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Bonitetna struktura razvr$¢enih terjatev ter pokritost z oslabitvami in rezervacijami

Pokritost razvrS¢enih terjatev z oslabitvami in nedonosne terjatve pri nefinan¢nih podjetjih po
dejavnostih

Bonitetne ocene podjetij ter Stevilo in vrednost posojil, ki so jim jih banke odobrile na podlagi
jamstvene sheme; stanje 31. decembra 2010

Bonitetna struktura razvr$Cenih terjatev do prebivalstva ter pokritost z oslabitvami in
rezervacijami

Razvr$cene terjatve bank do nefinancénih podjetij po dejavnostih ob koncu leta, struktura in
medletne stopnje rasti v mio EUR in v odstotkih

Povprecna tveganost razvr$éenih terjatev bank ob koncu leta 2010 po skupinah bank v odstotkih
Struktura razvr$€enih terjatev bank po skupinah komitentov glede na zamude pri poravnavanju
obveznosti do bank v mio EUR in v odstotkih

Struktura razvr§¢enih terjatev bank in delez zamud nad 90 dni pri poravnavanju obveznosti do
bank po skupinah bank in po dejavnostih ob koncu leta 2010 v odstotkih

Delez majhnih in srednjih podjetij (MSP) v razvr§€enih terjatvah bank in pokritost z oslabitvami
ob koncu leta 2010 v odstotkih

Gibanje posameznih indikatorjev kakovosti kreditnega portfelja za drzave EU in Slovenije po
posameznih kategorijah bank

Struktura posojil podjetjem glede na vrsto zavarovanja v odstotkih

Struktura stanovanjskih posojil glede na vrsto zavarovanja v odstotkih

Zavarovanje razvrscenih terjatev bank po skupinah komitentov ob koncu leta 2010 v odstotkih
Zavarovanje razvrscenih terjatev bank z zamudo nad 90 dni po skupinah komitentov ob koncu
leta 2010 v odstotkih

Zavarovanje razvrscenih terjatev bank z zamudami nad 90 dni po skupinah bank ob koncu leta
2010 v odstotkih

Oslabitve in rezervacije razvrscenih terjatev bank do gradbenistva, december 2010

Oslabitve in rezervacije razvr§¢enih terjatev bank do holdingov, december 2010

Struktura obrestno obcutljive aktive in pasive glede na vrsto referenéne obrestne mere

Obrestna vrzel v odstotkih obrestno obcutljive aktive glede na vrsto referen¢ne obrestne mere
Valutna struktura aktive in pasive bilanc in zunaj bilanc

Odprta devizna pozicija po valutah v mio EUR

Odprta devizna pozicija po skupinah bank v septembru 2010 v mio EUR

Obseg in medletne stopnje rasti posojil v Svicarskih frankih oziroma z valutno klavzulo na
$vicarski frank

Posojila, vezana na tecaj §vicarskega franka, po skupinah bank

Kapitalska ustreznost po skupinah bank na nekonsolidirani podlagi v odstotkih

Kapitalska ustreznost prvega reda po skupinah bank na nekonsolidirani podlagi v odstotkih
Kapitalske zahteve za kreditno tveganje v mio EUR ter njihova struktura za banéni sektor in
skupine bank v odstotkih

Zbrani celotna bruto premija in bruto premija zivljenjskega zavarovanja zavarovalnic v razliénih
ekonomskih kategorijah za Slovenijo za leto 2010 in za druge drzave za leto 2009

Zbrana premija v mio EUR ter §tevilo zavarovancev zivljenjskega in pokojninskega zavarovanja
zavarovalnic

Izvajalci prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja — Stevilo zavarovancev, zbrana
premija in sredstva

Struktura sredstev pokojninskih skladov za Slovenijo ob koncu leta 2010 in v izbranih evropskih
drzavah ob koncu leta 2009 v odstotkih

Pregled investicijskih skladov

Gibanje sredstev vzajemnih skladov v odvisnosti od neto vplacil in drugih dejavnikov v mio EUR
Delez likvidnih sredstev vzajemnih skladov v celotnih sredstvih ob koncu meseca v odstotkih
Uspesnost lizinskih podjetij in viri financiranja

Vrednost in $tevilo transakcij sistemov BPRC/TARGET/TARGET? ter Ziro kliring/SEPA IKP

Stopnja varéevanja v odstotkih, delez investicij in varCevanja v odstotkih BDP (levo) ter letne
stopnje rasti nekaterih makroekonomskih agregatov v stalnih cenah v odstotkih (desno)

Neto financ¢na pozicija posameznih gospodarskih sektorjev v Sloveniji (levo) in evroobmodju
(desno) v odstotkih BDP

Delez neto zunanjega dolga Slovenije in sektorja drzave, neto placanih letnih obresti in letnih
dohodkov od lastnine v odstotkih BDP
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Slika 1.4:  Neto financno stanje do tujine po sektorjih in neto finan¢no stanje tujine do slovenskega
gospodarstva (levo) ter neto finan¢no stanje do tujine po finan¢nih instrumentih (desno) v
odstotkih BDP

Slika 1.5:  Javni dolg, proracunski primanjkljaj, placilo obresti in bruto investicije sektorja drzave v
odstotkih BDP

Slika 1.6:  Investicije, varCevanje, neto pozicija iz transakcij nefinan¢nih podjetij v odstotkih BDP in realna
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Razmerje med ceno stanovanj in letnimi drsefimi sredinami povpre¢nih meseénih neto pla¢ za
Ljubljano v odstotkih (levo) ter indeks dostopnosti stanovanj (2004 = 100) (desno)

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

Novoodobrena posojila gradbenemu sektorju (levo) in novoodobrena stanovanjska posojila
prebivalstvu (desno) v mio EUR

Stanje posojil gradbenega sektorja in stanje stanovanjskih posojil prebivalstvu v mio EUR in
njuno razmerje (levo) ter zaloge v bilancah gradbenih podjetij v odstotkih (desno)

Stevilo evidentiranih transakcij in stopnje rasti transakcij v odstotkih s stanovanji in hisami —
rabljenimi (levo) in novimi (desno)

Kazalnik zaupanja v gradbeni$tvu in letna stopnja rasti bruto investicij v zgradbe (levo) ter letna
stopnja rasti dodane vrednosti gradbenistva in izdanih gradbenih dovoljenj (desno) v odstotkih
Disperzija stopenj rasti cen stanovanjskih nepremicnin v drzavah evroobmocja in EU3 (levo) ter
disperzija stopenj rasti stanovanjskih posojil (desno) v odstotkih

Delez dodane vrednosti gradbenistva v BDP-ju (levo) in kazalnik zadolzenosti bruto dolg v
dohodku gospodinjstev iz leta 2009 skupaj z njegovo stopnjo rasti v obdobju 2005-2009 (desno)
v odstotkih

Stevilo stanovanj na 1000 prebivalcev (levo) in stopnja prenaseljenosti stanovanja leta 2009 v
odstotkih (desno)

Indikator dostopnosti v nekaterih evropskih drzavah kot razmerje med neto razpoloZljivim
dohodkom in ceno stanovanja za kvadratni meter

Delez stanovanjske najemnine brez tekocih stroskov v povprecni meseéni neto placi v Ljubljani v
odstotkih

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

Tokovi financiranja podjetij v tujini, letne drsece vsote tokov v mio EUR

Delez podjetij, ki kot omejitvene dejavnike navajajo tezave s financiranjem (levo) in financiranje
predelovalnih dejavnostih (desno) v odstotkih

Povprecna rocnost novoodobrenih posojil podjetjem pri bankah in stopnje rasti (levo) ter
distribucija stanj posojil po preostali zapadlosti (desno)

Razmerje med dolzniskim in lastni§kim financiranjem podjetij (levo) ter primerjava zadolZenosti
podjetij z evroobmocjem v letu 2009 v odstotkih (desno)

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

Struktura stanj finanénih naloZb podjetij po instrumentih v odstotkih

Primerjava slovenskih obrestnih mer med bankami v Sloveniji in evroobmocju ter razlike med
njimi v odstotnih tockah

Povisanje pribitkov nad EURIBOR za kratkoro¢na (levo) in dolgoro¢na posojila podjetjem
(desno)

Razlike v obrestnih merah za posojila podjetjem glede na velikost posojila

RazprSenost obrestnih mer v evroobmocju za posojila do 1 mio EUR v odstotkih

Gibanje premije za tveganje nad EURIBOR za kratkoro¢na (levo) in dolgoro¢na posojila (desno)
podjetjem v evrih glede na boniteto komitenta, 3-mese¢na drseca povpreéja v odstotnih tockah
Delez posojil s fiksno obrestno mero v novoodobrenih posojilih (levo) in obrestne mere za nova
dolgoro¢na posojila podjetjem (desno) v odstotkih

Stevilo pravnih oseb (levo) ter samostojnih podjetnikov in fizi¢nih oseb, ki opravljajo registrirano
gospodarsko dejavnost, (desno) z dospelimi neporavnanimi obveznostmi in njihov povprecni
dnevni znesek v mio EUR

Stevilo pravnih oseb glede na neprekinjeno §tevilo dni dospelih neporavnanih obveznosti (levo)
ter Stevilo zacetih postopkov stecaja, prisilne poravnave in likvidacije (desno)

Celotni dobicek oziroma izguba po letih (levo) in dejavnostih (desno) v mio EUR

Finanéni vzvod ob koncu leta 2010 in njegova sprememba v odstotnih toc¢kah po dejavnostih in
njegova sprememba v zadnjih treh letih

Koli¢nik likvidnosti ob koncu leta 2010 po dejavnostih in njegova sprememba v odstotnih tockah
v zadnjih treh letih

Primerjava deleza zamud v razvr§éenih terjatvah bank med majhnimi in srednjimi podjetji ter
vsemi podjetji, skupaj (levo) in po dejavnostih (desno) v odstotkih

Skupna obrestna mera (levo) in pribitki na EURIBOR (desno) za dolgoro¢na posojila bank po
dejavnostih v odstotnih tockah

Povprecen pribitek nad EURIBOR za nova posojila bank podjetjem v povezavi s finan¢nimi
kazalniki podjetij po dejavnostih v odstotkih

Finan¢na sredstva, obveznosti in neto pozicija v odstotkih BDP glede na finanéne podsektorje
(levo) ter struktura finan¢nega sektorja glede na finan¢na sredstva (desno) v odstotkih
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Slika4.2:  Vrednost finanénih sredstev v posredovanju po instrumentih v lasti posameznih sektorjev v
odstotkih BDP v Sloveniji (levo) in evroobmocju (desno)

Slika 4.3: Stevilo posameznih vrst finanénih institucij (levo); trzna koncentracija petih najvedjih med njimi
— CC5 v odstotkih (desno)

Slika 4.4: Struktura finanénih sredstev (levo) in obveznosti (desno) finan¢nega sektorja v odstotkih

Slika 4.5:  Struktura izdajateljev (levo) in imetnikov (desno) lastniSkega kapitala v odstotkih

Slika 4.6:  LastniSka struktura posameznih finan¢nih sektorjev v odstotkih

Slika 4.7: Stanje danih in prejetih nezavarovanih depozitov slovenskih bank na denarnem trgu evroobmocja
(levo) in slovenskem (desno) denarnem trgu v mio EUR ter gibanje obrestnih mer EONIA in
medbanéne obrestne mere na slovenskem denarnem trgu v odstotkih

Slika 4.8:  Primerjava trzne obrestne mere EURIBOR z obrestno mero refinanciranja ECB v odstotkih

Slika 4.9:  Terjatve, obveznosti in neto pozicija poslovnih bank do Evrosistema v mio EUR (levo) ter sklad
finan¢nega premozenja bank, primeren za zastavo pri Evrosistemu, v mio EUR (desno)

Slika 4.10:  Letne rasti domacih (Ievo) in tujih (desno) borznih indeksov v odstotkih

Slika 4.11:  Trzna kapitalizacija na Ljubljanski borzi v mrd EUR in letni koeficient obracanja sredstev — KOS
(levo) ter delez trgovanja z delnicami, ki kotirajo na Ljubljanski borzi, po nainu transakcije
(desno) v odstotkih

Slika 4.12:  Stevilo zapadlih knock-out certifikatov izdanih na slovenske delnice ali na indekse, ki vkljutujejo
slovenske delnice, in gibanje volatilnosti osrednjega slovenskega borznega indeksa SBI TOP

Slika 4.13:  Mesecne neto nalozbe rezidentov v tujino (levo) in nerezidentov v Slovenijo (desno) v mio EUR

Slika 4.14:  Stanje nalozb nerezidentov v vrednostne papirje slovenskih izdajateljev v mrd EUR (levo) in
njihova regijska struktura v odstotkih (desno)

Slika 4.15:  Regijska struktura nalozb rezidentov v tuje vrednostne papirje v odstotkih — celotnih (levo),
posebej v obveznicah in delnicah (desno)

Slika 4.16:  Geografska struktura nalozb rezidentov v periferne drzave in druge drzave v mio EUR (levo) ter
geografska struktura nalozb slovenskega banc¢nega sektorja v ban¢ne in drzavne obveznice iz
perifernih drzav in drugih drzav evroobmocja konec februarja 2011 (desno) v odstotkih

Slika 5.1:  Trzni delez bank v ve€inski lasti tujcev in bank v veinski domaci lasti, merjeno glede na
bilan¢no vsoto bank v odstotkih

Slika 5.2:  Povprasevanje podjetij po posojilih in kreditni standardi

Slika 5.3:  Povprasevanje gospodinjstev po stanovanjskih (levo) in potrosniskih posojilih (desno) ter
spreminjanje kreditnih standardov

Slika 5.4:  Medletne stopnje rasti nalozb (levo) in posojil nebanénemu sektorju (desno) v odstotkih

Slika 5.5:  Medletne stopnje rasti posojil nefinanénim druzbam in gospodinjstvom po skupinah bank v
odstotkih

Slika 5.6:  ViSina obrestnih mer za posojila podjetjem do 1 mio EUR (levo) in nad 1 mio EUR (desno) ter
stopnja inflacije v odstotkih

Slika 5.7:  Medletne stopnje rasti posojil nebanénemu sektorju po ro¢nosti ter delezi dolgo- in kratkoro¢nih
posojil nebanénemu sektorju v odstotkih

Slika 5.8:  Delez posojil nebanénemu sektorju in vrednostnih papirjev v bilan¢ni vsoti v odstotkih

Slika 5.9: Stopnje rasti virov sredstev v odstotkih (levo) in struktura virov financiranja bank v odstotkih
(desno)

Slika 5.10:  Razmerje med posojili bank nebanénemu sektorju in vlogami nebancnega sektorja pri bankah
konec let po skupinah bank (levo) ter razmerje med vpoglednimi, kratko- in dolgoro¢nimi
obveznostmi bank do nebancnega sektorja za bancni sistem v odstotkih (desno)

Slika 5.11:  Povpre¢ni in mejni stroski financiranja bank (levo) ter povprecni stroski lastniSkega in
dolzniskega kapitala (desno) v odstotkih

Slika 5.12:  Povprecni stroski dolzniskega financiranja bank v odstotkih

Slika 5.13:  Struktura stanj (levo) in tokov dolzniskih finan¢nih virov bank — polletne oziroma Eetrtletna vsota
(desno) v odstotkih

Slika 5.14:  Povprec¢ni stroski financiranja (levo) in struktura stanj dolzniskih virov financiranja (desno) po
skupinah bank v odstotkih

Slika 5.15:  Pokritost posojil nebanénemu sektorju z razli¢nimi viri po skupinah bank in za banéni sistem v
odstotkih

Slika 5.16: Povpre¢na efektivna aktivna in efektivna pasivna obrestna mera, izracunana iz obrestnih
prihodkov in odhodkov, obrestni razmik in obrestna marza v odstotkih

Slika 5.17:  Delez neto obrestnih in neto neobrestnih prihodkov v bruto dohodku bank v odstotkih (levo) ter
poraba bruto dohodka v odstotkih (desno)

Slika 5.18:  Gibanje neto obrestnih in neobrestnih prihodkov, operativnih stroskov in neto rezervacij v
odstotkih povprecne aktive (levo) ter gibanje donosnosti na kapital in vplivi §tirih dejavnikov na
smer spreminjanja donosnosti na kapital bank (desno)

Slika 5.19:  Primerjava rezultatov anket bank, izvedenih v letih 2007-2011, o glavnih tveganjih za leto napre;j
v odstotkih
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Zapadanje obveznosti do tujih bank po intervalih zapadlosti (levo) in po skupinah bank (desno) v
odstotkih

Struktura ro¢nosti novonajetih posojil za banke v domaci lasti (levo) in banke v vecinski tuji lasti
(desno) v odstotkih

Delez obveznosti do tujih bank v celotnem obsegu obveznosti s preostalo zapadlostjo do 30 dni
(levo) oziroma do 180 dni (desno) po posameznih skupinah bank v odstotkih

Struktura novosklenjenih posojil bank v tujini glede na nacin obrestovanja, povprecje leta

Pribitki nad EURIBOR za posojila bank, najeta v tujini, glede na pretezno lastnistvo bank v
odstotkih

Obseg depozitov Ministrstva za finance RS pri bankah v mio EUR

Gibanje dnevnih koliénikov likvidnosti prvega in drugega razreda likvidnostne lestvice

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

Razprienost koli¢nika likvidnosti prvega (levo) in drugega (desno) razreda likvidnostne lestvice,
mesecna povprecja

Struktura sredstev, ki se upoStevajo v izracunu koli¢nika likvidnosti prvega razreda (s preostalo
zapadlostjo do 30 dni), v odstotkih

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

Medletne stopnje rasti razvr$€enih in nedonosnih terjatev (levo) ter struktura terjatev po
bonitetnih skupinah (desno) v odstotkih

Medletne stopnje rasti razvrscenih terjatev v primerjavi z rastjo oslabitev in rezervacij v odstotkih
Pokritost razvr$Cenih terjatev z oslabitvami (levo) in delez nedonosnih terjatev (desno) po
skupinah bank v odstotkih

Struktura razvr$cenih terjatev po sektorjih, skupaj (levo) in po skupinah bank konec let (desno) v
odstotkih

Delez nefinan¢nih podjetij (levo) in prebivalstva (desno) v strukturi razvrscenih terjatev bank po
skupinah bank v odstotkih

Delez zamud nad 90 dni pri bankah z vi§jo kreditno rastjo v letih pred finan¢no krizo v odstotkih
Primerjava deleza zamud nad 90 dni v razvrScenih terjatvah bank z delezem nedonosnih terjatev v
razvr§¢enih terjatvah bank za nefinan¢na podjetja v odstotkih

Primerjava deleza zamud nad 90 dni v razvri¢enih terjatvah bank z delezem nedonosnih terjatev v
razvr$¢enih terjatvah bank za posamezne dejavnosti v odstotkih

Delez zamud nad 90 dni v razvr§¢enih terjatvah bank pri nefinanénih podjetjih v odstotkih (levo)
ter primerjava deleza zamud nad 90 dni z delezem oslabitev in rezervacij v razvr$cenih terjatvah
(desno) po dejavnostih v odstotkih

Delez zamud nefinancnih podjetij nad 90 dni v razvrS¢enih terjatvah bank v odstotkih (levo) ter
primerjava deleza zamud nefinanénih podjetij nad 90 dni z delezem oslabitev in rezervacij v
razvr§éenih terjatvah (desno) po skupinah bank v odstotkih

Gibanje deleza stroSkov oslabitev v drzavah evroobmocja glede na bilanéno vsoto na
konsolidirani ravni (levo) in glede na vrednost vseh posojil na konsolidirani ravni (desno) v
odstotkih

Gibanje deleza bruto nedonosnih posojil glede na nominalni BDP v drzavah evroobmocja v
odstotkih

Delez razvricenih terjatev v D in E skupaj z napovedmi za leti 2011 in 2012 (levo) v odstotkih ter
stroski oslabitev v mio EUR z napovedjo za leti 2011 in 2012 (desno)

Delez razvrscenih terjatev v D in E skupaj z napovedmi za leto 2011 ob dvigu obrestnih mer v
odstotkih

Pokritost vseh razvr¢enih terjatev bank (levo) in pokritost razvr$¢enih terjatev bank z zamudami
nad 90 dni (desno) z zavarovanji v odstotkih

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

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

Valutna struktura neto pozicij obrestno obcutljivih postavk po posameznih razredih preostale
zapadlosti v mio EUR

Delez devizne aktive in devizne pasive v bilan¢ni vsoti ter bilan¢na odprta devizna pozicija bank
v odstotkih

Referenéne obrestne mere LIBOR na §vicarski frank in EURIBOR ter gibanje tecaja EUR/CHF
Osnovni kazalniki kapitalske ustreznosti ban¢nega sistema v odstotkih

Medletne stopnje rasti kapitalskih zahtev in regulatornega kapitala po skupinah bank v odstotkih

Kapitalska ustreznost po skupinah bank na konsolidirani podlagi v primerjavi s povpre¢jem EU v
odstotkih
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Slika 5.54:  Kapitalska ustreznost prvega reda po skupinah bank na konsolidirani podlagi v primerjavi s
povprecjem EU v odstotkih

Slika 5.55:  Porazdelitev kapitalskih ustreznosti bank (levo) in kapitalskih ustreznosti prvega reda (desno) v
odstotkih

Slika 5.56:  Struktura kapitala pred odbitnimi postavkami za bané¢ni sistem (levo) in skupine bank (desno) v
odstotkih

Slika 5.57:  Struktura temeljnega kapitala v odstotkih

Slika 5.58: Razmerje med podrejenim dolgom in temeljnim kapitalom po skupinah bank v odstotkih

Slika 5.59:  Regulatorni kapital in kapitalske zahteve v mio EUR (levo) ter presezek kapitala nad kapitalskimi
zahtevami v odstotkih regulatornega kapitala (desno)

Slika 5.60: Razmerje med kapitalskimi zahtevami in bilanéno vsoto (levo) ter struktura kapitalskih zahtev po
skupinah bank (desno) v odstotkih

Slika 5.61:  Struktura kapitalskih zahtev za trzna tveganja po skupinah bank v odstotkih

Slika 6.1: ~ Zbrana bruto premija po posameznih vrstah zavarovanj v mio EUR (leva os) in letne stopnje rasti
v odstotkih (desna os)

Slika 6.2:  Rast bilan¢ne vsote v odstotkih (levo) in izid iz rednega delovanja v mio EUR (desno)
zavarovalnic in pozavarovalnic

Slika 6.3:  Presezek razpolozljivega kapitala nad zahtevanim minimalnim kapitalom zavarovalnic in
pozavarovalnic v odstotkih

Slika 6.4:  Skodni rezultat pomembnejsih zavarovalnih vrst (kot razmerje)

Slika 6.5:  Rast Cistih zavarovalno-tehni¢nih rezervacij in nalozb premozenjskih in Zivljenjskih zavarovanj
(levo) ter pokritost Cistih zavarovalno-tehni¢nih rezervacij z nalozbami kritnega premozenja
(desno) v odstotkih

Slika 6.6:  Struktura nalozb kritnih skladov zavarovalnic (levo) in nalozb kritnega premozenja brez kritnih
skladov zavarovalnic (desno) v odstotkih

Slika 6.7:  Delez tujih nalozb v vseh nalozbah zavarovalniSkega sektorja v odstotkih

Slika 6.8: Struktura zbrane premije kreditnih zavarovanj v odstotkih

Slika 6.9:  Zbrane premije in izplacane odskodnine v mio EUR ter $kodni rezultat kreditnih zavarovanj (kot
razmerje)

Slika 6.10:  Struktura nalozb izvajalcev prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja (levo) in
disperzija donosov izvajalcev dodatnega pokojninskega zavarovanja (desno) v odstotkih

Slika 6.11:  Trzna koncentracija na trgu investicijskih skladov

Slika 6.12:  Primerjava med Slovenijo in evroobmocjem — sredstva investicijskih skladov na prebivalca v
1000 EUR (levo) in delez sredstev v BDP v odstotkih (desno)

Slika 6.13:  LastniSka struktura enot/delnic investicijskih skladov v odstotkih

Slika 6.14:  Delez sredstev investicijskih skladov ter posebej vzajemnih skladov in investicijskih druzb v
upravljanju DZU v vecinski lasti bank v odstotkih

Slika 6.15:  Primerjava med vzajemnimi skladi v upravljanju DZU v vec€inski lasti bank in drugih — struktura
nalozb v odstotkih (levo); letna rast VEP v odstotkih in mese¢na neto vplacila v mio EUR (desno)

Slika 6.16:  Primerjava strukture vrste skladov glede na sredstva v Sloveniji in EU v odstotkih

Slika 6.17:  Letne rasti VEP vzajemnih skladov in SBI TOP v odstotkih (levo) ter viSina letnih vplacil v
vzajemne sklade v mio EUR (desno)

Slika 6.18: Mesec¢ne neto nalozbe zavarovalniskega sektorja (levo) ter mesecne neto nalozbe gospodinjstev
(desno) v mio EUR in letna rast VEP v odstotkih

Slika 6.19:  Delez vzajemnih skladov, ki so prejeli neto vplacila, in delez tistih vzajemnih skladov, ki so neto
izplacevali, za delniske (levo) in meSane (desno) v odstotkih

Slika 6.20:  Razvrstitev vzajemnih skladov glede na letne donosnosti ob koncu leta v odstotkih

Slika 6.21:  Relativna porazdelitev domacih delniskih (levo) in domacih mesanih vzajemnih skladov (desno)
glede na visino letne donosnosti VEP v odstotkih

Slika 6.22:  Struktura nalozb vzajemnih skladov v odstotkih (levo) in regionalna struktura nalozb celotnega
sektorja drugih finanénih posrednikov v tuje delnice v odstotkih (desno)

Slika 6.23:  Ucinkovitost upravljanja na trgu vzajemnih skladov

Slika 6.24:  Primerjava skladov, katerih nalozbena politika je usmerjena na Balkan, z vsemi domacimi
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AJPES Agencija Republike Slovenije za javnopravne evidence in storitve
ATVP Agencija za trg vrednostnih papirjev
AZN Agencija za zavarovalni nadzor
BPRC (sistem) Bruto poravnave v realnem ¢asu
BRIK Brazilija, Rusija, Indija, Kitajska
BS Banka Slovenije
CCBM Koresponden¢ni centralnobancni model
DFO Druge finan¢ne organizacije
DURS Davéna uprava Republike Slovenije
DVP Dolzniski vrednostni papirji
DZU Druzba za upravljanje
ECB Evropska centralna banka
ECBC European Covered Bond Council
EFAMA The European Funds and Asset Management Association
EFTA European Free Trade Association
EIOPA The European Insurance and Occupational Pensions Authority
EMF European Mortgage Federation
EMU Ekonomska in monetarna unija
EONIA Euro OverNight Index Average (ponderirana povprecna obrestna mera za posojila ¢ez noc)
ERM2 Mehanizem deviznih teajev ERM2 (angl. Exchange Rate Mechanism 2)
ESCB Evropski sistem centralnih bank
EU16 Evroobmocje
EU27 Clanice Evropske unije
EU3 Clanice Evropske unije pred Siritvijo 1.5.2004, ki niso ¢lanice evroobmo&ja (Danska, Svedska,
Velika Britanija)
EUS Poljska, Madzarska, Ceska, Slovenija, Slovaska, Estonija, Latvija, Litva
EURIBOR Medbanéna obrestna mera, po kateri si reprezentativne banke iz evroobmocja medsebojno ponujajo
depozite
EUROSTAT Statistical Office of the European Communities
EU-SILC The European Union Statistics on Income and Living Conditions
FED Board of Governors of the Federal Reserve System
FESE Federation of European Securities Exchanges
GURS Geodetska uprava Republike Slovenije
ID Investicijska druzba
IS Investicijski sklad
KDD KDD - Centralna klirinsko depotna druzba, d.d.
KOS Koeficient obracanja sredstev
LEASEUROPE The European Federation of Leasing Company Associations
LJSE Ljubljanska borza
LJSEX Nekdanji indeks celotnega trga Ljubljanske borze, ki se je izracunaval do oktobra 2010.
LTI Razmerje med obrokom posojila in prejemki posojilojemalca (angl. loan-to-income ratio)
LTV Razmerje med vis§ino odobrenega posojila in vrednostjo premozenja, s katero je posojilo zavarovano

(angl. loan-to-value ratio)
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MDS
MSRP
MTS Slovenija

NUTS
OECD
P/E

PID

SBI 20
SBI TOP
SI O/N

SKD
SLONEP
SRS
SSRS
SURS
S&P
VEP

VS
Vzajemci.com
WFE
Z-Doh
ZDZU
ZLPS
ZP1Z

Mednarodni denarni sklad

Mednarodni standardi racunovodskega porocanja

Del elektronske trgovalne platforme Euro MTS za drzavne in paradrzavne referenéne obveznice,
denominirane v evrih

Nomenclature of territorial units for statistics

Organisation for Economic Co-operation and Development

Kazalnik P/E odraza razmerje med te¢ajem delnice in zadnjim letnim ¢istim dobickom na delnico
Pooblaséena investicijska druzba

Nekdanji slovenski borzni indeks

Indeks blue-chip Ljubljanske borze

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

Standardna klasifikacija dejavnosti

Spletni slovenski nepremi¢ninski portal (www.slonep.net)

Slovenski racunovodski standardi

Stanovanjski sklad Republike Slovenije

Statisti¢ni urad Republike Slovenije

Standard and Poor's

Vrednost enote premozenja vzajemnega sklada

Vzajemni sklad

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

World Federation of Exchange

Zakon o dohodnini

Zdruzenje druzb za upravljanje

Zdruzenje lizinskih podjetij Slovenije

Zavod za pokojninsko in invalidsko zavarovanje

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

Gospodarska kriza drzave v preteklem letu je predvsem izrazala dogajanja v realnem in finanénem sektorju. Velika
odvisnost nefinanénih druzb od banénih posojil in njihova prezadolzenost ter velika odvisnost bank od tujih finan¢nih
virov in nelikviden domac¢ kapitalski trg vplivajo na nizko in nestabilno gospodarsko rast, ki ne obeta hitrega okrevanja.

Velika odvisnost gospodarstva od tujega dolzniskega financiranja ostaja ena od njegovih klju¢nih strukturnih znacilnosti.
V letu 2010 so se neto finanéne obveznosti do tujine povecale na 38% BDP, predvsem v obliki dolzniskih vrednostnih
papirjev, in to kljub procesu razdolzevanja bank v tujini. Tak razvoj kaze ne temeljit premislek o vlogi lastniskega
kapitala v naSem gospodarskem sistemu. Narodnogospodarska stopnja varcevanja (23% BDP) ostaja relativno visoka v
primerjavi s povpre¢jem evroobmocja, ¢eprav se je v zadnjih Stirih letih trendno znizevala. Zaradi zaostrenih pogojev
financiranja v tujini se je $e bolj zmanj$al delez investicij v BDP, v kriznem obdobju za skoraj eno tretjino. To neugodno
vpliva na hitrejSo gospodarsko rast, ki je bila z 1,2% v lanskem letu spodbujena predvsem z rastjo tujega povprasevanja
ter obnavljanja zalog in ne z nara$¢anjem bruto investiciji, ki bi zagotovile stabilnejso, vi§jo in vzdrzno gospodarsko rast.
Gospodinjstva so edini gospodarski sektor, ki je z neto finan¢nimi presezki v visini 81% BDP delno zagotavljal velike
finan¢ne potrebe nefinancnih druzb, ki so imele neto primanjkljaj v viSini 116% BDP. Kljub spodbudni stopnji
varCevanja gospodinjstev, ki presega povprecno stopnjo varCevanja gospodinjstev evroobmocja, se ob zmanjSanju
njihovega razpolozljivega dohodka sposobnost generiranja prihrankov iz transakcij v preteklem letu ni povecala. Ob
omejenih moznostih financiranja v tujini in nezadostni sposobnosti generiranja domacih prihrankov zato kljuéni nalogi
ekonomskih politik postajata povecanje ucinkovitosti investiranja razpolozljivih finanénih sredstev in spodbujanje
domacega varcevanja.

Slovenski banc¢ni sistem je stabilen, vendar pa so se slabe razmere v gospodarstvu v preteklem letu odrazile tudi v
dogajanju v bancnem sistemu. Banke so se prvi¢ po 17 letih srecale s kréenjem financnega posrednistva. Postopek
prestrukturiranja virov v ban¢nem sistemu poteka pocasi. Obveznosti do tujih bank so se lani zmanjSale za desetino,
hkrati pa so se zmanjsali tudi kratkoro¢ni viri v obliki vlog drzave in obveznosti do evrosistema. Kljub uspesni izdaji
vrednostnih papirjev nekaterih bank je tveganje refinanciranja veliko predvsem za banke v vecinski domaci lasti.
Prestrukturiranje virov sredstev vpliva na postopno, a vztrajno zviSevanje stroskov financiranja. To se bo v prihodnje, Se
bolj kot lani, odrazilo v zviSevanju posojilnih obrestnih mer oziroma v pritiskih po racionalizaciji poslovanja bank.
Financiranje na grosisticnih trgih, ki pomeni za banke 31% njihove bilancne vsote, je pere¢ problem stabilnega
zagotavljanja virov. Neugodno je tudi razmerje med posojili in vlogami nebancnega sektorja, ki znasa 137% in se le
pocasi znizuje. Oboje ohranja visoko obcutljivost bank na pogoje refinanciranja na mednarodnih finan¢nih trgih, ki bo
predvidoma Se visja v prihodnjem letu. Izredno pomemben element za pogoje refinanciranja bo tudi potencialna
sprememba bonitetne ocene drzavnega dolga.

Kreditno tveganje se je v obliki zmanjSevanja kakovosti kreditnega portfelja bank v drugi polovici preteklega in na
zaCetku tekocega leta povecalo. NarasCanje deleza nedonosnih terjatev in zlasti naras€anje dolgoro¢nej$ih zamud iz
terjatev bank do nefinan¢nih druzb nista omejeni samo na poslabSevanje poslovanja podjetij v panogi gradbeniStva in
holdingov. Dolgotrajnost gospodarske krize se odraza v vse slabsi placilni disciplini in poslabSevanju poslovanja podjetij
tudi v nekaterih ciklicno manj obcutljivih gospodarskih panogah, kot sta trgovina ter strokovne in poslovne dejavnosti. V
zadnjem obdobju se poslabsuje tudi kreditni portfelj malih in srednjih podjetij, do katerih so nadpovprecno izpostavljene
majhne domace banke. Banke so se zaradi ravni zadolzenosti nefinan¢nih druzb in neugodnega trenda poslabsevanja
kreditnega tveganja usmerile k intenzivnejSemu kreditiranju gospodinjstev in s tem k manj tveganim komitentom. Trend
poslabsevanja kreditnega tveganja je posledica mo¢ne povezanosti v poslovni verigi med slovenskimi podjetij, ki se z
insolventnimi postopki v velikih podjetjih hitro Siri na poslovne partnerje. Okuzenost v poslovni verigi in tudi med
podjetji iz razli¢nih dejavnosti, ki poslovno niso tesno povezana, je najveCkrat posledica razmeroma velike
izpostavljenosti v obliki kapitalskih nalozb, ki so nastale v predkriznem obdobju zaradi lastniSke konsolidacije.
Morebitno nadaljnje zmanjSevanje vrednosti kapitalskih nalozb in vrednosti nepremicnin v bilancah podjetij bi zato Se
dodatno neugodno vplivalo na njihovo kreditno sposobnost in §e povecalo visok povprecen finan¢ni vzvod.

Poleg nezmanjsanega kreditnega in dohodkovnega tveganja ter tveganja refinanciranja se je lani povecalo Se obrestno
tveganje bank, kar je v obdobju pri¢akovanega zvisevanja trznih obrestnih mer neugodno.

Kapitalska ustreznost slovenskih bank ostaja v primerjavi s povpre¢jem primerljivih bank EU nizka, pri ¢emer so se lani
kazalniki kapitalske ustreznosti poslabsali samo v skupini velikih domacih bank. ZmanjSana sposobnost notranjega
generiranja kapitala bank iz poslovnih rezultatov bo ob nizjih ravneh kapitala celotnega ban¢nega sistema v primerjavi s
povpre¢jem EU, poleg rekapitalizacij s strani lastnikov spodbudila nadaljnjo konsolidacijo ban¢nega sistema v obliki
zdruzitev, pripojitev ali prodaj.

dr. Marko Kranjec
guverner
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POVZETEK

Nizka gospodarska rast je lani odrazala nadaljevanje
negotovih razmer v realnem in finanénem sektorju. Rast
BDP so spodbujali vecje tuje povprasevanje, potroSnja
gospodinjstev in obnavljanje zalog, medtem ko je bila rast
bruto investicij $e negativna.

Odvisnost slovenskega gospodarstva od tujih virov
financiranja se je povecala na 38% BDP. Finan¢ni sektor
ostaja najbolj izpostavljen tveganju zaostrovanja pogojev
financiranja na mednarodnih finan¢nih trgih. Hkrati se je
z izdajanjem obveznic dodatno zadolzila drzava. Neto
zunanji dolg Slovenije se je lani povecal na 31,6% BDP.

Slovenija je ohranila bonitetno oceno dezelnega tveganja
"AA", vendar z opozorili ratinskih agencij o nujnosti
sprememb v javnem sektorju, na trgu dela in izvedbe
pokojninske reforme. Agencija S&P je svoja opozorila
decembra podkrepila s spremembo ocene izgledov za
prihodnost iz stabilne v negativno. Dodaten dejavnik
povecevanja stroskov tujega dolzniskega financiranja so leta
2010 znizane bonitetne ocene slovenskih bank. Tveganje
refinanciranja nara$¢a z izpostavljenostjo bank in drzave.

Razpolozljivi dohodek slovenskih gospodinjstev dosega
77% povprecja evroobmodja, njihov dolg pa je bistveno
manjsi. Vendar pa so tveganjem bolj izpostavljena, ker
imajo relativno manj neto finanénega premozenja.
Finanéne obveznosti gospodinjstev so se lani povecale za
6,5% na 12,5 mrd EUR. Posojila pri bankah obsegajo vec
kot stiri petine te vrednosti. V strukturi posojil bank
gospodinjstvom se je delez stanovanjskih posojil povecal
na 53%, medtem ko se je obseg potrosniskih posojil lani
zmanjSal. Zaradi razlike med dinamiko rasti finanénih
obveznosti in rasti razpoloZljivega dohodka so
gospodinjstva bolj izpostavljena tveganjem, ki jih lahko
prenasajo predvsem v banc¢ni sistem, pri katerem imajo tri
Cetrtine vseh finan¢nih obveznosti. Potencialno kreditno
tveganje pri bankah naras¢a z zadolzevanjem
gospodinjstev. Vedno ve¢ posojil je odobrenih z
variabilno obrestno mero, ki bo s pri¢akovanim
nara$¢anjem povecala breme odplacevanja posojil. Breme
odplacevanja petine stanovanjskih posojil
gospodinjstvom, ki se spreminjajo s teCajem Svicarskega
franka, ze dve leti povecuje njegova apreciacija do evra.

Cene stanovanj na slovenskem trgu so se lani zmerno
povisale. Stevilo transakcij z rabljenimi stanovanji se je s
povecanjem za 30,1% povzpelo nad raven leta 2008, kar
je odraz izboljsanja likvidnosti na tem trgu. Dostopnost
stanovanj v Ljubljani, ki upo$teva cene stanovanj,
povpre¢ne place in posojilne pogoje, je lani stagnirala.
Cene poslovnih nepremi¢nin v drzavi so se drugo leto
zapored znizale za ve¢ kot 10%, Stevilo transakcij pa
ostaja majhno. Mo¢no zmanjSanje vrednosti opravljenih
gradbenih del in Stevila izdanih gradbenih dovoljenj bodo
v prihodnje vplivali na zmanj$ano ponudbo. Visoka rast
stanovanjskih posojil in majhno Stevilo stanovanj na 1000
prebivalcev v Sloveniji glede na druge evropske drzave
vplivata na gibanje povprasevanja. Kljub temu
povprasevanje na stanovanjskem trgu omejuje neugodno
razmerje med povpreénim letnim neto razpolozljivim
dohodkom in ceno stanovanj. V Sloveniji neto povpre¢ni
letni dohodek zadodta za nakup 5,6 m® stanovanja, v
Italiji in Nem¢iji pa za dobrih 10 m?. Finan&na kriza torej
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ni v celoti odpravila nesorazmerja na nepremi¢ninskem
trgu. Ponovno zmerno nara$¢anje cen kaze, da se je trg
kljub  omejenemu  povprasevanju  prilagodil  z
zmanjSanjem ponudbe in zacasnim zmanjSanjem Stevila
transakcij. Nizka raven zadolzenosti gospodinjstev in
nizke obrestne mere so preprecile vecje zmanjSanje cen
na nepremic¢ninskem trgu.

Omejene moznosti financiranja podjetij in njihova
prezadolzenost so lani omejevale poslovanje podjetij. Ob
zmanjSanih potrebah po financiranju zaradi nizke
investicijske aktivnosti so tokovi financiranja podjetij
sicer narasli, a ostali bistveno nizji kot pred letom 2009.
Medpodjetnisko  financiranje  je  zaradi  slabega
likvidnostnega polozaja in placilne nediscipline znizano
na desetino toka leta 2008. Financiranje s komercialnimi
krediti med podjetji narasca zaradi vecje menjave s tujino.
Podjetja so lani povecala zadolzevanje pri tujih bankah,
kar kaze, da se slovenske banke v tem segmentu niso
dovolj odzvale na nara$¢ajoce povprasevanje po posojilih.
Zaradi relativno vi§jih posojilnih obrestnih mer bo tako
obnasanje bank zmanjSalo njihov delez v strukturi
financiranja podjetij. To lahko neugodno vpliva na

moznost kakovostne kreditne rasti ob izhodu iz
gospodarske krize.
Pritok lastniskega kapitala v podjetja je bil s

438 mio EUR razmeroma nizek. Financiranje mo¢no
zadolzenega sektorja podjetij z domacimi banénimi
posojili je lani stagniralo. Prirast posojil bank se je med
posameznimi dejavnostmi razlikoval, vendar je izstopalo
kreditiranje gradbeniStva. Obenem so banke zmanjSevale
kratkorocno financiranje podjetij, kar je prizadelo
predvsem tekoce poslovanje podjetij in zmanjSevalo
likvidnost.

Visoko razmerje dolzniskega in lastniskega kapitala
podjetij se je lani $e nekoliko poslabsalo. S tem se je
zmanjsala kreditna sposobnost podjetij, kar je omejevalo
njihovo rast in proces prestrukturiranja. Na visok finan¢ni
vzvod slovenskih podjetij je vplivalo relativno vecje
zmanjsanje lastniSkega kapitala, ki je predvsem posledica
prevrednotenja. Na nadaljnje zmanjSevanje kreditne
sposobnosti bi vplivalo morebitno zniZevanje cen
poslovnih nepremicnin in padanje vrednosti kapitalskih
nalozb podjetij.

Za dolznisko financiranje podjetij sta bili znacilni
ohranjanje zaostrenih kreditnih standardov in stagniranje
obrestnih mer za nova posojila do vrednosti 1 mio EUR.
Ob stabilnih pribitkih so se kratkorocna posojila podjetij z
vezavo na referen¢ne obrestne mere podrazila. Podjetja so
se kratkoroéno prevladujoce =zadolzevala po fiksni
obrestni meri. Dolgoro¢ne obrestne mere se niso bistveno
spreminjale, ker so nizji pribitki nevtralizirali vpliv
narasCanja referencnih obrestnih mer. Ponovno se je
povecal delez novoodobrenih dolgoro¢nih posojil z
variabilno obrestno mero. ZviSevanje referen¢nih
obrestnih mer bo podjetiem povedevalo breme
odplacevanja posojil.

Bilan¢na vsota slovenskega bancnega sektorja se je lani
zmanjsala. Njena rast je po treh letih zniZzevanja prvi¢ po
letu 1994 postala negativna ob koncu leta 2010. Banke so
se zaostrenim razmeram prilagajale s prestrukturiranjem
virov in zmanj$evanjem obveznosti do tujih bank. Hkrati
so zmanj$evale nalozbe v vrednostne papirje in kreditno
aktivnost.
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Zaostreni kreditni standardi in pogoji zavarovanja posojil
ter relativno visoke posojilne obrestne mere so vplivali na
nizjo kreditno rast do vecine nebancnega sektorja.
Kreditiranje neban¢nega sektorja so lani zmanjSevale vse
skupine bank. Te banke so obenem nadpovpre¢no
kreditirale gospodinjstva. Posojila gospodinjstvom so
narascala bolj kot posojila podjetjem. Banke so tako
kreditirale relativno manj zadolZeni sektor in zmanjSevale
profil  tveganosti  svojega  kreditnega  portfelja.
Stanovanjsko  kreditiranje je podaljSevalo rocnost
posojilnega portfelja bank. Hkrati je nanj vplivalo neto
odplacevanje kratkoro¢nih posojil podjetij.

Banke so se v tujini razdolzevale tudi leta 2010.
Razdolzile so se pri tujih bankah in pri Evrosistemu.
Vloge nebanénega sektorja so se zmanjSevale zaradi
zmanjSevanja vlog drzave. Banke so si konkurirale
predvsem pri zbiranju dolgoro¢nih vlog nebancénega
sektorja z zviSevanjem obrestnih mer. Posledi¢no se je
povecal delez vlog gospodinjstev v intervalu ro¢nosti med
enim in dvema letoma. Kljub temu je bila rast vlog tega
sektorja izredno nizka. Pokritost posojil nebancnega
sektorja z vlogami je lani stagnirala, a do marca 2011
narasla na najvi§jo vrednost po letu 2007. V naslednjih
dveh letih bankam zapade skoraj polovica dolga do tujine.
V prihodnjem letu zapade tudi vecji znesek vrednostnih
papirjev bank, izdanih z jamstvom drzave. Tveganje
refinanciranja s tem ostaja izrazito ter koncentrirano na
intervalu zapadlosti med enim in dvema letoma.

Slovenski ban¢ni sistem je leta 2010 posloval z izgubo.
Banke so povecale neto obrestne prihodke, vendar se
zaradi zmanjSanja neto neobrestnih prihodkov bruto
dohodek ni omembe vredno povecal. Izgubo so zaradi
kreditnega tveganja povzrocile za 62% visje oslabitve in
rezervacije.

Kreditno tveganje se je odrazilo v poslabsanju kakovosti
portfelja. Rast nedonosnih terjatev bank je decembra
2010 dosegla 66%, zato so banke povecale oslabitve in
rezervacije ter pokritost razvr§éenih terjatev z oslabitvami
na 4,9%. Delez nedonosnih terjatev (skupin D in E) v
razvr§cenih terjatvah je februarja 2011 dosegel 3,9%.

Kakovost portfelja se je najbolj poslabsala pri velikih
domacih bankah, a opazno tudi v skupini bank v vecinski
tuji lasti. Kljub temu so na kreditno tveganje zelo
obcutljive majhne domace banke zaradi nara$c¢ajocih
delezev daljsih zamud v dejavnostih, do katerih so
razmeroma moc¢no izpostavljene. Na slabsanje kakovosti
je najbolj vplival portfelj posojil nefinanénim podjetjem.

Likvidnostno tveganje se ni povecalo. Povecale so se
razprSenost vrednosti koli¢nika likvidnosti in razlike med
posameznimi skupinami bank. Kljub temu so vse banke
vseskozi ohranjale potrebno raven likvidnosti.

Banke so zmanjSevale izpostavljenost do tujcev in
podjetij kot bolj tveganih skupin posojilojemalcev ter
hkrati povecevale kreditiranje gospodinjstev, nalozbe pri
drzavi in centralni banki. Zaskrbljujoce je pospeseno
povecevanje zamud, daljSih od 90 dni, v prvih dveh
mesecih leta 2011. Njihov delez je narasel na 8,4%
razvr§¢enih terjatev bank zaradi nadpovprecnega
povecanja zamud podjetij in obrtnikov. Nadpovpreéno
hitro se slabsa polozaj majhnih in srednjih podjetij, do
katerih so bolj izpostavljene majhne domace banke.
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Stopnje rasti posojil nebanénemu sektorju v odstotkih
45
40
35
30

—Posojila nebanénemu sektorju
—Posajila nefinanénim druzbam in DFO

=—Posojila gospodinjstvom

2006 2007 2008 2009 2010

Struktura virov financiranja bank v odstotkih
100%

135 14,0 134 12,8 132 132
90%
29 2 = il 41 o7
8% Mo = .
Drugo
Obveznosti do ECB
70% Obveznosti iz VP

m Obveznosti do tujih bank
Obveznosti do dom. bank

60% Vloge neban¢nega sektorja
2,0 6,7
50% &y 36 56 59
; 43 485
45,8 45,8 45,8
40% —
2006 2007 2008 2009 2010 mar. 2011

Zapadanje obveznosti do tujih bank po intervalih
zapadlosti

45%
40%

100%
90%

®Feb. 10

530% i
2 25% 80%
Za0% S0%%
2 40%g
g 15% 30% §
% 10% 20%8
§ 5% 10%5

do3mes 3-6mes 6mes-1 1-2leti 2-5let  nad5let
leta

do3mes do6mes dolleta do2let do5let nad5let

Medletne stopnje rasti razvr$¢enih in nedonosnih terjatev
v odstotkih

70 6,0
65 Medletna rast razvré¢enih terjatev
60
55 —NMedletna rast nedonosnih terjatev 50
ig —Delez nedonosnih terjatev (D in E) (desno)
40 4.0
35
30
25 3,0
20
15 2,0
10 ’
5
0 1,0
-5
-10
-15 0,0
2006 2007 2008 2009 2010
Xvil



BANKA SLOVENIIE

EVROSISTEM

Opazna je tudi Siritev posledic krize v nekatere druge
dejavnosti  poleg gradbeniStva in poslovanja z
nepremicninami: trgovina, informacije in komunikacije,
finanéno posredniStvo ter strokovne in druge poslovne
dejavnosti, v katerih delez zamud nad 90 dni presega
15%. Narascanje deleza zamud pri odplacevanju posojil
in kreditnega tveganja skupaj z zelo povecano placilno
nedisciplino, naras¢anjem Stevila stecajev in prisilnih
poravnav kaze, da je sektor podjetij od druge polovice
leta 2010 v najhujsi krizi do zdaj.

Banke so se mo¢no povelanemu kreditnemu tveganju
prilagajale z zmanjSevanjem nezavarovanih terjatev z
zamudami, daljsimi od 90 dni. Delez novih
nezavarovanih posojil se je v zadnjih dveh letih zmanjsal
s polovice na petino, nezavarovani del kreditnega
portfelja pa na 45,4%.

Obrestno tveganje, merjeno z razliko med povprecnim
obdobjem spremembe aktivnih obrestnih mer, je zacelo
nara$cati. Razlika v viSini 2,8 meseca kaze, da so banke
izpostavljene tveganju zvisanja obrestnih mer. To bo bolj
prizadelo najbolj izpostavljene majhne domace banke,
Ceprav se je njihova izpostavljenost lani zmanjsala.
Izpostavljenost drugih dveh skupin bank se je povecala.
Obcutljivost bank na narascanje referencnih obrestnih
mer se je povecala zaradi vi§jih delezev obrestno
obcutljivih aktivnih in pasivnih postavk, vezanih nanje.
Negativna obrestna vrzel se je mocno povecala na
segmentu do enega leta.

Valutno tveganje se je povecalo, a ostaja nizko. Deleza
devizne aktive in pasive v bilan¢ni vsoti bank se po
uvedbi evra ne spreminjata. Neto odprta devizna pozicija
je sicer razmeroma nizka, vendar pa banke ostajajo hkrati
izpostavljene apreciaciji pomembnejsih svetovnih valut
do evra in depreciaciji valut z obmocja Balkana.

Kapitalska ustreznost banc¢nega sistema se je zmanjSala. Na
znizanje kapitalske ustreznosti je vplivalo zmanjSanje
regulatornega kapitala velikih domacih bank zaradi izgube
najveje med njimi. Majhne domade banke in banke v
veCinski tuji lasti so kapitalsko ustreznost izboljsale.
Kapitalska ustreznost slovenskega banc¢nega sistema je okoli
2 odstotni tocki nizja glede na povpreCje evroobmodja.
Ceprav zadostuje regulatornim zahtevam, predvsem omejuje
aktivnost bank in hkrati slabsa finan¢no stabilnost.

ZavarovalniSki sektor zaradi slabih gospodarskih razmer
ni poveCal zbranih bruto premij. Kljub temu so
zavarovalnice poveCale bilanéno vsoto, pokritost
rezervacij z nalozbami kritnega premozenja, ohranile
vedji delez varnih nalozb od povprecja evroobmocja ter
povecale donosnost na kapital na raven povprecja

evroobmocja. Celotni  skodni rezultat je ostal
nespremenjen, vendar se je opazno poslabsal pri

zivljenjskih in prostovoljnih zdravstvenih zavarovanjih.

Premija kreditnega zavarovanja se je povecala zaradi
vedjega obsega zavarovanj izvoznih terjatev in
stanovanjskih posojil, $kodni rezultat pa se je nekoliko
poslabsal. Hkrati s poslabsanjem $kodnega rezultata na
navedenih segmentih poslovanja so se zavarovalnice s
precej$njim povecanjem nalozb v tuje vrednostne papirje
bolj izpostavile tveganju na tujih kapitalskih trgih.
Zavarovalniski sektor bo moral kljub lani izvedenim
dokapitalizacijam pridobiti dodatni kapital ob uvajanju
direktive Solventnost II.

xviii

Delez nedonosnih terjatev po skupinah bank v odstotkih
6

Majhne domace banke

5 ~—Banke v veginski tuji lasti
—Velike domace banke
4 —Skupaj
3
2
1
2006 2007 2008 2009 2010

Primerjava deleza zamud nefinanénih podjetij nad 90 dni
z delezem oslabitev in rezervacij v razvrséeni aktivi v
odstotnih tockah

8 Razlika med delezem zamud NFD nad 90 dni in
deleZzem oslabiitev in rezervacij v razvr§ceni aktivi

2
/N Majhne domace banke
0 ;/ —Banke v vecinski tuiji lasti
\/ — Velike domace banke
2 7

—Skupaj

2007 2008 2009 2010

Vrzel med aktivnimi in pasivnimi obrestno obcutljivimi

postavkami po posameznih razredih v mio EUR

5.000 -
mmKumulativna vrzel do enega leta

—Od 1 do 3 mesecev
=—0d 3 mesecev do 1 leta

4.000
3.000
2.000
1.000 |

0 ||I||II||..I_
-1.000
-2.000
-3.000

-4.000
2006 2007 2008 2009 2010

Kapitalska ustreznost po skupinah bank na konsolidirani
podlagi v primerjavi s povpre¢jem EU v odstotkih
20

18 Sldec. 2009 ®Sldec. 2010  EUdec. 2009 ®EU jun. 2010
16 58164 158 455
14 12,9 130 132132
12 |-118u.d e 13114 M7113
10
8
6
4
2
0
Velike banke Majhne banke Banke v vecinski ~ Bancni sektor

tuiji lasti

POROCILO O FINANCNI STABILNOSTI



Investicijski skladi so lani povecali sredstva za 2,7% in
svojo izpostavljenost tveganjem na tujih finan¢nih trgih.
Investicijski skladi so bili edini del slovenskega
finanénega sistema, ki se konsolidira. Povezanost
dejavnosti investicijskih skladov z ban¢nim sektorjem
ostaja nizka. Druzbe za njihovo upravljanje s
pomembnej$im delezem bank upravljajo le 40,5% vseh
sredstev domacih investicijskih skladov. Zadolzenost
druzb za upravljanje pri bankah se je lani mo¢no
zmanjSala.

Sredstva v vzajemnih skladih so se povecala z neto
vplacili za 24,5 mio EUR in s 6,5-odstotno rastjo
vrednosti  VEP. Najbolj stabilno so jih vplacevale
zavarovalnice zaradi pogodbenih obveznosti nalozbenih
zavarovanj. Podjetja so zaradi svoje slabe likvidnosti
sredstva iz vzajemnih skladov intenzivneje ¢rpala v drugi
polovici leta 2010. Gospodinjstva so se na krizo s
¢rpanjem sredstev iz vzajemnih skladov odzvala
razmeroma pozno. Struktura sredstev po vrsti vzajemnih
skladov tudi po izbruhu finan¢ne krize odraza relativno
visoko nagnjenost vlagateljev k tveganjem. To je deloma
posledica pomanjkanja izkusenj in slabe financne
ozavescenosti ter obenem nizke likvidnosti nalozb
nekaterih vzajemnih skladov.

Na slovenskem kapitalskem trgu se je leta 2010 vrednost
indeksa SBI TOP zmanjSala za 13,5%. Visoka vrednost
indeksa P/E za prvo kotacijo kaze, da so slovenske
delnice precenjene in neprivlatne za investitorje. Trzna
kapitalizacija delnic se je zmanjSala za 17%, promet pa
prepolovil. Nelikvidnost kapitalskega trga zmanjSuje
interes tujega kapitala za vlaganje v slovensko
gospodarstvo.

Obseg prometa lizinskih podjetij se je lani povecal, stanje
glavnice nekoliko znizalo, kakovost portfelja lizinskih
druzb pa se je poslabsala. Delez lizinga premicnin se je
povecal na dobre tri Cetrtine. Ro¢nost lizinskih pogodb za
nepremicnine se je podaljsala, merila za odobritev poslov
pa znizevala. Izpostavljenost bank do lizinskih dejavnosti
znasa tri odstotke ban¢nih posojil nebanénemu sektorju.
Lizingka podjetja so leta 2009 poslovala z izgubo,
povezano s slabimi gospodarskimi razmerami in manj
ugodnimi viri financiranja.

Placilni sistemi ter sistemi kliringa in poravnave
vrednostnih  papirjev v Sloveniji so lani delovali
zanesljivo. Pregled sistema TARGET2 je potrdil
stabilnost njegovega delovanja.

Potek gospodarske krize zahteva prilagoditve v strukturi
financiranja realnega in tudi finan¢nega sektorja, ki
poteka zelo pocasi. To pa je povezano s financnimi
tveganyji, ki se v preteklem letu niso zmanjsala.
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1 GOSPODARSKA GIBANJA TER MEDSEKTORSKE
FINANCNE TERJATVE IN OBVEZNOSTI

Leta 2010 so se v gospodarstvu zaceli kazati znaki pocasnega okrevanja, ki so bili
predvsem posledica tujega povprasevanja in obnavljanja zalog. BDP se je realno zvisal za
1,2% in dosegel raven sredine leta 2006." Bruto investicije v osnovna sredstva so se
realno zmanjSale za —6,7%, predvsem kot posledica poglabljanja krize v gradbeni§tvu.
Bruto nacionalno var¢evanje je doseglo nizko, 2,8-odstotno realno rast. Ocenjujemo, da bi
bilo za dolgoro¢no gospodarsko okrevanje treba vzpostaviti stimulativnej$e okolje za
ucinkovite investicije in zagotoviti vi$je stopnje domacega varCevanja. Omejitvene
investicijske dejavnike je mogode prepoznati pri ponudbi virov in povprasevanju. Ze leta
2009 se je primanjkljaj tekoCega rauna placilne bilance zmanjsal na 1,5% BDP, leta 2010
se je zmanj$evanje upocasnilo na ravni 1,1% BDP.

Leta 2010 je bila povpreéna inflacija, merjena s harmoniziranim indeksom cen
zivljenjskih potrebs¢in, 2,1-odstotna, kar je 0,5 odstotne tocke ve¢ od povprecja
evroobmodja. K povisanju so najve¢ prispevale cene energentov, vendar so pri tem
kazalniki osnovne inflacije ostali na nizki ravni oziroma so leta 2010 $e upadli.

Slika 1.1: Stopnja varéevanja v odstotkih,? deleZ investicij in varéevanja v odstotkih
BDP (levo) ter letne stopnje rasti nekaterih makroekonomskih agregatov v
stalnih cenah v odstotkih (desno)
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Gospodarska rast domacega
gospodarstva je bila leta
2010 pozitivna, vendar nizka.
Primanjkljaj tekocega
racuna placilne bilance je bil
1,1% BDP.

Povprecna inflacija se je leta
2010 zvisala na 2,1% in bila
za 0,5 odstotne tocke visja kot
v evroobmodju.
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Bancna posojila ostajajo najpomembne;jsi vir financiranja podjetij, pri ¢emer so banke
izpostavljene velikemu tveganju refinanciranja. Poleg tega je treba opozoriti na nizke
letne rasti doma privarCevanih sredstev in razmeroma velik neto zunanji dolg Slovenije.
Neto zunanji dolg Slovenije se je v zadnjih dveh letih povecal za 14%. V strukturi se je
povecal delez drzavnega neto zunanjega dolga, predvsem na racun ban¢nega sektorja, ki v
zadnjem obdobju teZje prihaja do zunanjih virov. Ce se domace varéevanje ne bo
povecalo, se bo ob zelenem povecanju investicij dodatno povecal neto zunanji dolg
Slovenije.

Investicijska stopnja je poleg pridobitve ustreznih virov financiranja neposredno odvisna
od domacega in tujega povprasevanja. Leta 2010 je bilo opazno okrevanje tujega
povprasevanja, prav tako se je medletno povecala domaca potrosnja gospodinjstev, in
sicer kljub povecevanju Stevila brezposelnih in realnemu znizanju pla¢. V izdatkovni
strukturi BDP se je delez bruto investicij zmanjsal na 23% oziroma na raven iz leta 2002,
medtem ko se je delez potroS$nje gospodinjstev povecal na 55%. Relativno majhno
povisanje stopnje varcevanja je omogocilo troSenje, ki predvsem kratkorocno vpliva na
gospodarsko okrevanje.

BDP evroobmocja se je leta 2010 povecal za 1,7%, medtem ko se je leta 2009 zmanjsal le za
4,1%.

Stopnja varcevanja je indikator, izracunan iz sektorskih racunov, in pomeni delez bruto varc¢evanja
v bruto razpolozljivem dohodku. Poleg sredstev za zaposlene in socialnih prejemkov vkljucuje
bruto poslovni presezek proizvodnje, druge tekoce transferje (npr. odskodnine iz nezivljenjskih
zavarovanj, dohodke od lastnine, kot so obresti, razdeljeni dohodek druzb), ne vkljucuje pa
vrednostnih sprememb oziroma kapitalskih dobickov.
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Slika 1.2: Neto finanéna pozicija posameznih gospodarskih sektorjev v Sloveniji
(levo) in evroobmodcju (desno) v odstotkih BDP
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Vir: Banka Slovenije, ECB

Povecanje investicij je po eni strani neposredno odvisno od povecanja domacega in tujega
povprasevanja. Po drugi strani povecana domaca potrosnja pomeni manjSe varcevanje in
manj domacih virov financiranja. Rast domacega varCevanja in potro$nje je pod vplivom
rasti BDP, ki je odvisna od u¢inkovitosti investicij. Poleg stimulativnej$ega podjetniskega
okolja je za povecanje ucinkovitosti zasebnih investicij nujno potrebna stabilnejSa in
ucinkovitej$a lastniska struktura podjetij. To pomeni tudi veéji pritok tujega lastniskega
kapitala in oblikovanje privlacnejSega okolja za neposredne tuje investicije. Za slovenska
podjetja so Se vedno glavni vir financiranja domaca ban¢na posojila. V obdobju rasti si
podjetja niso uspela ustvariti ustreznih virov lastniSkega kapitala. Razlog je lahko
neuspesna lastniska konsolidacija, ki se kaze v majhnem delezu aktivnih lastnikov, ki bi
skrbeli za razvoj podjetij.

Tujina

Leta 2009 je bilo zmanjSanje varéevanja manj$e od zmanjsanja investicij, medtem ko se je
leta 2010 varcevanje povecalo. Razlika med investicijami in varéevanjem se je zato
leta 2010 zmanjsala na 0,6 odstotne tocke BDP. Neto zunanji dolg Slovenije se je v letih
2009 in 2010 povecal za manj kot v preteklih letih ter je dosegel 31,6% BDP. Delez je
vecji kot v vecini drzav evroobmocja, katerih skupni neto zunanji dolg je leta 2009 znasal
12,6% BDP. Pomemben vzrok za povecanje deleZa neto zunanjega dolga v BDP je bilo
leta 2009 znizanje BDP. V letih 2009 in 2010 je predvsem drzava z izdajami obveznic
povecevala neto zunanji dolg do tujine. Povecanje neto zunanjega dolga drzave do tujine
na 21% BDP izraza precej$njo odvisnost Slovenije od zunanjih virov financiranja.

Slika 1.3: Delez neto zunanjega dolga Slovenije in sektorja drzave, neto placanih
letnih obresti in letnih dohodkov od lastnine v odstotkih BDP
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Opomba: Razlika med neto zunanjim dolgom Slovenije in neto finan¢no pozicijo tujine iz finan¢nih
ratunov je posledica razli¢nih metodologij. Zunanji dolg med drugim ne vkljucuje
lastniSkega kapitala.

Vir: Banka Slovenije, SURS, ECB, Eurostat
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Povecevanje bremena servisiranja dolga do tujine se je v zadnjih dveh letih zaustavilo Povedevanje bremena

zaradi manjSega povecanja neto zunanjega dolga in nizkih trznih obrestnih mer. Leta 2009  servisiranja zunanjega dolga
so neto placane obresti tujini obsegale 337 mio EUR oziroma 0,95% BDP, kar pomeni za  Slovenije se je leta 2009
skoraj odstotno tocko nizje neto placilo obresti tujini kot leta 2008 (povprecje zaustavilo. Pri¢akuje se
evroobmodja je 0,2%).> Glede na pri¢akovano nadaljnje zviSevanje trznih obrestnih mer ponovno povecanje.

in povecevanje neto zunanjega dolga sektorja drzave lahko pri¢akujemo, da se bo v

prihodnje breme servisiranja dolga do tujine za Slovenijo povecalo.

Slika 1.4: Neto finan¢no stanje do tujine po sektorjih in neto finan¢no stanje tujine
do slovenskega gospodarstva (levo) ter neto finan¢no stanje do tujine po
finan¢nih instrumentih (desno) v odstotkih BDP
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Opomba: Finanéni sektor ne vkljuuje centralne banke, medtem ko je odnos do tujine predstavljen
za celotno domace gospodarstvo.
Vir: Banka Slovenije

Po metodologiji finan¢nih racunov je odvisnost Slovenije od tujih virov financiranja ob ~ Nezanimanje tujih

koncu leta 2010 dosegla 38% BDP. Neto obveznosti do tujine v obliki lastniSkega kapitala  investitorjev za kapitalske
so lani ostale na nizki ravni, kar kaze nezanimanje tujih investitorjev za kapitalske = naloZbe v Sloveniji.
nalozbe v Sloveniji in skromen pomen slovenskih lastniskih nalozb v tujini. Povecala se je

obveznost drzave do tujine v obliki dolzniskega kapitala v BDP, medtem ko je bila rast

neto obveznosti ban¢nega sektorja do tujine leta 2010 zanemarljiva.

Driava

Leta 2010 je drzava presla v neto negativno financno pozicijo, ki je posledica znizanja  DrZava povecuje

vrednosti njenih kapitalskih nalozb v zadnjih dveh letih in zadolzevanja z izdajami  proracunski primanjkljaj in
obveznic. Drzava od zacetka krize povecuje proracunski primanjkljaj in javni dolg, pri  javni dolg. Breme

¢emer so se bruto drzavne investicije v zadnjih dveh letih skréile. Dolg drzave se je lani  servisiranja javnega dolga se
povecal na 38% BDP. Razlog je visoko zadolzevanje z izdajami obveznic. Hkrati se je ~ bo povecalo.

leta 2009 zelo povecal proracunski primanjkljaj, na 6% BDP, leta 2010 pa je po

dosedanjih ocenah dosegel 5,6% BDP. Leta 2010 je morala drzava nameniti za 1,2% BDP

sredstev za placilo neto obresti oziroma 2,9% svojih prihodkov. Glede na pricakovano

zvisevanje obrestnih mer se bo breme servisiranja drzavnega dolga povecalo.

* Glede na nekatere ocene je problemati¢no, e je neto zunanji dolg drzave vedji od 50% BDP
oziroma neto placilo obresti presega 3% BDP (Diz Dias: External debt statistics of the euro area,
BIS, avgust 2010).
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Bruto investicije drzave so se
v letih 2009 in 2010
zmanjSevale.

Drzava je leta 2010 presla v
neto negativno finan¢no
pozicijo.

Omejen razvoj slovenskega
kapitalskega trga oteZuje
okrevanje slovenskega
gospodarstva.

Vpliv povprasevanja na
investicije se bo glede na
anketo leta 2011 izboljsal;
vpliv razpoloZljivih finan¢nih
virov bo ostal omejujoc.

Slika 1.5: Javni dolg, proracunski primanjkljaj, placilo obresti in bruto investicije
sektorja drzave v odstotkih BDP
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Opomba: Razlika med javnim dolgom in finanénimi obveznostmi drzave iz finan¢nih radunov je
posledica razli¢nih metodologij. Javni dolg med drugim ne vkljucuje lastniSkega kapitala.
Vir: SURS

Veéina evropskih drzav je z gospodarsko krizo povecala javni dolg in ima vedjega kot
Slovenija. Dolg vseh drzav evroobmocja skupaj je leta 2009 dosegel 79% BDP, medtem ko je
bil njihov skupni proracunski primanjkljaj 6,3% BDP. Problem velikega javnega dolga je, da se
del zasebnega varcevanja namesto za produktivne zasebne investicije porablja za financiranje
javnega dolga in s tem pogosto za manj ucinkovito investiranje. V Sloveniji je bila rast bruto
investicij drzave leta 2009 negativna v visini —2,4% (leta 2010 —3,8%), medtem ko je bila rast
izdatkov za place ter socialna nadomestila in podpore, povezana z naras¢ajoco brezposelnostjo,
relativno visoka s 7,3% (leta 2010 2,9%). Vegji javni dolg v primeru Slovenije pomeni tudi
vecji zunanji dolg.

Neto finan¢na pozicija drzave po metodologiji finanénih racunov je postala leta 2010 negativna
v vrednosti —7% BDP. Razloga sta dodatno zadolzevanje na obvezniskem trgu ter slabotno
okrevanje slovenskega gospodarstva in s tem kapitalskega trga, na katerem ima drzava Se
vedno okoli 50% svojih kapitalskih in portfeljskih nalozb. Po velikem povecanju neto vlog
drzave leta 2009 zaradi visokega zadolZevanja na obvezniskem trgu so se leta 2010 neto vloge
drzave zmanj$ale. Razlog je predfinanciranje javnofinanéne porabe in s tem dodatno povecanje
neto negativne finanéne pozicije.

Financ¢ni sektor

Vpliv slovenskega kapitalskega trga na gospodarski razvoj je glede na njegovo plitkost in
nelikvidnost majhen. Nefinanéna podjetja evroobmodja so konec tretjega Cetrtletja med svojimi
finan¢nimi obveznostmi imela za okoli 49% BDP trznih lastniskih vrednostnih papirjev in 99%
BDP drugih lastniskih oblik, podjetja v Sloveniji ob koncu leta 2010 pa za okoli 16% BDP
trznih delnic in 83% BDP drugih oblik lastniSkega kapitala. Delez obveznic v strukturi
financiranja podjetij je bil v Sloveniji manj kot 1-odstoten, medtem ko je v evroobmocju 3,5-
odstoten. Slovenski finan¢ni sektor je v preteklosti premalo aktivno pridobival lastniske deleze
v slovenskih podjetjih, kar je povezano z omejenim razvojem slovenskega kapitalskega trga in
pokojninskega sistema oziroma investicijskih skladov v Sloveniji. V evroobmod¢ju je finanéni
sektor imetnik 80% BDP celotne izdaje lastniskega kapitala, medtem ko je v Sloveniji lastnik
le 15% BDP. Pomembnejsa razlika med Slovenijo in evroobmocjem je Se vedno velik lastniski
delez drzave v slovenskih podjetjih in majhen lastniski delez drugih finan¢nih posrednikov.

Nefinanéna podjetja

ZmanjSanje investicijske aktivnosti podjetij leta 2009 je vplivalo na zniZzanje njihove neto
negativne finanéne pozicije oziroma njihovih potreb po financiranju. Kazalnik gospodarske
klime, ki ga izraCunava SURS ter meri zaupanje v predelovalnih dejavnostih, trgovini na
drobno, gradbenistvu, storitvenih dejavnostih in zaupanje potrosnikov, je od konca leta 2008
pod dolgoletnim povpreéjem. Konec marca 2011 je bil kazalnik $e vedno za 6 odstotnih tock
pod dolgoletnim povprecjem, ¢eprav se je leta 2010 zvisal za 14 odstotnih tock. Podatek kaze,
da vzdusje v gospodarstvu ostaja relativno negotovo. Anketa o vplivih razli¢nih dejavnikov na
investicije, ki jo prav tako izvaja SURS, kaze, da se je ze leta 2010 vpliv povprasevanja precej
izboljsal. Pricakovanja za leto 2011 so Se boljSa predvsem zaradi izvoznega povprasevanja.
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Slika 1.6: Investicije, var¢evanje, neto pozicija iz transakcij nefinanénih podjetij v
odstotkih BDP in realna gospodarska rast preucevanih gospodarstev v
odstotkih
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Opomba: Za Q3 2010 je za evroobmocje upostevana vsota zadnjih Stirih Cetrtletij. Neto financna
pozicija ponazarja razliko med finan¢nimi transakcijami iz sredstev in obveznosti v
posameznem obdobju.

Vir: Banka Slovenije, SURS, ECB, Eurostat
Slika 1.7: Rezultati ankete o vplivu razli¢nih dejavnikov na investicije v industriji
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Skladno s poroc¢anjem podjetij o oteZenem pridobivanju razpolozljivih finan¢nih virov s  Posojila podjetjem so se leta
koncem leta 2008 se je v letih 2009 in 2010 zelo znizala rast obveznosti v obliki posojil, 2010 zmanj3ala.

ki v strukturi obveznosti slovenskih podjetij dosegajo okoli 39-odstotni delez. Leta 2009

je bila rast posojil manj kot 1-odstotna, medtem ko so se leta 2010 posojila znizala za

—0,2%. Delez posojil se je v strukturi zaradi nizkih vrednotenj lastniSkega kapitala

povecal. Znizanje posojil v strukturi obveznosti podjetij evroobmocja je ocitneje zaradi

okrevanja kapitalskih trgov. Leta 2010 je v primerjavi z letom 2009, ko so bile razmere Se

zelo zaostrene, znova naraslo medpodjetnisko financiranje s tujino, predvsem s podjetji

evroobmodja.
Slika 1.8: Struktura finan¢nih sredstev (levo) in obveznosti (desno) nefinan¢nih
podjetij v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije, ECB
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Gospodinjstva
Slika 1.9: Investicije, varevanje, neto pozicija iz transakcij gospodinjstev v
odstotkih BDP in realna gospodarska rast preucevanih gospodarstev v
odstotkih
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Opomba: Za Q3 2010 je za evroobmocje uposStevana vsota zadnjih $tirih Cetrtletij. Neto finanéna
pozicija ponazarja razliko med finan¢nimi transakcijami iz sredstev in obveznosti v
posameznem obdobju.

