Banke morajo Se naprej
ocenjevati tveganja, ki jih
prevzemajo.

Banka Slovenije bo prvic
ocenila izvajanje priporocila
v letu 2017.

nadaljevanju: DSTI3!). Uporaba instrumentov je naceloma izkljuéno v nacionalni
pristojnosti.

Banka Slovenije je bankam priporocila najvisjo vrednost obeh razmerij pri novih
stanovanjskih posojilih. Priporo¢ena najvisja vrednost LTV znasa 80 %, priporocena najvisja
vrednost DSTI pa:

e pri kreditojemalcih z dohodki manj ali enako 1.700 EUR mesecno: 50 %, in

e pri kreditojemalcih z dohodki ve¢ kot 1.700 EUR mesec¢no: 50 % za del dohodka do
vkljuéno 1.700 EUR in 67 % za del dohodka nad 1.700 EUR.

V primeru ve¢ kreditojemalcev velja dolocilo za vsakega posebej.

Poleg tega se bankam priporoca, da Ze pri odobravanju kreditov (pri oceni kreditne
sposobnosti) smiselno upostevajo omejitve, ki jih v postopku izvrsbe na denarno terjatev
dolznika opredeljujeta Zakon o izvribi in zavarovanju3? ter Zakon o davénem postopku3,
torej prejemke, ki so izvzeti iz izvrSbe in omejitve izvrsbe na dolZnikove denarne prejemke.

Ukrepa zasledujeta enega izmed vmesnih ciljev makrobonitetne politike, ki je blaZitev in
preprecitev ¢ezmerne rasti kreditiranja in finanénega vzvoda. Instrumenta delujeta na
strani kreditnega povprasevanja. Namen omejitve razmerij LTV in DSTI je ublaziti kreditni
cikel ter povecati odpornost financnih institucij. NiZje razmerje DSTI zmanjsa verjetnost
neplacila in deluje kot avtomaticni stabilizator, saj je instrument manj obcutljiv na kreditni
cikel. StroZje razmerje LTV zmanjSa amplitudo kreditnega cikla in izboljSa odpornost
bancnega sistema, saj so morebitne izgube ob nepladilu manjSe. Uvedba obeh
instrumentov je soCasna zaradi njune pozitivne medsebojne interakcije. LTV je obcutljiv na
spremembe na nepremicninskem trgu in DSTI na spremembe makroekonomskih razmer.
Poleg tega se s hkratno uvedbo zmanjsa moznost izogibanja omejitvi LTV, in sicer z uporabo
nadpovprecno tveganih nezavarovanih posojil.

Razmere na slovenskem trgu nepremicnin so v fazi stabiliziranja in trenutno ne pomenijo
neposrednega tveganja za financno stabilnost, zato sta vrsta in stopnja instrumentov
doloceni tako, da znatneje ne posegata v trenutno kreditno aktivnost in poslovno politiko
bank. Zaradi dolgotrajnih razmer nizkih obrestnih mer in razmeroma nizke zadolZenosti
gospodinjstev se lahko razmere hitro spremenijo. Stanovanjsko kreditiranje je segment
kreditne aktivnosti, ki bo lahko razmeroma mocno izpostavljen sistemskim tveganjem na
zacetku novega finan¢nega cikla, zato sta opisana instrumenta potrebna kot previdnostna
ukrepa. Namen priporocila je zagotoviti, da se obstojeCi kreditni standardi ne bodo
¢ezmerno rahljali, izboljSati obstojece sisteme obvladovanja tveganj v bankah ter poenotiti
spremljanje kreditnih standardov glede na razmerja LTV in DSTI med bankami.

Banka Slovenije bo v primeru povecanih tveganj za financ¢no stabilnost, ki bi bila posledica
neupostevanja priporocila, uvedla zavezujo¢ makrobonitetni ukrep. V primeru naraséanja
sistemskih tveganj, do katerega bi prislo kljub upostevanju priporoc¢enih najvisjih vrednosti
razmerij LTV in DSTI, bo Banka Slovenije zaostrila parametre instrumentov.

Uvedba makrobonitetnih instrumentov v niCemer ne posega v odgovornost bank pri
ocenjevanju in prevzemanju tveganj. Banke morajo Se naprej same dolocati svojo interno
poslovno politiko pri ocenjevanju in prevzemanju tveganj glede na vrednost zavarovane
nepremicnine in kreditno sposobnost posojilojemalcev.

Upostevanje priporocil bank bo Banka Slovenije spremljala prek letnih anket o strukturi
novih stanovanjskih posojil ali ob izvajanju rednih pregledov banénega poslovanja. Prva
ocena upostevanja priporocila bo izvedena v letu 2017. Pri oceni upostevanja priporocil bo
Banka Slovenije na individualni ravni upoStevala c¢as, potreben za prilagoditev
informacijskega sistema in sistema obvladovanja tveganj v bankah.

31 DSTI — angl. Debt Service-To-Income, razmerja med stroski servisiranja dolga in dohodkom
kreditojemalca.

32 71Z — Zakon o izvr$bi in zavarovanju, angl. Claim Enforcement and Security Act.

33 ZDavP-2 — Zakon o davénem postopku, angl. Tax Procedure Act.




2.2 Agencija za zavarovalni nadzor

S 1. 1. 2016 je zacel veljati Zakon o zavarovalnistvu3, ki je v slovenski pravni red vpeljal
dolocbe Solventnosti Il. Novi zakon pomeni velik mejnik v nadzoru financne trdnosti in
stabilnosti zavarovalniskega sektorja ter vpeljuje nove instrumente, ki omogocajo
poglobljen makro- in mikronadzor zavarovalnic in pokojninskih druzb.

Agencija za zavarovalni nadzor je v poslovhem letu 2016 pripravila 13 podzakonskih
predpisov oziroma dopolnitev podzakonskih predpisov, ki jih predvideva Zakon o
zavarovalnistvu — ZZavar-1 (v skladu z ureditvijo Solventnost Il) oziroma jih je bilo treba
sprejeti zaradi prenehanja veljavnosti starega Zakona o zavarovalniStvu. Ti podzakonski
predpisi med drugimi vkljucujejo: Sklep o spremembah in dopolnitvah Sklepa o letnem
poroCilu in trimesecnih racunovodskih izkazih zavarovalnic (Uradni list RS, st. 85/2016),
Sklep o uporabi modulov trznega tveganja in tveganja neplacila nasprotne stranke (Uradni
list RS, $t. 18/2016), Sklep o omejitvah glede sredstev in referen¢nih vrednosti pri
zavarovanjih z naloZbenim tveganjem (Uradni list RS, st. 18/2016), Sklep o lastnih virih
sredstev zavarovalnic (Uradni list RS, §t. 21/2016), Sklep o obravnavi udelezb zavarovalnic
(Uradni list RS, §t. 21/2016), Sklep o imetnikih kvalificiranih deleZev zavarovalnic in
pokojninskih druzb (Uradni list RS, $t. 21/2016), Sklep o uporabi parametrov, specifi¢nih za
posamezno zavarovalnico (Uradni list RS, $t. 21/2016), Sklep o dokumentaciji za izkazovanje
izpolnjevanja pogojev za €lana uprave zavarovalnice (Uradni list RS, $t. 22/2016), Sklep o
pogojih in nadinu pokrivanja izgub z zmanjSevanjem zavarovalno-tehnic¢nih rezervacij in
odloZenih davkov (Uradni list RS, $t. 26/2016), Sklep o uporabi notranjih modelov (Uradni
list RS, $t. 47/2016) in Sklep o dodatnem revizijskem pregledu zavarovalnice in dodatnem
revizorjevem porocilu (Uradni list RS, st. 56/2016). Poleg teh podzakonskih predpisov je
bilo pripravljenih tudi pet podzakonskih predpisov oziroma dopolnitev podzakonskih
predpisov na podlagi Zakona o pokojninskem in invalidskem zavarovanju (ZPIZ-235). Ti
podzakonski predpisi vkljucujejo: Sklep o minimalnem kapitalu pokojninske druzbe (Uradni
list RS, $t. 18/2016), Sklep o porocilu pooblaséenega aktuarja pokojninske druzbe (Uradni
list RS, $t. 18/2016), Sklep o zavarovalno-tehnicnih rezervacijah pokojninske druzbe (Uradni
list RS, $t. 18/2016 in dopolnitev Uradni list RS, $t. 38/2016), Sklep o izradunu kapitala in
kapitalski ustreznosti pokojninskih druzb (Uradni list RS, $t. 18/2016) in Sklep o premozenju
kritnih skladov pokojninskih druzb za dodatno invalidsko in dodatno druZinsko pokojnino
ter za izplaCevanje pokojninskih rent in o porocanju o naloZbah teh kritnih skladov ter
nalozbah pokojninskih druzb, ki niso financirane iz zavarovalno-tehnicnih rezervacij (Uradni
list RS, st. 18/2016).

V letu 2016 je Agencija za zavarovalni nadzor sodelovala pri stresnem testu okviru EIOPE3¢
(Evropski organ za zavarovanja in poklicne pokojnine). Stresni test je preverjal obcutljivost
Zivljenjskih zavarovalnic na dlje trajajo¢e obdobje nizkih obrestnih mer in na t. i. scenarij
dvojnega Soka. V stresnem testu je sodelovalo pet slovenskih zavarovalnic. Podrobnosti
stresnega testa skupaj z rezultati slovenskih zavarovalnic so predstavljene v 6. poglavju tega
porocila.