Vir: Banka Slovenije, SURS, ECB, Eurostat

Leta 2009 je delez investicij gospodinjstev v BDP precej upadel, kar sovpada z znizanjem
rasti banénih posojil gospodinjstvom in povecanjem deleza privaréevanih sredstev v BDP.
Podobno gibanje je mogoce opaziti tudi pri gospodinjstvih evroobmocja. Povpre¢na
vrednost kazalnika zaupanja potro$nikov, ki ga izracunava SURS, je bila leta 2010 visja,

povpredjem.  vendar Se vedno pod dolgoletnim povprec¢jem. V prvih mesecih 2011 se je znova povecalo
pesimisti¢no vzdusje, ki je povezano z vse vecjo brezposelnostjo.
V strukturi finanénih sredstev gospodinjstev se postopno poveCuje delez sredstev
zivljenjskih in pokojninskih zavarovanj, ki pa je Se vedno bistveno manjsi kot pri
gospodinjstvih evroobmocja. Glede na nizka vrednotenja na kapitalskem trgu se je
zmanjsal delez sredstev slovenskih gospodinjstev neposredno v lastniskem kapitalu.
Slika 1.10: Struktura finan¢nega premozenja gospodinjstev Slovenije in evroobmocja
(levo) ter struktura finan¢nih obveznosti gospodinjstev Slovenije (desno)
v odstotkih
Struktura finan¢nih sredstev v % Struktura finan¢nih obveznosti v Sloveniji v %
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Opomba: ZTR — zavarovalno-tehni¢ne rezervacije, IS — investicijski skladi. Upostevan je sektor
gospodinjstev (S.14) skupaj z neprofitnimi institucijami, ki opravljajo storitve za
gospodinjstva (S.15).
Vir: Banka Slovenije, ECB
v .
1.1 Dezelno tveganje

Bonitetna ocena deZelnega
tveganja Slovenije je

leta 2010 ostala
nespremenjena.

Bonitetne ocene deZelnega tveganja

Bonitetne ocene deZelnega tveganja Slovenije se lani niso spremenile. Ocene kazejo
razmeroma stabilen polozaj Slovenije v skupini drzav z ratingom "AA". Z dolgo- in
srednjero¢nega vidika pa mednarodne rating agencije opozarjajo na dolocene probleme,

kot so staranje prebivalstva, nujnost izvedbe nekaterih strukturnih reform in povecanje
zadolZenosti drzave v letih po izbruhu mednarodne finan¢ne krize.
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V agenciji Moody's so septembra lani za Slovenijo ohranili oceno Aa2 s stabilnim
izgledom za prihodnost. Agencija je v zadnji bonitetni oceni za dezelno tveganje
Slovenije med pozitivnimi dejavniki, ki prispevajo k bonitetni oceni navajala: a) Sirok
politi¢ni konsenz o politino-ekonomskih odlocitvah, b) dosezke drzave pri fiskalni
vzdrznosti in upravljanju dolga pred nastopom krize, c) stanje dolga, ki ga je mogoce
upravljati. Med izzivi pa agencija navaja: a) obsezen javni sektor, kar bi lahko otezevalo
ponovno vzpostavitev prejSnje fiskalne stabilnosti, b) rigidnost na trgu dela in c) staranje
prebivalstva z nujnostjo implementacije dodatne pokojninske reforme.

Agencija S&P je decembra 2010 Sloveniji potrdila bonitetno oceno AA/A-1+. Med
dejavniki, ki krepijo rating drzave, je agencija S&P navajala predvsem dosezke drzave pri
fiskalni preudarnosti in izvoz, ki prispeva h gospodarski rasti. Med dejavniki, ki odrazajo
slabosti drzave, pa agencija ponovno navaja nizko raven blaginje v primerjavi z drzavami
skupine AA in obotavljivost drzave pri nekaterih strukturnih reformah. Vendar je agencija
v decembrski oceni izgled za prihodnost iz stabilnega spremenila v negativnega, kar kaze
moznost zniZanja ratinga v obdobju naslednjih dveh let, ¢e se obremenjenost javnega
dolga ne bo stabilizirala.

Premija za tveganje za drZavne vrednostne papirje RS

V prvem Ccetrtletju leta 2011 so pribitki za triletne drzavne obveznice RS nad nemskimi  Premije za tveganje za
obveznicami v povprecju znasali 122 bazi¢nih tock, za desetletne drzavne obveznice RS  drZavne vrednostne papirje
pa 127 odstotnih tock. V prvem cetrtletju 2011 so se v primerjavi z letom 2010 pribitkiza ~ RS nad nemskimi so se leta
triletne obveznice v povprecju zmanjsali za 22 odstotnih tock, za desetletne pa povecaliza ~ 2010 zniZale, v prvem

20 odstotnih tock. Vrednosti so za ve¢ deset odstotnih tock nizje od vrednosti, ki so bile  €etrtletju letos pa nekoliko
sicer dosezene nekaj mesecev po izbruhu mednarodne finan¢ne krize. Vrednosti pribitkov  zvisale.

triletnih obveznic RS nad nemskimi so bile v prvem Ccetrtletju 2011 primerljive z

italijanskimi in slovaskimi ter nizje od Spanskih, medtem ko so bile pri desetletnih

obveznicah bistveno nizje od italijanskih in $panskih, za dobro petino pa so presegale

pribitke slovaske obveznice nad primerljivo nemsko.

Slika 1.11: Gibanje pribitkov desetletnih drzavnih obveznic RS nad primerljivo
nemsko in izbrane drzave v bazi¢nih tockah (levo), gibanje cene stroska
zavarovanja dolga v odstotkih (5-letnih CDS-jev)
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Opomba: Navpicni ¢rti na obeh slikah oznacujeta zaostritev finan¢ne krize septembra 2008.
Vir: Bloomberg

Podobna gibanja kazejo tudi cene, ki ponazarjajo stroSek zavarovanja dolga izbranih
drzav (ang. Credit Default Swap rates). Razlika med petletnim CDS za Slovenijo in
Nemcijo je v prvem cCetrtletju letos znasala 32 bazi¢nih tock. Razlika ze daljse obdobje
ohranja stabilne vrednosti in je primerljiva z lansko.
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Stopnja varcevanja
gospodinjstev se je leta 2009
zactasno povisala.

25

—Bruto pla¢a - javni sektor
—Bruto placa - zasebni sektor
20 —Neto plata - zasebni sektor

2 SEKTOR GOSPODINJSTEV

Letni razpolozljivi dohodek sektorja gospodinjstev se je leta 2009 zmanjsal za —0,2%.
Stopnja varcevanja slovenskih gospodinjstev se je leta 2009 povisala, predvsem zaradi
manjsega znizanja rasti varcevanja glede na zmanjSanje razpolozljivega dohodka. Glede
na pricakovanja o zmerni rasti plac v zasebnem sektorju in ohranjanju visoke
brezposelnosti v prihodnjih letih ni mogoce priakovati veéjih sprememb v
razpolozljivem dohodku. Nasprotno, pri¢akovano postopno povecanje troSenja
gospodinjstev lahko vpliva na znizanje stopenj varCevanja. Leta 2009 se je tudi v
evroobmodju stopnja varevanja gospodinjstev zviSala, predvsem kot posledica visjih
letnih rasti var€evanja in nizjih rasti razpolozljivega dohodka.

Slika 2.1: Medletna rast neto in bruto pla¢ v zasebnem in javnem sektorju (levo) ter

stopnja brezposelnosti (desno) v odstotkih
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7
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5 ~ ,\—\/\/\‘ 4
v’/ 3 —St. registrirane brezposelnosti (SURS)
0 2 —St. harmonizirane brezposelnosti (Eurostat) - SLO
1 St. harmonizirane brezposelnosti (Eurostat) - EMU
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Vir: SURS, Eurostat
Slika 2.2: Medletna rast razpolozljivega dohodka, varéevanja, konéne potros$nje in
investicij gospodinjstev  Slovenije (levo) ter stopnja varCevanja
gospodinjstev v Sloveniji in EMU (desno) v odstotkih
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Slovenski razpoloZljivi
dohodek dosega 77%
povprecnega razpoloZljivega
dohodka evroobmodja.

Slovenska gospodinjstva
imajo manjsi dolg v
razpoloZljivem dohodku kot
gospodinjstva evroobmoc¢ja,
vendar tudi manjSe neto
finanéno premoZenje.

Vir: SURS, ECB

Primerjava razpolozljivega dohodka na prebivalca glede na pariteto kupne moc¢i med
Slovenijo in evroobmocjem kaze, da v Sloveniji dosega okoli 77% povpre¢nega v
evroobmocdju. Visje stopnje varéevanja pomenijo manjsi delez razpolozljivega dohodka,
porabljenega za potros$njo, oziroma vecji delez dohodka, namenjenega var¢evanju in ne
visji absolutni vrednosti privarcevanih sredstev. Gospodinjstva so leta 2009 v Sloveniji in
evroobmodju povecala neto posojanje drugim gospodarskim sektorjem. Glede na visoke
rasti stanovanjskih posojil gospodinjstev v Sloveniji leta 2010 je pri¢akovati, da se bo
neto posojanje gospodinjstev leta 2011 ponovno znizalo.

Gospodinjstva Slovenije imajo s 44% precej manjsi dolg v razpolozljivem dohodku kot
gospodinjstva evroobmocja s 96% in se glede na ta kazalnik primerjalno uvrs¢ajo med
manj zadolzena. Vendar pa imajo slovenska gospodinjstva bistveno manj neto finanénega
premoZenja in s tem varnostnih rezerv v primeru teZav pri odpladilu dolga.* Agregatni
podatki gospodinjstev omogoc¢ajo zelo omejene moznosti analiz tveganj, povezanih s
prevelikim dolgom gospodinjstev.’

Slovenska gospodinjstva so leta 2009 prejela neto obresti v visini 0,3% razpolozljivega dohodka,
gospodinjstva evroobmod¢ja pa v visini 1,6% razpoloZzljivega dohodka.

Agregatni podatki ne omogocajo razlikovanja med gospodinjstvi, ki so zadolZena, in tistimi, ki
nimajo dolga, in zato ni mogoce smiselno povezati podatkov o njihovem dolgu in premozenju. Ob
koncu poglavja sledi kratka analiza o hipotekarni zadolzenosti slovenskih gospodinjstev na mikro
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Slika 2.3: Bruto razpoloZzljivi dohodek na prebivalca v EUR in razmerje med
dolgom (posojili) in dohodkom v odstotkih (levo) ter financ¢na sredstva,
obveznosti in neto financna pozicija gospodinjstev v odstotkih BDP

(desno) v Sloveniji in EMU
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Vir: SURS, Eurostat

Dejavniki varcevanja

Dolgorocna gospodarska rast zahteva investicije. Najpomembnejsi domaci vir
financiranja investicij je var¢evanje gospodinjstev. V Sloveniji se neto zunanji dolg zelo
povecuje in bi morali ze zato domacemu varéevanju dati ve¢jo vlogo. Nasprotno domaca
potro$nja pomembno prispeva h gospodarski rasti. Potencialno naras¢ajoCa stopnja
var¢evanja in manjsa potro$nja gospodinjstev bi lahko pomenili, da morajo vecji delez
bodoce rasti BDP omogociti investicije gospodarstva in neto izvoz. Glede na pricakovanja
0 postopnem povecevanju troSenja gospodinjstev in skoraj nespremenjenem dohodku pa
vedjih sprememb pri stopnjah var¢evanja ni mogoce pricakovati.

Na varcevanje vpliva ve¢ dejavnikov: (1) rast razpolozljivega dohodka. Vendar vedji
dohodek ne pomeni nujno visjega varéevanja. Stopnje varcevanja gospodinjstev v Evropi
so vi§je kot v ZDA, in to kljub manjSemu dohodku. Nadalje, (2) demografski trendi. Ve¢ji
delez starejSe populacije pogosto pomeni nizjo stopnjo varevanja.” Za varCevanje ima
pomembno vlogo tudi (3) kreditni trg. Ce gospodinjstva teZje pridejo do posojil, trosijo
manj. V obdobju pred krizo so se kreditni standardi zrahljali tudi v Sloveniji. (4) Javni
pokojninski sistem (angl. pay-as-you-go), v katerem gospodinjstva lastno premozZenje
nadomescéajo s terjatvami do javnega socialnega varstva, kot je primer tudi v Sloveniji.
(5) Brezposelnost kot indikator individualne negotovosti pogosto pozitivno vpliva na
varcevanje. (6) Visoke obrestne mere oziroma visoko vrednotenje premoZzenja
(premozenjski ucinek) lahko po eni strani zaradi pri¢akovanja rasti razpolozljivega
dohodka povecujejo tekoCo potro$njo in zmanjSujejo varcevanje, po drugi strani pa lahko
gospodinjstva tekoco potro$njo omejijo in povecajo varcevanje, zaradi moznosti vecjega
troSenja v prihodnje. Na varCevanje vplivajo tudi razliéni davéni sistemi, kulturni in
socialni dejavniki.

2.1 Finanéno premoZenje gospodinjstev

Leta 2010 je bilo povecanje financnih sredstev gospodinjstev manjSe kot preteklo leto
predvsem zaradi negativnih gibanj na domacem kapitalskem trgu. Premozenje
gospodinjstev se je povecalo za 2 mrd EUR oziroma 5%. Gospodinjstva so povecala
predvsem vloge in premoZzenje iz naslova zivljenjskih in pokojninskih zavarovanj, ki je
vezano na redna vplacila. Naras€anje obrestnih mer je vplivalo na pove€anje premozenja
v obliki vlog. Prav tako se je lani povecalo premozenje gospodinjstev v vzajemnih
skladih, predvsem zaradi vrednostnih sprememb. Zaradi negativnih gibanj na domacem
kapitalskem trgu se je premozenje gospodinjstev v obliki lastniskega kapitala zmanjsalo.
Glede na nadaljnja redna vplacila v zivljenjska in pokojninska zavarovanja lahko tudi v
prihodnje pricakujemo povecanje premozenja gospodinjstev iz tega naslova, ki je v
Sloveniji Se vedno bistveno nizje kot v povpre¢ju evroobmocja. Leta 2010 so transakcije
obsegale skoraj celotno povecanje finanénega premozenja gospodinjstev, saj so se
vrednostne spremembe posameznih instrumentov skoraj iznicile.

podatkih gospodinjstev, pridobljenih iz Ankete o Zivljenjskih pogojih (EU-SILC), ki jo SURS
letno izvaja (glej poglavje 2.2).

Na Japonskem, kjer je staranje populacije zelo prisotno, so v zadnjih desetih letih stopnje
varéevanja padle z 8% na 3%.
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morali dati ve¢jo vlogo.
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Leta 2010 so transakcije
obsegale 95% od 2 mrd EUR
povecanja finan¢nega
premoZenja gospodinjstev.
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Tabela 2.1: Stanje finan¢nih naloZb gospodinjstev po instrumentih
2005 2006 2007 2008 2009 2010
Skupaj v mio EUR 28.264 31.973 37.397 36.823 39.800 41.788
st. rastiv % 8,8 13,1 17,0 -1,5 8,1 5,0
razlika stanj v mio EUR 2.289 3.709 5.424 -574 2.977 1.988
v % BDP 98,3 103,0 108,2 99,2 114,1 116,2
Struktura (v %)
Gotovina 10,2 10,6 10,4 13,5 14,8 16,4
Vioge 40,2 37,9 35,5 39,5 37,6 37,0
Obv eznice 1,8 1,6 1,3 1,3 1,3 1,2
Posojila 3,1 2,6 2,3 2,5 2,4 2,3
LastniSki kapital 24,4 25,4 27,5 23,1 22,7 21,2
Inv esticijski skladi 6,5 7,7 9,2 5,1 59 6,2
Zivljenjsko zav arov anje 4,0 4,5 4,5 4,7 5,2 55
Pokojninsko zav arov anje 1,8 2,0 2,2 2,5 2,7 3,0
Drugo 7,9 7,7 7,0 7,8 7,4 7,2
Vir: Banka Slovenije
Slika 2.4: Struktura transakcij (levo) in vrednostnih sprememb (desno) posameznih
oblik finan¢nega premozenja gospodinjstev v mio EUR in v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije

Gospodinjstva imajo dobrih 36% svojih sredstev v obliki terjatev do domacih bank,
predvsem v obliki vlog. Delez se zmanjSuje zaradi veCje vloge zivljenjskih in
pokojninskih zavarovanj. Povecanje vlog pri domacih bankah iz naslova transakcij je bilo
leta 2010 z okoli 450 mio EUR podobno kot leta 2009. Glede na pri¢akovanja o relativno
majhnem povecanju privaréevanih sredstev gospodinjstev in vefanju pomena
pokojninskega varCevanja banc¢ni sektor ne more pri¢akovati bistveno vi§jih vlog
gospodinjstev, ¢eprav bo pricakovano zvisevanje obrestnih mer stimulativno.

Banke privabljajo sredstva gospodinjstev tudi s trzenjem strukturiranih depozitov, katerih
vecji del obresti vezejo na sklade, ki jih same trzijo. S tem je vlagateljem sicer
omogoceno doseci vi§je donose, vendar so hkrati izpostavljeni trznim tveganjem v delu,
ki se nanasa na obresti. Strukturirani depoziti imajo znacilnosti investicijskih produktov,
ki se neposredno trzijo gospodinjstvom v obdobju nizkih obrestnih mer. Ob tem pa se
poraja dvom, ali se vsi mali vlagatelji zavedajo prevzetega trznega tveganja. Banke si za
privaréevana sredstva konkurirajo tudi z obrestnimi merami, kar je izrazito predvsem pri
vlogah nad enim letom. Gospodinjstva se zato pogosteje odlocajo za vezavo sredstev tik
nad enim letom. Delez vlog nad enim letom se je v strukturi vlog gospodinjstev od
leta 2008 povecal za skoraj 15 odstotnih tock, na 30%. Delez vlog nad enim letom se
povecuje tudi v strukturi vlog glede na preostalo zapadlost, vendar ne dosega ve¢ kot 6%.
To odraza dejansko podaljSevanje virov financiranja bank pri vlogah gospodinjstev.
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Slika 2.5: Delez vlog gospodinjstev do 7 dni, od 7 dni do 1 leta in nad 1 letom glede
na originalno (levo) in preostalo zapadlost (desno) v stanjih v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije
Slovenske banke imajo od zacetka leta 2010 nizje obrestne mere na kratkoro¢ne vloge od
povprecja drzav evroobmocdja. S krizo se je razprSenost med drzavami evroobmodja in
med slovenskimi bankami povecala. Nizje povpreéne obrestne mere od Slovenije imata na
primer Nem¢ija in Italija. Skladno z rastjo trznih obrestnih mer rastejo tudi obrestne mere
za vloge. Na segmentu vlog do enega leta se velike domace banke zelo priblizujejo visini
obrestnih mer malih domacih bank.
Slika 2.6: Razprsenost obrestnih mer za vloge do 1 leta med drzavami EMU (levo)
in razpr§enost med slovenskimi bankami (desno)
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Opomba:  Zaradi nedosegljivosti podatkov niso vkljucene vse drzave EMU.
Vir: Banka Slovenije, ECB

Povprecne obrestne mere za dolgoroc¢ne vloge so v Sloveniji od leta 2007 vi§je od  Domace banke imajo v
povprecja evroobmocja. Razlika se je s krizo e povecala. Vi§je povprecne obrestne mere  povprecju v zadnjem

od Slovenije ima le Ciper. Leta 2010 so predvsem majhne domace banke zelo zviSale  obdobju viSje pasivne
obrestne mere na dolgoro¢ne vloge, ker so e bolj odvisne od domacih virov financiranja  obrestne mere kot banke v
kot velike domace banke. Banke v vecinski tuji lasti lahko zadrzujejo nizjo raven  velinski tuji lasti.
obrestnih mer, ker imajo praviloma manjse tveganje refinanciranja kot domace banke.

Zaradi konkuriranja za vloge bodo domacde banke ohranjale relativno visoko raven

pasivnih obrestnih mer, kljub temu pa je vprasljivo, koliko dodatnih virov jim bo s tem

uspelo pritegniti. Financiranje si bodo morale zagotoviti tudi drugade, npr. z izdajami

vrednostnih papirjev, kritih obveznic, hipotekarnih obveznic, odprodajo nalozb.

Slika 2.7: Razprsenost obrestnih mer za vloge od 1 do 2 let med drzavami EMU
(levo) in razprSenost obrestnih mer za vloge nad 1 letom med slovenskimi
bankami (desno)
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Opomba:  Zaradi nedosegljivosti podatkov niso vklju¢ene vse drzave EMU.
Vir: Banka Slovenije, ECB
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2.2 ZadolZevanje gospodinjstev

Rast stanovanjskih posojil
povecuje finané¢ni dolg
gospodinjstev.

Finan¢ni dolg gospodinjstev se je leta 2010 povecal za 6,5%, predvsem kot posledica
povecanja stanovanjskih posojil. Razmerje med celotnimi finan¢nimi obveznostmi in
letnim razpolozljivim dohodkom gospodinjstev se je povecalo na 51%, vendar je $e vedno

precej manjSe kot v zahodnoevropskih drzavah. Posojila domacih bank obsegajo tri
Cetrtine celotnih finan¢nih obveznosti gospodinjstev. Delez banénih posojil v finanénih
obveznostih v zadnjih letih vztrajno raste.

Slika 2.8: Letna rast razpolozljivega dohodka, finan¢nih obveznosti, ban¢nih posojil
gospodinjstvom ter razmerje med celotnimi finanénimi obveznostmi in
letnim razpolozljivim dohodkom v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije, SURS

Tabela 2.2: Stanje financnih obveznosti gospodinjstev po instrumentih in njihov
razpolozljivi dohodek

2005 2006 2007 2008 2009 2010

Finanéne obveznosti v mio EUR 6.882 8.093 10.054 11.203 11.778 12.538
razlika stanj v mio EUR 1.135 1.211 1.961 1.149 575 760
st. rasti v % 19,7 17,6 24,2 11,4 51 6,5
v % BDP 23,9 26,1 29,1 30,0 33,3 34,8

Struktura (v %)

Posojila 79,7 83,7 85,7 86,6 87,5 87,7
podjetja 6,3 5,0 45 35 3,9 3,7
banke 78,4 81,0 80,3 81,4 82,3 84,5
drugi finan¢ni posredniki 12,2 11,7 13,9 13,1 12,1 10,4
drugo 0,4 0,3 0,4 0,3 0,3 0,2

Drugo 20,3 16,2 14,3 13,3 12,5 12,3

Razpolozljiv dohodek v mio EUR 18.699 19.714 21.409 23.147 23.092 -
razlika stanj v mio EUR 1.281 1.015 1.695 1.739 -56 -
st. rasti v % 7.4 54 8,6 8,1 -0,2 -
v % BDP 65,0 63,5 61,9 62,0 65,3 -

Dolg v % razpolozljivega dohodka 36,8 411 47,0 48,4 51,0 -

Vir: Banka Slovenije, SURS
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Slika 2.9: Struktura transakcij (levo) in vrednostnih sprememb (desno) posameznih
oblik finan¢nih obveznosti gospodinjstev v mio EUR in v odstotkih
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Opomba: Vrednostne spremembe so spremembe trznih cen in deviznih teCajev ter druge
spremembe (prerazporeditev finanénih instrumentov/sektorjev, sprememba metodologije,
odpisi terjatev/dolgov).

Vir: Banka Slovenije

ZadolZevanje gospodinjstev pri bankah

Razmerje posojil do vlog gospodinjstev pri domacih bankah se je leta 2010 povecalo na
64,5%. Razmerje vseskozi raste in kaze bistveno visje priraste posojil glede na vloge
gospodinjstev, kar poslabSuje strukturo financiranja domacih bank. V strukturi posojil
gospodinjstev se delez stanovanjskih posojil povecuje in je konec februarja 2011 Ze
dosegel 53% (povecanje za 20 odstotnih tock v primerjavi z letom 2005). V strukturi
posojil gospodinjstev evroobmocja, kjer se je delez od leta 2005 povecal za 2 odstotni
tocki, stanovanjska posojila dosegajo okoli 70%. Leta 2010 se je v Sloveniji pri
novosklenjenih posojilih delez stanovanjskih posojil povecal na 40%, kar je posledica
nizke rasti potro$nje gospodinjstev.

Po podatkih ankete bank je leta 2010 letni znesek odplacila posojil gospodinjstev pomenil
7,5% razpolozljivega dohodka gospodinjstev iz leta 2009, placilo obresti pa 1%.
Obremenjenost z odplac¢evanjem posojil se je leta 2010 glede na preteklo leto malenkost
povecala zaradi rasti stanovanjskih posojil. Delez placanih obresti se je glede na preteklo
leto zmanjSal, vendar je glede na rast trznih obrestnih mer pricakovati njegovo
povecevanje. Lani se je delez posojil brez zamud povecal. Zmanjsal se je delez posojil z
zamudami do 180 dni, medtem ko se je deleZ posojil z zamudami nad 180 dni, ki dosega
po anketnih podatkih zanemarljiv delez med vsemi posojili gospodinjstvom, povecal.
Nova posojila so razporejena med netvegana, kar se odraza v povecanju deleza
razvr§Cenih terjatev do gospodinjstev v skupini A za 5,4 odstotne tocke, na 94%
leta 2010. Povpre¢na vrednost LTV (razmerje med posojilom in vrednostjo zavarovanja)
je po anketi bank lani dosegla 58%.

Slika 2.10: Struktura vrste ban¢nih posojil gospodinjstvom iz stanj (levo) in iz novih
poslov (desno) v odstotkih
100% Stanja - - 100% Novi posli
12% 12% 12% 10% % 16% ™ . .
- o - 255 Bk & o 17% 18% 20%
3 .
o 31% 31% 30%
60% | 435 40% S7 60% 29% 30% 31%
52% i
o 9
40% " s Bruge 0% | e " - "
37% S8% Okvirni
20% = Kreditne kartice 20%
Potrosniska
Stanovanjska
0% 0%
2006 2007 2008 2009 2010 feb. 2011 2006 2007 2008 2009
Vir: Banka Slovenije
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Tabela 2.3: Posojila in vloge gospodinjstev
2006 2007 2008 2009 2010 Feb.2011

Posojila v mio EUR 5.344 6.781 7.793 8.345 9.290 9.225
stanovanjska 1.956 2.671 3.405 3.935 4.837 4.852
potrosniska 2.285 2.745 2.887 2.903 2.833 2.803
druga 1.103 1.366 1.501 1.507 1.620 1.571

Posojila v % BDP 17,2 19,6 20,9 23,6 25,8
stanovanjska 6,3 7,7 9,1 1,1 13,4
potro$niska 7.4 79 7,7 8,2 7.9
druga 3,6 4,0 4,0 4,3 4,5

Letni prirast v mio EUR 1.136 1.437 1.012 552 945 -65
stanovanjska 589 714 735 530 902 14
potrosniska 320 459 142 16 -70 -30
druga 227 263 135 7 113 -49

Letne st. rasti v % 27,0 26,9 14,9 71 11,3 -0,7
stanovanjska 43,1 36,5 27,5 15,6 22,9 0,3
potro$niska 16,3 20,1 52 0,5 -2,4 -1,1
druga 25,9 23,8 9,9 0,4 75 -3,0

Novosklenjeni posli v mio EUR 2.759 3.548 3.316 3.080 3.085 373
stanovanjska 820 1.023 1.001 960 1.213 141
potrosniska 1.500 1.899 1.708 1.509 1.277 178

kratkoro¢na 185 399 370 287 197 25
dolgoro¢na 1.315 1.500 1.338 1.222 1.079 153
druga 439 625 608 611 595 54

Posojila/vioge 51,4 58,7 58,4 59,6 64,5 63,1
vloge v mio EUR 10.396 11.544 13.332 13.998 14.394 14.630
letni prirast v mio EUR 858 1.148 1.788 666 395 236
letne st. rasti v % 9,0 11,0 15,5 5,0 2,8 1,6

Opomba: Prikazani so statisti¢ni in ne knjigovodski podatki bank. Primerjalno so zato vrednosti
vi§je. Podatki za februar 2011 so prikazani le za prva dva meseca leta 2011.
Vir: Banka Slovenije

Roc¢nost stanovanjskih ~ Povpre¢na ro¢nost stanovanjskih posojil se vseskozi podaljSuje in je februarja 2011
posojil se podaljSuje. dosegla 15,5 leta. PodaljSevanje rocnosti stanovanjskih posojil omogoca
posojilojemalcem pridobitev veéjega obsega posojila in hkrati dostop do posojil tudi
tistemu delu gospodinjstev z nizjimi prejemki. Pri novih posojilih se povecuje delez
posojil z rocnostjo nad 20 let, ki je lani presegel 50% vseh novoodobrenih stanovanjskih
posojil. Povecuje se delez posojil z variabilno obrestno mero (prevladujejo posojila,
vezana na EURIBOR), ki v stanjih stanovanjskih posojil dosega 95%, medtem ko pri
potrosniskih posojilih dosega 58%. PoveCanje je opazno od leta 2009 naprej, ko so
referencne obrestne mere dosegle zelo nizke ravni in so bila zato posojila z variabilno
obrestno mero privlaénejsa od tistih s fiksno. S pricakovanim zvi§evanjem obrestnih mer
se bo breme servisiranja dolga za gospodinjstva poveCevalo. V strukturi stanj
stanovanjskih posojil znasajo posojila, vezana na CHF, $e vedno 22%. Z apreciacijo CHF
do EUR nara$ca breme servisiranja dolga za imetnike teh posojil.

Slika 2.11: Letne stopnje rasti posameznih vrst posojil gospodinjstvom Slovenije
(levo) in evroobmocja (desno) v odstotkih
45 Slovenija 9 Evroobmogje

Druga
==Skupaj
==Stanovanjska 6
==Potro$niska

==Skupaj
Druga
==Potro$niska

==Stanovanjska

2007 2008 2009 2010 2007 2008 2009 2010

Vir: Banka Slovenije, ECB
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Slika 2.12: Povpreéne roénosti razliénih vrst stanovanjskih posojil v letih (levo) in
struktura ro¢nosti novih stanovanjskih posojil v odstotkih (desno)
20 Roé&nost novih stanovanjskih posojil
100%
14% 13% 13% s iR
15 80% 16% 16%
) 19% 18%
Dolgoro{:na potro%n?%ka - nova 60% 18% 18%
10 —Dolgoro¢na potro$nigka - stanja 20% 23%
—Stanovanjska - stanja 22%
Stanovanjska - nova o,
40% Do 5 let
5 0d 5 do 10 let
20% 0Od 10 do 15 let
0d 15 do 20 let
= Nad 20 let
0 0%
2007 2008 2009 2010 2007 2008 2009 2010 feb. 2011
Vir: Banka Slovenije, ECB
Slika 2.13: Struktura spremenljivosti obrestnih mer za stanovanjska in potro$niska
posojila gospodinjstvom v % za stanja (levo) ter nove posle (desno)
Stanja Novosklenjena posojila
100 100
18 16 12 S ik 0 ¢ 4
42
80 ) 53 16 80
° 63 70 54 R
60 60
95 87 81 9% 96
40 | 82 84 o 40
) 50 54 28
20 Fiksna 4 20 Fiksna 37 30 46 53
Variabilna Variabilna
0 0
2007 2008 2009 2010 2007 2008 2009 2010 2007 2008 2009 2010 2007 2008 2009 2010
Stanovanjska Potrodniska Stanovanjska Potrodniska
Vir: Banka Slovenije

Pribitki stanovanjskih posojil so se lani zmanjsali za 0,2 odstotne tocke. Zato se skupna  Pribitki pri stanovanjskih
variabilna obrestna mera ob zviSanju referen¢nih obrestnih mer ni bistveno spremenila.  posojilih so se leta 2010 rahlo
Banke so si konkurirale pri pridobivanju kreditojemalcev stanovanjskih posojil tudi z  zmanjsali.

manjSimi pribitki na EURIBOR. Veéinoma gre za banke, ki so manj izpostavljene do

panoge gradbenistva ter imajo podpovprecne stroske oblikovanja oslabitev in rezervacij.

Ob pri¢akovanem zviSevanju obrestnih mer bodo banke tveganje nezmoznosti placila

posojil morale pokrivati z relativno majhnimi pribitki, dolofenimi ob sklenitvi

dolgoro¢nega stanovanjskega posojila. Z ugodnimi kreditnimi ponudbami banke

privabljajo nove komitente, od katerih pric¢akujejo povecanje vlog in povecanje prodaje

drugih ban¢nih storitev.

Slika 2.14: Skupna obrestna mera, vezana na EURIBOR, in pribitki za nove posle za
stanovanjska posojila (levo) ter dolgoro¢na potrosniska posojila (desno) v
odstotkih

Stanovanjska posojila Dolgoro¢na potro$niSka posojila
9% 9%

8% 8%
7%
6%
5%

7%

6%

Pribitek nad EURIBOR

5%

=——Skupna om
4% Pribitek nad EURIBOR 4%
3% —Skupna om 39%
2% 2%
1% 1%
0% 0%
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2006 2007 2008 2009 2010 201

Opomba: Upostevana so posojila, pri katerih je pogodbena obrestna mera variabilna oziroma fiksna
do enega leta, referencna obrestna mera pa je EURIBOR.
Vir: Banka Slovenije

Obrestne mere za stanovanjska posojila so v Sloveniji nekoliko vi§je od povprecja v
evroobmocju. Predvsem banke v veCinski tuji lasti konkurirajo domacim bankam z
nizjimi obrestnimi merami. Razlike v obrestnih merah za stanovanjska posojila med
drzavami evroobmocja so se lani zmanjSevale. Pri potrosniskih posojilih je disperzija
obrestnih mer med drzavami vecja, tudi zaradi vecjih razlik v ro€nosti posojil. Pri
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potrosniskih posojilih so zaradi razliénih stroskov odobritve in zavarovanja velike razlike
v efektivnih obrestnih merah med posameznimi bankami. Povpre¢ne slovenske obrestne
mere za potro$niska posojila so pod povprecjem evroobmodja.

Slika 2.15: Razprienost obrestnih mer za stanovanjska posojila med drzavami EMU
(levo) in razprSenost med slovenskimi bankami (desno)
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Opomba: Zaradi nedosegljivosti podatkov niso vkljucene vse drzave EMU.

Vir: Banka Slovenije, ECB

Slika 2.16: Razprsenost obrestnih mer za potro$niska posojila med drzavami EMU

(levo) in razprSenost med slovenskimi bankami (desno)
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Opomba: Zaradi nedosegljivosti podatkov niso vkljucene vse drzave EMU.
Vir: Banka Slovenije, ECB

Okyvir 2.1: Mikropodatki o hipotekarni zadolZenosti gospodinjstev

Analiza izbranih indikatorjev zadolzenosti gospodinjstev temelji na mikropodatkih Ankete o zivljenjskih pogojih (EU-
SILC), ki jo SURS izvaja letno. Zadnji razpolozljivi podatki so za leto 2009. Podatki niso utezeni. Uposteva se zacetni
hipotekarni dolg, kar pomeni, da vkljucuje tudi Ze odplacani del. Gospodinjstva so razdeljena na Sest dohodkovnih
razredov oziroma percentilov.

Stanovanjska posojila so se v letih od 2007 do 2009 v povprecju povecala za 33,7% letno, medtem ko se je razpolozljivi
dohodek gospodinjstev kot vir odplacevanja stanovanjskih posojil povecal le za 5,7% letno. Razhajanje med dinamiko
rasti stanovanjskih posojil in dinamiko rasti razpolozljivega dohodka je z agregatnega vidika precej neugodno. Ob analizi
mikropodatkov gospodinjstev je razvidno, da se povecuje zadolzenost dohodkovno premoznejsih gospodinjstev, ki
povecujejo vrednost dolga ob podaljsevanju rocnosti posojila.

Delez gospodinjstev s hipotekarnim posojilom se je leta 2008 povecal za skoraj odstotno tocko, na 5,5% vseh
gospodinjstev. Njihov zacetni hipotekarni dolg se je v letih od 2006 do 2008 povecal za 98% (stanovanjska posojila so se
povecala za 75%), pri cemer je njihov razpolozljivi dohodek narasel za 83% (razpolozljivi dohodek vseh gospodinjstev se
je v tem obdobju povecal za 17%). Zaradi viSje rasti dolga kot dohodka v tem obdobju se je razmerje med zacetnim
dolgom in letnim dohodkom za gospodinjstva s hipotekarnim kreditom povecalo za 0,15 odstotne tocke, na 1,87. Razlog
je, da gospodinjstva najemajo visje vrednosti kredita, in sicer za daljse Casovne obdobje. Prav tako je mogoce opaziti
vecje zadolzevanje premoznejsih gospodinjstev. Delez gospodinjstev, ki imajo hipotekarni dolg in so pod mediano
razpoloZljivega dohodka, se giblje pod 40%. Leta 2008 se je njihov delez zmanjsal na 37%.
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Slika 2.17: Struktura gospodinjstev s hipotekarnim kreditom glede na dohodkovne razrede v odstotkih (levo) ter
mediana razmerja med zacetnim dolgom in letnim razpolozljivih dohodkom gospodinjstev glede na
dohodkovne razrede (desno)
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Vir: SURS (Anketa EU-SILC)

Obremenjenost s hipotekarnim dolgom se povecuje predvsem pri gospodinjstvih nizjih dohodkovnih razredov. Povprecje
(Me) razmerja med hipotekarnim dolgom in letnim razpolozljivim dohodkom gospodinjstev, ki so pod mediano glede na
letni razpolozljivi dohodek, in ze tako dosegajo relativno visje vrednosti razmerja med dolgom in dohodkom (leta 2008
nad vrednostjo 2), se povecuje. Obremenjenost z dohodkom se povecuje tudi za dohodkovni razred gospodinjstev med
50. in 70. percentilom, ki z razmerjem 1,48 Se vedno dosega relativno nizko vrednost. Mediana deleza meseénega obroka
posojila v mesecnem razpolozljivem dohodku je leta 2008 dosegla 15%. Z visino mesecnega dohodka se zniZuje njegova
obremenjenost s posojilom. Gospodinjstva najnizjega dohodkovnega razreda imajo v povprecju Cetrtino meseénega
ki dojemajo svoj hipotekarni dolg kot tezko breme (47%), v vseh dohodkovnih razredih, razen v tretjem, kjer se delez
imetnikov hipotekarnega kredita zmanjsuje, in v najvisjem dohodkovnem razredu.

Delez gospodinjstev s hipotekarnim kreditom, katerih nosilec je v starostnem obdobju od 30 do 45 let, obsega 46% in se
povecuje. 78% nosilcev gospodinjstev je zaposlenih. Povecuje se delez gospodinjstev s hipotekarnim kreditom, katerih
nosilci so upokojeni (16%). PovecCuje se tudi njihova obremenjenost s hipotekarnim dolgom, ki je leta 2008 dosegla
vrednost 1,52. Razlog je lahko, da mlajSe generacije prejemajo nizje prejemke in tezje dobijo zaposlitev za nedolocen cas
ter tako tezje dostopajo do kreditov bank, zato v proces pridobivanja posojil vkljucijo starSe. Vecina, 68%, nosilcev
gospodinjstev s hipotekarnim kreditom je koncala srednjo Solo. Povecuje pa se delez tistih, ki so dokoncali terciarno
izobrazevanje (29%).

2.3 Nepremicninski trg

Stevilo transakcij z nepremiéninami je bilo leta 2010 na ravni leta 2008 oziroma za slabo
tretjino vecje od leta 2009, ko je bil upad izrazit. Na trgu je Se vedno prisotna negotovost.
Cene novih stanovanj so se zviSale za 3,9% in cene rabljenih za 1,5%. A hkrati je vse ve¢
zamud pri poravnavanju obveznosti gradbenih podjetij in njihovih stec¢ajev. Gradbena
podjetja so bila najveckrat tudi v vlogi investitorjev s pretezno dolzniskim financiranjem
pri bankah. Zaradi znizanja bonitetnih ocen oziroma likvidacije imajo banke posledi¢no
visje stroSke oslabitev. Vzporedno se enak proces odvija v lizinskih podjetjih, ki so v fazi
konjunkture podobno podcenjevala tveganja nepremicninskih projektov. Interes po
ohranjanju cen nepremicnin obstaja med podjetji in bankami. Znizanje cen poslovnih
nepremi¢nin neugodno vpliva na poslovne izkaze podjetij in v danih razmerah zmanjsuje
njihovo kreditno sposobnost. Manjse vrednosti stanovanjskih nepremicnin pri investitorjih
poleg tega vplivajo tudi na poslab$anje razmerja med zastavljeno vrednostjo nepremi¢nine
in najetimi posojili, kar jih sili v razdolzevanje. Prav tako pa zniZzevanje cen nepremicnin
neugodno vpliva na bilance bank. ZmanjSanje vrednosti zastavljenih nepremicnin zahteva
povecano oblikovanje oslabitev ali celo zaplembo nepremicnin kreditno nesposobnih
dolznikov.

Povezanost ban¢nega in nepremi¢ninskega sektorja po mednarodnih izkustvih ob veéjih
zalogah neprodanih stanovanj ali zniZzanju njihovih cen dodatno omejuje obseg investicij
v gospodarstvu. Sprostitev bi zato ugodno vplivala na nadaljnje kreditiranje neban¢nega
sektorja in povprasevanje po stanovanjskih nepremi¢ninah.

V obdobju krize so bili kupci stanovanj deloma tudi tisti z nadpovpre¢nim standardom, ki

so izkoristili tezji ekonomski polozaj nepremicninskih investitorjev za nakup drazje
nepremicnine na elitnih lokacijah pod nekoliko boljsimi pogoji, kot bi veljali sicer. To
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potrjuje viSanje cen novozgrajenih stanovanj in vi§ja rast stanovanjskih posojil v
primerjavi z rastjo $tevila transakcij. Ve¢ gospodinjstev, ki jim prihranki, dohodek in
kreditna sposobnost omogocajo nakup stanovanja, je k nakupu spodbudila nizka obrestna
mera za stanovanjska posojila. Tako je nizka raven obrestnih mer in zadolZenosti
gospodinjstev prispevala k ohranjanju cen nepremicnin.

Vi§ja potreba po stanovanjih med mlajSimi generacijami, ki imajo navadno nizje
prejemke, in visoka stopnja brezposelnosti ter zmanjsanje neto razpolozljivega dohodka
formirajo preostalo skupino potencialnih kupcev, ki resujejo stanovanjski problem, ter jih
obstojece zaloge in ponudba starih stanovanj zaradi nizke cenovne diferenciacije med
novimi in starimi enotami ne doseZe. Ce se cene ne bodo razslojile glede na starost in
kakovost stanovanj in ta postala dostopnejSa, bo dodatno zaradi odsotnosti dobro
zamiSljenih projektov in neurejenega najemnega trga obremenjenost dohodkov z izdatki
za stanovanje te skupine velika.

Javno objavljene stopnje rasti cen nepremicnin v Sloveniji

Cene rabljenih stanovanj so  Po spremljanju cen stanovanjskih nepremicnin Geodetske uprave RS (GURS), ki pretezno

bile ob koncu leta 2010 niZje = zajemajo transakcije z obstojecimi stanovanji, so bile njihove cene v Sloveniji ob koncu

za 10% tako v Sloveniji kot  leta 2010 primerljive z ravnijo zadnjega Cetrtletjia 2009. Vrh so v povpre¢ju dosegle s
Ljubljani v primerjaviz ~ 1.930 EUR/m* v drugem &etrtletju 2008 in se do konca lanskega leta znizale za 10%.

vrhom v drugem ¢etrtletju

2008; medletno so se v Cene stanovanj v Ljubljani so bile bolj variabilne v zadnjih dveh letih kot po preostalih

preteklem letu zviSale za ~ obmocjih in so se v letu 2010 zvisale za 2,9%. V glavnem mestu so cene stanovanj v

0,3% v Sloveniji in za 2,9% v povprecju z 2.820 EUR/m’ dosegle vrh istoasno kot na ravni drzave in bile v zadnjem

Ljubljani.  cetrtletju 2010 z vrnitvijo na raven zacetka leta 2007 nizje za 10,5%.

Slika 2.18: Medletne stopnje rasti cen rabljenih in novozgrajenih stanovanjskih
nepremicnin v Sloveniji v odstotkih (levo) ter disperzija transakcijskih cen
stanovanj v Ljubljani v EUR/m? (desno)
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Vir: Banka Slovenije, DURS, GURS, SURS

Cene novozgrajenih  Statisticni urad RS (SURS) izracunava indeks cen nepremicnin po hedonski metodi, ki
stanovanj so se od zaCetka  odraza lastnosti kakovosti stanovanjskih enot in izkazuje enak trend kot indeks cen
leta 2007 do vrha v tretjem  GURS-a. Cene obstojecih stanovanj v Sloveniji so se nekoliko zviSale ob koncu leta 2010,
Cetrtletju 2008 zviSale za  za 1,5% primerjalno s predhodnim letom, medtem ko so se cene novozgrajenih stanovanj,
19,8%, od njega so bile ob  katerih podatki so pridobljeni z anketo, v tem obdobju zvisale za 3,9%.
koncu leta 2010 niZje za
14,1%. Leta 2010 so se  Transakcijske cene stanovanj in stopnje rasti, racunane iz Fischerjevega indeksa

zviSale za 3,9%. . L L . . . .
Fischerjev indeks, ki ga izra¢unava Banka Slovenije, kaze za 0,5% vi§je cene stanovanj v

Sloveniji ob koncu leta 2010. V preteklem letu so se mo¢no znizale cene garsonjer, za
8%. Z 2,4% so se najbolj podrazila dvosobna stanovanja. Cene enosobnih in vecjih
stanovanj so ostale na letni ravni nespremenjene. Podobno so se precej znizale cene
garsonjer v Ljubljani, za visokih 10,4%, medtem ko so se cene preostalih stanovanj v
glavnem mestu podrazile za 2,3% do 3,5%.
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Tabela 2.4: Medletne stopnje rasti transakcijskih cen rabljenih stanovanj in his,
raunane po Fischerjevem indeksu, v odstotkih

(v %) Ljubljana Okolica Preostala

Slov enija mesto Ljubljane Slovenija Evroobmocje
2005 10,3 10,6 4,5 1,1 7,4
2006 14,0 14,0 12,2 14,3 6,6
2007 23,4 17,4 12,5 26,5 4,6
2008 4,9 2,8 7,4 5,1 1,3
2009 -9,3 -12,5 -14,9 -6,9 -2,8
2010 -1,0 1,3 4,1 -3,1 1,8
Vir: DURS, ECB, GURS, prerac¢uni BS

Fischerjev indeks BS izkazuje razliéno dinamiko gibanja cen stanovanjskih nepremiénin
po regijah Slovenije. Konvergenca cen nepremi¢nin med glavnim mestom in drugimi
regijami je bila v obdobju znizevanja cen nizka, se je pa razlika med ravnijo cen ponovno
povecala v zadnjem cetrtletju 2010. V Ljubljani so bile cene v povprecju visje za 40%
primerjalno s celotno drzavo, medtem ko je bila povprecna neto placa vi§ja za 14,5%.
Velika razhajanja so tudi posledica neenakomernega gospodarskega razvoja, razli¢nih
zaposlitvenih moznosti itd.

Razmerje cen med glavnim mestom in ravnijo drzave je v Evropi razlicno. Cene stanovanj
v glavnem mestu so praviloma vi§je: na Irskem okrog 20%, v Estoniji in Italiji okrog
44%, na Finskem je pri novih stanovanjih 37% in rabljenih 54%, razmerje je z 88% visje
na Svedskem in v Veliki Britaniji, kjer je London kot finan&ni in logisti¢ni center dvakrat
drazji od preostalega dela.

Slika 2.19: Disperzija transakcijskih cen stanovanj v zahodni (levo) in vzhodni
(desno) Sloveniji v EUR/m*

Zahodna Slovenija
7.000 7.000
—Povpre¢na cena m2 BS

Vzhodna Slovenija

6.000 = Mediana cene m2 BS 6.000
5.000 5.000
4.000 4.000
3.000 3.000
2.000 2.000
1.000 1.000

Q108 Q208 Q308 Q408 Q109 Q209 Q309 Q409 Q110 Q210 Q310 Q410

Opomba: Delitev regij v poglavju je v skladu z evropsko klasifikacijo NUTS 2: Vzhodna Slovenija
— Pomurska, Podravska, Koroska, Savinjska, Zasavska, Spodnjeposavska, Jugovzhodna
Slovenija in Notranjsko-kraska statisti¢na regija; Zahodna Slovenija — Osrednjeslovenska,
Gorenjska, Goriska in Obalno-kraska statisti¢na regija.

Vir: DURS, GURS, prerac¢uni BS

Disperzija cen je vi$ja v Zahodni kot v Vzhodni Sloveniji, predvsem zaradi glavnega
mesta in obale. Prav tako je v tem delu najveéje razmerje med cenami stanovanj in
povpreéno neto plado.” V Vzhodni Sloveniji je neto razpolozljivi dohodek na prebivalca
manjsi, vendar preseganje cen nad povpretno mesecno neto placo po regijah ni
sorazmerno z njegovo viSino. Neskladje se odraza predvsem v Podravski in Pomurski
regiji, kjer je najvi§ja stopnja brezposelnosti in je razlika deloma posledica viSjega
zanimanja tujcev za nakup nepremi¢nin. V zadnjih treh letih je bilo v Vzhodni Sloveniji
realiziranih 40-48% zajetih transakcij.

7 Kot povpreéna mese&na neto pla¢a je upostevana 12-meseéna drseca sredina povpre¢nih meseénih
neto plac v regiji.
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Cene stanovanj v Ljubljani
so v povprecju visje za 40%
v primerjavi z ravnijo
drzave, medtem ko je
povprecna neto placa vi§ja za
14,5%.

—Povpre¢na cena m2 BS

= Mediana cene m2 BS

Q108 Q208 Q308 Q408 Q109 Q209 Q309 Q409 Q110 Q210Q310 Q410

Dostopnost stanovanj je nizja
v Zahodni Sloveniji, zaradi
vi§je razlike v cenah
stanovanj kot v viSini
povprecne neto place.
Vzhodno Slovenijo pri
dostopnosti bremeni visoka
brezposelnost.
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Slika 2.20: Razmerje med cenami stanovanj in povpreno meseéno neto placo in
stopnja registrirane brezposelnosti po regijah v odstotkih (levo) ter
regionalne razlike v neto razpolozljivem dohodku na prebivalca v
odstotkih (desno)
3.0 St.registrirane ® 20 120
2008 ®2010 brezposelnosti 18 2009
25 2010 (desno) 110 [l Zahodna Slovenija
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kraska sloven. kraska vzh. posav. kraskavzh. Slo. posav. sloven. kraska
Slo.
Vir: GURS, SURS, preracuni BS

Stevilo transakceij s
poslovnimi nepremi¢ninami
je majhno.

Cene poslovnih nepremi¢nin

Pojasnjevanje gibanja cen poslovnih nepremicnin je ob majhnem Stevilu transakcij
omejeno. Zaradi drugacnega nacina doloanja cene pri prodaji poslovnih kot
stanovanjskih nepremiénin, v zadnjih dveh letih oglasevane cene poslovnih nepremicnin
niso sledile realiziranim. Cene poslovnih nepremic¢nin so se v letu 2010 podobno kot v
letu 2009 znizale. V letu 2009 za —11,1% in v letu 2010 za —12,1%. Znizevanje cen
poslovnih nepremi¢nin neugodno (posredno) vpliva na premozenjske bilance podjetij v
primeru nalozbenih nepremicnin in tudi stalnih sredstev, hkrati pa znizuje vrednost
primernega premozenja za zastavo pri najemu bancnih posojil. Vecje rasti cen ne
pric¢akujemo, ker je na razpolago Se vedno precej nezasedenih kapacitet.

Slika 2.21: Stevilo transakcij poslovnih prostorov (pisarn), ki so upostevane za
izracun povprecne cene, in njihova stopnja rasti v odstotkih
180 60
mmPisarne
160 40
140 —St. rasti transakcij (desno) 2
120
0
100
20
80
-40
60
40 -60
20 I -80
0 -100
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 @4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 4
2007 2008 2009 2010
Vir: GURS
Slika 2.22: Rast cen poslovnih prostorov — pisarn v Sloveniji (levo) — ter oglaSevana
in realizirana rast cen poslovnih prostorov — pisarn v Ljubljani (desno) v
odstotkih
10
—Slovenija —0Oglasevane cene pisarn v LJ
\ .
R = = Vzhodna Slovenija 5 \ —Transakcijske cene pisarn v LJ
\ = = Zahodna Slovenija
\ 0
5
-10
-15
-20

Q12009 Q2 2009 Q3 2009 Q4 2009 Q12010Q22010Q3 2010 Q4 2010

Q12009 Q2 2009 Q3 2009 Q4 2009 Q1 2010 Q2 2010 Q3 2010 Q4 2010
Vir: GURS, Slonep, preracuni BS
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Oglasevane cene stanovanj

Trend zniZzevanja povpre¢nih oglasevanih cen stanovanj v Ljubljani je z nizjo dinamiko = Oglasevane cene so hitreje
prisoten Ze tretje leto. Najmanj so se znizale cene najbolj prodajanim tri- in dvosobnim  sledile transakcijskim v
stanovanjem, z odstotkom jim sledi znizanje cen garsonjer in z 2,4-odstotnim znizanjem  obdobju rasti kot v obdobju
enosobna stanovanja. Precej bolj so se lani znizale oglasevane cene v okolici Ljubljane, ki ~ zniZanja vrednosti

so po krizi z enoletnim zamikom zacele slediti znizevanju cen v glavnem mestu. Cene  nepremiénin.

garsonjer in dvosobnih stanovanj so se lani v okolici v povprecju znizale za ve¢ kot 7%,

trisobnih za slabih 6%, enosobnih pa manj kot odstotek.

Oglasevane cene stanovanjskih nepremi¢nin v Ljubljani so pred letom 2007 sledile
dinamiki viSanja transakcijskih cen. Najbolj so se priblizale realiziranim v prvi polovici
leta 2008, ko so transakcijske cene dosegle vrh. Nadaljnjemu znizevanju cen pri
sklenjenih poslih ogla$evane cene niso sledile dovolj, kar je ponovno povecalo njihov
trzni odmik. Ker se oglaSujejo pretezno cene rabljenih stanovanj, sklepamo, da je vecina
prodajalcev neaktivnih in je pripravljenost na prodajo manj$a zlasti pri tistih lastnikih, ki
prodajo lahko odlozijo.

Slika 2.23: Medletne stopnje rasti oglasevanih cen stanovanj (levo) in preseganje
oglasevanih cen nad transakcijskimi na kvadratni meter (desno) v
odstotkih
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Vir: DURS, GURS, Slonep, preracuni BS

Dostopnost stanovanj v Ljubljani

Dostopnost stanovanj, ki je izrazena z razmerjem med ceno stanovanj in letno drse¢o  Indikatorji dostopnosti
sredino povpre¢nih mesecnih neto plac v Ljubljani, se v preteklem letu ni bistveno  stanovanj, ki upostevajo
spremenila. Nekoliko se je izboljSala le pri garsonjerah, katerih cene so se v povpre¢ju  ceno stanovanja, povpreno
znizale. Cene drugih rabljenih stanovanj so se v glavnem mestu zvisale v povpre¢ju od  neto placo in posojilne
2,3% do 3,5%, vendar je njihovo dostopnost ohranilo zviSanje povprec¢ne neto place za  pogoje, se niso bistveno
2,3% na ravni letnih drsecih sredin. Pri nakupu garsonjere v Ljubljani je znaSal prihranek  spremenili.

dobrih sedem povpre¢nih mesecnih neto pla¢ ob koncu leta 2010 v primerjavi z zadnjim

cetrtletjem leta 2009; pri nakupu drugih stanovanj bistvenih sprememb ni bilo.

Slika 2.24: Razmerje med ceno stanovanj in letnimi drse¢imi sredinami povpre¢nih
mesecnih neto pla¢ za Ljubljano v odstotkih (levo) ter indeks dostopnosti
stanovanj (2004 = 100) (desno)

220 | —Garsonjere 130

200 —Enosobna stanovanja 120
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180 | — Trisobna stanovanja . A
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60 50 = —Dvosobna stanovanja
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Vir: Banka Slovenije, GURS, Slonep, SURS, preracuni BS

—Trisobna stanovanja

Delez anuitete stanovanjskega posojila v povpreéni neto placi se je ob koncu leta 2010 v
povpre¢ju zmanjsal predvsem zaradi daljSanja ro¢nosti najema posojila; pri garsonjerah je
znasal 31%, pri enosobnih 50%, dvosobnih 67% in pri trisobnih stanovanjih 91%.
Dinamika povecevanja obremenjenosti s hipotekarnim dolgom je vi§ja pri prebivalstvu z
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ZniZevanje najemnin
stanovanj v prvi polovici leta
2010 se je ustavilo, slednje so

se ob koncu leta nekoliko
zvisale.
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nizjimi prejemki. Posojilojemalci se srecujejo z ob¢utno visjimi obroki zaradi apreciacije
valute CHF do EUR. To je posledica preteklega zadolzevanja v Svicarskih frankih, ki
pomeni 22% stanja stanovanjskih posojil. Ob stagnaciji ali morebitnem nadaljnjem
nizanju razpolozljivega dohodka gospodinjstev lahko pri¢akujemo otezeno odplacevanje
posojil v tej skupini posojilojemalcev.

Oglasevane najemnine v Ljubljani so se v prvi polovici leta 2010 zniZevale kot posledica
nekoliko vecje ponudbe oddaje neprodanih stanovanj na trgu, vendar je v zadnjem
Cetrtletju 2010 znova sledila njihova rast. Oglasevane cene najemnin enosobnih stanovanj
so bile ob koncu leta 2010 v povprecju nizje za 9,5%, medtem ko je raven najemnin
garsonjer, dvo- in trisobnih stanovanj ostala skoraj nespremenjena.

Razmerje med ceno in najemnino (P/E) se je nekoliko povecalo pri eno- in dvosobnih
stanovanjih, kjer je bilo povprecno letno prisotno znizanje najemnin ob viSanju cen.
Lastniki, ki so nalozbeno oddajali stanovanje, so prejeli v letu 2010 prek najemnin,
podobno kot leto prej, od 6 do 7,2% trzne vrednosti nepremicnine. Primerjava kazalnika
P/E s preteklim obdobjem $e vedno kaze precenjenost zlasti eno- in dvosobnih stanovanj.

Slika 2.25: Razmerje med cenami in najemninami (P/E) (levo) ter na podlagi tega
izracunano razmerje med dejanskimi in temeljnimi cenami stanovanj za
Ljubljano® (desno)
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Preteklo leto se je razlika med dejanskimi in temeljnimi cenami za stanovanja zmanjsala
pri garsonjerah in povecala pri enosobnih stanovanjih. Ob koncu leta so bile cene veéjih
stanovanj $e vedno precej nad temeljnimi. Preseganje temeljnih cen je bilo pri garsonjerah
za okrog 10%, pri drugih stanovanjih pa za vec kot 28%.

Dejavniki ponudbe in povprasevanja cen nepremi¢nin

Slika 2.26: Novoodobrena posojila gradbenemu sektorju (levo) in novoodobrena
stanovanjska posojila prebivalstvu (desno) v mio EUR
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Vir: Banka Slovenije

8 Pri izraunu temeljnih cen stanovanj na podlagi vrednosti razmerja med ceno in najemnino za
stanovanje (P/E) smo upostevali povpre¢no vrednost P/E iz obdobja 1995-2003. Za natan¢nejsi
izracun temeljne cene bi morali za izraCun povprecja P/E upostevati daljSe stabilnejSe obdobje,
dolgo najmanj od 10 do 15 let. Prekratko ¢asovno obdobje in dolzina normalnega delovanja
slovenskega stanovanjskega trga nam tega ne omogocata. Omenjenih omejitev se je treba zavedati
tudi pri interpretaciji, ¢eprav bi pri daljSem casovnem obdobju pricakovali kvecjemu nizje
povprecje razmerja P/E in $e ve¢jo precenjenost stanovanj po tem kazalniku.
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Novoodobrenih stanovanjskih posojil prebivalstvu je bilo leta 2010 z 1.215 mio EUR za  Stanovanjska posojila hitro
26,1% vec¢ kot leto prej in za slabo polovico ve¢ od leta 2007, ko je bilo tudi transakcij z  nara$¢ajo z eno visjih stopenj
rabljenimi stanovanji za 55% in z novimi za 36% vec¢ kot lani. Cene rabljenih stanovanj so v drZavah evroobmodja.

se od leta 2007 po SURS-ovi metodologiji v povprec¢ju znizale za 2,6%, novih pa za 4%.

Fizi¢ne osebe so v letih po krizi gradile manj novogradenj, manj je bilo tudi dokoncanja

lastnih projektov. Ker je povpre¢ni LTV bank pri odobravanju stanovanjskih posojil v

povpreéju z 59% ostal skoraj nespremenjen, lahko glede na znesek novoodobrenih

stanovanjskih posojil sklepamo, da je bilo v preteklem letu ve¢ zanimanja za draZje

nepremicnine. Stanje stanovanjskih posojil je leta 2010 hitro naras¢alo, v povprecju po

22%, kar je ena visjih stopenj v drzavah evroobmocja, in doseglo 13,4% BDP-ja.

Slika 2.27: Stanje posojil gradbenega sektorja in stanje stanovanjskih posojil
prebivalstvu v mio EUR in njuno razmerje (levo) ter zaloge v bilancah
gradbenih podjetij v odstotkih (desno)
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Stevilo evidentiranih transakcij s stanovanji in hisami na nepremi¢ninskem trgu se je lani ~ Ceprav se je Stevilo

povecalo za dobro tretjino, vendar je bilo Se vedno pod triletnim povpre¢jem. Vecje  transakcij z nepremi¢ninami
razmerje med stanji stanovanjskih in gradbenih posojil kaze vecjo pripravljenost bank po  povecalo, ostajajo zaloge
financiranju povprasevanja po stanovanjih kot financiranja ponudbe nepremic¢nin. Izkazi  neprodanih nepremi¢nin
finan¢nega polozaja razkrivajo narasc¢ajoce zaloge v sredstvih gradbenih podjetij ob koncu  visoke.

leta 2009. Dve tretjini vseh zalog obsegajo nedokonéane nepremicnine, za polovico je

povecan delez dokoncanih stanovanj, na 10%. Zaradi mo¢nega kréenja novih projektov je

mogoce pricakovati, da se bo njihova rast umirila. Trg bo pokazal, ali imajo podjetja in

banke dovolj rezerv za ¢akanje na oddajo oziroma prodajo nezasedenih stanovanjskih

enot ali pa so te morda ze izCrpane in bo potrebna vecja cenovna elasti¢nost na strani

ponudbe.
Slika 2.28: Stevilo evidentiranih transakcij in stopnje rasti transakcij v odstotkih s
stanovanji in hiSami — rabljenimi (levo) in novimi (desno)
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PovpraSevanje tujcev po slovenskih nepremi¢ninah se je s krizo prepolovilo in je bilo lani
z 258 nakupi na ravni predhodnega leta. Tradicionalno so bili tuji rezidenti bolj aktivni na
Obali ter v Pomurski in Podravski regiji.
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Tabela 2.5: Dokoncana stanovanja, izdana gradbena dovoljenja in bruto investicije v
stanovanjske zgradbe
2005 2006 2007 2008 2009 2010
Ocena stanovanjskega sklada
Stevilo stanovan; 1 750.355 757.522 765.552 775.199 783.404
Stevilo stanovanj na 1000 prebivalcev 375 377 378 381 385
Novogradnje, vkljuéno s povecavo in spremembo namembnosti

Stevilo novih stanovan; 7.516 7.538 8.357 9.971 8.561

St. novih stanovanj na 1000 prebivalcev 3,8 3,7 41 4,9 4,2

Povrsina (m?2) 807.607 860.537 928.941 1.100.436 980.980

|Izdana gradbena dovoljenja
Stevilo stanovanj 7.235 8.463 10.204 8.376 5.914 4.801
Povrsina (m?2) 880.751 1.028.024 1.127.420 970.034 736.335 597.967
Ponudba Stanovanjskega sklada Republike Slovenije (SSRS)
Stevilo predanih stanovanj 353 453 685 35 120 51
delez v Stevilu novih stanovanj (v %) 47 6,0 8,2 0,4 1,4
Bruto investicije v stanovanjske zgradbe
Stopnije rasti (v %) 26,3 11,6 20,6 18,7 -19,6 -18,2
Delez v BDP (v %) 3,8 3,9 43 4,7 4,0 3,2
Stopnje rasti (v %)

Gradbeni stroski — nova stanovanjska gradnja 2 3,2 9,3 4,4 4,7 -4,0 55
stroski materiala 4,3 5,6 54 3,2 -3,6 6,9
stroski dela 1,6 13,9 4,0 7,6 -4,7 1,6

Opombi: 'V stanovanjskem skladu so upostevana naseljena in zatasno nenaseljena stanovanja za
stalno uporabo.
2 Strogki gradbenih, obrtniskih in instalacijskih del na novih stanovanjih, brez stroskov
zemlji§¢.

Vir: SURS, SSRS, preracuni BS

Mocno kréenje stanovanjske
gradnje bo v prihodnosti
vzrok za pritisk na viSanje
cen.

Kréenje stanovanjske aktivnosti je razvidno iz zniZanja vrednosti opravljenih gradbenih
del in pogodb za stanovanjske stavbe, leta 2010 za —34%, in Stevila izdanih gradbenih
dovoljenj, ki je bilo z —18,8% ze tretje leto zaporedoma negativno. Bruto investicije v
stanovanjske zgradbe se pri¢akovano zmanjsujejo. Posledica tega bo v prihodnjih letih
ponovno manj$a ponudba stanovanj, ¢eprav potreba po njih po mednarodnih kazalnikih
kakovosti bivanja v Sloveniji §e vedno obstaja.

Slika 2.29: Kazalnik zaupanja v gradbenistvu in letna stopnja rasti bruto investicij v
zgradbe (levo) ter letna stopnja rasti dodane vrednosti gradbeni$tva in
izdanih gradbenih dovoljenj (desno) v odstotkih
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Vir: SURS, preracuni BS
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Nakup stanovanja kot alternativa finan¢nim naloZbam

Donosnosti nalozb so se ob investiranju lastnih sredstev na nepremicninskem trgu v
preteklem letu nekoliko izboljsale. Ob upostevanju investiranja s stanovanjskim posojilom
je bila realizirana letna izguba. Zaradi slabih rezultatov gospodarskih druzb in odvisnosti
nihanja indeksa ob sklenjenem posameznem poslu je bila izguba Se vecja ob investiranju
sredstev v koSarico domacih delnic.
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Tabela 2.6: Donosnosti investicij v stanovanje v Ljubljani ob upostevanju odplacila
posojil in primerjava donosnosti nalozb v stanovanje z drugimi oblikami
finan¢nih nalozb v odstotkih

Inv estiranje lastnih sredstev

Nakup stanov anja Stanov anje Delnice Vzajemni skladi OM za vloge!
(v %) s posojilom SBI TOP VEPVS
2006 6,8 14,1 30,3 15,1 2,7
2007 6,0 13,9 62,5 22,4 3,4
2008 -3,0 54 -67,5 -42,8 4,3
2009 -14,6 -8,4 8,3 19,2 3,3
2010 -1,8 3,5 -13,5 5,2 3,0

Pov preéna letna stopnja donosa v obdobju

2006-2010 -1,3 57 4,0 3,8 3,3

Opomba: Donosnost je izracunana po placilu davkov. Dohodek iz kapitala (nepremicnine,
vrednostni papirji, investicijski kuponi) je obdavcen z dokon¢nim davkom. Po prvem letu
odsvojitve je zanje uveden 20-odstotni davek. Prihodki od najemnin so vkljuéeni v letno
dohodninsko osnovo. Zanje je v izracunu upostevana stopnja srednjega razreda dohodnine
27% (za leto 2006 je upoStevana 33-odstotna stopnja po takrat veljavnem ZDoh-1).
Visina vlozenih sredstev v delnice, investicijske kupone in bancne vloge je enaka
investiranim sredstvom za nakup stanovanja. Njihov donos je izraGunan na podlagi
indeksov kapitalskega trga in povprecne letne obrestne mere za vezane vloge nad enim
letom.

Za donos na delnice je v izracunu do leta 2009 upostevan SBI 20, dalje SBI TOP.
' Povpreéna letna obrestna mera za vezane vloge nad enim letom.

Vir: Banka Slovenije, GURS, SURS, LISE, ATVP, prerac¢uni BS
Z razpolozljivimi podatki ocenjujemo, da prebivalstvo nadaljuje pasivno upravljanje
premozenja.
Tabela 2.7: Gibanje vezanih vlog in alternativnih finan¢nih nalozb gospodinjstev,
obseg prometa na nepremininskem trgu in sprememba stanja
stanovanjskih posojil
2006 2007 2008 2009 2010
(v mio EUR)
Sprememba stanja vezanih vlog gospodinjstev, brez vlog na vpogled 163 1.177 1.301 177 -8
Sprememba stanja finan¢nih sredstev gospodinjstev 3.707 5.425 -574 2977 1.981
Promet z delnicami na kapitalskem trgu 1.451 3.035 953 720 361
Obseg transakcij na nepremi¢ninskem trgu 1.559 1.900 1.818 1.105 1.255
Sprememba stanja stanovanjskih posojil 504 712 727 532 910
Stopnije rasti (v %)
Vezane vloge gospodinjstev, brez viog na vpogled 29 20,6 18,9 2,2 -0,1
Finan¢na sredstva gospodinjstev 13,1 17,0 -1,5 8,1 5,0
Promet z delnicami na kapitalskem trgu 54,3 109,1 -68,6 -24 .4 -49,9
Obseg transakcij na nepremi¢ninskem trgu 15,7 21,9 -4.4 -39,2 13,6
Vir: Banka Slovenije, DURS, LJSE, preracuni BS
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Okvir 2.2: Mednarodna primerjava gibanja cen nepremi¢nin in najemnin

Cene nepremiénin

Ravnovesje nepremicninskega trga je pomemben pogoj za vzdrzno ekonomsko okrevanje. V analizi drzav evroobmocja
in EU3' je opaziti, da je v drZavah, ki so imele pred krizo najvisje stopnje rasti cen stanovanjskih nepremicnin, sledilo
tudi najvisje znizanje. Tako gibanje je bilo izrazito na Irskem, Slovaskem, v Spaniji, Sloveniji in na Cipru.

Slika 2.30: Disperzija stopenj rasti cen stanovanjskih nepremicnin v drzavah evroobmodcja in EU3 (levo) ter
disperzija stopenj rasti stanovanjskih posojil (desno) v odstotkih
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Opomba: V disperziji ni Luksemburga, zaradi analize je izvzeta Slovenija.
Med stopnjami rasti cen stanovanjskih nepremi¢nin ni podatkov za Estonijo.
Vir: ECB, SURS, EUROSTAT, prerac¢uni BS

Najprej so se cene nepremi¢nin mo¢no znizale na Irskgm, kjer so bile od vrha v zadnjih treh letih nizje za 38%, na
Slovaskem so se v zadnjih dveh letih znizale za 18%, v Spaniji za 13%. Padec cen je bil nekoliko manjsi na Cipru (okoli
—8,5%), medtem ko je izguba vrednosti grskih nepremicnin v visini 9,8% bolj posledica tezav s fiskalno stabilnostjo.

Navedena skupina drzav je imela zelo visoko rast stanovanjskih posojil pred krizo in nadpovpre¢ni delez gradbeniStva v
strukturi BDP-ja, ki se je po zlomu, razen Slovaske, izrazito zmanj$al. Ta dva indikatorja ne veljata za Dansko, kjer je
pregrevanju cen stanovanj v letih od 2004 do 2007, z —18% sledil padec cen do prvega Cetrtletja 2010. Po analizah naj bi
bilo pregrevanje danskih nepremic¢nin posledica nizkih posojilnih obrestnih mer. Povprecna rast stanovanjskih posojil
okoli 12% je dodatno poslabsevala kazalnik bruto dolga v dohodku, po katerem so Danci najbolj zadolzeni v Evropi.

Na Nizozemskem in v Veliki Britaniji so se cene od vrha znizale za okoli 6%. Slednja je ob padanju vrednosti
nepremic¢nin moc¢no zvisala rast posojil za nepremicnine, njej pa je strmo sledila tudi rast cen stanovanj.

Znizanje cen je bilo vi§je v drzavah, ki imajo pretezno bolj zadolzeno prebivalstvo. Slovenija ima zaradi nacina
denacionalizacije stanovanj kazalnik bruto zadolzenost v dohodku za polovico nizji od povpreéja evroobmocja, vendar je
njegova rast v zadnjih Stirih letih bistveno visja kot v drugih zahodnoevropskih drzavah.

Slika 2.31: Delez dodane vrednosti gradbenistva v BDP-ju (levo) in kazalnik zadolZenosti bruto dolg v dohodku
gospodinjstev iz leta 2009 skupaj z njegovo stopnjo rasti v obdobju 2005-2009 (desno) v odstotkih
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Vir: EUROSTAT, preracuni BS

Po ocenah je razmerje med ceno stanovanja in dohodkom prebivalstva v mnogih evropskih drzavah Se vedno nad
dolgoroénim povpre¢jem (Spanija, Irska, Nizozemska, Francija, Velika Britanija). Z investicijskega vidika se je razmerje
med ceno in najemninami P/E, ki je narascalo v ve¢ evropskih drzavah do leta 2006, med krizo zmanjsalo zaradi nizjih
cen, medtem ko so najemnine ostale stabilne. Nekatere analize ocenjujejo, da je indikator Se vedno precenjen v primerjavi
z dolgoletnim povpre&jem v Franciji, Spaniji, na Svedskem, Irskem in Finskem.?

V nekaterih razvitih evropskih drzavah je Stevilo dokoncanih stanovanj sledilo povecanemu povprasevanju zaradi
naraS¢ajocega dohodka, ¢eprav se Stevilo gospodinjstev ni povecevalo. Ocene kazejo, da je tezava na ponudbeni strani
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predvsem v Spaniji, na Irskem in Finskem, medtem ko se je ponudba precej dobro prilagajala gibanju gospodinjstev v
Veliki Britaniji in na Svedskem.

Pri Stevilu stanovanj na 1000 prebivalcev Slovenija zaostaja za razvitimi drzavami evroobmocja. Po zadnji Eurostatovi
raziskavi je delez oseb, ki zivijo v stanovanjih s premajhnim Stevilom sob glede na $tevilo ¢lanov gospodinjstva, oziroma
t. 1. stopnja prenaseljenosti stanovanja, v Sloveniji z 38% viSja za 26,7 odstotne tocke od povprecja drzav evroobmocja.
Glede na starost je delez s 47% vecji pri mladoletnih otrocih, z 20% pa manjsi pri osebah, starejSih od 64 let.
Mednarodna primerjava navaja na oceno, da obstaja v Sloveniji Se vedno povprasevanje zaradi reSevanja stanovanjskega
problema.

Slika 2.32: Stevilo stanovanj na 1000 prebivalcev (levo) in stopnja prenaseljenosti stanovanja leta 2009 v odstotkih
(desno)
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Opomba: Podatki za $tevilo stanovanj na 1000 prebivalcev se nanasajo na leto 2005, za Slovenijo na leto 2009.
Vir: OECD Econ. Dept. WP No. 836; EUROSTAT, Banka Slovenije

Indikator primerjave neto razpolozljivega dohodka s ceno kvadratnega metra stanovanj kaze, da so na splo$no stanovanja
tezje dostopna v tranzicijskih drzavah kot v razvitih zahodnoevropskih drzavah. Povpre¢ni neto razpolozljivi dohodek
omogoca Slovencem nakup kvadratnih metrov stanovanja primerljivo s tranzicijskimi drzavami. V Sloveniji lahko
kupimo 5,6 m? rabljenega stanovanja, nekoliko manj si lahko privos&ijo prebivalci Poljske in Slovaske, medtem ko lahko
na Ceskem in v Spaniji kupijo 7,5 m? Italiji 10,5 m?, v Nemd&iji pa 9,9 m® novega in 11 m’ rabljenega stanovanja. Na
Finskem je izdatek za rabljeno in novo stanovanje 7,6 oziroma 5,3 m’. Za bolje razumevanje dostopnosti je treba
upostevati Se dosegljivost stanovanj na najemnem trgu.

Slika 2.33: Indikator dostopnosti v nekaterih evropskih drzavah kot razmerje med neto razpolozljivim dohodkom in
ceno stanovanja za kvadratni meter
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Opomba: Zaradi mednarodne primerljivosti neto razpolozljivega dohodka je uporabljen neto razpolozljivi dohodek na prebivalca iz
nacionalnih in regionalnih racunov po klasifikaciji teritorialnih enot NUTS. Zadnji dosegljivi podatek je za leto 2007.
Oznake pri legendi so za rabljena stanovanja in nova stanovanja; kjer oznak ni, pomeni podatek povprecje vseh stanovan;.
Podatki za ceno stanovanj se nanasajo na leto 2010, za Italijo, Slovasko, Portugalsko in Cesko pa na leto 2009.

Vir: Nacionalni statisti¢ni uradi, centralne banke in ministrstva, GURS, EUROSTAT, preracuni BS

Nepremic¢ninski skladi, ki bi investirali v nepremicnine in opravljali svojo temeljno nalogo, bi dolgoro¢no prispevali k
stabilnosti gospodarstva. Po mednarodni primerjavi bi lahko sklepali, da slovenski nepremicninski trg ob trenutni
asimetriji ni zanimiv za vlaganje tujega zasebnega kapitala. Poseganje na trg zaradi reSevanja nastalega polozaja bi se
lahko dolgoro¢no izkazalo kot tvegano. Po izkusnjah preostalih drzav in nekaterih ocenah bi se negospodarno vedenje
gradbene panoge lahko ponovno vrnilo.

Najemni trg

Oglasevana najemnina brez tekocih stroskov je bila preteklo leto v Ljubljani za garsonjero v visini 35% povprecne neto
mesecne place, kar je ve¢ kot tretjina dohodka, ki naj bi bil dolgoro¢no namenjen stanovanjskim izdatkom. Odstotka pri
garsonjerah in dvosobnih stanovanjih (56%) sta bila enaka ravni ob koncu leta 2009. Za 4,4 odstotne tocke so se izdatki
zmanjsali pri enosobnih stanovanjih, na 39% povpreéne neto place. Zaradi majhnih razlik v viSini mese¢ne najemnine in
mesecne anuitete za odplacilo posojila ob nakupu stanovanja se vecina prebivalcev, ko gre za resevanje stanovanjskega
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vprasanja, raje odlo¢i za lastni$tvo. Z odsotnostjo stanovanjskih skladov, ki bi oddajali stanovanja po ceni najemno
sposobnega prebivalstva, tvegamo visje nihanje cen v prihodnosti.

Slika 2.34: Delez stanovanjske najemnine brez tekocéih stroSkov v povpreéni mesecni neto plac¢i v Ljubljani v
odstotkih
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Opomba: V izratunu so zaradi nerazpolozljivosti podatkov o sklenjenih najemninah upostevane povprecne oglaSevane najemnine za
Ljubljano. Povpre¢na mesecna neto placa je izraunana iz letnih drsecih sredin povprecnih mesecnih neto pla¢ za Ljubljano.
Vir: SLONEP, DURS, GURS, prerac¢uni BS

Povpreéna oglasevana najemnina stanovanja v Ljubljani je bila preteklo leto 10 EUR/m? za dvo- in trisobna stanovanja,
enosobna 11 EUR/m* in garsonjere 13 EUR/m’ Zaradi majhnega najemnega trga in velikega povprasevanja po
stanovanjih ocenjujemo, da povprecna oglasevana najemnina bistveno ne odstopa od transakcijskih.

Ob primerjavi najema stanovanj z Neméijo in Svedsko, ki imata ve&ji odstotek dobro razvitega najemnega trga,
ugotovimo, da je med nami vecje neskladje v viSini razpolozljivega dohodka kot pri ceni najema kvadratnega metra
stanovanj. Povpreéna oglasevana cena najema novega stanovanja z visokokakovostno opremo v velikosti 60-80 m® je
bila v tretjem Getrtletju 2009 v Berlinu 7,3 EUR/m?, najvigja med nemskimi mesti pa je bila z 12 EUR/m’ v Miinchnu.® V
Stockholmu je bila v preteklem letu povpreéna trzna najemnina za stanovanje blizu 9,5 EUR/m? ob povpreéni kvadraturi
najema 66 m>.*

S primerjavo neto razpolozljivega dohodka lahko sklepamo, da je dohodek slovenskega najemnika trznega stanovanja
bolj obremenjen. Slovenski neto razpolozljivi dohodek na prebivalca je leta 2007 dosegel komaj dobro polovico
nemskega in Svedskega. Enako polovico nizji neto razpolozljivi dohodek na prebivalca dobimo ob primerjavi
Osrednjeslovenske regije, kamor uvri¢amo Ljubljano, s Stockholmom in Bayernom, ob primerjavi z Berlinom pa slednji
doseze 70%.

V vec¢ severnih in zahodnih evropskih drzavah se izvaja institucionalni nadzor nad najemnim trgom. V nekaterih drzavah
(Francija, Nemcija) je zacetna cena ob sklenitvi pogodbe doloc¢ena prosto med pogodbenima strankama, pozneje je njena
rast nadzorovana z rastjo dolo¢enega indeksa, ki je lahko sestavljen iz na primer rasti zivljenjskih in gradbenih stroskov,
stroskov vzdrzevanja ali rasti primerljivih najemnin. Na Svedskem priblizno polovico najemnega trga zavzemajo javna
nepremicninska podjetja z oddajanjem stanovanja po najemnini, ki se bistveno ne razlikuje od trzne. Ob zadostnem
Stevilu najemnih stanovanj trzne in javne najemnine konvergirajo.” Svedska je imela leta 2009 148 najemnih stanovanj na
1000 prebivalcev.®

' EU3 — Danska, Svedska, Velika Britanija.

2 Deutsche Bank Research 2010: Housing markets in OECD countries.

? Vir: BBSR — Synopse Immobilienpreisbeobachtung in Deutschland 2010 in IDN-Immodaten.
* Vir: Statistics Sweden.

> RICS 2011 — European housing review.

® Vir: Statistics Sweden.
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3 SEKTOR PODJETLJ

Ob ozivljanju gospodarske aktivnosti so moznosti financiranja za nefinan¢na podjetja
ostale omejene. Tokovi financiranja so sicer nekoliko narasli v primerjavi z letom 2009,
vendar so bistveno nizji kot pred izbruhom financne in gospodarske krize. Predvsem se
povecuje financiranje med domacimi in tujimi poslovnimi partnerji, s katerimi podjetja
delno nadomescajo izpad financiranja pri bankah. Za zniZevanje visoke zadolZenosti
podjetij in izboljSanje strukture financiranja, ki bo ponovno odprla moznosti za novo
zadolzevanje, bodo podjetja morala poiskati nove in stabilne vire financiranja, predvsem
nov lastniski kapital.

Posojilne obrestne mere za podjetja so v letu 2010 stagnirale. Banke so nekoliko znizale
visoke pribitke v strukturi obrestnih mer in s tem tudi znizale preseganje obrestnih mer v
evroobmodju. Ceprav so finantne obveznosti podjetij v zadnjem obdobju stagnirale,
ostaja njihova visoka zadolzenost v kombinaciji z visokimi pribitki za posojila, najeta v
preteklih dveh letih, dejavnik tveganja za servisiranje dolga podjetij v prihodnje.

3.1 Financiranje in neto zadolZenost podjetij

Tokovi financiranja podjetij

Tokovi financiranja podjetij so lani narasli za 134%. Kljub temu je financiranje v Tokovi financiranja podjetij
letu 2010 pomenilo le 17% toka v letu 2008. Na strani povprasevanja so k temu prispevale  so v letu 2010 porasli,

tudi nizje potrebe podjetij po virih, zaradi nizke investicijske aktivnosti in opravljenih  vendar so bistveno niZji kot v
racionalizacij v poslovanju, ki so jih zahtevale krizne razmere. Vendar pa okrevanja  letih pred finanéno krizo.
gospodarske aktivnosti, ki jo poganja predvsem nara$c¢ajoce izvozno povprasevanje, ne bo

mogoce financirati s tako skromnimi viri. Omejitve pri ponudbi virov financiranja lahko

upocasnijo gospodarsko okrevanje podjetij.

Slika 3.1: ZadolZzevanje podjetij po sektorjih (levo) in instrumentih (desno), letne
drsece vsote tokov v mio EUR
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Vir: Banka Slovenije

Medpodjetnisko financiranje je bilo v letih pred finanéno krizo drugi najvecji vir  Medpodjetnisko
financiranja podjetij. Po padcu v letu 2009, ko se je medsebojno financiranje podjetij  financiranje: tok
zmanjSalo na samo desetino toka iz leta 2008, v letu 2010 ni bilo izboljSanja.  financiranja se je v letu 2010
Medpodjetnisko financiranje s posojili se je drugo leto zapored znizevalo, komercialni  dodatno znizal.
krediti med podjetji v Sloveniji so se neto odplacevali. Slab likvidnostni polozaj podjetij

in placilna nedisciplina zavirajo vecji pretok sredstev med podjetji. Neplacane obveznosti

pravnih oseb strmo nara$¢ajo; po 74-odstotni rasti v letu 2009 so v nadaljnjem obdobju do

konca februarja 2011 narasle za dodatnih 60%’. Plagilna nedisciplina najbolj prizadene

dobavitelje in podizvajalce, veinoma majhna in mikro podjetja, ki jih take razmere v

velikem Stevilu izrivajo s trga. U¢inki nove zakonodaje na podrocju placilne discipline ter

medsebojni poboti terjatev in obveznosti lahko delno vplivajo na bilance podjetij, vendar

° Razpolozljivi podatki vkljuéujejo le nepladila na podlagi davénega dolga in tista, ki so dobila
epilog v obliki sodnih sklepov o izvrsbi, ne pa vseh drugih odprtih medsebojnih terjatev in
obveznosti podjetij. Vir podatkov je AJPES.
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Medpodjetnisko financiranje
s posojili se je tudi v letu
2010 znizalo.

Financiranje s
komercialnimi krediti
naras$ca zaradi oZivljene
menjave s tujino.

Financiranje iz tujine:
posojila iz tujine so lani rahlo
narascala.
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problema neustrezne strukture financiranja podjetij in dodatnega toka financiranja ne
bodo resili.

Posojilna aktivnost med podjetji je v letu 2010 predstavljala skoraj 80% celotnega toka
posojil v podjetja, hkrati pa le 5,7% celotnega toka posojil iz leta 2008. Z medsebojnimi
posojili so podjetja po izbruhu finan¢ne krize delno nadomestila izpad virov pri bankah,
najbolj v letu 2008, nato pa zaradi nizke gospodarske aktivnosti in pomanjkanja
likvidnosti bistveno man;.

Financiranje s komercialnimi krediti ima pri slovenskih podjetjih ve¢ji pomen kot pri
podjetjih evroobmodja. V strukturi virov financiranja imajo ti krediti 19-odstotni delez v
primerjavi s 14% v povpre&ju evroobmo&ja'®. V letu 2009, ko je bila gospodarska
aktivnost nizka, so podjetja neto odplacevala najete komercialne kredite. S ponovnim
okrevanjem gospodarstva v letu 2010 pa se je zacel tudi novi val komercialnega
kreditiranja. Tokovi so sicer e dosti nizji kot v predkriznih letih in za zdaj samo iz tujine,
ker je povecan obseg menjave s tujino osnovno gibalo ponovne gospodarske rasti.
Narascajo tako prejeti kot tudi dani komercialni krediti iz tujine.

Tabela 3.1: Tokovi in stanja financiranja podjetij, skupaj ter s posojili in
komercialnimi krediti v mio EUR
Tokovi Stanja St. rasti
2008 2009 2010 2009 2010 2010
(v mio EUR) (v %)
Skupaj 7.012 501 1.171 87.191 86.544 -0,7
- st. rasti (v %) -24,0 -92,9 133,6 0,2 -0,7
V tem:
Posojila 5.742 480 418 33.653 33.575 -0,2
- med podjetji 864 488 326 3.748 3.582 -4.4
- od bank 3.128 21 54 20.908 21.014 0,5
- od nedenarnih finanénih institucij 722 147 -208 3.182 2.733 -14 1
- iz tujine 960 -410 195 4.788 5.195 8,5
- v tem: od podijetij iz tujine 332 -478 -160 1.040 988 -5,0
- od tujih bank 271 103 278 1.966 2.307 17,0
Komercialni krediti 269 -860 300 12.485 12.609 1,0
- med podjetji 335 -488 -169 7.401 7.143 -3,5
- iz tujine -113 -429 468 3.938 4.343 10,3

Vir: Banka Slovenije

Poleg rasti komercialnih kreditov so v letu 2010 zacela narascati tudi najeta posojila iz
tujine, z razli¢no dinamiko do posameznih tujih upnikov. Pritok posojil od tujih bank je
dosegel slabih 280 mio EUR, kar je ve¢ kot v letu 2009 in podobno kot pred dvema
letoma. Zadolzevanje pri mednarodnih finan¢nih institucijah je bilo s 45 mio EUR pritoka
nekajkrat manjSe kot v letih pred finan¢no krizo, ¢eprav zaradi prejSnjega zadolzevanja
obsega Se vedno tretjino stanja posojil podjetij iz tujine. Podjetja so se Se naprej
razdolzevala pri podjetjih v tujini, a v manjSem obsegu kot v letu 2009. Celoten pritok
posojil iz tujine v sektor podjetij, ob upostevanju tudi razdolzevanja pri tujih podjetjih, je
v letu 2010 znasal 195 mio EUR. Kljub pozitivnemu premiku je to bistveno manj kot v
letih visoke konjunkture, ko so pritoki posojil iz tujine na letni ravni dosegali 0,5 do
1 mrd EUR, ter hkrati premalo, da bi uspesno nadomestilo izpad financiranja pri domacih
bankah.

' Primerjava z evroobmo&jem je mogoa na ravni agregata "komercialni krediti in drugo", ki
vkljucuje tudi nekatere oblike financiranja, ki niso vkljucene v drugih standardnih agregatih.
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Tabela 3.2: Financiranje podjetij v tujini, stanja v mio  Slika 3.2:

EUR in v odstotkih
Stanja konec obdobja 2.000 o
2007 2008 2009 2010 1500
Skupaj (v mio EUR) 14.490 15619 15.339 16.661 1000 1ose
stopnje rasti (v %) 14,7 7,8 -1,8 8,6
Struktura (v %) 500
Vrednostni papirji' 0,2 0,1 1,9 1,5 0
Posajila 260 318 312 312 -
v tem: pri bankah v tujini 9,0 10,7 12,6 13,4 Komercialni krediti
pri MF| 2 96 109 11,2 10,7 1000 Drugo
pri podietjih v tujini 66 92 67 64 500 | Delgoretna pasofia
Lastniski kapital 42,9 383 396 400
Trgovinski krediti in drugo 309 297 273 273 2008 2007 2008

Opomba: ' Vrednostni papirji, razen delnic. > Mednarodne finanéne institucije.
Vir: Banka Slovenije

Pritok novega lastniSkega kapitala v podjetja je bil v letu 2010 podoben kot v letu 2009,
skupaj za 438 mio EUR, predvsem od tujih vlagateljev. Iz tujine je priteklo skoraj
600 mio EUR lastniskih nalozb, medtem ko so domaci investitorji svoje lastniske vlozke
v podjetja znizevali.

Tok posojil iz bank v podjetja je bil v letu 2010 na podobno nizki ravni kot v letu 2009 in
odraza nadaljevanje zastoja pri kljuénem viru financiranja podjetij. Podjetja navajajo
dostop do financiranja kot enega od najpomembne;jsih zaviralnih dejavnikov poslovanja.
V letu 2010 so tezave s financiranjem pomenile vecjo oviro za poslovanje pri vsakem
petem podjetju iz predelovalnih dejavnostih. V zadnjih dveh letih so banke pri
financiranju podjetij iz predelovalnih dejavnosti zlasti zmanjSevale posojila podjetjem z
vi§jimi delezi izvoza v prihodkih, kar je bilo ob pomanjkanju narodil, zlasti izvoznih,
razumljivo. V sedanjih pogojih nara$¢ajoega izvoznega povprasevanja, ki najprej in
najbolj neposredno povecuje aktivnost predelovalnih dejavnosti, lahko pric¢akujemo, da
bodo tudi banke nasle lastni interes za vecjo podporo izvoznemu sektorju in posledi¢ne
koristi od financiranja takih nalozb.

BANKA SLOVENIIE

EVROSISTEM

Tokovi financiranja podjetij v tujini,
letne drsece vsote tokov v mio EUR
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Kratkoro¢na posojila
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V letu 2010 se je povecal
pritok tujih neposrednih
naloZb v podjetja.

Financiranje pri bankah Se
naprej stagnira, kljub
narascajoci aktivnosti
izvoznega sektorja.

Slika 3.3: Delez podjetij, ki kot omejitvene dejavnike navajajo tezave s
financiranjem (levo) in financiranje predelovalnih dejavnostih (desno) v
odstotkih
30 40 65
; 64
25 Trgovina na drobno 20
—Gradbenistvo 63
20 ~—Predelovalne dejavnosti 0 62
20 61
15 €
-40 59
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-60 58
5 80 Izvozna narogila 57
—Posajila izvoznikom nad 50% (desno) 56
0 -100 55
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Opomba: Posojila izvoznikom nad 50%: delez posojil izvoznikom iz predelovalnih dejavnostih, ki

vsaj 50% cistega prihodka ustvarijo z izvozom, v vseh posojilih predelovalnim
dejavnostim; izvozna narodila: ravnotezje med odgovori visje kot normalno, enako, nizje
kot normalno.

Vir: SURS, Banka Slovenije

Podjetja iz dejavnosti prometa in skladiS¢enja spadajo med dejavnosti, ki okrevajo in so
jih pri tem banke tudi bolje podprle s posojili. Lani je zacela okrevati tudi dejavnost
trgovine, brez vecje podpore financiranja pri bankah. Relativno visoko financiranje glede
na druge panoge in zlasti glede na kréenje aktivnosti ohranjajo gradbena podjetja, ki kljub
evidentnemu propadanju uspevajo celo povecevati dolgove pri bankah.
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Zmanjsanje financiranja
podjetij pri bankah je bilo
med posameznimi
dejavnostmi razli¢no.
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Tabela 3.3: Prirasti posojil pri bankah po dejavnostih v mio EUR

Strokovne Nefinanéne

Predelovalne Promet in Finan¢no Poslovanje z  in dr. posl. druzbe

dejavnosti Gradbenistvo Trgovina skladiS¢enje Gostinstvo posredniStvo nepremi¢ninami  dejavnosti skupaj

2006 582,0 314,9 171,0 240,6 53,8 2414 297,7 2445 2.301,0
2007 692,1 619,5 714,9 349,6 84,9 745,0 286,8 568,9 4.517,3
2008 951,9 4249 715,3 3214 120,0 253,3 2479 164,4 3.440,0
2009 64,2 233,7 -183,6 227,2 73,1 -443,5 22,4 66,9 240,8
2010 21,9 2257 -3,7 86,1 31,5 -195,7 -13,1 -64,1 159,7

Omejeno financiranje pri

bankah je predvsem

prizadelo tekocCe financiranje

podjetij.

2006 2007

Kljub pozitivnemu toku
financiranja se je zadolZenost
podjetij zniZala, absolutno in

v razmerju do BDP.

Padanje cen nepremi¢nin
lahko dodatno poslabsa
razmerje med dolZniSkim in
lastniSkim financiranjem.
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10
o 15%
S . 10 10%
-20 5%
desna os, ¢rtkane Crte: medletne st. rasti
-30 0%

Opomba: Na priraste posojil vplivajo tudi odkupi terjatev od podrejenih bank v tujini s strani mater
v Sloveniji.
Vir: Banka Slovenije

Pri kratkoro¢nih posojilih za tekoce financiranje se podjetja od druge polovice leta 2009
razdolzujejo, ker zapadlih posojil ne uspejo v celoti obnoviti. Kratkoro¢na zadolzenost
podjetij pri bankah se zmanjSuje Ze leto in pol. Hkrati je pri dolgoro¢nih posojilih zaznati
ponovno podaljSevanje povpreéne rocnosti. Delez posojil s preostalo zapadlostjo nad
enim letom se je v letu 2009 povecal za 3 odstotne tocke, v letu 2010 pa za dodatnih
8 odstotnih tock. Ceprav so spremembe v roénostni strukturi posojil ve¢inoma pojasnjene
z razdolZzevanjem podjetij pri kratkoro¢nih posojilih bank, je iz pogojev najemanja
dolgoroc¢nih posojil razvidno, da se podaljSujejo ro¢nosti novoodobrenih posojil, kar lahko
pomeni kakovostne premike v financiranju podjetij pri bankah.

Slika 3.4: Povprecna ro¢nost novoodobrenih posojil podjetjem pri bankah in stopnje
rasti (levo) ter distribucija stanj posojil po preostali zapadlosti (desno)
60 40%

il ® Dec. 07
Dolgoroé'na posql.l.a 50 35%
—Kratkoro¢na posojila Dec. 08

40 30% Dec. 09
N 30 ® Dec. 10

25% BFeb. 11

20%

2008 2009 2010 do3mes 3-6mes 6mes-11 1-51 5-101 nad 10
Opomba: Povprecna roc¢nost posojil na navpicni osi pomeni pri kratkoro¢nih posojilih mesece, pri
dolgoro¢nih pa leta.
Vir: Banka Slovenije

Finan¢ne obveznosti podjetij

Stanje financ¢nih obveznosti nefinan¢nih podjetij se je v letu 2010 znizalo na
86,5 mrd EUR. Nizje stanje zadolZenosti podjetij v primerjavi s koncem leta 2009 je v
celoti odraz vrednostnih sprememb, predvsem padanja delniskih tecajev v letu 2010 in
posledi¢no vrednosti lastniskega kapitala podjetij. Delez finan¢nih obveznosti podjetij v
BDP se je znizal za 6,4 odstotne tocke, na 240%.

V strukturi finanénih obveznosti podjetij prevladuje dolznisko financiranje. Delez
lastniskega kapitala se je v letih od izbruha finan¢ne krize znizal od skoraj polovice v letu
2007 na slabih 41% decembra 2010. Na znizanje tega deleza je poleg odsotnosti
dokapitalizacij odloCilno vplivalo razvrednotenje kapitala zaradi negativnih trendov na
borzah. V primeru nadaljnjega zniZevanja cen nepremicnin, ki bi lahko spremljalo
zaostrovanje razmer v gradbeni$tvu, lahko pri¢akujemo tudi dodatno razvrednotenje
stalnih sredstev na eni strani in kapitala na drugi strani bilanc podjetij ter posledi¢no
dodatno poslabsanje kazalnika zadolZenosti. Znizanje vrednosti poslovnih nepremicnin bi
dodatno neugodno vplivalo na razpoloZzljivost vrednosti zastavljenega premozenja pri
najemanju posojil. Nara$c¢anje razmerja med dolzniskim in lastniskim financiranjem, ki je
v letu2010 v povprecju vztrajalo pri visokih 145%, bi ob nadaljnjem padcu cen
nepremicnin imelo najvec¢je posledice pri gradbenih podjetjih, vplivalo pa bi tudi na
vrednotenje premozenja v drugih dejavnostih.
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Tabela 3.4: Stanje in struktura finanénih obveznosti po instrumentih ter dolg podjetij
ob koncu let v mio EUR in v odstotkih
2005 2006 2007 2008 2009 2010
(v mio EUR)

Skupaj obveznosti 62.984 71.305 87.946 87.002 87.191 86.544
stopnje rasti (v %) 11,4 13,2 23,3 -1,1 0,2 -0,7
v % BDP 2194 230,0 2544 233,2 246,4 240,0

Dolg ' 18.972 21.403 27.928 33.830 34.480 34.416
stopnje rasti (v %) 19,0 12,8 30,5 211 1,9 -0,2
v % BDP 66,1 69,0 80,8 90,7 97,4 95,4

Struktura (v %)

V Sloveniji 81,2 82,3 83,5 82,0 82,4 80,7
podjetja 31,1 29,9 30,0 29,9 29,4 28,5
banke 18,0 19,4 20,9 24,9 254 25,6

posojila pri bankah 16,7 18,0 19,9 23,8 24,0 243

nedenarne finanéne institucije 6,6 6,8 7,4 6,2 6,2 54
drzava 11,9 12,5 12,2 9,0 8,8 8,7
gospodinjstva 13,6 13,5 13,0 12,0 12,6 12,6

V tujini 18,8 17,7 16,5 18,0 17,6 19,3
posajila pri tujih bankah 2,3 1,7 1,5 1,9 2,3 2,7

Opomba: ' Dolg vkljuéuje posojila, dolzniske vrednostne papirje (brez izvedenih finanénih

instrumentov) in zavarovalno-tehni¢ne rezervacije ter je pri slovenskih podjetjih skoraj v
celoti sestavljen iz najetih posojil.
Vir: Banka Slovenije
V povprecju evroobmocja je bilo razmerje med dolzniskim in lastni$kim financiranjem
manjse ter je septembra 2010 znasalo 103,3%. Visji kazalnik dolzniSkega financiranja so
po zadnjih primerljivih podatkih imele le Gréija, Slovaska in Irska. Na primerljivo visoki
ravni so $e tri drzave: Spanija, Italija in Nem&ija. Omejitve, ki so jim podjetja zaradi
visokega finanénega vzvoda izpostavljena pri financiranju, ter visoka obremenitev s
servisiranjem doseZene ravni zadolzenosti so velika ovira razvoju in zagonu gospodarske
rasti podjetij.

Delez kratkoro¢nih virov (posojil in komercialnih kreditov) v strukturi finan¢nih
obveznosti podjetij se je v letu 2010 nekoliko znizal v primerjavi s koncem 2009, vendar
ostaja z 31% precej nad primerljivim deleZem v evroobmocju s 24%. Razsirjen nacin
financiranja pri bankah z rednim obnavljanjem zapadlih, predvsem kratkoro¢nih posojil,
pomeni za podjetja dejavnik nestabilnosti poslovanja. To se je pokazalo tudi v kriznih
letih, ko se je ta vir hitro in nenadomestljivo skr¢il.
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Delez kratkoroc¢nih virov
financiranja podjetij je
visok.

Slika 3.5: Razmerje med dolzniskim in lastni§kim financiranjem podjetij (levo) ter
primerjava zadolZenosti podjetij z evroobmocjem v letu 2009 v odstotkih
(desno)
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B Razmerje med dolznikim in lastni$kim financiranjem
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Vir: Banka Slovenije

Finan¢na sredstva in neto finan¢na pozicija podjetij

Finan¢ne nalozbe podjetij so bile v letu 2010 nizke s tendenco pocasnega narascanja.
Skladno z narascajoco gospodarsko aktivnostjo v strukturi finan¢nih nalozb podjetij
prevladujejo tiste, ki povecujejo prodajo, predvsem posojila in komercialni krediti
poslovnim partnerjem. Najve¢ finanénih nalozb podjetij je bilo v letu 2010 namenjenih
financiranju tujine s komercialnimi krediti. Dani in prejeti komercialni krediti odrazajo
ozivljanje blagovne menjave s tujino.
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V finan¢nih nalozbah
podjetij prevladujejo
komercialni krediti tujini.
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Financiranje gospodinjstev s
posojili in komercialnimi

Neto odliv posojil iz podjetij
k tujim lastnikom je bil
znacilen tudi za leto 2010.
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Pri finanénih nalozbah v domace sektorje se je ponovno povecalo financiranje gospodinjstev.
Dani komercialni krediti gospodinjstvom so se po dezinvestiranju v letu 2009 ponovno
priblizali ravnem, ki so jih dosegali v letih 2007 in 2008. Skupaj s posojili gospodinjstvom
odrazajo te nalozbe blago povecanje povprasevanja gospodinjstev v lanskem letu.

Slika 3.6: Finan¢ne nalozbe podjetij po sektorjih (levo) in instrumentih (desno),
letne drsece vsote tokov v mio EUR
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Vir: Banka Slovenije

Med finanénimi sredstvi nefinanénih podjetij imajo kapitalske nalozbe 39-odstotni delez.
Vendar te nalozbe niso nujno samo posledica poslovne povezanosti, ampak vecinoma tudi
posledica lastniske konsolidacije v gospodarstvu, ki je potekala pred izbruhom financne
krize. Te nalozbe so pogosto tudi med razlicnimi dejavnostmi, ki niso neposredno poslovno
povezane ali pa presegajo kapitalsko mo¢ posameznih podjetij. Z razvrednotenjem
kapitalskih nalozb v cikli¢no najbolj prizadetih gospodarskih dejavnostih se ti ucinki
prenasajo tudi v podjetja drugih, gospodarsko man;j prizadetih gospodarskih dejavnostih, kar
otezuje in upocasnjuje gospodarsko okrevanje. Razvrednotenje takih kapitalskih nalozb se
kaze v odpisih oziroma zniZevanju lastniSkega kapitala povezanih druzb.

Slika 3.7: Struktura stanj finan¢nih nalozb podjetij po instrumentih v odstotkih

100%
T
80%

’ 31,1 30,1 316 30,0 305
70%
60% ge
o L = Co28 T -
50% ' 9.1 . 8,1
40%
30% g2t & 403 40,1 39,1
20%
10%
8,4 7.8 } f
0% 7,0 73 7,5
2006 2007 2008 2009 2010
HVloge Komercialni krediti
® Dolgoro¢na posojila Kratkoro¢na posojila
Lastniski kapital Drugo
Vir: Banka Slovenije

Medtem ko je financiranje tujine s komercialnimi krediti praviloma usmerjeno na
poslovne partnerje, so se s posojili v letith 2009 in 2010 vecinoma financirala lastnisko
povezana podjetja. Najvecji del posojil, danih tujini, je bil lani odobren tujim lastnikom
slovenskih podjetij. Tudi pri najetih posojilih od tujih lastnikov je v zadnjih dveh letih
prevladoval odliv sredstev oziroma neto odplacevanje prej najetih posojil. Pritok posojil
od tujih lastnikov v héerinska podjetja v Sloveniji je z letom 2009 ponehal. Nadomestilo
ga je neto razdolZzevanje, ki je bilo Se zlasti mo¢no v letu 2009, v manjSem obsegu pa se je
nadaljevalo tudi v letu 2010.

Skupni uéinek danih in prejetih posojil od tujih lastnikov v letu 2010 je neto odliv v viSini

220 mio EUR (v letu 2009 582 mio EUR). Ob upostevanju visokih razdeljenih dobickov,
ki tudi v zadnjih dveh letih niso pomembneje zaostajali za dobicki iz let visoke
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konjunkture'', je odliv kapitala k tujim lastnikom precejsen. V pogojih otezenega dostopa
do kapitala je dodatno iz¢rpaval domaca podjetja.
Tabela 3.5: Posojila' iz tujine in v njo glede na lastniske povezave, transakcije v
mio EUR
Posajila iz tujine Posajila v tujino
Od tujih Brez Tujim  Slovenskim Brez
inv estitorjev Od slov enskih lastniskih inv estitorjem podjetjem v lastniskih Neto dana
v Sloveniji podjetij v tujini pov ezav Skupaj v Slov enijo tujini pov ezav Skupaj posojila
2007 127 58 319 503 124 297 68 489 -156
2008 372 14 571 957 -81 138 45 102 -855
2009 -467 22 52 -392 115 99 91 306 698
2010 -98 -30 223 95 122 44 -156 151 56
|1z drzav 1z ostalih V drzave V ostale
|z drzav EU nekd.YU drzav Skupaj V drzave EU nekd.YU drzave  Skupaj
2007 64 19 421 503 277 188 24 489 -156
2008 393 51 513 957 -62 76 88 102 -855
2009 -172 -16 -204 -392 150 127 29 306 698
2010 148 2 -56 95 134 5 12 151 56
Opomba: ' Vklju&eni so tudi depoziti, dolgoro¢ni komercialni krediti in druge dolzniske obveznosti, ki

Vir:

obsegajo le majhen del agregata.
Banka Slovenije

Stanje finan¢nih nalozb podjetij se je v letu 2010 znizalo za 1,2% na 45 mrd EUR. Ob  Neto dolZni$ka pozicija
nekoliko manjSem znizanju finanénih obveznosti so se neto finanéne obveznosti podjetij  podjetij se je zniZala na

zmanjsale za 0,3 odstotne toc¢ke BDP na 115,2%. 115,2% BDP.
Tabela 3.6: Neto financne obveznosti podjetij, stanja ob koncu leta v mio EUR in odstotkih
2006 2007 2008 2009 2010
(v mio EUR)

Skupaj 33.696 42.382 40.957 41.659 41.551
stopnja rasti (v %) 17,0 25,8 -3,4 1,7 -0,3
v % BDP 108,7 122,6 109,8 117,7 115,2

Struktura (v %)

V Slov eniji 84,8 87,2 86,6 87,7 85,7
banke 28,5 32,6 41,3 41,5 41,3
nedenarne finan. institucije 9,9 10,3 9,2 9,2 8,0
drzava 21,4 20,6 14,1 14,0 13,7
gospodinjstva 25,1 23,9 22,3 23,2 22,9

V tujini 15,2 12,8 13,4 12,3 14,3

Vir: Banka Slovenije

V letu 2010 se je znizala neto zadolzenost podjetij pri bankah za 1,3 odstotne tocke BDP ~ Razmerje med posojili in

na 47,8%.

Znizanje je posledica stagnacije posojil nefinan¢nim podjetjem ob hkratni rahli ~ vlogami pri bankah se je

rasti njihovih vlog pri bankah. Razmerje med posojili in vlogami se je tako drugo  drugo zaporedno leto
zaporedno leto znizalo. Vloge podjetij pri bankah so se v zadnjem cetrtletju 2010 nekoliko izbolj3alo.

povecale,

kar je znizalo absolutno raven neto zadolZenosti podjetij pri bankah, vendar so

se ze v prvih mesecih 2011 ponovno znizale.

Tabela 3.7: Posojila' in vloge podjetij pri bankah, stanja ob koncu leta v mio EUR in v

odstotkih
Zadolzenost podjetij pri bankah Vloge Neto zadolZzenost podjetij pri bankah
Posojila podjetjem podjetij
(v mio EUR) (v % BDP) (v mio EUR) (v mio EUR) Razmerje (v % BDP)
(1) (2) = (1)/BDP (3) (4) = (1-3) (5) = (1/3) (6) = (4)/BDP
2006 13.019,7 41,9 3.341,1 9.678,6 3,9 31,2
2007 17.733,8 51,3 3.674,2 14.059,5 4,8 40,7
2008 21.003,7 56,3 3.711,8 17.291,8 57 46,4
2009 21.211,3 59,9 3.825,5 17.385,9 5,5 49,1
2010 21.280,8 59,0 4.032,7 17.248,1 53 47,8
Opomba: ' Posojila so prikazana po bruto nacelu, nezmanjsana za oslabitve.
Vir: Banka Slovenije

""" Odliv razdeljenih dobitkov v tujino v letih 2009 in 2010 je po podatkih placilne bilance (za vse domace
sektorje, ne le S.11) znasal 390 in 418 mio EUR. Reinvestirani dobicki so bili bistveno manjsi: 38 in 135
mio EUR.
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Obrestne mere za posojila
podjetjem se v letu 2011 niso
pomembneje spremenile.

8%

Posajila do 1 mio EUR z variabilpo

7% | “obrestno mero

3.2 Obrestne mere in obrestno tveganje za podjetja

Posojilne obrestne mere

Obrestne mere za posojila podjetjem se lani niso bistveno spremenile. Nova posojila z
variabilno obrestno mero in vrednostjo do 1 mio EUR so bila decembra 2010 sklenjena z
0,1 odstotne tocke nizjo obrestno mero kot ob koncu leta 2009. Prav tako se ni bistveno
spremenila raven fiksnih obrestnih mer za posojila podjetjem.

Slika 3.8: Primerjava slovenskih obrestnih mer med bankami v Sloveniji in
evroobmocju ter razlike med njimi v odstotnih tockah
8 8% 8

Posojila do 1 mio EUR's fiksno
7 7% -obrestno mero-1-do 5let 7

6% 6 6% 6
5% 5 5% 5
4% 4 4% - - 4
Razlika v odst. totkah (desno) Razlika v odst. tockah (desno)
3% —sl . 3 3% —Slovenija 3
lovenija N
- — Evroobmotje ) 2% Evroobmocje )
1% 1 1% 1
0% 0 0% 0
2006 2007 2008 2009 2010 2006 2007 2008 2009 2010
Vir: ECB, Banka Slovenije

Pri dolgorocnih posojilih
podjetjem se pribitki nad
EURIBOR-jem zniZujejo.

8,0%

Razlika med bankami v Sloveniji in v evroobmocju, ki se je pri variabilnih obrestnih
merah skoraj leto in pol gibala med 2,3 in 2,5 odstotne tocke, se je v zadnjih mesecih leta
2010 zmanjSala. Ob stagniranju obrestnih mer v Sloveniji je k zmanjSevanju razlike
prispevala rast posojilnih obrestnih mer v evroobmocju, ki so sledile rasti trznih
referen¢nih obrestnih mer. Razlika med variabilnimi obrestnimi merami za posojila v
Sloveniji in v evroobmodju se je do februarja 2011 zmanjSala na nekaj ve¢ kot 2 odstotni
tocki.

Dinamika obrestnih mer je bila razli¢na glede na ro¢nost posojila. Dolgoro¢ne obrestne
mere so se kljub rasti referen¢nih obrestnih mer ohranjale skoraj nespremenjene. Stabilne
obrestne mere pri posojilih te ro¢nosti so posledica znizevanja pribitkov nad EURIBOR,
od 3,5 v zadnjem cetrtletju 2009 na 3,2 odstotne toc¢ke v zadnjem cetrtletju 2010. Zaradi
nizjih pribitkov, ki pomenijo nespremenljivi del obrestne mere, so posojila, sklenjena v
zadnjih mesecih leta 2010, ugodnejSa od posojil, sklenjenih v obdobju od zadnjega
Cetrtletja 2009 do polletja 2010, kljub nominalno enaki obrestni meri. Nadaljnja rast
referen¢nih obrestnih mer, ki se je na zacetku leta 2011 pospesila, bo kljub temu pomenila
naras¢ajoce breme servisiranja z dolzniskim financiranjem preobremenjenih podjetij.

Slika 3.9: Povisanje pribitkov nad EURIBOR za kratkoroc¢na (levo) in dolgoro¢na
posojila podjetjem (desno)
8,0%

Kratkoro¢na posojila Dolgoro¢na posojila

o
7.0% 3-mes.d.s.
6,0%
5,0%

4,0%

2006

Pri kratkoro¢nih posojilih
podjetjem je raven pribitkov

nad EURIBOR ostala

relativno nespremenjena.

36

B Pribitek nad EURIBOR
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Vir: Banka Slovenije

Nasprotno so bili pribitki nad EURIBOR pri kratkoro¢nih posojilih v letu 2010 bolj ali
manj stabilni z nihaji okrog povpre¢ne vrednosti 3,5 odstotne tocke. Posledi¢no so se
kratkorocna posojila podjetij z vezavo na referencne obrestne mere medletno podrazila za
0,7 odstotne tocke, na 4,8% v zadnjem cetrtletju 2010. Kljub temu se pogoji financiranja
podjetij s kratkoro¢nimi posojili v povpre¢ju niso pomembneje spremenili, saj je bilo
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okrog 70% kratkorocnih posojil najetih po fiksni meri, ki se je v letu 2010 pri
novosklenjenih posojilih celo nekoliko znizala.

Majhna podjetja imajo pri bankah manj ugodne pogoje financiranja zaradi slabsih  Razlike v pogojih
pogajalskih moznosti in zaradi manj$ih moznosti ponudbe bolj kakovostnih zavarovanj.  financiranja podjetij glede
Razlike v obrestnih merah glede na velikost posojila lahko ponazorijo razlicne pogoje  na velikost posojila se
zadolZevanja manjsih in vecjih podjetij, glede na prevladujo¢ delez manjsih podjetij pri ~ povecujejo.

posojilih manjSe vrednosti, in obratno, vecjo udelezenost velikih podjetij v posojilih

ve¢jih vrednosti. Posojila manj$e vrednosti so vseskozi imela visje obrestne mere od

posojil ve¢jih vrednosti. Naras€anje razlike v pogojih otezenega zadolzevanja pri bankah

v odvisnosti od velikosti posojila je bilo zlasti izrazito od druge polovice leta 2009. V letu

2010 so se obrestne mere za nova posojila nad 1 mio EUR znizale za 1,5 odstotne tocke,

za posojila pod 1 mio EUR pa le za 1,1 odstotne tocke. Razmik se je v letu 2010 Se

nekoliko povecal, za 0,1 odstotne tocke, in ob koncu leta znasal 0,8 odstotne tocke.

Povecevanje razlik med obrestnimi merami glede na velikost posojila je bilo znacilno tudi
za evroobmocje, vendar se je zacelo priblizno pol leta prej kot v Sloveniji, razlika pa se
vseskozi ohranjala na nekoliko vi§ji ravni. Razlike v diferenciaciji obrestnih mer glede na
velikost posojila med Slovenijo in evroobmocjem so se zlasti v zadnjih pol leta zmanjsale.

Slika 3.10: Razlike v obrestnih merah za posojila podjetjem glede na velikost posojila
8,0 3,0
Om za posojila manjsih in vegjih vrednosti
7,0
25
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3 —Pod 1 mio §
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Vir: ECB, Banka Slovenije

Razlike med posameznimi drzavami evroobmocja v posojilnih obrestnih merah za  Razlika v obrestnih merah
podjetja so Se naprej velike, zlasti v segmentu manjsih posojil krajsih roénosti. Razpon = med drZavami evroobmodja.

med najvi§jimi in najnizjimi obrestnimi merami za posojila do 1 mio EUR in do enega  se povecuje. V Sloveniji so
leta se je povecal s 3,6 odstotne tocke ob koncu 2009 na 4,1 odstotne tocke konec 2010,  obrestne mere med

pri Cemer so obrestne mere slovenskih bank v povprecju med najvi§jimi v evroobmoc¢ju.  najvi§jimi.
Razprsenost obrestnih mer za dolgoro¢na posojila je Se vecja kot za kratkoro¢na posojila,
hkrati pa je razprSenost v osrednjih dveh kvartilih nizja.

Slika 3.11: Razprsenost obrestnih mer v evroobmocju za posojila do 1 mio EUR v
odstotkih

8% 9%
Rocnost do 1 leta Rocnost 1-5 let

% 8%
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Vir: ECB
Premije za tveganje za posojila glede na bonitetno oceno dolZnika

S poslabsevanjem kreditnega portfelja bank v zadnjih dveh letih so se povecale premije,
ki jih banke zaraunavajo bolj tveganim komitentom. V letih konjunkture, ko je bil delez
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slabih komitentov relativno majhen, izgube iz kreditnega tveganja pa nizke, je bilo stroske
oslabitev mogoc¢e obvladovati z nizjimi premijami za tveganje. Naras¢anje deleza slabih
komitentov in negotovost glede nadaljnjega poslabSevanja kreditnega portfelja sta vplivali
na nara$c¢anje premije za tveganje v strukturi cene ban¢nih posojil.

Premije za tveganje so se v Pri novoodobrenih kratkoro¢nih posojilih je premija za tveganje pri tveganih posojilih
letu 2010 zvisevale, izraziteje  zacCela narascati v letu 2009, zelo izrazito pa v letu 2010. Pribitki nad EURIBOR za
za bolj tvegana posojila.  tvegana posojila so v posameznih mesecih ob koncu leta dosegali povpre¢no mesecno tudi
6,6 odstotne tocke, kar je za 3 odstotne tocke ve¢ od premij za netvegana posojila. V letih
pred finanéno krizo se je ta razlika gibala okrog 0,5 odstotne tocke. Povpreéni pribitek
nad EURIBOR je na ravni celega leta 2010 pri tveganih posojilih znasal 5,2 odstotne

tocke, kar je za 1,7 odstotne tocke ve¢ kot pri netveganih posojilih.

Premije za tveganje pri dolgoro¢nih posojilih, odobrenih v letu 2010, ne odrazajo
dejanskega tveganja, ki so mu izpostavljene banke. V posameznih mesecih so bila tvegana
posojila celo odobrena pod bolj ugodnimi pogoji v primerjavi z netveganimi posojili, kar
izrazito odstopa od zaostrenih kreditnih standardov pri odobravanju posojil nefinan¢nim
druzbam.

Slika 3.12: Gibanje premije za tveganje nad EURIBOR za kratkoro¢na (levo) in
dolgoro¢na posojila (desno) podjetjem v evrih glede na boniteto
komitenta, 3-meseéna drseca povprecja v odstotnih tockah
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Vir: Banka Slovenije
Obrestno tveganje za podjetja (deleZ fiksnega in variabilnega obrestovanja)

V strukturi novoodobrenih  Podjetja se pri slovenskih bankah ve¢inoma zadolZzujejo v evrih, po obrestnih merah, ki so
posojil prevladujejo posojila  vezane na trzne referencne obrestne mere. Veliko povecanje novoodobrenih dolgoro¢nih
z variabilno obrestno mero.  posojil s fiksnimi obrestnimi merami, do katerega je prislo na zacetku leta 2009, je bilo le
prehodno in je sovpadalo s strmim znizevanjem splo$nih obrestnih mer. S fiksnimi
obrestnimi merami, ki so za 1,6 odstotne tocke presegale variabilne obrestne mere, so
banke ohranjale pri¢akovanja o ponovni rasti trznih obrestnih mer. V letu 2010 se je
nadaljeval proces znizevanja deleza posojil s fiksno obrestno mero med vsemi
novoodobrenimi posojili. S povprecno 26,7% v letu 2009 se je ob koncu leta 2010
zmanjSal na 11%. Pri novih kratkoro¢nih posojilih se je delez fiksne obrestne mere v

zadnjih dveh letih stabiliziral okrog 70%.

Slika 3.13: Delez posojil s fiksno obrestno mero v novoodobrenih posojilih (levo) in
obrestne mere za nova dolgoro¢na posojila podjetjem (desno) v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije
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Posojila s fiksno obrestno mero imajo v evroobmocju bistveno vecji delez, e zlasti pri
posojilih manjsih vrednosti. Posojila s fiksno obrestno mero so po metodologiji ECB v
evroobmocju obsegala skoraj 11%, medtem ko so v Sloveniji dosegla 4,3%. Prehodno
povecanje obrestovanja s fiksno obrestno mero v letu 2009 je bilo izrazitejse pri posojilih
vecjih vrednosti, ki so se do vklju¢no leta 2008 skoraj v celoti obrestovala z variabilno
obrestno mero. V letu 2010 se je delez fiksne obrestne mere pri posojilih vecjih vrednosti
znizal na 4,4%, za polovico manj kot pri bankah evroobmocja.

Tabela 3.8: Dele posojil z variabilno obrestno mero v novih posojilih podjetjem'

2007 2008 2009 2010
(V%)

Ewvroobmocdje 87,6 90,3 90,7 89,3
pod 1 mio EUR 85,5 86,1 86,0 83,9
nad 1 mio EUR 88,4 91,6 92,1 91,1
Pri domadih bankah 99,2 99,2 92,5 95,7
pod 1 mio EUR 98,1 98,4 94,9 96,1
nad 1 mio EUR 99,6 99,4 91,9 95,6

Opomba: ' Zaradi primerljivosti z metodologijo ECB so med posojila z variabilno obrestno mero
vkljuéena tudi posojila, pri katerih je dogovorjena fiksna obrestna mera za obdobje, krajse
od enega leta (v tej tabeli tudi vsa kratkoro¢na posojila, ki jih sicer pri lo¢enem
prikazovanju kratkoro¢nih posojil prikazujemo kot posojila s fiksno obrestno mero).

Vir: ECB, Banka Slovenije

Obremenjenost podjetij z odplac¢evanjem posojil

Znizana raven obrestnih mer v preteklih dveh letih je ugodno vplivala na obremenjenost
podjetij s servisiranjem obresti. Pogoji zadolzevanja po pretezno variabilnih obrestnih
merah ob sicer visoki zadolzenosti so vplivali na zniZzevanje toka servisiranja obresti. S
padcem gospodarske aktivnosti in ustvarjenih prihodkov se je zmanjsala tudi osnova za
odplacevanje dolga, vendar ne toliko, da bi se za podjetja v povprecju povecalo breme
odplacevanja dolga.

Breme odplacevanja se je v nekaterih dejavnostih povecalo. V gradbenistvu, ki se je tudi v
letu 2010 nadpovpreéno zadolzevalo pri bankah in hkrati znizevalo gospodarsko
aktivnost, so se neto placane obresti povecale do 1,2% ustvarjenega prihodka. Tudi v
prometu in skladis§¢enju se breme servisiranja dolga nenehno povecuje. Izredno visoko in
naras¢ajoce je breme servisiranja v dejavnosti poslovanja z nepremi¢ninami, 6,8%, in
finan¢nem posrednistvu, 9,5%.

Tabela 3.9: Nekateri kazalniki obremenjenosti podjetij z odplacevanjem obresti
2006 2007 2008 2009 2010
Delez placanih obresti v prihodkih (v %) 0,7 0,8 1,1 1,0 1,0
Delez neto placanih obresti v prihodkih (v %) 0,5 0,6 0,7 0,7 0,7
kmetijstvo, gozdarstvo, ribiStvo in rudarstvo 0,7 0,9 0,8 0,9 0,9
predelov alne dejav nosti 0,5 0,5 0,7 0,6 0,6
elektrika, plin in voda, saniranje okolja 0,3 0,1 0,1 0,0 0,0
gradbenistv o 0,6 0,7 0,9 1,1 1,2
trgovina 0,3 0,4 0,4 0,3 0,4
promet in skladis¢enje 0,6 0,6 0,8 0,8 1,0
gostinstvo 0,9 1,0 1,6 1,7 1,4
informacije in komunikacije 0,2 0,1 0,5 0,8 0,1
finanéno posrednistv o 5,0 4,7 6,9 9,5 9,5
poslov anje z nepremi¢ninami 2,6 3,0 5,9 5,5 6,8
strokov ne in druge poslov ne dejav nosti 0,7 0,8 1,3 1,0 0,9
javne storitve 0,6 0,6 1,0 0,8 0,9
Vir: AJPES, lastni preracuni

Pri¢akovano narascanje obrestnih mer bo povecalo obremenjenost podjetij s servisiranjem
dolga, zlasti v tistih podjetjih, ki so v letu 2010 najemala dolgoro¢na posojila po
spremenljivih obrestnih merah z visokimi pribitki nad trenutno nizkimi trznimi
referencnimi obrestnimi merami.
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DelezZ posojil s fiksno
obrestno mero se pribliZuje
povpreénemu delezu v
evroobmocju.

V gradbeni$tvu, prometu in
skladis¢enju ter poslovanju z
nepremi¢ninami Se naprej
nara$¢a obremenjenost z
odplacevanjem obresti.
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Okvir 3.1: Placilna nedisciplina

Podjetja sta v izkoriS¢anje notranjih finanénih rezerv prisilila njihova povecana zadolzitev v letih pred finanéno krizo in
nato upad povprasevanja. Sode¢ po podatkih o dospelih neporavnanih finan¢nih obveznostih so podjetja notranje rezerve
iz¢rpala proti koncu leta 2008. V specificnem regulatornem in poslovnem okolju, tradicionalno naklonjenemu dolznikom,
je problem placilne nediscipline od takrat naprej hitro narascal.

Narascanje dospelih neporavnanih finan¢nih obveznosti leta 2010

Podatki AJPES-a o dospelih neporavnanih finan¢nih obveznostih vkljucujejo le podatke iz naslova sodnih sklepov o
izvr§bah in iz naslova davénega dolga, ne pa tudi drugih neporavnanih obveznosti iz naslova nepla¢anih racunov med
upniki in dolzniki. Zato je placilna nedisciplina vecja, kot jo kazejo podatki AJPES-a.

Stevilo pravnih oseb z dospelimi neporavnanimi obveznostmi se je mo&no poveéalo v drugi polovici leta. Konec lanskega
leta presezena vrednost 6.000 podjetij pomeni podvojitev glede na raven v letih pred finan¢no krizo. Podobno kot Stevilo
pravnih oseb z dospelimi neporavnanimi obveznostmi se je spreminjal povpre¢ni dnevni znesek dospelih neporavnanih
obveznosti, kar kaze, kako hitro in mocno se je razsiril problem placilne nediscipline. Polozaj samostojnih podjetnikov in
fizicnih oseb, ki opravljajo registrirano gospodarsko dejavnost, se je z obcasnimi mesecnimi nihanji slabsal celo leto.
Stevilo tistih, ki niso mogli poravnavati dospelih obveznosti, se je povealo za 29%, povpreéni dnevni znesek
neporavnanih obveznosti pa je bil visji za 41%.

Slika 3.14: Stevilo pravnih oseb (levo) ter samostojnih podjetnikov in fiziénih oseb, ki opravljajo registrirano
gospodarsko dejavnost, (desno) z dospelimi neporavnanimi obveznostmi in njihov povpre¢ni dnevni
znesek v mio EUR
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Vir: AJPES

Glede na stevilo pravnih oseb z dospelimi neporavnanimi finanénimi obveznostmi je placilna nedisciplina postala vecji
problem v dejavnosti trgovine kot gradbenistva. V lanskem povecanju Stevila pravnih oseb z dospelimi neporavnanimi
finanénimi obveznostmi sta imeli obe navedeni dejavnosti skupaj tretjinski delez, njun delez v strukturi $tevila pravnih
oseb z neporavnanimi dospelimi finanénimi obveznostmi pa je bil 43-odstoten.

Tabela 3.10:  Stevilo pravnih oseb z dospelimi neporavnanimi obveznostmi in povpreéni dnevni znesek dospelih
neporavnanih obveznosti, skupaj in najvecje panoge v mio EUR

Stevilo pravnih oseb Povpre¢ni dnevni znesek (v mio EUR)

dec.08 dec.09 dec.10 dec.08 dec.09 dec.10
Skupaj 3414 5252 6102 147,3 256,7 387,0
Gradbenistvo 732 1288 1319 27,0 78,2 113,9
Finanéne in zavarovalniSke dejavnosti 41 55) 81 241 46,2 49,4
Predelovalne dejavnosti 431 662 785 18,5 28,9 40,6
Trgovina 806 1083 1330 32,2 38,1 54,7
Strokovne, znanstvene in tehni¢ne dejavnosti 354 537 671 17,6 20,8 42,2
Drugo 1050 1627 1916 27,9 44,5 86,3

Vir: AJPES
Povpreéni dnevni znesek dospelih neporavnanih obveznosti pravnih oseb se je povecal za polovico. Gradbenistvo izstopa

v obdobju zadnjih dveh let z ve¢ kot Stirikratnim povecanjem zneska. Dejavnost trgovine je zaradi placilne nediscipline
postala bolj tvegana kot lani.
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Slika 3.15: Stevilo pravnih oseb glede na neprekinjeno Stevilo dni dospelih neporavnanih obveznosti (levo) ter
Stevilo zacetih postopkov stecaja, prisilne poravnave in likvidacije (desno)
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Nesposobnost podjetja poravnavati finanéne obveznosti vodi v prisilno poravnavo, stedaj ali likvidacijo. Stevilo prisilnih
poravnav se je leta 2010 podvojilo, v prvih dveh mesecih leta 2011 pa skoraj potrojilo v primerjavi z letom prej. S 510
stecaji lani izstopa 35-odstotno povecanje Stevila stecajev podjetij. Ob vseh negativnih posledicah so stecaji podjetij
pospesili sicer pocasno prilagajanje strukture sektorja podjetij zahtevam trga. Vendar so hkrati preusmerili pozornost od
pomembnejse in skrb vzbujajoce pocasnosti nastajanja novih podjetij, ki proizvajajo proizvode oziroma opravljajo
storitve z visoko dodano vrednostjo.

Gibanje placil malih vrednosti sistema SEPA IKP ob narascanju dospelih neporavnanih financ¢nih obveznostih kaze
zastajajoco placilno aktivnost. Sistem SEPA IKP je glavni sistem poravnave placil majhnih vrednosti med komitenti
bank. Vrednost posredovanih placil je bila najvisja leta 2008, nato se je po znizanju za 8,6% leta 2009 lani povecala le za
1,2%. Stevilo transakcij se je v zadnjih dveh letih le simboli¢no povegalo.

Tabela 3.11:  Vrednost in §tevilo transakcij v sistemu Ziro kliring/SEPA IKP
2006 2007 2008 2009 2010 Q1 2011

Vrednost (v mrd EUR) 22,9 45,7 49,1 44,9 45,4 11,1
Medletne stopnje rasti (v %) 9,3 99,3 7,5 -8,6 1,2 5,6
Stevilo transakcij (mio) 52,1 53,6 55,9 55,1 56,1 13,8
Medletne stopnje rasti (v %) 5,4 2,9 4,3 -1,4 1,8 4,0
Vir: Banka Slovenije

Ukrepi na podro&ju plaéilne nediscipline’

Vlada RS je zaradi zaostrovanja problema placilne nediscipline z vrsto ukrepov, ki so zaceli veljati marca 2011, posegla v
sicer dolga leta nespremenjeno regulativo. Sprejeti ukrepi ne bodo pomembneje vplivali na sistemske vzroke naras¢anja
neporavnanih finan¢nih obveznosti in ne bodo spodbudili oziroma omogodili finanénega prestrukturiranja podjetij.
Skupno jim je, da ne povecujejo likvidnosti:

1. Zakon o preprecevanju zamud pri placilih (ZPreZP) v slovenski pravni red vnasa Direktivo 2011/7/EU o boju proti
zamudam pri placilih v trgovinskih poslih. Vsebina njegovih kljuénih doloéil je naslednja:

a) Dolocitev dolzine placilnih rokov:
* 60-dnevni placilni rok za gospodarske subjekte (oziroma 120 dni, ¢e je dolzina roka dogovorjena v pisni obliki in ¢e
ta rok ne predstavlja o¢itno nepraviénega pogodbenega dogovora);
* 30-dnevni placilni rok za javne organe;
* splosni 30-dnevni placilni rok, ¢e placilni rok ni pogodbeno dolocen.

b) Povrnitev stroskov izterjave: ZPreZP doloca pravico do nadomestila stroskov izterjave v visini 40 EUR. Upnik ima
pravico do navedenega zneska, ne da bi moral dokazovati, da je zaradi zamude dolznika nastala tolik$na skoda. Visina
nadomestila je dolo¢ena skladno z Direktivo 2011/7/EU, pri 40 EUR je priblizek vrednosti stroskov, ki bi jih imel upnik
na podlagi odvetniske tarife, ¢e bi za pripravo obvestila o zamudi najel odvetnika.

c) Uvedba obveznosti prijave denarne obveznosti v prvi krog obveznega vecstranskega pobota: zakon uvaja obvezni
vecstranski pobot. Dolznost prijave denarne obveznosti v prvi krog vecstranskega pobota velja za dolznike, ki ne
poravnajo svoje dospele denarne obveznosti v pogodbenem ali zakonskem roku.

¢) Uvedba registra menic, protestiranih zaradi neplacila: ZPreZP vzpostavlja javni register menic, protestiranih zaradi
neplacila, ki ga vodi AJPES. Podatki v registru menic, protestiranih zaradi neplacila, pomenijo informacijo vsem drugim
udelezencem na trgu, da dolznik ne izpolnjuje redno svojih obveznosti do pogodbenih strank. Protest menice se v skladu
z Zakonom o menici opravi pri notarju, ki nato tudi elektronsko posreduje podatke v novovzpostavljeni register.
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2. Zakon o dopolnitvah Zakona o davku na dodano vrednost (ZDDV-1D) uvaja ukrep, po katerem bo moral davéni
zavezanec, ki dobavitelju ne bo placal racuna v roku, dolo¢enem v ZPreZP, ali pa ga bo placal le delno, in ki je od
neplac¢anega racuna ze uveljavil odbitek DDV, povecati svojo davéno obveznost v visini uveljavljenega zneska odbitka
DDV po tem racunu. Tudi ¢e bo davéni zavezanec zamujal s placilom racuna ali pa ga bo placal le delno, ne bo pa Se
uveljavil odbitka DDV po tem racunu, ne bo smel uveljaviti odbitka v davénem obdobju, v katerem je potekel rok za
placilo racuna, niti v poznejsih obdobjih. Pri tem je treba upostevati, da davénih obveznosti po racunu oziroma odbitek
DDV po racunu, ki je bil prijavljen v prvi krog sistema obveznega vecstranskega pobota, pa v prvem krogu ni bil pobotan
ali je bil pobotan le delno, ni treba povecati oziroma se odbitek DDV lahko v celoti uveljavi.

3. Zakon o spremembah in dopolnitvah Zakona o javnem narocanju (ZJN-2C) med drugim odpravlja pomanjkljivost
izvajanja Zakona o javnem naroCanju. Neposredna placila naro¢nika javnega narocila so bila obvezna le za prvi krog
podizvajalcev, zato so nekateri ponudniki kot podizvajalce prijavljali svoja hcerinska podjetja oziroma podjetja, s
katerimi so kapitalsko povezani, podizvajalci, ki so dejansko izvajali javno narocilo, pa so bili posledi¢no izkljuceni iz
neposrednih placil. Da bi to preprecili, je bila sprejeta novela ZJN, ki je spremenila definicijo podizvajalca.

Dolga leta zahtevane ukrepe za omejevanje placilne nediscipline je Vlada RS pripravila v sodelovanju z drugimi
delezniki in jih uveljavila, ¢eprav soglasja o njihovi vsebini ni bilo mogoce doseéi. Vlada RS je spremenila tudi Zakon o
davénem postopku, na podlagi katerega od 1. januarja 2011 Davéna uprava ne sme ve¢ odlagati placila prispevkov za
pokojninsko in invalidsko zavarovanje. Slednje je povecevalo moralni hazard delodajalcev, ki so pri svojem finanénem
planiranju in poslovanju lahko upostevali moznosti odloga placila prispevkov ne glede na obveznosti do svojih
zaposlenih. Moznost odloga placila prispevkov je svojevrstna oblika finanéne nediscipline, ki jo je Vlada RS upravi¢eno
odpravila. A hkrati je Vlada RS zavrnila ukrep povecanja transparentnosti slovenskega poslovnega okolja in omejevanja
placilne nediscipline, s katerim bi Davcni upravi dovolila razkrivanje podatkov o neplacnikih prispevkov. Zato je
njihovim poslovnim partnerjem Se naprej onemogocen dostop do teh informacij, potrebnih za celovito oceno bonitete.
Taka ureditev spodbuja Sirjenje placilne nediscipline.

7 Vira za zapisano v totkah 1-3 sta Ministrstvo za finance in DURS.
3.3 Poslovanje podjetij in tveganje po dejavnostih

Poslovna porocila podjetij za leto 2010 razkrivajo nadaljnje poslabSevanje rezultatov
njihovega poslovanja. Celotni dobicek se je od najvisjega dosezenega v letu 2007 v visini
4,8 mrd EUR zmanjsal na 3 mrd v letu 2010, pri ¢emer je bil padec dobicka v letu 2010
manjsi kot v obeh predhodnih letih. Moc¢no se je povecala ustvarjena izguba podjetij. Bila
je za polovico vecja kot pred enim letom in se skoraj izenacila z ustvarjenim dobickom.
Neto dobic¢ek podjetij se je zmanjsal na samo 77 mio EUR.

Slika 3.16: Celotni dobicek oziroma izguba po letih (levo) in dejavnostih (desno) v
mio EUR
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Vir: AJPES, Banka Slovenije

Izgube so se lani mo¢no  Polovico celotne izgube nefinancnih podjetij so lani ustvarila podjetja iz treh dejavnostih.
povecale, zlastiv ~ Izgube v gradbeniStvu so drugo leto zaporedoma narascale po visokih stopnjah. Veliko
gradbeni$tvu, finanénem  povecanje izgub so imela tudi podjetja iz dejavnosti informacij in komunikacij ter
posredni$tvu ter  financnega posredniStva. Podjetja iz teh treh dejavnosti ustvarijo skupaj 12% celotnega
informacijah in  prihodka nefinan¢nih podjetij.
komunikacijah.
Rezultati poslovanja podjetjih iz predelovalnih dejavnostih so se lani izboljsali. Ustvarjeni
dobicek je sicer ostal na enaki ravni kot v letu 2009, a je zaradi manjSe ustvarjene izgube
neto rezultat za 60% visji, kot pred enim letom.

Finan¢ni vzvod podjetij se je  Financni vzvod je v vecini dejavnosti ostal visok in se celo povecal. Zaradi omejenega

v letu 2010 znizal na 144%, dostopa do virov financiranja se je zadolzenost podjetij pogosto nominalno znizevala,

predvsem zaradi prometa in  hkrati pa se je zaradi borznih gibanj znizevala tudi vrednost kapitala v bilancah podjetij. V
skladi$c¢enja.
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B

nekaterih dejavnostih je bil finanéni vzvod v letu 2010 nizji kot v letu prej, zlasti v
prometu in skladis€enju, kjer je s 479% v letu 2009 padel na 136%."* To je mo&no
vplivalo na padec povpreénega finan¢nega vzvoda v celotnem sektorju podjetij za
18 odstotnih tock, na 144%.

Slika 3.17: Finan¢ni vzvod ob koncu leta 2010 in njegova sprememba v odstotnih
tockah po dejavnostih in njegova sprememba v zadnjih treh letih
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Opombi: A + B: kmetijstvo, gozdarstvo, ribistvo in rudarstvo, D + E: elektrika, plin in voda,
saniranje okolja.
Finanéni vzvod je izraGunan po formuli: dolZniske obveznosti/kapital * 100.

Vir: AJPES, Banka Slovenije

Najvi§je ravni zadolzenosti dosegajo podjetja v gradbenistvu, kjer je ob koncu leta 2010  Majhna in srednja podjetja
dolzniski kapital ve¢ kot 4-krat presegel lastniskega. Nekoliko nizja, a Se vedno visoka s so v primerjavi z velikimi
trikratnikom razmerja med dolzniSkim in lastniSkim kapitalom, je zadolzenost v  podjetji bolj zadolZena.
dejavnosti poslovanja z nepremi¢ninami. V vecini dejavnosti so majhna in srednja

podjetja bolj zadolzena kot velika podjetja. Le v gradbeniStvu in prometu z

nepremi¢ninami je zadolZenost manjsih podjetij nekoliko nizja, vendar je na tako visoki

ravni, da so razlike manj pomembne. Finan¢ni vzvod v majhnih in srednjih podjetjih je ob

koncu leta 2010 znaSal 205%, kar je za 61 odstotnih to¢k ve¢ kot v povprecju vseh

nefinanénih podjetij.

Likvidnost podjetij je bila lani na nizki ravni. V vecini dejavnosti se je likvidnost v
zadnjih treh letih opazno poslabsala. Najbolj se je znizala v podjetjih iz gradbenistva,
gostinstva, v finan¢nem posredni$tvu in poslovanju z nepremi¢ninami. Slabo likvidnost v
teh dejavnostih potrjujejo tudi podatki o zapadlih neplacanih obveznostih, saj je 55%
skoncentriranih v teh Stirih dejavnostih.

Slika 3.18: Koli¢nik likvidnosti ob koncu leta 2010 po dejavnostih in njegova
sprememba v odstotnih tockah v zadnjih treh letih
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Opombi: A + B: kmetijstvo, gozdarstvo, ribistvo in rudarstvo.
Koliénik likvidnosti je izra¢unan po formuli: kratkoro¢ne terjatve/kratkoroéne
obveznosti * 100.

Vir: AJPES, Banka Slovenije

Likvidnost se je bolj poslabsala v majhnih in srednjih podjetjih kot v velikih. K temu
pomembno prispevata placilna nedisciplina, ki omogoca prenasanje likvidnostnih tezav
ve¢jih podjetij na manjSa, ter problem premajhne razprSenosti poslovanja majhnih in
mikro podjetij, ki povecuje odvisnost od majhnega Stevila poslovnih partnerjev.

12 Znizanje finanénega vzvoda v prometu in skladi$¢enju je posledica dokapitalizacije DARS-a s
stvarnim vlozkom drzave, ki predstavlja v preteklosti dana sredstva RS za financiranje
Nacionalnega programa izgradnje avtocest v RS. Vir: DARS, Letno poro¢ilo 2010.
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Zaradi visoke zadolZenosti in tekoce nelikvidnosti podjetij se podaljSujejo zamude pri
poravnavanju obveznosti do bank. Zamude podjetij nad 90 dni so se v letu 2010 skoraj
podvojile in dosegle 12,3% razvrs¢enih terjatev bank do podjetij. Izrazito so se povecale
dalj$e zamude podjetij iz gradbeni$tva, informacij in komunikacij ter strokovnih in drugih
poslovnih dejavnosti. V teh dejavnostih ima okrog petina portfelja bank zamudo, daljSo
od 90 dni.
Tabela 3.12:  Zamude nefinan¢nih podjetij pri bankah po dejavnostih
Delezi Stevila zamudnikov v
&, . skupnem Stevilu podjetij pri bankah Delez razvrSéenih terjatev
Stevilo o . ; ®
podjeti] z v % Povpregno _Zamudnikov v portfelju banke v %
samudo v tem z zamudo nad 90  xtevilo dni v tem z zamudo nad 90
skupaj dni zamude pri_SKupaj dni
dec.10 dec.09 dec.10  zamudnikih dec.10 dec.09 dec.10 feb.11
Kmetijstvo, gozdarstvo, ribistvo in rudarstvo 41 17,8 12,0 13,0 429 11,5 55 49 4.9
Predelovalne dejavnosti 778 19,3 11,0 12,7 365 16,2 6,3 9,3 9,6
Elektrika, plin in voda, saniranje okolja 27 9,2 3,7 4.1 95 5,3 0,8 1,5 1,6
Gradbenistvo 825 27,8 15,2 20,7 245 35,8 7,7 19,3 211
Trgovina 1215 18,1 13,1 13,5 334 21,5 5,1 13,2 15,7
Promet in skladid¢enje 326 23,7 15,0 17,5 161 13,8 1,9 6,0 8,8
Gostinstvo 261 25,1 16,9 18,3 366 12,8 7,9 6,5 7,8
Informacije in komunikacije 148 11,0 6,0 7,3 279 26,7 1,8 23,1 22,7
Finan€no posrednistvo 34 21,0 13,8 1,7 252 23,5 21,6 171 18,8
Poslovanje z nepremi¢ninami 145 21,3 10,8 13,2 212 27,9 4,8 10,3 18,0
Strokovne in druge poslovne dejavnosti 598 11,8 6,9 8,1 304 27,1 7,6 18,8 19,5
Javne storitve 131 10,5 6,1 6,9 254 8,3 2,2 3,2 3,0
Skupaj 4.530 18,0 11,1 12,7 289 211 6,6 12,3 13,9
Opomba ' Vkljugena so tudi ukinjena podjetja in podjetja, ki so v postopku ste¢aja oziroma
likvidacije.
Vir: Banka Slovenije

V prvih dveh mesecih leta 2011 so zamude nad 90 dni narasle na 13,9% razvrscenih
terjatev bank do nefinan¢nih podjetij. Najvec so k temu prispevale zamude v trgovini, ki
so ob koncu leta 2010 zacele pospeSeno narascati in februarja dosegle 15,7% vseh
razvr§éenih terjatev bank do trgovine. Moc¢no so se povecale tudi zamude v dejavnosti
poslovanje z nepremi¢ninami, z 10,3% decembra na 18,0% februarja. V gradbenistvu se
je delez daljsih zamud povecal na 21,1%. V prihodnjih mesecih je mogoce pricakovati
nadaljnje povedanje dalj§ih zamud v gradbenistvu. Ze 46% vseh terjatev bank do
gradbeniStva se je februarja poravnavalo z zamudo, kar je veliko povecanje glede na 35%
v decembru in opozarja na pojav novih zamudnikov, pri katerih glede na slab polozaj
panoge obstaja velika verjetnost podaljSevanja.

Slika 3.19: Primerjava deleza zamud v razvr$éenih terjatvah bank med majhnimi in
srednjimi podjetji ter vsemi podjetji, skupaj (levo) in po dejavnostih
(desno) v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije

Zamude pri bankah so vecje
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v majhnih in srednjih
podjetjih.

Zamude pri poravnavanju obveznosti majhnih in srednjih podjetjih (MSP) do bank so
vecje, delez podjetij z zamudami pa visji, kot pri velikih podjetjih. Lani so se razlike v
zamudah glede na velikost podjetij obcutno povecale. Delez zamud nad 90 dni je pri MSP
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nara$cal hitreje od povpre€ja in do februarja 2011 dosegel 15,8% razvrs€enih terjatev,
slabi 2 odstotni tocki ve¢ kot pri vseh podjetjih skupaj. Razlika v zamudah glede na
velikost podjetij se je med letom hitro povecevala in do novembra dosegla 3,3 odstotne
tocke. Nato se je ta zaradi rasti zamud v trgovini, predvsem pri velikih trgovskih
podjetjih, nekoliko zmanjsala.

MSP izkazujejo daljSe zamude v vseh dejavnostih, razen v trgovini in financnem
posrednistvu. Zlasti izstopajo MSP v informacijah in komunikacijah, ki so decembra 2010
skoraj 40% obveznosti poravnavala z dalj§imi zamudami, v primerjavi s 23% pri vseh
podjetjih. V predelovalnih dejavnostih so razlike v delezu zamud nad 90 dni glede na
velikost podjetij relativno majhne, v veini drugih dejavnostih pa se gibljejo okrog
3 odstotnih tock.

Premija za tveganje pri bankah po dejavnostih

Realizirane obrestne mere z vezavo na EURIBOR za novoodobrena dolgoro¢na posojila
podjetjem so lani v povprecju znaSale 4,6%, kar je za 0,4 odstotne tocke manj kot v letu
2009. Pribitki na EURIBOR za ta posojila so se v letu 2009 hitro povisevali, lani pa
stabilizirali na dosezenih ravneh. Zaradi hitre rasti v letu 2009 so bili lani v povprecju za
0,9 odstotne tocke visji kot pred enim letom.

V letu 2010 so banke povecale diferenciacijo obrestnih mer glede na dejavnost podjetij.
Razpon pribitkov za posojilne obrestne mere med dejavnostmi se je gibal med 3,2 in 4,6
letom 2009 povecala, z 0,8 na 1,4 odstotne tocke. Pribitki na EURIBOR so odstopali
navzgor v dejavnostih gradbenistva, finanénega posrednisStva, gostinstva ter informacij in
komunikacij. Zlasti so se povecala odstopanja pribitkov v gradbenistvu, kjer je preseganje
povpreénih pribitkov na obrestne mere za novoodobrena posojila doseglo 0,6 odstotne
tocke in v finanénem posrednistvu (0,5 odstotne tocke).

Slika 3.20: Skupna obrestna mera (levo) in pribitki na EURIBOR (desno) za
dolgoro¢na posojila bank po dejavnostih v odstotnih tockah
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Opomba: Obrestne mere za dolgoroéna posojila bank; pri pribitkih so upostevana le posojila,
vezana na EURIBOR.
Vir: Banka Slovenije

Pri novoodobrenih posojilih so lani banke najviSje pribitke nad EURIBOR dolocale
podjetjem iz gradbenistva in finanénega posrednistva. Gradbenistvo je izstopalo po veliki
zadolzenosti in po nizki likvidnosti, kar je povzrocalo velike zamude pri poravnavanju
obveznosti do bank. Finanéno posredni$tvo sicer ni izstopalo po previsoki zadolzenosti,
vendar so likvidnostne tezave dejavnosti in posledi¢no velike zamude pri bankah mo¢no
zvisale ceno posojil za ta podjetja.