Agencija za zavarovalni nadzor je dalje v okviru Odbora za tveganja in financno stabilnost
EIOPE sodelovala pri analizi regulatornega okvira posameznih drzav clanic EU ter
oblikovanju izhodis¢ za vzpostavitev minimalnih standardov za sanacijo in resSevanje
zavarovalnic na ravni EU (angl. Recovery and Resolution Framework), ter pri oblikovanju
prirocnika za preprecevanje in upravljanje kriznih situacij na ravni EIOPA (angl. Crisis
Prevention and Crisis Management Handbook).

34 ZZavar-1 — Zakon o zavarovalni$tvu, angl. Insurance Act.
35ZP1Z-2 — Zakon o pokojninskem in invalidskem zavarovanju, angl. Pension and Disability Insurance Act.

36 EIOPA —angl. European Insurance and Occipational Pensions Authority, Evropski organ za zavarovanja in
poklicne pokojnine.

Zakon o zavarovalnistvu
uveljavlja nove instrumente
mikro- in makro-nadzora
zavarovalnic.

V skladu z Zakonom o
zavarovalnistvu in Zakonom
o pokojninskem in
invalidskem zavarovanju je
AZN pripravila stevilne
podzakonske predpise.

V stresnem testu EIOPE je
sodelovalo pet slovenskih
zavarovalnic.

Agencija za zavarovalni
nadzor tvorno sodeluje z
EIOPO in njenim Odborom
za tveganja in financno
stabilnost.
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Aktivacija sistema jamstva
za terjatve vlagateljev zaradi
stecaja BPH Moje delnice
d.d.

ATVP je seznanila javnost
glede Moje delnice d.d. v
Casu prenosa trgovalnih
racunov na drugo BPH.

ATVP je vlozila kazensko
ovadbo zoper odgovorne
osebe v BPH Moja delnica
d.d.

Vlagateljem izplacane
zajamcene terjatve.

Ukinitev registrskih racunov
pri KDD.

Vlagatelji so prenesli
vrednostne papirje na
trgovalne racune.

2.3 Agencija za trg vrednostnih papirjev
Stecaj borznoposredniske druzbe Moja delnica

Okrozno sodis¢e v Ljubljani je 11. 7. 2016 izdalo sklep o zacetku stecajnega postopka nad
borznoposrednisko3” druzbo MOJA DELNICA borzno posredniska hisa, d.d., Dunajska cesta
20, 1000 Ljubljana (v nadaljevanju: Moja delnica d.d.). Zaradi uvedbe stecajnega postopka
nad Mojo delnico d.d. se je v skladu z Zakonom o trgu financ¢nih instrumentov aktiviral
sistem jamstva za terjatve vlagateljev. V okviru tega so se v skladu z zakonom upravi¢enim
vlagateljem izplacale terjatve, ki so na dan uvedbe stecaja znasale do 22.000 EUR neto (t. i.
zajamcene terjatve). Izplacilo zajamcenih terjatev vlagateljev je opravila NLB d.d. Vlagatelji
so lahko uveljavljali izplacilo zajamcenih terjatev pri banki od vklju¢no 8. 8. 2016.

ATVP je Ze veC mesecev pred steCajem Moje delnice d.d. opravljala nadzorni postopek v tej
druzbi, vendar te informacije ni Zelela objaviti, da ne bi ogrozila stabilnosti financnega trga.
ATVP je javnost seznanila s stanjem v Moji delnici d.d., ko je bilo ve¢ kot 2.000 trgovalnih
racunov in s tem sredstev strank Moje delnice d.d. prenesenih na drugo borznoposrednisko
druzbo, s ¢imer so se zasitila njihova sredstva in se je posledicno zmanjsala morebitna
Skoda vlagateljev. Na podlagi predloga za uvedbo stecajnega postopka druzbe Moja delnica
d.d. pa je bil 11. 7. 2016 zoper druzbo Moja delnica d.d. uveden stecajni postopek. Na ta
dan je bilo 166 strank upravi¢enih do izplacila zajamcene terjatve (tj. zneska do 22.000
EUR). Manjsi delez teh (nekaj vec kot 30 vlagateljev) je imelo terjatve do Moje delnice d.d.
visje od zajamcene terjatve, ti zneski pa so Ze prijavljeni v stecajnem postopku.

Zaradi suma storitve kaznivih dejanj zlorabe poloZaja ali zaupanja pri gospodarski dejavnosti
in suma storitve kaznivega dejanja izneverjenja, je ATVP zoper druzbo Moja delnica, d. d. in
njene odgovorne osebe vloZila tudi kazensko ovadbo.

Zajamcene terjatve so bile vlagateljem Ze izplacane, stecajni postopek Se poteka. Prav tako
poteka kazenski postopek v povezavi z ovadbami, ki jih je podala ATVP. Zaradi ste¢aja Moje
delnice d.d. ni prislo do povecanj sistemsko pomembnih tveganj na kapitalskem trgu, zato
ocenjujemo, da je bil sistem jamstva za terjatve ustrezno aktiviran in je izpolnil svoj namen.

Ukinitev registrskih racunov in vstop v Target2-Securities

Zaradi procesa evropske integracije in uveljavitve enotnih standardov glede izvajanja
korporacijskih dejanj na vrednostnih papirjih (vstop v Target2-Securities - T2S3%) —
panevropsko tehni¢no platformo za poravnavo poslov z vrednostnimi papirji v centralno-
banénem denarju v upravljanju Evrosistema) so se v Republiki Sloveniji ukinili registrski
racuni pri KDD — Centralni klirinsko depotni druzbi (v nadaljevanju: KDD3?).

Posledica ukinitve teh racunov je bila, da so morali vlagatelji svoje vrednostne papirje, ki so
bili na registrskih racunih, prenesti na trgovalne racune ali pa se tem papirjem odpovedati.
Tisti, ki tega niso storili, so v procesu prenosa teh vrednostnih papirjev na sodni depozit.

Stevilo registrskih racunov se je v letu 2016 zmanjsalo z 273.366 na 120.216. Vrednost
premozenja, ki se je prenesla z registrskih racunov, znasa priblizno 7,5 mrd EUR.

KDD in Banka Slovenije sta se 6. 2. 2017 skupaj z nekaterimi drugimi evropskimi centralno
depotnimi druzbami in nacionalnimi centralnimi bankami uspesno neposredno vkljucili v
T2S in s tem omogocili tudi povezavo svojih ¢lanov s T2S.

37 BPH — borznoposredniska druzba.

38 T2S — angl. Target2-Securities, enotna tehni¢na platforma v lasti centralnih bank Evrosistema, namenjena
poravnavi poslov z vrednostnimi papirji.

39 KDD - Centralna klirinsko depotna druzba, angl. Central Securities Clearing Corporation.
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Investicijski skladi

Konec leta 2016 je bil sprejet Zakon o spremembah in dopolnitvah Zakona o investicijskih
skladih in druzbah za upravljanje (ZISDU-3B), ki je v slovenski pravni red prenesel Direktivo
UCITS V (Direktiva 2014/91/EU Evropskega parlamenta in Sveta z dne 23. julija 2014 o
spremembi Direktive 2009/65/ES o usklajevanju zakonov in drugih predpisov o kolektivnih
nalozbenih podjemih za vlaganja v prenosljive vrednostne papirje (KNPVP), kar zadeva
funkcije depozitarja, placne politike in sankcije). Novela zakona na podrocju investicijskih
skladov vzpostavlja enotna pravila glede opravljanja skrbniskih storitev, ureja sistem
prejemkov zaposlenih v druzbah za upravljanje in na novo doloca globe, ki jih ATVP kot
prekrskovni organ lahko izrece druzbi za upravljanje oziroma skrbniku.

Z vidika makrobonitetnega nadzora je predvsem pomembna nova ureditev izvajanja
skrbniskih storitev, katere namen je vzpostavitev visoke ravni zasCite vlagateljev ter
ustrezna raven varnega in skrbnega poslovanja in stalnega nadzora poslovanja skrbnika. S
tega vidika so bile spremenjene dolocbe, ki urejajo naloge in dolZznosti skrbnikov, ter
dolocbe v zvezi z njihovo odgovornostjo, za primere, ko bi prislo do izgube financnih
instrumentov investicijskih skladov, ki jih ima skrbnik v skrbnistvu.
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Z novelo zakona o
investicijskih skladih prenos
evropskih direktiv v
slovenski pravni red.

Novela zakona o
investicijskih skladih
uveljavlja visoko zascito
vlagateljev.
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ESRB je v letu 2016 izdal
novo priporocilo.

Skupaj je bilo izdanih deset
priporocil ESRB.

Priporocila ESRB se med
seboj povezujejo in
dopolnjujejo.

3. Pregled porocanj Evropskemu odboru za sistemska tveganja (ESRB)

Odbor za financno stabilnost je v skladu z desetim odstavkom 4. c¢lena Zakona o
makrobonitetnem nadzoru finan¢nega sistema?®® v letu 2016 in v prvem Cetrtletju 2017
skrbel za izvedbo priporocil Evropskega odbora za sistemska tveganja (v nadaljevanju:
ESRB4).

V omenjenem obdobju je Odbor za financ¢no stabilnost ESRB, Svetu in Komisiji porocal o
ukrepih, sprejetih na podlagi treh priporocil ESRB. V nadaljevanju je povzeto predstavljena
vsebina porocanj o ukrepih, sprejetih na podlagi navedenih priporocil ESRB. Pri vseh treh je
predstavljeno koncno porocanje ukrepov, katerih skladnost s priporocili ESRB tudi ocenjuje.