Visoka cena posojil je bila lani znacilna tudi za podjetja iz gostinstva, ki sicer Se ne
izkazujejo daljsih zamud, vendar se je njihov kazalnik likvidnosti poslabsal najbolj med
vsemi dejavnostmi, kar pomeni za banke visoko tveganje za nepravocasno poravnavanje
obveznosti v prihodnje. Po nadpovpreéno visokih pribitkih izstopa tudi dejavnost
informacij in komunikacij, ki po prikazanih finan¢nih kazalnikih sicer ne izstopa od
povprecja, vendar so se tezave nekaterih podjetij v tej dejavnosti odrazile kot izjemno
povecanje dalj$ih zamud pri bankah.
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Pribitki nad EURIBOR so
bili v letu 2010 v povprecju
za 0,9 odstotne tocke visji kot
v letu 2009.

Premije za tveganje so
najvisje v gradbenistvu,
prometu, kmetijstvu in
javnih storitvah.

Povpr. 2009
Povpr. 2010

Prometin skladis¢enje

Gostinstvo

Informacije in komunikacije

Finan¢no posrednistvo

Poslovanje z nepremi¢ninami

Strokovne in dr. poslovne
dejavnosti

Javne storitve

Povezava med premijo za
tveganje in finanénim
poloZajem je pri nekaterih
dejavnostih opaznejsa kot pri
drugih.
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Povezava med premijo za tveganje in finanénim poloZajem podjetja ni ocitna pri vseh
dejavnostih, ker se posojila ve¢inoma odobravajo podjetjem z vi§jo kreditno sposobnostjo
od povprecja dejavnosti.
Slika 3.21: Povprecen pribitek nad EURIBOR za nova posojila bank podjetjem v
povezavi s finanénimi kazalniki podjetij po dejavnostih v odstotkih
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Opomba: Pri pribitkih so upostevana dolgoro¢na posojila bank, vezana na EURIBOR.

Vir:

Tabela 3.13:

AJPES, Banka Slovenije

Nekateri finanéni kazalniki poslovanja po dejavnostih in pribitki na
EURIBOR za nova posojila pri domacih bankah

Koe:ficient. Finanéni . Kolic",nik Delez zamlud Skupni Pribitki na
zadolZenosti likvidnosti v nad 90 dni v EURIBOR v Rang
v % vzvod v % o 1 o 2 rang 3 ot 4
dec.10 2010
Kmetijstvo, gozdarstvo, ribiStvo in rudarstvo 46,4 101,3 711 4,9 2 4,0 6
Predelovalne dejavnosti 53,2 124,8 77,7 9,3 4.1 7
Elektrika, plin in voda, saniranje okolja 28,7 43,0 100,8 15 1 3,3 2
Gradbenistvo 77,7 4314 59,3 19,3 12 4,6 12
Trgovina 63,7 185,7 64,0 13,2 10 41
Promet in skladiS¢enje 56,2 136,4 83,0 6,0 3 3,4 3
Gostinstvo 58,8 161,6 30,6 6,5 8 4,3 10
Informacije in komunikacije 51,9 120,2 77,8 23,1 5 4,2 9
Finanéno posrednistvo 53,4 120,4 51,8 17,1 7 4,6 11
Poslovanje z nepremic¢ninami 72,2 280,0 46,1 10,3 11 3,7 4
Strokovne in druge poslovne dejavnosti 60,1 164.,6 76,3 18,8 9 4,0 5
Javne storitve 59,0 157,6 60,1 3,2 6 3,2 1
Skupaj 57,0 143,9 68,9 12,3 4,0
Opombe: ' Pri koli¢niku likvidnosti pomeni vigja vrednost kazalnika bolj%o likvidnost, medtem ko
je pri vseh drugih kazalnikih visja vrednost manj ugoden pokazatel;.
2 Delez zamud nad 90 dni v razvrienih terjatvah bank v dejavnosti.
* Skupni rang je izratunan iz posameznih rangov za vsak kazalnik, pri demer pomeni visja
stevilka pri rangu vecje tveganje.
*Pri pribitkih so upostevana dolgoroéna posojila bank, vezana na EURIBOR.
Vir: AJPES, Banka Slovenije, lastni preracuni
v v
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4 FINANCNI SISTEM

4.1 Struktura financnega sistema

Razlika med globino slovenskega finanénega sistema' in globino finanénega sistema  Slovenski finanéni sektor je
drzav evroobmocja se je leta 2010 povecala. Ker je s 145% BDP v Sloveniji prevladujo¢  leta 2010 dosegel 189% BDP
bancni sektor, se je razlika povecala zaradi tezjega dostopa do virov financiranja na  oziroma 32% povprefja
mednarodnih financ¢nih trgih in nizke kreditne rasti. Slovenski finan¢ni sistem je s 189%  drZav evroobmo¢ja. Razlika
BDP dosegel 32% povprecja drzav evroobmocja. Nadaljnja konvergenca je odvisna od  se je povecala.

uspesnosti gospodarstva in procesa kréenja financnega posredniStva v tujini. Bancni

sektor prevladuje v Sloveniji in evroobmodju, pri ¢emer je njegov delez s 77% v Sloveniji

vecji za 16 odstotnih tock.

Slika 4.1: Finan¢na sredstva, obveznosti in neto pozicija v odstotkih BDP glede na
finan¢ne podsektorje (levo) ter struktura finan¢nega sektorja glede na
finan¢na sredstva (desno) v odstotkih

Delez v BDP v % 15 Struktura glede na finanéna sredstva v %
Obv. S.125 70 72 75 100
o 10 10 " 13 12 13
400 Obv. $.123 146 150 157 90
V. S. - 10 80 B 13 12
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200 17 o 192 20 Obv. S.122 o 364 361 s 70
125 180 145 greqg 5125 60
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400 Sred. $.122 5 20 Zavarovalnice in pok. skladi (S.125)
) ® Neto pozicija M2 e s 10 Drugi fin. posredniki (S.123)
S.12 (desno) 71 74 76 inanéne i
600 ( ) 10 0 Denarne finanéne inst. (S.122)
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Slovenija Evroobmocje Slovenija Evroobmocje

Opomba: S.122 — druge denarne financne institucije (poslovne banke in hranilnice); S.123 — drugi
finan¢ni posredniki, razen zavarovalnic in pokojninskih skladov (med drugim vkljucuje
investicijske sklade in lizinska podjetja); S.125 — zavarovalnice in pokojninski skladi.

Vir: Banka Slovenije, ECB, Eurostat, SURS

Poslovanje neban¢nih finan¢nih institucij se je lani vec¢inoma izboljSalo. NiZja rast se
priakuje predvsem v zavarovalniSkem sektorju in posredno zaradi naloZbenih
zivljenjskih zavarovanj v vzajemnih skladih. Neposredne nalozbe drugih sektorjev v enote
premozenja vzajemnih skladov so se zmanjSale. Vendar se bo z novim pokojninskim
zakonom povecal priliv sredstev v pokojninske druzbe in sklade. Rast lizinske dejavnosti,
ki je tesno prepletena s poslovnimi cikli, bo ostala omejena. Posledi¢no bo 23-odstotni
delez navedenih sektorjev v strukturi finan¢nega sektorja pocasi narascal.

Tabela 4.1: Pregled slovenskega financnega sektorja glede na bilanéno vsoto
Bil. vsota (v mio EUR) Struktura (v %) Delez v BDP (v %) St. rasti (v %)
2008 2009 2010 2008 2009 2010 2008 2009 2010 2009 2010
Denarne fin. institucije’ 47.948  52.009  50.761 763 766 754 1285 147,0 140,8 85 24
Nedenarne fin. institucije 14.925  15.857  16.567 237 23,4 246 40,0 44,8 459 6,2 4,5
zav arov alnice? 5.151 5.660 6.059 8,2 8,3 9,0 13,8 160 16,8 9,9 7,0
pokoj. druzbe / skladi® 1.041 1.287 1.538 1,7 1,9 2,3 2,8 3,6 43 236 19,5
inv esticijski skladi 1.912 2.234 2.294 3,0 3,3 3,4 5,1 6,3 6,4 16,8 2,7
lizingka podjetja* 6.146 6.094 6.094 9,8 9,0 9,1 16,5 17,2 16,9 0,9 -
BPH, DZU in drugi* 675 582 582 1,1 0,9 0,9 1,8 1,6 1,6 -13,7 -
Skupaj 62.873  67.866  67.328  100,0 100,0 100,0 168,5 191,8 186,7 79 -08

Opombe: Podatki za lizinska podjetja, BPH, DZU in drugi so na podlagi Sifranta SKD 2008
pridobljeni iz AJPES-ove baze zakljuénih ra¢unov.
! Denarne finanéne institucije ne vkljuujejo centralne banke.
? Bilanéna vsota pozavarovalnic po podatkih za konec tretjega Cetrtletja 2010.
* Med pokojninskimi skladi je upostevan tudi Prvi pokojninski sklad.
4 Bilanéna vsota v letu 2010 po podatkih za konec leta 2009.
Vir: Banka Slovenije, AZN, ATVP, AJPES

1 Za Slovenijo analiza ne vkljucuje centralne banke.
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V strukturi privaréevanih
sredstev prevladujejo vloge.
Na spreminjanje strukture
lahko vpliva pokojninska
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Primerjava finanénih institucij z vidika posredovanja privarc¢evanih sredstev

V strukturi finan¢énih nalozb slovenskih gospodinjstev manjka varevanje v srednje
tveganih finanénih nalozbah. Ozave$Cenost prebivalstva o pritokih finan¢nih sredstev v
razli¢nih Zivljenjskih obdobjih in zavedanje glede demografskih sprememb sta glede na
prilagajanje strukture njihovih finan¢nih nalozb $e vedno precej manjSa od povprecja

reforma.  drzav evroobmogja. Zivljenjska in pokojninska zavarovanja obsegajo v Sloveniji 9%
njihovih finan¢nih sredstev, v drzavah evroobmocja 29%. Vecina prihrankov v Sloveniji
je v obliki vlog. Neposrednih vlaganj v lastniSke vrednostne papirje v zadnjih dveh letih
ni ve¢; pojavlja se dezinvestiranje.

Drzava ima vedji deleZz nalozb v vlogah zaradi zadolZevanja z izdajami obveznic v
preteklih dveh letih. Lani pridobljena sredstva spreminjajo raven vlog drzave pri bankah v
odvisnosti od drzavnih izdatkov za tekoce delovanje in od zapadlosti obveznic.
Razdolzevanje bank v tujini se je nadaljevalo in znizalo tuje vloge v slovenskem
finan¢nem sistemu.
Slika 4.2: Vrednost finanénih sredstev v posredovanju po instrumentih v lasti
posameznih sektorjev v odstotkih BDP v Sloveniji (levo) in evroobmocju
(desno)
Slovenija Evroobmocje
& Zivljenjska / pokojninska zavarovanja o Zivljenjska_/ pokojninska
5 - ® Enote / delnice investicijskih skladov 120 60 léi‘;et‘;olvzgiice investicijskih
. Vioge 100 o4 B skladov
80 Vloge
43 60 - - 103 103
* - u N
13 T 1 1 7 1 13 20 T T 45 41
4 0
2007 2010 2007 2010 2007 2010 2007 2010 2007 2010 2007 Q32010 2007 Q32010 2007 Q32010 2007 Q32010

Gospodinjstva  Finan¢ne Nefinanéne Drzava Tujina Gospodinjstva  Finanéne druzbe Nefinan¢ne Tujina
druzbe druzbe druzbe
Opomba:  Centralna banka pri podatkih za Slovenijo ni vkljucena.

Vir: Banka Slovenije, ECB, Eurostat, SURS

TrZzna koncentracija v
banénem in zavarovalniskem
sektorju ostaja visoka.

140

120

100

80

60

40

20

0

TrZzna koncentracija v finanénem sektorju

Trend postopnega zniZzevanja koncentracije je znalilen za zavarovalni$ki sektor in
investicijske sklade. Leta 2010 so bili ustanovljeni trije investicijski skladi. Pri drugih
finan¢nih institucijah novih vstopov na trg ni bilo. Obseg upravljanih sredstev na
institucijo je v Sloveniji manjSi v primerjavi z razvitimi finan¢nimi sistemi, kamor se
poleg domacih sredstev prelivajo tudi privarCevana sredstva iz drzav v razvoju.
PremiSljena konsolidacija bi zato ob zadostni stopnji konkurence ugodno vplivala na
stroSkovno ucinkovitost. Vendar zniZevanje koncentracije zavarovalniskega in ban¢nega
sektorja ostaja pocCasno in neizrazito. Hkrati je visoka koncentracija deloma posledica
nekritiéne presoje komitentov o kakovosti storitev in dosezenih donosih izvajalcev, zaradi
Cesar vec¢jih prehodov med njimi ni. S konsolidacijo manj$ih finan¢nih institucij v
posameznem sektorju in med razli¢nimi sektorji bi lahko povecali ucinkovitost in
odli¢nost.

Slika 4.3: Stevilo posameznih vrst finanénih institucij (levo); trzna koncentracija
petih najvecjih med njimi — CCS v odstotkih (desno)
Stevilo institucij 100
Investicijski skladi Koeficient koncentracije 2004
H Banke in hranilnice 135 go  Petih najvecjih
Zavarovalnice = 2006
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Opomba:  Indeks CCS je izraunan glede na bilan¢no vsoto, razen za lizinska podjetja, pri katerih je izraCunan
glede na obseg sklenjenih poslov. Med zavarovalnice sta vkljuéeni tudi pozavarovalnici; njuni bilan¢ni
vsoti sta znani za konec tretjega Cetrtletja 2010. Med pokojninskimi skladi ni vkljuéen Prvi
pokojninski sklad kot zaprt pokojninski sklad, ki ne omogoca dodatnih vpla¢il.

Vir: Banka Slovenije, AZN, ATVP, ZBS, ZLPS
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Primerjava strukture finan¢nih sredstev in obveznosti slovenskega finan¢nega
sektorja z evroobmocdjem

Struktura sredstev finan¢nega sektorja odraza majhno razvitost neban¢nih finanénih
institucij, saj je zaradi velikosti ban¢nega sektorja, kar dve tretjini sredstev nalozenih v
posojilih. Manjsi odstotek nalozb v lastniskem kapitalu je v Sloveniji posledica manjSega
pomena investicijskih skladov glede na absolutno vrednost sredstev, hkrati pa imajo
evropske zavarovalnice tudi ve¢ delniskih nalozb. Majhnost obvezniSkih vzajemnih
skladov in meSanih skladov s pretezno obveznisko nalozbeno politiko ustvarja razliko v
manjSem delezu dolzniskih vrednostnih papirjev.

Struktura obveznosti odraza veliko odvisnost finanénih institucij od posojilnega
zadolZzevanja v tujini, kar ni samo posledica prevladovanja ban¢nega sektorja. Obveznice
so bile v tujini stabilen dolgoro€en vir financiranja. Slovenski kapitalski trg ima majhno
absorpcijsko sposobnost novih izdaj, v tujini pa slovenske izdaje obveznic drazi davek po
odbitku, ki se prelije v vi§jo obrestno mero. Konkuren¢nost te oblike financiranja dodatno
slabijo visoki stroski glede na obseg izdaje. V drzavah evroobmocja je z 21% opazno
ponovno naras¢anje deleza lastniskega kapitala po letu 2008, ko se je ta zaradi kapitalskih
izgub zmanjsal na 18%. Pri slovenskih financnih institucijah ostaja delez lastniskega
kapitala s 14% nizek in ne narasca. To nakazuje, da se proces prestrukturiranja bilanc Se
ni koncal. Delez zavarovalno-tehni¢nih rezervacij je v strukturi obveznosti s 7% skoraj
nespremenjen.

BANKA SLOVENIE

EVROSISTEM

Znacilnosti slovenskega
finanénega sistema
pojasnjujejo razlike v
strukturi primerjalno z
drZavami evroobmocja.

Slika 4.4: Struktura finanénih sredstev (levo) in obveznosti (desno) finanénega
sektorja v odstotkih
Struktura finanénih sredstev v % Struktura finanénih obveznosti v %
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Slika 4.5: Struktura izdajateljev (levo) in imetnikov (desno) lastniskega kapitala v
odstotkih
Struktura izdajateljev v % Struktura imetnikov v %
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Opomba: Lastniski kapital — instrument F.5 delnice in drug lastniski kapital po definiciji ESA 95.
Vkljuuje delniski kapital, enote investicijskih skladov in lastnistvo v drugih
gospodarskih oblikah, kot sta d. 0. 0. in d. n. o.
Vir: Banka Slovenije, ECB

Delez delnic v celotnem lastniskem kapitalu se zmanjSuje in je ob koncu leta 2010 znasal
45%. V vseh izdajah lastniskega kapitala v Sloveniji je znaSal delez podjetij dve tretjini,
kar je precej nad povprecjem drzav evroobmocja. Manjsi delez izdaj lastniSkega kapitala
pri finanénih institucijah je posledica njihovega nacina financiranja s posojili in lastniske
strukture, ki ne spodbuja delovanja domacega trga kapitala. Te izdaje ostajajo z 18% za
20 odstotnih tock nizje od povprecja drzav evroobmodja.
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Primerjava strukture imetnikov lastniSkih delezev izpostavlja dve temeljni znacilnosti.
Prvi¢, v Sloveniji je v primerjavi z drzavami evroobmocja ob¢utno ve¢ drzavne lastnine,
17%. Drugi¢, 22% neposrednih nalozb slovenskih gospodinjstev je v lastniskem kapitalu,
kar je za 7 odstotnih to¢k ve¢ kot v evroobmocju, kjer so njihova sredstva plasirana
posredno prek investicijskih, pokojninskih skladov in zavarovalnic. Banke so v preteklem
letu zaradi neizpolnjevanja obveznosti komitentov zasegle delnice nekaterih podjetij.
Njihov delez se v strukturi imetnikov lastniSkega kapitala zaradi prevrednotenja ni
bistveno spremenil, nekaj tega zavarovanja pa je bilo Ze unovcéenega za poplacilo terjatev.

LastniS§ko povezovanje v finanénem sektorju

Lastni$ka prepletenost med Med domacimi finanénimi institucijami ostaja z 18% razmeroma majhna lastniska
finan¢énimi institucijami je z  prepletenost. Nizje cene delnic so priloznost za ve¢jo konsolidacijo lastnistva v finanénem
18% majhna.  sektorju. Bancni in zavarovalniski sektor potrebuje financno trdne lastnike, ki bodo

sposobni zagotavljati dodatni kapital, razvoj in olajSali dostop do trgov. Zaradi

pomanjkanja domacega kapitala, velike zadolzenosti in vi§jih kapitalskih zahtev

finan¢nega sektorja ob uvedbi Basel III in Solventnost II bo treba ustvariti spodbudno

okolje za pritok stabilnih dolgoro¢nih sredstev. Kljuénega pomena je dolgoro¢na razvojna

strategija lastnikov. Glede na poslabsan javnofinanéni poloZaj in gospodarske razmere je

za zagotavljanje finanCne stabilnosti kljuénega pomena kapitalska pozicija finan¢nih

institucij. Ob velikem delezu neposrednega drzavnega lastni$tva v ban¢nem, 24%, in v

zavarovalnem sektorju, 30%, ter ob narascajo¢em javnofinan¢nem primanjkljaju, postaja

dvom o sposobnosti pravocasne in zadostne rekapitalizacije finan¢nega sektorja vse vecji.

ZmanjSanje drzavnega lastniskega deleza v zavarovalniSkem sektorju za 6 odstotnih tock

je posledica dokapitalizacij zavarovalnic, ki jo izvajajo banke in nefinan¢na podjetja, ter

trznih vrednotenj nalozb. Zaradi vecjih neto izstopov gospodinjstev iz investicijskih

skladov se Se naprej znizuje njihova neposredna izpostavljenost pri drugih finanénih

posrednikih.
Slika 4.6: Lastniska struktura posameznih finan¢nih sektorjev v odstotkih
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Medsebojna izpostavljenost financnega sektorja

Medsebojna izpostavljenost v Izpostavljenost bank do drugih finan¢nih posrednikov je ob koncu leta 2010 znasala 4,4%
finanénem sektorju je  ter do zavarovalnic in pokojninskih skladov 0,3% celotne financne aktive. Vecina
relativno nizka. Ve¢je  kapitalskih nalozb je v lizinskih podjetjih, do katerih se v odvisnosti od obsega sklenjenih

tveganje zanj so tezave  lizinskih poslov giblje tudi posojilna izpostavljenost.

nefinancnih podjetij in

gospodinjstev.  Na drugi strani so do bancnega sektorja v okviru drugih finan¢nih posrednikov najbolj

izpostavljeni investicijski skladi, ki vlagajo v ban¢ne obveznice in imajo svoja likvidna
sredstva naloZzena na ban¢nih racunih. Del njihovih sredstev je nalozen tudi kot kapitalska
nalozba. Vendar so te nizke, kot je nizka celotna izpostavljenost do bank v njihovi
finan¢ni aktivi, 5,8%. Nalozbe v ban¢ne vloge, obveznice in delnice obsegajo 23,2%
celotne financne aktive zavarovalnic in pokojninskih skladov. Kljub vecjim nalozbam
zavarovalniskega sektorja v tujino, je delez nalozb v domace dolzniske papirje banénega
sektorja ostal s 14,6% finan¢nih nalozb skoraj nespremenjen, medtem ko se je delez
kapitalskih nalozb zmanjsal za 1,5 odstotne tocke, na 9%.
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Medsebojna nalozbena izpostavljenost finanénega sistema, predvsem lastniska, je
relativno nizka. Na drugi strani tezave prezadolzenih nefinanénih druzb in slabsi
ekonomski polozaj prebivalstva, ki se dodatno zadolzuje, pomenijo veje tveganje za
finan¢ni sektor. To bi lahko posledi¢no sprozilo tudi prenos okuzb med finan¢nimi
nstitucijami.
Tabela 4.2: NaloZzbeno povezovanje med slovenskimi finan¢nimi institucijami
2005 2007 2009 2010 2005 2007 2009 2010
Izpostav lienost domacih bank do’
drugih fin. posrednikov (S.123) zavar. in pokoj. skl. (S.125)
Vrednost (v mio EUR) 867 2.124 2.459 2.290 57 94 158 157
nalozbe bank v DVP3 2 0 0 0 14 14 15 11
dana posojila bank 685 1.840 2.234 2.104 0 0 27 26
kapitalske naloZbe bank 180 284 225 186 42 79 116 120
% delez:
v celotni finan¢ni aktivi bank 2,9 4,9 4,6 4,4 0,2 0,2 0,3 0,3
med nalozbami bank v DVP 0,0 0,0 0,0 0,0 0,2 0,2 0,2 0,2
med danimi posojili bank 4,1 6,1 5,9 5,3 0,0 0,0 0,1 0,1
med kapitalskimi nalozbami bank 15,3 15,9 12,0 10,5 3,6 4,5 6,2 6,8
Izpostav lienost do domacih bank s strani?
drugih fin. posrednikov (S.123) zavar. in pokoj. skl. (S.125)
Vrednost (v mio EUR) 590 930 581 481 816 983 1.433 1.703
nalozbe v vloge pri bankah 408 602 318 244 384 495 732 963
nalozbe v DVP bank 132 132 73 59 359 383 530 576
nalozbe v kapital bank 51 196 191 178 72 106 171 164
% delez:
v celotni fin. aktivi S.123 oz. S.125 8,7 8,3 6,4 5,8 20,9 16,5 21,4 23,2
med nalozbami v vloge pri bankah 93,8 99,1 98,2 98,3 99,4 93,6 99,1 99,6
med nalozbami v DVP 28,6 37,2 29,9 24,8 15,1 12,2 14,3 14,6
med kapitalskimi nalozbami 1,8 3,7 6,5 6,2 9,7 5,8 10,5 9,0

Opombe: V tabeli je prikazano naloZbeno povezovanje med ban¢nim sektorjem in sektorjema
drugih finan¢nih posrednikov (vkljucuje tudi investicijske sklade in lizinska podjetja) ter
sektorjem zavarovalnic in pokojninskih skladov.

! Gre za nalozbe domagih bank v druga dva sektorja prek lastniskega kapitala, dolzniskih
vrednostnih papirjev in danih posojil. Prikazan je tudi delez navedenih nalozb bank v
celotnih bancénih finan¢nih sredstvih in delez izpostavljenosti pri posameznem
instrumentu do navedenih dveh sektorjev v celotni vrednosti posameznega instrumenta.

2 Gre za nalozbe sektorjev drugih finanénih posrednikov in zavarovalnic v banéni
lastniski kapital, dolzniSke vrednostne papirje in depozite. Prikazan je tudi delez
navedenih nalozb teh dveh sektorjev v njunih celotnih finanénih sredstvih in delez
izpostavljenosti pri posameznem instrumentu do bank.

3 DVP — dolznigki vrednostni papirji.

Vir: Banka Slovenije

4.2 Finan¢ni trgi

4.2.1 Denarni trg

V letu 2010 je dogajanje na denarnem trgu evroobmocja zaznamovalo predvsem
zapadanje dolgorocnih operacij ECB. ECB je z zagotavljanjem neomejene likvidnosti po
fiksni obrestni meri $e naprej nadaljevala nadomes$Canje vloge denarnega trga pri
prerazporejanju likvidnosti med bankami. Zaradi dolzniskih kriz v nekaterih drzavah ni
priSlo do nameravane opustitve nestandardnih ukrepov v letu 2010. Kljub ohranjanju
nizke obrestne mere ECB so manjSa presezna likvidnost in trzna pri¢akovanja zvisali
trzne obrestne mere na finan¢nih trgih. ZmanjSanje presezne likvidnosti se je odrazilo tudi
v ve¢ji volatilnosti EONI-e zaradi pri¢akovanja trznih udelezencev glede ukrepanja ECB.
Na slovenskem medban¢nem trgu se je promet lani §e nekoliko zmanjsal in drugo leto
zaporedoma mocno zaostajal za tistim v letih pred krizo.

Obrestni meri EONIA in obrestna mera na slovenskem medbanénem trgu sta se lani
zvisali. ZviSanje obeh obrestnih mer je bilo razmeroma usklajeno ter je odrazalo
zmanjSanje presezne likvidnosti v evrosistemu in priakovanja trznih udeleZencev.
ZviSevanje ravni obrestnih mer se je nadaljevalo v prvem cetrtletju letosnjega leta. Tudi v
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denarnega trga se je v drugi
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Zvisanje ravni obrestnih mer
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leta 2009.

lanskem letu sta bili ravni SI/ON in medban¢ne obrestne mere na slovenskem denarnem
trgu nizji od ravni EONI-e. Povpre¢na raven EONI-e je v letu 2010 znasala 0,42%, SI/ON
0,35%, medbancne obrestne mere na slovenskem denarnem trgu pa 0,34%, kar je
posledica boljSega poznavanja razmer na lokalnem trgu.

Slovenske banke, ki so bile na denarnem trgu nezavarovanih medban¢nih posojil do
evroobmocja vse od prevzema evra neto upnice do tujine, so imele v letu 2010 neto
terjatve do tujine v povprecni visini 338 mio EUR, medtem ko so bile $e predlani neto
posojilodajalke v visini 508 mio EUR. Neto pozicija bank do tujine je lani in letos
nekajkrat mo¢neje zanihala. Pred zadnjim odpla¢ilom dolgoro¢ne operacije refinanciranja
ECB decembra 2010 so se najprej mo¢no povecale terjatve do bank v tujini. Po odplacilu
obveznosti do ECB se je neto kreditiranje bank na tem trgu moc¢no zmanjsalo in postalo
celo negativno. Banke so imele negativno pozicijo do tujine tudi v prvi dekadi marca
2011.

Slika 4.7: Stanje danih in prejetih nezavarovanih depozitov slovenskih bank na
denarnem trgu evroobmodja (levo) in slovenskem (desno) denarnem trgu
v mio EUR ter gibanje obrestnih mer EONIA in medbancne obrestne mere
na slovenskem denarnem trgu v odstotkih

1.000 50
venskih bank do evroobmogja 52 800 Slovenski denari trg — Medbanéna obrestna mera (desno) 45
—  EONIA (desno) '
600 4,0
42
400 35
32 200 3,0
0 2,5
SRS
- 22 -200 < o920
) -400 o 1,5
1,2 -600 1,0
0,2 -1.000 0,0

Vir: Banka Slovenije

Na slovenskem medban¢nem trgu se je promet lani zmanjsal za 14% na 4,1 mrd EUR
mesecno in drugo leto zaporedoma moc¢no zaostajal za tistim v letih pred krizo. Banke so
lani trgovale s podobno ro¢nostjo posojil kot predlani. V povprecju se je ta skrajsala za
1,5 dneva in je znasala 15,8 dneva. V drugi polovici leta 2010 se je povecal obseg poslov
prek noci. Posledi¢no se je v strukturi ro¢nosti depozitov na medbanénem trgu povecal
delez depozitov ¢ez noc, s 34% v letu 2009 na 40% v letu 2010.

Obrestne mere na financnih trgih so se zacele zviSevati ze v pomladanskih mesecih
lanskega leta. Ob nespremenjeni kljucni obrestni meri ECB in zviSevanju obrestnih mer
na finanénih trgih se je razlika med 6-mesecnim EURIBOR-jem in klju¢no obrestno mero
ECB povecala do slabe Cetrtine odstotne tocke ob koncu leta, v zadnji dekadi marca 2011
pa ze na 0,5 odstotne tocke. Trzne obrestne mere denarnega trga daljsih ro¢nosti so se ob
pric¢akovanju dviga obrestnih mer ECB zviSevale tudi v prvem Cetrtletju letosnjega leta. V
prvem tednu aprila je 12-mese¢ni EURIBOR presegel 2%. ECB je 7. aprila 2011 zvisala
klju¢no obrestno mero na 1,25%.

Slika 4.8: Primerjava trzne obrestne mere EURIBOR z obrestno mero refinanciranja
ECB v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije
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Slika 4.9: Terjatve, obveznosti in neto pozicija poslovnih bank do Evrosistema v
mio EUR (levo) ter sklad financnega premozenja bank, primeren za
zastavo pri Evrosistemu, v mio EUR (desno)
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Vir: Banka Slovenije

Potem ko so banke predlani mo¢no povecale financiranje pri Evrosistemu, so v letu 2010
zapadli v izplacilo instrumenti dolgoro¢nega refinanciranja ECB. Ob zapadlosti prve 12-
mesecne ODR julija v visini 1,05 mrd EUR so se obveznosti bank do Evrosistema skoraj
prepolovile, na 1,2 mrd EUR. Tudi septembra, ko je zapadlo 395 mio EUR obveznosti iz
naslova 3-, 6- in 12-meseéne ODR, so banke dve tretjini sredstev vrnile Evrosistemu.
23. decembra lani so banke vrnile tretjo, zadnjo, 12-mese¢no ODR v visini 728 mio EUR.
Razdolzevanje bank pri ECB se je nadaljevalo tudi v prvem cetrtletju leta 2011. V
celotnem letu 2010 so banke znizale obveznosti do ECB za 1.513 mio EUR na
602 mio EUR ob koncu leta 2010.

Obseg sklada primernega finannega premozenja za zastavo pri operacijah z
Evrosistemom se lani ni bistveno spreminjal in je ob koncu leta znasal 3.844 mio EUR.
Delez prostega sklada pa se je kot posledica zapadanja oziroma neobnavljanja 12-
meseénih operacij dolgoroénega refinanciranja pri ECB povegeval. Se pred zapadlostjo
prve ODR konec junija je znaSal 46%, ob koncu lanskega leta pa 84%. V prvih mesecih
letoSnjega leta se je delez prostega sklada povecal na 87%.

4.2.2 Kapitalski trg

Po okrevanju borznega indeksa SBITOP'™ v letu 2009 je prvo polovico leta 2010
zaznamoval ponoven padec skoraj do vrednosti 800, potem pa je do marca 2011 stagniral.
Zaradi objave poslovnih rezultatov za leto 2010 je v februarju 2011 viden rahel padec
indeksa SBITOP, v marcu 2011 pa se je zaradi povecanega zaupanja zvisal za 2%.
Gibanje slovenskega borznega indeksa je po letu 2009 nehalo slediti gibanju svetovnih
borznih indeksov, saj je bila letna rast slovenskega borznega indeksa SBITOP vecino
leta 2010 negativna. Negotovost gospodarskega okrevanja Se vedno mocno vpliva na
gibanje slovenskega borznega indeksa, medtem ko je zaupanje na tujih kapitalskih trgih
ze skoraj na ravneh prve polovice leta 2008 oziroma pred krizo.

Zacetek leta 2010 je bil za kapitalske trge precej obetaven, saj so investitorji ponovno
zaceli vlagati v razvijajoe se drzave. Vzhodnoevropski MSCI Eastern Europe je dosegel
celo 80-odstotno letno rast, kitajski indeks Hang Seng pa 61-odstotno. Tudi za ameriski
indeks S&P 500 in evropski DJ Euro Stoxx je bil zacetek leta zelo pozitiven — dosegla sta
50- in 45-odstotno letno rast. Po maju 2010 se je gibanje na evropskem trgu zaradi grike
dolzniske krize obrnilo navzdol. Nadaljevalo se je z zaskrbljenostjo vlagateljev nad
zadolzenostjo nekaterih perifernih evropskih drzav in posledi¢no padcem tecaja evra v
primerjavi z dolarjem. Tuji vlagatelji so se zatekali v varne nalozbe dolzniskih
vrednostnih papirjev drzav z relativno hitrim okrevanjem gospodarstva. Do konca
leta 2010 so indeksi kazali obdobje previdne rasti, kar se je nadaljevalo tudi na zacetku
leta 2011. Skoraj vsi pomembnej$i mednarodni borzni indeksi so marca 2011 zakljucili s
pozitivno letno rastjo.

' Ljubljanska borza je marca 2010 spremenila poimenovanje in metodologijo izra¢unavanja svojih
indeksov. SBI 20 (SBI20) se je preimenoval v LISE Composite (LJSEX) in je postal indeks
celotnega trga delnic Ljubljanske borze, SBI TOP (SBITOP) pa ostaja "blue-chip" indeks
Ljubljanske borze. Oktobra 2010 pa so ukinili izraCunavanje indeksa LJSE Composite (LJISEX),
saj je z uveljavitvijo indeksa SBI TOP kot glavnega "benchmark" in trznega indeksa Ljubljanske
borze izgubil svojo informativno in uporabno vrednost.
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K stabilizaciji finanénih K povrnitvi zaupanja je pripomogla uspesno izvedena pomo¢ Irski konec novembra 2010
trgov je pripomogla ter uspesna prodaja obveznic Spanije in Portugalske na zaetku leta 2011. Na stabilizacijo
ustanovitev evropskega  finan¢nih trgov je bistveno vplivala tudi ustanovitev evropskega sklada za finan¢no
sklada za finan¢no stabilnost  stabilnost (EFSF), ki lahko drzavam v tezavah posodi do 440 mrd EUR. Irska je bila prva
(EFSF), ki lahko drZzavam v drzava, ki je dobila pomo¢ v tej obliki. Druga drzava, ki bo dobila pomo¢ sklada, je
tezavah posodi do  Portugalska, ki je zanjo zaprosila na zacetku aprila 2011, ko je donosnost njene 10-letne
440 mrd EUR.  obveznice presegla 8,5%. Marca 2011 je bil dosezen sporazum med Cc¢lanicami
evroobmodja o vzpostavitvi trajnega evropskega mehanizma stabilnosti (ESM), ki bo
julija 2013 prevzel vlogo obeh sedanjih instrumentov za pomo¢ ¢lanicam evrske skupine
v tezavah — EFSF s 440 milijardami evrov in EFSM s 60 milijardami evrov — ter bo imel

skupni kapital v vrednosti 700 milijard evrov.

Slika 4.10: Letne rasti domacih (levo) in tujih (desno) borznih indeksov v odstotkih
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Vir: LJSE, Bloomberg

Kazalnik P/E za prvo  Vrednost kazalnika P/E" za prvo kotacijo Ljubljanske borze je marca 2011 znasala 35,
kotacijo Ljubljanske borze je  kar je vec, kot znaSajo vrednosti pri vodilnih svetovnih indeksih. To pomeni, da so
znatno visji kot pri vodilnih  slovenske delnice v povpre¢ju precenjene in zato manj zanimive za investitorje. Glavni
svetovnih indeksih.  razlog za to je prezadolZenost vecine podjetij, pomanjkljivo korporacijsko upravljanje in v
nekaterih primerih zastareli poslovni modeli, ki podjetiem onemogocajo uspe$no

prilagajanje novim razmeram na trgu.

Ljubljanska borza je decembra 2010 zacela trgovanje na mednarodnem trgovalnem
sistemu Xetra. Ta omogoca tehnolosko lazji dostop tujim finanénim posrednikom do
slovenskega trga, kar bi lahko pozitivno vplivalo na njegovo likvidnost.

Tabela 4.3: Kazalnik P/E za prvo in standardno kotacijo Ljubljanske borze ter izbrane
svetovne indekse
LJSE LJSE DJ EURO MSCI EM
prva kot. standardna kot.' STOXX 50 S&P 500 DAX EAST. EUROPE
Dec. 06 28,5 23,5 12,6 17,7 14,5 12,0
Dec. 07 33,8 32,6 12,2 17,3 13,7 12,6
Dec. 08 10,6 8,3 9,2 13,6 10,4 3,7
Dec. 09 19,4 23,0 16,5 18,0 60,2 16,0
Dec. 10 43,2 11,3 14,8 14,4 8,7
Mar. 11 34,5 11,8 15,5 12,8 9,6
Opomba: ' Izradun ni smiseln od aprila 2010.
Vir: LJSE, Bloomberg

Trina kapitalizacija delnic se  Trzna kapitalizacija delnic'® na domagem kapitalskem trgu se je skozi vse leto postopoma
je vletu 2010 zmanjSala za  zmanjSevala in ob koncu leta 2010 dosegla negativno rast v vi§ini 17%. V prvem cetrtletju
17%, promet na borzi pa 2011 se je zmanjSala Se za dodatnih 6%. ZmanjSanje trzne kapitalizacije delnic je
prepolovil.  vecinoma posledica izkljucitev delnic iz Ljubljanske borze. Leta 2010 so bile iz trgovanja

izkljucene delnice Sestih podjetij, od tega tri zaradi sklepa skupscine o umiku z borznega

trga in ena zaradi pripojitve. Delnice druzbe Center nalozbe so bile izkljucene zaradi

stecaja ter druzbe MP Finance zaradi likvidacije in izbrisa iz sodnega registra. V trgovanje

je bila v letu 2010 vkljucena le ena delnica. Kljub temu se je koeficient obrac¢anja sredstev

na zacetku leta 2010 povecal zaradi izkljucitev pretezno nelikvidnih delnic. V drugi

polovici 2010 in na zacetku leta 2011 se je likvidnost na Ljubljanski borzi moc¢no

' Kazalnik P/E odraza razmerje med te¢ajem delnice in ¢istim dobi¢kom na delnico, prilagojenim na
letno raven.

'V vrednost trzne kapitalizacije delnic in vrednosti prometa z njimi niso vkljutene delnice
investicijskih druzb.
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zmanjSala. Promet je bil s 361 mio EUR v letu 2010 za polovico manjsi kot v letu 2009.
Delez prometa delnic v celotnem borznem prometu je znaSal 73% in je bil za 8% manjsi
kot v letu 2009, kar je posledica neatraktivnosti slovenskega kapitalskega trga.

BANKA SLOVENIIE

Tabela 4.4: Pregled slovenskega organiziranega trga kapitala
2006 2007 2008 2009 2010  Mar.2011
Delnice
Trzna kapitalizacija
(v mrd EUR) 11,5 19,7 8,5 8,5 7,0 6,6
v % BDP 38,7 58,7 22,8 24,2 19,5 18,4
letna rast (v %) 72,0 71,5 -57,1 -0,1 -16,9 -21,2
dele tujcev (v %) 48 5,9 71 7,2 10,0 11,2
Promet
(v mio EUR) 1.451,3 3.034,8 952,6 719,8 360,8 136,4
v % BDP 4,9 9,0 2,6 2,1 1,0 0,4
letna rast (v %) 54,3 109,1 -68,6 -24,4 -49,9 24,9
Letna rast SBI TOP v % 56,6 71,0 -66,1 15,0 -13,5 -13,8
P/E (prva kotacija) 28,5 33,8 10,6 19,4 43,2 34,5
Divid. donos (prva kot.) v % 1,2 1,0 3,9 2,1 2,1 2,2
Obv eznice
Trzna kapitalizacija
(v mrd EUR) 6,6 5,9 6.8 10,8 13,2 15,7
v % BDP 22,3 17,6 18,3 30,9 36,8 43,9
letna rast (v %) 9,6 -10,5 14,5 59,2 21,9 20,2
Promet
(v mio EUR) 188,1 165,9 257,0 156,3 108,9 25,1
v % BDP 0,6 0,5 0,7 0,4 0,3 0,1
letna rast (v %) -74,9 -11,8 54,9 -39,2 -30,3 -30,0
Opomba: Investicijske druzbe in vzajemni skladi, ki kotirajo, niso vklju¢eni v podatke. V prometu
S0 upostevani sveznji.
Vir: LJSE, SURS

Trzna kapitalizacija obveznic je ob koncu leta 2010 znasala 13,2 mrd EUR in se je
povecala za 22%. To je predvsem posledica vkljucitve novih Sestih bancnih, dveh
drzavnih, dveh finan¢nih in ene nefinan¢ne obveznice. Izkljucena je bila le ena obveznica.
Marca 2011 se je trzna kapitalizacija obveznic Se povecala za dodatnih 19% in znaSala
15,7 mrd EUR. To je rezultat januarja 2011 izdane referencne desetletne drzavne
obveznice RS69 v visini 1,5 mrd EUR, ki je dosegla veliko geografsko razprsenost, saj so
bile obveznice prodane ve¢ kot 110 vlagateljem. Samo 10% izdaje je bilo prodanih
slovenskim vlagateljem.'” Promet z obveznicami je v letu 2010 znasal 108,9 mio EUR in
se je v primerjavi z letom 2009 zmanj$al za 30%. Koeficient obracanja sredstev obveznic
je v letu 2010 in na zacetku leta 2011 ostal na skoraj isti ravni kot v drugi polovici leta
2009, kar odraza nizko likvidnost Ze skoraj dve leti. Nizek obseg prometa na trgu
obveznic in delnic je odraz nizke likvidnosti vrednostnih papirjev na Ljubljanski borzi. To
vpliva na majhno privla¢nost vlaganja v slovenske vrednostne papirje, zlasti v delnice,
tudi za tuje vlagatelje ravno v obdobju, ko bi bil priliv tujega kapitala v gospodarstvo
kljucnega pomena za njegovo hitrejSe okrevanje. Nizka likvidnost trgovanja na
Ljubljanski borzi hkrati od vlaganj odvraca domace institucionalne investitorje, kar
prispeva k Se nizji mobilizaciji domacega varCevanja v vrednostnih papirjih. PriCakovano
zviSevanje trznih obrestnih mer pomeni ve¢ji pritisk na teCaje obveznic, kar bi lahko
spodbudilo nalozbe v delnice in podrejene banéne obveznice.

' Preostalih 90% izdaje je bilo prodanih mednarodnim vlagateliem, med katerimi so bili
najpomembnejsi Francozi z 29%, z 19% Nemci in z 11% Anglezi. Strukturno so jo ve¢ kot
polovico kupili upravljavci skladov, z dobro Cetrtino jim sledijo banke in z 12% zavarovalnice.
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Trzna kapitalizacija
obveznic se je povecala za
22% ob zmanj$anju prometa
za 30%.
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Slika 4.11: Trzna kapitalizacija na Ljubljanski borzi v mrd EUR in letni koeficient
obracanja sredstev — KOS (levo) ter delez trgovanja z delnicami, ki
kotirajo na Ljubljanski borzi, po nacinu transakcije (desno) v odstotkih
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Opomba: Investicijske druzbe in vzajemni skladi, ki kotirajo, niso vklju¢eni v podatkih. Koeficient
obracanja sredstev (KOS) je razmerje med letnim prometom in trzno kapitalizacijo ob
koncu obdobja. V prometu so upostevani sveznji.

Vir: LJSE

V letu 2010 je bil znadilen rahel trend zmanjSevanja deleZa zunajborznih poslov glede na
povprecje let 2008 in 2009. Razlog je verjetno zmanjSanje opcijskih in terminskih poslov
s posameznimi paketi vrednostnih papirjev, predvsem med pravnimi osebami, zaradi
poslabsanja gospodarskih razmer. Vedina zunajborznega prometa z obveznicami je
opravljenega z drzavnimi vrednostnimi papirji prek sistema MTS Slovenia. Zunajborzno
trgovanje z delnicami deloma odvraca institucionalne vlagatelje od nalozb v domace
vrednostne papirje.

Slovenska podjetja se kljub slabsi dostopnosti ban¢nih virov financiranja niso odlocila za
pridobivanje virov na kapitalskem trgu z izdajo obveznic, saj so bile od leta 2009 do
februarja 2011 izdane samo S§tiri obveznice nefinanénih druzb v skupni vrednosti
379 mio EUR. V tem obdobju je mogoce zaznati celo upad Stevila novih izdaj glede na
obdobje pred letom 2009. Glede na dober odziv vlagateljev na izdajo obveznice Petrola v
letu 2009 in Save v letu 2010, podjetja tako financiranje premalo izkori$cajo.

Tabela 4.5: Pregled Stevila novoizdanih obveznic rezidentov doma in v tujini ter
skupna vrednost
|zdane doma Vrednost v mio EUR
Nefinanénih Od tega
Banéne Finan¢ne Drzavne druzb Skupaj  nefinanénih druzb
2006 8 2 2 1 858 6
2007 7 0 0 3 178 7
2008 6 2 1 3 1.841 50
2009 6 2 3 1 4.183 50
2010 5 1 2 1 2.674 27
Feb. 2011 0 0 1 1 1.502 2
lzdane v tujini
2006 1 0 0 0 50 0
2007 1 0 1 0 1.100 0
2008 0 0 0 0 0 0
2009 2 0 0 1 2.300 300
2010 4 0 0 0 1.000 0
Feb. 2011 0 0 0 0 0 0
Vir: KDD, Banka Slovenije

Certifikati tujih bank na delnice slovenskih podjetij

Nizka likvidnost in padanje tecajev sta povzro€ila zapadlost vecine certifikatov tujih bank
na delnice slovenskih podjetij Ze marca 2009. V letu 2010 je zapadlo 12 dolgih knock-out
certifikatov in 2 kratka knock-out certifikata. Ker je bila vecina certifikatov, izdanih na
slovenske delnice "dolgih", jih je najvec¢ zapadlo ze v prvem obdobju krize in zato je zdaj
moc¢no zmanjsan obseg izdanih "dolgih" certifikatov. Prav tako je Se vedno majhen obseg
izdanih "kratkih" certifikatov.

Med letoma 2007 in 2009 je korelacijski koeficient med $tevilom predCasno zapadlih

certifikatov in nestanovitnostjo indeksa SBITOP znasal 0,77, kar nakazuje, da knock-out
certifikati zaradi majhne likvidnosti trga precej vplivajo na nestanovitnost borznega
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indeksa. Izdajatelj certifikata je ob preboju knock-out cene prisiljen delnice prodati na
trgu, kar lahko ob nizki likvidnosti povzro¢i mocan negativen pritisk na ceno in
posledi¢no pospeseno likvidacijo certifikatov z nizjo knock-out ceno. V letih 2009 in
2010 je nestanovitnost indeksa SBITOP obcutno padla, saj je bilo Stevilo zapadlih
certifikatov bistveno manj$e kot v letu 2008. Posledi¢no se je zmanjsal tudi korelacijski
koeficient, ki je v tem obdobju znasal le se 0,5.

Slika 4.12: Stevilo zapadlih knock-out certifikatov izdanih na slovenske delnice ali na
indekse, ki vkljuCujejo slovenske delnice, in gibanje volatilnosti
osrednjega slovenskega borznega indeksa SBI TOP
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Opomba: Volatilnost indeksa je izracunana kot standardni odklon dnevnih odstotnih sprememb
zakljuénih vrednosti indeksa v mesecu, pomnozen s kvadratnim korenom Stevila
trgovalnih dni v letu (metodologija poro¢anja WFE in FESE).
Vir: LJSE, FESE, Stuttgartska borza

NaloZbeno povezovanje s tujino

Neto nakupi tujcev v Sloveniji so v letu 2010 znasali 2,3 mrd EUR, kar je za 34% manj
kot leta 2009. Se vedno dosegajo najvisje vrednosti, prek 1 mrd EUR, ob izdajah drzavnih
obveznic, sicer pa se njihove Vrednosti gibljejo okoli niéle ali malo pod njo ze od konca
izdani drzavni 0bvezn1c1 RS67 in RS68. Naslednji izdaji, RS69 in RS70 sta sledili
januarja in marca 2011 ter sta prav tako pritegnili veliko povprasevanje tujcev.

Manj$e povprasevanje je predvsem posledica nizke likvidnosti borznega trga in bolj
privla¢nih naloZbenih priloznosti v tujini. Tujce odganja tudi negativen odnos do prodaje
delezev v slovenskih podjetjih tujcem.

Slika 4.13: Mesecne neto nalozbe rezidentov v tujino (levo) in nerezidentov v
Slovenijo (desno) v mio EUR
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Vir: KDD, Banka Slovenije, lastni preracuni
Leta 2010 so tujci zmerno povecali nalozbe v slovenske delnice. Opravili so za
251,5 mio EUR neto nakupov slovenskih delnic. Vec€ina neto nakupov je bilo opravljenih
s slovenskimi "blue chipi", predvsem z delnicami Krke, Mercatorja in Gorenja. Kljub
temu delez delnic znasa le 11,1% vseh neto nakupov v letu 2010. V letu 2009 skoraj ni
bilo nalozb v slovenske delnice, v letu 2010 pa se kaze povecanje z vrthom v novembru
2010 v skupni vrednosti 87,3 mio EUR. Novembrski vrh je rezultat nakupov delnic
Mercatorja v vrednosti 73,6 mio EUR. Tudi delez tujcev v trzni kapitalizaciji konstantno
nara$¢a in je marec 2011 koncal pri 11,2%.
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Neto nakupi tujcev v
Sloveniji so se v letu 2010
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zanimanje je bilo za drZavne
obveznice RS67, RS68 in
RS69.
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Tujci so opravili za
251,5 mio EUR neto nakupov
slovenskih delnic.
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Neto nakupi tujcev
slovenskih obveznic so se lani
znizali za 40%.

Neto nakupi tujcev slovenskih obveznic so $e vedno zelo visoki, eprav v primerjavi z
letom 2009 za 40% nizji. To je posledica vi§jih neto prodaj predvsem drzavnih obveznic.
Najvecje zanimanje je bilo ob izdajah drzavnih obveznic RS67, RS68, RS69 in RS70.
Najvecji kupci slovenskih dolzniSkih vrednostnih papirjev so bili rezidenti Velike
Britanije in Luksemburga. Tako kot v letu 2009 je v stanju nalozb delez tujih investitorjev
v dolzniske vrednostne papirje vecji kot delez investitorjev v lastniske vrednostne papirje.

Slika 4.14: Stanje nalozb nerezidentov v vrednostne papirje slovenskih izdajateljev v
mrd EUR (levo) in njihova regijska struktura v odstotkih (desno)
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Opomba: Vkljucene so nalozbe v kotirajoce delnice in obveznice ter tiste, ki ne kotirajo na borzi.
EU3 — Velika Britanija, Danska, Svedska
EU16 — evroobmocje
EXYU - drzave nekdanje Jugoslavije
Vir: KDD, lastni prerac¢uni

Nalozbe slovenskih
investitorjev v tujino so se
povecale za 4,5% in konec

leta 2010 znasSale 24% BDP.

Povecan obseg nalozb
v ZDA in BRIK.
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Nalozbe slovenskih investitorjev v vrednostne papirje tujih izdajateljev so se ob koncu
decembra 2010 letno povecale za 4,5% na 8,5 mrd EUR, kar obsega 24% BDP. Rezidenti
so v letu 2010 neto kupili za 281 mio EUR delnic tujih izdajateljev, kar je od leta 2007
Podobno je z nalozbami v obveznice tujih izdajateljev. Najvisje so bile leta 2007, ko so
rezidenti neto kupili za 2,9 mrd EUR, leta 2010 pa so neto prodaje znasale 41 mio EUR.

Najve¢ neto nakupov tujih delnic so opravile domace zavarovalnice in pokojninski skladi
ter drugi finan¢ni posredniki, skupaj v vrednosti 238 mio EUR, kar je 83% vseh neto
nakupov. Med slovenskimi sektorji je najve¢ investicij opravil sektor drugih finanénih
posrednikov (razen zavarovalnic in pokojninskih skladov), njihova glavnina nalozb pa je
bila v ZDA in drzave nekdanje Jugoslavije. Domaci sektor zavarovalnic in pokojninskih
skladov je drugi najvecji investitor, ki pa je investiral predvsem v drzave evroobmocja. V
tuje vrednostne papirje so najbolj zmanjSala nalozbe gospodinjstva, ki so prodala
predvsem delnice izdajateljev iz drzav nekdanje Jugoslavije (-5 mio EUR) in
evroobmocja (-5 mio EUR). Glavnina nalozb slovenskih gospodinjstev je bila v Zdruzene
drzave Amerike (10 mio EUR).

Med neto nakupi obveznic so s 85% prevladovale nalozbe zavarovalniskega sektorja in
pokojninskih skladov (434 mio EUR) v obveznice izdajateljev predvsem iz evroobmocja.
Med neto prodajami obveznic so prevladovale banke, ki so prodajale predvsem obveznice
iz evroobmocja. V prvih treh mesecih 2011 so rezidenti neto kupili tuje obveznice v viSini
406,1 mio EUR.

V geografski strukturi nalozb rezidentov v tujino se je v letu 2010 malo povecala
izpostavljenost do izdajateljev iz ZDA in BRIK ter zmanjSala izpostavljenost do
izdajateljev iz evroobmocja in drzav nekdanje Jugoslavije. V strukturi nalozb v tuje
obveznice se je delez izdajateljev iz evroobmocja zmanjSal na 78%, vendar Se vedno
ostaja na zelo visoki ravni. V portfelju tujih delnic se je zmanjSal delez delnic drzav
nekdanje Jugoslavije, povecal pa delez delnic ZDA. To nakazuje nadaljnje umikanje s
trgov nekdanje Jugoslavije, kjer je rast borznih teCajev relativno nizka, ozivljanje
gospodarstva pa negotovo.
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Slika 4.15: Regijska struktura nalozb rezidentov v tuje vrednostne papirje v odstotkih
— celotnih (levo), posebej v obveznicah in delnicah (desno)
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Opomba: EU3 — Velika Britanija, Danska, Svedska
EU16 — evroobmocje
BRIK — Brazilija, Rusija, Indija, Kitajska
EXYU — drzave nekdanje Jugoslavija

Vir: Banka Slovenije
Tabela 4.6: Pregled nalozbenega povezovanja s tujino
2006 2007 2008 2009 2010 Mar.11
Nalozbe rezidentov v tujino

Delnice
stanje (v mrd EUR) 2,6 4,1 2,3 2,9 3,3 3,5
v % BDP 11,0 11,7 6,2 8,3 9,2 9,7
letna rast (v %) 73,7 55,9 -43,2 25,5 13,9 12,8
delez v stanju vseh izdanih slo. LVP (v %) 10,7 11,9 9,4 12,4 15,5 16,9
neto nakupi (v mrd EUR) 0,83 1,04 0,00 0,15 0,28 0,13

Obv eznice
stanje (v mrd EUR) 2,9 57 53 5,2 5,2 5,5
v % BDP 12,1 16,4 14,4 14,9 14,4 15,5
letna rast (v %) 89,7 95,2 -5,7 -2,6 -0,8 -4,2
delez v stanju vseh izdanih slo. DVP (v %) 37,5 87,3 74,6 43,2 37,8 34,4
neto nakupi (v mrd EUR) 1,38 2,87 -0,22 -0,27 -0,04 0,41

Nalozbe nerezidentov v Slov enijo

Delnice
stanje (v mrd EUR) 3,2 4,2 3,6 3,6 3,8 3,8
v % BDP 10,7 12,2 9,7 10,4 10,7 10,7
letna rast (v %) 28,5 30,6 -14,8 1,2 5,0 2,7
delez v stanju vseh izdanih slo. LVP (v %) 13,3 12,3 14,7 15,6 18,0 18,5
neto nakupi (v mrd EUR) 0,28 0,48 0,02 0,03 0,25 0,05

Obv eznice
stanje (v mrd EUR) 0,9 0,8 1,7 5,2 7,4 10,1
v % BDP 3,0 2,4 4,6 14,9 20,7 28,3
letna rast (v %) 85,2 -7,4 103,2 205,1 42,5 34,6
delez v stanju vseh izdanih slo. DVP (v %) 11,8 12,9 23,8 43,2 54,3 62,8
neto nakupi (v mrd EUR) 0,38 0,11 0,89 3,40 2,01 2,75

Opomba: Za leto 2011 so upostevani le neto nakupi prvih treh mesecev. Upostevane so vse nalozbe
nerezidentov v Slovenijo, v kotirajoée in nekotirajo¢e vrednostne papirje.
DVP — dolzniski vrednostni papirji
LVP — lastniski vrednostni papirji

Vir: KDD, Banka Slovenije, SURS, lastni preracuni

Izpostavljenost do dolZniskih vrednostnih papirjev iz perifernih drZzav evroobmocja

Slovenski rezidenti so imeli konec februarja 2011 v lasti 374,2 mio EUR dolzniskih ~ DeleZ portfelja dolzniskih
vrednostnih papirjev iz drzav Portugalske, Irske, Gréije in Spanije, kar je 6,9% vseh  vrednostnih papirjev
njihovih nalozb v tuje dolzniske vrednostne papirje. Slovenski rezidenti so nalozbe v slovenskih rezidentov v
dolzniske vrednostne papirje perifernih drzav medletno zmanjsali za 52,5% in jih zaradi ~ vrednostnih papirjih
dolzniskih tezav teh drzav Se zmanjSujejo. Deloma je to gibanje posledica zmanjSanja  perifernih drzav je konec
vrednosti vrednostnih papirjev, deloma pa umika iz navedenih visoko zadolzenih trgov.  februarja 2011 znasal 6,8%.
Nalozbe v dolzniSke vrednostne papirje drugih drzav so se povecale za 6,2%. Najvedji

delez nalozb dolzniskih vrednostnih papirjev med perifernimi drzavami sta predstavljali

Spanija s 45,7% in Gréija s 26,9%.
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Tabela 4.7: Izpostavljenost slovenskih sektorjev do dolzniskih vrednostnih papirjev
izdajateljev perifernih drzav konec februarja 2011 v mio EUR
Periferne drzave v mio EUR Periferne drzave v % nalozb sektorja
Sektor Banéni DVP  Drzavni DVP Drugi DVP Banéni DVP  Drzavni DVP Drugi DVP
Nefinan¢ne druzbe 0,2 0,5 0,0 0,3 0,8 0,0
Banke in hranilnice 49,6 118,8 6,5 1,5 3,7 0,2
Drugi finanéni posredniki 0,0 1,7 2,7 0,0 1,2 2,0
Pomozne finanéne dejav nosti
Zav arov alnice in pok. skl. 38,0 90,4 57,3 2,0 4,8 3,0
Drzava 0,0 5,2 1,9 0,0 3,5 1,3
Gospodinjstva 0,5 0,8 0,2 0,8 1,3 0,4
Neprofitne institucije 2,3
Skupaj 88,3 217,3 68,6 1,6 3,9 1,2
Opomba:  DVP — dolZniski vrednostni papirji.
Vir: Banka Slovenije

Sektorja bank in  Sektorja bank in zavarovalnic sta imela v februarju 2011 s 46,7% in 49,6% najvecji delez
zavarovalnic sta bila  naloZb slovenskih rezidentov v dolZniske vrednostne papirje drzav Portugalske, Irske,
februarja 2011 najbolj  Gréije in Spanije. Tudi v evroobmogju prevladujeta sektorja bank in zavarovalnic.
izpostavljena do dolzniskih  Struktura naloZb je zaradi konservativne narave nalozb tovrstnih institucij usmerjena
vrednostnih papirjev  predvsem v drzavne in bantne obveznice, ki obsegajo 81,7% vseh nalozb v dolzniske
perifernih drzav.  vrednostne papirje perifernih drzav. Banéni sistem je bil v svojem portfelju dolzniskih
vrednostnih papirjev izpostavljen do drzavnih obveznic iz perifernih drzav s 5,9% in do
bancnih obveznic s 4,4%. Zavarovalniski sektor pa je bil izpostavljen do drzavnih
obveznic s 13,5% in do banénih obveznic s 6,2%. Nalozbe ban¢nega sektorja so bile med
perifernimi drzavami neenakomerno razporejene. Ban¢ni sektor je imel med nalozbami v
dolzniske vrednostne papirje teh drzav v visini 174,9 mio EUR najvecjo izpostavljenost
do Spanije s 45,6% in do Gréije s 26,6%. DeleZ banénih obveznic v banénem sektorju je
bil najvedji v Spaniji s 79,4%, delez drzavnih obveznic pa je bil najvedji v Gréiji z 39,1%.
Zavarovalniski sektor je vlozil 185,6 mio EUR dolzniskih vrednostnih papirjev in jih prav
tako neenakomerno porazdelil med drzave: v Spanijo 47,8%, v Gréijo 28%, na Irsko

23,3% in na Portugalsko 0,9%.

Tabela 4.8: Izpostavljenost slovenskih sektorjev do dolzniskih vrednostnih papirjev
izdajateljev drzav evroobmodja in drugih drzav konec februarja 2011
DVP evroobmoc¢ja v mio EUR DVP drugih drzav v mio EUR
Sektor Banéni DVP Drzavni DVP Drugi DVP Banéni DVP Drzavni DVP Drugi DVP
Nefinancne druzbe 16 37 2 5
Banke in hranilnice 811 1.877 39 323 131 44
Drugi finanéni posredniki 13 11 70 11 3 25
Pomozne finan¢ne dejav nosti
Zav arov alnice in pok. skl. 426 482 403 189 190 205
Drzava 21 32 42 18 23 15
Gospodinjstva 18 2 23 6 3 6
Neprofitne institucije 1
Skupaj 1.304 2.404 615 549 349 300
Opomba:  DVP — dolzniski vrednostni papirji.
Vir: Banka Slovenije
Slika 4.16: Geografska struktura nalozb rezidentov v periferne drzave in druge drzave
v mio EUR (levo) ter geografska struktura nalozb slovenskega bancnega
sektorja v ban¢ne in drzavne obveznice iz perifernih drzav in drugih drzav
evroobmocja konec februarja 2011 (desno) v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije
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5 BANCNI SEKTOR

5.1 Strukturne znac¢ilnosti banc¢nega sektorja

Velikost ban¢nega sektorja in statusne spremembe

Ob koncu leta 2010 je v Sloveniji delovalo 19 bank, 3 hranilnice in 3 podruznice tujih
bank. V primerjavi z letom prej se $tevilo kreditnih institucij ni spremenilo. Proces
konsolidacije ban¢nih sistemov v drzavah EU je bil intenziven v letih 2005 in 2006, v
obdobju finan¢ne krize pa se je umirjeno nadaljeval. V nasprotju s tem v Sloveniji proces
konsolidacije ban¢nega sektorja ne tece, saj se Stevilo 25 kreditnih institucij po letu 2004
ni zmanj$alo. Konsolidacije nista spodbudila sicer obi¢ajna dejavnika poviSanje vrednosti
premozenja delniCarjev in spremembe v okolju, kot so finan¢na integracija v EU in
tehnoloske spremembe. Prav tako procesa konsolidacije lani niso spodbudili moc¢no
poslabsani poslovni rezultati, stagnacija kreditiranja, kr¢enje bilan¢ne vsote in zmanj$anje
kapitalske ustreznosti slovenskega ban¢nega sistema. Verjetno bi tudi v slovenskem
banénem sistemu polozaj nekaterih kreditnih institucij lahko izboljsali u¢inki konsolidacij,
predvsem operativne sinergije v obliki zmanjSanja stroskov in finanéne sinergije v obliki
zmanjSanja stroSkov kapitala. Razlogi za slabo poslovanje in dolgorocno spremenjene
razmere zahtevajo celovito prilagoditev poslovnih strategij bank. Vklju€evati bi morale
lastniske konsolidacije, ¢e bi te lahko zagotovile vecji obseg kreditiranja, boljse
upravljanje tveganj in vecjo kapitalsko moc.

Banka Slovenije je v letu 2010 potrdila notifikacije 18 kreditnih institucij in dveh
posebnih finan¢nih institucij, s ¢imer je skupno Stevilo notificiranih kreditnih institucij
doseglo stevilo 302, Stevilo posebnih finan¢nih institucij pa 34.

Banke ostajajo najpomembne;jsi finan¢ni posrednik, delez hranilnic je ostal zanemarljiv.
Bilan¢na vsota bank je decembra 2010 znasala 50,3 mrd EUR, hranilnic pa 441 mio EUR.
Bilangna vsota bank je predstavljala 140% BDP'®, Dele? bilanéne vsote bank in hranilnic
v BDP-ju se je lani razmeroma mo¢no zmanjsal, kar je posledica nominalnega zmanjSanja
bilan¢ne vsote.

Bilan¢na vsota ban¢nega sistema se je lani zmanjsala za 1.292 mio EUR ali za 2,5%, kar
je prvi¢ po uspes$no koncani sanaciji dveh bank sredi devetdesetih let. Najvi§jo rast,
znasala je blizu 29%, je drugo leto zaporedoma dosegla SID banka, ki se je lahko
zadolzevala na mednarodnem finanénem trgu z jamstvom drzave, zbrana sredstva pa
usmerjala v banke in gospodarstvo.

BANKA SLOVENIIE

Tabela 5.1: Bilan¢na vsota bank v primerjavi z BDP

2006 2007 2008 2009 2010
Bilanéna vsota bank (v mio EUR) 33.868 42.343 47.628 51.612 50.319
BDP v teko¢ih cenah (v mio EUR) 31.050 34569 37.304 35.385 36.062
Bilan¢na vsota v % BDP 109,1 122,5 127,7 145,9 139,5
Razmerje med rastjo posojil neb. sekt. in rastjo BDP 3,3 3,4 2,3 . 0,8
Stevilo zaposlenih v bankah 11.707 11.868 12.046 11.933 11.935
Opomba: Razmerje med rastjo posojil in rastjo BDP v letu 2009 ni prikazano zaradi negativne rasti

BDP.

Vir: Banka Slovenije

Lastnistvo bank

ODb koncu leta 2010 je v Sloveniji delovalo osem héerinskih bank v vecinski tuji lasti in tri
podruznice tujih bank. V popolni domaci lasti je bila ena banka, devet bank pa je bilo v
vecinski domaci lasti. Delez tujcev, merjen po lastniskem kapitalu, se je v letu 2010
povecal za 0,5 odstotne tocke in je znasal 37,1%; od tega je delez tujih oseb, ki imajo nad
50% kapitala v upravljanju, znasal 27,9%. Delez tujih oseb, merjen z bilanéno vsoto, je ob
koncu leta 2010 znasal 1,2 odstotne tocke ve¢ kot delez, merjen z lastniSkim kapitalom.

'8 Povpregen delez bilantne vsote bank v BDP je v evroobmodju leta 2009 znasal 333%, v drzavah
EU-ja pa 357%.
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V letu 2010 je v Sloveniji
delovalo 25 kreditnih
institucij. Proces
konsolidacije v slovenskem
bané¢nisStvu ne tece.

Bilan¢na vsota bank je ob
koncu leta 2010 predstavljala
slabih 140% BDP.

Ob koncu leta 2010 je bilo v
vefinski domaci lasti deset
bank.
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TrZzna koncentracija
bancnega sistema se je v letu
2010 zniZala, vendar ostaja
vi§ja kot v evroobmocju.
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Drzavno lastni$tvo, merjeno po lastniSkem kapitalu, se je lani nekoliko zmanjsalo. Ob
koncu leta je to znasalo 20%.

Tabela 5.2: Lastniska struktura ban¢nega sektorja (po lastniskem kapitalu)

(v %) 2006 2007 2008 2009 2010

Drzava v oZjem smislu 17,9 15,1 17,7 20,5 20,1

Druge domace osebe 44 .4 47,2 441 43,0 42,9

Tuje osebe 37,7 37,8 38,2 36,6 37,1
tuje osebe (nad 50% v upravljanju) 27,7 26,8 27,6 26,8 27,9
tuje osebe (pod 50% v upravljanju) 10,0 11,0 10,6 9,8 9,2

Vir: Banka Slovenije

V nadaljevanju tega poro€ila so banke, podobno kot v preteklih letih, razdeljene v tri
skupine: velike domace banke, majhne domace banke in banke v vecinski tuji lasti. Vsaka
banka je razvr§¢ena le v eno skupino. Uporabljena analiti¢na ¢lenitev ban¢nega sistema na
homogene skupine temelji na znacilnostih poslovanja bank, zlasti na prevladujoci
strukturi njihovega financiranja.

Slika 5.1: Trzni delez bank v vecinski lasti tujcev in bank v ve€inski domaci lasti,
merjeno glede na bilan¢no vsoto bank v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije

Koncentracija ban¢nega sektorja

Trzna koncentracija se je znizala tudi v letu 2010, pri obveznostih do nebancnega sektorja
in pri posojilih. V primerjavi s povpre¢jem evroobmocja je koncentracija v Sloveniji Se
vedno vi§ja, vendar se je razlika, merjena s Herfindahl- Hirschmanovim indeksom, v letu
2010 ponovno zmanj$ala. Trzni delez najvecjih petih bank v Sloveniji je bil lani vecji za 3
odstotne to¢ke od netehtanega povprecja drzav evroobmodja za leto 2009.
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Tabela 5.3: Trzna koncentracija slovenskega ban¢nega trga, merjena s Herfindahl-
Hirschmanovim indeksom in trznim delezem prvih treh oziroma prvih
petih bank

Razlika
2006 2007 2008 2009 2010 2010/2009
Herfindahl-Hirschmanov indeks
Bilanéna vsota 1342 1.313 1292 1.282 1.169 -113
Bilan¢na vsota (evroobmocje) 634 659 687 663
netehtano 1022 1.032 1091 1076
Posojila nebanénemu sektorju 1232 1214 1231 1.179 1.138 -41
Obveznosti do nebanénega sektorja 1.434 1.477 1619 1.630 1.516 -114
Obveznosti do bank 1236 1.170 1.229 1.054 1.260 206
Trzni delez prvih 3 bank (v %) vo.t.
Bilanéna vsota 50,0 49,0 48,0 47,9 461 -2
Posojila nebanénemu sektorju 48,0 47,0 46,6 46,0 46,3 0
Obveznosti do nebanénega sektorja 54,0 54,2 56,6 56,5 55,2 -1
Obveznosti do bank 48,0 41,4 36,4 46,2 54,3 8
Trzni delez prvih 5 bank (v %) vo.t.
Bilanéna vsota 62,7 59,9 59,4 60,1 59,8 -0,3
Bilan¢na vsota (evroobmocje) 42,8 441 44,7 44,6 -45
netehtano 54,4 54,7 57,1 57 -57
Posojila nebanénemu sektorju 61,3 58,4 59,3 58,7 59,4 0,7

Obveznosti do neban¢nega sektorja 66,7 65,8 65,7 68,8 67,8 -1,0

Obveznosti do bank 61,4 50,9 51,2 61,3 68,3 7,0

Vir: Banka Slovenije, ECB: Report on EU Banking Structures, September 2010

5.2 Ocena bank o povprasevanju po posojilih in kreditnih

standardih v Sloveniji in Evroobmo¢&ju"’

Posojila podjetjem

Anketni odgovori bank za preteklo leto odrazajo rahlo naras¢anje povprasevanja podjetij
po posojilih. Naras¢anje povprasevanja je bilo izrazitejSe zaradi zaostrenih likvidnostnih
razmer, vendar ga je poleg pocasnega okrevanja gospodarstva zadrzevala visoka
zadolzenost sektorja podjetij. Kljub temu anketni odgovori odrazajo tudi del
povprasevanja, ki ni bilo kreditno sposobno.

Slika 5.2: PovpraSevanje podjetij po posojilih in kreditni standardi
1,5
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Vir: ECB, Banka Slovenije

Razmeroma moc¢no zaostrene kreditne standarde v letih 2008 in 2009 so banke ohranjale
nespremenjene v vecini leta 2010. Podobna gibanja so bila znacilna tudi za evroobmocje.

' V anketi sodeluje pet slovenskih bank. Zaradi metodolodkih omejitev neposredna primerjava
rezultatov med Slovenijo in celotnim evroobmoc¢jem ni vedno popolnoma ustrezna, vsebinski
sklepi pa so manj trdni kot pri kvantitativnih analizah.

POROCILO O FINANCNI STABILNOSTI

EVROSISTEM

Povprasevanje po posojilih
podjetij je tudi leta 2010
rahlo narascalo. Banke so
ohranjale zaostrene kreditne
standarde.
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oziroma za 1,3 mrd EUR.
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Povecanje povprasevanja po posojilih
znizanje kreditnih standardov

Zmanj$anje povpras$evanja po

zaostrovanje kreditnih standardov

V Sloveniji so banke kreditne standarde nekoliko zaostrile le v zadnjem Ccetrtletju
lanskega leta. Anketni odgovori kazejo, da so stroski virov, bilanéne omejitve in
konkurenca lani vefinoma koristili ohranjanju zaostrenih kreditnih standardov. V prid
njihovega nadaljnjega zaostrovanja so v delu bancnega sistema delovala tveganja,
povezana s posameznimi panogami, zahtevanimi zavarovanji in negotovost, povezana s
pricakovano splosno gospodarsko aktivnostjo. Dodatno zaostrovanje zahtev za
zavarovanje posojil je bilo opazno, a ne prevladujoce. Redkeje so banke omejevale obseg
posojil in zaostrovale druga dolocila posojilnih pogodb.

Posojila gospodinjstvom

Gospodinjstva so vedno bolj povpraSevala po stanovanjskih posojilih do sredine
preteklega leta 2010. Od takrat naprej anketni odgovori bank odrazajo stagnacijo takega
povprasevanja. Banke so kreditne standarde za stanovanjska posojila zaostrovale v prvi
polovici leta in v njegovem zadnjem Cetrtletju. Na zaostrovanje so vplivala tveganja,
povezana s splo$no gospodarsko aktivnostjo, in tveganja, povezana z gibanji na
stanovanjskem trgu. Posami¢ni odgovori, ki jih ni mogoce posplositi za celoten ban¢ni
sistem, nakazujejo, da so se banke pri stanovanjskih posojilih spremenjenim razmeram
prilagajale z zaostrovanjem zahtev za zavarovanje ter v drugi polovici leta Se z viSanjem
obrestnih pribitkov za bolj tvegana stanovanjska posojila.

Slika 5.3: Povprasevanje gospodinjstev po stanovanjskih (levo) in potrosniskih

posojilih (desno) ter spreminjanje kreditnih standardov
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Vir: ECB, Banka Slovenije

Kot razlog za umirjeno upadanje povpraSevanja po potro$nisSkih posojilih so banke
navajale zmanjSevanje nakupov trajnih proizvodov, ob koncu leta pa dodale vpliv
dolgotrajnosti gospodarske krize. Manjsi del ban¢nega sistema se je lani na to odzival z
zaostrovanjem kreditnih standardov za potrosniska posojila in z zaostrovanjem zahtev za
njihovo zavarovanje.

5.3 Spreminjanje strukture bilance stanja

Na zmanjSanje bilan¢ne vsote je lani najbolj vplivalo razdolzevanje bank pri ECB,
zmanjSanje vlog drzave pri bankah in nadaljevanje razdolzevanja pri bankah v tujini.

RazdolZevanje bank v tujini traja Ze poltretje leto. Neto razdolzitev bank v tujini je v letu
2010 dosegla 1,3 mrd EUR in zaostajala za predlanskim letom, ko je znasala 3,1 mrd
EUR. Potem ko je drzava Se v letu 2009 s povecanjem vlog nadomescala izpadle vire
financiranja, je vloge v letu 2010 zmanjSevala. Obseg zadolZzenosti bank pri Evrosistemu
se je lani z zapadanjem vseh treh 12-mesecnih operacij ECB mo¢no zmanjsal. Vloge
gospodinjstev pa so se povecale bistveno manj kot v letih pred krizo. Najbolj so se
povecali viri, pridobljeni z izdajanjem vrednostnih papirjev, in sicer za 1 milijardo EUR.
Vendar je bilo tudi tovrstno financiranje bank za polovico manjse kot predlani.

Povecanje posojil neban¢nemu sektorju je lani znasalo le 540 mio EUR. K temu je najveé
prispevalo kreditiranje gospodinjstev, medtem ko se je obseg posojil nefinanénim
druzbam zmanj$al za 399 mio EUR. Banke so $e naprej zmanjSevale nalozbe v vrednostne
papirje in razmeroma mo¢no zmanj$ale tudi obseg izpostavljenosti na medbanénem trgu.
S tem so se na aktivni strani svojih bilanc prilagajale razdolzevanju v svojih pasivah.
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Tabela 5.4: Trzni delezi in stopnje rasti za bilanéne vsote in posojila nebanénemu
sektorju po posameznih skupinah bank v odstotkih
(v %) Trzni delezi Stopnije rasti
2007 2008 2009 2010 mar.11 2007 2008 2009 2010 mar.11
Bilan¢na vsota
velike banke 61,5 61,3 62,6 62,9 63,5 26,5 7,7 10,8 -2,1 2,3
banke v veéinski tuji lasti 28,8 31,1 29,5 28,7 28,2 22,7 21,8 2,6 -5,1 0,4
majhne banke 9,8 7,6 7,9 8,4 8,2 22,0 18,2 12,8 3,9 3,0
skupaj 100 100 100 100 100 25,0 12,5 8,4 -2,5 1,8
Posojila nebanénemu sektorju
velike banke 56,4 56,7 56,8 57,3 57,0 37,5 13,9 1,2 2,5 0,7
banke v vecinski tuji lasti 34,1 36,2 35,6 35,0 35,1 40,0 25,7 -0,5 0,0 -0,5
majhne banke 9,5 71 7,7 7,7 79 42,0 22,0 9,0 2,6 3,1
skupaj 100 100 100 100 100 38,6 18,5 1,1 1,6 0,5
Vir: Banka Slovenije
5.3.2 Pomembnejsi dejavniki zmanjSevanja rasti posojil

Lani se je nadaljeval zastoj posojilne aktivnosti bank do podjetij, na kar je vplivalo ve¢  Nadaljevanje zastoja
dejavnikov: a) visoka raven zadolZenosti podjetij, b) majhno kreditno sposobno  Kreditne aktivnosti bank do
povpraSevanje podjetij, c) zaostrena politika bank glede zavarovanja posojil in  nefinanénih druZzb.
d) ohranjanje relativno velikih pribitkov na referenéne obrestne mere. Ce upostevamo

bruto vrednosti posojil podjetjem, tj. vrednosti, ki niso zmanjSane za oslabitve oziroma

popravke vrednosti posojil podjetjem, bi bila rast posojil v letu 2010 sicer pozitivna,

0,3%, namesto —2% po neto izkazu. V nominalnem obsegu bi banke namesto zmanjSanja

posojil v visini 399 mio EUR (neto izkaz) realizirale neto povecanje v visini

71,5 mio EUR (bruto izkaz). V letu 2010 je obseg financiranja bank v tujini ostal

razmeroma omejen. Banke so odplacale ve¢ posojil, kot so jih najele. To je bil ob

izostanku drugih oblik financiranja pomemben omejitveni dejavnik posojilne ponudbe

bank.

Znizevanje dinamike kreditne rasti je bilo znacilno za vse skupine bank. Vendar se je pri
skupini domacih bank ohranila pozitivna rast posojil do nefinan¢nih druzb, medtem ko je
bila pri bankah v vecinski tuji lasti vse leto negativna. Banke v veCinski tuji lasti so
soCasno z zmanjSevanjem kreditiranja podjetij nadpovprecno kreditirale gospodinjstva.
Podjetjem so banke odobravale predvsem nova kratkoro¢na posojila, medtem ko je pri
gospodinjstvih prevladovalo dolgoro¢no stanovanjsko kreditiranje. Rast stanovanjskih
posojil je ob koncu leta 2010 znaSala 23%. Obseg potrosniskih posojil bank se je lani
zmanjsal za 2,3%.

Slika 5.4: Medletne stopnje rasti nalozb (levo) in posojil nebanénemu sektorju
(desno) v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije
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Slika 5.5: Medletne stopnje rasti posojil nefinanénim druzbam in gospodinjstvom po
skupinah bank v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije

Realna obrestna mera pri
posojilih podjetjem se je

znizala.

Gibanje obrestnih mer in inflacije kot dejavnik povprasevanja po posojilih

Lani se je ob zviSevanju inflacije in ob razmeroma nespremenjenih ravneh nominalnih
obrestnih mer realna obrestna mera bank znizala. Pri posojilih podjetjem do 1 mio EUR se
je razlika med obrestno mero in inflacijo s predlanskih 5 odstotnih tock zmanjSala na
3,9 odstotne tocke, pri posojilih podjetjem nad 1 mio EUR pa s 4,4 odstotne tocke na
3,1 odstotne tocke. Vendar zmanjSanje teh razlik ni vplivalo na povecano kreditiranje
podjetij.

Slika 5.6: Visina obrestnih mer za posojila podjetjem do 1 mio EUR (levo) in nad
1 mio EUR (desno) ter stopnja inflacije v odstotkih
8 8 8 8
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Vir: Banka Slovenije
533 Struktura naloZb
Lani se je nadaljeval trend podaljSevanja rocnostne strukture posojil neban¢nemu
sektorju. Delez dolgoro¢nih posojil v strukturi posojil nebanénemu sektorju se je povecal
z 68,3% na 73,1%.
Slika 5.7: Medletne stopnje rasti posojil nebanénemu sektorju po ro¢nosti ter delezi
dolgo- in kratkoro¢nih posojil neban¢nemu sektorju v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije

Sprememba v strukturi

66

ro¢nosti posojil.

Banke so lani podjetjem, podobno kot predlani, odobravale predvsem kratkoro¢na
posojila. Obseg novoodobrenih kratkoro¢nih posojil podjetjem je bil sicer 2,5-krat vecji
od obsega novoodobrenih dolgoro¢nih posojil. Vendar pa se je stanje kratkorocnih posojil
zaradi ve¢ zapadlih kakor novoodobrenih zmanjSevalo. Medletna dinamika rasti
kratkorocnih posojil bank nefinan¢nim druzbam je bila moc¢no negativna. Ker so pri
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kreditiranju gospodinjstev prevladovala dolgoro¢na posojila gospodinjstvom, se je delez
dolgoro¢nih posojil nebanénemu sektorju lani povecal. Izstopa delez dolgoroénih posojil
v strukturi stanja posojil pri posojilih gospodinjstvom, kjer je ob koncu leta znasal $tiri
petine. Pri nefinan¢nih druzbah je ob koncu leta 2010 znasal dve tretjini.

Posojila neban¢nemu sektorju v tuji valuti so se vse leto zmanjSevala. Konec lanskega leta
so posojila v tuji valuti predstavljala le Se 4,3% vseh posojil, marca 2011 pa 3,9%. Delez
posojil v tuji valuti je bil najveji pri posojilih gospodinjstvom, kjer je konec prvega
Cetrtletja letoSnjega leta znasal 10%, medtem ko je bil pri podjetjih zanemarljiv, saj je
znasal le 1,6%.

Tabela 5.5: Struktura in rast postavk bilance stanja ban¢nega sektorja ob koncu leta v
odstotkih

Stopnje rasti (v %)
2007 2008 2009 2010 mar.11 2007 2008 2009 2010 mar.10
Bilanéna vsota (v mio EUR)  42.343 47.628 51.612 50.319 51.743 25,0 125 84 -2,5 1,8

Aktiva Struktura (v %)
Denar 1,4 2,6 2,8 2,2 3,4 -42,91059 17,0 -22,9 66,0
Posojila bankam 9,6 85 111 96 10,0 328 -1,0 41,6 -157 4,0
Posojila nebanénemu sektorju 66,8 70,4 657 685 673 386 185 1,1 1,6 0,5
posojila podjetiem 40,2 425 39,1 393 401 378 188 -04 -2,0 -3,0
posojila gospodinjstvom 152 155 153 172 159 271 149 6,8 9,6 7,5
posojila drzavi 1.1 1.1 1,4 2,3 1,5 -18,9 8,9 451 582 59,2
posojila drugim 10,3 11,3 9,9 9,7 99 80,7 234 -50 -49 -5,5
Finanéna sredstva/vred. papirji 18,2 153 172 164 172 -22 -57 219 -68 -1,4
od tega drzavni 10,1 8,6 9,9 8,9 94 575 -48 249 -124 -3,0
Kapitalske nalozbe 1,5 1,3 1,3 1,4 1,4 439 20 110 -0,8 -3,1
Druga aktiva 2,4 1,9 1,9 1,9 20 25-111 56 0,0 1,1
Pasiva
Obveznosti do Evrosistema 04 2,6 4.1 1,2 4.1 ...6834 71,3 -72,3 -83,5
Obveznosti do bank 376 381 309 302 302 47,5 139 -122 -45 -4,6
do tujih bank 340 338 252 233 243 425 11,7 -19,1 -10,0 -9,6
Obvez. do nebanénega sekt. 45,8 43,3 457 46,7 457 10,7 64 143 -03 8,1
do podijetij 11,4 10,0 96 10,6 99 07 -10 38 74 54
do gospodinjstev 286 277 26,7 284 275 93 91 45 36 2,4
do drzave 3,6 3,9 7,7 6,0 6,7 356 22,9114,9 -241 36,5
do drugih 2,2 1,6 1,6 1,7 16 788 -181 6,8 54 4,6
Obveznosti iz vred. papirjev 2,3 2,6 6,7 8,9 6,9 -1,3 30,6172,9 31,0 38,9
Druge obveznosti 1,6 1,3 1,1 1,3 1,2 441
Rezervacije 0,5 0,4 0,3 0,3 03 12,6 -154 -08 04 20,1
Podrejene obveznosti 3,5 3,4 3,0 3,1 3,1 481 86 -29 22 0,5
Kapital 8,4 8,4 8,3 8,2 85 252 124 75 -41 -4,7

Opomba: Kategorija finan¢nih sredstev je metodolosko SirSa od vrednostnih papirjev ter vkljucuje
tudi posojila, razpolozljiva za prodajo, in nekatere vrednostne papirje, razpolozljive za
prodajo, ki imajo funkcijo kapitalskih nalozb.

Vir: Banka Slovenije

Obseg nalozb v vrednostne papirje se je lani zmanjsal za 590 mio EUR, vendar se njihov ~ Zaradi kréenja bilanc bank
delez v bilan¢ni vsoti ni bistveno spremenil. V povpreju se je gibal nekoliko pod 16%  se je povecal deleZ posojil
bilan¢ne vsote. Hkrati so banke zmanjSale terjatve do bank za 0,9 mrd EUR. Kljub nizki  nebanénemu sektorju za
posojilni rasti se je lani delez posojil nebancnemu sektorju v bilanci stanja povecal za 2,8 odstotne tocke.

2,8 odstotne tocke.
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Slika 5.8: Delez posojil nebanénemu sektorju in vrednostnih papirjev v bilanéni
vsoti v odstotkih
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534 Viri financiranja bank

Preteklo leto je zaznamovalo  Banke so bile konec preteklega leta za 10% manj zadolzene pri bankah v tujini. Pri
razdolZevanje bank v tujini,  bankah v tujini so se neto razdolzile za 1,3 mrd EUR, predlani za 3,1 mrd EUR. Banke
mocno zmanj$anje  virov iz tujine niso ve¢ uspele nadomestiti z vlogami drzave, saj je drzava vloge pri
obveznosti do ECBin  bankah postopoma zmanjsala; skupaj za 0,96 mrd EUR. Po pric¢akovanjih so banke z
postopno umikanje vlog  zapadanjem 12-mesecnih operacij dolgoro¢nega refinanciranja zmanjsale obveznosti do
drZave iz bank.  Evrosistema z 2,1 mrd EUR ob koncu leta 2009 na 0,58 mrd EUR ob koncu leta 2010. Z
izdajami dolzniskih vrednostnih papirjev so banke le deloma nadomestile izpad drugih

virov. Tri banke so skupaj izdale za 1 milijardo EUR dolzniskih vrednostnih papirjev.

Slika 5.9: Stopnje rasti virov sredstev v odstotkih (levo) in struktura virov
financiranja bank v odstotkih (desno)
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Vir: Banka Slovenije

Povecanje vlog gospodinjstev  Neto povecanje vlog gospodinjstev je bilo lani s 490 mio EUR Ze drugo leto zaporedoma
pri bankah je bilo manj$e kot  bistveno manjse kot pred krizo. Zaradi zmanjSanja vlog drzave so se ob manjSem vplivu
pred krizo.  preostalih sektorjev vloge celotnega nebancnega sektorja lani zmanjSale za 63 mio EUR.
Omejitve pri financiranju so vplivale tudi na znizano dinamiko kreditiranja nebanc¢nega

sektorja.
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Slika 5.10: Razmerje med posojili bank nebanénemu sektorju in vlogami nebanénega
sektorja pri bankah konec let po skupinah bank (levo) ter razmerje med
vpoglednimi, kratko- in dolgoro¢nimi obveznostmi bank do neban¢nega
sektorja za ban¢ni sistem v odstotkih (desno)
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Vir: Banka Slovenije

Lani se je povecal delez dolgoro¢nih vlog v strukturi vlog nebancnega sektorja za  DeleZ dolgoro¢nih vlog v
9 odstotnih tock, na 32%. Pri vlogah gospodinjstev je ta delez znasal blizu 28%. Vecina  strukturi vlog nebanénega
povecanja vlog gospodinjstev je bila dolgoro¢nih, vendar samo z ro¢nostjo med enim in  sektorja se je povecal.
dvema letoma. Dodatno je k poveCanju deleza dolgoro¢nih vlog v strukturi vlog

nebanc¢nega sektorja prispevalo povecanje vlog drzave z originalno ro¢nostjo, daljso od

enega leta. Ker je drzava lani zmanjSala predvsem vloge krajsih ro¢nosti, je to povecalo

delez dolgoro¢nih vlog v njihovi strukturi. Delez vlog nebanénega sektorja v bilan¢ni

vsoti je ob koncu leta 2010 znasal 46,7% in se je zviSal za eno odstotno tocko.

Razmerje med posojili in vlogami nebancnega sektorja se je po letu 2008 zmanj$evalo.  Razmerje med posojili in
Lani se je ta proces zaustavil na Se vedno visokih ravneh. Potem ko je ob vrhu kreditnega  vlogami neban¢nega sektorja
cikla znasalo 163%, se je do konca leta 2010 znizalo na 146,5%. V zadnjih dveh letih so  se je v zadnjih letih

to razmerje izboljSale predvsem poveCane vloge drzave, katerih velik del je kljub  zmanj$alo.

lanskemu delnemu umiku Se ostal v ban¢nem sistemu. Ob izvzetju vlog drzave bi ob

koncu leta 2010 sicer znaSalo visokih 168%. Med posameznimi skupinami bank so razlike

v razmerju med posojili in vlogami neban¢nega sektorja razmeroma velike. Najvecje je

razmerje pri skupini bank v ve€inski tuji lasti in najmanj$e pri skupini majhnih bank,

vendar tudi v tem primeru presega 100%.

5.3.5 Stroski financiranja bank

Povprecni stroski financiranja bank so konec februarja 2011 dosegli dobre 3% in presegli ~ Stroski financiranja bank so
najnizjo raven iz junija 2010 za 0,25 odstotne tocke. ZviSevanje stroskov financiranja je  narasc¢ali zaradi zviSevanja
bilo posledica zviSevanja trznih obrestnih mer in povecanja deleza relativno drazjih virov  trZnih obrestnih mer in

v strukturi virov financiranja.”® Od junija 2010, ko so dosegli najniZjo vrednost, do marca  spremembe strukture virov
2011 se je 3-mesecni EURIBOR povecal za dobre 0,5 odstotne tocke. Trzni udelezenci  financiranja.

pricakujejo nadaljnje zviSevanje obrestnih mer. V strukturi financiranja bank se je lani

najbolj zmanjsal deleZ cenovno najugodnejSih virov Evrosistema, ki je konec februarja

2011 znasal le 8e 0,9%, in delez sredstev, pridobljenih pri tujih bankah. Po drugi strani se

je povecal delez relativno drazjih virov: vlog neban¢nega sektorja in izdanih vrednostnih

papirjev.

? Viri financiranja bank, upostevani v izradunu, predstavljajo 93% bilan¢ne vsote bank (februar
2010). Stroski financiranja bank so izracunani pred davki. Stroski dolzniSkega kapitala so ocenjeni
na podlagi gibanja obrestnih mer za: vloge nebancnega sektorja, obveznosti do tujine (bank
(krediti in vloge), ECB in drugih sektorjev) in dolzniskih vrednostnih papirjev (vkljuéno s
podrejenimi  dolzniskimi vrednostnimi papirji). Stroski lastniSkega kapitala so ocenjeni z
dvostopenjskim modelom diskontiranja dividend za banke, katerih delnice kotirajo na LISE.
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Slika 5.11: Povprecni in mejni stroski financiranja bank (levo) ter povprecni stroski
lastniskega in dolzniSkega kapitala (desno) v odstotkih
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Lastnisko financiranje je najdrazje. Povprecni stroski lastniS$kega kapitala so se lani gibali
okoli 14%. Povprecni stroski dolzniskega financiranja so se od lanskega junija do konca
februarja zvisali za slabo Cetrtino odstotne tocke. Najdrazji dolzniski vir ostajajo s 3,1%
izdani vrednostni papirji, sledi financiranje prek vlog nebancnega sektorja z blizu 2% in
viri od tujih bank s ceno okoli 1,6%. Cena virov Evrosistema je zna$ala lani 1%. Od junija
2010, ko so stroski financiranja dosegli najnizje vrednosti, do februarja 2011 so se zvisali
stroski vseh oblik dolZzniSkega financiranja, najbolj pri obveznostih do bank v tujini, za 37
bazicnih tock, in pri vlogah neban¢nega sektorja, za 16 bazi¢nih tock.

Potem ko se je v prvem letu krize pomembno povecalo financiranje vecjih slovenskih
bank z izdajami dolzniskih vrednostih papirjev, se je lani tovrstno zadolzevanje povecalo
za 1 milijardo EUR. DrZavna garancija za izdane vrednostne papirje, ki je bila zacasen
ukrep, veljaven do konca 2010, je bankam omogocila, da so na mednarodnih trgih z
izdajami obveznic prisle do virov po relativno ugodni ceni. Lani so se v tujini z drzavno
garancijo v manjSem znesku zadolzile tudi majhne domace banke. Najvecji delez
financiranja v tujini je potekal prek izdaj vrednostnih papirjev SID banke, za katere
obveznosti posredno jaméi drzava. S krizo je postalo izdajanje obveznic za banke v
vecinski domaci lasti pomembnejsi banc¢ni vir kot v preteklosti.

Slika 5.12: Povprecni stroski dolzniskega financiranja bank v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije
Slika 5.13: Struktura stanj (levo) in tokov dolzniskih finanénih virov bank — polletne
oziroma Cetrtletna vsota (desno) v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije
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Razlike v stroskih financiranja med skupinami bank*'

Najnizje povprecne stroske financiranja imajo banke v vecinski tuji lasti. Konec februarja
2011 so ti znasali 2,5%, sledijo jim velike domace banke s 3,3% in majhne domace banke
s 3,6%. Od junija 2010 do konca februarja 2011 so se obrestne mere zviSale za
24 bazi¢nih tock pri obeh skupinah domacih bank in za 27 bazi¢nih tock pri skupini bank
v vecinski tuji lasti. Banke v ve€inski tuji lasti imajo cenovno najugodnejSo strukturo
financiranja zaradi skoraj poloviénega deleza virov tujih bank. Razlike v stroskih
financiranja med posameznimi skupinami bank se lani, potem ko so se v prvem letu krize
povecale, niso bistveno spremenile. Ker so banke v vecinski domaci lasti po nastopu krize
tezje in po cenovno manj ugodnih pogojih pridobivale vire v tujini, so njihovi povpre¢ni
stroski financiranja Se vedno visji od povprecnih stro§kov financiranja bank v vecinski tuji
lasti; velike domace banke so imele februarja 2011 v primerjavi z bankami v vecinski tuji
lasti za 0,75 odstotne vi§je stroske, majhne domace banke za 1,1 odstotne tocke.

V strukturi virov domacih bank se je v zadnjih dveh letih delez obveznosti do tujih bank
zmanjsal za 12 odstotnih tock. Hkrati se je z izdajami vrednostnih papirjev njihov delez v
strukturi virov financiranja v zadnjih dveh letih poveal za 11 odstotnih tock. Ceprav so si
banke tudi lani razmeroma moc¢no konkurirale z obrestnimi merami za vloge neban¢nega
sektorja, se je delez vlog v strukturi virov ob koncu leta 2011 povecal predvsem zaradi
odplacila virov, zlasti obveznosti do Evrosistema.

Slika 5.14: Povpreéni stroski financiranja (levo) in struktura stanj dolzniskih virov
financiranja (desno) po skupinah bank v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije

V strukturi virov financiranja se je bankam povecal delez vlog nebanénega sektorja.
Razlike v stroskih financiranja z vlogami se lani med domacdimi bankami in bankami
vecinski tuji lasti niso spreminjale. Povpre¢ni stroski vlog pri bankah v vecinski tuji lasti
so bili od tistih pri velikih domacih bankah nizji za 52 bazi¢nih tock, mejni pa za
43 bazi¢nih tock.

Glede na pricakovanja trznih udelezencev na mednarodnih finanénih trgih lahko
pricakujemo vztrajno zviSevanje stroSkov financiranja bank. Ker trenutno ne moremo
pricakovati izboljSanja stroskovne strukture financiranja bank — zacasne operacije ECB so
se zaradi svoje kratkoroCnosti iz¢rpale, banke se manj financirajo pri bankah v tujini,
obseg domacih vlog nebancnega sektorja pa je v obdobju vztrajanja gospodarske krize
omejen — bo to povzrocalo pritiske na visje posojilne obrestne mere.

2l Ocena strokov lastniskega kapitala je zaradi omejenega Stevila kotacij delnic bank na LISE enaka
za vse skupine bank. Razlike v stroskih financiranja bank nastajajo samo zaradi razlik v stroskih
dolzniSkega kapitala in delezih lastniskega kapitala v virih financiranja po posameznih skupinah
bank.
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Banke v vedinski tuji lasti
imajo najniZje stroske
financiranja zaradi
najugodnejse strukture
virov.
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Banke v vecinski tuji lasti

Banke v vecinski tuji lasti
izstopajo z najugodnejso
strukturo virov financiranja.

Zvisevanje obrestnih mer in
neugodnej$a struktura virov
financiranja lahko v
prihodnosti podrazita
posojila.
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Razlike v strukturi virov financiranja po posameznih skupinah bank

Tabela 5.6: Delezi posameznih oblik financiranja v bilanéni vsoti po skupinah bank

Velike domace Majhne domace Banke v vecinski Skupaj ban. sistem
(v %) banke banke tuji lasti

Obveznosti do tujih bank
2008 27,7 6,8 52,3 33,8
2009 16,8 3,5 48,9 25,2
2010 15,0 1,7 47,8 23,3
2011 marec 13,8 1,7 45,0 21,6
Vloge nebanénega sektorja
2008 47,8 56,7 31,1 43,3
2009 49,6 59,2 33,7 45,7
2010 49,8 60,2 36,0 46,7
2011 marec 51,0 61,8 39,1 48,5
Vloge gospodinjstev
2008 32,0 30,6 18,6 27,7
2009 30,3 30,3 18,2 26,7
2010 31,4 31,7 20,9 28,4
2011 marec 30,1 32,4 20,7 27,7
Vloge drzave
2008 4,3 6,6 2,5 3,9
2009 8,7 10,9 4,7 7,7
2010 6,9 10,2 2,9 6,0
2011 marec 9,9 13,2 5,8 9,0
Izdani dolzniski vrednostni papirji
2008 3,5 6,4 0,0 2,6
2009 10,0 5,2 0,0 6,7
2010 13,2 7,8 0,0 8,9
2011 marec 13,7 7,7 0,0 9,3
Obveznosti do Evrosistema

2008 2,1 3,0 3,3 2,6
2009 3,9 6,4 3,7 4,1
2010 0,9 3,1 1,2 1,2
2011 marec 0,4 2,1 0,8 0,7
Vir: Banka Slovenije

Delez financiranja bank na grosisti¢nih trgih v bilan¢ni vsoti je bil konec lanskega leta
primerljiv s predlanskim. Izdani vrednostni papirji in obveznosti do tujih bank skupaj so
predstavljali okrog 32% bilan¢ne vsote, kolikor so pred zaostritvijo finanéne krize
predstavljale samo obveznosti do tujih bank. V zadnjih treh letih postopoma narasca delez
izdanih vrednostih papirjev med obveznostmi, ki se je povecal z 2,6% na skoraj 9%
bilanéne vsote ob koncu leta 2010. Najuspesnejse pri tem nacinu financiranja so velike
domace banke s 13,2-odstotnim delezem med obveznostmi.

5.3.6 Pokritost posojil bank z viri financiranja
Pokritost posojil z vlogami vV letu 2010 se je pokritost posojil nebanénega sektorja z vlogami le malo poslabsala, za
letu 2010 se je le malo  [,3 odstotne tocke, na 68,2%. Ob umiku vlog drzave iz bank je glavni razlog za to zastoj

poslabsala.  kreditne aktivnosti. Lani se je zmanj3ala pokritost posojil z obveznostmi do tujih bank in
nekoliko povecala pokritost posojil z izdanimi vrednostnimi papirji bank.
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Slika 5.15: Pokritost posojil nebanénemu sektorju z razli¢nimi viri po skupinah bank
in za ban¢ni sistem v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije

Pomen posameznih oblik virov financiranja glede na razliéne skupine bank se odraza v
pokritosti posojil z vlogami nebancnega sektorja. Ob koncu leta 2010 so imele velike
domace banke kar 80% vseh posojil nebanénemu sektorju pokritih z vlogami nebancnega
sektorja, majhne domace banke 96%, banke v vecinski tuji lasti pa le 43%. Velike domace
banke so imele s tujimi ban¢nimi viri pokrito slabo Cetrtino vseh posojil, banke v vecinski
tuji lasti pa kar 57%. Pokritost posojil z izdanimi vrednostnimi papirji je konec lanskega
leta pri skupini velikih domacih bank dosegla 21%, pri skupini majhnih domacih bank pa
12%. Banke v vecinski tuji lasti se tudi lani niso financirale z izdajanjem dolzniskih
vrednostnih papirjev, saj se praviloma financirajo neposredno pri bankah materah.

Zunajbilanca in poslovanje po pooblastilu

Lani se je stopnja rasti zunajbilance mocno znizala, za dobrih 20 odstotnih tock, na 9,9%.
Zaradi negativne rasti bilan¢ne vsote se je razmerje med zunajbilanco in bilanco ban¢nega
sistema nekoliko povecalo in ob koncu leta 2010 doseglo 218%. K povecanju
zunajbilance v visini blizu 10 mrd EUR so najvec¢, 8 mrd EUR, prispevala prejeta jamstva.

Razli¢na struktura virov se
med posameznimi skupinami
bank odraza v razlikah v
pokritosti posojil z njimi.

Tabela 5.7: Struktura in rast postavk zunajbilance bancnega sektorja ob koncu leta v
odstotkih
Stopnje rasti (v %)
2007 2008 2009 2010 Mar. 11 2007 2008 2009 2010  Mar. 11
Zunajbilanca (v mio EUR) 68.843 76.185 99.637 109.540 112.837 39,2 10,7 30,8 9,9 12,0
Struktura v (%)

Akreditivi 0,3 0,2 0,1 0,0 0,0 19,5 -37,1 -10,6 -74,4 -69,5
Garancije in sredstva, dana v zastavo 4,6 4,5 3,6 3,5 3,3 17,8 10,1 4,1 7,8 4,0
Prev zete finanéne obv eznosti 7,6 5,8 4,4 3,4 3,2 30,1 -15,1 0,2 -16,2 -15,6
|lzv edeni finanéni instrumenti 16,2 14,7 14,0 12,9 13,2 73,1 0,6 24,4 1,6 9,7
Depo in druga evidenca VP 12,0 7,6 6,4 4,3 4.4 24,2 -29,8 10,1 -26,6 -12,6
Evidenca odpisanih terjatev 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 18,6 34,4 -1,2 5,9 6,3
Druga zunajbilanca 59,3 67,0 71,3 75,7 75,7 38,5 25,1 39,2 16,7 16,5
prejeta jamstva 36,8 43,6 49,1 51,9 50,2 38,7 31,1 47,4 16,3 10,4
prejete garancije in drzav. porostva 2,0 3,0 3,2 4,0 4,0 21,1 65,2 42,5 37,2 34,3
drugo 20,5 20,4 18,9 19,7 21,5 40,0 10,3 21,1 14,4 30,1

Vir: Banka Slovenije
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5.4 Donosnosti in kazalniki uspe$nosti poslovanja bank

Slovenski ban¢ni sistem je  Zaradi nizke gospodarske rasti in realizacije kreditnega tveganja se je lani mocno
lani posloval z izgubo v vi§ini  zmanjsSala poslovna uspesnost bank. Izguba ban¢nega sistema pred obdavcitvijo je po
101 mio EUR.  nerevidiranih podatkih v letu 2010 znasala 101,2 mio EUR. Neto obrestni prihodki bank
so bili lani sicer vi§ji za 11,3 %, neobrestni prihodki pa nizji za 11,5 %. Na zmanjsanje
neto neobrestnih prihodkov je vplivala izguba iz finan¢nih sredstev in obveznosti,
namenjenih trgovanju. Bruto dohodek bank se je lani le nekoliko povecal. Banke so v
letu 2010 oblikovale za 810 mio EUR stroskov oslabitev in rezervacij oziroma za 62 %
ve¢ kot predlani.

Tabela 5.8: Izkaz poslovnega izida ban¢nega sektorja
Obseg (v mio EUR) Stopnije rasti (v %) Delez v bruto dohodku (v%)
2009 2010 mar.11 2009 2010 mar.11 2009 2010 mar.11
Neto obresti 932,2 1037,8 256,2 -1,3 11,3 -0,5 65,4 70,4 72,0
Neobrestni prihodki 493,1 4366 96,6 187 -115 -3,6 34,6 29,6 28,0
od tega neto opravnine 3355 343,2 85,5 -1,2 2,3 1,9 23,5 23,3 235
od tega Cisti dobicki/izg. iz FS in obvez. nam. trg. 41,5 -48,5 2,7 2,9 -3,3 7.1
Bruto dohodek 1425,3 14744 3527 4,8 34 -1,4 100 100 100
Operativni stroski 7652 7659 181,6 -1,4 0,1 0,2 53,7 51,9 50,6
stroski dela 4155 413,3 103,2 0,8 -0,5 0,1 29,1 28,0 288
Neto dohodek 660,2 7085 171,2 13,0 7,3 -3,0 46,3 48,1 494
neto oslabitve in rezervacije 4996 809,7 126,2 79,8 62,1 12,5 35,1 54,9 31,4
od tega osl. in rez. po odpl. vrednosti 433,9 638,7 109,0 157,9 47,2 -2,1 30,4 43,3 311
Poslovni izid pred obdavéitvijo 160,5 -101,2 450 -47,6 11,3 -6,9 18,0
davki iz dobicka 38,7 -3,1 8,3 -339 2,7 -0,2 3,4
Poslovni izid po obdavgitvi 121,8 -98,1 36,7 -50,8 8,5 -6,7 14,6

Vir: Banka Slovenije

Povecanje deleZa neto obresti  DeleZ neto obresti v bruto dohodku se je lani povecal na 70,4% zaradi zmanj$anja neto
v bruto dohodku bank.  neobrestnih prihodkov. Obrestna marza na obrestonosno aktivo se je zvisala na 2,13%,
kar je posledica hitrejSe rasti neto obresti od obrestonosne aktive. Medtem ko so se prve
lani povecale za 11%, je rast povpreéne bruto obrestonosne aktive znaSala slabe 4%.
Povecanje neto obrestnih prihodkov je posledica hitrejSega znizevanja obrestnih
odhodkov od zmanjSevanja obrestnih prihodkov. Rast neto obrestnih prihodkov vseh
skupin bank je bila lani pozitivna. Najbolj so jih povecale majhne domace banke, za
19,5%. Hkrati so se vsem skupinam bank zmanjsali neto neobrestni prihodki, najbolj prav
tako pri skupini majhnih domacih bank, za 22%. Najvecji delez neto obresti v strukturi
bruto dohodka so imele majhne domace banke, znasal je skoraj tri Cetrtine, pri neobrestnih
prihodkih pa velike domace banke, 32%.

Tabela 5.9: Povpreéna efektivna aktivna in efektivna pasivna obrestna mera,
izratunana iz obrestnih prihodkov in odhodkov, obrestni razmik in neto
obrestna marza v odstotkih

(v %) 2006 2007 2008 2009 2010
Povpreéna aktivna obrestna mera 4,81 5,51 6,09 4,45 4,23
Povpreéna pasivna obrestna mera 2,59 3,37 411 2,61 2,20
Obrestni razmik med efekt. obr. merami 2,22 2,14 1,98 1,84 2,03
Neto obrestna marZa na obrestovano aktivo 2,37 2,33 2,20 1,99 2,13
Vir: Banka Slovenije
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Slika 5.16: Povpre¢na efektivna aktivna in efektivna pasivna obrestna mera,
izraCunana iz obrestnih prihodkov in odhodkov, obrestni razmik in
obrestna marza v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije, EU Banking Sector Stability, September 2010
Slika 5.17: Delez neto obrestnih in neto neobrestnih prihodkov v bruto dohodku bank
v odstotkih (levo) ter poraba bruto dohodka v odstotkih (desno)
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Vir: Banka Slovenije

Visoki stroski oslabitev in rezervacij, ki so odrazali poslabSevanje strukture bancnih  Visoki stroski oslabitev in
terjatev zaradi slabih gospodarskih razmer, so bili razlog za izgubo v bancnem sistemu v rezervacij pri bankah so
letu 2010. Delez stroskov oslabitev in rezervacij v bruto dohodku se je lani povecal skoraj  posledica vztrajanja slabih
za 20 odstotnih tock in dosegel 54,9%. Delez operativnih stroskov v bruto dohodku bank  gospodarskih razmer.

se le pocasi zmanjSuje v zadnjih letih in Se vedno presega 50%.

Delez operativnih stroskov v strukturi porabe dohodka bank po posameznih skupinah
bank lani ni bistveno odstopal od preteklih let. Nekoliko se je zmanjsal delez operativnih
stroskov v dohodku, za dobre §tiri odstotne tocke, na 53,2%, pri skupini bank v vedinski
tuji lasti. Ta skupina bank ima sicer §e vedno najvecji delez operativnih stroskov v bruto
dohodku. Vse skupine bank so v letu 2010 mo¢no povecale stroske oslabitev in rezervacij:
skupina velikih domacih bank, za 67%, banke v vecinski tuji lasti za 62% in skupina
majhnih domacih bank za 25%.

Donosnost na kapital bank je bila negativna, —2,4%, zaradi izgube v ban¢nem sistemu.  Kazalniki uspeSnosti
Obrestna marza na bilancno vsoto se je lani povecala na 2,13%, neobrestna marza pa  poslovanja bank so se

znizala na 0,85%. poslabsali.

Tabela 5.10:  Kazalniki poslovanja bank v odstotkih

(v %) 2006 2007 2008 2009 2010
Donos na aktivo 1,25 1,36 0,67 0,32 -0,20
Donos na kapital 15,06 16,28 8,14 3,85 -2,36
Stroski v bruto dohodku 57,76 52,75 57,05 53,68 51,95
Obrestna marza na obrest. aktivo 2,35 2,32 2,20 1,99 2,13
Obrestna marza na bilan¢no v soto 2,18 2,15 2,08 1,88 2,02
Neobrestna marza 1,67 1,63 0,92 0,99 0,85
Bruto dohodek na pov pre¢no aktivo 3,85 3,78 3,00 2,87 2,87
Vir: Banka Slovenije
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Marza finan¢nega posrednistva je bila v letu 2010 pri obeh skupinah bank razmeroma
izenacena. Pri domacih bankah je znaSala 2,84%, pri bankah v vecinski tuji lasti pa
2,97%. Domace banke so v letu 2010 poslovale z nizjo obrestno marzo (1,96%), kakor
banke v vecinski tuji lasti (2,18%). Delez operativnih stroskov v povprecni aktivi je pri
bankah v vec€inski tuji lasti znaSal 1,58%, pri domacih bankah pa 1,46%.

Slika 5.18: Gibanje neto obrestnih in neobrestnih prihodkov, operativnih stroskov in
neto rezervacij v odstotkih povpreéne aktive (levo) ter gibanje donosnosti
na kapital in vplivi $tirih dejavnikov na smer spreminjanja donosnosti na
kapital bank (desno)
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Vir: Banka Slovenije

Gibanje dobicka bank na kapital lahko analiziramo z raz¢lenitvijo donosnosti na $tiri

komponente oziroma koli¢nike: profitno marzo, tveganju prilagojeni dohodek, prevzeto

tveganje in finan¢ni vzvod.

Lani je k znizanju dobic¢konosnosti bank prispevala mo¢no zmanjsana profitna marza,

medtem ko je bil prispevek drugih komponent na znizanje oziroma povecanje

dobickonosnosti zanemarljiv. Negativna profitna marza je tako izrazito zniZevala
donosnost v ban¢nem sistemu.

Tabela 5.11:  Razélenitev donosnosti na kapital na §tiri dejavnike

Profitna marza Tveg. prilag. dohodek Raven tveganosti Finanéni vzvod Donosnost
dobicek pred. obd. bruto dohodek . tveg. prilag. akt. . bilanéna vsota _ ROE

Leto bruto dohodek tveg. prilag. akt. bilan¢na vsota kapital

2006 0,32 0,06 0,66 12,12 0,151
2007 0,36 0,05 0,71 12,05 0,163
2008 0,23 0,04 0,77 12,17 0,081
2009 0,11 0,04 0,78 11,91 0,039
2010 -0,07 0,04 0,78 11,99 -0,024

Vir: Banka Slovenije

Po oceni bank se bodo v
naslednjem letu
makroekonomskim
tveganjem pridruzila
tveganja spreminjanja
strategij bank.
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5.5 Tveganja v ban¢nem sektorju

Anketa bank o tveganjih v ban¢nem sektorju

Izpostavljenost bank posameznim vrstam tveganj v tekoéem letu je ocenjena na podlagi
anketnih odgovorov skupine bank. Rezultati ankete kazejo precej$nje povecanje tveganja,
povezanega s strategijami bank, na racun zmanjSanja drugih tveganj. Banke ga
pojasnjujejo z vrsto dejavnikov, med katerimi prevladuje zaskrbljenost zaradi
ucinkovitosti poslovanja. Navajajo tudi tveganje ugleda, ki je med drugimi dejavniki
opazno, a ne prevladujoce.

Pred bankami je obdobje strateSkega prilagajanja v razmerah potreb po rekapitalizaciji,
nadaljevanja slabih poslovnih rezultatov podjetij ter pocasnega gospodarskega okrevanja.
Zato med tveganji prevladuje tveganje makroekonomskega okolja s kreditnim tveganjem.
Slednje je precej bolj izrazeno od tveganj makroekonomskega okolja ter deloma povezano
s tveganji nepremicninskega trga. Banke ocenjujejo, da bosta kreditno tveganje in
tveganje, povezano z razmerami na nepremicninskem trgu, v letu 2011 narascala ter so
relativno manj zaskrbljene zaradi gospodarskih razmer v mednarodnem okolju.
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Slika 5.19: Primerjava rezultatov anket bank, izvedenih v letih 2007-2011, o glavnih
tveganjih za leto naprej v odstotkih
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tveganje tveganja bank
Vir: Banka Slovenije, letne ankete bank

Tveganje finan¢nih trgov se je v letoSnjih ocenah zmanjSalo, vendar ostaja tretje
najpomembnej$e. Med razlogi zanj banke navajajo pricakovane spremembe obrestnih mer
ter izrazajo doloCeno zaskrbljenost glede dostopa do finan¢nih virov, likvidnosti trgov in
gibanja tecajev.

ZniZevanje bonitetnih ocen slovenskih bank

S primerom agencije Moody's je ponazorjeno, kako in zakaj so se leta 2010 znizevale
bonitetne ocene slovenskih bank.

Aprila 2010 je agencija znizala bonitetne cene hibridnih vrednostnih papirjev NLB d.d.,
NKBM d.d. in Abanke Vipe d.d. ZniZanje je bilo posledica spremembe predpostavk ocen
agencije Moody's. Pred finan¢no krizo so ocene temeljile na predpostavki, da bi podpora
vlad in centralnih bank bankam v tezavah lahko delovala v prid imetnikom tovrstnih
instrumentov, kar pa se v obdobju krize v mnogih primerih ni potrdilozz.

Junija 2010 je agencija v pregled za morebitno znizanje uvrstila bonitetne ocene®
NLB d.d. (in ene od njenih h¢erinskih druzb) in NKBM d.d. To je utemeljila s slabSanjem
kakovosti naloZbenega portfelja v drugem polletju leta 2009, ki je bilo hitrejse od
pricakovanj, ter v nadaljevanju negotovosti gospodarskega okrevanja v Sloveniji in na
sosednjih trgih, kjer banki poslujeta®.

Septembra 2010 je zniZala bonitetne ocene trem bankam®:

e NLB d.d.: bonitetne ocene za depozite za dve stopnji na "A3/Prime-2" in oceno
finanéne moc¢i banke na "D+". Ocenam so hkrati pripisali negativen izgled.
Znizana je bila tudi ocena ene od héerinskih druzb NLB d.d.

e NKBM d.d.: bonitetne ocene za depozite za dve stopnji na "Baal/Prime-2" in
oceno finan¢ne moci banke na "D". Ocenam so pripisali negativen izgled.

e Abanka Vipa d.d.: bonitetne ocene za depozite za eno stopnjo na "Baal". Ocena
finanéne moci banke "D+" je bila potrjena, kratkoro¢na P-2 ocena pa je ostala
nespremenjena. Vse ocene so dobile negativen izgled.

Razlogi zniZanja bonitetnih ocen so bili pritisk poslovnega okolja oziroma pocasno
gospodarsko okrevanje po recesiji leta 2009, povecevanje deleza nesolventnih podjetij,
posledi¢no poslabsanje kakovosti nalozbenega portfelja in v drugi polovici leta 2010
mocno povecane oslabitve. Kapitalsko ustreznost so ocenili kot primerno. Vendar
finan¢ni polozaj bank ostaja pod pritiskom moznega povecevanja deleza nedonosnih
terjatev in poslabSevanja moznosti bank, da bi z dobi¢ki povecevale kapital. Verjetnost,
da bi se vse opisano nadaljevalo, je bil razlog negativnega izgleda bonitetnih ocen.

Januarja 2011 je agencija Moody's najavila preuditev moznosti zmanjSanja bonitetnih
ocen za depozite in ocen finanéne moc¢i NLB d.d., NKBM d.d. in Abanke Vipe d.d*

2 Vir: http://www.moodys.com/viewresearchdoc.aspx?lang=en&cy=global&docid=PR_197897.
2 "deposit ratings" in "bank financial strength rating (BFSR)".

# Vir: http://www.moodys.com/viewresearchdoc.aspx?lang=en&cy=global&docid=PR_200414.
 Vir: http://www.moodys.com/viewresearchdoc.aspx?lang=en&cy=global&docid=PR_205915.
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Tveganja finan¢nih trgov so
se zmanjsala.

Agencija Moody's je lani
zniZevala bonitetne ocene
slovenskih bank zaradi
slabSanja kakovosti portfelja,
zniZevanja Kkapitalske
ustreznosti in negotovega
gospodarskega okrevanja.
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Banke so se v letu 2010
drugo leto zaporedoma neto
razdolzile pri bankah v
tujini.

Banke so se lani manj
financirale v tujini v
primerjavi s predhodnim
letom.

Delez kratkoro¢nih
obveznosti bank do tujih
bank je primerljiv s tistim
lani, struktura zapadlosti v
enem letu je letos nekoliko
manj ugodna od lanske.
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Odlocitev je bila utemeljena s slabim polozajem sektorja podjetij, ki naj bi tudi v
prihodnje slabsal kakovost nalozbenega portfelja bank. Odlocitev je deloma povzrodila
nezmoznost placevanja treh vecjih slovenskih posojilojemalcev gradbene dejavnosti in
dejavnosti holdingov. Agencija Moody's je napovedala, da bo v pregledu podrobneje
ocenila obseg nadaljnjega slabSanja kakovosti nalozb navedenih treh bank in potrebe po
kapitalu.

5.6 Likvidnostno tveganje in tveganje refinanciranja bank

Zaradi zaostrenih pogojev financiranja na mednarodnih finan¢nih trgih so banke lani
najele manj posojil po manj ugodnih pogojih. Banke so se lani v tujini razdolzile v visini
1,3 mrd EUR, od jeseni 2008 do marca 2011 pa ze za 5,5 mrd EUR.

Z vlogami drzave banke v letu 2010 niso ve¢ uspele nadomescati vse nizjih virov iz
tujine, saj je drzava postopoma umikala vloge iz banénega sistema. Banke so lani za
1,5mrd EUR zmanjSale tudi obveznosti do Evrosistema. S temi kratkoro¢nimi in
zaCasnimi viri banke niso mogle zagotavljati kreditne rasti. Povecale so le tveganje
refinanciranja svojih obveznosti ob njihovem zapadanju.

V prihodnosti bodo banke najbolj izpostavljene tveganju refinanciranj v obdobju do dveh
let, ko jim zapade polovica vseh obveznosti do tujine.

Likvidnostno tveganje slovenskih bank, merjeno s koli¢nikom likvidnosti prvega razreda,
je leta 2010 ostalo na ravni predhodnega leta. Medtem ko so banke navedeni koli¢nik
uspele ohraniti na razmeroma visoki ravni, se je koli¢nik likvidnosti drugega razreda
opazno znizal. Ob zniZevanju virov financiranja, predvsem vlog drzave in zniZanju
obveznosti do Evrosistema, so se banke prilagajale tudi z zmanjSevanjem vrednostnih
papirjev in s tem sekundarne likvidnosti. Umik vlog drzave iz bank je bil tudi razlog za
zmanjSanje pokritosti posojil z vlogami nebancnega sektorja. Poleg tega je iz kazalnikov
likvidnosti razvidno razdolZevanje bank v tujini. Ceprav so se povelale razlike med
bankami, so vse banke v letu 2010 dosegale zadovoljivo likvidnost.

5.6.1 Vpliv nestabilnosti na finan¢nih trgih na pogoje financiranja
bank v tujini

RazdolZevanje bank pri bankah v tujini

Banke ze poltretje leto poslujejo v razmerah moéno omejenega tujega financiranja. Lani
se je ponovno zmanj$al obseg novonajetih posojil v tujini. Zaradi zapadanja posojil so se
banke v letu 2010 neto razdolzile za 1,3 mrd EUR. Z izdajo dolzniskih vrednostnih
papirjev jim je lani uspelo nadomestiti le del manjkajocih virov. Do konca februarja 2011
so se obveznosti do tujih bank medletno znizale za 9,6%, na 21,6% bilan¢ne vsote bank.
V letu 2010 so se pri tujih bankah najbolj razdolzile velike domace banke, kar za
701 mio EUR, banke v vecinski tuji lasti za 533 mio EUR in majhne domace banke za
70 mio EUR. V prvem cetrtletju letoSnjega leta se je bancni sistem pri bankah v tujini
razdolzil Se za dodatnih 555 mio EUR.

Februarja 2011 so obveznosti do tujih bank znasale 14,5 mrd EUR.>" Podobno kot
predlani so vecino skupnega financiranja v tujini v obliki novosklenjenih poslov
realizirale banke v vecinski tuji lasti, skoraj dve tretjini. Za banke v vecinski tuji lasti
pomenijo viri pri bankah materah prevladujo¢ nacin financiranja, vendar se je v letih krize
obseg novonajetih posojil tudi pri tej skupini bank zmanjsal.

Delez obveznosti do tujih bank z zapadlostjo do enega leta je bil februarja 2011 z 22%
primerljiv s tistim konec februarja 2010, s 23,5%. Struktura zapadlosti v enem letu se je
lani nekoliko spremenila. Povecal se je delez zapadlosti na segmentu rocnosti do
6 mesecev ter zmanj$al delez obveznosti z zapadlostjo med 6 meseci in enim letom. Delez
dolga do enega leta je bil februarja 2011 najvecji pri bankah v vecinski tuji lasti (34,2%),
v primerjavi z lanskim letom se je povecal za 4,7 odstotne toc¢ke. Pri skupini velikih bank

26 Vir: http://www.moodys.com/viewresearchdoc.aspx?lang=en&cy=global&docid=PR_213160.
27 Podatek vkljuuje poleg obveznosti do tujine iz naslova najetih posojil in viog pri bankah v tujini
tudi izdane dolzniske vrednostne papirje bank v tujini.
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se je ta delez zmanjSal za 6 odstotnih tock, na 11%. Skupini majhnih bank v obdobju
naslednjih 12 mesecev zapade 23,6% obveznosti do tujih bank.

Pri majhnih domacih bankah je bila Se na zacetku leta 2010 dinamika zapadanja dolga do  Najve¢ dolga bank do tujine
tujine najvisja, saj je imelo v tej skupini bank dobre tri Cetrtine vseh obveznosti do tujih  je skoncentriranega na

bank zapadlost do enega leta. Po dveh srednjero¢nih obveznicah lani, ki sta jih izdali dve ~ segmentu zapadlosti med
majhni banki, se je struktura obveznosti do tujine bistveno izboljSala. Vendar tovrstne  enim in dvema letoma. Zato
obveznosti pri tej skupini bank Se vedno predstavljajo razmeroma nepomemben vir  je tveganje refinanciranja v
financiranja v primerjavi s preostalima skupinama bank. Obveznosti do bank v tujini in  letu 2012 najizrazitejSe.
izdani dolzniski vrednostni papirji so pri tej skupini bank konec marca 2011 predstavljali

le 9,4% bilan¢ne vsote.

Lani se je zaradi priblizevanja zapadlosti dveh vecjih izdaj obveznic, izdali sta ju dve vedji
domaci banki v letu 2009, povecal delez zapadanja obveznosti na segmentu med enim in
dvema letoma. Tako v obdobju naslednjih dveh let bankam zapade 48% dolga do tujine. Izdani
vrednostni papirji v vi§ini 2 mrd EUR, ki zapadejo v drugi polovici leta 2012, so februarja
predstavljali 13,9% vseh obveznosti bank do tujine oziroma 27% vseh obveznosti do tujine pri
skupini velikih domacih bank. Ve€ino preostalih dolzniskih vrednostnih papirjev so z 930 mio
EUR februarja predstavljali vrednostni papirji z zapadlostjo med Stirimi in petimi leti. V
primerjavi z lani se je zmanjsal delez dolga na segmentu rocnosti med dvema in tremi leti.
Skupini velikih domacih bank in bank v ve€inski tuji lasti v naslednjih dveh letih zapade
polovica vseh obveznosti do bank v tujini. Bancni sistem je imel februarja 2010 $e vedno
veliko vecino, tj. 78% vseh obveznosti do bank v tujini z zapadlostjo nad enim letom, slabo
Cetrtino, 24%, pa z ro¢nostjo nad petimi leti.

Slika 5.20: Zapadanje obveznosti do tujih bank po intervalih zapadlosti (Ievo) in po
skupinah bank (desno) v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije
Tabela 5.12:  Zapadanje obveznosti do tujih bank (posojila, vloge, vrednostni papirji) in
struktura ro¢nosti na dan 28. februarja 2011 za sistem in po skupinah bank
v odstotkih
Kumulativno zapadanje obveznosti do tujih bank Struktura obveznosti po ro¢nosti
Banke v Banke v
vecinski tuji Majhne vecinski tuji Majhne

(v %) Sistem Velike banke lasti banke Sistem Velike banke lasti banke
Skupaj (v mio EUR) 14.468 7.409 6.803 256

Cez nog, na vpogled 1,1 1,1 1,2 0,8 1.1 1.1 1,2 0,8
Do 1 mes. 4,4 2,6 6,2 3,6 3,3 1,5 5,0 2,8
Nad 1 do 3 mes. 10,3 6,5 14,4 6,7 6,0 3,9 8,2 3,1
Nad 3 do 6 mes. 15,8 7,7 24,7 11,6 55 1,2 10,3 4,9
Nad 6 mes. do 1 leta 22,0 10,9 34,2 23,6 6,2 3,2 9,5 12,0
Nad 1 letom do 2 let 48,3 48,0 49,5 38,4 26,3 37,1 15,2 14,9
Nad 2 leti do 3 let 58,1 59,0 58,2 67,2 9,7 11,0 8,7 28,7
Nad 3 leta do 4 let 64,0 62,6 66,8 70,3 5,9 3,6 8,7 3,1
Nad 4 leta do 5 let 75,8 75,0 75,8 77,3 11,8 12,4 9,0 7,0
Nad 5 let do 7 let 86,5 79,7 93,5 88,7 10,7 4,6 17,7 11,4
Nad 7 let do 10 let 89,3 80,6 98,3 92,8 2,7 0,9 4,8 4.1
Nad 10 let do 15 let 94,1 88,6 100,0 94,6 4,9 8,0 1,7 17
Nad 15 let do 20 let 99,9 99,7 100,0 57 111 0,0 54
Nad 20 let 100,0 100,0 0,1 0,3

Skupaj 100,0 100,0 100,0 100,0
Vir: Banka Slovenije
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Nadaljevanje finanéne krize se je lani odrazilo na razmeroma majhnem obsegu
novonajetih posojil v tujini v primerjavi z leti pred krizo. Banke v vedinski tuji lasti so
obseg novonajetih posojil v tujini v primerjavi s predlanskim letom zmanjsale za Cetrtino,
medtem ko se skupina bank v ve¢inski tuji lasti lani v tujini zadolzila v podobnem obsegu
kot predlani.

Tabela 5.13:  Novosklenjena posojila bank pri bankah v tujini po ro¢nosti in valutah

Posojila po ro¢nosti (v mio EUR) Struktura po valutah (v %)

Skupaj  Kratkoro€na Dolgoro¢na CHF EUR SIT USD
2006 1.904,2 539,2 1.365,0 6,8 87,8 5,4 0,0
2007 5.304,8 1.877,8 3.426,9 8,2 91,5 - 0,3
2008 4.862,0 2.408,8 2.453,2 5,2 93,5 - 1,3
2009 2.924,8 1.536,4 1.388,5 11,2 88,8 - 0,0
2010 2.557,2 1.172,5 1.384,6 16,1 83,9 - 0,0
Q12010 292,1 145,9 146,1 25,9 74,1 - 0,0
Q2 2010 912,1 387,1 525,0 6,8 93,2 - 0,0
Q3 2010 766,3 431,8 334,5 19,6 80,4 - 0,0
Q4 2010 586,8 207,7 379,0 21,1 78,9 - 0,0
Vir: Banka Slovenije

Struktura rofnosti  V letu 2010 so dolgoro¢na novonajeta posojili v tujini nekoliko presegala kratkorocna.
novonajetih posojil se lani ni ~ Sicer se je obseg novonajetih posojil v tujini pri kratkoroénih posojilih zmanjsal za
bistveno spremenila.  23,6%, pri dolgoro¢nih pa je bil primerljiv s predlanskim. Pri skupini domacih bank se je
novo kratkoroéno zadolzevanje v tujini zmanj$alo za 502 mio EUR in znaSalo le
25 mio EUR. Dolgoro¢no zadolzevanje pa se je povecalo za 195 mio EUR in znasalo
856 mio EUR. Skupina bank v velinski tuji lasti je lani povecala kratkoro¢no
zadolZzevanje v tujini za 137 mio EUR, na 1148 mio EUR novih posojil, in hkrati
zmanjSala dolgoroc¢no zadolzevanje za 199, na 529 mio EUR. Banke v vecinski tuji lasti,
ki so lani najele 66% vseh novih posojil ban¢nega sistema v tujini, so se tako tudi lani
financirale predvsem z najemanjem novih kratkoro¢nih posojil.

Slika 5.21: Struktura ro¢nosti novonajetih posojil za banke v domaci lasti (levo) in
banke v vecinski tuji lasti (desno) v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije
Slika 5.22: Delez obveznosti do tujih bank v celotnem obsegu obveznosti s
preostalo zapadlostjo do 30 dni (levo) oziroma do 180 dni (desno) po
posameznih skupinah bank v odstotkih
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Velike banke Majhne banke Banke v vecinski Sistem Velike banke Majhne banke Banke v ve¢inski Sistem
tuji lasti tuji lasti
Vir: Banka Slovenije
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Lani se je spremenila struktura zadolZzevanja v tujini glede na nacin obrestovanja.
Zmanjsal se je delez zadolZzevanja bank s fiksno obrestno mero v EUR, na 9,7% vseh
novih posojil. Povecal se je delez novih posojil, najetih z variabilno obrestno mero
(referencna obrestna mera EURIBOR), ki je lani obsegal skoraj tri Cetrtine vseh novih
posojil.

Slika 5.23: Struktura novosklenjenih posojil bank v tujini glede na nacin
obrestovanja, povprecje leta
2009 Ref. LIBOR CHF 2010
1,6%
Ref. EURIBOR
74,6%
P
Fiksnav EUR
36,8%
Fiksnav CHF Fiksna v CHF
9,6% 10,6%
Vir: Banka Slovenije

Pribitki za tveganje nad referen¢nimi obrestnimi merami pri najemanju posojil v tujini so
se lani povecali za banke v domaci lasti, in sicer na 1,64 odstotne tocke v povprecju leta, s
predlanskih 1,27 odstotne tocke. Banke v vecinski tuji lasti so v povprecju leta 2010 pri
zadolzevanju v tujini za novonajeta posojila dosegale pribitek nad EURIBOR v vi$ini
0,39 odstotne tocke, ki je bil podoben predlanskemu (0,41 odstotne tocke). Skupina bank
v vecinski domaci lasti se je tako Se naprej zadolzevala v tujini po manj ugodnih pogojih.
Slika 5.24: Pribitki nad EURIBOR za posojila bank, najeta v tujini, glede na
pretezno lastni$tvo bank v odstotkih
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RazdolZevanje bank prek instrumentov Evrosistema, zmanjSanje vlog drzave in
vpliv na tveganje refinanciranja

Zmanjsan obseg refinanciranja bank v preteklem letu je povzrocil kréenje bilanc. Potem
ko so banke v prvem letu in pol krize s kratkoro¢nimi viri ECB in drzave vzdrzevale rast
bilancne vsote, ki se je v njihovih aktivah odraZala samo v povecanju najbolj likvidnih
oblik terjatev in izostajanju kreditiranja podjetij, so se v letu 2010, ko so banke odplacale
12-meseéne obveznosti iz naslova ODR pri ECB, in ob hkratnem umikanju vlog drzave,
morale sooéiti s kréenjem banénih bilanc. Ze lani smo v Poro¢ilu o finanéni stabilnosti
opozarjali, da ti kratkoro¢ni viri ne predstavljajo stabilnega financiranja, zaradi ¢esar so
bile banke izpostavljene razmeroma velikemu tveganju refinanciranja.

V letu 2010 so se vloge drzave pri bankah zmanjSale za 960 mio EUR. Glavni vir
povecanja vlog v lanskem letu sta bili izdaji obveznic drzave. Drzava je januarja in marca
2010 izdala dve obveznici v visini 2,5 mrd EUR, kar se je najprej pokazalo v povecanju
vlog pri bankah. Vendar pa je drzava v naslednjih mesecih vloge ve¢inoma zmanjSevala.
Do konca leta 2010 so se vloge drzave zmanjsale na 3.030 mio EUR.
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DeleZ posojil z variabilno
obrestno mero se je povecal.

Ref. LIBOR CHF
5,0%

Fiksnav EUR
9,7%

Premija za tveganje pri
zadolZevanju v tujini se je
zvisala. Skupina bank v
vecinski domaci lasti se je
zadolZevala po manj ugodnih
pogojih.

Zapadanje virov do bank v
tujini so banke lani le deloma
nadomestile z izdajami
dolZniskih vrednostnih
papirjev.

Obseg vlog drzave pri
bankah se je lani zmanjsal za
0,96 mrd EUR, v prvem
Cetrtletju letos pa zaradi
izdaj dveh obveznic RS
povecal za 1,6 mrd EUR.
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Obseg vlog drzave pri
bankah se je v letu 2010
zmanjsal.

Koli¢nik likvidnosti prvega
razreda je leta 2010 v
povpredju ostal na ravni
predhodnega leta.
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Tabela 5.14:  Zapadanje obveznosti bank iz naslova depozitov Ministrstva za finance
RS pri bankah 4. aprila 2011
Kumulativno zapadanje depozitov Ministrstva za Finance RS
Banke v
vecinski tuji Majhne
(v %) Velike banke lasti banke Sistem
Skupaj (v mio EUR) 2.236 435 582 3.254
Do 3 mes. 17,6 17,9 54,1 24,2
Nad 3 mes. do 6mes. 19,2 21,8 71,3 28,9
Nad 6 mes. do 1 leta 42,7 49,4 83,3 50,9
Nad 1 letom do 2 let 53,7 63,3 100,0 63,3
Nad 2 letoma do 3 let 100,0 100,0 100,0
Skupaj
Vir: Banka Slovenije

V januarju in marcu leto$njega leta je bil zaradi izdaje dveh drzavnih obveznic v
vsakokratni visini 1,5 mrd EUR posledi¢no prekinjen trend zmanj$evanja vlog drzave pri
bankah. Vendar pa je struktura zapadanja dolga nekoliko manj ugodna kakor lani na
zacetku aprila.

Povpreéno stanje depozitov Ministrstva za finance RS pri bankah je v letu 2010 znasalo
2,7 mrd EUR in zaostajalo za predlanskim, ko je v povpredju presegalo 3 mrd EUR.
Depoziti Ministrstva za finance RS pri bankah so se ob koncu leta 2010 medletno
zmanjsali za tretjino, na 2,2 mrd EUR. V prvem cetrtletju 2011 so se ponovno povecali in
konec prvega Cetrtletja 2011 presegali 3,2 mrd EUR. Drzava tako ostaja v primerjavi z
obdobji pred nastopom krize, pomemben deponent pri bankah. V letu 2010 so njene vloge
v povprecju predstavljale 5,2% bilan¢ne vsote bank, predlani 6,1%, medtem ko je pred
nastopom krize ta delez znasal manj kot 3%.

Slika 5.25:
4.000

Obseg depozitov Ministrstva za finance RS pri bankah v mio EUR

3.500
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Vezani depoziti ministrstva za finance RS pri domacih bankah
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Vir: Banka Slovenije

Bankam zapade v obdobju naslednjih Sestih mesecev za 29% dolga oziroma 944
mio EUR (lani 20%), 51% v obdobju enega leta (lani 48%) in skoraj dve tretjini dolga
(63%) v obdobju do dveh let. Struktura zapadanja dolga bi bila sicer $e nekoliko manj
ugodna, ¢e ne bi drzava na zacetku aprila 2011 depozit v znesku 1,2 mrd EUR podaljsala
za dve leti do aprila 2014. Pri skupini velikih domacih bank je skoncentriran najvecji del
obveznosti do drzave, 69%.

Med posameznimi skupinami bank so konec prvega cCetrtletja 2011 po delezu vlog drzave
v banénih pasivah izstopale majhne domace banke s 13,2%, sledile so jim velike domace
banke z 9,9% in banke v vecinski tuji lasti z najmanj$im delezem, 6,8%.

5.6.2 Koli¢nik likvidnosti

Koliénik likvidnosti prvega razreda je leta 2010 v povprecju znasal 1,47 in je bil za 0,01
vi§ji od povpre¢ja predhodnega leta. Na zacasne padce koliénika med letom je vplivalo
predvsem odplacevanje obveznosti do Evrosistema iz naslova izrednih 12-meseénih
operacij dolgoro¢nega refinanciranja. V prvem Ccetrtletju leta 2011 se je koli¢nik
likvidnosti prvega razreda znizal za 0,06, na 1,41, kar je pretezno posledica povecanja
vlog drzave pri bankah ob dveh novih izdajah obveznic RS.
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V letu 2010 se je opazno znizal koli¢nik likvidnosti drugega razreda. Ta se je do zacetka
oktobra znizal na 1,08 in s tem dosegel raven pred zacetkom krize. Razlog znizanja je
povecanje obveznosti za izracun koli¢nika drugega razreda, za 1,9 mrd EUR, zaradi
skrajSanja ro¢nosti obveznosti do bank in hranilnic ter vlog neban¢nega sektorja. Hkrati
so se nalozbe za izracun tega koli¢nika zmanjsale za 1,1 mrd EUR.

Koli¢nik likvidnosti drugega
razreda je padel na raven
pred zacetkom krize.

Slika 5.26: Gibanje dnevnih koli¢nikov likvidnosti prvega in drugega razreda
likvidnostne lestvice
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Vir: Banka Slovenije

Med skupinami bank se je koli¢nik likvidnosti prvega razreda znizal velikim domacim
bankam za 0,03, na 1,50, drugima dvema skupinama bank pa se je povecal. Med njimi

najbolj majhnim domacim bankam za 0,13, na 1,52, bankam v vecinski tuji lasti pa za
0,06, na 1,41.

Slika 5.27: Koli¢nika likvidnosti za prvi, od 0 do 30 dni (levo), in drugi, od 0 do 180

dni (desno), razred likvidnostne lestvice po posameznih skupinah bank,
mesecna povprecja
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Ceprav koli¢nik likvidnosti prvega razreda ostaja na razmeroma visoki ravni, njegova
razprSenost po posameznih bankah ostaja vecja v primerjavi z obdobjem pred nastankom
krize. Ceprav se je koliénik likvidnosti drugega razreda v drugi polovici lanskega leta
znizal, podobno velja tudi za njegovo razprSenost po posameznih bankah, da ostaja velika.

Razprsenost koli¢nikov po
posameznih bankah ostaja
vecja kot pred krizo.

Slika 5.28: Razprsenost koli¢nika likvidnosti prvega (levo) in drugega (desno)
razreda likvidnostne lestvice, mese¢na povprecja
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Vir: Banka Slovenije
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Banke so leta 2010
zmanjSevale obseg
sekundarne likvidnosti.
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Struktura nalozb, vklju€enih v izpolnjevanje koli¢nika likvidnosti prvega razreda, se je
med letom 2010 spreminjala. Celotne nalozbe, ki se upoStevajo v izraGunu koli¢nika
prvega razreda, so se lani v povpre¢ju zmanjSale za 7,6%, na 17,6 mrd EUR. K
absolutnemu znizanju so prispevale vse kategorije sredstev, med njimi najbolj nalozbe v
domace in tuje vrednostne papirje ter sredstva bank pri centralni banki.

Slika 5.29: Struktura sredstev, ki se upo$tevajo v izraCunu kolinika likvidnosti
prvega razreda (s preostalo zapadlostjo do 30 dni), v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije

5.6.3 Drugi kazalniki likvidnosti

Obseg sekundarne likvidnosti je ob koncu leta 2010 znasal 5,3 mrd EUR, kar je 0,8 mrd
manj v primerjavi s koncem leta 2009. Banke so se namre¢ ob zmanjSevanju virov
financiranja prilagajale tudi z zmanjSevanjem vrednostnih papirjev in posledi¢no
sekundarne likvidnosti. Kljub hkratnemu kréenju bilanéne vsote se je zmanj$al tudi njen
delez v bilancni vsoti, ki je ob koncu leta 2010 znasal 10,6% oziroma 1,4 odstotne tocke
manj v primerjavi s koncem predhodnega leta. Obseg sekundarne likvidnosti in njen delez

v bilan¢ni vsoti so leta 2010 zmanjSale vse skupine bank, med njimi najve¢je domace
banke.

Slika 5.30: Gibanje obsega sekundarne likvidnosti (mesecna povpre¢ja v mio EUR) in
njen delez v bilan¢ni vsoti v odstotkih
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Opomba: Sekundarna likvidnost je izraGunana iz podatkov likvidnostne lestvice kot seStevek
meseénega povprecja vrednostnih papirjev Republike Slovenije (do vkljuéno marca 2007
upostevani tudi blagajniski zapisi Banke Slovenije) in tujih trznih vrednostnih papirjev,
bonitete najmanj BBB.

Vir: Banka Slovenije

5.7 Kreditno tveganje

Znizevanje kakovosti kreditnega portfelja bank se je v letu 2010 nadaljevalo in v zadnjih
mesecih leta pospesilo. Banke so bile zadrzane do kreditiranja podjetij in del nalozb
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preusmerjale k manj tveganim komitentom. V pogojih poc¢asnega oZivljanja gospodarske
aktivnosti je omejeno financiranje nefinan¢nih podjetij lahko zaviralni dejavnik hitrejSega
okrevanja, investicij in rasti dobic¢kov, kar lahko prispeva k nadaljnjemu povecanju tezav
s poravnavanjem obveznosti podjetij do bank in poslabSevanjem kakovosti tega dela
portfelja.

Podjetjem iz dejavnosti gradbenistva in holdingov, ki ze dve leti nadpovprec¢no znizujejo
kakovost ban¢nih portfeljev, so se v zadnjih mesecih leta 2010 pridruzila podjetja iz
trgovine ter strokovnih in poslovnih dejavnosti z velikim povecanjem daljsih zamud, kar
lahko pomeni poslabsevanje tega dela portfelja v prihodnjih mesecih. Zaceti postopki
prisilne poravnave in stecajev v velikih podjetjih, ki se vrstijo v letih 2010 in 2011, mo¢no
vplivajo na poslovanje in finan¢ni polozaj majhnih podjetij in obrtnikov, zlasti tistih, ki so
svojo celotno aktivnost vezali le na enega vecjega poslovnega partnerja.

Banke so izboljsale pokritost portfelja z zavarovanji, zlasti z nepremi¢ninami. Morebitni
vedji obseg unoveevanja zavarovanj s prodajami nepremic¢nin in poslediéni padec njihovih
cen bi lahko pomenila dodatne zahteve za oblikovanje oslabitev in vplivala na nadaljnje
zmanj$evanje dobicka bank.

5.7.1 Kreditni standardi

Razmerje med visino obroka posojila in prejemki posojilojemalca (LTI)

Najvi§je dovoljeno razmerje med viSino obroka posojila in meseénimi prejemki  V letu 2010 vedina bank ni

posojilojemalca se v letu 2010 pri vecini bank ni spremenilo. Pri dveh bankah se je celo  spreminjala najviSjega

nekoliko povisalo, kar je dvignilo tudi povprecno raven tega razmerja. razmerja med viSino obroka
posojila in mese¢nimi

V praksi so bile banke pri tem razmerju nekoliko strozje kot v letu 2009. Pri  prejemki.

novosklenjenih stanovanjskih posojilih v letu 2010 se je povecal delez posojil, pri katerih

obrok posojila presega tretjino mesecnega prejemka, a hkrati se je znizal delez posojil z

obrokom nad 50% mesecnega prejemka. Pri potrosniskih posojilih sta se oba deleza

znizala, kar kaze zaostrovanje pogojev odobravanja posojil prebivalstvu.

Tabela 5.15:  Razmerje med visino posojila in prejemki posojilojemalca v odstotkih

Povprecni bancni

max LTI glede na Dejanski delez novoodobrenih Dejanski delez novoodobrenih
poslovno politiko stanovanjskih posojil z potro$niskih posojil z
banke LTI >= 33% LTl >= 50% LTl >= 33% LTI >= 50%
2009 54,5 50,9 8,3 354 7,3
2010 55,1 51,6 8,0 27,7 4,7
Opomba: LTI je razmerje med obrokom posojila in prejemki posojilojemalca v odstotkih.
Vir: Anketa bank

Razmerje med viSino posojila in vrednostjo zavarovanja (LTV)

Pri posojilih, zavarovanih z nepremi¢ninami, se je v letu 2010 znizalo razmerje med Razmerje med viSino posojila
visino posojila in vrednostjo nepremic¢nine. Pri posojilih podjetjem je bilo to razmerje S¢  in vrednostjo zastavljenih
vedno ugodnejSe kot pri gospodinjstvih, vendar se je tudi najbolj znizalo, z 71% v  nepremiénin se je zniZalo.
letu 2009 na 67% v letu 2010. Novoodobrena stanovanjska posojila so bila odobrena s

povpre¢nim razmerjem LTV 58%.

Tabela 5.16:  Povprec¢no razmerje med viSino posojila in vrednostjo nepremic¢nin, danih
v zastavo, v odstotkih

LTV z nepremi¢ninami

2009 2010
Posojila podjetjem 71,0 67,1
Nestanov anjska posojila gospodinjstvom 43,3 41,0
Stanov anjska posojila 56,7 57,9
Opomba: LTV je razmerje med viSino posojila in vrednostjo zavarovanja, danega v zastavo, v
odstotkih.
Vir: Anketa bank

Zahteve bank pri razmerju med visino posojila in trzno vrednostjo vrednostnih papirjev, = Dodatne zahteve bank po
danih v zavarovanje, so po anketnih podatkih ohlapnejse kot pred enim letom. Vendar so  zavarovanjih pri zastavah
vrednostnih papirjev.
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banke zaostrile pogoje odobravanja posojil, zavarovana z vrednostnimi papirji, tako da so
zahtevale predlozitev drugih oblik zavarovan;.

Zaradi neugodnih gibanj na domacem kapitalskem trgu je lani obseg posojil, pri katerih je
razmerje med viSino posojila in vrednostjo zastavljenih vrednostnih papirjev naraslo nad
interno dologenim LTV, dosegel 330 mio EUR, kar je 2,9% vseh posojil podjetjem®
oziroma za 0,4 odstotne tocke ve¢ kot v letu 2009. Za priblizno 40% teh posojil so banke
pridobile dodatna zavarovanja.

Tabela 5.17:  Povpre¢no razmerje med vi§ino posojila in vrednostjo vrednostnih
papirjev, danih v zastavo

Posojila pri katerih je banka
LTV — VP in/ali tocke Posojila, pri katerih je LTV porasel pridobila dodatno zav arov anje v

vzajemnih skladov (v %) nad interno dolo¢eni LTV v 2010 2010
delez v vseh delez v vseh
posojilih podjetjem posojilih podjetjem
2009 2010 v mio EUR v % v mio EUR v %
Posojila podjetjem 99,2 107,1 330,2 2,9 128,7 1,1
Nestanov anjska posojila
gospodinjstvom 94,1 69,0 6,2 0,2 1,4 0,0
Stanov anjska posojila 29,6 65,2 2,8 0,1 0,0 0,0
Opomba: LTV je razmerje med visino posojila in vrednostjo zavarovanja, danega v zastavo, v
odstotkih.
Vir: Anketa bank
5.7.2 Kakovost portfelja

V letu 2010 se je nadaljevala
visoka rast nedonosnih
terjatev bank.