ESRB je lani izdal novo priporocilo, ki obravnava odpravljanje vrzeli v podatkih o
nepremicninah. To priporocilo z oznako ESRB/2016/14 je strnjeno predstavljeno na str. 25.

Skupaj je ESRB izdal deset enotnih priporocil, od katerih je uvedba osmih zakljucena,
izvajanje dveh pa v skladu s predpostavljenim ¢asovnim okvirom Se poteka. Priporocila
ESRB so skupaj z ocenami izvajanja za slovenske imenovane organe strnjeno predstavljena
na naslednji strani. V okviru izvajanja priporocila ESRB o ocenjevanju ¢ezmejnih ucinkov
ukrepov makrobonitetne politike in njihovi prostovoljni vzajemnosti (ESRB/2015/2) bo ESRB
v skladu z zahtevami nacionalnih organov za vzajemnost izdajala nova priporocila drzavam
¢lanicam, da presodijo ali obstaja potreba po uvedbi zahtevanih vzajemnih ukrepov.
Tovrstna priporocila bodo dopolnitve oziroma spremembe prej navedenega priporocila
ESRB/2015/2.

Na naslednji strani je pregled vseh priporocil ESRB skupaj z informacijo, ali je
implementacija posameznega priporocila Ze zakljucena. Za priporocila pri katerih je ESRB Ze
naredil presojo skladnosti, je dana tudi ocena izvajanja priporocil.

Puscice na sliki na naslednji strani prikazujejo, kako se lahko obravnava medsebojna
povezanost posameznih priporoCil ESRB. Zlasti izvajanje priporocil o makrobonitetnem
mandatu nacionalnih  organov  (ESRB/2011/3), vmesnih ciljih in instrumentih
makrobonitetne politike (ESRB/2013/1) ter oceni ¢ezmejnih ucinkov in prostovoljne
vzajemnosti ukrepov makrobonitetne politike (ESRB/2015/2) posredno ali neposredno
vpliva na izvajanje preostalih priporocil ESRB. Prvo navedeno priporocilo doloca opredelitev
institucionalnega okvira brez katerega izvajanje makrobonitetne politike in s tem vseh
drugih priporocil ne bi bilo mogoce. Drugo priporocilo dolo¢a vmesne cilje za doseganje
konénega cilja** in priporotene makrobonitetne instrumente za vsak vmesni cilj
makrobonitetne politike. Za doseganje prvega vmesnega cilja, ki je ublaziti in prepreciti
¢ezmerno rast kreditiranja in ¢ezmerni financni vzvod, je med drugim predlagan tudi
proticiklicni kapitalski blazilnik. Njegovo uporabo v nadaljevanju dolo¢ata dve drugi
priporodili ESRB*3. Tretje navedeno priporodilo dolo¢a, da bo v nadaljevanju treba pred
sprejetiem makrobonitetnih ukrepov ali ob njihovi ponovni evalvaciji oceniti morebitno
¢ezmejno prelivanje ucinkov in po potrebi sprejeti vzajemne ukrepe.

Vsa priporocila ESRB in njihove morebitne spremembe so v slovenscini dostopna na spletni
strani ESRB.

40 ZMbNFS — Zakon o makrobonitetnem nadzoru finantnega sistema angl. Macro-prudential Supervision of
the Financial System Act.

41 ESRB — angl. European Systemic Risk Board, Evropski odbor za sistemska tveganja.
42 Priporotilo ESRB/2011/3 doloca, da je konéni cilj makrobonitetne politike pripevati k zas¢iti stabilnosti

celotnega financ¢nega sistema, vkljucno s tem, da se okrepi odpornost financnega sistema in zmanjsa
kopicenje sistemskih tveganj ter tako zagotovi vzdrzen prispevek financnega sektorja h gospodarski rasti.

43 Priporocilo o smernicah za dolo¢anje stopenj proticikli¢nega blaZilnika (ESRB/2014/1) ter Priporocilo o
priznavanju in dolocitvi ustrezne stopnje proticikli¢nega blaZilnika za izpostavljenosti do tretjih drzav
(ESRB/2015/1).




Slika 9: Pregled vseh priporocil ESRB
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Zakljucena implementacija

ESRB/2011/3 *
Priporocilo o makrobonitetnem
mandatu nacionalnih organov

St. pod-priporodil: 5.
Naslovnik: drzava ¢lanica.
Ocena ESRB: v celoti skladni.

\4

ESRB/2011/1
Priporocilo o dajanju
posojil v tujih valutah

St. pod-priporodil: 6.
Naslovnik: nac. nadzorni organ **
Ocena ESRB: pretezno skladni.

ESRB/2011/2

Priporocilo o financiranju

kreditnih institucij v USD

St. pod-priporodil: 2.

Naslovnik: nac. nadzorni organ **
Ocena ESRB: pojasnjeno ukrepanje.

ESRB/2012/1

Priporocilo o skladih
denarnega trga

St. pod-priporodil: 4.
Naslovnik: Evropska komisija.
Ocena ESRB: e ni ocene.

ESRB/2012/2
Priporocilo o financiranju kreditnih
institucij

St. pod-priporodil: 5.
Naslovnik: nac. nadzorni organ **.
Ocena ESRB: v celoti skladni.

ESRB/2013/1

Priporocilo o vmesnih ciljih in
instrumentih makrobonitetne
politike

St. pod-priporocil: 5.
Naslovnik: makrobonitetni organ***
Ocena ESRB: v celoti skladni.

ESRB/2014/1
Priporocilo o smernicah za
dolocanje stopenj
proticiklicnega blazilnika

St. pod-priporocil: 4.
Naslovnik: imenovani organ.
Ocena ESRB: $e ni ocene.

ESRB/2015/1
Priporocilo o priznavanju in
dolocitvi ustrezne stopnje

proticiklicnega blazilnika za

St. pod-priporocil: 4.
Naslovnik: imenovani organ.
Ocena ESRB: $e ni ocene.

A 4
: I
f‘g ESRB/2015/2 * gl ESRB/2016/14
> Priporocilo o oceni ¢ezmejnih . - - .
© .. X | Priporocilo o odpravljanju vrzeli v
= ucinkov in prostovoljne R o
o . . podatkih o nepremicninah
8 vzajemnosti ukrepov
S makrobonitetne politike $t. pod-priporodil: 5.
iE, St. pod-priporocil: 4. Naslovnik: nac. makrobonit. organ
g' Naslovnik: imenovani organ.
Vir: ESRB in lastni prikaz. Opombe: * PuscCice prikazujejo, kako se lahko obravnava medsebojna povezanost posameznih priporocil ESRB.

** NSA — angl. National Supervisory Authority, nacionalni nadzorni organ.
*** MPA — angl. Macro-Prudential Authority, makrobonitetni organ.
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Nadzorni organi naj okrepijo
ocenjevanje tveganja
financiranja.

Banka Slovenije je obvestila
kreditne institucije o
obveznostih porocanja
planov financiranja.

3.2 Priporocilo ESRB/2012/2, pod-priporocilo: Spremljanje in
ocenjevanje tveganj financiranja (A)

Priporocilo ESRB: Priporocilo o financiranju kreditnih institucij (ESRB/2012/2).

Pod-priporocilo: Spremljanje in ocenjevanje tveganj financiranja ter upravljanja s tveganiji,
financiranja s strani nadzornikov (A.1, A.2 in A.3).

Nadzorni organ, zadolZen za izvedbo pod-priporocila: Banka Slovenije.
Datum porocanja: 31. 7. 2016 za A.1in A.2 ter 30. 9. 2016 za A.3.

Nacdin poro¢anja: kon¢no porocanje. Vmesno porocanje je bilo izvedeno 31. 3. 2016 za vsa
pod-priporocila A.

Namen pod-priporocila:

Pod-priporocilo A nacionalnim nadzornim organom priporoca, da okrepijo ocenjevanje
tveganja financiranja in likvidnostnega tveganja, ki jih prevzamejo kreditne institucije, ter
upravljanja s tveganjem financiranja s strani kreditnih institucij, v okviru SirSe strukture
bilance stanja. Priporoca se tudi, da nacionalni nadzorni organi spremljajo nacrte kreditnih
institucij za zmanjSanje zanasanja na vire financiranja iz javnega sektorja in da ocenijo
izvedljivost teh nacrtov za posamezni nacionalni banc¢ni sistem na agregirani osnovi. Poleg
tega naj se oceni vpliv nacrtov financiranja kreditnih institucij na tok kreditov realnemu
gospodarstvu.

Sprejeti ukrepi:

V okviru izpolnjevanja priporocila ESRB/2012/2 je EBA junija 2014 izdala smernice o
usklajenih predlogih in opredelitvah za nacrte financiranja kreditnih institucij. Na podlagi
teh smernic je Banka Slovenije s pismom 8. 4. 2015 obvestila kreditne institucije o
obveznostih porocanja planov financiranja.

Poleg tega je Banka Slovenije izdala Sklep o uporabi Smernic o usklajenih opredelitvah in
predlogah za nacrte financiranja kreditnih institucij na podlagi priporocila A4 ESRB/2012/2
(Uradni list RS, $t. 47/2015), v katerem je kreditnim institucijam nalozZila, da morajo nacrte
financiranja prvic¢ porocati do 30. 9. 2015, z referenénim datumom konec leta 2014. Prvo
porocanje nacrtov financiranja so banke in hranilnice opravile v predvidenem roku ter do
31. 12. 2015 porocale tudi drugic.

Smernice so implementirane na solo in konsolidirani ravni ter k poro¢anju zavezujejo vse
banke in hranilnice.