Pokritost terjatev z
oslabitvami in rezervacijami
se je do februarja 2011
povecala na 5,1%.

Rast razvricenih terjatev bank od druge polovice leta 2009 stagnira. V letu 2010 se je
nadaljevalo poslabsevanje kakovosti portfelja bank in se v zadnjih mesecih leta Se
pospesilo. Nedonosne terjatve (D in E) so decembra 2010 dosegle 66-odstotno medletno
rast. Njihov delez v celotnih razvrS€enih terjatvah bank se je do konca leta povecal na
3,7%, kar pomeni povecanje za 1,4 odstotne tocke v enem letu.

Nadaljnje spremembe v kakovosti portfelja bodo odvisne od hitrosti ozivljanja poslovanja
ban¢nih komitentov, predvsem podjetniskega sektorja. Zadrzanost bank pri kreditiranju
pogosto prezadolzenih podjetij v pogojih poslovnega pesimizma vpliva na slabSanje
pogojev financiranja podjetij ter omejuje obseg poslovanja in investicij. Najveéji del
kreditne aktivnosti bank do podjetij ima obnavljanje zapadlih posojil, manj pa financiranje
vejega izvoznega povpraSevanja in novih projektov. Posledica tega je poslabSevanje
dobickonosnosti podjetij in tudi moznosti odplacevanja dolgov pri bankah. Hkrati to
neugodno vpliva na nujne dokapitalizacije podjetij.

Zaradi poslabsevanja kakovosti terjatev so banke oblikovale dodatne oslabitve in
rezervacije. Te so do konca leta 2010 dosegle 2,4 mrd EUR, kar je 33-odstotno medletno
povecanje. Pokritost razvr§¢enih terjatev bank z oslabitvami se je povecala na 4,9% in v
prvih dveh mesecih 2011 na 5,1%.

Slika 5.31: Medletne stopnje rasti razvrS¢enih in nedonosnih terjatev (levo) ter
struktura terjatev po bonitetnih skupinah (desno) v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije
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8 Upostevano je stanje posojil le pri bankah, ki so ta podatek porocale v anketi.

POROCILO O FINANCNI STABILNOSTI



Slika 5.32: Medletne stopnje rasti razvrs¢enih terjatev v primerjavi z rastjo oslabitev

in rezervacij v odstotkih
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Lani so banke prerazporedile 3,3% razvrSenih terjatev iz najmanj tveganih terjatev
(skupini A in B) v bolj tvegane. Razvrscenost v skupino C se je povecala za 1,7 odstotne
tocke, na 4,3%. Del tega portfelja bo v naslednjem obdobju verjetno prerazporejen v nizje
bonitetne skupine. Nedonosne terjatve (skupini D in E) so se med letom povecale za
1,4 odstotne tocke in ob koncu leta 2010 dosegle 3,7-odstotni delez. V prvih dveh
mesecih 2011 se je poslabSevanje portfelja nadaljevalo z znizevanjem deleza najbolj
kakovostnih komitentov (skupina A) za 5,7 odstotne tocke, na 64,9%. Nedonosne terjatve
so se do februarja 2011 povecale na 3,9% razvr$cenih terjatev.
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Nedonosne terjatve so do
februarja 2011 narasle na
3,9% razvrscenih terjatev.

Tabela 5.18:  Bonitetna struktura razvr$Cenih terjatev ter pokritost z oslabitvami in
rezervacijami
31. 12. 2009 31. 12. 2010 28.2.2011
Pokritost Pokritost Pokritost
terjatev z terjatev z terjatev z
Razvr§cene oslabitvami  RazvrScene oslabitvami Razvr$cene oslabitvami
terjatve Oslabitve v % terjatve Oslabitve v % terjatve Oslabitve v %
Skupaj (v mio EUR) 49.257 1.823 3,7 49.766 2.422 4,9 49.831 2.556 5,1
Struktura (v %) Struktura (v %) Struktura (v %)
A 70,5 7.1 0,4 70,6 5,7 0,4 64,9 4,5 0,4
B 24,7 30,7 4,6 21,3 20,0 4,6 26,5 20,8 4,0
C 2,6 16,2 23,3 4,3 22,3 25,1 4,7 22,9 25,1
D 1,5 24,8 62,9 2,9 35,5 59,8 3,1 35,6 59,7
= 0,8 21,3 100,0 0,8 16,5 100,0 0,8 16,2 100,0
Vir: Banka Slovenije

Struktura kreditnega portfelja se je v zadnjih dveh letih najhitreje poslabsevala pri velikih
domacih bankah. Banke v tej skupini so v letu 2010 prerazporedile 3,2% portfelja iz
najmanj tveganih terjatev (skupini A in B) med bolj tvegane (skupaj z letom 2009 znasa
to znizanje 5,8%). Delez nedonosnih terjatev se je v letu 2010 povecal na 4,1%
razvrscenih terjatev. Prerazporejanje portfelja v bonitetne skupine z vecjim tveganjem je
bilo pospeseno v zadnjem cetrtletju 2010 in se je nadaljevalo tudi v prvih mesecih 2011.
Pokritost razvr§¢enih terjatev z oslabitvami se je pri velikih domacih bankah povecala za
1,3 odstotne tocke na 5,3% in do konca februarja 2011 na 5,6%. K hitremu poslabsevanju
kakovosti portfelja velikih domacih bank je prispevala bolj tvegana struktura komitentov,
z relativno vi§jo izpostavljenostjo do holdingov, tujcev, velikih gradbenih podjetij in
posameznih velikih dolznikov v primerjavi z drugima skupinama bank. Ocena tveganja
teh komitentov je bila v letih visoke kreditne rasti podcenjena, posledi¢no pa so bile
oslabitve v preteklosti oblikovane na nezadostni ravni.

Majhnim domadim bankam se je kakovost portfelja v letu 2010 poslabsala manj kot
drugima skupinama bank. Delno je to posledica veéje konservativnosti majhnih domacih
bank, ki se je v letih ugodne konjunkture kazala z najvi§jimi oblikovanimi oslabitvami in
rezervacijami med skupinami bank, delno pa strukture portfelja, ki je manj obremenjen z
velikimi nesolventnimi podjetji. Delez nedonosnih terjatev se je pri majhnih bankah v letu
2010 povecal za 0,4 odstotne tocke, na 3,5%. Pokritost razvrScenih terjatev z oslabitvami
je nara$cala pocasneje kot pri drugih skupinah in je tudi v prvih mesecih 2011 ostala na
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decembrski ravni 5,6%. Prihodnje spremembe v kakovosti portfelja majhnih domacih
bank bodo vefinoma odvisne od pladilne sposobnosti manjSih podjetij, ki obsegajo
relativno vecji delez portfelja v tej skupini bank. Poleg vecje previdnosti majhnih bank pri
ocenjevanju kakovosti komitentov prispeva k vi§jim oblikovanim oslabitvam tudi
struktura njihovega portfelja. Relativno vecji del njihovega portfelja v primerjavi z
drugimi skupinami bank je nalozen v majhnih in srednjih podjetjih, ki jih je gospodarska
kriza prizadela bolj kot druge skupine komitentov.

Poslabsevanje kreditnega portfelja bank v vecinski tuji lasti se je v primerjavi z
letom 2009 opazno pospesilo. Delez nedonosnih terjatev se je povecal za eno odstotno
tocko, kljub temu pa je bil z 2,8% ugodnejsi kot pri drugih dveh skupinah. Zaradi
ugodnejSe strukture kreditnega portfelja, z nizjo izpostavljenostjo do najbolj tveganih
komitentov, so tudi oblikovane oslabitve pri teh bankah relativno najnizje, v visini 3,8%

Slika 5.33: Pokritost razvr§éenih terjatev z oslabitvami (levo) in deleZz nedonosnih
terjatev (desno) po skupinah bank v odstotkih
6
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Vir: Banka Slovenije

Na kakovost celotnega kreditnega portfelja bank je lani najbolj vplivalo izrazito
poslabsevanje kakovosti portfelja nefinanénih podjetij. Delez nedonosnih terjatev do
nefinan¢nih podjetij je ob koncu leta 2010 dosegel 4,7%, v primerjavi z 2,7% ob koncu
leta 2009. Pokritost z oslabitvami je pri tej skupini komitentov dosegla 6,6%. Finan¢no
posrednistvo, gradbenistvo, strokovne in druge poslovne dejavnosti ter informacije in
komunikacije izrazito izstopajo tako po viSini oblikovanih oslabitev kot po njihovem
prirastu v enem letu, ki je dosegel med 3,5 in 4 odstotne tocke v posamezni dejavnosti. Te
Stiri dejavnosti obsegajo skoraj 31% portfelja bank v nefinan¢nih podjetjih.

Tabela 5.19:  Pokritost razvr$Cenih terjatev z oslabitvami in nedonosne terjatve pri
nefinanénih podjetjih po dejavnostih

Pokritost razvré&enih Razvrscene terjatve v skupinah D in E
Oslabitve razvr§c¢enih terjatev z oslabitvami v v delezu v vseh
terjatev v mio EUR % v mio EUR razvrScenih terjatvah

2009 2010 2009 2010 2009 2010
Kmetijstvo, rudarstvo 22 22 6,8 6,5 15 5,1 4.5
Predelovalne dejavnosti 343 371 5,3 5,8 265 3,4 41
Elektrika, plin in voda 10 14 1,0 1,4 5 0,1 0,5
Gradbenistvo 155 297 49 8,6 241 2,3 7,0
Trgovina 219 315 4,6 6,8 210 3,3 4,5
Promet in skladiS¢enje 40 72 1,7 3,1 25 0,6 1,0
Gostinstvo 28 31 41 4,5 20 3,0 2,9
Informacijske, komunikacijske dejavnosti 27 51 4,0 7,7 14 1,3 2,1
Finanéno posrednistvo 130 169 7,6 11,2 158 2,7 10,5
Poslovanje z nepremi¢ninami 47 68 4,0 5,8 44 1,6 3,8
Strokovne in druge poslovne dejavnosti 123 205 5,8 9,8 151 3,9 7,2
Javne storitve 13 15 3,1 3,3 7 0,8 1,5
Skupaj 1.158 1.629 4,7 6,6 1.156 2,7 4,7
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Vir: Banka Slovenije

Banke so na podlagi jamstvene sheme za posojila podjetjem od julija 2009 do konca
leta 2010, ko je shema prenehala delovati, odobrile za 840,5 mio EUR posojil. Od tega so
jih po $tevilu in vrednosti skoraj tri Cetrtine odobrile velike domace banke. Temu ustrezno
je jamstvena shema za posojila podjetjem relativno najmocneje vplivala na kakovost
nalozbenega portfelja te skupine bank.
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V tabeli navedene bonitetne ocene kreditojemalcev so ocene podjetij ob uvrstitvi v
jamstveno shemo. Z vidika vpliva na poslabSanje portfelja so najpomembne;jsi
posojilojemalci skupine C. V okviru jamstvene sheme za podjetja je tri Cetrtine vrednosti
posojil z bonitetno oceno C skoncentriranih pri skupini velikih domacih bank.
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Tabela 5.20:  Bonitetne ocene podjetij ter Stevilo in vrednost posojil, ki so jim jih banke
odobrile na podlagi jamstvene sheme; stanje 31. decembra 2010
Skupine bank Bonitetna  St. posojil Delez - skupina Delez - vse banke Vrednost posojil Delez - skupina Delez - vse banke
ocena (v %) (v %) (v mio EUR) (v %) (v %)
Velike domace banke A 117,0 27,0 20,1 210,7 34,6 25,1
B 233,0 53,7 40,1 286,0 46,9 34,0
C 84,0 19,4 14,5 113,1 18,5 13,5
Skupaj 434,0 100,0 74,7 609,8 100,0 72,5
Majhne domace banke A 17,0 43,6 2,9 11,5 36,2 1,4
B 11,0 28,2 1,9 9,6 30,1 1.1
C 11,0 28,2 1,9 10,7 33,6 1,3
Skupaj 39,0 100,0 6,7 31,8 100,0 3,8
Banke v vecinski tuji lasti A 29,0 26,9 5,0 132,6 66,7 15,8
B 60,0 55,6 10,3 40,0 20,1 4,8
C 19,0 17,6 3,3 26,4 13,3 3,1
Skupaj 108,0 100,0 18,6 199,0 100,0 23,7
Skupaj vse banke A 163,0 28,1 354,8 42,2
B 304,0 52,3 335,6 39,9
C 114,0 19,6 150,2 17,9
Skupaj 581,0 100,0 100,0 840,5 100,0 100,0

Vir: SID banka d.d.

Na poslabsevanje kakovosti celotnega portfelja bank je najmanj vplivala sprememba
portfelja posojil prebivalstvu. Stopnja pokritosti terjatev do prebivalstva z oslabitvami se
je ob koncu 2010 celo znizala za 0,2 odstotne tocke, na 3,4%. K ohranjanju nizkega
tveganja prebivalstva je prispevala tudi hitra rast posojil v letu 2010, ker novi komitenti
praviloma pomenijo izboljSevanje kakovosti kreditnega portfelja. Delez razvrs¢enih
terjatev v skupini A se je v letu 2010 povecal za 5,4 odstotne tocke, na 94,1%.

Najnizjo raven pokritosti terjatev do prebivalstva z oslabitvami so v letu 2010 imele
banke v vecinski tuji lasti s 3%. Tudi zmanjSanje pokritosti v letu 2010 je bilo pri teh
bankah nadpovpre¢no, za 0,6 odstotne tocke. Oceno tveganja za prebivalstvo so navzdol
popravile tudi majhne domace banke, od visoke stopnje pokritosti z oslabitvami 6,1% na
5,3%.
Tabela 5.21:  Bonitetna struktura razvrscenih terjatev do prebivalstva ter pokritost z
oslabitvami in rezervacijami

Banke so ocenjevale
prebivalstvo kot manj
tvegano skupino komitentov
s tendenco izboljSevanja.

31. 12. 2009 31. 12. 2010 28.2.2011

Pokritost Pokritost Pokritost

terjatev z terjatev z terjatev z

Razvr§cene oslabitvami Razvr$¢ene oslabitvami Razvr§cene oslabitvami

terjatve Oslabitve v % terjatve Oslabitve v % terjatve Oslabitve v %

Skupaj (v mio EUR) 8.411 300 3,6 9.187 312 3,4 9.170 315 3,4

Struktura (v %) Struktura (v %) Struktura (v %)

A 88,6 17,8 0,7 94,1 16,0 0,6 93,8 16,0 0,6

B 7,6 5,0 2,3 1,7 2,5 5,0 2,0 2,7 4,7

C 1,0 8,1 28,7 1,3 12,1 30,5 1,3 12,0 30,9

D 1,1 22,2 70,0 1,5 28,3 64,3 1,4 27,2 65,3

E 1,7 47,0 100,0 1,4 41,1 100,0 1,4 42,1 100,0

Vir: Banka Slovenije

5.7.3 RazprsSenost portfelja

Banke so z razlicno dinamiko financiranja posameznih skupin komitentov spreminjale
strukture svojih kreditnih portfeljev in zmanjSevale izpostavljenost do bolj tveganih
skupin komitentov. V zadnjih dveh letih se je opazno zmanjSala izpostavljenost bank do
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tujcev in nefinanénih podjetij, ki spadajo med bolj tvegane dolznike. Hkrati se je z visoko
rastjo stanovanjskih posojil povecevala izpostavljenost bank do prebivalstva, kot manj
tvegane skupine komitentov. S posojili prebivalstvu za nakup stanovanj skusajo banke
tudi nekoliko izboljsati likvidnost komitentov iz gradbene dejavnosti in tako vplivati na
izboljSanje lastne strukture tveganj. Podobno so s povecevanjem izpostavljenosti do
drzave in centralne banke del portfelja preusmerjale v najvarnejSe nalozbe z vidika
tveganja ter hkrati ohranjale del nalozb v najbolj likvidnih sredstvih, ki so nujna za
neovirano tekoc¢e poslovanje bank in poravnavanje zapadlih obveznosti.

Slika 5.34: Struktura razvrscenih terjatev po sektorjih, skupaj (levo) in po skupinah
bank konec let (desno) v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije

V strukturi bank v vedinski  Najvecje spremembe v strukturi komitentov so bile v bankah v vecinski tuji lasti. Delez
tuji lasti se je precej povecal terjatev do prebivalstva se je v letu 2010 povedal za 4 odstotne tocke, na 26%.
delez prebivalstva na ratun  Spremembe v strukturi so dosezene predvsem na racun znizevanja deleza terjatev do
izpostavljenosti do tujcev.  tujcev, ki se je v letu 2010 prepolovil. Predvsem so se zmanjSevale terjatve do tujih
finan¢nih organizacij, ki sicer spadajo med manj tvegane nalozbe, in del teh nalozb
preusmerile v stanovanjsko kreditiranje prebivalstva. Sprememba portfelja bank v
vecinski tuji lasti je bila prisotna tudi v letu 2009, a so banke takrat umikale naloZbe iz

nefinanénih podjetij za 3 odstotne tocke.

Spremembe v strukturi portfelja bank v veéinski domaci lasti so bile manjse kot pri
bankah v vecinski tuji lasti in tudi manjSe kot v letu 2009. Spremembe so bile v smeri
zmanjSanja terjatev do tujih finan¢nih institucij ter povecevanja deleza terjatev do drzave
in bank in hranilnic v Sloveniji. V strukturi razvr§¢enih terjatev velikih domacih bank so
nefinanc¢ne druzbe v zadnjih dveh letih skupaj izgubile 3 odstotne tocke, pri majhnih
domacih bankah pa 2 odstotni tocki.

Slika 5.35: Delez nefinan¢nih podjetij (levo) in prebivalstva (desno) v strukturi
razvrscenih terjatev bank po skupinah bank v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije

DeleZ predelovalne  Najvecji del portfelja do nefinancnih podjetij imajo banke v podjetjih iz predelovalnih
dejavnosti in trgovine v dejavnosti in trgovine. Na zaceto ozivljanje gospodarske aktivnosti v teh dejavnostih v
strukturi razvrs€enih  letu 2010 se banke Se niso odzvale. Njihov delez v strukturi danih posojil bank se je
terjatev bank se zniZuje.  dodatno znizal. Prestrukturiranje portfelja bank v nefinan¢nih podjetjih je v letu 2010
potekalo v smeri nara$canja deleza bolj zadolZzenih dejavnosti, predvsem gradbenistva, in

manj tveganih javnih storitev.

Majhne domacde banke so bile pred letom 2010 med vsemi skupinami bank relativno

najbolj izpostavljene podjetjem iz gradbene dejavnosti, vendar so v letu 2010
izpostavljenost zmanjSale na raven, primerljivo z velikimi domacimi bankami, na 7,7%
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vseh razvricenih terjatev. Drugi dve skupini bank sta izpostavljenost do gradbenistva Se
povecali. Kljub povedanju so banke v vedinski tuji lasti do gradbeniStva izpostavljene
relativno manj s 5,9-odstotnim delezem kot domacde banke. Vse skupine bank so v
letu 2010 povecale pokritost terjatev do gradbenistva z oslabitvami.
Tabela 5.22:  Razvrs€ene terjatve bank do nefinan¢nih podjetij po dejavnostih ob koncu
leta, struktura in medletne stopnje rasti v mio EUR in v odstotkih

Posojila nefinanénim podjetjem’ Razvr$éene terjatve do nefinan¢nih podjetij

Skupaj Prirast Skupaj

v mio v mio v mio Struktura Sprememba Medletne stopnje

EUR EUR  Struktura v % EUR v % strukture v o.t. rasti v %

2010 2010 2009 2010 2010 2010 2009 2010 2009 2010

Kmetijstv o, gozdarstv o, ribiStvo in rud. 299 10 1,4 1,4 344 1,4 0,1 0,1 10,2 4,4
Predelov alne dejav nosti 5.626 22 26,7 26,6 6.461 25,8 0,2 -0,2 2,0 -0,9
Elektrika, plin in voda, saniranje okolja 663 44 2,9 3,1 989 3,9 0,7 0,0 25,1 1,2
Gradbenistvo 2.491 226 10,8 11,8 3.439 13,7 0,7 1,1 7,0 8,8
Trgovina 3.985 -4 19,0 18,8 4.748 18,9 -1.1 -0,3 -4,3 -1,5
Promet in skladi§¢enje 2.191 86 10,0 10,4 2.379 9,5 0,8 0,2 10,9 2,1
Gostinstvo 659 31 3,0 3,1 77 2,9 0,4 0,1 15,6 2,4
Informacije in komunikacije 488 -11 2,4 2,3 665 2,7 0,0 -0,1 0,1 -2,8
Finan¢no posrednistv o 1.438 -196 7,8 6,8 1.522 6,1 -21 -0,8 -22,8 -11,8
Poslov anje z nepremi¢ninami 1.118 -13 5,4 5,3 1.216 4,8 0,1 -0,1 2,4 -1,4
Strokov ne in druge poslov ne dejav nosti 1.785 -64 8,8 8,4 2.125 8,5 0,0 -0,1 1,4 -1,5
Jav ne storitve 426 28 1,9 2,0 477 1,9 0,2 0,2 12,2 9,5
SKUPAJ 21.169 160 100,0 100,0 25.083 100,0 1,1 0,0
Opomba: ! Posojila so v bruto znesku, nezmanjsana za oslabitve.
Vir: Banka Slovenije

Vse skupine bank so zaznale pove¢ano tveganje v podjetjih iz trgovinske dejavnosti ter se
odzvale, tako da so zmanjSale izpostavljenost do teh podjetij in hkrati nadpovpreéno
povecale pokritost te dejavnosti z oslabitvami. Podobno so se vse skupine bank umikale iz
predelovalnih dejavnosti, vendar pri tem niso mo¢neje povecevale oblikovanih oslabitev.

Banke so zaznale vecje tveganje pri podjetjih iz dejavnosti informacij in telekomunikacij
ter strokovnih in drugih poslovnih dejavnosti, za katere so nadpovpreéno povecale
pokritost z oslabitvami, ne da bi se hkrati tudi umikale iz teh dejavnosti. Navedeni dve
dejavnosti se uvrscata med tiste z najvisjo stopnjo pokritosti z oslabitvami.

Tabela 5.23:  Povpre¢na tveganost razvr$éenih terjatev bank ob koncu leta 2010 po
skupinah bank v odstotkih

Struktura razv r§¢enosti Pokritost razvr§¢enih terjatev z oslabitvami
Banke v Banke v
Bancni Velike Majhne  vecinski Bancni Velike Majhne v ecinski
sektor banke banke tuji lasti sektor banke banke tuji lasti
Kmetijstv o, rudarstvo 0,7 0,7 1,0 0,8 6,5 7,8 6,6 3,8
Predelov alne dejav nosti 13,4 13,4 12,5 13,5 5,9 6,6 7,0 4,0
Elektrika, plin in voda 2,0 1,8 1,5 2,6 1,5 1,2 3,0 1,6
Gradbenistv o 7,2 7,8 7,7 5,9 8,8 9,9 7,9 6,0
Trgovina 9,7 8,2 12,3 12,2 6,9 7,4 8,8 55
Promet in skladi§¢enje 5,0 4,9 1,2 6,3 3,3 3,3 7,6 3,2
Gostinstvo 1,6 1,5 1,0 2,0 5,1 57 7,0 3,9
Informacijske, komunikacijske dejav nosti 1,4 1,4 0,8 1,3 7,8 9,3 5,7 4,5
Finanéno posrednistvo 17,0 19,9 17,4 10,4 3,4 3,4 4,3 3,3
Poslov anje z nepremi¢ninami 2,4 2,0 3,0 3,2 5,9 6,8 5,5 4,9
Strokov ne in druge poslov ne dejav nosti 4,4 3,7 7,7 5,1 9,6 10,1 11,0 8,2
Javne storitve 4,0 3,4 7,5 4,4 1,1 1,3 0,6 0,9
Prebiv alstvo 18,1 14,9 8,3 27,6 3,4 3,7 5,3 3,0
Podjetniki 0,2 0,1 1,1 0,1 9,2 16,0 3,9 11,5
Tuje nefinanéne organizacije 8,3 10,6 11,5 2,2 6,2 7,0 3,5 2,0
Tuje finan¢ne organizacije 4,6 5,5 5,4 2,5 0,6 0,4 0,8 1,8
Drugo 0,02 0,03 0,0 0,00 8,8 6,1 - 80,8
Skupaj 100,0 100,0 100,0 100,0 4,9 53 5,6 3,8
Opomba:  Podjetniki z mati¢no Stevilko so zajeti v posameznih dejavnostih, prav tako banke in hranilnice
(v finan¢nem posrednistvu) in drzava. V postavki podjetniki so zajeti le samostojni podjetniki,
ki poslujejo brez maticne Stevilke.
Vir: Banka Slovenije
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razvr§Cenih terjatev z oslabitvami pri skoraj vseh dejavnostih. ManjSe oblikovane
oslabitve so lahko posledica ugodnejse sestave kreditnega portfelja z vidika tveganosti
posameznih komitentov, mozni vzroki so tudi boljSa pokritost s kakovostnimi zavarovanji
ter hitrejSa in ucinkovitejSa izterjava terjatev.

5.7.4 Zamude komitentov pri odplacilu posojil

Zamude pri poravnavanju  NaraS¢anje zamud komitentov pri poravnavanju obveznosti do bank, ki so
obveznosti do bank so v najpomembnejsi vzvod za prerazvrs¢anje komitentov v nizje bonitetne skupine, se je v
letu 2010 naras¢ale, na  letu 2010 nadaljevalo in na zaéetku leta 2011 pospesilo. Celotne terjatve z zamudo so se v
prehodu v leto 2011 pa se §e  letu 2010 povecale za 3,3 odstotne tocke, na 13,6% razvrs¢enih terjatev bank, samo v
pospesile.  prvih dveh mesecih 2011 pa dodatno narasle, na 16,3%. Pri nefinan¢nih podjetjih,
nedenarnih finanénih institucijah in obrtnikih ze vsak Cetrti komitent poravnava svoje
obveznosti z zamudo. Se bolj skrb vzbujajode je naraianje zamud nad 90 dni, ki so
februarja 2011 pomenile Ze 8,4% razvr§Cenih terjatev. Njihov delez v razvrs¢enih

terjatvah se je od konca leta 2009 do februarja 2011 povecal za 3 odstotne tocke.

Tabela 5.24:  Struktura razvr$Cenih terjatev bank po skupinah komitentov glede na
zamude pri poravnavanju obveznosti do bank v mio EUR in v odstotkih

Razvrséene terjatve Delez terjatev z zamudami v posamezni skupini komitentov
Skupne zamude Zamude nad 90 dni
Dec. 09 Dec. 10 Feb. 11 Dec. 09 Dec. 10 Feb. 11 Dec. 09 Dec. 10 Feb. 11
Skupaj (v mio EUR) 49.757  50.291 50.378 5.108 6.857 8.217 2.690 3.711 4.257
v %

Podjetja 50,4 49,9 50,0 100,0 12,6 211 25,2 6,6 12,3 13,9
DFO 52 4,8 4,7 100,0 6,6 19,0 22,6 2,2 6,8 10,4
Gospodinjstva ! 19,0 20,3 20,2 100,0 11,8 9,8 - 3,8 4,0 -
obrtniki 1,9 2,0 2,0 100,0 20,7 20,9 24,7 11,9 12,6 13,0
prebivalstvo ! 17,1 18,3 18,2 100,0 10,7 8,6 - 2,8 3,1 -
Tujci 15,7 12,7 13,1 100,0 18,9 12,6 15,8 10,9 53 5,8
Drzava 3,1 4.1 4,0 100,0 2,3 1,3 1,4 0,1 0,1 0,1
Banke in hranilnice 6,5 7,5 7,4 100,0 1,4 1,4 0,5 0,4 0,2 0,2
Centralna banka 0,0 0,6 0,6 100,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Drugo 0,1 0,1 0,1 100,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Skupaj 100,0 100,0 100,0 100,0 10,3 13,6 16,3 5,4 7,4 8,4

Opomba: ' Podatki za prebivalstvo so ocenjeni za leti 2008 in 2009 na podlagi podatkov iz ankete
bank spomladi 2010. Ocena je upoStevana tudi v agregatu gospodinjstev.
Vir: Banka Slovenije, Anketa bank

Zamude nad 90 dni so najhitreje narascale pri nefinan¢nih podjetjih. V letu 2010 so se te
zamude skoraj podvojile in dosegle 12,3% razvr$Cenih terjatev. Primerljivo visok delez
zamud imajo ze dalj Casa tudi obrtniki. Pri obrtnikih in manjsih podjetjih pri¢akujemo
nadaljnje poglabljanje tezav z likvidnostjo, zlasti pri tistih, ki so svojo aktivnost skoraj v
celoti vezali na enega vecjega kupca oziroma naro¢nika.

Slika 5.36: Delez zamud nad 90 dni pri bankah z vi§jo kreditno rastjo v letih pred
finanéno krizo v odstotkih

Vse banke

—Banke z visoko kreditno rastjo (*)

2007 2008 2009 2010

Opomba: (*) Med banke z visoko kreditno rastjo so vkljucene tiste banke, ki so do konca leta 2007
najmanj potrojile obseg posojil podjetjem, prebivalstvu in tujcem iz leta 2004.
Vir: Banka Slovenije
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Zamude so vecje pri tistih bankah, ki so v letih pred izbruhom financ¢ne krize hitreje
povecevale kreditno rast. Rast posojil je bila visoka predvsem v dejavnostih, ki se zdaj
sreCujejo z najvecjimi tezavami v poslovanju ter Stevilnimi postopki stecajev in prisilnih
poravnav. Tezave bank z neporavnavanjem obveznosti komitentov so neposredna
posledica nezadostno pretehtanih odlocitev v obdobju hitre gospodarske rasti. Tudi
potrebe po oslabitvah, ki so v letu 2010 mocno poslabsale poslovni rezultat bank,
pomenijo veliko vecje breme za banke med stagnacijo njihovega poslovanja.

Lani so se mo¢no zaostrile tezave z neporavnavanjem obveznosti nedenarnih finanénih
institucij. Zamude nad 90 dni so se pri teh komitentih v celem letu 2010 potrojile. V prvih
dveh mesecih 2011 so dodatno narasle na 10,4%. Med zamudniki v tej skupini
komitentov prevladujejo finan¢ni holdingi, ki skupaj s holdingi v sektorju nefinan¢nih
podjetij pomenijo enega vecjih dejavnikov poslabSevanja kreditnega portfelja bank.

Zamude prebivalstva nad 90 dni so nekoliko narasle, vendar so s 3,1-odstotnim delezem
Se vedno manj tvegana skupina komitentov. Posojila prebivalstvu so vecinoma dobro
zavarovana in lazje izterljiva kot pri pravnih osebah. ManjSe zamude prebivalstva in
njegova relativno majhna zadolZenost sta pomembna dejavnika povefane usmerjenosti
bank v kreditiranje tega sektorja, kar ugodno vpliva na stopnjo tveganja celotnega
portfelja bank.
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V letu 2010 so se mo¢no
povecale daljSe zamude
nedenarnih finanénih
institucij.

Zamude prebivalstva so
nekoliko narasle, vendar so
vecinoma krajsih ro¢nosti.

Tabela 5.25:  Struktura razvricenih terjatev bank in delez zamud nad 90 dni pri
poravnavanju obveznosti do bank po skupinah bank in po dejavnostih ob
koncu leta 2010 v odstotkih
Struktura razv r§¢enosti, NFD = 100 Delez zamud nad 90 dni v dejav nosti
Banke v Banke v
Banéni Velike Majhne  vedinski Banéni Velike Majhne  vedinski
sektor banke banke tuji lasti sektor banke banke tuji lasti
Kmetijstvo, rudarstvo 1,4 1,3 1,8 1,3 4,9 5,6 10,4 1,7
Predelov alne dejav nosti 25,8 27,3 22,9 23,7 9,3 10,4 12,0 6,5
Elektrika, plin in voda 3,9 3,7 2,9 4,7 1,5 1,7 3,6 0,8
Gradbeni$tvo 13,7 15,7 14,1 10,0 19,3 20,9 20,5 14,3
Trgovina 18,9 16,6 22,7 22,2 13,2 15,0 14,3 10,5
Promet in skladi§¢enje 9,5 9,8 2,0 10,9 6,0 7,3 35,3 2,6
Gostinstvo 2,9 2,9 1,6 3,1 6,8 6,2 23,3 55
Informacijske, komunikacijske dejav nosti 2,7 3,0 1,5 2,3 23,1 28,5 19,0 10,7
Finanéno posrednistvo 6,1 6,4 9,3 4,6 17,3 24,5 0,1 7,5
Poslov anje z nepremi¢ninami 4,8 4,1 54 6,1 10,1 10,5 11,5 9,2
Strokov ne in druge poslov ne dejav nosti 8,5 7,3 14,2 9,1 18,8 19,4 17,6 18,3
Javne storitve 1,9 1,8 1,7 2,1 2,8 2,2 5,7 3,1
Skupaj 100,0 100,0 100,0 100,0 12,3 14,0 13,8 8,7
Vir: Banka Slovenije

Daljse zamude pri odplacevanju posojil, kot eno izmed meril kakovosti portfelja, so
razlicne med posameznimi skupinami bank. Pri domacih bankah je ob koncu leta 2010
14% portfelja nefinan¢nih podjetij imelo zamude, daljse od 90 dni, medtem ko je bil ta
delez pri bankah v vecinski tuji lasti le 8,7%. Pri velikih domacih bankah so zamude
nadpovpreéno velike v vseh dejavnostih, razen v dveh z nizjo utezjo. Izrazito slabsi
portfelj v primerjavi z drugima skupinama bank imajo velike domace banke v dejavnosti
finan¢nega posrednistva (pretezno nefinanéni holdingi), kjer Cetrtina vseh terjatev zamuja
vsaj 90 dni. Prav tako so v velikih bankah koncentrirane slabe terjatve do podjetij iz
informacijske in komunikacijske dejavnosti, z 28,5-odstotnim delezem zamud nad 90 dni
v terjatvah do te skupine komitentov. Ti dve dejavnosti pa sta kljub izrazitemu odstopanju
navzgor manj$e breme za kakovost portfelja v primerjavi z gradbeniStvom, ki s 15,7-
odstotnim delezem v terjatvah do nefinanénih podjetij in z velikimi zamudami pomeni
tudi vedji pritisk na kakovost kreditnega portfelja velikih domacih bank.

Majhne domace banke so glede na strukturo portfelja nefinan¢nih druzb bolj izpostavljene
tveganjem pri podjetjih iz trgovine ter raznih strokovnih in drugih poslovnih dejavnostih.
Zamude v teh dejavnostih so velike in so se v zadnjih mesecih 2010 Se podaljsale. Ker so
to dejavnosti z velikim delezem majhnih podjetij, ki nosijo nadpovprecno veliko breme
nelikvidnosti velikih podjetij, je verjetnost nadaljnjega poslabSevanja tega dela portfelja
velika. Majhne domace banke so glede na druge skupine bank relativno manj
obremenjene s terjatvami do podjetij iz prometa in skladisCenja ter gostinstva, a je pri njih
ta del portfelja izrazito slabsi kot pri drugih skupinah bank.
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Finan¢no posrednistvo ter
informacije in komunikacije
sta poleg gradbeniStva
dejavnosti, ki mo¢no
obremenjujeta portfelj
velikih domacih bank.

V majhnih bankah je
najvecje breme zamud pri
podjetjih iz trgovine ter
strokovnih in poslovnih
dejavnostih.
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Visoko narascanje razlike
med dalj§imi zamudami in
oblikovanimi oslabitvami v

nekaterih dejavnostih.

5
[E@Razlika med delezem zamud nad 90 dni in delezem Din Ev o.t.
—Delez zamud nad 90 dni

Primerjave med delezem zamud nad 90 dni in oblikovanimi oslabitvami po posameznih
dejavnostih nakazujejo, da bodo banke v prihodnje verjetno Se povecevale obseg
oslabitev, vsaj v tistih dejavnostih, v katerih so ta razhajanja najve¢ja in se je obseg
zamud v zadnjem ¢asu opazno poveceval.

Slika 5.37: Primerjava deleza zamud nad 90 dni v razvrSCenih terjatvah bank z
delezem nedonosnih terjatev v razvr$€enih terjatvah bank za nefinan¢na
podjetja v odstotkih

15 130
Razlika med deleZem zamud nad 90 dni in delezem D in E V/).t.
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Vir: Banka Slovenije

Slika 5.38: Primerjava deleza zamud nad 90 dni v razvrSCenih terjatvah bank z

delezem nedonosnih terjatev v razvr$Cenih terjatvah bank za posamezne

dejavnosti v odstotkih
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Povecanje nedonosnih
terjatev je najverjetnejse v
trgovini, strokovnih in
poslovnih dejavnostih ter
gradbenistvu.
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Vir: Banka Slovenije

Pri strokovnih in drugih poslovnih dejavnostih so se zamude nad 90 dni moc¢no povecale
v zadnjem cCetrtletju 2010, medtem ko tej dinamiki ni sledila prerazvrstitev portfelja iz
bolj v manj donosne terjatve. Razmik med dalj$§imi zamudami in nedonosnimi terjatvami
se je v mesecih hitre rasti zamud moc¢no povecal, na 11%, in na tej ravni stagniral.
Podobne znacilnosti je kazal tudi portfelj podjetij iz dejavnosti trgovine.

Prerazvrscanje portfelja bo sledilo rasti zamud, ¢e sodimo po dejavnostih, ki so ze dlje
Casa v tezavah. V prihodnjih mesecih lahko pricakujemo poslabSevanje portfelja v teh

dejavnostih.

V gradbenis$tvu so banke pospeSile prerazvr$€anje terjatev med nedonosne od druge
polovice leta 2010 naprej, Ceprav se tezave gradbenih podjetij s poravnavanjem
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obveznosti pri bankah stopnjujejo Ze od zacetka leta 2008. Razmik med portfeljem z
zamudami in nedonosnim portfeljem v gradbeni$tvu se je v zadnji polovici leta bolj ali
manj stabiliziral in odraza tisti del problemati¢nih terjatev, ki ga banke ocenjujejo za
dobro pokritega z zavarovanji. Naras¢anje tega razmika ni odvisno samo od nadaljnjega
slabSanja polozaja v gradbeni$tvu, temve¢ tudi od gibanja cen na nepremicninskem trgu,
ki lahko razvrednotijo prejeta zavarovanja in zahtevajo dodatno slabitev ban¢nih
portfeljev.
Slika 5.39: Delez zamud nad 90 dni v razvr$¢enih terjatvah bank pri nefinan¢nih
podjetjih v odstotkih (levo) ter primerjava deleza zamud nad 90 dni z
delezem oslabitev in rezervacij v razvrSéenih terjatvah (desno) po
dejavnostih v odstotkih
Skupaj 12,3 Skupe] G 5 12,3
Javne storitve 3,2 Javne storitve _%v% Dec. 2010
Strokovne in druge poslovne dejavnosti 18,8 Strokovne in druge poslovne dejavnosti E— 0,8 18,8
Poslovanje z nepremiCninami 103 Poslovanje z nepremi¢ninami E— 58 10,3
Finan€no posrednistvo 17,1 Finan&no posrednistvo E— 11,2 171
Informacije in komunikacije Dec. 10 Informacije in komunikacije | — 7.7 231
Gostinstvo 6,5 Dec. 09 Gostinstvo _4‘5&5
Promet in skladiStenje ey 6.0 ® Dec. 08 Promet in skladistenje [ 3.1 6.0
JLLEC Lo — 132 Trgovina  —G § 13,2
Gradbenistvo 19,3 GradbeniStvo  m— 8 5 fo3
Elek(rika,plini: voda, saniranj.e okolja. - 1.5 os Elektrika, plin in voda, saniranjé okulja. - 12 gglgfiia;‘#d nad
redelovalne dejavnosti g Predelovalne dejavnosti E— 5 8 mPokritost RT 2
Kmetijstvo, gozdarstvo, .. —4'9 Kmetijstvo, gozdarstvo,.. d%5 oslabitvami
0 3 6 9 12 15 18 21 0 10 15 20 25

Vir: Banka Slovenije

V letu 2010 se je opazno povecala razlika med dalj$§imi zamudami in pokritostjo portfelja
z oslabitvami in rezervacijami v dejavnosti strokovnih in drugih poslovnih dejavnosti ter
informacijah in komunikacijah. V teh dejavnostih se je lani izrazito povecal delez podjetij
z zamudami nad 90 dni. Pri¢akuje se tudi prerazvrS¢anje terjatev do teh dejavnosti v nizje
bonitetne skupine in hkrati pove¢an obseg oslabitev v prihodnje.

Slika 5.40: Delez zamud nefinanénih podjetij nad 90 dni v razvr$éenih terjatvah bank

v odstotkih (levo) ter primerjava deleza zamud nefinan¢nih podjetij nad

90 dni z delezem oslabitev in rezervacij v razvrs¢enih terjatvah (desno) po

skupinah bank v odstotkih
18

Delez zamud nad 90 dni za NFD 8 Razlika med delezem zamud NFD nad 90 dni in delezem
16 / oslabitev in rezervacij v razvr§¢enih terjatvah
14 Majhne domace banke 6
/

—Banke v vedinski tuiji lasti
—Velike domace banke
10 —Skupaj

e
8 2
: 0 ;/ /—/\/\/\
4 \/
2 2 —Skupaj
0 -4
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Vir: Banka Slovenije

Pri bankah v vedinski tuji lasti je dinamika rasti oslabitev in rezervacij nekoliko bolj
usklajena z rastjo dalj$ih zamud kot pri drugih skupinah bank. Razmik med tema
kazalnikoma je zato nekoliko bolj stabilen v ¢asu. K temu je verjetno prispevalo manjse
povecanje tveganosti portfelja pri bankah v veéinski tuji lasti zaradi spreminjanja
strukture komitentov v smeri manj tveganih komitentov.

Na strukturo tveganosti portfelja posamezne skupine bank vpliva tudi koncentracija
majhnih in srednjih podjetij (MSP) v portfelju bank. Gospodarski polozaj majhnih in
srednjih podjetij se poslabsuje relativno hitreje kot pri velikih podjetjih, kar potrjuje
razlika v zamudah med tema skupinama podjetij. Zamude MSP nad 90 dni so do konca
leta 2010 narasle na 14,5% razvrscenih terjatev bank, kar je za 2,2 odstotne tocke ve¢ kot
pri velikih podjetjih. Razlika med skupinama podjetij se je pri tem kazalniku povecala z
0,5 odstotne tocke decembra 2009 na 2,2 odstotne tocke decembra 2010. V portfelju
majhnih domacih bank je delez manjsih podjetij visji kot pri drugih ban¢nih skupinah, kar
vpliva na vecje kreditno tveganje v teh bankah. Skoraj 55% razvrs¢enih terjatev majhnih
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Majhne domace banke
—Banke v vecinski tuji lasti
—Velike domace banke

2010

Majhne domace banke so
bolj izpostavljene do
majhnih in srednjih podjetij,
ki imajo vecje zamude kot
velika podjetja.
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domacih bank do nefinancnih podjetij predstavljajo MSP, medtem ko je v drugih
skupinah bank ta delez 37% oziroma 44%.

Banke so oblikovale visje  Ocena tveganosti MSP je pri bankah tudi vi§ja od ocene tveganosti velikih podjetij.
oslabitve za MSP in jih tudi  Pokritost portfelja MSP z oslabitvami je za eno odstotno tocko vis§ja od pokritosti
nadpovprecno povecale glede  celotnega portfelja nefinancnih podjetij in tudi poslabsanje v primerjavi z letom 2009 je
na velika podjetja.  vecje. Ocena tveganja MSP je nadpovpre¢no visoka pri vseh skupinah bank. Poleg
majhnih bank, ki so tudi sicer previdnejse pri oblikovanju oslabitev, so tudi velike domace

banke za to skupino podjetij oblikovale visje oslabitve kot za velika podjetja.

Tabela 5.26:  Delez majhnih in srednjih podjetij (MSP) v razvr§Cenih terjatvah bank in
pokritost z oslabitvami ob koncu leta 2010 v odstotkih

Velike Majhne Banke v
domace domace  vecinski tuji
banke banke lasti Skupaj
Delez MSP v razvrs$¢€enih terjatvah bank v % 37,2 54,8 44,0 40,8
Pokritost razv r§€enih terjatev z oslabitvami:
do vseh nefinanénih podjetij v % 7,3 7,9 4,7 6,5
- sprememba od 2009 v o.t. 1,9 1,8 1,7 1,9
do MSP v % 8,6 8,3 5,3 7,5
- sprememba od 2009 v o.t. 2,2 2,1 2,0 2,2
Vir: Banka Slovenije

Okvir 5.1: Ocena poslabsanja kakovosti kreditnega portfelja
V letu 2010 se je bonitetna struktura kreditnega portfelja precej poslabsala. Razlogov za to je vec.

(1) Makroekonomski polozaj. V letu 2009 se je gospodarski polozaj precej poslabsal, kar je zaostrilo pogoje poslovanja
podjetij. Mnoga podjetja so prezadolzena in imajo tezave z likvidnostjo, kar vpliva na njihovo kreditno sposobnost.
Pocasno okrevanje gospodarstva v letu 2010 je Se dodatno prizadelo tista podjetja, za katera je bil klju€en hiter prehod v
obdobje rasti.

(2) Stagniranje kreditne rasti v letih 2009 in 2010. Kreditno tveganje novih posojil je v povpreéju ocenjeno manj tvegano
od povprecja obstojecih posojil, zato viSja kreditna rast izboljSuje kakovost kreditnega portfelja. Tudi za leto 2011
napovedujemo nizko rast posojil. Razlogi za to so pri povprasevanju po posojilih zaradi pocasnega okrevanja
gospodarstva in pri ponudbi, kjer so banke zaradi kopicenja slabih terjatev ohranile zaostrene kreditne standarde.

(3) Visoka kreditna rast pred krizo. Raziskave" > kaZejo, da je vegina kreditnega tveganja ustvarjenega v obdobju visoke
gospodarske rasti, ko banke uporabljajo ohlapnej$e kreditne standarde pri odobravanju posojil. Na primeru Spanije' je
bilo pokazano, da banke med konjunkturo precej znizajo zahteve za zavarovanje posojil. Vecina tako ustvarjenega
kreditnega tveganja se realizira, ko pride do obrata v poslovnem ciklu. Pomen procikli¢nosti je bil poudarjen tudi v
analizi italijanskega’ banénega sistema, kjer ugotavljajo, da je vpliv poslovnega cikla na kreditno tveganje precej
izrazitej$i v obdobju krize in precej bolj prizadene banke s slabso kakovostjo terjatev.

V nadaljevanju je najprej prikazana mednarodna primerjava gibanja deleza stroskov oslabitev glede na bilan¢no vsoto in
glede na vsa posojila. Sledijo ocene gibanja nedonosnih terjatev in stroSkov oslabitev v letih 2011 in 2012. Pri
ocenjevanju deleza nedonosnih terjatev sta uporabljena dva modela, ki temeljita na panelnih podatkih, in vektorski
model, ki je ocenjen z agregatnimi podatki. Stroski oslabitev so ocenjeni z linearnim modelom, ki vkljucuje makro
spremenljivke. Na koncu je prikazano Se potencialno poslabsanje kakovosti kreditnega portfelja ob zunanjem Soku dviga
obrestne mere.

Mednarodna primerjava gibanja stroskov oslabitev

Delez stroskov oslabitev glede na bilan¢no vsoto se med posameznimi drzavami evroobmocdja precej razlikuje. Za leto
2008 je znacilno, da je bil ta delez v povprecju pod 0,5%, v letu 2009 je dosegel vrh pri 1 %, medtem ko je junija 2010
upadel na 0,8%. Najvecji delez stroskov oslabitev glede na bilancno vsoto so leta 2009 imele Estonija, Irska, Avstrija,
Spanija in Gréija. Slovenija je bila na Sestem mestu, takoj za Gréijo in pred Italijo. Pri vseh drzavah, razen v Sloveniji in
Gr¢iji, je bil dosezen vrh deleza stroSkov oslabitev glede na bilan¢no vsoto v letu 2009 oziroma pri nekaterih celo v letu
2008. Junija 2010 je bila Slovenija na Setrtem mestu pri tem kazalniku, za Gréijo in pred Spanijo. Ce izvzamemo Avstrijo
in Slovenijo, lahko re¢emo, da so imele drzave, ki se spopadajo z dolzniSko krizo, to je Portugalska, Irska, Gr¢ija in
Spanija, v letu 2009 vegji delez stroskov oslabitev glede na bilanéno vsoto v primerjavi z mediano, ki je znagala 0,55%.
Slovenija je imela manjsi delez stroskov oslabitev v primerjavi z Avstrijo v letih 2008 in 2009, medtem ko se je razmerje
junija 2010, obrnilo. Zelo podobno je tudi v primerjavi z Italijo, kjer je imela Slovenija nizje razmerje v letu 2008, enako
razmerje v letu 2009 in nizje razmerje junija 2010. Pri primerjavi delezev z Italijo in Avstrijo se razlike v posameznih
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letih gibljejo med 0 in 0,3 odstotne tocke, kar pomeni, da je banéni sistem v Sloveniji glede relativnega deleza stroskov
oslabitev v bilan¢ni vsoti precej podoben avstrijskemu in italijanskemu.

Pri primerjavi deleza stroskov oslabitev glede na vrednost vseh posojil med posameznimi drzavami v letu 2009 je vrstni
red zelo podoben kot v primeru deleza stroskov oslabitev glede na bilanéno vsoto, saj so na prvih petih mestih iste
drzave. Slovenija je pri tem kazalniku eno mesto nizje, in sicer na sedmem mestu. Junija 2010 je bila Slovenija visje od
Avstrije in Italije, kar pomeni, da je delez stroskov oslabitev glede na vrednost vseh posojil visji. V letu 2008 je vrednost
kazalnika v Sloveniji nizje od povprecja, ki je znasalo 0,64%, in tudi od mediane, ki je znasala 0,63%. V letu 2009 in
junija 2010 pa je vrednost kazalnika nizja samo od povprecja, kar je glede na visoke vrednosti kazalnika Estonije in Irske
pricakovano.

Slika 5.41: Gibanje deleza stroskov oslabitev v drzavah evroobmocja glede na bilan¢no vsoto na konsolidirani ravni
(levo) in glede na vrednost vseh posojil na konsolidirani ravni (desno) v odstotkih
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Opomba: Za drzave EU so kazalniki izracunani na konsolidirani ravni, za Slovenijo pa na nekonsolidirani.
Vir: ECB (podatkovna baza CBD), Banka Slovenije, lastni preracuni

Delez bruto nedonosnih terjatev glede na celotna posojila in dolzniske instrumente je v Sloveniji v vseh letih nizji kot v
celotni Evropski uniji. Kazalnik je pri vseh kategorijah bank za drzave Evropske unije dosegel vrh v letu 2009, medtem
ko se je v Sloveniji do sredine leta 2010 povecal pri velikih domacih bankah ter pri bankah v vecinski tuji lasti in tudi za
celoten bancni sistem.

Delez oslabitev glede na bruto nedonosna posojila je v Sloveniji v vseh letih vi§ji kot v celotni Evropski uniji, kar
pomeni, da je pokritost nedonosnih posojil z oslabitvami v povpreéju vi§ja od drzav Evropske unije. V Sloveniji in drugih
drzavah Evropske unije obstaja trend upadanja pokritosti nedonosnih posojil z oslabitvami. Od leta 2008 do junija 2010
se je ta delez v drzavah Evropske unije v povprecju znizal za 10,2 odstotne tocke, medtem ko se je v Sloveniji znizal
samo za 5,3 o.t.

Tabela 5.27:  Gibanje posameznih indikatorjev kakovosti kreditnega portfelja za drzave EU in Slovenije po posameznih
kategorijah bank
Delez nedonosnih posoijil glede na celotna posojila in dolzniske
instrumente (v %)

Banke v
Velike domace Majhne vecdinski tuji
banke domace banke lasti Skupaj
~ 2008 2,0 2,7 1,8 2,2
S 2000 44 40 2,8 42
Y Jun. 2010 3,2 50 2,9 3,6
2008 1,8 2,7 1,8 1,9
% 2009 2,3 3,0 2,0 2,3
Jun. 2010 2,8 2,9 2,4 2,7
Delez oslabitev glede na nedonosna posaoijila (v %)
~ 2008 54,9 51,6 49,3 53,5
S 2000 52,3 47,5 63,9 50,5
Y Jun. 2010 483 36,7 442 433
2008 75,4 80,3 86,4 79,3
% 2009 73,5 72,7 83,1 75,9
Jun. 2010 71,5 73,5 80,3 73,9
Opomba: Za drzave EU so kazalniki izracunani na konsolidirani ravni, za Slovenijo pa na nekonsolidirani.
Vir: ECB (podatkovna baza CBD), Banka Slovenije, lastni preracuni

Delez bruto nedonosnih posojil glede na nominalni BDP je v Sloveniji v vseh letih nizji od povpreéja evroobmodja.
Najvecji delez bruto nedonosnih posojil glede na nominalni BDP so junija 2010 imele Irska, Ciper in Estonija. Slovenija
je pri tem kazalniku na 13. mestu, pred Finsko in Nizozemsko. V vecini drzav evroobmocja se delez bruto nedonosnih
posojil glede na nominalni BDP $e vedno povecuje.
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Slika 5.42: Gibanje deleza bruto nedonosnih posojil glede na nominalni BDP v drzavah evroobmocja v odstotkih
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Opomba: Za drzave EU so kazalniki izracunani na konsolidirani ravni, za Slovenijo pa na nekonsolidirani. Za Luksemburg ni
podatkov, za Irsko pa so podatki samo za junij 2010.
Vir: ECB (podatkovna baza CBD), Banka Slovenije, lastni preracuni

Ocene gibanja nedonosnih terjatev ter oslabitev za leti 2011 in 2012

Gibanja nedonosnih terjatev v letih 2011 in 2012 so ocenjena s tremi modeli. Dva modela temeljita na panelnih podatkih*
ter vkljucujeta mikroekonomske spremenljivke, znacilne za posamezno podjetje (prihodki od prodaje, likvidnost,
zadolzenost, pokritje obresti, denarni tok, Stevilo dni blokade transakcijskega racuna), in tudi makroekonomske
spremenljivke (rast BDP, sprememba obrestne mere, rast kreditov nebanénemu sektorju). Tretja ocena deleza nedonosnih
terjatev je narejena z vektorskim modelom’, ki vkljuduje realni BDP, realno dolgoroéno posojilno obrestno mero, realno
vrednost posojil nebancnemu sektorju in odloge deleza razvrScenih terjatev v D in E. Gibanje stroskov oslabitev je
ocenjeno® v odvisnosti od realne rasti BDP, rasti izvoza, rasti bruto investicij in rasti posojil nebanénemu sektorju.

Slika 5.43: Delez razvrscenih terjatev v D in E skupaj z napovedmi za leti 2011 in 2012 (levo) v odstotkih ter stroski
oslabitev v mio EUR z napovedjo za leti 2011 in 2012 (desno)
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Vir: Banka Slovenije, lastne ocene

Iz vseh ocen sledi, da se bo kakovost kreditnega portfelja poslabsevala tudi v letu 2011. V letu 2012 pa na podlagi ocen
pricakujemo preobrat. Najbolj optimisticna je ocena z binarnim panelnim modelom, na podlagi katerega bi povprecni
delez D in E terjatev v 2011 znasal 3,71%, v letu 2012 pa bi se zmanjsal na 3,12%. Najbolj neugodno gibanje nedonosnih
terjatev dobimo z ordinalnim panelnim modelom, saj bi povprecni delez D in E terjatev v letu 2011 znasal 4,54%, v letu
2012 pa 3,76%. Tudi model multiple linearne regresije, ki temelji na logit transformaciji kaze, da se bodo stroski
oslabitev v letu 2011 Se povecali, vendar ne vec s tako stopnjo kot v preteklih dveh letih. V letu 2012 lahko pri¢akujemo,
da se bodo stroski oslabitev znizali na raven leta 2009.

Razlogi za dodatno povecanje deleza nedonosnih terjatev in neto stroSkov oslabitev v letu 2011 so predvsem nizka
napovedana rast BDP in rast posojil nebanénemu sektorju ter pricakovan postopen dvig referencnih obrestnih mer.
Ceprav lahko na podlagi gibanja cen terminskih pogodb za EURIBOR pri¢akujemo dodatno povisanje obrestnih mer v
letu 2012, je vpliv visje napovedane gospodarske in predvsem kreditne rasti mocnejsi, kar vpliva na znizanje deleza
nedonosnih terjatev in stroSkov oslabitev v letu 2012.

Vpliv zunanjega Soka na povecanje deleza nedonosnih posojil v letu 2011

Med zunanjimi Soki se v letu 2011 zdi najverjetnej$i dvig trznih obrestnih mer. S tremi modeli, ki ocenjujejo delez
razvr$¢enih terjatev v D in E, je ocenjen vpliv povecanja obrestnih mer za 1 odstotno tocko.
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Slika 5.44: Delez razvrs€enih terjatev v D in E skupaj z napovedmi za leto 2011 ob dvigu obrestnih mer v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije, lastne ocene

Odziv dviga obrestnih mer za 1 odstotno to¢ko se najbolj odrazi v ordinalnem panelnem modelu, kjer bi se delez
nedonosnih terjatev glede na osnovni scenarij povecal za 0,52 odstotne tocke, na 5,06%. V drugih dveh modelih je
povecanje nekoliko manj izrazito in znasa 0,32 oziroma 0,06 odstotne tocke glede na osnovni scenarij.

Skupna ocena

V letu 2010 se je deleZ nedonosnih terjatev precej povecal. Na podlagi ocen z modeli tudi v letu 2011 pricakujemo
nadaljnjo rast deleza razvrSCenih terjatev v D in E ter stroSkov oslabitev. Bistven razlog za to je pocasno okrevanje
gospodarstva. Tudi na podlagi ocen bank o kreditnih standardih lahko sklepamo, da banke pri¢akujejo postopno
okrevanje gospodarstva. Na podlagi napovedi naj bi se obrata zgodil v letu 2012, ko bi se zaradi krepitve gospodarske in
kreditne rasti zaceli zmanjsevati tako delez nedonosnih terjatev kakor tudi stroski oslabitev.

! Jimenez, G., & Saurina, J. (2006). Credit Cycles, Credit Risk, and Prudential Regulation. International Journal of Central Banking.

% Foss, D., Norden, L., & Weber, M. (2010). Loan Growth and Riskiness of Banks. Journal of Banking & Finance.

* Marcucci, J., & Quagliariello, M. (2009). Asymetric Effects of the Business Cycle on Bank Credit Risk. Journal of Banking & Finance.
* Modela se razlikujeta po definiciji odvisne spremenljivke. Pri enem je odvisna spremenljivka doloena binarno, pri kateri imajo
vrednost ni¢ vsi komitenti z bonitetnimi ocenami A, B in C, vrednost 1 pa komitenti z bonitetnima ocenama D in E. Pri drugem je
odvisna spremenljivka bonitetna ocena komitenta, zato je uporabljen ordinalni pristop. V obeh primerih so ocene narejene s probit
modelom na podlagi podatkov od leta 1995 do 2009. Izhodni podatek obeh modelov je delez komitentov v D in E. Odstotek spremembe
deleza komitentov v D in E je nato apliciran na spremembo deleza nedonosnih terjatev. V projekcijah za leti 2011 in 2012 so
uporabljene vrednosti spremenljivk podjetij iz leta 2009 in napovedi makro spremenljivk.

* Uporabljen je vektorski kointegracijski model (VECM). Izhodni podatek za potrebe te analize je delez nedonosnih terjatev.

¢ Uporabljen je model multiple linearne regresije, pri emer je odvisna spremenljivka, deleZ stroskov oslabitev v povpreénem obsegu
posojil nebanénemu sektorju, prilagojena z logit transformacijo.

5.7.5 Zavarovanja posojil

Struktura zavarovanj za novoodobrena posojila

Zaostreni kreditni standardi pri odobravanju posojil so se odrazili pri znizevanju deleza  Pri posojilih se zniZuje
posojil brez zavarovanj. Po anketnih podatkih so banke v letu 2010 znizale delez  deleZ posojil brez
novoodobrenih posojil podjetjem brez zavarovanj na 21,1%, v primerjavi z 32,4% v  zavarovanj, narasfajo pa
letu 2009. Se v letih 2007 in 2008 je bila skoraj polovica novoodobrenih posojil podjetiem  zavarovanja z

brez zavarovanj. Delno je k temu v preteklosti prispeval tudi visok delez kratkoro¢nih  nepremi¢ninami.

posojil, ki so se periodi¢no in redno obnavljala, delno pa tudi vi§je zahteve bank za

zavarovanja v zadnjem obdobju.

Tabela 5.28:  Struktura posojil podjetjem glede na vrsto zavarovanja v odstotkih

(v %) Stanja posojil Novoodobrena posojila
Dec. 2009 Dec. 2010 2009 2010
Tip zavarovanja
Zavarovana posojila 79,4 82,0 67,6 78,9
z zastavo nepremicnin 36,5 40,8 24,0 26,5
pri zavarovalnici 0,7 0,7 0,4 0,3
z vrednostnimi papirji in / ali
tockami vzajemnih skladov 9,2 7,7 9,2 9,5
z drugimi oblikami zavarovanj 33,0 32,9 34,0 42,7
Nezavarovana posojila 20,6 18,0 32,4 21,1
Vir: Anketa bank
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V strukturi stanj posojil se je poveal delez posojil, ki so zavarovana z zastavo
nepremicnin, predvsem zaradi manjSega deleza zavarovanj z delnicami in delezi. Delez
posojil, ki so zavarovana z nepremi¢ninami, se je povecal za 4 odstotne tocke, najbolj pod
vplivom $e vedno naras¢ajocih posojil gradbenim podjetjem.

Pri stanovanjskih posojilih so bile banke Ze v preteklih letih praviloma previdnejse in so le
manjsi del posojil odobravale brez zavarovanj. V letu 2010 je bilo takih nezavarovanih
posojil med vsemi novoodobrenimi stanovanjskimi posojili 6,4%. Povecal se je delez
posojil, zavarovanih z nepremininami in pri zavarovalnicah, na ra¢un drugih oblik
zavarovanj (poroki, depoziti ipd).

Tabela 5.29:  Struktura stanovanjskih posojil glede na vrsto zavarovanja v odstotkih

(v %) Stanja posojil Novo odobrena posojila
Dec. 2009 Dec. 2010 2009 2010
Tip zavarovanja
Zavarovana posojila 96,9 92,2 92,2 93,6
z zastavo nepremicnin 65,6 69,7 61,5 68,1
pri zavarovalnici 14,8 11,6 10,4 12,4
z vrednostnimi papirji in / ali
to¢kami vzajemnih skladov 0,1 0,1 0,1 0,2
z drugimi oblikami zavarovanj 16,3 10,8 19,4 13,0
Nezavarovana posojila 3,1 7,8 7.8 6,4
Vir: Anketa bank

Pokritost kreditnega portfelja z zavarovanji

DeleZ nezavarovanih terjatev Pokritost kreditnega portfelja bank z zavarovanji se je v letu 2010 izboljsala.
bank se je v letu 2010 zniZal Nezavarovani del portfelja se je znizal na 45,4% razvr§Cenih terjatev, kar je za 4 odstotne
na 45,4%. tocke manj kot ob koncu leta 2009. Najmanj so zavarovane terjatve do drzave ter bank in
hranilnic, ki sicer spadajo med najmanj tvegane komitente. Brez upostevanja teh dveh

sektorjev znasa nezavarovani del terjatev bank 39,3%.

Slika 5.45: Pokritost vseh razvr§¢enih terjatev bank (levo) in pokritost razvrs¢enih
terjatev bank z zamudami nad 90 dni (desno) z zavarovanji v odstotkih
90 90
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Vir: Banka Slovenije

Vrednost vseh prejetih zavarovanj je ob koncu leta 2010 za 4,9% presegla vrednost
razvr¢ene aktive, vklju¢no z nezavarovano aktivo. Zlasti se je povecala pokritost
razvr§¢ene aktive z nepremi¢ninami, za 13 odstotnih to¢k v primerjavi s koncem
leta 2009, na 62,9%. Tveganje pri tej obliki zavarovanja se je v zadnjih letih mocno
povecalo zaradi mogocih padcev cen nepremicnin. Te bi lahko sprozili postopki
unovCevanja zavarovanj in posledi¢no znizanja poStene vrednosti prejetih zavarovanj.
Dodatno tveganje, ki so mu banke izpostavljene pri zavarovanju z nepremiéninami, izhaja
iz uveljavljene prakse bank, da se na eno nepremicnino lahko vpise ve¢ hipotek, pri cemer
banke, ki niso na prvem mestu za unovcitev, tvegajo tako zaradi manjSe verjetnosti
unov¢itve kot tudi zaradi podaljSanja ze sicer dolgih sodnih postopkov. Po podatkih iz
ankete je pri 72% posojil, ki so pretezno zavarovana z nepremi¢ninami, banka vpisana na
prvo mesto za unovéitev zavarovanja, ¢e gre za izterjave. Vrednost zastavljenih
nepremicnin, pri katerih je banka vpisana na prvem mestu za unov¢itev, obsega 78% vseh
nepremicnin, prejetih v zavarovanje. Pri bankah v vecinski domaci lasti znasa ta delez
82% in je ugodnejsi kot pri bankah v vecinski tuji lasti, 72%. Visoka pokritost terjatev
bank z zavarovanji z nepremi¢ninami je dejavnik tveganja za banke. Unovlevanje
zavarovanj je v razmerah slabe likvidnosti nepremi¢ninskega trga otezeno, postopki pa
dolgotrajni.
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Zavarovanja z nepremic¢ninami so se zlasti povecala v sektorju gospodinjstev, predvsem
kot posledica bolje zavarovanih novih stanovanjskih posojil in manj zaradi prevrednotenj
obstojecega portfelja. S stanovanjskimi in poslovnimi nepremic¢ninami je bila skoraj v
celoti (98,3%) pokrita razvrS¢ena aktiva do gospodinjstev. Skupaj z drugimi oblikami
zavarovanj je pokritost razvrSCenih terjatev do gospodinjstev z zavarovanji zrasla na
140,7%, kar je za 35 odstotnih tock ve¢ kot pred enim letom.
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Povecalo se je zavarovanje
terjatev z nepremi¢ninami,
Se zlasti v sektorju
gospodinjstev.

Tabela 5.30:  Zavarovanje razvrscenih terjatev bank po skupinah komitentov ob koncu
leta 2010 v odstotkih
Primerjava zavarovanj? z razvr§enimi terjatvami v %
Zavarovano

Razvré¢ene Z delnicami S Skupaj
terjatve v in deleziter poslovnimi S stanov. Pri Z ostalimi vrednost
mio EUR Nezavarovano ' enotami VS neprem.> neprem.3 zavarovalnici obl.zavar. zavarovan;®
Podjetja 25.131,8 35,3 11,2 70,3 6,3 0,0 39,5 127,3
DFO 2.364,9 52,2 243 9,3 0,4 0,0 31,5 65,5
Gospodinjstva (sp) 10.214,8 31,6 0,9 15,5 82,8 17,2 24,4 140,9
Tujci 6.398,5 62,4 58 29,0 2,8 0,3 24,5 62,4
Drzava 2.037,0 72,4 1,9 0,3 26,4 28,5
Banke in hranilnice 3.796,3 95,6 0,1 0,0 5,9 6,0
Skupna vsota 50.290,9 45,3 7,6 42,5 20,4 3,6 30,8 104,9

! Zajete so terjatve, ki niso zavarovane oziroma so zavarovane tako, da jih banka ne
uposteva pri izracunu oslabitev oziroma rezervacij (npr. zavarovanja z menicami).

? Zavarovanja so navedena po posteni vrednosti.

3 Pri zavarovanju z nepremiéninami lahko veé bank vpise hipoteko nad eno nepremiénino,
pri ¢emer je vrednost hipoteke pri vsaki naslednji banki nizja za vrednost terjatev bank, ki
so prej na vrsti pri morebitnem unovéevanju. Posledi¢no je vrednost teh zavarovanj
multiplicirana, pri teh vrstah zavarovanj in tudi v agregatu.

Banka Slovenije

Opombe:

Vir:

Razvr$¢ene terjatve do podjetij so prav tako pretezno zavarovane z nepremiéninami, s
76,6% glede na vrednost terjatev. Gospodinjstva in nefinan¢na podjetja sta tudi edini
skupini komitentov, pri katerih vrednost vseh prejetih zavarovanj presega vrednost
razvr$¢enih terjatev. Nasprotno so zavarovanja terjatev do nedenarnih finanénih institucij,
glede na narascajoce tveganje, ki se kaze v hitro rasto¢ih zamudah nad 90 dni, nizka in
obsegajo le 65,5% vrednosti terjatev do tega sektorja. Delez nezavarovanih terjatev do
nedenarnih finanénih institucij je visok, 52,2%, in glede na hitro naras¢anje zamud v tem
sektorju je verjetnost, da se bodo tezave z izterljivostjo teh terjatev v prihodnjih mesecih
stopnjevale, velika. Visok delez terjatev do tujcev je nezavarovan. To je posledica
relativno nizke stopnje tveganja tistega dela terjatev, ki se nanasa na tuje financne
institucije, in tudi njihove kratke ro¢nosti.

Pokritost terjatev z
zavarovanyji je nizka pri
nedenarnih finané¢nih
institucijah.

Tabela 5.31:  Zavarovanje razvrscenih terjatev bank z zamudo nad 90 dni po skupinah
komitentov ob koncu leta 2010 v odstotkih
Primerjava zavarovanj 2 z razvr§¢enimi terjatvami v %
Zavarovano
Razvrs¢ene Z delnicami S Z ostalimi Skupaj
terjatve v in delezi ter  poslovnimi S stanov. Pri obl. vrednost
mio EUR  Nezavarovano! enotami VS neprem.3 neprem.3 zavarovalnici zavar. zavarovanj3
Podjetja 3.071,5 26,9 13,6 71,2 9,4 0,0 37,6 131,7
DFO 163,6 39,6 58,5 9,8 0,9 1,7 81,4
Gospodinjstva (sp)* 129,7 30,4 0,0 82,3 38,5 0,5 31,3 152,6
Tujci 337,6 22,8 7,0 94,3 6,6 10,8 118,6
Drzava 2,3 100,0
Banke in hranilnice 6,1 100,0
Skupna vsota 3.710,7 27,4 14,4 70,8 9,8 0,0 33,7 128,7

Opombe: "2 ° Enako kot v prej$nji tabeli. * Zajeti so le samostojni podjetniki, za prebivalstvo ni
podatkov o zamudah.

Vir: Banka Slovenije

Med terjatvami z zamudami nad 90 dni jih je bilo ob koncu leta 2010 nezavarovanih

27,4%, kar je bistveno manj kot pred enim letom, ko jih je bilo nezavarovanih 41%.

Pokritost celotnega portfelja z daljSimi zamudami z zavarovanji se je povecala na 128,7%,

kar je izboljSanje glede na 96,9-odstotno pokritost ob koncu leta 2009.

Struktura zavarovanj razvr$cenih terjatev z zamudami nad 90 dni se je opazno poslabsala
pri nedenarnih finan¢nih institucijah. Se ob koncu 2009 je znaSal deleZ nezavarovanih
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Terjatve z zamudami nad 90
dni so bolj pokrite z
zavarovanji kot pred enim
letom, razen nedenarnih
finanénih institucij.
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terjatev z daljSimi zamudami le 8%, leto pozneje pa ze skoraj 40%. Veliko povecanje
nezavarovanih terjatev ob potrojenem obsegu terjatev z zamudami nad 90 dni kaze, da
banke niso bile pripravljene na tolik§no poslabsanje tega dela portfelja in niso pravocasno
zahtevale dodatnih zavarovanj oziroma da nedenarnim finan¢nim institucijam zmanjkuje
primernega premozenja za zavarovanje posojil. Pri drugih skupinah komitentov se je
pokritost z zavarovanji v letu 2010 izboljsala, delez nezavarovanih terjatev pa znizal.
Tabela 5.32:  Zavarovanje razvrS¢enih terjatev bank z zamudami nad 90 dni po
skupinah bank ob koncu leta 2010 v odstotkih
Primerjava zavarovanj ?z razvrs&enimi terjatvami v %
Razvrs¢ene Z delnicami
in delezi ter S poslovnimi S stanov. Pri Z ostalimi Skupaj
mio EUR Nezavarovano ' enotami VS neprem.® neprem.® zavarovalnici obl.zavar. zavarovanja ®
Hranilnice 1,0 39,1 0,2 113,8 8,1 1,5 123,6
Majhne domace banke 333,3 28,3 57 96,5 21,8 0,1 25,7 149,8
Tuje banke 806,7 32,4 15,6 50,7 19,6 0,0 37,3 1231
Velike domace banke 2.569,7 25,7 15,2 73,8 5,2 0,0 33,6 127,8
Skupna vsota 3.710,7 27,4 14,5 70,6 9,8 0,0 33,7 128,7
Opombe: "3 Enako kot v prejinji tabeli.
Vir: Banka Slovenije

Unovéena zavarovanja v
letu 2010 pomenijo 13,3%
nedonosnih terjatev bank,

uspesnost popladil je bila

25,7%. Majhne domace banke so nadpovprec¢no povecale sicer visoko pokritost terjatev z
nepremicninami in izboljSale tudi celotno pokritost z zavarovanji. Med drugima dvema
skupinama bank ni vecjih razlik glede strukture zavarovanj in stopnje pokritosti
razvr§cenih terjatev z zavarovanji.

Banke v letu 2010 Se niso v vefjem obsegu unovcevale zastavljenih zavarovanj. Po
podatkih iz ankete so posojila, za katera so bili v letu 2010 konc¢ani postopki unov¢evanja
zavarovanj, obsegala 13,3% nedonosnih posojil bank. Vecinoma so bila unovcena
zavarovanja za posojila podjetiem, v 85%. Uspesnost poplacil posojil podjetiem iz

majhna.  zavarovanj je bila 34-odstotna, vecinoma pa so bili unovceni zastavljene delnice in delezi.
Pri posojilih gospodinjstvom je bila uspesnost poplacil posojil vecja, okrog 60-odstotna.
Gradbenistvo
Izpostavljenost bancnega sistema do gradbeniStva se je lani povecala, a le pri velikih
domacih bankah. Drugi dve skupini bank sta terjatve do gradbeniS§tva nominalno
zmanjsali. Razvr$€ene terjatve do podjetij iz gradbeni$tva so lani pomenile 7,5% celotne
razvrs¢ene aktive bank v domaci lasti, enako pri majhnih in velikih bankah, ter 5,5% pri
bankah v vec€inski tuji lasti.
Tabela 5.33:  Oslabitve in rezervacije razvrSCenih terjatev bank do gradbenistva,
december 2010
RT do podjetij iz dejavnosti RT z zamudami nad 90 dni
Pokritost z oslabitvami v % Deles Deles v Deles
RT Delez v nezavaro  celotni RT nezavaro
dejavnosti celotni RT vanih  do podijetij iz Pokritost z vanih Zavarovanja
vmio skupine v terjatev v dejavnosti v oslabitvami terjatev v z nepremién.
EUR % dec.09 dec.10 % % v % % VRTV%
Gradbenistvo
Velike domace banke 2.345,7 7,5 52 9,8 36,0 20,9 35,1 25,8 97,1
Majhne domace banke 291,4 75 57 7,8 23,5 20,5 22,6 11,1 128,8
Banke v vecinski tuji 788,9 55 3,8 57 37,8 14,3 28,0 14,2 112,2
Skupaj 3.429,5 6,9 4,9 8,6 35,3 19,3 32,7 22,6 102,6
Poslovanje z nepremi¢ninami
Velike domace banke 616,9 2,0 4,9 6,9 10,7 10,5 30,4 13,5 104,2
Majhne domade banke 111,9 2,9 4.3 54 34,2 11,5 17,0 8,4 102,1
Banke v vecinski tuji 434,8 3,1 2,7 4.4 22,8 9,2 33,8 15,4 126,0
Skupaj 1.164,7 23 4,0 58 17,5 10,1 30,2 13,6 1117
Skupaj nefinan¢na podjetja gradbenistva in poslovanja z nepremi¢ninami
Velike domace banke 2.962,6 9,5 52 9,2 30,7 18,7 34,5 24,4 97,9
Majhne domace banke 403,3 10,4 53 71 26,5 18,0 21,6 10,7 124,0
Banke v vedinski tuji 1.223,7 8,6 3,4 5,2 32,4 12,4 29,6 14,5 116,1
Skupaj 4.594,2 9,2 47 7,9 30,8 17,0 32,3 21,2 104,0
Vir: Banka Slovenije
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Zamude podjetij iz gradbeniStva nad 90 dni so se mo¢no povecale pri vseh skupinah bank,
najmanj pri bankah v vedinski tuji lasti. Banke so v povpre¢ju povecale zavarovanja
terjatev z dalj$imi zamudami. Le pri velikih domacih bankah se je delez nezavarovanih
terjatev povecal. Vecje nezavarovane terjatve pri tej skupini bank so imele za posledico
visje oblikovane oslabitve, ki so pri tej skupini bank dosegle 35,1%, v primerjavi z 22,6%
pri majhnih domacih bankah in 28% pri bankah v vecinski tuji lasti.

Celotna vrednost zavarovanj terjatev je ob koncu leta 2010 za 40% presegla terjatve do
gradbeniStva z zamudami nad 90 dni. Najvedji del zavarovanj predstavljajo zastavljene
nepremicnine, med katerimi je tudi velik del nedokoncanih. Vrednost zastavljenih
nepremicnin je bila ob koncu leta 2010 priblizno enaka vrednosti tega dela terjatev. Zaradi
tezav, s katerimi se sooca gradbeni sektor, pomeni tako velik delez nepremicnin v
zavarovanjih veliko tveganje za ban¢ni sektor z velikim potencialnim vplivom na trg
nepremicnin.

Holdingi

Izpostavljenost bank do holdingov se je v letu 2010 zmanj$ala pri bankah v vecinski tuji
lasti, medtem ko se je pri drugih skupinah bank nekoliko povecala. Najve¢ slabih terjatev
do holdingov je skoncentriranih v velikih domacih bankah, v katerih je imela ve¢ kot
Cetrtina terjatev do holdingov zamude nad 90 dni. Pri drugih skupinah bank so holdingi ob
koncu leta 2010 pomenili manjSe tveganje kot leta 2009. Relativna izpostavljenost do
holdingov je sicer vec¢ja pri majhnih domacih bankah, vendar med njimi ni holdingov z
dalj§imi zamudami.

Velike domace banke so lani mo¢no znizale delez nezavarovanih terjatev do holdingov z
zamudami nad 90 dni, s 77% na 25,5%. Kljub temu je ta del portfelja nezadostno pokrit z
zavarovanji. Pokritost terjatev z daljSimi zamudami z zavarovanji v velikih domacih
bankah znasa le 95%, pri ¢emer znaSa pokritost z delnicami in delezi 59,5%. Vecinoma
gre za delnice v lasti teh holdingov, kar bi jih ob stihijskih razprodajah lahko moc¢no
razvrednotilo.
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Pri velikih domacih bankah
se je tveganje do
gradbenistva povecalo bolj
kot pri drugih bankah.

Slabe terjatve do
gradbenistva so vefinoma
zavarovane z lastnimi
nepremi¢ninami, tudi
nedokonc¢animi.

V velikih domacih bankah je
najve¢ tveganih terjatev do
holdingov.

Zavarovanje slabih terjatev
do holdingov je nezadostno.

Tabela 5.34:  Oslabitve in rezervacije razvr$cenih terjatev bank do holdingov, december
2010
RT do podietij iz dejav nosti holdingov RT z zamudami nad 90 dni
RT Delezv Pokritost z oslabitvami v % Delez v
holdingov celotni RT Delez  celotnih RT  Pokritost z Delez Zavarovanja z
v mio skupine v nezavarovanih  do holdingov oslabitvami nezavarovanih  delnicami in
EUR % dec.09 dec.10  terjatev v % vV % v % terjatev v % delezi v %
Holdingi
Velike domace banke 1.327,5 4,4 8,0 13,6 22,9 26,4 33,3 25,5 59,5
Majhne domace banke 223,9 6,2 6,7 6,7 26,9 0,1 100,0 0,0 0,0
lasti 377,5 2,4 53 8,4 41,6 9,7 30,1 21,4 90,6
Skupaj 1.931,8 3,9 71 11,8 27,0 20,0 33,1 25,1 62,4
Vir: Banka Slovenije

5.8 Obrestno tveganje

Obrestno tveganje, merjeno z razliko med povprec¢nim obdobjem spremembe aktivnih in
pasivnih obrestnih mer, se v letu 2010 ni spremenilo ter ostaja 2,8 meseca, kar pomeni, da
so banke izpostavljene zviSanju obrestnih mer. Vendar pa sta prestrukturiranje pasive in
reprogramiranje aktive vplivala na to, da se je izpostavljenost dvigu obrestnih mer
povecala predvsem v razredih od enega do treh mesecev ter enega do dveh let.

Analiza po skupinah bank kaze, da se je izpostavljenost dvigu obrestnih mer, merjena z
razliko med povprecnim obdobjem spremembe aktivnih in pasivnih obrestnih mer,
zmanj$ala pri majhnih domacih bankah, ostaja pa relativno najvecja med skupinami bank.
Pri bankah v vecinski tuji lasti in pri velikih domacih bankah se je obcutljivost na
spremembo obrestnih mer povecala.

Glede na gibanja obrestnih mer iz terminskih pogodb se pri¢akuje nadaljnje zviSevanje

trznih obrestnih mer, s ¢imer se povecuje verjetnost negativnih uc¢inkov na poslovanje
bank zaradi obrestnega tveganja.
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Banke so izpostavljene
zviSanju obrestnih mer.
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5.8.1 Povprecno obdobje spremembe obrestnih mer

Pricakovati je,dase = Obrestno tveganje, merjeno z razliko med povprecnim obdobjem spremembe aktivnih in
povprecno obdobje  pasivnih obrestnih mer, se je ob koncu leta 2010 zacelo rahlo zmanjsevati. Povpre¢no
spremembe pasivnih  obdobje spremembe pasivnih obrestnih mer se je sredi leta 2010 skrajsalo, vendar se je ob
obrestnih mer v letu 2011 ne  koncu leta 2010 in na zacetku leta 2011 ponovno podaljsalo. Na skrajSanje obdobja
bo bistveno spreminjalo.  spremembe pasivnih obrestnih mer sta vplivala predvsem krajSanje ro¢nosti pridobljenih
sredstev pri tujih bankah in manj$e izdaje novih vrednostnih papirjev v tem obdobju. Na
podaljsevanje obdobja spremembe pasivnih obrestnih mer ob koncu leta 2010 in na
zaCetku leta 2011 je vplivala zamenjava kratkoro¢nejsih virov financiranja z najetimi
posojili daljSe rocnosti. Pri¢akovati je, da se povprecno obdobje spremembe pasivnih
obrestnih mer v letu 2011 ne bo bistveno spreminjalo, saj se je dostopnost kratko- in tudi

dolgoroénih virov, predvsem v tujini, zaradi stabilizacije’ finanénih trgov povecala.

Razlika med povpreénim  V letu 2010 se je povpre¢no obdobje spremembe aktivnih in pasivnih obrestnih mer
obdobjem spremembe  podaljsalo za 0,5 meseca. Februarja 2011 je bilo povprecno obdobje spremembe aktivnih
aktivnih in pasivnih  obrestnih mer za 3,2 meseca daljSe od povprecnega obdobja spremembe pasivnih
obrestnih mer se v letu 2010  obrestnih mer, kar je za 0,4 meseca vec¢ kot ob koncu leta 2010 in leta 2009. Razmik je bil
ni spremenila. v letu 2010 glede na pretekla leta relativno nizek ter nakazuje umirjanje v razponu med 4
in 2,5 meseca. Povprecno obdobje spremembe aktivnih obrestnih mer bi se lahko zaradi
spremembe strukture ro¢nosti posojil v letu 2011 Se naprej nekoliko podaljSevalo. Ob
upostevanju, da se povpreéno obdobje spremembe pasivnih obrestnih mer v letu 2011 ne
bo bistveno spreminjalo, bi se lahko izpostavljenost obrestnemu tveganju v letu 2011

povecala.

Slika 5.46: Povpre¢no obdobje spremembe obrestnih mer v mesecih (levo) in razlika
med povpre¢nim obdobjem spremembe obrestnih mer za skupine bank v
mesecih (desno)

—Povpre¢no obdobje spremembe aktivnih —Velike domade banke
obrestnih mer 14

—Majhne domace banke
—Banke v vetinski tuji lasti

—Povpre¢no obdobje spremembe pasivnih
obrestnih mer

—Razlika

2006 2007 2008 2009 2010 2006 2007 2008 2009 2010
Vir: Banka Slovenije

Obrestno tveganje se je od  Med skupinami bank so precejsnje razlike v dinamiki obrestnega tveganja, merjenega z
konca leta 2009 do konca  razliko med povpre¢nim obdobjem spremembe aktivnih in pasivnih obrestnih mer.
februarja 2011 najbolj  Kazalnik je najnizji za banke v vecinski tuji lasti, pri katerih je konec februarja 2011
povecalo pri bankah v dosegel 3 mesece, kar je za 1,1 meseca ve¢ kot ob koncu leta 2009. Tudi pri velikih
vefinski tuji lasti.  domacih bankah znasa vrednost kazalnika 3 mesece in je glede na konec leta 2009 vecja

za 0,3 mesece. Vrednost kazalnika se je v preucevanem obdobju znizala pri majhnih

domacih bankah za 1,3 mesece. Konec februarja 2011 je njegova vrednost znaSala 4

mesece. Vrednost kazalnika pri bankah v veéinski tuji lasti in majhnih domacih bankah je

zelo podobna vrednostim z zacetka leta 2008 oziroma pred kriznim obdobjem, medtem ko

je pri velikih domacih bankah dvakrat nizja, kar je z vidika obrestnega tveganja pozitivno.

5.8.2 Obrestna vrzel

Izpostavljenost bank dvigu obrestnih mer z vidika kumulativne obrestne vrzeli se je na
segmentu do enega leta zelo povecala, na —2,8 mrd EUR. To pomeni, da se je vrednost
aktive s preostalo zapadlostjo do enega leta zniZevala hitreje kot vrednost pasive.

Pri bankah v ve€inski tuji ~ Negativna obrestna vrzel do enega leta se je povecala pri bankah v vecinski tuji lasti,
lasti se je negativna obrestna  vecinoma kot posledica zmanjsanja terjatev iz naslova kreditov. Razlogi so daljse ro¢nosti
vrzel do enega leta zelo  odobrenih posojil in deloma preoblikovanje kratkoro¢nih kreditov v dolgorocne.
povecala.  Februarja 2011 je vrzel pri bankah v vecinski tuji lasti znaSala —2,8 mrd EUR, pri velikih
domacih bankah —48 mio EUR, medtem ko so majhne domace banke prikazovale

pozitivno vrzel v visini 250 mio EUR.

¥ Vrednosti LIBOR-OIS spread in TED spread, kot meri za ugotavljanje stabilnosti ban¢nega
sistema, se od zacetka leta 2010 gibljeta na ravneh pred krizo. Vir: Bloomberg.
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Povecanje negativne vrzeli do enega leta je posledica povecanja negativne vrzeli od enega
do treh mesecev. V drugi polovici leta 2010 so se nalozbe, pri katerih se obrestna mera
spreminja v obdobju enega do treh mesecev, zmanjsale za 1,4 mrd EUR, medtem ko se
obveznosti, vezane na 1- do 3-mesecno spremembo obrestne mere, zmanjSale le za
200 mio EUR. Februarja 2011 je bila vrzel na ravni druge polovice leta 2008. Obrestna
vrzel od treh mesecev do enega leta se je leta 2010 gibala okoli ni¢le, ob koncu leta pa je
vrzel presla v pozitivno obmocje. Dvig obrestnih mer bi negativno vplival na obrestno
marzo ban¢nega sistema v ¢asovnem horizontu od enega do treh mesecev ter pozitivno v
asovnem horizontu od treh mesecev do enega leta™.

Tako kot negativna vrzel do enega leta se je leta 2010 zelo povecala tudi negativna vrzel
od enega do dveh let. Razlog za povecanje vrzeli je povecevanje obveznosti pri velikih
domacih bankah zaradi izdaje triletne obveznice NLB v vrednosti 1,5 mrd EUR julija
leta 2009. V letu 2010 sta bili opazni zmanjsanje najetih posojil in hkrati povecanje vlog,
ki je bilo za 300 mio EUR vecje od zmanjSanja posojil.

Slika 5.47: Vrzel med aktivnimi in pasivnimi obrestno obcutljivimi postavkami po
posameznih razredih v mio EUR
5.000 - 5.000
B Kumulativna vrzel do enega leta
4.000 —0d 1 do 3 mesecev 4.000
—0Od 3 mesecev do 1 leta
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Vir: Banka Slovenije

Slovenski ban¢ni sistem je glede na vrzel do dveh let precej izpostavljen dvigu obrestnih
mer. Izvr$ilni odbor Evropske centralne banke je na zadnjem zasedanju 3. marca 2011
poudaril, da bo zaradi inflacijskih pritiskov treba zaceti dvigati obrestne mere. To se je na
naslednjem zasedanju 7. aprila tudi uresnicilo, saj se je klju¢na obrestna mera povisala za
0,25 odstotne tocke. Obrestne mere iz standardiziranih terminskih pogodb®' na 3-mese&ni
EURIBOR odrazajo trzna pri¢akovanja, da se bo kljucna obrestna mera letos zvisala za
0,5 odstotne tocke, kajti vrednost terminske pogodbe z zapadlostjo septembra 2011 je
aprila znasala 1,81%. Vrednost pogodbe z zapadlostjo septembra 2012 pa je znaSala Ze
2,61%.
5.8.3 Bazi¢no tveganje

Februarja 2011 je obrestno obcutljiva aktiva presegla obrestno obcutljivo pasivo za
900 mio EUR, kar pomeni 1,8% bilan¢ne vsote ban¢nega sistema. Razlika se je glede na
konec leta 2009 zmanjsala za 4,3 odstotne tocke. Obrestno obcutljiva aktiva se je glede na
konec leta 2009 zmanjsala za 7,2%, medtem ko se je obrestno obcutljiva pasiva zmanjsala
za 2,9%. Konec februarja 2011 je obrestno obcutljiva aktiva obsegala 91,9% bilanéne
vsote, obrestno obcutljiva pasiva pa dobrih 90%.

Vrzeli po valutah

Banke so zviSevanju obrestnih mer izpostavljene predvsem v domaci valuti in $vicarskih
frankih (CHF). Pri kraj$ih ro¢nostih so banke nekoliko izpostavljene tudi ameriskemu
dolarju (USD).

V valutni strukturi obrestno obcutljivih postavk v letu 2010 ni bilo vecjih sprememb.
Apreciacija CHF je vplivala na zmanjSevanje deleza CHF, povecuje pa se delez domace
valute. Delez domace valute v skupni neto poziciji se je od konca leta 2009 do februarja
2011 povecal za 1,9 odstotne tocke, medtem ko se je delez CHF zmanjsal za 0,2 odstotne
tocke.

*® Dvig obrestnih mer bi pozitivno vplival na neto sedanjo vrednost obrestno obéutljivih postavk
bank v ban¢nem sistemu v Casovnem horizontu od enega do treh mesecev ter negativho v
¢asovnem horizontu od treh mesecev do enega leta.

3! Podatki iz futures pogodb z dne 1. 4. 2011. Vir: ECB.
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Banke so izpostavljene dvigu
obrestnih mer predvsem v
segmentu od enega do treh
mesecev.

V letu 2010 se je zelo
povecala tudi vrzel od enega
do dveh let.

== Kumulativna vrzel do dveh let

—0Od 1 leta do 2 leti

2010

Glede na vrednost
standardiziranih terminskih
pogodb bodo obrestne mere
visje.

Obrestno obcutljiva aktiva se
od konca leta 2009 zniZala za
7,2%, pasiva pa za 2,9%.

Delez $vicarskega franka se
zmanjSuje predvsem v Korist
domace valute.
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Deleza obrestno ob¢utljivih
aktivnih in pasivnih postavk,
vezanih na referen¢ne
obrestne mere, sta se
povecala.

Okoli 90% obrestno
ob¢utljivih aktivnih in
pasivnih postavk, vezanih na
referencno obrestno mero, je
vezanih na EURIBOR.

Od konca leta 2009 so se
dolge pozicije po klju¢nih
obrestnih merah podaljsale.
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Slika 5.48: Valutna struktura neto pozicij obrestno ob¢utljivih postavk po posameznih
razredih preostale zapadlosti v mio EUR
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Vir: Banka Slovenije

Vrzeli po vrsti referencne obrestne mere

Obrestno tveganje izvira tudi iz neusklajenosti obrestno obcutljivih aktivnih in pasivnih
postavk glede na vrsto referenéne obrestne mere. Delez obrestno obcutljivih postavk,
vezanih na referen¢ne obrestne mere, se je konec februarja 2011 glede na konec leta 2009
povecal na aktivi za 9,7 odstotne tocke, na skoraj 63%, na pasivi pa za 1,2 odstotne tocke,
na dobrih 34%. Razlika med delezem obrestno obcutljive aktive in pasive, vezane na
referenéne obrestne mere, se je povecala za 8,5 odstotne tocke, na 28,3 odstotne tocke, kar
kaze vecjo obcutljivost bank na zviSanje referen¢nih obrestnih mer.

Tabela 5.35:  Struktura obrestno obcutljive aktive in pasive glede na vrsto referencne
obrestne mere

Obrestno obcutljiva aktiva

Obrestno obcutljiva pasiva
Dec. 08 Dec.09 Dec.10 Feb.11 Dec.08 Dec.09 Dec.10 Feb. 11
Stanje v mio EUR 45440 49.368 46.522 46.409 42426 46.168 45.239 45482
Delez z ref. OM v % 65,4 53,0 62,5 62,7 39,2 33,2 34,9 34,4
Delez posameznih referenénih OM v strukturi postavk, vezanih na
referenéne obrestne mere (v %)

EURIBOR
1 mesec 17,4 8,2 6,0 6,1 18,6 10,7 6,0 4,6
3 mesece 24,0 29,3 29,0 29,1 28,2 31,3 35,2 37,9
6 mesecev 47,0 51,7 54,7 54,7 41,4 46,9 49,8 49,7
1 leto 1,9 2,1 1,8 1,6 1,6 0,4 1.1 0,4
LIBOR CHF
1 mesec 0,7 0,5 0,4 0,3 0,4 0,3 0,1 0,0
3 mesece 2,2 1,8 1,5 1,4 3,0 3,3 3,9 3,6
6 mesecev 3,2 3,1 2,8 2,6 3,2 2,4 1,5 1,4
1 leto 1,6 1,6 1,5 1,4 1,6 1,2 0,9 0,9
Obrestna mera CB 0,1 0,2 1,3 1,9 0,0 2,6 0,0 0,0
Drugo 1,9 1,5 1,0 0,9 2,1 1,1 1,6 1,5
Vir: Banka Slovenije

Najpogosteje uporabljena referen¢na obrestna mera tako na aktivni kot pasivni strani je 6-
meseéni EURIBOR. V obdobju od konca leta 2009 do konca februarja 2011 se je na
aktivi delez 6-mese¢nega EURIBOR povecal za 3 odstotne tocke. Delez enomesecnega
EURIBOR pa se je zmanjsal za 2,1 odstotne tocke.

Delez druge najpomembnejse referencne obrestne mere LIBOR CHF se zmanjSuje zaradi
odplacevanja in zaustavitve odobravanja novih posojil, vezanih na CHF, med aktivnimi in
tudi pasivnimi obrestno ob¢utljivimi postavkami dosega njihov delez okoli 6%.

Banke so v preteklem letu podaljSale dolgo pozicijo po veéini kljuénih referenénih
obrestnih mer (izjema je 3-meseéni EURIBOR). Najvedja rast v odstotnih tockah je bila
dosezena pri 1- in 6-mesecnem EURIBOR-ju. S tem ostajajo izpostavljene zniZanju
obrestnih mer, vendar samo v segmentu bilan¢nih postavk, vezanih na referen¢ne obrestne
mere.
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Tabela 5.36:  Obrestna vrzel v odstotkih obrestno obcutljive aktive glede na vrsto
referenéne obrestne mere

v % Skupna neto pozicija Neto pozicija po razredih, feb. 2011
Dec.2008 Dec.2009 Dec.2010 Feb.2011 Na vpogled Do 1leta Nad 1do 5let Nad 5 let

EURIBOR
1 mesec 4,6 1,0 1,7 2,3 0,0 0,2 0,6 1,5
3 mesece 54 5,8 6,1 54 0,1 1,4 -0,4 4,4
6 mesecev 15,6 12,8 17,3 17,6 -0,8 3,2 6,9 8,5
1 leto 0,7 1,0 0,7 0,9 0,0 0,0 0,2 0,8
LIBOR CHF
1 mesec 0,3 0,2 0,2 0,2 0,0 0,1 0,0 0,1
3 mesece 0,3 -0,1 -0,4 -0,3 0,0 0,1 0,0 -0,4
6 mesecev 0,9 0,9 1,3 1,2 0,0 -0,1 -0,1 1,4
1 leto 0,5 0,5 0,6 0,6 0,0 0,0 -0,1 0,7
Vir: Banka Slovenije

5.9 Valutno tveganje

Valutno tveganje slovenskih bank se je v letu 2010 povecalo, a ostalo majhno. Neto dolga ~ Valutno tveganje se je v
odprta devizna pozicija bank je znaSala 64,9 mio EUR oziroma 1,4% regulatornega  letu 2010 povecalo, a ostalo
kapitala. Od tega so bile s 60,2 mio EUR valutnemu tveganju najbolj izpostavljene velike =~ majhno.

banke. Tudi v letu 2010 so banke ostale izpostavljene apreciaciji pomembnejsih svetovnih

valut do EUR in depreciaciji nekaterih drugih valut, npr. z obmocja Balkana, do evra.

Delez devizne aktive in pasive v bilan¢ni vsoti bank se od prevzema evra dalje ni bistveno
spreminjal. V februarju 2011 je delez devizne aktive znasal 4,4% bilancne vsote, delez
devizne pasive pa 3,5%. Bilan¢na odprta devizna pozicija je bila dolga v visini 0,9%
bilan¢ne vsote bank.

Slika 5.49: Delez devizne aktive in devizne pasive v bilanéni vsoti ter bilan¢na odprta
devizna pozicija bank v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije
5.9.2 Valutna struktura in odprta devizna pozicija

Devizne postavke v bilancah in zunaj bilanc bank so se v letu 2010 povecale za 7,5% na
aktivi in 6,9% na pasivi. To poveanje je vecinoma posledica apreciacije Svicarskega
franka in ameriskega dolarja v letu 2010. Prvi je proti evru pridobil 18,7% vrednosti,
drugi pa 7,8%. Ti dve valuti sta v decembru 2010 skupaj obsegali 88,9% devizne aktive in
91% devizne pasive bank.
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Tabela 5.37:  Valutna struktura aktive in pasive bilanc in zunaj bilanc

Neto odprta devizna pozicija
je v decembru 2010 znasala
64,9 mio EUR oz. 1,4%
regulatornega kapitala.

2008 2009 2010

Aktiva Pasiva Aktiva Pasiva Aktiva Pasiva

Skupaj v tuji valuti brez evra (v mio EUR) 3.942 3.932 3.383  3.342 3.637 3.572

medletna rast (v %) -78,4 -78,5 -14,2 -15,0 7,5 6,9
Struktura tujih valut brez evra (v %)

svetovne valute 94,7 95,9 90,4 92,4 92,3 94,5

Svicarski frank 61,0 61,6 61,3 62,4 60,6 62,0

britanski funt 1,9 1,9 1,8 1,9 1,4 1,4

ameriski dolar 30,3 31,0 25,5 26,3 28,3 29,0

kanadski dolar 0,4 0,4 0,7 0,7 0,5 0,5

japonski jen 0,7 0,7 0,7 0,7 1,0 11

avstralski dolar 0,4 0,4 0,4 0,4 0,5 0,5

Valute EGP 2,2 2,2 3,9 3,8 2,7 2,2

Druge valute 2,2 1,9 4,2 3,8 3,5 3,3

ClU 1,0 0,0 1,4 0,0 1,5 0,0

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

Neto dolga devizna pozicija se je v letu 2010 povecala na 64,9 mio EUR oziroma 1,4%
regulatornega kapitala. Neto odprte devizne pozicije v svetovnih valutah so se zmanjsale
in ostale kratke. Banke so torej izpostavljene tveganju apreciacije teh valut proti evru.
Neto dolge devizne pozicije so v decembru 2010 prevladovale predvsem v enotah
investicijskih skladov, najvecje pove€anje je zaznati v valutah evropskega gospodarskega
obmocja. Banke so bile zato izpostavljene depreciaciji teh valut do EUR. V zadnjem
obdobju so neugodno gibanje za banke imele predvsem valute z obmocja Balkana, ki so
vkljucene v skupino drugih valut. Izstopa predvsem srbski dinar, ki je izgubljal vrednost
kljub intervencijam in zaostrovanju denarne politike srbske centralne banke. Tudi
pri¢akovanja kaZejo na nadaljnjo depreciacijo proti evru.

Tabela 5.38:  Odprta devizna pozicija po valutah v mio EUR

Neto pozicija Vecja od vsote dolgih in vsote kratkih pozicij

2008 2009 2010 2008 2009 2010

Svetovne valute -39,5 -28,9 -20,1 49,5 37,1 32,8
ameriski dolar -22,9 -14,7 -8,4 26,8 19,1 14,1
Svicarski frank -19,2 -12,3 -9,9 19,6 14,6 13,8
drugo (GBP, CAD, AUD, JPY) 2,6 -1,8 -1,8 57 34 4,9
Valute EGP 1,1 4,9 20,5 4,4 5,0 20,7
Druge valute 9,9 17,2 11,9 10,1 25,2 11,9
ClU 38,0 48,2 52,6 38,0 48,2 52,6
Skupaj 9,5 41,4 64,9 62,6 86,6 97,9
V odstotkih regulatornega kapitala (v %) 0,2 0,9 1,4 1,5 1,9 2,2
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Opomba: EGP — evropsko gospodarsko obmocje, tj. EU, Islandija in Norveska, CIU — pozicije v
tuji valuti v enotah investicijskih skladov.
Vir: Banka Slovenije

Kljub povecanju neto odprte devizne pozicije ostaja valutno tveganje za slovenske banke
relativno majhno. Z neto odprto devizno pozicijo v visini 60,2 mio EUR so valutnemu
tveganju najbolj izpostavljene velike banke, sledijo majhne banke s 3,9 mio EUR ter
banke v veéinski tuji lasti z 0,8 mio EUR. Odprta devizna pozicija po opredelitvi Banke
Slovenije, ki izhaja iz kapitalskih zahtev, je v decembru 2010 znaSala 97,9 mio EUR
oziroma 2,2% regulatornega kapitala.
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Tabela 5.39:  Odprta devizna pozicija po skupinah bank v septembru 2010 v mio EUR

Banke v vec&inski

Velike banke Majhne banke tuji lasti Skupaj

Svetovne valute -20.5 0.3 0.1 -20.1
ameriski dolar -71 -0.8 -0.5 -8.4
Svicarski frank -10.7 0.3 0.5 -9.9
drugo (GBP, CAD, AUD, JPY) -2.6 0.8 0.0 -1.8
Valute EGP 20.1 0.3 0.1 20.5
Druge valute 8.2 3.0 0.7 11.9
ClU 52.3 0.3 0.0 52.6
Skupaj 60.2 3.9 0.8 64.9
V odstotkih regulatornega kapitala (v %) 2.1 1.0 0.1 1.4

Opomba: EGP — evropsko gospodarsko obmodje, tj. EU, Islandija in Norveska, CIU — pozicije v
tuji valuti v enotah investicijskih skladov.

Vir: Banka Slovenije

5.9.3 ZadolZevanje v Svicarskih frankih

Zadolzenost v $vicarskih frankih je bila v letu 2010 pod vplivom apreciacije §vicarskega
franka, kar je precej povecalo breme odpladevanja posojil. To je najbolj prizadelo
gospodinjstva, ki jih je v februarju 2011 bremenilo nekaj ve¢ kot 70% vseh posojil v CHF
oziroma z valutno klavzulo na CHF. Zaradi poveCane tveganosti banke ta posojila
odobravajo le poredkoma (samo podjetjem), kar kazejo negativne stopnje rasti posojil
neban¢nemu sektorju v Svicarskih frankih. Stanovanjska posojila v $vicarskih frankih so
se v februarju 2011 medletno povecala za 4,7%, kar pa je predvsem posledica apreciacije
Svicarskega franka.

Tabela 5.40:  Obseg in medletne stopnje rasti posojil v Svicarskih frankih oziroma z
valutno klavzulo na Svicarski frank
Gospodinjstva
Nebanéni  Nefinanéne Stanov anjska
sektor druzbe DFO Drzava  Vsa posojila posojila
Stanje posoijil (v mio EUR)
2009 1.891,4 464,8 173,3 6,4 1.246,9 1.034,9
2010 1.868,1 429,5 134,4 6,0 1.298,2 1.128,3
Feb. 2011 1.747,6 370,1 131,1 5,8 1.240,6 1.081,5
Stopnja rasti (v %)
2009 -21,3 -37,5 -23,5 -13,5 -12,6 -8,1
2010 -1,2 -7,6 -22,5 -6,4 4,1 9,0
Feb. 2011 -7,0 -19,5 -24,9 -10,5 0,2 4,7
Vir: Banka Slovenije

Delez posojil, vezanih na te¢aj CHF oziroma z valutno klavzulo na CHF v celotni
strukturi posojil nebanénemu sektorju, je v decembru 2010 zna3al 4,6%. Ceprav banke
zelo poredko odobravajo posojila v CHF, se ta delez zaradi visoke apreciacije §vicarskega
franka le postopno zmanjSuje. Relativno pomembne;jsi ostaja delez stanovanjskih posojil v
CHF oziroma z valutno klavzulo na CHF, in sicer z 22% vseh stanovanjskih posojil.
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Negativna rast posojil
neban¢nemu sektorju v
CHF.

DeleZ posojil v CHF se
postopno zmanjSuje.

Tabela 5.41:  Posojila, vezana na tecaj Svicarskega franka, po skupinah bank
Delez v strukturi vseh posojil banénega  Delez v strukturi posojil
Medletne stopnje rasti (v %) sektorja, vezanih na CHF (v %) skupine bank (v %)
2009 2010 2009 2010 2009 2010
Velike banke -19,5 -2,6 31,7 31,5 2,6 2,4
Majhne banke -7,1 0,4 1,1 1,1 0,7 0,6
Banke v vecéinski tuji lasti -21,4 -1,5 67,2 67,4 9,8 9,9
Skupaj -21,3 -1,2 100,0 100,0 4,9 4,6
Vir: Banka Slovenije

Svicarski frank je v letu 2010 proti evru apreciral 18,7%, kar je predvsem posledica hitre
rasti Svicarskega gospodarstva, narasCajocega presezka na njihovem tekocem racunu
placilne bilance in javnofinanénih tezav nekaterih evrskih drzav. Svicarska centralna
banka Se naprej nadaljuje ekspanzivno monetarno politiko, zato se LIBOR CHF giblje
okrog ciljne obrestne mere 0,25%. Na drugi strani EURIBOR nara$ca zaradi postopnega
zaostrovanja monetarne politike ECB. Zaradi divergence denarnih politik Svicarske
centralne banke in ECB se je tudi devizni tecaj EUR/CHF v prvih mesecih 2011 obrnil v
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korist evra, kar nekoliko zmanjSuje breme odplacevanja posojil, vezanih na tecaj
$vicarskega franka oziroma z valutno klavzulo na $vicarski frank.

Slika 5.50: Referenéne obrestne mere LIBOR na $vicarski frank in EURIBOR ter

gibanje te¢aja EUR/CHF
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Vir: Banka Slovenije

5.10 Solventnost bank

Kapitalska ustreznost in kapitalska ustreznost prvega reda slovenskega bancnega sistema
sta se lani znizali. Oba kazalnika sta pri vseh skupinah bank pod evropskim povpre¢jem
oziroma med nizjimi v EU. Regulatorni kapital se je predvsem zaradi slabega poslovnega
izida bank zmanjSal, rast kapitalskih zahtev pa je bila ob stagnaciji kreditiranja
nebancnega sektorja nizka. Posledi¢no se je znizala tudi absorbcijska sposobnost bank za
prevzemanje tveganj. Poslabsala se je kakovost kapitala skupine velikih bank, ki se odraza
v manjSem temeljnem kapitalu. Vecina bank ima Se zadosten potencial za rast
podrejenega dolga.

Sprememba strukture kapitalskih zahtev za kreditno tveganje odraza preusmerjanje
kreditiranja od podjetij h gospodinjstvom. S tem banke nakazujejo manjSo pripravljenost
za prevzemanje kreditnega tveganja in hkrati optimirajo porabo kapitala, ki je pri
ban¢ni$tvu na drobno zaradi manj$ega tveganja manj$a. Povecanje deleza kapitalskih
zahtev za regulatorno zelo tvegane postavke odraza poslabSanje kakovosti kreditnega
portfelja in s tem nara$€anje kreditnega tveganja.

Med skupinami bank so se kazalniki solventnosti poslabsali velikim domacim bankam,
se razlike med bankami v visini kapitalske ustreznosti Se povecale glede na obdobje pred
krizo. Kapitalska ustreznost in kapitalska ustreznost prvega reda sta se znizali le velikim
domacim bankam, saj so edine, predvsem zaradi slabega poslovnega izida najvecje banke,
poslabsale kakovost in obseg regulatornega kapitala. Poleg tega se jim je znizal potencial
za povecanje podrejenega dolga. K prirastu kapitalskih zahtev za regulatorno zelo tvegane
postavke, ki odrazajo poslabsanje kreditnega portfelja, so prispevale kar 80%. Majhne
domace banke so imele, kljub povecanju v letu 2010, v povpre¢ju najnizjo kapitalsko
ustreznost in so najbolj odstopale od evropskega povprecja. Glede na strukturo kapitalskih
zahtev za kreditno tveganje imajo nadpovprecno velike deleze za postavke, zavarovane z
nepremi¢ninami. V letu 2010 so najbolj povecale delez kapitalskih zahtev za regulatorno
najbolj tvegane postavke, ki je najvedji med skupinami bank.

Uprave bank bodo morale kljub slabim poslovnim rezultatom bank in majhni donosnosti
na kapital pridobiti svez, kakovostnejSi kapital. Stagnacija kreditne rasti, slabsanje
kakovosti kreditnega portfelja, rast stroSkov financiranja in s tem slab$i poslovni izidi
bank negativno vplivajo na rast njihovega temeljnega kapitala. Zadrzani dobicki tudi v
prihodnje Se nekaj Casa ne bodo nujno zadosten vir krepitve kapitala bank.
Rekapitalizacije, ki jih bodo morali izvesti obstoje¢i ali novi lastniki, med drugim
pomembno vplivajo na bonitetne ocene bank ter s tem na dostop in viSino stroskov
financiranja na mednarodnih trgih. Da bi se kapitalska ustreznost slovenskih bank
izenacila s povpreéno vrednostjo tega kazalnika primerljivih bank EU, bi se moral kapital
celotnega bancnega sistema ob nespremenjenih kapitalskih zahtevah povecati za
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1.235 mio EUR ali za 28,8%.* Dodatna potreba po kakovostnejiih oblikah kapitala izhaja
tudi iz nove banéne regulative Basel 3, ki se bo uvajala postopoma do konca leta 2018.

5.10.1 Kapitalska ustreznost

Kapitalska ustreznost ban¢nega sistema je ob koncu leta 2010 znasala 11,3%, kar je 0,3
odstotne tocke manj v primerjavi s koncem predhodnega leta. Za enako viSino se je
znizala tudi kapitalska ustreznost prvega reda, ki je znaSala 9,0%. Negativni ucinki
finan¢ne krize so se zaradi stagnacije kreditne rasti, poslabsanja kakovosti kreditnega
portfelja in s tem slabSega poslovnega izida odrazili v poslabSanju kapitalske ustreznosti
bank. Gibanju kazalnikov kapitalske ustreznosti je med letom sledilo gibanje razmerja
med kapitalom in bilan¢no vsoto, ki se je zmanjsalo za 0,1 odstotne tocke, na 8,2%, s
¢imer se je povecal finanéni vzvod.

Slika 5.51: Osnovni kazalniki kapitalske ustreznosti ban¢nega sistema v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije

Poslabsanje kapitalske ustreznosti ban¢nega sistema je predvsem posledica zmanjSanja
regulatornega kapitala velikih domacih bank. Njihova kapitalska ustreznost se je znizala
za 0,5 odstotne tocke, na 11,3%. Pri tem se je regulatorni kapital zmanjsal za 3,6%,

predvsem zaradi slabega poslovnega rezultata najvecje banke, medtem ko so se njihove
kapitalske zahteve povecale za 0,8%.

V nasprotju z velikimi domac¢imi bankami se je kapitalska ustreznost drugih dveh skupin
bank izboljSala. Bankam v vecinski tuji lasti se je v letu 2010 izboljsala za 0,2 odstotne
tocke, na 11,4%, predvsem na raun zmanjsanja kapitalskih zahtev za 1,1%. Ta skupina
bank je namre¢ v minulem letu opazno zmanj$evala posojila podjetjem in s tem kapitalske
zahteve za kreditno tveganje. Majhnim domacdim bankam se je sicer kapitalska ustreznost

izboljsala za 0,1 odstotne tocke, vendar pa z 11,2% ostaja pod povprecjem bancnega
sistema.

Tabela 5.42:  Kapitalska ustreznost po skupinah bank na nekonsolidirani podlagi v

odstotkih
2006 2007 2008 2009 2010
Velike banke 11,0 11,9 12,3 11,8 11,3
Majhne banke 10,9 12,1 10,8 11,1 11,2
Banke v vecinski tuji lasti 11,1 9,3 10,6 11,2 1,4
Slov enski banéni sektor 11,0 11,2 11,7 11,6 11,3
Vir: Banka Slovenije

32 To je seitevek potrebnega kapitala posameznih bank na konsolidirani osnovi, ki ne dosegajo
evropskega povprecja kapitalske ustreznosti primerljivih bank.

POROCILO O FINANCNI STABILNOSTI

BANKA SLOVENIIE

EVROSISTEM

Leta 2010 sta se kapitalska
ustreznost in kapitalska
ustreznost prvega reda
poslabsali za 0,3 odstotne
to¢ke, na 11,3% oziroma 9%.

Kapitalska ustreznost se je
zniZala le skupini velikih
domacih bank.
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Kapitalska ustreznost
slovenskega ban¢nega
sistema je med nizZjimi v EU.

Najnizjo kapitalsko
ustreznost prvega reda imajo
v povpredju Se vedno majhne

domace banke.

Kapitalska ustreznost prvega
reda ostaja pod povprecjem
EU. Najbolj zaostajajo
majhne domace banke.
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Slika 5.52: Medletne stopnje rasti kapitalskih zahtev in regulatornega kapitala po
skupinah bank v odstotkih
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Slovenski banéni sistem se po kapitalski ustreznosti uvrs¢a med banc¢ne sisteme drzav EU
z nizjo kapitalsko ustreznostjo. Junija 2010 so imeli nizjo raven tega kazalnika le Se trije
ban¢ni sistemi drzav EU. Kapitalska ustreznost vseh skupin slovenskih bank ostaja pod
povpreéjem kapitalske ustreznosti drzav EU. Najvecje odstopanje, in sicer za 5,1 odstotne
tocke, je pri skupini majhnih domacih bank, ki bi morale ob nespremenjenih kapitalskih
zahtevah povedati kapital za 200 mio EUR ali 45%™, da bi dosegle povpretno raven
kapitalske ustreznosti primerljivih bank drzav EU. Skupina bank v veéinski tuji lasti bi
potrebovala 36% ali 447 mio EUR ve¢ kapitala, skupina velikih domagih bank™ pa 22,7%
ali 588 mio EUR ve¢ kapitala, da bi se izenacila s povprecno vrednostjo kapitalske
ustreznosti primerljivih bank drzav EU. Pri zadnjih dveh skupinah bank se kaze tudi
razlika v smeri gibanja kapitalske ustreznosti, saj se je v nasprotju s povpre¢jem EU
kapitalska ustreznost pri skupini velikih bank znizala, pri bankah v vecinski tuji lasti pa
zvisala.

Slika 5.53: Kapitalska ustreznost po skupinah bank na konsolidirani podlagi v
primerjavi s povprec¢jem EU v odstotkih
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Vir: Banka Slovenije, EU banking sector stability, ECB September 2010; Consolidated

banking data — semi annual indicators 2010, ECB februar 2011

Kapitalska ustreznost prvega reda ban¢nega sistema se je leta 2010 znizala za 0,3 odstotne
tocke, na 9%, vendar le velikim domacim bankam, in sicer za 0,6 odstotne tocke, na 8,8%.
Njihov temeljni kapital® se je namre¢ predvsem zaradi slabega poslovnega izida najvegje
banke zmanjsal za 5,7%. Skupina majhnih domacih bank ima v povprecju kljub zvisanju
v letu 2010 najnizjo kapitalsko ustreznost prvega reda.

Kapitalska ustreznost prvega reda slovenskega ban¢nega sistema se je znizala, medtem ko
se je v povpredju EU zvisala. Ob koncu junija 2010 je dosegla drugo najnizjo raven v

3 To je sestevek potrebnega kapitala posameznih bank na konsolidirani osnovi, ki ne dosegajo
povprecja kapitalske ustreznosti primerljivih bank EU.

3* Kapitalsko ustreznost velikih domagih bank primerjamo s kapitalsko ustreznostjo po bilanéni vsoti
primerljivih bank EU.

3 Upostevan je temeljni kapital, zmanjsan za odbitne postavke.
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primerjavi z drugimi drzavami EU. Glede na skupine bank so ugotovitve o gibanju
kapitalske ustreznosti prvega reda v primerjavi s povpreéjem EU podobne kot pri
kapitalski ustreznosti. Vse skupine bank namre¢ zaostajajo za povprecjem primerljivih
skupin bank drzav EU, med njimi najbolj majhne domace banke. Da bi dosegle ravni
kapitalske ustreznosti prvega reda primerljivih bank drzav EU, bi se jim morala ta
povecati za 3,5 odstotne toCke, za kar bi ob nespremenjenih kapitalskih zahtevah
potrebovale 139 mio EUR oziroma 41-odstotno povelanje temeljnega kapitala®. Za
702 mio EUR oziroma 53% bi temeljni kapital morale povecati tudi velike domace banke,
ki se jim je v nasprotju s povprecjem primerljivih bank EU kapitalska ustreznost prvega
reda znizala. Banke v vecinski tuji lasti bi potrebovale dodatnih 257 mio EUR oziroma
32-odstotno povecanje temeljnega kapitala.

Tabela 5.43:  Kapitalska ustreznost prvega reda po skupinah bank na nekonsolidirani

podlagi v odstotkih
2006 2007 2008 2009 2010
Velike banke 7,4 7,3 9,3 9,4 8,8
Majhne banke 8,6 9,6 8,5 8,5 8,6
Banke v vecinski tuji lasti 10,2 8,1 9,1 9,5 9,7
Slov enski bancni sektor 8,3 7,8 9,2 9,3 9,0
Vir: Banka Slovenije
Slika 5.54: Kapitalska ustreznost prvega reda po skupinah bank na konsolidirani
podlagi v primerjavi s povpre¢jem EU v odstotkih
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Porazdelitev vrednosti kapitalskih ustreznosti se je lani premaknila v negativno smer.  Porazdelitev kapitalske
Delez bank s kapitalsko ustreznostjo nad 14% se je zmanjsal, delez bank s kapitalsko  ustreznosti se je najbolj
ustreznostjo, nizjo od 10%, pa povecal. Med skupinami bank se je porazdelitev najbolj  poslabsala pri velikih
poslabsala velikim domacim bankam, nekoliko manj majhnim domacim bankam, domacih bankah.
nespremenjena pa je ostala pri bankah v vecinski tuji lasti. Vse to potrjuje povecevanje

razlik v viSini kapitalske ustreznosti med posameznimi bankami. Porazdelitev kapitalskih

ustreznosti slovenskih bank je slabSa v primerjavi s porazdelitvijo EU. Delez bank s

kapitalsko ustreznostjo nad 14% je namre¢ v evropskem povprecju opazno vecji, izrazito

manjsi pa v razredih pod 12%. Tudi porazdelitev vrednosti kapitalske ustreznosti prvega

reda se je poslabsala, pri ¢emer je bil premik v negativni smeri opazen pri razredih z

vrednostjo pod 10%.

% To je sestevek potrebnega temeljnega kapitala posameznih bank na konsolidirani osnovi, ki ne
dosegajo povprecja kapitalske ustreznosti prvega reda primerljivih bank EU.
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Slika 5.55: Porazdelitev kapitalskih ustreznosti bank (levo) in kapitalskih ustreznosti
prvega reda (desno) v odstotkih
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5.10.2 Struktura kapitala

Kapital bank je ob koncu leta 2010 znasal 4.525 mio EUR in je bil za 2% manjsi kot pred
enim letom. Temeljni kapital slovenskega bancnega sistema se je zmanjSal za
113 mio EUR na 4.003 mio EUR, kar je posledica zmanjSanja rezerv in zadrzanih
dobickov ter izgube v teko¢em letu.

Kakovost kapitala bancnega sistema se je poslabsala, saj se je delez temeljnega kapitala
banc¢nega sistema pred odbitnimi postavkami zmanjsal za 0,9 odstotne tocke, na 76%. Med
skupinami bank se je kakovost kapitala poslabsala le velikim domac¢im bankam. Drugi dve
skupini bank sta povecali delez temeljnega kapitala in s tem izboljsali strukturo kapitala.

Slika 5.56: Struktura kapitala pred odbitnimi postavkami za banéni sistem (levo) in
skupine bank (desno) v odstotkih
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V strukturi temeljnega kapitala se je leta 2010 za 1,8 odstotne tocke zmanjSal delez
postavk, vezanih na rezerve in dobi¢ek. Zmanjsanje rezerv za 4,9%, na 1.831 mio EUR, in
povecanje izgube iz tekoCega poslovanja za 34 mio EUR, na 40 mio EUR, je posledica
negativnega poslovnega rezultata Sestih bank.

Za ohranitev oziroma poviSanje kapitalske ustreznosti bodo banke morale pridobiti
kakovostnejSo obliko kapitala. Skromno kreditiranje nebancnega sektorja, slabSanje
kakovosti kreditnega portfelja in rast stroskov financiranja slabsajo poslovni izid bank ter
med drugim negativno vplivajo na rast temeljnega kapitala. Poleg tega sprememba
banénih predpisov’’ uvaja stroZje pogoje vkljuGevanja novih hibridnih instrumentov v
temeljni kapital. To sproza dodatno potrebo po novem kakovostnejsem kapitalu, ki ga
bodo morale banke pridobiti, e bodo hotele nadomestiti zapadle hibridne instrumente™.
Ob koncu leta so banke izkazovale za 349 mio EUR vpisanih hibridnih instrumentov
oziroma 8,7% temeljnega kapitala. Hkrati je Svet Banke Slovenije v letu 2010 sprejel
dopolnilo k obstoje¢im Usmeritvam Banke Slovenije za izvajanje procesa ocenjevanja
ustreznega notranjega kapitala. Dopolnilo je bilo izdano na podlagi pri¢akovanih
sprememb evropske bancne zakonodaje na podroéju izboljSanja kakovosti strukture
kapitala. Z njim Banka Slovenije pri¢akuje, da bodo banke za pokrivanje priznane ocene
kapitalskih potreb zagotovile najmanj 80% temeljnega kapitala.

37 Nov sklep o izradunu kapitala bank in hranilnic je zagel veljati 31. 12. 2010.

*# V temeljni kapital bank so bili do zdaj vkljuéeni inovativni instrumenti, ki so bili ob spremembi
predpisov prerazporejeni med hibridne instrumente. Kljub temu se za upravljanje z njimi do
njihove zapadlosti uporabljajo dolocila Sklepa o izra¢unu kapitalu bank in hranilnic, ki je veljal do
31.12. 2010, in sicer po prvotno dogovorjenih lastnostih in pogojih.
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Uprave bank bodo morale kljub slabemu poslovnemu izidu bank in majhni donosnosti na
kapital poskrbeti za rekapitalizacijo bank in s tem visjo kapitalsko ustreznost. Ta namre¢
pomembno vpliva na bonitetno oceno bank ter s tem na dostop in stroske financiranja na
mednarodnih trgih.

Na podlagi anketnih podatkov leta 2011 rekapitalizacijo nacértuje deset bank v predvideni
skupni visini 450 mio EUR, leta 2012 pa Sest bank v skupni visini 32 mio EUR. Glavni
razlog za poveCanje kapitala veline bank je priCakovana rast obsega poslovanja. Iz
anketnih odgovorov je razvidno, da v letu 2011 le osem bank predvideva vi§jo kapitalsko
ustreznosti in kapitalsko ustreznost prvega reda v primerjavi z dosezeno ob koncu
leta 2010. Vecina teh bank je imela leta 2010 kapitalsko ustreznost nizjo od povprecja
ban¢nega sistema.

Slika 5.57: Struktura temeljnega kapitala v odstotkih
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med hibridne instrumente.
Vir: Banka Slovenije

Dodatni kapital I pred odbitnimi postavkami se je leta 2010 povecal za 26 mio EUR na
1,26 mrd EUR. Zvisanje je posledica povecanja podrejenega dolga za 6%. Ob zmanjsanju
temeljnega kapitala se je tako razmerje med podrejenim dolgom in temeljnim kapitalom
povecalo za 1,3 odstotne tocke, na 16,3%. Potencial za povecanje podrejenega dolga je
nizji za 94 mio EUR in znaSa 1,35 mrd EUR. Potencial za rast podrejenega dolga se je
znizal le pri velikih domacih bankah, ki so povecale podrejeni dolg in zmanjSale temeljni
kapital in s tem tudi povecale razmerje med njima za 2,3 odstotne tocke.

Slika 5.58: Razmerje med podrejenim dolgom in temeljnim kapitalom po skupinah

bank v odstotkih
35
mm \Velike banke
Majhne banke
mmBanke v vecinski tuji lasti
—Skupaj
25 234

30 | 283 28,7

22,7

20

Vir: Banka Slovenije

Presezek regulatornega kapitala nad kapitalskimi zahtevami bancnega sistema se je lani
zmanjSal za 1,7 odstotne tocke, na 29,1%. Regulatorni kapital bank se je namre
predvsem zaradi slabega poslovnega izida najveéje banke zmanjsal za 2%, na
4.525 mio EUR. Rast kapitalskih zahtev je bila samo 0,4-odstotna, kar je posledica
stagnacije kreditiranja nebancnega sektorja. Absorbcijska sposobnost bank za
prevzemanje tveganj se je tako zmanjSala. Podrobnejsi pregled po skupinah bank pokaze,
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da to velja le za velike domace banke. Medtem ko se jim je presezek regulatornega
kapitala nad kapitalskimi zahtevami zmanjSal za 3,1 odstotne tocke, na 28,9%, se je
drugima skupinama bank ta presezek nekoliko povecal; majhnim domacim bankam na
28,3% in bankam v vec€inski tuji lasti na 30%.

Slika 5.59: Regulatorni kapital in kapitalske zahteve v mio EUR (levo) ter presezek
kapitala nad kapitalskimi zahtevami v odstotkih regulatornega kapitala
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5.10.3 Kapitalske zahteve

Kapitalske zahteve so ob koncu leta 2010 znasale 3.206 mio EUR in so bile v primerjavi s
koncem leta 2009 vecje za 0,4%. Nizka rast kapitalskih zahtev je posledica stagnacije
kreditiranja nebanénega sektorja. Ta se odraza v zmanjSanju deleza kapitalskih zahtev za
kreditno tveganje v strukturi kapitalskih zahtev. Deleza kapitalskih zahtev za operativno
in trzno tveganje ostajata manjSa od 8%.

Slika 5.60: Razmerje med kapitalskimi zahtevami in bilan¢no vsoto (levo) ter
struktura kapitalskih zahtev po skupinah bank (desno) v odstotkih
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Kapitalske zahteve za kreditno tveganje so se povecale za 0,2%, na 2.951 mio EUR.
Sprememba strukture kapitalskih zahtev za kreditno tveganje kaze na zmanjSanje
izpostavljenosti do podjetij in povecanje do ban¢nistva na drobno pri vseh skupinah bank.
Najbolj, in sicer za 96 mio EUR ali 5,7%, so se zmanjSale kapitalske zahteve bank za
izpostavljenost do podjetij, s ¢imer se je zmanjSal tudi njihov delez v strukturi za
3,4 odstotne tocke. K zmanjsanju so skoraj polovico prispevale velike domace banke. Pri
izpostavljenosti do banc¢niStva na drobno je bilo povecanje kapitalskih zahtev 5,1%
oziroma za 30 mio EUR. K temu prirastu so 57% prispevale banke v vecinski tuji lasti, ki
imajo med skupinami bank nadpovprecen delez v tem delu izpostavljenosti. Banke s
preusmerjanjem kreditiranja od podjetij h gospodinjstvom nakazujejo manjSo
pripravljenost za prevzemanje kreditnega tveganja in hkrati optimirajo porabo svojega
kapitala. Ta je namre¢ pri ban¢niStvu na drobno manjSa zaradi nizjih utezi kapitalskih
zahtev.

Sprememba strukture kapitalskih zahtev za kreditno tveganje odraza tudi poslabSanje
kakovosti kreditnega portfelja. Najbolj, in sicer za 1,9 odstotne tocke, se je v strukturi
povetal delez kapitalskih zahtev za regulatorno zelo tvegane postavke®, ki so bile vigje za
56 mio EUR oziroma 35%. To pa ne velja za vse skupine bank. Velikim domacim

¥ To so izpostavljenosti do oseb v postopku ste¢aja ali prisilne poravnave in druge izpostavljenosti,
za katere objektivni pogoji kazejo, da so zelo tvegane (npr. nalozbe v podjetja oziroma sklade
tveganega kapitala, v kapital nejavnih druzb in nalozbe v investicijske sklade s posebno velikim
tveganjem).
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bankam so se v povprecju povecale za 44%, kar pomeni 80% celotnega povecanja.
Majhnim domacim bankam so se povecale za 46%, medtem ko so se bankam v vecinski
tuji lasti zmanjsale.

Glede na strukturo kapitalskih zahtev ostajajo majhne domace banke v povprecju
relativno najbolj obcutljive za kreditno tveganje. Te banke izkazujejo nadpovpre¢no
velike deleze kapitalskih zahtev za postavke, zavarovane z nepremi¢ninami. Pri slednjih
je zahtevana utez kapitalskih zahtev precej niZja in s tem ranljivost bank vecja. Hkrati so
leta 2010 v svoji strukturi kapitalskih zahtev za kreditno tveganje najbolj, za 4,1 odstotne
tocke, povecale delez regulatorno zelo tveganih postavk, ki je tako s 13,6% najvecji med
skupinami bank.

Tabela 5.44:  Kapitalske zahteve za kreditno tveganje v mio EUR ter njihova struktura
za bancni sektor in skupine bank v odstotkih

BANKA SLOVEN

EVROSISTEM

B

Na kreditno tveganje je
relativno najbolj obcutljiva
skupina majhnih domacih
bank.

2009 2010 Razlika
Banke v Banke v Banke v
Velike Majhne vecinski Velike Majhne vecinski Velike Majhne vecinski

banke banke tuji lasti Skupaj banke banke tuji lasti Skupaj

banke banke tuji lasti Skupaj

Kapitalske zahteve za

kreditno tveganje v mio EUR 1.837,3 275,4 831,6 2.944,2 1.855,7 280,2 815,4 2.951,4 18,4 4,9 -16,1 7,2

Struktura kapitalskih zahtev za kreditno tveganje v odstotkih Razlike v odstotnih to¢kah
Sirsa drzava, mednarodne org. 0,4 1,0 1,2 0,7 0,8 1,7 1,7 1,1 0,3 0,7 0,5 0,4
Institucije 11,2 5,6 3,3 8,4 11,3 6,2 2,4 8,4 0,2 0,5 -0,9 0,0
Podjetja 58,5 54,6 55,3 57,2 55,5 49,4 51,6 53,8 -3,0 -5,2 -3,7 -3/4
Ban¢nistvo na drobno 17,0 13,1 29,8 20,2 17,4 13,7 32,5 21,2 0,4 0,6 2,7 1,0
Zav arov ane z nepremi¢ninam 0,0 8,1 0,6 0,9 0,0 7,7 1,1 1,0 0,0 -0,4 0,5 0,1
Zapadle postav ke 3,4 3,1 3,2 3,3 3,5 2,4 3,7 3,4 0,1 -0,7 0,5 0,1
Regulatorno zelo tvegane postav ke 5,5 9,5 3,9 5,5 7,9 13,6 3,9 7,3 2,4 4,1 0,0 1,9
Drugo 4,0 5,0 2,7 3,7 3,6 53 3,1 3,7 -0,3 0,3 04 -01
Vir: Banka Slovenije

Banke so se ob zmanjSevanju obsega virov financiranja prilagajale tudi z zmanjSevanjem
nalozb v vrednostne papirje. Posledi¢no so se kapitalske zahteve za trzno tveganje lani
zmanjSale za 5,6%, na 67,8 mio EUR. Pri tem so se najbolj, za 34,8%, zmanjSale
kapitalske zahteve za lastniske finan¢ne instrumente, s tem pa je bil za 17,7 odstotne tocke
manjsi tudi njihov delez v strukturi kapitalskih zahtev za trzna tveganja. K tej spremembi
so skoraj v celoti prispevale velike domace banke, zaradi ¢esar so med skupinami bank
edine zmanjsale kapitalske zahteve za trzna tveganja. Za ve¢ kot trikrat so se bankam
povecale kapitalske zahteve za tveganje poravnave in so znaSale 21,9 mio EUR. K
prirastu so prispevale vse skupine bank.

Slika 5.61: Struktura kapitalskih zahtev za trzna tveganja po skupinah bank v
odstotkih
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Kapitalske zahteve za operativno tveganje so se leta 2010 povecale za 5,3%, na
187 mio EUR. Povecale so se vsem skupinam bank, skoraj polovico prirasta pa so
prispevale banke v vecinski tuji lasti.
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zaradi zmanj$anja nalozb v
vrednostne papirje.
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Proces zniZevanja
koncentracije v
zavarovalni§kem sektorju je
pocasen.

Rast zbrane premije se je
leta 2010 zaradi slabSega
stanja gospodarstva in
prebivalstva ustavila.

Vi§je zanimanje za klasi¢na
Zivljenjska zavarovanja ni
ustavilo rasti deleza
naloZbenih Zivljenjskih
zavarovanj.
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6 NEBANCNE FINANCNE INSTITUCLJE

6.1 Zavarovalnice

Poslovanje zavarovalniSkega sektorja so omejevale negotove razmere na kapitalskih trgih,
nizka gospodarska rast, nizja kupna moc¢ prebivalstva in v manjSem obsegu vremenske
ujme. Rasti zbrane bruto premije kljub novim inovativnim produktom ni bilo. Ob
poslabsanem ekonomskem polozaju in visoki stopnji brezposelnosti zavarovanci niso bili
naklonjeni dolgorocnim pogodbam zivljenjskega zavarovanja. Nasprotno so se povecala
predcasna izplacila. Pri zivljenjskih zavarovanjih se je ponovno povecalo povprasevanje
po klasi¢nih zavarovalnih pogodbah, na premozenjska zavarovanja pa sta vplivali Sibka
gospodarska rast in vi§ja cenovna elastiCnost zavarovancev. Ob nizkih donosih na
kapitalskih trgih so zavarovalnice ve¢ pozornosti namenile ucinkovitemu upravljanju.
Pomen donosnosti zavarovalnih produktov pred rastjo trznega deleza se bo ob uvedbi
direktive Solventnost II povecal. Zahteve direktive so usmerjene na temeljno zavarovalno
dejavnost, ki bodo zavarovalnice silile v aktivno upravljanje s tveganji, ter pri nekaterih
zavarovanjih zviSale kapitalske zahteve, zato se pri¢akuje podrazitev dolo¢enih
zavarovalnih produktov.

6.1.1 Znacilnosti poslovanja zavarovalnic in primerjava z EU

V Sloveniji je lani poslovalo 15 zavarovalnic in dve pozavarovalnici. Delez najvecje
zavarovalnice po zbrani premiji je bil 37-odstoten in se je ze drugo leto zaporedoma
zmanjsal za odstotno tocko. Koncentracija v zavarovalniSkem sektorju ostaja visoka, saj
zavzemajo tri najveCje zavarovalnice 64% trga, in se zelo pocasi zniZuje. Najvecja
zivljenjska zavarovalnica pokriva 40% trga Zivljenjskih zavarovanj, najvecja
premozenjska pa 36% trga premozenjskih zavarovanj. Trzni delez najvecje
pozavarovalnice se je zmanjsal za 2 odstotni tocki, na 54%.

Zbrana bruto premija je bila v letu 2010 na ravni predhodnega leta. Razseznosti finan¢ne
in gospodarske krize so se odrazile z zamikom. Slovenski zavarovanci so racionalizirali
vedenje in povecali cenovno odzivnost. Zavarovalnice so zaradi preteklih slabih
poslovnih rezultatov izboljSale donosnost zavarovanih produktov, zato pricakujejo v
prihodnje nizja izplacila §kod. Zbrana bruto premija se je znizala pri premozenjskih in
zdravstvenih zavarovanjih za —0,2% in —1,5%, medtem ko se je pri Zzivljenjskih
zavarovanjih zvisala za 1,8%.

Slika 6.1: Zbrana bruto premija po posameznih vrstah zavarovanj v mio EUR (leva
0s) in letne stopnje rasti v odstotkih (desna os)
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V strukturi bruto premije se je znizal delez zbrane premije premoZzenjskih zavarovanj brez
zdravstvenih na 52,5% in zdravstvenih zavarovanj na 21% zaradi zviSanja deleza
zivljenjskih zavarovanj za 0,5 odstotne tocke, ki zavzemajo 26,5%. Kljub nizjemu
povprasevanju se je ponovno zvisal delez zavarovanj, vezanih na enote investicijskih
skladov, za 0,7 odstotne tocke. Ta je dosegel 12,6% celotne zbrane premije oziroma ze
skoraj polovico premije zivljenjskih zavarovanj. Ob sklepanju dolgoro¢nih pogodb Zelijo
zavarovalnice ve¢ tveganj prenesti na zavarovance. Zato so ob povecanem povprasevanju
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po klasi¢nih zavarovanjih te prilagodile tudi tako, da vsebujejo moznost prihodnjega
preoblikovanja v nalozbeno zavarovanje.

Tabela 6.1: Zbrani celotna bruto premija in bruto premija Zivljenjskega zavarovanja
zavarovalnic v razli¢nih ekonomskih kategorijah za Slovenijo za leto 2010
in za druge drzave za leto 2009

Vel.

Slovenija EMU EU27 Portugal. Avstrija Nemcija Britanija

Celotna premija (v mrd EUR) 1,9 770,7 1.062,4 14,6 16,4 1709 2217
na prebivalca (v EUR) 952 2193 1989 1367 1.966 2.064 3.238
delez v BDP (v %) 54 8,0 8,4 8,9 6,0 7,0 12,9
Premija Zivlj. zavar. (v mrd EUR) 0,5 450,8 650,1 10,4 74 80,1 156,1
na prebivalca (v EUR) 252 1.265 1.233 973 886 975  2.464
delez v celotni premiji (v %) 26,5 58,5 61,2 71,5 45,0 46,9 70,4
delez v BDP (v %) 1,4 4,6 5,2 6,3 2,7 3,3 10,0

Vir: AZN, Swiss Re, prera¢uni BS

Zavarovalna penetracija se je preteklo leto nekoliko znizala na 5,4% BDP in je znaSala
952 EUR na prebivalca. V drzavah evroobmocja je bilo leta 2009 v povpre¢ju znizanje
zavarovalne penetracije visje, zato se je kazalnik doseganja razvitosti izboljSal za
5,4 odstotne tocke, na 43,4%. Zaporedne izboljSave globine zivljenjskega zavarovanja so
z 252 EUR na prebivalca $e vedno pocasne. Leta 2010 smo dosegli 19,9% povprecja
drzav evroobmocja. Nadaljnje dohitevanje razvitosti zavarovanja bo v celoti odvisno od
ekonomske uspesnosti in blaginje prebivalstva.

Zivljenjsko zavarovanje in pogodbeno povezovanje zavarovalnic z bankami

Bilan¢na vsota zivljenjskih zavarovanj je ob koncu leta 2010 znaSala 56% celotne
bilan¢ne vsote zavarovalnic. Delez zbranih premij zivljenjskih zavarovanj, pri katerih
zavarovanj ponovno zvisal na 47,6%. Trend povecevanja deleza teh nalozb v zivljenjskem
delu bilance zavarovalnic se nadaljuje. Ob koncu preteklega leta je s 27,4% dosegel
najvisjo raven in je visji od drzav evroobmodja, kjer je leta 2009 ta delez znasal 23,3%.
Slovenske zavarovalnice tako ve¢ naloZbenega tveganja prenesejo na zavarovance, kot to
velja za povprecje evroobmodja.

Stevilo zavarovancev se povecuje hitreje kot zbrana premija, kar je predvsem posledica
moratorijev. Prebivalstvo je postalo previdno pri alokaciji dohodka. Zivljenjska in
pokojninska zavarovanja predstavljajo 9% njihovega financnega premozenja.
Razpolozljivih sredstev je bilo manj, zato je bilo preteklo leto Se bolj neugodno za
sklepanje dolgoro¢nih zavarovalnih pogodb. Kljub ozavesCanju se je za odkup
zivljenjskih zavarovanj, vezanih na enote investicijskih skladov, z izplacilom odkupne
vrednosti odlocilo 88% ve¢ zavarovancev kot leto prej. Na ravni celotnega Zivljenjskega
zavarovanja je bilo predCasnih prenehanj (z odkupom ali brez) toliko kot leta 2009 in za
16% vec kot leta 2008.

Tabela 6.2: Zbrana premija v mio EUR ter §tevilo zavarovancev Zivljenjskega in
pokojninskega zavarovanja zavarovalnic

BANKA SLOVENIE

EVROSISTEM

Povecan odkup Zivljenjskih
zavarovanj, vezanih na enote
vzajemnih skladov, z
izplac¢ilom odkupne
vrednosti.

2007 2008 2009 2010

2007 2008 2009 2010

Zivljenjska zavarovanja skupaj

Stopnje rasti (v %)

premija (v mio EUR) 513 534 507 516 20,6 4,1 -5,1 1,8

Stevilo zavarovancev 1.140.435 1.196.312 1.206.786 1.289.533 15,6 4,9 0,9 6,9
Zivljenjsko zavarovanje, vezano na enote IS Delez v Zivljenjskem zavarovanju (v %)

premija (v mio EUR) 238 252 233 246 46,3 471 45,9 47,6

Stevilo zavarovancev 309.009 361.639 432509 478.079 271 30,2 35,8 371
Prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje

premija (v mio EUR) 44 57 49 49 8,6 10,7 9,8 9,6

Stevilo zavarovancev 113.246  123.281 81.295 82.530 9,9 10,3 6,7 6,4
Vir: AZN

Povezanost bank z zavarovalnicami pri trzenju zavarovalnih produktov se je povecala.
Vrednost sklenjenih poslov glede na zbrano premijo se je pri Zivljenjskih zavarovanjih
zvisala za dobro Cetrtino, na 38,6 mio EUR. Taka zavarovanja se v Evropi trzijo ve¢inoma

sklenejo zastopniki.
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Povezanost zavarovalnic pri
trZenju njihovih produktov z
bankami ostaja nizka v
primerjavi z drzavami
evroobmocja.
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Rast bilan¢ne vsote

zavarovalnic je bila leta 2010
6,8-odstotna in je dosegla

5,4 mrd EUR.

Nizka obrestna mera zviSuje
sedanjo vrednost bodoc¢ih
obveznosti do zavarovancev
in hkrati zmanjSuje prihodke

iz nalozb.

40

Racunovodski izkazi zavarovalnic

Povecanje bilan¢ne vsote zavarovalnic v letu 2010 za 6,8%, na 5,4 mrd EUR, je posledica
izboljSanega Skodnega rezultata zivljenjskih zavarovanj in gibanj na mednarodnih
kapitalskih trgih. Bilan¢na vsota premozenjskih zavarovanj se je povecala za 2,7%,
zivljenjskih pa za 10,2%. Bilan¢na vsota pozavarovalnic se je ob koncu tretjega Cetrtletja
2010 povecala za 9,5%, na 624 mio EUR.

Zaradi negotovosti in nenaklonjenosti tveganju trznih udelezencev so se zviSevale cene
drzavnih obveznic in prvovrstnih dolzniSkih vrednostnih papirjev nefinan¢nih druzb.
Slovenske zavarovalnice imajo v takih nalozbah visok delez sredstev, zato je na
povecanje bilanéne vsote vplivalo prevrednotenje nalozb. Izboljsanje je deloma posledica
investiranja v razvite drzave, kjer so vrednosti na delniskih trgih narascale.

Umik vlagateljev v varne nalozbe je dodatno zmanjSeval donosnost netveganih
vrednostnih papirjev. Ohranjanje obrestne mere na zgodovinsko nizkih ravneh je mo¢no
vplivalo na Zzivljenjska zavarovanja in pokojninske druzbe, ki imajo do zavarovancev
dolgoro¢ne obveznosti. Zaradi diskontiranja prihodnjih obveznosti z nizjo obrestno mero
je bila njihova sedanja vrednost v bilancah vi§ja. Financna pozicija zavarovalnic se je tako
znizevala. Nizki donosi so zmanjsali tudi finan¢ne prihodke iz nalozb. Ob pri¢akovanju
vi§jih inflacijskih pritiskov in viSanju obrestne mere bo ta ucinek nizji, hkrati bo lazje
dosegati minimalne zajam¢ene donose, vgrajene v nekatere zavarovalne produkte.

Slika 6.2: Rast bilancne vsote v odstotkih (levo) in izid iz rednega delovanja v
mio EUR (desno) zavarovalnic in pozavarovalnic
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optimizacijo kapitala.

Prem. zavar., Zdravstvenih Zivljenjskih Pozavarovalnice
razen zdr. Zzavarovanj zavarovanj

Opomba: Podatki za pozavarovalnice se v letu 2010 nanasajo na konec tretjega Cetrtletja 2010.
Vir: AZN

PremoZenijski del Zivljenjskidel Pozavarovalnice

Zavarovalnice so lani kljub nizjemu povprasevanju in oblikovanju slabitev strateskih in
drugih nalozb nekoliko izboljsale poslovanje. Preteklo leto so dosegle 78 mio EUR
Cistega dobicka. Tiste, ki so poslovale z izgubo, so zavzemale trzni delez 0,02%
premozenjske, 4,2% zivljenjske in 99,97% zdravstvene bruto zavarovalne premije.
Donosnost na kapital, ki je bila v prvem obdobju krize izjemno nizka, se je leta 2010 z
9,3% povecala na raven povprecja vecjih zavarovalnic drzav evroobmocja. Trzna
vrednost delnic slovenskega zavarovalniskega sektorja ni sledila izboljSanim rezultatom
poslovanja, medtem ko se je evropskim zavarovalnicam vrnila vecina vrednosti trzne
kapitalizacije iz ¢asa pred krizo.

Tudi preteklo leto so zavarovalnice potrebovale dodaten kapital, predvsem pri
premozenjskih zavarovanjih. Skupna vrednost rekapitalizacije Sestih zavarovalnic je bila
14,4 mio EUR, kar je 5,8-odstotno povecanje vplatanega osnovnega kapitala. V prvi
polovici leta 2011 dokapitalizacijo na premozenjskem delu nacrtuje $e ena zavarovalnica
v visini 12,8 mio EUR.

Dokapitalizacije zavarovalnic so bile namenjene bolj saniranju preteklih nalozb in
poslovanja ter zagotavljanju ustrezne pokritosti kritnih skladov in kritnega premozenja kot
nadaljnji rasti osnovne dejavnosti. Z njimi se je za dobro tretjino povecal presezek
razpoloZzljivega kapitala nad kapitalsko zahtevo, kar ugodno vpliva na obvladovanje
nepredvidljivih dogodkov, ohranitev bonitete in povecuje trdnost zavarovalniskega
sektorja.

Zaceti proces uvajanja direktive Solventnost II korenito spreminja upravljanje kapitala.
Kapitalske zahteve bodo sorazmerne s kakovostjo obvladovanja tveganj in po rezultatih
kvantitativnih $tudij u¢inkov EIOPA praviloma visje. To bo zahtevalo dodatna vlaganja v
zavarovalniski sektor. Za zagotavljanje kapitalske ustreznosti se bo povecal tudi pomen
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pozavarovanja. Izvedbeni predpisi, ki dolo¢ajo implementacijo nacel navedene direktive,
Se niso v celoti dokoncani. Solventnost II naj bi s shemo treh stebrov zacela veljati
leta 2013. Prvi steber se bo nanasal na Zze omenjene kvantitativne kapitalske zahteve,
drugi steber na nacela internih kontrol, upravljanja tveganj in proces zunanjega nadzora
ter tretji steber na trzno disciplino. Pomembna novost bo skupna obravnava tveganj in
kapitala na nacin standardizacije izracuna tveganj ter razporeditev kapitala po podrocjih

delovanja.
Slika 6.3: Presezek razpolozljivega kapitala nad zahtevanim minimalnim kapitalom
zavarovalnic in pozavarovalnic v odstotkih
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6.1.2 Stabilnost zavarovalniskega sektorja

Tveganja pri sklepanju zavarovanj

Skodni rezultat zavarovalnic, izratunan kot razmerje med bruto izplaanimi  Skodni rezultat se je izboljsal
odskodninami in bruto zbranimi premijami, je leta 2010 ohranil vrednost 0,62. To je  pri premoZenjskih in
posledica nizjega Skodnega rezultata pri premozenjskih zavarovanjih (brez zdravstvenih),  poslabsal pri Zivljenjskih

ki se je izboljSal zaradi ustreznih pozavarovanj in viSjega znizanja Skodnega bremena kot ~ zavarovanjih.

bruto zavarovalne premije. Ze drugo leto se je poslabsalo razmerje pri Zivljenjskih

zavarovanjih, predvsem na delu nalozbenih in pokojninskih zavarovanj, kjer je bilo

izrazito zviSanje $kod zaradi dozivetja in predCasnega prenchanja zavarovanj. Delez

zadrzanega tveganja zavarovalnic pri premozenjskih zavarovanjih ostaja 80 odstotkov.