3.3 Priporocilo ESRB/2014/1, vsa pod-priporodila (A — D)

Priporocilo ESRB: Priporocilo o smernicah za dolocanje stopenj proticiklicnega blazilnika
(ESRB/2014/1).

Pod-priporocila:

A — Nacela;

B — Smernice za merjenje in izracun vrzeli v razmerju med krediti in BDP, izra¢un referencne
stopnje blaZilnika in vodilo za blazilnik;

C — Smernice za spremenljivke, ki nakazujejo povecevanje tveganja na ravni celotnega
sistema, povezanega z obdobji prekomerne kreditne rasti;

D — Smernice za spremenljivke, ki kazejo, da je treba blaZilnik vzdrZevati, zmanjsSevati ali v
celoti sprostiti.

Nadzorni organ, zadolZen za izvedbo pod-priporocil: Banka Slovenije.
Datum porocanja: 30. 6. 2016.
Nacin porocanja: konéno porocanje. Vmesno porocanje s strani ESRB ni bilo predvideno.

Namen priporocila:

Procikli¢éno stopnjevanje finanénih pretresov za realno gospodarstvo prek banénega sistema  Proticikli¢ni kapitalski

in financnih trgov je bilo eden od elementov, ki so najbolj prispevali k destabilizaciji med  blaZilnik je zasnovan kot
svetovno financno krizo. Gospodarska recesija po obdobju ¢ezmerne kreditne rasti lahko ~ pomoc pri preprecevanju
vodi v velike izgube v ban¢nem sektorju in sprozi zacaran krog. V takih okolis¢inah lahko  procikli¢nosti v financnem
kreditne institucije z ukrepi, ki jih sprejmejo za okrepitev svojih bilanc stanja, omejijo  sistemu.

ponudbo kreditov realnemu gospodarstvu ter s tem zaostrijo gospodarsko recesijo in

dodatno osibijo svoje bilance stanja. To prociklicno stopnjevanje pretresov poudarja pomen

oblikovanja dodatnega kapitala v banénem sektorju v obdobjih, ko narascajo tveganja

obremenitev v celotnem sistemu. Tak dodatni kapitalski blaZilnik bo pomagal banc¢nemu

sektorju, da bo pokril nepri¢akovane izgube, ob tem pa Se naprej zagotavljal kredite

realnemu gospodarstvu.

Proticikli¢ni kapitalski blaZilnik je zasnovan kot pomoc¢ pri preprecevanju prociklicnosti v
financnem sistemu. Kadar se oceni, da ciklicno sistemsko tveganje narasca, bi bilo treba
akumulirati kapital in s tem ustvariti blaZilnike, ki povecujejo odpornost banc¢nega sektorja v
obdobjih obremenitev, ko nastanejo izgube. To bo pomagalo ohraniti ponudbo kreditov in
ublazilo upad v finan¢nem ciklu. Proticiklicni kapitalski blazZilnik lahko tudi pomaga ublaziti
¢ezmerno kreditno rast med vzponom v financ¢nem ciklu.

Sprejeti ukrepi:

V Sloveniji je proticikli¢ni kapitalski blaZilnik zasnovan tako, da se poveca za Casa kopicenj  Banka Slovenije vsako
sistemskih neravnovesij in sprosti, Ce se tveganja realizirajo. Eden izmed pokazateljev  cCetrtletje objavi stopnjo
neravnovesij je odstopanje razmerja med krediti in BDP od dolgorocnega trenda. Da bi se  blaZilnika skupaj z
izognili zavajajocim informacijam v pokazateljih in modelih, uporabljamo Sest kazalnikov, ki ~ utemeljitvijo glede njegove
so posami¢no potencialno nagnjeni k dajanju zavajajocih informacij, njihova skupna viSine.

obravnava pa bi morala predstavljati objektivno stanje. V zvezi s sprostitvijo blazilnika je

bila preizkusena napovedna moc finanénih spremenljivk z zavedanjem, da bo faza

sprostitve blazilnika nujno podvriena visoki stopnji strokovne presoje. Glede nacela

obves$c¢anja Banka Slovenije Cetrtletno objavi stopnjo blaZilnika, skupaj z utemeljitvijo in po

predhodnem posvetovanju z ESRB. Glede nacela priznavanja stopenj blazilnika Banka

Slovenije priznava stopnje blazilnika, ki veljajo v drugih drzavah c¢lanicah (navodila bankam

so objavljena na spletni strani Banke Slovenije). V zvezi s presojo, ali uporabiti proticiklicni

kapitalski blaZilnik ali druge makrobonitetne instrumente in kdaj blaZilnik skupaj z drugimi

instrumenti, se strokovna sluzba Banke Slovenije opre na strokovno presojo.
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Ce se stopnje proticikli¢nega
blazilnika za izpostavljenost
do tretjih drzav dolocajo
neusklajeno, lahko pride do
razlicnih kapitalskih zahtev
za izpostavljenosti do iste
tretje drzave.

Slovenski bancni sistem
trenutno ni pomembno
izpostavljen do nobene

tretje drzave.

3.4 Priporocilo ESRB/2015/1, vsa pod-priporocila (A — D)

Priporocilo ESRB: Priporocilo o priznavanju in dolo¢anju stopenj proticiklicnega blaZilnika za
izpostavljenosti do tretjih drzav(ESRB/2015/1).

Pod-priporocila:

A — Priznavanje stopenj proticiklicnega blazilnika, ki so jih dolocili organi tretjih drzav;

B — Dolocanje stopenj proticiklicnega blazZilnika za izpostavljenosti do tretjih drzav;

C — Dolocanje niZjih stopenj proticiklicnega blaZilnika za izpostavljenosti do tretjih drZav;

D — Obvescanje o odlocitvah o priznanju in dolocitvi stopenj proticiklicnega blazilnika za
izpostavljenosti do tretjih drzav.

Nadzorni organ, zadolZen za izvedbo pod-priporocil: Banka Slovenije.
Datum porocanja: 31. 12. 2016.
Nacin porocanja: kon¢no porocanje. Vmesno porocanje s strani ESRB ni bilo predvideno.

Namen priporocila:

S ¢ezmejnim posojanjem dobiva proticikli¢ni kapitalski blaZilnik mednarodno razseznost.
Zaradi izpostavljenosti domacih bancnih sektorjev drzav clanic do tretjih drzav lahko
nastanejo izgube. Te izgube so lahko velike, Ce tretja drzava, do katere ima domaci bancni
sektor drzave clanice pomembne izpostavljenosti, po obdobju ¢ezmerne kreditne rasti
zaide v gospodarsko recesijo.

Okvir Basel lll za proticikli¢ni kapitalski blaZilnik je zasnovan tako, da zajame to mednarodno
razseznost. Zlasti bi morale v skladu s tem okvirom jurisdikcije vzajemno priznavati stopnje
proticiklicnega blaZilnika. Ce organ v eni jurisdikciji zvia stopnjo proticiklicnega blazilnika za
zas¢ito domacega bancnega sektorja pred cezmerno kreditno rastjo, bi morali organi v
drugih jurisdikcijah uporabiti enako stopnjo proticiklicnega blaZilnika za izpostavljenosti
svojih domacih bank do te drzave. V skladu z okvirom banke izraCunajo zahteve za blazilnik
na podlagi geografske lokacije svojih izpostavljenosti. Okvir Basel Il dolo¢a obvezno
vzajemnost med jurisdikcijami za stopnje proticiklicnega blazilnika do 2,5 %, ob upostevanju
prehodnih dolo¢b. Ce bi se taka vzajemnost med jurisdikcijami dosledno uporabljala v vseh
jurisdikcijah, bi pripomogla k zasciti bancnega sektorja v posamezni jurisdikciji pred
tveganiji, povezanimi s cezmerno kreditno rastjo v drugih jurisdikcijah.

Sprejeti ukrepi:

Priporocilo doloca, da naj vsaka drZava na letni ravni identificira pomembno izpostavljenost
domacega bancnega sektorja do tretjih drzav in ¢e je bancni sistem pomembno izpostavljen
do tretjih drzav, spremlja tveganja ¢ezmerno kreditne rasti v teh drzavah.

Pri identifikaciji pomembnih izpostavljenosti slovenskega banénega sistema do tretjih drzav
sledimo metodologiji ESRB za identifikacijo tretjih drZzav, do katerih je bancni sistem EU
pomembno izpostavljen (ESRB/2015/3, OJ C 97, 12. 3. 2016). Za identifikacijo tretjih drzav,
do katerih je slovenski bancni sistem pomembno izpostavljen, uporabljamo dva kazalnika: i)
delez tveganju prilagojene izpostavljenosti do posamezne tretje drZave v znesku celotne
tveganju prilagojene izpostavljenosti in ii) deleZ prvotne izpostavljenosti do tretje drzave v
znesku vseh prvotnih izpostavljenosti.

Prag izpostavljenosti je doloen pri 5 %. Pri tem pragu slovenski banéni sistem trenutno ni
pomembno izpostavljen do nobene tretje drzave.

Priporocilo tudi doloca, naj nacionalni organ ustrezno prilagodi kanale za obvescanje tako,
da bodo relevantni delezniki obvesceni o stopnjah blaZilnika za tretje drzave. Nacin
obvescanja o proticiklicnem blaZilniku za tretje drZave je opredeljen v 216. in 217. ¢lenu
ZBan-2% ter v Sklepu o izraunu stopnje posamezni banki lastnega proticiklicnega
kapitalskega blazilnika za banke in hranilnice.

447Ban-2 — Zakon o ban¢nistvu, angl. Banking Act.




3.5 Novo priporocilo ESRB/2016/14, vsa pod-priporocila (A — E)

Priporocilo ESRB: Priporocilo o odpravljanju vrzeli v podatkih o nepremi¢ninah(ESRB/2016/14)

Pod-priporocila:

A — Spremljanje tveganj, ki izvirajo iz sektorja stanovanjskih nepremicnin;

B — Ustrezne informacije v zvezi s sektorjem stanovanjskih nepremicnin;

C — Spremljanje tveganj, ki izvirajo iz sektorja poslovnih nepremicnin;

D — Ustrezne informacije v zvezi s sektorjem poslovnih nepremicnin;

E — Objava podatkov o izpostavljenosti do nacionalnih trgov poslovnih nepremicnin s strani
evropskih nadzornih organov.

Nadzorni organ, zadolZen za izvedbo pod-priporo€il: Banka Slovenije in ESA%>.

Datum porocanja: razli¢ni datumi porocanja za posamezna pod-priporocila. Predvideno je
vmesno in tudi konéno porocanje. Prvo (vmesno) porocanje je 31. 12. 2018, zadnje
(konéno) porocanje pa 31. 12. 2020.

Namen priporocila:

Nepremicninski sektor ima pomembno vlogo v gospodarstvu in njegova gibanja lahko
pomembno vplivajo na financ¢ni sistem. Pretekle finanéne krize so pokazale, da imajo lahko
netrajnostna gibanja na nepremicninskih trgih resne posledice za stabilnost financnega
sistema in gospodarstva kot celote. Neugodna gibanja na nepremicninskem trgu v
nekaterih drzavah clanicah, tako v zvezi s stanovanjskimi kot poslovnimi nepremicninami,
so v preteklosti povzrocila velike izgube in negativno vplivala na realno gospodarstvo. V tem
se kaZejo tesno medsebojno vplivanje nepremicninskega sektorja, ponudnikov financiranja
in drugih gospodarskih sektorjev ter mocni povratni vplivi med finan¢nim sistemom in
realnim gospodarstvom, kar krepi negativna gibanja.

Te povezave so pomembne, ker kaZejo, da imajo lahko tveganja, ki izvirajo iz
nepremicninskega sektorja, sistemski vpliv, ki je po naravi prociklicen. Med vzponom
nepremicninskega cikla se kopicijo ranljivosti finannega sistema. Domnevna manjsa
tveganja in laZji dostop do financiranja lahko prispevajo k hitremu narasc¢anju kreditiranja in
nalozb, kar skupaj s povecanim povprasevanjem po nepremicninah spodbuja rast cen
nepremicnin. Ker posledi¢ne visje vrednosti zavarovanj dodatno pozitivho vplivajo na
povprasevanje po posojilih in na ponudbo posojil, lahko taka dinamika, ki krepi samo sebe,
povzroci spekulativne balone. Nasprotno lahko med upadom nepremicninskega cikla stroZji
pogoji kreditiranja, manjSa naklonjenost tveganju in pritisk na nizanje cen nepremicnin
negativno vplivajo na odpornost posojilojemalcev in posojilodajalcev ter s tem slabijo
gospodarske razmere.

Vzpostavitev bolj harmoniziranega okvira za spremljanje gibanj na trgih stanovanjskih in
poslovnih nepremicnin, segmentih nepremicninskega sektorja, ki sta najpomembnejsa za
namene financ¢ne stabilnosti, je torej kljuéna za zgodnje ugotavljanje ranljivosti, ki bi lahko
vodile do prihodnjih financnih kriz. Oblikovalci politike morajo imeti na voljo sklop ustreznih
informacij, vkljuéno z zanesljivim sklopom klju¢nih kazalnikov, ki jim pomaga ugotavljati
nastajanje sistemskih tveganj in oceniti morebitno potrebo po makrobonitetnem
posredovanju. Poleg tega so lahko ti kazalniki pomembni pri odlocanju, ali in kdaj je treba
zaostriti ali sprostiti harmonizirane makrobonitetne instrumente, ki se nanaSajo na
posojilodajalce in so na voljo po pravu Unije. Kazalnike je mogoce uporabiti tudi za
usmerjanje nacionalnih organov glede uporabe nacionalnih makrobonitetnih instrumentov,
ki se nanasajo na posojilojemalce.

45 ESA — angl. European Supervisory Authorities, Evropski nadzorni organi so:

. EBA — angl. European Banking Authority, Evropski bancni organ;
. EIOPA —angl. European Insurance and Occupational Pensions Authority, Evropski organ za
zavarovanja in poklicne pokojnine;

. ESMA — angl. European Securities and Markets Authority, Evropski organ za vrednostne papirje in trge.
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Tveganja iz
nepremicninskega sektorja
imajo lahko sistemski vpliv.

Skupno dogovorjeni okvir za
spremljanje gibanj na trgu
nepremicnin je kljucen za
zgodnje ugotavljanje
ranljivosti.
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4. Zakonodaja financnih trgov

V letu 2016 je bilo nekaj zakonodajnih sprememb na podrocju finanénih trgov.

ZTFI-H (25. 4. 2016) in splo3ni akti ATVP

V aprilu 2016 je bila objavljena sprememba Zakona o trgu financnih instrumentov (ZTFI-
H%), ki je v velikem obsegu posegla na poslovanje borznoposredniskih druzb in bank.
Spremenjene so bile kapitalske zahteve za borznoposredniske druzbe, ki so sledile ureditvi
novega Zakona o banc¢nistvu (ZBan-2), na katerega se ZTFI sklicuje, in prenasajo evropsko
ureditev v slovenski zakonodajni okvir. Novo sklicevanje na ZBan-2 je pomenilo spremembo
tudi pri zahtevah za poslovodne organe borznoposredniskih druzb in borze.

Spremenjene so bile nekatere dolocbe v zvezi s prospektom za javno ponudbo in objavo
informacij javnih druzb. Dopolnile so se dolocbe o sistemu jamstva za terjatve vlagateljev, ki
so le nekaj mesecev za tem zaZivele v praksi in pokazale, da sistem deluje. Crtale so se
doloche o centralni klirinski depotni druzbi, saj to podroc¢je po novem ureja Uredba (EU) st.
909/2014 o izboljsanju ureditve poravnav vrednostnih papirjev v Evropski uniji in o
centralnih depotnih druzbah (Uradni list 257, 28. 8. 2014, str. 1). Doloc¢be te uredbe so se
zacele uporabljati 30. 3. 2017.

Zakon je zahteval vzpostavitev sistema Zvizgacev pri ATVP in izvajalcih investicijskih storitev
in poslov. V sistem bodo lahko vse osebe anonimno prijavljale nepravilnosti na finan¢nih
trgih. Dopolnjene so bile nekatere dolocbe o nadzoru in prekrskih. Zaradi spremembe
zakona je ATVP morala spremeniti ali na novo sprejeti 30 podzakonskih aktov.

ZTFI-G (24. 2. 2017)

Na zacetku leta 2017 je ZTFI dozivel Se eno spremembo (ZTFI-G), ki je v najvecji meri
posledica prenosa evropske ureditve zlorab trga, saj te po novem ureja Uredba (EU) st.
596/2014 o zlorabi trga (Uradni list 173, 12. 6. 2014, str. 1). Poleg tega je zakon dolodil
ostrejSe pogoje za vodenje financnih instrumentov strank, ki jih zdaj lahko vodijo le
borznoposredniske druzbe in banke, fiduciarni racuni pa so mogoci le izjemoma.

Avtenti¢na razlaga ZNVP-1 (22. 11. 2016)

Drzavni zbor RS je 22. novembra 2016 sprejel avtenticno razlago cetrtega odstavka 48.-
¢lena Zakona o nematerializiranih vrednostnih papirjih4 (ORZNVP48): "Dolocbo Cetrtega
odstavka 48.-Clena Zakona o nematerializiranih vrednostnih papirjih (Uradni list RS, st.
75/15) o omejitvi letnega stroska vodenja racuna in nadomestila za vzdrZevanje stanja na
racunu pri ¢lanu centralno depotne druzbe je treba razumeti tako, da se nanasa na zgornjo
mejo vseh stroskov upravljanja racuna za fizi¢no osebo, ki je imetnik racuna."

Zaradi avtenti¢ne razlage so morale borznoposredniske druzbe in banke prilagoditi svoje
cenike, tako da svojim strankam ne zaracunajo visjih skupnih stroskov za vodenje racuna,
kot jih dolo¢a zakon. ATVP je tudi z nadzornimi ukrepi zagotovila, da je dolocba Cetrtega
odstavka 48. ¢lena spostovana na nacin, kot to doloca avtenti¢na razlaga.

ZNVP-1A (3. 2. 2017)

Na zacetku leta 2017 je bil spremenjen Zakon o nematerializiranih vrednostnih papirjih
(ZNVP-1A), ki je opredelil nekaj tehni¢nih novosti, predvsem pri prenosih in zastavah
vrednostnih papirjev. Dolocil je tudi postopek z opuséenimi vrednostnimi papirji, ki bodo
preneseni v dobro posebnega racuna, katerega imetnik je Kapitalska druzba pokojninskega
in invalidskega zavarovanja, d.d.

46 ZTFI-H — Zakon o trgu finanénih instrumentov, angl. Financial Instruments Market Act.

47 ZNVP — Zakon o nematerializiranih vrednostnih papirjih, angl. Book Entry Securities Act.




MiFID / MiFIR (3. 1. 2018)

ATVP Ze nekaj ¢asa sodeluje pri pripravi nove obsezne spremembe ZTFlI, ki je posledica nove
evropske ureditve opravljanja investicijskih storitev in poslov. Direktiva 2014/65/EU
Evropskega Parlamenta in Sveta z dne 15. maja 2014 o trgih finan¢nih instrumentov (Uradni
list 173, 12. 6. 2014, str. 349 — MiFID*) in Uredba (EU) 3t. 600/2014 Evropskega parlamenta
in Sveta z dne 15. maja 2014 o trgih financnih instrumentov (Uradni list 173, 12. 6. 2014,
str. 84 — MIFIR*’) bosta povsem na novo postavili zahteve za opravljanje storitev na
kapitalskih trgih.

Nova ureditev narekuje zahtevne spremembe poslovanja vseh kapitalskih subjektov in tudi
ATVP, ki je Ze v fazi postavljanja novega racunalniSskega sistema, ki bo lahko podpiral
zahteve nove zakonodaje. Obseg podatkov, ki jih bo treba porocati, se bo enormno povecal,
saj se krepita transparentnost poslovanja in objavljanje podatkov o trgovanju s finan¢nimi
instrumenti. Spremembe sistemov poslovanja bodo ustvarile velik pritisk na vse subjekte
kapitalskega trga, ki se bo moral prilagoditi na pravnem, kadrovskem, informacijskem in
izvedbenem podrodju. Vsem prilagoditvam bo treba nameniti precej financ¢nih in kadrovskih
sredstev.

Nova ureditev se bo zacela uporabljati 3. 1. 2018 in pomeni dale¢ najvedji izziv subjektov
kapitalskega trga po financni krizi leta 2008.

ZISDU-3, ZUAIS in splosni akti ATVP

Zaradi sprejetja ZISDU-3% in ZUAIS®! v letu 2015 je ATVP s ciljem ¢imprej$nje odprave
pravne negotovosti Zze v letu 2015 sprejela in objavila 24 splosnih aktov, na zacetku leta
2016 pa Se preostalih 21 splosnih aktov, s katerimi je zaokrozZila ureditev poslovanja vseh
vrst investicijskih skladov v Republiki Sloveniji.

Zaradi transpozicije Direktive UCITS>? V (Direktiva 2014/91/EU Evropskega parlamenta in
Sveta z dne 23. julija 2014 o spremembi Direktive 2009/65/ES o usklajevanju zakonov in
drugih predpisov o kolektivnih nalozbenih podjemih za vlaganja v prenosljive vrednostne
papirje (KNPVP>3), kar zadeva funkcije depozitarja, placne politike in sankcije) v slovenski
pravni red, je bil konec leta 2016 sprejet Zakon o spremembah in dopolnitvah Zakona o
investicijskih skladih in druzbah za upravljanje (ZISDU-3B). Novela zakona na podrocju
investicijskih skladov vzpostavlja enotna pravila glede opravljanja skrbniskih storitev, ureja
sistem prejemkov zaposlenih v druzbah za upravljanje ter na novo doloca globe, ki jih ATVP
kot prekrskovni organ lahko izree druzbi za upravljanje oziroma skrbniku. Poleg tega je v
letu 2016 zacela veljati tudi Delegirana uredba Komisije (EU) 2016/438 z dne 17. decembra
2015 o dopolnitvi Direktive 2009/65/ES Evropskega parlamenta in Sveta v zvezi z
obveznostmi depozitarja, ki je sicer neposredno uporabljiva v pravnem redu drzav clanic.
Nova podrobnejsa ureditev bo v letu 2017 zlasti od skrbniskih bank, deloma pa tudi od
druzb za upravljanje, zahtevala prilagoditve poslovanja, od ATVP pa nadzor in pomo¢ pri
implementaciji resitev.

48 MiFID — angl. Markets In Financial Instruments Directive, Direktiva o trgih finan¢nih instrumentov.
4 MiFIR — angl. Markets in Financial Investments Regulation, Uredba trgov finan¢nih nalozb.

50 ZISDU-3 — Zakon o investicijskih skladih in druzbah za upravljanje, angl. Investment Funds and
Management Companies Act.

51 ZUAIS — Zakon o upravljavcih alternativnih investicijskih skladov, angl. Alternative Investment Fund
Managers Act.

52 UCITS — angl. The Undertakings for the Collective Investment of Transferable Securities, investicijski sklad.

53 KNPVP — kolektivni nalozbeni podjemi za vlaganja v prenosljive vrednostne papirje, angl. Undertakings for
Collective Investment in Transferable Securities.
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5. Sistem sanacije in reSevanja bank ter sistem jamstva za vloge

5.1 Sistem jamstva za vloge

Na podlagi Zakona o sistemu jamstva za vloge (Uradni list RS, st. 27/16; v nadaljevanju:
ZSJV>4), ki predstavlja prenos Direktive 2014/49/EU Evropskega parlamenta in Sveta z dne
16. aprila 2014 o sistemih jamstva za vloge (Uradni list $t. 173 z dne 12. 6. 2014) v slovenski
pravni red, je Banka Slovenije zadolZena za vzpostavitev sistema jamstva za vloge, ki
zagotavlja jamstvo za vloge vlagatelja v primeru nerazpoloZljivosti vlog pri banki z izplacilom
kritja zajamcenih vlog vlagateljem ali z drugimi ukrepi, s katerimi se ohranja dostop
vlagateljev do zajamcenih vlog v primeru reSevanja ali prisilnega prenehanja banke.

Banka Slovenije je na podlagi ZSJV vzpostavila sklad za jamstvo vlog, ki bo v skladu z ZSJV do
sredine leta 2024 dosegel ciljno vrednost najmanj v visini 0,8 % zajamcenih vlog, ta znesek
pa bo doseZen postopoma, z upostevanjem faze poslovnega cikla in morebitnega vpliva
prociklicnih prispevkov na dolocanje letnih rednih prispevkov. Sredstva v sklad za jamstvo
vlog zagotavljajo banke z rednimi letnimi prispevki. Banka Slovenije je v Sklepu o sistemu
jamstva za vloge (Uradni list RS, §t. 49/16) dolocila podrobno metodologijo izrauna
letnega rednega prispevka posamezne banke glede na znesek zajamcenih vlog posamezne
banke v razmerju do vseh zajamcenih vlog pri vseh bankah in z upoStevanjem profila
tveganosti posamezne banke. Pri dolo¢anju metodologije izracuna rednih letnih prispevkov
bank je Banka Slovenije upostevala smernico EBA o izraCunih prispevkov v sklad za jamstvo
vlog (EBA/GL/2015/10), ki predstavlja usmeritve za poenoten pristop na ravni Evropske
unije. V decembru 2016 so banke, Clanice sistema jamstva za vloge, prvi¢ vplacale prispevek
v sklad za jamstvo vlog, in sicer v skupni visini 0,1 % vseh zajamcenih vlog v Republiki
Sloveniji oziroma 16.018.453,00 EUR. Banka Slovenije je po podrobni analizi predvidenih
stroskov upravljanja sklada in predvideni trenutni donosnosti glede na zahtevano varnost
nalozbe v sklad za jamstvo vlog, identificirala kot najprimernejsi pristop v letu 2016
ohranjanje sredstev na racunu pri Banki Slovenije. Ob ve¢jem obsegu sredstev v skladu za
jamstvo vlog ali spremenjeni predvideni donosnosti bo Banka Slovenije sredstva v skladu za
jamstvo vlog upravljala glede na vnaprej predvideno nalozbeno politiko.

5.2 Izkusnje stecaja borznoposredniske hise

Zakon o trgu finanénih instrumentov (Uradni list RS, $t. 108/10 — uradno preciséeno
besedilo, 78/11, 55/12, 105/12 — ZBan-1J, 63/13 — ZS-K, 30/16 in 9/17; v nadaljevanju: ZTFI)
doloca vlogo Banke Slovenije tudi v primeru stecaja borznoposredniske hise. Banka
Slovenije je ob prejemu informacij o morebitnem stecaju borzne hise Moja delnica d.d. — v
stecaju od Agencije za trg vrednostnih papirjev zacela priprave na vse aktivnosti mesec dni
pred formalno objavo zacetka stecaja s strani sodis¢a. Banka Slovenije je skupaj z Agencijo
za trg vrednostnih papirjev predhodno identificirala vse potrebne postopke ob stecaju
borznoposredniske druzbe. Zaradi kratkih zakonskih rokov zacetka izplacila zajamcenih
terjatev borznoposredniske druzbe v stecaju, je Banka Slovenije neposredno po objavi
zaCetka steCajnega postopka dolocila banko prevzemnico. Banka prevzemnica je skupaj s
steCajnim upraviteljem identificirala zajamcene terjatve, obseg katerih je dolocal visino
potrebnih sredstev, ki so jih na podlagi odlocbe Banke Slovenije zagotovile preostale ¢lanice
borze. Zacetek izplacila zajamcenih terjatev se je zacel v roku 20 delovnih dni po objavi
stecaja. Banka prevzemnica je v dvomesecnem obdobju izplacevanja izplacala ali nakazala
sredstva 156 vlagateljev, za 10 vlagateljev pa je po zakljucku obdobja izplacevanja banka
prevzemnica odprla racune, kjer so njihova sredstva. Izplacilo zajamcenih terjatev je
potekalo nemoteno, komunikacija je bila jasna in usklajena med vsemi delezniki.

54ZSJV — Zakon o sistemu jamstva za vloge, angl. Deposit Guarantee Scheme Act.




5.3 Dopolnitev ZTFI

Dejanske aktivnosti v zvezi z izplacilom zajamcenih terjatev borznoposredniske hise v
stecaju so vkljucevale obseZne priprave vseh deleznikov. Kljub operativho nemoteni izvedbi
izplacila zajamcenih terjatev je bilo identificiranih precej moznosti izboljSav zakonodaje, ki
ureja izplaCilo zajamcenih terjatev. S tem namenom je bila na 10. seji Odbora za finan¢no
stabilnost 29. septembra 2016 podana pobuda, da Ministrstvo za finance ustanovi delovno
skupino, ki bi v celoti pripravila resitve za dopolnitve in spremembe ZTFI. V delovno skupino
so Clane predlagali Agencija za trg vrednostnih papirjev, Banka Slovenije in Ministrstvo za
finance. Delovna skupina je pripravila resitve, ki naslavljajo odprta vprasanja iz pridobljene
prakti¢ne izkusnje in vsekakor pomenijo izboljSanje obstojece zakonske osnove.

5.4 Sklad za reSevanje bank

V letu 2015 je Banka Slovenije na podlagi Zakona o organu in skladu za reSevanje bank
(Uradni list RS, $t. 97/14; v nadaljevanju: ZOSRB*°) vzpostavila poseben sklad za resevanje
bank. Vplacila bank v sklad predstavljajo za banke nalozbo, ki bo bankam vrnjena v letu
2024. Vse banke in hranilnice, od katerih je Banka Slovenije zahtevala vplacilo ustanovnih
denarnih sredstev v sklad za reSevanje bank, so v letu 2015 vplacale 191.070.037 EUR
ustanovnih denarnih sredstev oziroma 1,3 % zajamcenih vlog po stanju 30. 9. 2014. Banke
morajo imeti tudi oblikovane likvidne nalozbe v skupni viSini 146.977.643 EUR, oziroma 1 %
zajamcenih vlog po stanju 30. 9. 2014, o ¢emer redno porocajo Banki Slovenije v skladu z
dolocbami Sklepa o likvidnih naloZzbah za namen sklada za reSevanje (Uradni list RS, st.
6/15), ki jim je Banka Slovenije opredelila merila in pogoje za nalozbe bank, ki se lahko
upostevajo kot likvidna sredstva za izpolnjevanje obveznosti iz naslova oblikovanja likvidnih
nalozb, ter dolocila vsebino, roke in nacin poroc¢anja bank glede izpolnjevanja te obveznosti.

V skladu z ZOSRB naloZbeno politiko za upravljanje sredstev sklada dolo¢a Banka Slovenije.
Svet Banke Slovenije je s Sklepom o nalozbeni politiki in stroskih upravljanja sklada za
reSevanje bank, ki je javno objavljen na spletnih straneh Banke Slovenije, dolocil nalozbeno
politiko sklada za reSevanje bank tako, da so zagotovljeni varnost, nizko tveganje in visoka
likvidnost sredstev sklada za reSevanje bank, in nabor stroskov upravljanja, ki jih v skladu z
ZOSRB Banka Slovenije pokriva v breme premoZenja sklada. Donosnost sklada je v letu 2016
znasala 0,115 %.

5.5 Banka Slovenije kot nacionalni organ za reSevanje

V juniju 2016 je zacel veljati Zakon o reSevanju in prisilnem prenehanju bank (Uradni list RS,
$t. 44/16 in 71/16; v nadaljevanju: ZRPPB®%), ki pomeni implementacijo Direktive
2014/59/EU Evropskega parlamenta in Sveta z dne 15. 5. 2014 o vzpostavitvi okvira za
sanacijo ter reSevanje kreditnih institucij in investicijskih podjetij v slovenski pravni red.
Banka Slovenije je bila kot nacionalni organ za resevanje doloCena Ze z ZOSRB. V letu 2016
je Banka Slovenije kot nacionalni organ za reSevanje nadaljevala aktivnosti priprave in
osveZevanja nacrtov reSevanja bank, z jasno razmejitvijo pristojnosti med Banko Slovenije
in Enotnim odborom za resSevanje, ki predstavlja organ resevanja sistemsko pomembnih in
drugih ¢ezmejno aktivnih banc¢nih skupin na ravni celotne Banéne unije. Banka Slovenije je
samostojno pristojna za pripravo nacrtov resevanja za vse banke, ki niso ¢lanice ¢ezmejno
aktivnih banénih skupin ali sistemsko pomembne. Banka Slovenije tesno sodeluje z Enotnim
odborom za reSevanje pri pripravi nacrtov reSevanja za vse banke v Sloveniji. V Banki
Slovenije je za pripravo nadrtov reSevanja zadolZena samostojna organizacijska enota
Sluzba za reSevanje, ki je operativno podrejena neposredno guvernerju Banke Slovenije. V

55 ZOSRB — Zakon o organu in skladu za reSevanje bank, angl. Bank Resolution Authority and Fund Act.

56 ZRPPB — Zakon o resevanju in prisilnem prenehanju bank, angl. Resolution and Compulsory Dissolution of
Credit Institutions Act.
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Evropski Enotni odbor za
reSevanje je del tristebrnega
sistema bancne unije.

Banka Slovenije je v letu
2016 zbrala sredstva za
reSevanje in jih do konca
leta 2016 prenesla v
evropski Enotni sklad za
reSevanje.

letu 2016 je bil med sektorjem Nadzor in Sluzbo za reSevanje vzpostavljen pravilnik o
sodelovanju po vzoru dokumenta, ki opredeljuje sodelovanje med Evropsko centralno
banko in Enotnim odborom za reSevanje z namenom jasne opredelitve pristojnosti in
izmenjave informacij.

5.6 Enotni odbor za reSevanje

Enotni odbor za resevanje (v nadaljevanju: SRB*’) je bil vzpostavljen na podlagi Uredbe (EU)
$t. 806/2014 kot del tristebrnega sistema bancne unije: enoten nadzor bank, enoten sistem
za reSevanje bank in enoten sistem zajamcenih vlog. Cilj SRB je vzpostavitev enotnih pravil
in procesov za reSevanje bank ter minimizacija stroSkov reSevanja. Odgovoren je za
pripravo nacrtov resevanja in analizo resljivosti sistemsko pomembnih bank ali skupin in
uporabo Enotnega sklada za resevanje (SRF>2). SRB sestavlja 25 ¢lanov, od katerih jih je Sest
stalnih ¢lanov in 19 predstavnikov drZav evroobmocja. SRB se sestaja na plenarnih srecanjih
v Bruslju. Predstavnica Slovenije na plenarnih srecanjih je bila v letu 2016 viceguvernerka
dr. Mejra Festi¢. Operativno sodelovanje med SRB in nacionalnimi organi za resSevanje
poteka v obliki delovnih skupin.

5.7 Enotni sklad za reSevanje

Banka Slovenije je v letu 2016 v skladu z Direktivo o vzpostavitvi okvira za sanacijo ter
reSevanje kreditnih institucij in investicijskih podjetij 2014/59/EU zbrala sredstva za
reSevanje ter jih na podlagi Sporazuma o prenosu in vzajemnosti prispevkov v okviru
enotnega sklada za reSevanje do konca junija 2016 prenesla v SRF. Banke v Sloveniji so v
SRF v letu 2016 prispevale 12,5 mio EUR. O koriS¢enju sredstev odlo¢a SRB, predpogoji za
koriséenje sredstev pa so v celoti implementirana direktiva 2014/59/EU, vpla¢ana sredstva
v SRF in minimalni t. i. bail-in v visini 8 % celotne bilance banke v resevanju. Vplacila v SRF
predstavljajo za banke stroSek in ne nalozbe (v primerjavi s slovenskim Skladom za
reSevanje bank, kjer je vplacilo nalozba).

57 SRB — angl. Single Resolution Board, enotni odbor za resevanje.

58 SRF — angl. Single Resoulution Fund, Enotni sklad za redevanje.




6. Stresni test EIOPA 2016

EIOPA* je v obdobju od 30. 5. 2016 do 31. 12. 2016 izvajala stresni test (v nadaljevanju:
ST® 2016), katerega namen je bil preveriti odpornost zavarovalniskega sektorja na daljse
obdobje nizkih obrestnih mer in odpornost na povecanje premije za tveganje v okolju nizkih
obrestnih mer. ST 2016 ni predstavljal t. i. "pass-or-fail exercise®", zaradi lesar
zavarovalnice niso izraCunavale kapitalskih zahtev po stresu. Ucinek stresnih scenarijev na
zavarovalnice je bil izmerjen v obliki spremembe presezka sredstev nad obveznostmi,
rezultati testa pa so bili podlaga za oblikovanje priporocil glede ukrepov nadzora, ki jih je
EIOPA posredovala nacionalnim regulatorjem.

Vsi izraCuni v okviru ST 2016 so bili narejeni po stanju 31. 12. 2015 v skladu z vrednotenjem
sredstev in obveznosti, kot jih dolo¢a ZZavar-15? za izracun kapitalskih zahtev zavarovalnic
(5283). Cilj testa je bil zajeti vecino Zivljenjskih zavarovalnic na posameznih trgih drzav ¢lanic
EU, in sicer najmanj 75 % trga klasi¢nih Zivljenjskih zavarovanj. Pri ST 2016 je sodelovalo pet
slovenskih zavarovalnic, ki skupaj predstavljajo 83-odstotni deleZ zavarovalno-tehnicnih
rezervacij klasi¢nih Zivljenjskih zavarovanj. Skupaj je v ST 2016 sodelovalo 236 zavarovalnic
iz 30 drzav iz Evropskega gospodarskega prostora (v nadaljevanju: EGP®), s skupnim trznim
delezem v EGP 77 %.

ST 2016 vsebuje dva scenarija. Prvi scenarij je scenarij daljSega obdobja nizkih obrestnih
mer (LY), ki temelji na zacasni stagnaciji, zaradi katere se zavarovalnice sreCujejo s
pomanjkanjem dolgorocnih nalozbenih moznosti in trajno nizkimi donosnostmi. Drugi
scenarij, t. i. scenarij dvojnega Soka (DH®), je EIOPA pripravila v sodelovanju z ESRB.
Scenarij dvojnega Soka zajema nabor trznih Sokov, ki so posledica dveh socasnih dogodkov:
padca krivulje netvegane obrestne mere ter padca cen drzavnih obveznic in posledi¢no
padec vrednosti ostalih nalozb®®.

Pri scenariju daljSega obdobja nizkih obrestnih mer je EIOPA na podlagi podatkov zadnjih
dveh let pripravila znizano krivuljo netvegane obrestne mere, ki jo je ekstrapolirala s Smith-
Wilsonovo metodo, pri ¢emer je bila za vrednost konénega terminskega tecaja privzeta
vrednost 2 %.

Scenarij dvojnega Soka predstavlja ekstremno situacijo, ki je posledica dveh dogodkov, ki se
v preteklosti nikoli nista zgodila hkrati: zniZanje netvegane krivulje obrestnih mer in hkraten
dvig donosnosti vseh drzavnih obveznic evropskih drzav. Dvig donosnosti drzavnih obveznic
povzroci tudi dvig donosnosti podjetniskih obveznic ter padec cen lastniskih vrednostnih
papirjev in drugih nalozb.

Iz primerjave razmerja med sredstvi in obveznostmi pred in po obeh scenarijih za
sodelujoce slovenske zavarovalnice izhaja, da scenarij daljSega obdobja nizkih obrestnih
mer zavarovalnicam ne predstavlja vedjih teZav. Pri scenariju daljSega obdobja nizkih
obrestnih mer (LY®’) se je pri sodelujoCih slovenskih zavarovalnicah presezek sredstev nad
obveznostmi malenkost zmanjsal. Zmanjsanja se gibljejo od 2 do 7 %.

59 EIOPA — angl. European Insurance and Occupational Pensions Authority, Evropski organ za zavarovanja in
poklicne pokojnine.

60 ST — stresni test, angl. Stress Test.

61T, i. mimo-ali-ne vaje.

62 7Zavar-1 — Zakon o zavarovalnistvu, angl. Insurance Act.

63 52 — angl. Solvency Il, Solventnost 2.

64 EGP — Evropski gospodarski prostor, EEA — angl. European Economic Area.
5 DH — angl. Double Hit, dvojni 3ok.

5 podrobnejse tehni¢ne specifikacije v zvezi s stresnim testom 2014 je EIOPA objavila v naslednjem
dokumentu, povezava: https://eiopa.europa.eu/Pages/Financial-stability-and-crisis-prevention/Stress-
test-2016.aspx.

67 LY — angl. Low Yields, nizke obrestne mere.
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Zavarovalnice v EU so bolj
ob¢utljive na scenarij
dvojnega Soka kot na daljse
obdobje nizkih obrestnih
mer.
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Vrednosti sredstev in obveznosti so se sodelujo¢im slovenskim zavarovalnicam povecale od
1 do 4 %, in sicer ve€inoma zaradi povecanja vrednosti drzavnih in podjetniskih obveznic.
Obveznosti so se sodelujo¢im slovenskim zavarovalnicam povecale od 2 do 8 %. Po
pri¢akovanjih so se najbolj spremenile vrednosti zavarovalno-tehnicnih rezervacij
Zivljenjskih zavarovanj (brez zdravstvenih zavarovanj in zavarovanj, pri katerih zavarovanci
prevzemajo naloZbeno tveganje).

Pri sodelujocih slovenskih zavarovalnicah se je pri scenariju dvojnega Soka (DH) presezek
sredstev nad obveznostmi zmanjsal bistveno bolj pri scenariju dvojnega Soka kot pri
scenariju daljSega obdobja nizkih obrestnih mer. Zmanjsanja se gibljejo od 5 do 15 %.

Vrednost sredstev se je pri vseh sodelujocih slovenskih zavarovalnicah zmanjsala za 6 do 13
%. Med sodelujocimi zavarovalnicami so razlicne skupine sredstev razlicno prispevale k
zmanj$anju vrednosti sredstev. Najvecja zmanjSanja vrednosti so bila zaznana pri
obveznicah in sredstvih zavarovancev, ki prevzemajo nalozbena tveganja. Obveznosti so se
pri scenariju dvojnega Soka pri nekaterih zavarovalnicah povecale, pri nekaterih pa
zmanjsale.

Primerjava ucinkov stresnega testa na razmerje med sredstvi in obveznostmi udelezenih
zavarovalnic iz drzav €lanic EGP® glede na scenarij stresnega testa (Slika 10) kaZe, da je,

podobno kot v primeru Slovenije vecina preostalih udeleZzenih zavarovalnic bolj obcutljiva
na scenarij dvojnega Soka (DH).

Slika 10: Ucinek obeh scenarijev stresnega testa na razmerje med sredstvi in obveznostmi

udeleZencev zavarovalnic po drZavah ¢lanicah EGP (v %)
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V sliki 11 je prikazan nasproten ucinek obeh scenarijev stresnega testa na vrednosti

Bt dr oz 8RR zZ =z
sredstev in obveznosti sodelujocih zavarovalnic. Pri scenariju dvojnega Soka (DH) se je pri

= DH mLY
vecini sodelujo¢ih zavarovalnic vrednost sredstev in obveznosti znizala, pri scenariju
daljSega obdobja nizkih obrestnih mer (LY) pa — ravno obratno — povecala.

¥
(a]
=

UK

—— pT

Vir: EIOPA Insurance Stress Test 2016 Report.

68 EGP — Evropski gospodarski prostor, EEA — angl. European Economic Area, poleg ¢lanic EU 3e Norveska,
Islandija in Svica.




Slika 11: Vpliv obeh scenarijev stresnega testa na sredstva in obveznosti udelezenih
zavarovalnic po drzavah ¢lanicah EGP (v %)
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Vir: EIOPA Insurance Stress Test 2016 Report.

Pri scenariju dvojnega Soka (DH) je bilo po stresu pri vecini udeleZenih zavarovalnic zniZanje
vrednosti sredstev visje od znizZanja vrednosti obveznosti. Podobno velja tudi za sodelujoce
slovenske zavarovalnice, v katerih pa se je v povprecju ucinek stresa odrazil skoraj izklju¢no
na sredstvih zavarovalnic. Visji ucinek na vrednosti sredstev (v primerjavi z u¢inkom na
vrednosti obveznosti) sodelujoCih zavarovalnic lahko delno pojasnimo s dejstvom, da
zniZzanje vrednosti sredstev po stresu hkrati pomeni tudi znizanje prihodnih obveznosti iz
zavarovalnih pogodb sodelujocih zavarovalnic, saj so ta izpladila odvisna od donosov
naloZenih sredstev (Zivljenjska zavarovanja z udelezbo v dobicku in Zivljenjska zavarovanja,
pri katerih zavarovanci prevzamejo naloZbeno tveganje). Pri scenariju daljSega obdobja
nizkih obrestnih mer (LY) so se pri vecini sodelujoCih zavarovalnic vrednosti obveznosti po
stresu povecale bolj kot vrednosti sredstev, kar je mogoce pojasniti z obi¢ajno daljsim
trajanjem obveznosti, v primerjavi s sredstvi zavarovalnic.

Agencija za zavarovalni nadzor na podlagi rezultatov stresnih testov in priporocil EIOPA v
letu 2017 vkljuCuje rezultate stresnih testov v regulatorno oceno tveganj zavarovalnic ter
izvaja nadzorniske ukrepe, primerne izpostavljenosti tveganjem posamezne zavarovalnice.

Pri scenariju dvojnega Soka
so se zavarovalnicam
vrednosti sredstev znizZale
bolj kot vrednosti
obveznosti.




	Izvajanje makrobonitetnega nadzora v Republiki Sloveniji
	1. Pregled ključnih tveganj finančnega sistema v Republiki Sloveniji
	1.1 Banka Slovenije
	1.2 Agencija za zavarovalni nadzor
	1.3 Agencija za trg vrednostnih papirjev

	2. Ukrepi makrobonitetnega značaja, sprejeti ali spremenjeni v Republiki Sloveniji v letu 2016
	2.1 Banka Slovenije
	2.2 Agencija za zavarovalni nadzor
	2.3 Agencija za trg vrednostnih papirjev

	3. Pregled poročanj Evropskemu odboru za sistemska tveganja (ESRB)
	3.2 Priporočilo ESRB/2012/2, pod-priporočilo: Spremljanje in ocenjevanje tveganj financiranja (A)
	3.3 Priporočilo ESRB/2014/1, vsa pod-priporočila (A – D)
	3.4 Priporočilo ESRB/2015/1, vsa pod-priporočila (A – D)
	3.5 Novo priporočilo ESRB/2016/14, vsa pod-priporočila (A – E)

	4. Zakonodaja finančnih trgov
	5. Sistem sanacije in reševanja bank ter sistem jamstva za vloge
	5.1 Sistem jamstva za vloge
	5.2 Izkušnje stečaja borznoposredniške hiše
	5.3 Dopolnitev ZTFI
	5.4 Sklad za reševanje bank
	5.5 Banka Slovenije kot nacionalni organ za reševanje
	5.6 Enotni odbor za reševanje
	5.7 Enotni sklad za reševanje

	6. Stresni test EIOPA 2016