Slika 6.4: Skodni rezultat pomembne;jsih zavarovalnih vrst (kot razmerje)
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Zavarovalnice zaradi gospodarskega zastoja in ob odsotnosti visokih donosov na
kapitalskih trgih zlasti nadzorujejo koncentracijo zavarovalnih tveganj. Ob aktuarskih
izracunih bo natan¢no spremljanje dogajanj po dejavnostih, lokaciji in vrsti zavarovalnih
poslov ter izogibanju korelacije klju¢no za donosno prihodnje poslovanje.
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Pokritost zavarovalno-
tehni¢nih rezervacij z
nalozbami kritnega
premoZenja se je povecala na
121%.
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NaloZbena tveganja

Nalozbe kritnega premozenja so se lani povecale za 9,1%, na 4.489 mio EUR, in znaSajo
12,4% BDP. Rast nalozb zivljenjskih zavarovanj je bila Ze drugo leto zaporedoma visja od rasti
nalozb premozenjskih zavarovanj zaradi strukture financnih instrumentov. Razmerje med
nalozbami kritnih skladov in nalozbami kritnega premoZenja se je ponovno zvisalo, in sicer na
1,7 : 1. Pokritost ¢istih zavarovalno-tehni¢nih rezervacij z nalozbami kritnega premozenja se je
povecala za 2,4 odstotne tocke, na 121,2%. K temu je ponovno najve¢ prispevalo izboljSanje
pokritosti drugih zavarovalno-tehni¢nih rezervacij z nalozbami kritnega premozenja za 5,6
odstotne tocke, na 121,7%. Tudi pokritost matemati¢nih rezervacij z nalozbami kritnih skladov
zivljenjskih in zdravstvenih zavarovanj se je nekoliko povecala, na 121%. Izracun rezervacij, ki
zdaj temelji na ra¢unovodskem pristopu, bo po do zdaj znanih smernicah v prihodnje temeljil
na denarnih tokovih, kar bo vplivalo na vecjo variabilnost vrednosti kritnega premozenja in
zavarovalno-tehni¢nih rezervacij.

Slika 6.5: Rast Cistih zavarovalno-tehni¢nih rezervacij in nalozb premozenjskih in
zivljenjskih zavarovanj (levo) ter pokritost Cistih zavarovalno-tehni¢nih
rezervacij z nalozbami kritnega premozenja (desno) v odstotkih
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Slovenske zavarovalnice imajo v bilanci v primerjavi z zavarovalnicami evroobmocja ve¢
konservativnih nalozb. Delez najvarnej$ih nalozb v depozitih, drzavnih in drugih
dolzniskih vrednostnih papirjih je v Sloveniji ob koncu leta 2010 znasal 62%. V drzavah
evroobmocja se je ta delez pred krizo gibal pod 30%, ob koncu leta 2009 pa je znasal
54%. V prihodnje se bo delez dolzniskih vrednostnih papirjev ob cilju upravljanja nalozb
v skladu z naravo obveznosti ohranjal ali krepil tudi v drzavah evroobmocja. Slovenske
zavarovalnice imajo za 228 mio EUR nalozb v obveznicah in za 151 mio EUR nalozb v
delnicah slovenskih bank.

V strukturi nalozb zivljenjskih zavarovanj se je nekoliko zvisal delez depozitov zaradi
veéjega Stevila predCasnih odstopov od dolgoro¢nih pogodb. ZviSanje deleza enot
vzajemnih skladov za 2,9 odstotne tocke, na 26,4%, je deloma posledica prevrednotenja.
Delez dolzniskih vrednostnih papirjev se je znizal za 3,6 odstotne tocke, na 60,2%. V
strukturi nalozb premozenjskega zavarovanja ni bilo bistvenih sprememb.

Slika 6.6: Struktura nalozb kritnih skladov zavarovalnic (levo) in nalozb kritnega

premozenja brez kritnih skladov zavarovalnic (desno) v odstotkih
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Vlaganje v tuje vrednostne
papirje se je povecalo.

122

Delez nalozb kritnih skladov v tuje vrednostne papirje se je zvisal za 2,8 odstotne tocke,
na 43,4%. DeleZ tujih vrednostnih papirjev v nalozbah kritnega premozenja brez kritnih
skladov pa se je zviSal za 6,1 odstotne tocke, na 21%.
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Nalozbe celotnega zavarovalniskega sektorja v tujino so se leta 2010 povecale za 22,8%,
na 2.508 mio EUR. Delez nalozb v tujino se je povecal za 4,4 odstotne tocke, na 36,3%,
in je najvisji v zadnjih letih. Neto nakupov tujih dolzniskih vrednostnih papirjev je bilo za
323 mio EUR, in sicer predvsem iz drzav evroobmocja in EUS. Neto nakup tujih delnic za
116 mio EUR je deloma posledica dokapitalizacije lastnisko povezanih podjetij v tujini.
Zavarovalnice so realizirale za —22 mio EUR kapitalskih izgub v lastniskih vrednostnih
papirjih v drzavah nekdanje Jugoslavije, pozitivno prevrednotenje v visini 36 mio EUR pa
je bilo iz nalozb drzav evroobmocja in ZDA.

Slika 6.7: Delez tujih nalozb v vseh nalozbah zavarovalnisSkega sektorja v odstotkih
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6.1.3 Vpliv zavarovalnic na stabilnost bancnega sektorja prek

kreditnih zavarovanj

ZmanjSana investicijska aktivnost je vplivala na manjSe povpraSevanje po kreditnih
zavarovanjih, odvisnih od posojilne aktivnosti bank. Kljub temu se je zbrana premija
zvisala predvsem zaradi zavarovanja izvoznih terjatev in stanovanjskih posojil. Delez
kreditnih zavarovanj v celotni zbrani premiji zavarovalnic se je nekoliko zvisal na 2,4%, v
zbrani premiji premozenjskih zavarovanj pa na 3,2%. Delez kreditne zavarovalne vsote
slovenskih zavarovalnic v posojilih nebanénemu sektorju se je zaradi zaostrovanja
kreditnih standardov bank zvisal na 19,1% oziroma na 6.572 mio EUR. Delez kreditne
zavarovalne vsote stanovanjskih in potrosniskih posojil v posojilih gospodinjstvom se je
znizal za 1,3 odstotne tocke, na 7,2% oziroma na 623,8 mio EUR, &eprav so se taka
posojila skupaj zvisala za slabih 10%. Znesek zavarovalne vsote potro$niskih posojil se je
v preteklem letu znizal za 14,1%, najbolj se je povecal znesek zavarovalne vsote izvoznih
kreditov za 23,4%. Z 22,8-odstotnim zvisanjem mu sledi znesek zavarovalne vsote
stanovanjskih posojil.
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Zbrana premija kreditnih
zavarovanj je bila viSja
zaradi izvoznih in
stanovanjskih kreditov.

Slika 6.8: Struktura zbrane premije kreditnih zavarovanj v odstotkih
Struktura kreditnih zavarovanj za leto 2009 Struktura kreditnih zavarovan;j za leto 2010
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V skladu z ve¢jimi oslabitvami pri bankah se je tudi Skodni rezultat ze drugo leto
zaporedoma poslabsal in leta 2010 dosegel razmerje 0,99, kar je najvisja vrednost v
zadnjih letih. Vzrok je v veéji nezmoznosti odpladevanja obveznosti, ste¢ajih in plaéilni
nedisciplini. Ker se izravnalne rezervacije za kreditna zavarovanja zagotavljajo iz Cistega
dobicka poslovnega leta in so te pripoznane skozi lastniski kapital, se vecanje skodnega
rezultata odrazi na zmanj$evanju kapitala zavarovalnic.
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== Premije (levo)

Slika 6.9: Zbrane premije in izplacane odskodnine v mio EUR ter $kodni rezultat
kreditnih zavarovanj (kot razmerje)
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6.2 Prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje

Lani se je Stevilo zavarovancev, vkljuenih v prostovoljno dodatno pokojninsko
zavarovanje, povecalo za 5,2%, na 508 tiso¢. Zbrana premija je ostala s 154 mio EUR
skoraj nespremenjena, zaradi prevrednotenja kapitalskih nalozb pa se je zviSal obseg
sredstev za 17%, na 1.794 mio EUR. Na premijo so neugodno vplivala izplacila. V
primerjavi z letom 2009 se je 20% ve¢ zavarovancev odloilo za pred¢asen odkup
vrednosti zavarovanja, hkrati pa so morali nekateri izvajalci po 10-lethem obdobju
varevanja zagotoviti prva redna izplaila. Pokojninske druzbe so imele lani za
77,8 mio EUR v obveznicah in za 5,3 mio EUR v delnicah slovenskih bank.

Tabela 6.3: Izvajalci prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja — Stevilo
zavarovancev, zbrana premija in sredstva
2006 2007 2008 2009 2010
Stevilo zavarovancev 459.764 486.816 512.343 482.988 508.195
Struktura (v %)
vzajemni pokojninski skladi 48,0 47,4 46,6 51,1 49,8
zav arov alnice 9,2 23,3 24,1 16,8 16,2
pokojninske druzbe 42,8 29,3 29,3 32,1 33,9
Zbrana premija (v mio EUR) 202 217 240 152 154
Struktura (v %)
vzajemni pokojninski skladi 44,6 43,7 42,6 18,0 17,5
zav arov alnice 7,9 20,2 23,7 32,4 32,1
pokojninske druzbe 47,5 36,0 33,7 49,6 50,4
Sredstva (v mio EUR) 783 956 1.212 1.528 1.794
Struktura (v %)
v zajemni pokojninski skladi 43,0 45,9 39,9 42,4 42,5
zav arov alnice 10,9 12,3 22,1 21,5 21,3
pokojninske druzbe 46,1 41,8 38,0 36,1 36,2
Vir: AZN, ATVP

Pritisk na blagajno obveznega pokojninskega in invalidskega zavarovanja se povecuje.
Stevilo zavarovancev pri ZPIZ se je povedalo za 52% tudi kot posledica sprememb
pokojninske zakonodaje. Zaradi visoke stopnje brezposelnosti pa se je delez delovno
aktivnega prebivalstva neugodno znizal za 3%. To je poslabSalo razmerje med delovno
aktivnim prebivalstvom in upokojenci na 1,6. Rast povpreéne pokojnine je bila v
preteklem letu 1,1-odstotna in je bila nizja od rasti neto povprecne place v visini 3,9%.
Povprecna starost novih prejemnikov pokojnin se je povecala za 0,3 leta, na 59,8 leta.

Za zagotovitev dolgoro¢ne finan¢ne vzdrznosti pokojninskega sistema je bil decembra
2010 sprejet nov Zakon o pokojninskem in invalidskem zavarovanju, ki se prilagaja
spremenjenim demografskim, gospodarskim in javnofinanénim okolis¢inam. Glavne
spremembe zakonodaje se nanasajo na postopen dvig upokojitvene starosti na 65 let za
zenske in moske ob pokojninski dobi 43 oziroma 41 let, uvajanje spodbud za delo po
izpolnitvi minimalnih pogojev za starostno upokojitev, zviSanje odmernega odstotka na
80% pokojninske osnove, izratun osnove bo temeljil na obdobju najugodnejsih
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zaporednih 34 let zavarovanja, usklajevanje pokojnin pa bo v vecji meri temeljilo na rasti
pla¢ kot rasti zivljenjskih stroskov.

Povpreéna doseZena letna donosnost zavarovalnic in pokojninskih druzb iz nalozb
prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja je znaSala 4,5% v letu 2009, letna
rast VEP vzajemnih pokojninskih skladov pa 3,4%. Zakonsko dolo¢ena minimalna
zajamCena donosnost je bila leta 2010 v povpredju 1,4%, tak donos je za dolgorocno
var¢evanje relativno nizek. Zaradi restriktivne nalozbene politike, visokih stroskov
upravljanja in neenotne obravnave varCevalcev je treba modernizirati sistem, da bi ta
lahko zagotovil ve¢jo varnost v tretjem zivljenjskem obdobju.

Novi ZPIZ-2 uvaja pri dodatnem pokojninskem varCevanju, poleg zagotavljanja  Prostovoljno dodatno
minimalne zajam¢ene donosnosti, nalozbeno politiko zZivljenjskega cikla, v kateri je ta  pokojninsko zavarovanje po
prilagojena starostni skupini varcevalcev. Pod krovnim skladom bodo podskladi z  novem zakonu omogoca,
razlicnimi nalozbenimi politikami. Zacetno varéevanje bo v osnovi naravnano na sklad z  glede na ¢asovno oddaljenost
doseganjem minimalne zajamc¢ene donosnosti, zavarovanec pa bo imel glede na starost, ki ~ upokojitve, izbiro razli¢ne
bo dolocena v prospektu, moznost prehajanja v druge podsklade z drugacno nalozbeno  naloZbene politike.

politiko.

Zakon ne opredeljuje metodologije za izratun minimalne zajam¢ene donosnosti. Zanjo je
pristojno Ministrstvo za finance, ki sprememb $e ni javno objavilo. Upravljavec sklada je
dolzan oblikovati rezervacije oziroma vzpostaviti obveznosti v visini nedoseganja
zajamcene vrednosti sredstev do viSine 20% kapitala. Po novem je omejena viSina
stroskov: vstopni stroski ne smejo presegati 3%, izstopni 1% in letna provizija za
upravljanje 1%. Stroski so glede na dolgoro¢nost zavarovanja, dosezene pretekle donose
in glede na stroske, ki jih zaraCunavajo obvezniski vzajemni skladi, relativno visoki.
Zakon uvaja tudi obvezno varéevanje za vse zaposlene na nacin, da delodajalec oblikuje
pokojninski nacrt v okviru kolektivne pogodbe in na njegovi podlagi vplacuje premijo v
korist zaposlenih. Gre za povecanje varCevanja predvsem v delovno intenzivnih
dejavnosti, kjer je bilo do zdaj nizje.

Tabela 6.4: Struktura sredstev pokojninskih skladov za Slovenijo ob koncu leta 2010
in v izbranih evropskih drzavah ob koncu leta 2009 v odstotkih
Slovenija Portugalska  Avstrija Nemcija Nizozemska

Struktura nalozb (v %)

denar in depoziti 23,2 5,8 9,8 3,3 3,6
dolzniski vrednostni papirji 64,6 56,2 54,9 40,8 46,5
delnice 2,7 22,2 26,8 6,1 32,2
enote vzajemnih skladov 7,8

drugo 1,8 15,7 8,5 49,9 17,6

Opomba: Podatki OECD vkljucujejo nalozbe v investicijske sklade. Njihove nalozbe se prikazujejo
razporejeno po vrsti vrednostnih papirjev.
Vir: AZN, ATVP, OECD Pension Markets in Focus, October 2010, Issue 7

Vi§ja razlika v donosih dodatnega pokojninskega zavarovanja izhaja iz razli€nih
nalozbenih struktur. V preteklem letu so izvajalci iz presezne donosnosti, ki so jo dosegali
nad zajamcenim donosom, Se vedno zagotavljali sredstva za nedoseganje donosnosti v
obdobju finanéne krize.** Nalozbena politika se je nekoliko prilagodila dogajanju na
kapitalskih trgih. Leta 2009 je bila povprecna donosnost pokojninskih skladov v OECD
drzavah 6,6-odstotna. Ve¢ kot 10-odstotni donosi so bili dosezeni na Madzarskem
Nizozemskem, Poljskem, Norveskem in v Turciji. Po dosegljivih podatki so visje donose
v primerjavi s Slovenijo dosegli tudi na Portugalskem, v Avstriji, Spaniji, Italiji in
Nemdiji.

% Po zakonu ZPIZ-1 je bil upravljavec ob nedoseganju minimalne zajaméene donosnosti dolzan
zagotoviti razliko med dejansko in zajam¢eno donosnostjo iz rezervacij v breme svojega kapitala.
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Struktura nalozb izvajalcev prostovoljnega dodatnega pokojninskega
zavarovanja (levo) in disperzija donosov izvajalcev dodatnega
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6.3 Investicijski skladi

Lani so se sredstva v investicijskih skladih povecala za 2,7% in decembra 2010 znasala
2,3 mrd EUR. V letih 2009 in 2010 so bili mednarodni kapitalski trgi v fazi stabilizacije in
rasti. Donosnost nalozb se je posledicno povecala. Tok nalozb investicijskih skladov v
domace vrednostne papirje se je lani zmanjsal za 254,5 mio EUR, medtem ko se je v tuje
vrednostne papirje povecal za 138 mio EUR. Ponderirana vrednost VEP se je zvisala za
6,5%. V strukturi sredstev investicijskih skladov se je zaradi procesa preoblikovanja
investicijskih druzb nadaljevalo povecevanje deleza vzajemnih skladov, ki je decembra
2010 dosegel 90%.

Tabela 6.5: Pregled investicijskih skladov

2005 2006 2007 2008 2009 2010 Mar. 2011
Sredstva (v mio EUR)
Inv esticijski skladi (1S) 2.220 2.845 4.138 1.912 2.234 2.294 2.267
Vzajemni skladi (VS) 1.385 1.929 2.924 1.513 1.856 2.054 2.036
od tega tuji VS 137 307 367 130 192 217 216
letna neto v placila VS 138 163 470 -304 18 25 13
Inv esticijske druzbe (ID) 835 916 1.213 398 377 241 231
Struktura (v %)
Vzajemni skladi 62,4 67,8 70,7 79,2 83,1 89,5 89,8
Inv esticijske druzbe 37,6 32,2 29,3 20,8 16,9 10,5 10,2
Stopnje rasti (v %)
Inv esticijski skladi 6,4 28,1 45,4 -53,8 16,8 2,7 -3,3
Vzajemni skladi 57,9 39,3 51,6 -48,2 22,7 10,6 3,3
Inv esticijske druzbe -30,9 9,7 32,4 -67,2 -5,3 -36,2 -38,0
VEP 7,2 18,8 28,0 -42,8 24,0 6,5 0,3
Vir: ATVP, LISE, lastni prerac¢uni

Trzna koncentracija domacih vzajemnih skladov se zaradi nizkega deleza investicijskih
druzb priblizuje trzni koncentraciji investicijskih skladov in kaZe visoko mero konkurence
med skladi. Tudi trzni delezi vzajemnih skladov so ostali na skoraj enaki ravni kot
prej$nja leta. Spremenili so se trzni delezi investicijskih druzb zaradi preoblikovanja v
vzajemne sklade. Investicijski skladi so bili tudi leta 2010 zelo razprSeni, saj sta imela le
dva sklada ve¢ kot 7-odstotni trzni delez. Vsak od preostalih 137 skladov je imel manj kot
5-odstotni trzni delez.
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Opomba: HHI (Herfindahl-Hirschman) indeks je vsota kvadratov trznih delezev vseh druzb in je
splosno uveljavljeno merilo trzne koncentracije. Trzni delezi so doloceni na podlagi
velikosti sredstev v upravljanju.
Vir: ATVP

Leta 2010 so bili ustanovljeni Stirje novi domaci vzajemni skladi, Zvon Ena ID in ID
Krona Senior pa sta se preoblikovala v vzajemni sklad. Do marca 2011 sta bila
ustanovljena Se dva vzajemna sklada, ki sta skupno Stevilo domacih vzajemnih skladov
povecala na 137. Aprila 2011 se je v vzajemni sklad preoblikoval §e KD ID, tako da zdaj
obstaja samo Se ena investicijska druzba, NFD 1. V letu 2010 je zacelo s trzenjem devet
tujih vzajemnih skladov in marca 2011 tako njihovo $tevilo znaga 265. Stevilo krovnih
skladov se je v letu 2010 povecalo z 11 na 12. Ta segment finan¢nega sistema je finan¢na
kriza najprej in najmocneje potisnila v proces racionalizacije stroskov poslovanja in trzne
konsolidacije. Marca 2010 je na trgu finan¢nih storitev zacela delovati nova skupina Alta,
v kateri so dejavnosti investicijskih storitev in upravljanja investicijskih skladov zdruzile
druzbe Medvedsek Pusnik, Publikum in Poteza, v katero se je vkljucilo 22 obstojecih
vzajemnih skladov.

Sredstva domacih investicijskih skladov na prebivalca so se ob koncu leta 2010 zvisSala na
1.120 EUR, kar je za 2% ve¢ kot leta 2009. Za investicijske sklade v evroobmod&ju®' je
bilo leto 2010 precej bolj pozitivno kot za slovenske. Delez sredstev v BDP v Sloveniji je
ostal na enaki ravni kot leta 2009, 6,4%. Delez investicijskih skladov v strukturi vseh
nalozb gospodinjstev je marca 2011 znasal samo 6,1%, kar je 3,1 odstotne tocke manj kot
leta 2007.

Slika 6.12: Primerjava med Slovenijo in evroobmoc¢jem — sredstva investicijskih
skladov na prebivalca v 1000 EUR (levo) in delez sredstev v BDP v
odstotkih (desno)
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Vir: ECB, ATVP, Eurostat, Efama, SURS

Slovenska lastniska struktura enot in delnic investicijskih skladov se $e vedno moéno
razlikuje od evropske lastniske strukture. Delez gospodinjstev je $e vedno nadpovprecen
in je konec septembra znasal 56,2%, in to kljub neto izplacilom sredstev iz vzajemnih
skladov v letu 2010 v viSini 28,9 mio EUR. V evroobmocju pa je delez gospodinjstev
znasal skoraj polovico manj. Tako visok delez je posledica nizjega finan¢nega
posrednistva v Sloveniji. Opazno se poveCuje delez investicijskih skladov v lasti
zavarovalniskega sektorja, deloma je to posledica veéjega zanimanja za zivljenjska
zavarovanja, vezana na enote vzajemnih skladov, pred izbruhom finanéne krize.

1 Pri tem nista upoStevana Luksemburg in Irska, ki imata registriranih veliko skladov, ki se trZijo
zunaj drzav evroobmogdja.
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Slika 6.13: Lastniska struktura enot/delnic investicijskih skladov v odstotkih
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Opomba: Upostevane so enote/delnice vseh investicijskih skladov (investicijskih druzb in

vzajemnih skladov), domacih in tujih.
Vir: Banka Slovenije, ECB

Prepletenost dejavnosti investicijskih skladov z ban¢nim sektorjem

V Sloveniji imajo banke manj$o vlogo pri trzenju investicijskih skladov kot v drzavah
evroobmodja. Konec marca 2011 je imelo le 6 od 16 druzb za upravljanje v lastniski
strukturi pomembne;jsi delez bank. Banke so bile pri izkori§¢anju svoje poslovne mreze za
trzenje investicijskih skladov precej pozne in zaradi uspe$nega poslovanja zanj ne najbolj
zainteresirane. V letih 2009 in 2010 so si banke precej bolj prizadevale pridobiti vloge,
zaradi tezjega pridobivanja ustreznih virov v tujini kot pa za trzenje investicijskih
skladov. Upravljanje investicijskih skladov je za slovenske banke precej obrobna
dejavnost. Prav tako so banke v obdobju krize bolj pazljive pri povezovanju s kapitalskim
trgom.

Druzbe za upravljanje  Druzbe za upravljanje investicijskih skladov s pomembnejsim lastniskim deleZem bank so
investicijskih skladovs ob koncu leta 2010 upravljale 40,5% vseh sredstev domacih investicijskih skladov in
pomembnejsim lastniSkim  ostajajo na skoraj enaki ravni kot leta 2009. Nizji delez ban¢nih vzajemnih skladov je
delezem bank so konec  poleg ustanavljanja novih vzajemnih skladov tudi posledica preoblikovanja dveh
leta 2010 upravljale 40,5%  investicijskih druzb, ki sta bili v pretezno nebancni lasti, v vzajemni sklad. Po zelo
vseh sredstev domacih  visokih neto izplacilih sredstev iz vzajemnih skladov leta 2008 so leta 2009 sledila nizka
investicijskih skladov.  neto vplacila. Ta so lani narasla na 24,5 mio EUR. Vzajemni skladi v vecinski lasti bank
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so imeli v letu 2010 za 7,5 mio EUR neto izpladil, medtem ko so neto vplacila v neban¢ne
vzajemne sklade znaSala 32 mio EUR. Vzroka za razliko v neto vplacilih bi lahko bila
zmanjSani obseg trzenjskih aktivnosti ban¢nih DZU zaradi tezav bank s slabimi
nalozbami ter okrepljene trzenjske aktivnosti neban¢nih DZU zaradi pozitivnih donosov v
zadnjem letu in pol. Na trgu se je v letu 2010 in na zacetku leta 2011 ponudba povecala za
osem novih vzajemnih skladov. Le dva od njih sta v lasti druzb za upravljanje v vecinski

lasti bank.
Slika 6.14: Delez sredstev investicijskih skladov ter posebej vzajemnih skladov in
investicijskih druzb v upravljanju DZU v vecinski lasti bank v odstotkih
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Opomba: Marca 2009 — odstopanje zaradi spremembe nacina v poro¢anju.
Vir: ATVP
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Vrednost trgovanja s kuponi vzajemnih skladov je lani znasala 158,5 mio EUR. Vrednost
zbranih provizij iz tega naslova je dosegla slabe 3 mio EUR oziroma 1,85% celotne
vrednosti trgovanja. Vrednost prodanih kuponov vzajemnih skladov prek bank je znaSala
61,7 mio EUR, kar je 39% celotne vrednosti trgovanja. To je skoraj enaka raven kot v
letu 2009.

Vzajemni skladi v upravljanju druzb v veéinski lasti bank so v letu 2010 povecali delez
nalozb v tujini na 76% in zmanjsali delez nalozb v domace delnice za 4 odstotne tocke.
Nebanéne DZU so povecale svoj delez nalozb v tujini in zmanj$ale delez nalozb v domace
delnice. Za banéne DZU je namre¢ znacilno, da manjsi delez investirajo v domace delnice
in vedji delez v vrednostne papirje tujih izdajateljev. Povecanje nalozb v vrednostne
papirje tujih izdajateljev je mogoce pojasniti s ¢asovnim zamikom vstopa na trg ter
deloma tudi zaradi bolj$ih poslovnih povezav v tujini in boljSega poznavanja tujih trgov.

Od druge polovice leta 2009 do marca 2010 sta rasti VEP vrednosti ban¢nih oziroma
nebanénih DZU dosegli 36- oziroma 41-odstotno rast. Bancne DZU so marca 2010
dosegale vi§je vrednosti letnih rasti kot v najuspesnejSem obdobju ekspanzije leta 2007,
medtem ko so nebanéne DZU za svojimi rekordnimi vrednostmi letnih rasti Se zaostajale.
V marcu 2010 se je zgodil zacasen preobrat — VEP nebanénih DZU je za 5 odstotnih tock
prehitel VEP ban¢nih DZU. Od maja 2010 do marca 2011 sta se obe letni rasti VEP
stabilizirali pri 8-odstotni povprecni rasti.

Slika 6.15: Primerjava med vzajemnimi skladi v upravljanju DZU v vecinski lasti
bank in drugih — struktura nalozb v odstotkih (levo); letna rast VEP v
odstotkih in mese¢na neto vplacila v mio EUR (desno)
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Neposredna zadolZenost druzb za upravljanje pri domacih bankah je ob koncu leta 2010
znasala 61,7 mio EUR, kar je za 44% manj kot ob koncu leta 2009. Druzbe za upravljanje
ne potrebujejo vec toliko likvidnih sredstev kot v obdobju neto izplacil in zato se njihova
zadolzenost pri bankah zmanjSuje. Celotna izpostavljenost bank do druzb za upravljanje je
ob koncu leta 2010 znasala 269,1 mio EUR, kar je za 3,3% manj kot leta 2009 in za
14,3% manj kot leta 2008.

6.3.1 Vzajemni skladi
Vzajemni skladi so v letu 2010 ponovno postali zanimivi za investitorje zaradi donosnosti

svojih nalozb, kajti mednarodni kapitalski trgi so od marca 2009 v naras¢ajocem trendu.
Sredstva v vzajemnih skladih so se v letu 2010 povecala za 10,6% na dobri 2 mrd EUR.

Tabela 6.6: Gibanje sredstev vzajemnih skladov v odvisnosti od neto vplacil in drugih
dejavnikov v mio EUR
Obv ezniski Mesani Delniski Denarni  Skupaj VS
2008
Neto vpladila -5 -105 -200 6 -304
Kapitalski dobicki -3 -407 -698 0 -1.107
Sredstva konec leta 32 507 957 18 1.513
2009
Neto vplacila 5 -20 36 -4 18
Kapitalski dobicki 2 142 181 0 325
Sredstva konec leta 39 628 1.173 14 1.856
2010
Neto vplagila 27 -43 43 -2 25
Kapitalski dobicki 3 73 97 0 173
Sredstva konec leta 69 659 1.313 12 2.054
Vir: ATVP, lastni preracuni
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Banc¢ne in nebancéne DZU so
povecale nalozbe v
vrednostne papirje tujih
izdajateljev.

Letna rast VEP ban¢nih
DZU je bila marca 2010 visja
kot v najuspeSnejsem
obdobju rasti leta 2007.
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Neposredna zadolZenost
druzb za upravljanje pri
domacih bankah se je
zmanjsala.
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V Sloveniji prevladujejo
delniski in meSani skladi, v
EU pa je struktura skladov

bolj uravnoteZena.

Leta 2010 so neto vpladila v
vzajemne sklade znasala
24,5 mio EUR.

2006 2007

Neto izplacdila iz meSanih in
denarnih vzajemnih skladov
so v letu 2010 znasala

44,4 mio EUR.

DZU z veé sredstvi v
upravljanju so v letu 2010
pritegnile vec¢ja neto vplacila.
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Ceprav so se slovenski vlagatelji na krizo odzvali predvsem z zmanj$anjem vpladil in
povecanjem izplacil iz skladov, niso spremenili svoje naravnanosti k tveganju. To se
odraza v vlaganju v posamezne oblike skladov, ki ostaja enaka Zze zadnjih pet let. V
Sloveniji Se vedno prevladujejo delniski vzajemni skladi s 64% in meSani skladi z 32%.
Druge oblike skladov imajo zanemarljiv delez. V EU je struktura skladov bolj
uravnotezena, saj nobena oblika skladov bistveno ne izstopa. Vlagatelji iz EU so se z
izbiro sklada na spreminjajoce razmere v gospodarstvu odzvali drugace kot slovenski
vlagatelji. Ze od leta 2008 so poveéevali svoje premozenje v denarnih skladih in s tem
zmanjSali vlaganje v bolj tvegane, delniske sklade. Tu se kaze pomanjkanje financne
izkusenosti slovenskih vlagateljev. Manj pouceni vlagatelji potrebujejo ve¢ casa, da
reagirajo ter upoStevajo razmere na trgu in donosnost posameznih vzajemnih skladov pri
strukturi svojih nalozb. Slovenski vlagatelji so kljub krizi obdrzali enako razmerje med
posameznimi vrstami skladov v obdobju med letoma 2008 in 2010.

Slika 6.16: Primerjava strukture vrste skladov glede na sredstva v Sloveniji in EU v
odstotkih
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Vzajemni skladi so leta 2010 z zviSanjem vrednosti VEP za 6,5% in s 24,5 mio EUR neto
vplacili povecali sredstva za 10,6%. Od marca 2008 do septembra 2009 je bila medletna
vrednost VEP negativna, od oktobra 2009 do marca 2010 pa je konstantno rasla, vse do
39%. Nato je sledil padec zaradi dolzniSke krize perifernih evropskih drzav, tako da je
medletna rast konec januarja 2011 znasala le $e 6,8%.

Slika 6.17: Letne rasti VEP vzajemnih skladov in SBI TOP v odstotkih (levo) ter

visina letnih vplacil v vzajemne sklade v mio EUR (desno)
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Vir: ATVP, LISE, Banka Slovenije

Podobno kot v letu 2009, ko so bila neto izplacdila znacilna le za meSane in denarne
sklade, so leta 2010 neto izplacila v visini 44,4 mio EUR prav tako dosegli mesani in
denarni skladi. Najve¢ so pridobili obvezniski, najbolj pa izgubili mesani skladi. Najvec¢
neto izplacil je bilo iz vzajemnih skladov z naloZbeno politiko, usmerjeno na trge
nekdanje Jugoslavije in trge evroobmodja.

Druzbe za upravljanje, ki so v letu 2010 imele najvec sredstev v upravljanju, so imele tudi
najve¢ neto vplacil v vzajemne sklade. Triglav DZU kot najvecja druzba za upravljanje s
477 mio ob koncu leta 2010 je v letu 2010 pritegnila 33,2 mio EUR neto vplacil, kar je
6 mio EUR ve¢ kot leta 2009. Na drugem in tretjem mestu sta NLB Skladi z
10,7 mio EUR in KD Skladi z 10,6 mio EUR. Manj$e druzbe za upravljanje so v
letu 2010 po vecini imele neto izplacila. Bolj razvejena in ucinkovitejSa trzenjska mreza
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ter zviSevanje standardov upravljanja zaradi sprememb zakonodaje so bili glavni razlogi v
letu 2010 za vecjo uspesnost ve¢jih DZU pri pridobivanju vplaéil v vzajemne sklade.
Slika 6.18: Meseéne neto nalozbe zavarovalniskega sektorja (levo) ter meseéne neto
nalozbe gospodinjstev (desno) v mio EUR in letna rast VEP v odstotkih
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Vir: ATVP, lastni preracuni

Zavarovalnice so v celotnem letu 2010 dosegale relativno stabilna vplacila v vzajemne  Zavarovalnice so bile edini
sklade, kar je posledica pogodbenih obveznosti iz nalozbenih zavarovanj. Podjetja so  sektor s stalnimi vpladili v
sredstva v vzajemnih skladih predvsem zmanjsevala, kajti gospodarske razmere so se ¢ vzajemne sklade. Za podjetja
naprej slabSale in podjetja so zato intenzivno Crpala sredstva iz vzajemnih skladov. in gospodinjstva so bila
Crpanje sredstev je bilo $e bolj intenzivno v drugi polovici leta 2010, ko se je povedalo  zna&ilna predvsem izpla&ila.
Stevilo podjetij z likvidnostnimi tezavami. Ta trend se bo verjetno nadaljeval tudi v

letu 2011. Neto vplacila gospodinjstev v vzajemne sklade so bila do maja 2010, potem pa

je gr8ka dolzniSka kriza precej znizala zaupanje v kapitalski trg, kar je povzrocilo

precej$nja neto izplacila iz vzajemnih skladov.

Slika 6.19: Delez vzajemnih skladov, ki so prejeli neto vplacila, in delez tistih
vzajemnih skladov, ki so neto izplacevali, za delniSke (levo) in meSane
(desno) v odstotkih
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Vir: ATVP

Razli¢nost vzajemnih skladov omogoca vlagateljem vecjo prilagoditev njihovim  Razliéna donosnost vpliva na
preferencam, vendar jih hkrati postavlja pred tezjo odloCitev, saj zahteva od njih dobro  odzive vlagateljev pri
poznavanje lastnosti trgov, zlasti ¢e vlagajo v ozje regijsko in panozno specializirane  vpladilih v sklade.

sklade. Medtem ko so leta 2008 skoraj vsi skladi imeli izgubo, so v letu 2010 izboljsali

poslovanje in skoraj vsi dosegli letno rast VEP. Najbolj so bili donosni delniski skladi z

letno rastjo 8,7% in obvezniski skladi z letno rastjo 3,8%.
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Slika 6.20: Razvrstitev vzajemnih skladov glede na letne donosnosti ob koncu leta v
odstotkih
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Opomba: Ker je razvrstitev skladov v ranzirno listo narejena glede na dosezZeno letno donosnost ob
koncu posameznega leta, so upostevani le skladi, ki obstajajo vsaj eno leto. Slika
ponazarja variabilnost letnih donosnosti med skladi in relativni polozaj posameznih vrst
vzajemnih skladov med vsemi skladi. Stirikotniki pomenijo 50% vzajemnih skladov, od
katerih ima Cetrtina skladov nizje in Cetrtina visje letne donosnosti.
Vir: ATVP, lastni preracuni
Med leti so se najbolj spreminjale donosnosti delniskih in meSanih skladov, saj imajo
najbolj tvegano nalozbeno politiko. Decembra 2010 so trije meSani skladi in 12 delnigkih
skladov izkazali letno izgubo. Od tega je Sest delniSkih skladov, ki imajo nalozbeno
politiko naravnano na Balkan.
Slika 6.21: Relativna porazdelitev domacih delniskih (levo) in domacdih meSanih
vzajemnih skladov (desno) glede na viSino letne donosnosti VEP v
odstotkih
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Delez skladov z izgubo se je v Na zacetku leta 2010 so imeli skoraj vsi skladi pozitivno donosnost. V drugi polovici
drugi polovici leta 2010 2010 in v prvi Cetrtini 2011 pa se je povecal delez skladov, ki izkazuje 20-odstotno
povedal.  izgubo. Kljub temu se vidno povecuje delez delniskih skladov, ki presegajo 20-odstotno
letno donosnost, in delez mesanih skladov, ki presegajo 40-odstotno donosnost. Skoraj vsi
skladi so se v letu 2010 in na zacetku leta 2011 gibali med 20-odstotno izgubo in 40-
odstotno pozitivno donosnostjo, kar je posledica nadaljevanja pozitivnega trenda na trgu

delniskih in meSanih vzajemnih skladov.

Zaupanje do nalozb v ZDA  Regijska naravnanost je Se vedno precej odvisna od svetovnih gibanj. Zaradi velikega
in drZave BRIK se poveduje.  padca teCajev, nizke likvidnosti in gospodarske nestabilnosti na trgih nekdanje Jugoslavije
se je delez nalozb v delnice izdajateljev iz teh trgov postopoma zmanjSeval in ob koncu

leta 2010 znasal le e 2,9%. Ponovno se postopoma pojavlja zaupanje do nalozb v ZDA in

v drzave BRIK*, saj je okrevanje gospodarstev v teh drzavah hitrejse od gospodarstev

razvitih drzav. V drzavah BRIK so se posledi¢no zaradi hitre rasti cen surovin v zadnjem

letu pojavili mo¢ni inflacijski pritiski (inflacija je v teh drzavah aprila 2011 v povprecju

presegala 7%), kar je te drzave prisililo v dvig obrestnih mer. Posledicno so bili

kratkoro¢ni donosi teh trgov predvsem v zadnjem cetrtletju leta 2010 in prvem Cetrtletju

2011 nizji kot na razvitih trgih, vendar so se razmere marca 2011 zacele obracati v korist

razvijajocih se trgov. Zaradi zaostrenega dolzniskega polozaja Gréije, Irske in Portugalske

v letu 2010 se je zmanjsal delez vlagateljev v delnice evroobmocja. To bi se lahko

“2 BRIK - Brazilija, Rusija, Indija, Kitajska
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nadaljevalo tudi v prihodnje predvsem na radun povefevanja deleza ZDA. Z vidika
tveganja se je izpostavljenost do trgov drzav BRIK povecala za 4 odstotne tocke in do
ZDA za 3 odstotne tocke, medtem ko se je izpostavljenost do evroobmocja zmanjsala za 4
odstotne tocke, do trgov nekdanje Jugoslavije pa za 3 odstotne tocke.

Slika 6.22: Struktura nalozb vzajemnih skladov v odstotkih (levo) in regionalna
struktura nalozb celotnega sektorja drugih finanénih posrednikov v tuje
delnice v odstotkih (desno)
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Vir: ATVP

V letu 2010 so se nalozbe v tujino povecale za 13% in so znaSale 16,3 mio EUR. Za
22,2% so se zmanjsale nalozbe v domace delnice, kar je poleg dejanskih prodaj tudi
posledica prevrednotenja. Nalozbe v domace obveznice so se zmanjSale za 18%. Trend
zmanjSevanja deleza slovenskih vrednostnih papirjev se bo zaradi slabe likvidnosti in
pocasnega prestrukturiranja podjetij nadaljeval tudi v letu 2011.
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Tabela 6.7: Delez likvidnih sredstev vzajemnih skladov v celotnih sredstvih ob koncu
meseca v odstotkih
(v %) Obvezniski Mesani Delniski Denarni Skupaj
Mar.09 38,5 1,3 8,3 99,6 1,4
Jun.09 39,6 18,3 9,0 99,8 14,0
Sep.09 37,1 16,6 8,1 99,4 12,4
Dec.09 36,2 15,3 7.4 99,3 1,4
Mar.10 30,5 14,0 7,0 99,4 10,6
Jun.10 27,6 12,8 6,4 99,1 9,9
Sep.10 291 13,8 6,9 99,1 10,7
Dec.10 27,3 11,8 5,6 99,0 8,9
Mar.11 25,8 10,9 4,6 99,6 8,1

Opombe: Med likvidna sredstva so vkljuéena denarna sredstva, depoziti, instrumenti denarnega trga
in drzavne obveznice.
Vir: ATVP, lastni preracuni

Lani je delez likvidnih sredstev v strukturi nalozb vzajemnih skladov v povprecju znasal
10%, kar je za 2,3 odstotne tocke manj kakor leta 2009. To je posledica manjSega
povprasevanja vlagateljev po izplacilih iz skladov. V tretjem Ccetrtletju 2010 so se
povecevala neto izplacila, zato so upravljavci povecali delez likvidnih sredstev z 9,9% na
10,7%. Upravljavci delniskih skladov so zelo optimistino razpolozeni, saj je delez
likvidnih sredstev ob koncu leta 2010 znaSal samo 5,6%. Tudi upravljavci meSanih
skladov so zaradi pozitivnih razmer na kapitalskih trgih v letu 2010 zmanjsali delez
likvidnih sredstev.

U¢inkovitost upravljanja vzajemnih skladov
Mere tveganju prilagojene donosnosti prikazujejo informacijo o uéinkovitosti investiranja,
ki je definirana kot razmerje med donosnostjo in tveganjem posameznega sklada.

Najpogosteje uporabljena mera ucinkovitosti upravljanja, ki meri donosnost na enoto
tveganja, je Sharpov indeks.
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Nizka vrednost Sharpovega
indeksa v drugi polovici

leta 2009 in v letu 2010 kaZe,
da so meSani in delniski
vzajemni skladi pocasi
vstopali na trg in glavnino
rasti v tem obdobju zamudili.

Sredstva in neto vplacila na
trge nekdanje Jugoslavije so
bila skoraj zanemarljiva.
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Slika 6.23: Ucinkovitost upravljanja na trgu vzajemnih skladov
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Opomba: Sharpov indeks meri donosnost sklada nad donosnostjo netvegane nalozbe v razmerju s
standardnim odklonom donosnosti sklada. Vi§ja vrednost indeksa pomeni vecjo
ucinkovitost upravljanja. Kot mera netvegane donosnosti je uporabljena donosnost 10-
letne nemske drzavne obveznice.
Vir: ATVP, Bloomberg, lastni prerac¢uni

Ucinkovitost upravljanja mesanih in delniSkih vzajemnih skladov se od leta 2006 naprej
giblje relativno usklajeno. To pomeni, da meSani vzajemni skladi glede na tveganje,
navedeno v prospektu, ponujajo boljSe razmerje med tveganjem in donosnostjo kot
delniski. Vendar pa meSani vzajemni skladi vecino sredstev investirajo v delnice. Sharpov
indeks pri obvezniskih vzajemnih skladih kaze, da bi bilo sredstva bolje investirati v 10-
letno nemsko drzavno obveznico, ker je bila njegova vrednost pozitivha samo ob koncu
leta 2009 in v pretezni meri v letu 2010. Visoki stroski upravljanja so glavni razlog za
tako razmerje, kar zmanjSuje privlacnost teh skladov. V letu 2008 in v prvi polovici
leta 2009 so tudi mesani in delniski skladi glede na tveganje dosegli nizji donos od 10-
letne nemske drzavne obveznice. To je v obdobju negativnega razpoloZenja na kapitalskih
trgih pri¢akovano, saj je nalozbena struktura teh vzajemnih skladov doloc¢ena s
prospektom in jo je treba dosledno upostevati. Nizka vrednost Sharpovega indeksa v drugi
polovici leta 2009 in v letu 2010 kaze, da so meSani in delniski vzajemni skladi pocasi
vstopali na trg in glavnino rasti v tem obdobju zamudili.

Vzajemni skladi z naloZbeno politiko, usmerjeno na Balkan

Skladi z nalozbeno politiko, usmerjeno pretezno na trge nekdanje Jugoslavije, so ob
koncu leta 2010 predstavljali le e 2,9% vseh sredstev vzajemnih skladov. Vrednost neto
vplacil v "Balkanske vzajemne sklade" je lani znasala le 0,22 mio EUR, kar je manj kot
1% vseh neto vplacil. Investitorji so zmanjsali vplacila na trge nekdanje Jugoslavije, kjer
Se vedno ni vidnega okrevanja, nelikvidnost trga pa je visoka. VEP "Balkanskih
vzajemnih skladov" je zelo odstopal od VEP drugih vzajemnih skladov, saj je imel
celotno drugo polovico leta 2010 mo¢no negativno letno rast. Le marca in aprila 2010 se
je po dveh letih ponovno zgodilo, da je Balkanski VEP presegel VEP vzajemnih skladov.
Razlog je hitrejsa rast teh trgov od drugih zaradi prevzemnih $pekulacij in obnovljenih
pricakovanj glede privatizacije v BIH in Srbiji. Ker se to ni uresnicilo, so v drugi polovici
leta 2010 vzajemni skladi z nalozbeno politiko, usmerjeno na Balkan, ponovno zaceli
dosegati negativne letne donose.

Slika 6.24: Primerjava skladov, katerih nalozbena politika je usmerjena na Balkan, z
vsemi domacimi vzajemnimi skladi glede na neto tokove v mio EUR

(levo), ter letne in mesecne donosnosti VEP v odstotkih (desno)
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Vir: ATVP, lastni preracuni
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Slika 6.25: Mesecne (levo) in letne (desno) stopnje rasti nekaterih borznih indeksov
drzav nekdanje Jugoslavije v odstotkih
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Vir: ATVP, lastni preracuni
6.3.2 Investicijske druzbe

Delez sredstev investicijskih druzb je v primerjavi z vsemi sredstvi investicijskih skladov
ob koncu leta 2010 znasal 10,5% oziroma 241 mio EUR. Sredstva so se lani zmanjsala za
36%. Dve investicijski druzbi sta se preoblikovali v delniski oziroma meSani vzajemni
sklad. Zakonski rok za preoblikovanje drugih investicijskih druzb se izteCe junija 2011.
KD ID se je preoblikoval aprila 2011 v delniski vzajemni sklad, medtem ko kon¢ni datum
za preoblikovanje NFD 1 Se ni znan, saj bodo delnicarji o tem odloc¢ali na skups¢ini maja
2011. Vzajemni sklad Senior, ki je nastal s preoblikovanjem investicijske druzbe Krona
senior, je v letu 2010 imel za 16,6 mio EUR neto izplacil, kar je najve¢ med vsemi skladi.
Krekov globalni vzajemni sklad, v katerega se je preoblikovala investicijska druzba Zvon
ena, ne izstopa po neto izplacilih, saj je imel od preoblikovanja novembra 2010 do marca
2011 samo za 0,84 mio EUR neto izplacil. Do podobne dinamike neto izplacil bi lahko
priSlo tudi pri KD ID in NFD 1, kar bi lahko glede na geografsko strukturo nalozb in
velikost sredstev vplivalo na mocan prodajni pritisk na domacem kapitalskem trgu.

Trzna kapitalizacija investicijskih druzb je ob koncu leta 2010 znasala 159 mio EUR, kar
predstavlja 66% sredstev investicijskih druzb. Njihove trzne vrednosti se bodo ob
preoblikovanju izenacile s knjigovodsko vrednostjo. Treba je omeniti, da lahko pri
preoblikovanju druzba za upravljanje v prvem letu zarauna izstopno provizijo v
vrednosti najve¢ 20% VEP in socasno Se izstopne stroske najve¢ 3% VEP, v drugem letu
pa izstopna provizija znasa 10% VEP ter izstopni stroski najve¢ 3% VEP. Po preteku
dveh let od preoblikovanja izstopne provizije ni ve¢. Namen te provizije je prepreciti hitra
izplacila sredstev iz sklada in s tem njegovo nelikvidnost.
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V vzajemni sklad se mora
preoblikovati samo Se ena
investicijska druzba.

Ob koncu leta 2010 je
zna$ala diskontna stopnja pri
investicijskih druzbah kar
60%.

Slika 6.26: Mesec¢ni promet z investicijskimi druzbami v mio EUR in letne rasti SBI
TOP (levo) ter struktura nalozb investicijskih druzb v odstotkih (desno)
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Opomba: Podatki pred 2009 se razlikujejo zaradi ohlapnejSega nacina porocanja. Nalozbe iz
postavke "Drugi prenosljivi VP in instrumenti denarnega trga" so od leta 2009 natancneje
definirane in porazdeljene med druge kategorije (domace delnice, obveznice, depoziti,
tujina, drugo).

Vir: ATVP, LISE

Nalozbene politike investicijskih druzb so moc¢no naravnane na vlaganje v domace
vrednostne papirje, kar pomeni vecjo odvisnost od domacega kapitalskega trga. Delez
nalozb v domace delnice je ob koncu leta 2010 znasal 74% in je v primerjavi z vsemi
vzajemni skladi, kjer ta delez znasa 17%, zelo visok. Visok delez domacih vrednostnih
papirjev je predvsem posledica vloge investicijskih druzb pri privatizaciji, nelikvidnega
slovenskega kapitalskega trga in pocasne reakcije upravljavcev na spremenjene trzne
razmere v obdobju od druge polovice leta 2008 naprej. Pri tem pa je treba upostevati tudi
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ciljno geografsko usmerjenost upravljavca po preoblikovanju v vzajemni sklad, ki je
lahko osredotoc¢ena na slovenski kapitalski trg.

6.4 Lizinska podjetja

Zaradi znizevanja naro€il, kréenja investicij in zaradi nizke rasti zasebne potro$nje je bilo
povprasevanje po lizingkih produktih v letu 2010 nizko tako kot leto prej. Lizinska
podjetja so poslovala z izgubo zaradi portfelja slabih nalozb komitentov in kréenja
aktivnosti v letu 2009. Terjatve zapadlih neplacanih obveznosti in oblikovani popravki za
slabe nalozbe $e vedno bremenijo njihove bilance. Napovedi za prihodnji dve leti o
stopnjah rasti investicijskih vlaganj in potroS$nje so nizke, zato je kratkoroc¢na hitra rast
lizinske dejavnosti malo verjetna.

Obseg poslov lizin§kih ~ Obseg prometa® lizinskih podjetij se je v letu 2010 s 1.495 mio EUR povedal za 3%,
podjetij se je leta 2010  stanje lizinskih poslov in financiranja zalog pa se je ob koncu leta znizalo za 2,6% na
povecal za 3%. Lizing  3.958 mio EUR. Rast prometa je deloma posledica financiranja zalog, ki ga lizinske
premicnin se je zviSal za  druzbe zagotavljajo dobaviteljem.
9,3%, lizing nepremicénin pa

znizal za 14,4%. Vrednost novoodobrenih lizingkih poslov je lani dosegla 1.181 mio EUR, medtem ko je
bilo njihovo stanje ob koncu leta 3.941 mio EUR. Med ¢lanicami Odbora za lizing pri
ZBS, ki so po bilan¢ni vsoti ob koncu leta 2009 zajemale 87-odstotni delez trga, je trzni

delez petih lizinskih druzb po obsegu sklenjenih lizinskih poslov znasal slabe tri Cetrtine.

Slika 6.27: Obseg novoodobrenih lizinskih poslov v mrd EUR, delez lizinga
nepremicnin v odstotkih (levo) in letne stopnje rasti lizinske dejavnosti v

odstotkih (desno)
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Opomba:  Objava podatkov za leto 2010 prvi¢ omogoca locitev vrednosti financiranja zalog od lizinkih poslov.
Zaradi Casovne primerljivosti so prikazani podatki o skupnem prometu po nabavni vrednosti; leva slika

Vir: ZLPS, ZBS

DeleZ premi¢nin se je povefal  Struktura lizinskih poslov po neto financirani vrednosti se je v letu 2010 spremenila v

za 10 odstotnih to¢k, na  korist premicnin s 76,6-odstotnim delezem oziroma za 10 odstotnih tock ve¢ kot preteklo

76,6%. To je primerljivos  leto. PoveCanje je med drugim rezultat visokega financiranja zalog trgovcem. Znizanje

povprecnim delezem v deleza nepremicnin na 23,4% je predvsem posledica manjSega povprasevanja podjetij, saj

evropskem prostoru, ki je  je zavzemalo tako financiranje za prebivalstvo zadnje dve leti le 2%. V letih pred krizo se
znasal 78,1%.  je ta delez pri prebivalstvu gibal med 6 in 8 odstotki.

Slika 6.28: Struktura lizinga nepremicnin (levo) in premicnin (desno) v odstotkih
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Opomba:  Struktura je zaradi primerljivosti podatkov narejena na nabavni vrednosti pogodbenih predmetov; v
letu 2010 so podatki brez financiranja zalog.
Vir: ZLPS, ZBS

# Promet vkljucuje lizinke posle in financiranje zalog trgovcem.
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Obseg sklenjenih nepremic¢ninskih lizingkih poslov se je po nabavni vrednosti v letu 2010  Standardi odobritve lizinga
zmanjSal za 14,4%. Zaloga neprodanih stanovanj v preteklih dveh letih, stecaji in nizja  nepremié¢nin so se zniZali:
aktivnost podjetij, s tem pa prekinjen nacrtovani denarni tok, so bili Ze drugo leto  financiranje objektov je v
zaporedoma kljucni dejavniki nizjega povprasevanja po lizinSkem financiranju. Vendar se ~ povprecju doseglo okoli 93%
je hkrati leta 2010 zviSala neto financirana vrednost nepremicninskih poslov za 2,7%  vrednosti. Ro¢nost poslov se
zaradi zniZanja povprecnega odstotka lastne udelezbe na okoli 7%. Rocnost lizinSkih  je podaljSevala.

pogodb za nepremicénine se podaljSuje. Glede na dejansko financiranje je bilo v letu 2010

62% vseh pogodb daljsih od 10 let, kar je za 14 odstotnih tock ve¢ kot leta 2009. Nizanje

standardov odobritve nepremiéninskih lizinskih poslov je znak za nujnost zmanjSevanja

zalog investitorjev, da bodo ti lahko poplacali obveznosti do lizinskih podjetij.

Medtem ko se je finan¢ni najem nepremicnin znizal za 8%, se je njihov poslovni najem
skr¢il mocneje, za slabih 30%. V strukturi lizingojemalcev se je lizing nepremicnin zvisal
le javnemu storitvenemu sektorju, ki je povecal tako finan¢ni kot poslovni najem, medtem
ko se je najbolj znizal v industriji in gradbeniStvu, predvsem pri finanénem najemu. V
letih pred krizo je nepremicninski trg spodbujalo tudi projektno financiranje gradnje
objektov. Take ponudbe, dokler bo ponudba stanovanjskih in poslovnih enot visja od
povprasevanja, v prihodnje ni mogoce pri¢akovati, saj morajo investitorji najprej z oddajo
ali prodajo zgrajenih enot zagotoviti vracilo vlozenih sredstev.

Ceprav v zadnjih dveh letih lizingka dejavnost ni vidno financirala gradnje objektov, bo
po stabiliziranju panoge gradbeni$tva ponovno pomemben vir financiranja projektov ali
lastnih nalozb v nepremicnine.

Pri lizingu premi¢nin skupaj s financiranjem zalog se je obseg sklenjenih poslov po  DeleZ prebivalstva v
nabavni in neto financirani vrednosti v letu 2010 povecal za 9,3% oziroma 10,9%. Pri  strukturi premi¢nin (brez
premic¢ninah so pogoji odobritve ostali na podobnih ravneh kot lani; v povpre¢ju se je  financiranja zalog) je 35%, v
zahtevala lastna udelezba v visini 15%. Poslovni lizing se je zaradi zasebno-storitvenega  strukturi nepremi¢nin 1,5%.
sektorja povecal za slabih 40%. Povecanje financnega lizinga za 5,4% je bilo predvsem

posledica vecje aktivnosti prebivalstva in industrije. Del povecanja je lahko tudi zaradi

financiranja zalog trgovcem, ki je v preteklem letu obsegalo 21% opravljenega prometa s

premic¢ninami.

Ponudba odvzetih predmetov, ki bremenijo bilance lizinskih podjetij, se je povecala

zaradi neizpolnjevanja pogodbenih obveznosti. Zato bo rast lizinskih poslov lahko visja,

ko bodo njihovi komitenti izboljSali solventnost in se usmerili v donosne projekte s

stabilnim denarnim tokom.

Slika 6.29: Delez lizingkih poslov v bruto investicijah v osnovna sredstva (levo) in
stopnje rasti novoodbrenih poslov v nekaterih evropskih drzavah v

letu 2009 (desno) v odstotkih
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Opomba: Pri delezu lizinskih poslov v bruto investicijah v osnovna sredstva je za Slovenijo v
letu 2010 upostevana vrednost lizingkih poslov brez financiranja zalog. Ce med posli
upostevamo financiranje zalog kot predhodna leta, sta deleza v letih 2009 in 2010 enaka.

Vir: ZLPS, ZBS, SURS, Leaseurope

Po podatkih Leaseurope se je vrednost novosklenjenih lizinskih poslov v letu 2009 znizala
za 32,3% v primerjavi z letom 2008. Znizal se je lizing nepremiCnin in premicnin.
Najvi§je znizanje je bilo z —56% v drzavah vzhodne in srednje Evrope, ¢emur sledijo
mediteranske drzave in Velika Britanija z ve¢ kot 30-odstotnim znizanjem. Po dveh letih
zmanj$evanja obsega lizinskih poslov se je evropski lizinski trg po zacasnih podatkih v
letu 2010 ponovno zvisal za 4,9%. ZviSanje je bilo znacilno za vse segmente. Najbolj je
izstopal lizing nepremicnin z rastjo 12,3%. Skladno z okrevanji gospodarstev divergenca
med drzavami odraza hitrejSe okrevanje v zahodnih in skandinavskih drzavah, medtem ko
je rast v drzavah vzhodne in srednje Evrope precejs$nja zaradi Poljske.
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Lizing ostaja pomemben
nacin financiranja poslovnih

Delez lizinskih poslov v bruto investicijah v osnovna sredstva se je ob upoStevanju
celotnega prometa lizinskih druzb leta 2010 ohranil na enaki ravni. Ce upostevamo

investicij.  lizinske posle brez financiranja zalog trgovcem, je delez 17,2% sicer nizji, vendar Se
vedno za 5 odstotnih tock visji od evropskega povprecja leta 2009. To pomeni, da ostaja
lizing v Sloveniji pomemben vir financiranja poslovnih investicij. Evropska raziskava je
razkrila, da visok padec penetracijske stopnje lizinga v obdobju krize ni samo posledica
nizjih ravni investicij podjetij. NajznacilnejSa dejavnika, ki sta prispevala k zmanjSanju,
sta: prvi¢, banke so zaradi oteZenega refinanciranja tezje financirale svoje lizinske

podruznice, in drugi¢, visji stroski financiranja tistih lizinskih druzb, ki so organizirane v

lasti distributerjev vozil. Odstotka lizinskih poslov v banénih posojilih se v Sloveniji z

11,5%, za leto 2010, in za evroobmocje s 4,2% za leto 2009, nista pomembneje

spremenila. Lizing ostaja bistveno pomembnejsi za slovensko gospodarstvo.

Slika 6.30: Stopnje rasti novoodobrenih lizinskih poslov in obsega stanj danih
banénih posojil neban¢nim sektorjem v odstotkih (levo) ter delez lizingkih
poslov v banénih posojilih v odstotkih (desno)
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Lizinska podjetja so

leta 2009 poslovala z izgubo.

Opomba: Podatek za stopnjo rasti poslov evropskih lizinskih podjetij za leto 2010 je zacasen.
Vir: ZLPS, ZBS, Banka Slovenije, ECB

Uspesnost slovenskih lizin§kih podjetij

Bilan¢na vsota lizinskih podjetij se je po vecletni hitri rasti v letu 2009 zmanjSala za
odstotek. Zaradi mocno poslabSane likvidnosti podjetij in s tem vecjih zamud pri
odplacevanju obveznosti zasezeni predmeti povzrocajo izpad financénih prihodkov in
visajo stroske poslovanja. Slednji so skupaj z drazjimi in omejenimi viri financiranja
razlog za izgubo v letu 2009 in negativno dobi¢konosnost kapitala —12,7%. Kjub naravi
lizinga, da so terjatve 100-odstotno zavarovane, pa ostaja tveganje, da bodo zasezeni
predmeti liziga prodani v relativno kratkem Casu.

Preteklo visoko financiranje lizinskih podjetij s posojili in kreditnimi linijami bank se je
ob koncu leta 2009 zacelo zmanjSevati. Izpostavljenost bank do lizinskih dejavnosti znasa
dobre tri odstotke ban¢nih posojil neban¢nim sektorjem. Financne in poslovne obveznosti
so se v letu 2009 nekoliko povecale, medtem ko se je zaradi izgub zmanjsal kapital. To je
poslabsalo razmerje med dolzniskimi viri financiranja in kapitalom.

Tabela 6.8: Uspesnost lizinskih podjetij in viri financiranja

Stopnje rasti (v %)

2005 2006 2007 2008 2009 2005 2006 2007 2008 2009

Bilan¢na vsota (v mio EUR)
Kapital (v mio EUR)

3.162 4.052 5.330 6.146 6.094 18,4 281 316 153 -0,9
212 287 317 324 252 19,6 355 10,6 2,0 -222

Celotni dobi¢ek oziroma izguba (v mio EUR) 48 55 61 30 -37 80 132 11,2 -50,6 -222,1
ROA — donos na sredstva (v %) 1,7 1,56 1,3 0,5 -0,6
ROE — donos na kapital (v %) 24,8 21,9 20,1 9,4 12,7

Finanéne in poslov ne obv eznosti (v mio EUR) 2.934 3.738 4.979 5.779 5.797 18,9 274 33,2 161 0,3
obv eznosti do bank in podjetij v sk. (v %) 83 94 94 96 96 20,7 445 344 179 0,3

obv eznosti do tujine (v %)

78 74 72 73 72 176 21,2 285 179 -0,6

Obv eznosti do tujine/sredstva (v %) -72,4 -68,5 -66,9 -68,4 -68,6
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Opomba: Podatki iz ratunovodskih izkazov vkljuCujejo vsa podjetja, ki so po SKD 2008 vkljuc¢ena
pod dejavnost finanénega zakupa, Sifra dejavnosti K64.91.
Vir: AJPES
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7 FINANCNA INFRASTRUKTURA

Placilni sistemi ter sistemi kliringa in poravnave vrednostnih papirjev kot vitalni del
gospodarske in financ¢ne infrastrukture zagotavljajo prenose denarnih sredstev in
vrednostnih papirjev. Njihovo varno in ucinkovito delovanje omogoca zanesljivo,
pravocasno in stroSkovno uéinkovito poravnavo finanénih terjatev in obveznosti. Tako
prispevajo k stabilnosti in uéinkovitosti gospodarstva in finan¢nega sistema, hkrati pa
zaradi svoje pomembnosti lahko povzrodijo sistemske Soke ali pa postanejo kanal
njihovega prenosa.

7.1 Pladilni sistemi

Za finan¢no stabilnost v Sloveniji je zaradi visoke vrednosti transakcij pomemben
predvsem placilni sistem TARGET2-Slovenija. Kot nacionalno komponento
centraliziranega vseevropskega sistema za posamicno (bruto) poravnavo evrskih placil v
realnem casu (TARGET2) ga upravlja Banka Slovenije. TARGET2 je tehnolosko
vzpostavljen kot enotna skupna platforma Evrosistema. Zato se pregled njegovega
delovanja izvaja centralizirano pod vodstvom ECB. V skladu z ugotovitvami pregleda v
letu 2010 je TARGET?2 deloval normalno, raven tveganj je bila stabilna, zaznana manjsa
odstopanja pa so bila ustrezno obvladovana. V letu 2010 je bil koncan tudi razvoj
simulacijskega orodja za ocenjevanje tveganj v sistemu TARGET2, namenjenega
zagotavljanju ucinkovitosti delovanja in pregleda sistema na podlagi transakcijskih
podatkov. Uporablja ga lahko tudi Banka Slovenije.

Ob upostevanju velikega Stevila dnevno obdelanih transakcij je za Slovenijo pomemben
tudi placilni sistem SEPA interna kreditna placila (SEPA IKP), ki ga upravlja
Bankart d.o.o. Namenjen je obdelavi kreditnih plac¢il malih vrednosti (do 50.000 evrov),
skladnih s pravili enotnega obmocja placil v evrih (SEPA). Placilni sistem deluje po
nacelu izrauna neto terjatev oziroma neto obveznosti posameznega udelezenca v sistemu
proti drugim. Za vse udelezence, razen za Banko Slovenije, je obvezno sodelovanje v
poravnalni jamstveni shemi, ki je v sistemu vzpostavljena za obvladovanje finanénega
tveganja v primeru nezmoznosti poravnave obveznosti udelezenca. Banka Slovenije je v
letu 2010 z izvajanjem aktivnosti pregleda placilnega sistema usmerjala spremembe v
njem, da bi zagotovila skladnost njegovega delovanja in upravljanja s pravno podlago in
mednarodnimi smernicami ter s tem pripomogla k varnosti in u¢inkovitosti njegovega
delovanja.

V sistemu TARGET2-Slovenija se je lani povisala vrednost in zmanjSalo Stevilo
transakcij. V sistemu SEPA IKP sta se $tevilo in vrednost transakcij povecala. Skupna
vrednost transakcij v sistemu TARGET2-Slovenija oziroma SEPA IKP je v letu 2010
dosegla 14,7- oziroma 1,3-kratnik BDP Slovenije.

BANKA SLOVENIIE

EVROSISTEM

Pregled delovanja sistema
TARGET?2 v letu 2010 je
potrdil, da je sistem deloval
normalno.

Vrednost transakceij v
placdilnih sistemih
TARGET?2-Slovenija in
SEPA IKP se je povisala.

Tabela 7.1: Vrednost in $tevilo transakcij sistemov BPRC/TARGET/TARGET2* ter
Ziro kliring/SEPA IKP*
Leto Medletne stopnje rasti (v %)
2006 2007 2008 2009 2010 2006 2007 2008 2009 2010

BPRC/TARGET/TARGET2!

vrednost (v mrd EUR) 317,6 364,7 4104 507,6 530,1 21,4 14,8 12,5 23,7 4,4

Stevilo transakcij (mio) 1,57 0,73 0,66 0,67 0,65 11,6 -63,5 -9,6 1,2 -3,0
Ziro kliring/SEPA IKP

vrednost (v mrd EUR) 22,9 45,7 49,1 44,9 45,4 9,3 99,3 7,5 -8,6 1,2

Stevilo transakcij (mio) 52,11 53,62 55,91 55,13 56,13 5,4 2,9 4,3 -1,4 1,8

' Transakcije med udelezenci sistema TARGET2-Slovenija (domaca pladila).
Banka Slovenije

Opomba:
Vir:

Sistem TARGET2-Slovenija omogoca poleg poravnave transakcij med udelezenci tudi
¢ezmejne transakcije z udelezenci sistema TARGET2 zunaj Slovenije. Stevilo in vrednost

* Ob uvedbi evra 1. januarja 2007 je bil sistem Banke Slovenije za bruto poravnave tolarskih placil
velikih vrednosti v realnem ¢asu (BPRC) nadomeséen s pla¢ilnim sistemom TARGET, prehod v
sistem TARGET2, ki je naslednik sistema TARGET, pa je bil izveden novembra 2007.

# Sistem SEPA IKP, ki je zacel delovati 4. marca 2009, je nadomestil Ziro kliring Banke Slovenije.
Postopen prehod placil v novi placilni sistem je trajal do konca julija 2009.

POROCILO O FINANCNI STABILNOSTI

Sistem TARGET2-Slovenija
je bil lani 100-odstotno
razpoloZljiv.
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teh transakcij sta relativno manjsa, zato je manjSa tudi moznost ¢ezmejnega prenosa
tveganj. V letu 2010 je bilo v sistemu TARGET2-Slovenija v povpredju mesecno
poravnanih 53.936 transakcij v skupni vrednosti 44,18 mrd EUR, udelezenci sistema
TARGET2-Slovenija pa so v povpre¢ju iz sistema TARGET2 mese¢no prejeli 15.935
prilivnih ¢ezmejnih placil v skupni vrednosti 5,39 mrd EUR, vanj pa poslali povpre¢no
10.605 odlivnih ¢ezmejnih placil mesecno v skupni vrednosti 5,29 mrd EUR. Na zacetku
leta 2010 je bila zaradi povecanja vrednosti mejnih depozitov poslovnih bank dosezena
najvi§ja mesec¢na vrednost placil med udelezenci TARGET2-Slovenija od vzpostavitve
sistema v novembru 2007 (65,49 mrd EUR). Ponoven dvig vrednosti transakcij ob koncu
leta je sezonski vpliv. Lani je 100-odstotna razpolozljivost sistema TARGET2-Slovenija
udelezencem zagotavljala nemoteno uporabo instrumentov Evrosistema. Realizacija
operativnih tveganj v sistemu bi pomenila moteno delovanje Evrosistema in hkrati mo¢no
povecala izpostavljenost bancnega sistema likvidnostnemu tveganju. To dokazuje
pomembnost ustreznega upravljanja tveganj sistema TARGET2-Slovenija.

Slika 7.1: TARGET2-Slovenija (leva slika): domaca in ¢ezmejna placila leta 2010;
vrednosti (v mrd EUR) in $tevilo (v tiso¢ih; desno); SEPA IKP (desna

slika): vrednost (v mrd EUR; levo) in §tevilo (v mio; desno)
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V sistemu SEPA IKP je bilo lani v povpre¢ju mese¢no obdelanih 4,68 mio transakcij v
skupni vrednosti 3,78 mrd EUR, povpreéna mese¢na neto vrednost poravnanih transakcij
pa je znasala 0,76 mrd EUR. S tem je stopnja pobota dosegla 79,9% (za poravnavo bruto
vrednosti placil je bila potrebna likvidnost v visini 20,1% njihove skupne vrednosti).

Poravnalna jamstvena shema tudi lani ni bila aktivirana, na podro¢ju obvladovanja
operativnih tveganj pa je sistem SEPA IKP zagotavljal 100% razpolozljivost.

Izpostavljenost sistemskemu  Koncentracijo Stevila transakcij po udelezencih, kot enega od indikatorjev sistemskega
tveganju se je lani rahlo  tveganja v placilnem sistemu, prikazuje Herfindahl-Hirschmanov indeks. V sistemu
zmanjSala. TARGET2-Slovenija in sistemu SEPA IKP sta se v primerjavi z letom 2009 nekoliko

zmanjSala koncentracija in delez najvecjih petih udelezencev v sistemu po Stevilu

transakcij.
Slika 7.2: Koncentracija $tevila transakcij v sistemih BPRC/TARGET/TARGET? in
Ziro kliring/SEPA IKP — Herfindahl-Hirschmanov indeks (HHI; levo) ter
odstotni delez S$tevila transakcij petih najvecjih udelezencev glede na
skupno Stevilo transakcij (desno); brez Banke Slovenije
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7.2 Sistemi kliringa in poravnave vrednostnih papirjev

Storitve kliringa in poravnave vrednostnih papirjev v Sloveniji zagotavlja Centralna
klirinsko depotna druzba d.d. (KDD) z izvedbo poravnave poslov, sklenjenih na
Ljubljanski borzi, in poravnave poslov, sklenjenih zunaj organiziranega trga, po nacelu
poravnave proti so¢asnemu placilu ali poravnave brez sofasnega placila. Ta mehanizem
Banka Slovenije uporablja za potrebe zavarovanja kreditnih operacij Evrosistema,
poravnava poslov zunaj organiziranega trga pa se uporablja tudi za namene zavarovanja
medbancnega posojanja. Pomemben interes Banke Slovenije je nemoteno delovanje in
ucinkovito obvladovanje tveganj v sistemih poravnav vrednostnih papirjev, ker so
morebitne slabosti lahko vir finan¢nih in operativnih tveganj za udelezence teh sistemov.
Tveganja se lahko prenesejo na placilni sistem TARGET2, v katerem se izvedejo denarni
del poravnave poslov z vrednostnimi papirji in posojilne aktivnosti centralne banke.
Banka Slovenije spremlja razvoj zakonodaje s podrocja vrednostnih papirjev ter
prepoznava potrebne spremembe v njej in spremembe v delovanju KDD. Pri tem
ugotavlja vpliv sprememb na poravnave poslov z vrednostnimi papirji in posledi¢no na
nastanek ter obvladovanje likvidnostnega, kreditnega in operativnega tveganja v sistemih
poravnave vrednostnih papirjev. V tem kontekstu so bile v letu 2010 obravnavane
spremembe in dopolnitve Pravil poslovanja KDD in Pravil Ljubljanske borze, ki je uvedla
nov trgovalni sistem XETRA. V obeh primerih je Banka Slovenije ugotovila, da se profil
tveganja KDD ni spremenil.

Pomen obvladovanja tveganj v KDD se je lani povecal. Razlog je bil velik interes bank za
uporabo primernih vrednostnih papirjev, vknjizenih v KDD, za zavarovanje kreditnih
operacij pri Banki Slovenije. Na podlagi dolo¢il Statuta ESCB morajo biti vse kreditne
operacije centralnih bank ESCB polno zavarovane s primernim finan¢nim premozenjem,
kar vkljucuje vrednostne papirje, ki so vknjizeni in poravnani v KDD. To zahteva dodatno
preverjanje obvladovanja poravnalnih in operativnih tveganj v KDD z vidika zahtev in
potreb centralnih bank Evrosistema ter preostalih centralnih bank ESCB, ki uporabljajo
mehanizem koresponden¢nega centralnobanénega modela (CCBM). Ta mehanizem
zavarovanja kreditnih operacij Evrosistema omogoca uporabo ¢ezmejnega finanénega
premozenja za zavarovanje kreditnih operacij Evrosistema.

Slovenske banke in hranilnice so v finan¢no zavarovanje v letu 2010 mese¢no v
povprecju skupaj predlozile 2.134 mio EUR primernih domacih vrednostnih papirjev. To
je bilo skoraj enako kot v letu 2009, ko se je raba teh vrednostnih papirjev povecala za
86,8% v primerjavi z letom 2008. Ob ohranjanju visoke ravni rabe te vrste finan¢nega
premozZenja je bila v letu 2010 druga pomembna znaéilnost stabilnost njegove rabe.
Vrednost ob koncu leta je znaSala 2.200 mio EUR. V letu 2010 se je povecal tudi interes
tujih bank za uporabo vrednostnih papirjev, vknjizenih v KDD, prek CCBM. Povpre¢na
mesecna vrednost slovenskih vrednostnih papirjev, uporabljenih za zavarovanje kreditnih
operacij drugih centralnih bank Evrosistema, se je lani povecala za 67,5% in dosegla
129 mio EUR.
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1. Medsektorske finan¢ne terjatve in obveznosti

Tabela 1.1 Medsektorske finanéne obveznosti in terjatve sektorjev slovenskega gospodarstva ob koncu leta 2010 v
odstotkih BDP
(v % BDP) Terjatve
Domaci sektorji Tujina Skupaj
Obveznosti Podjetja Fin. sektor Drzava Gospodinjstva Skupaj obveznosti
Podjetja 68,4 74,4 20,9 29,9 193,5 46,2 239,7
gotovina in vioge 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
vr. papirji, razen delnic 0,3 1,7 0,1 0,1 2,2 0,7
posojila 9,9 65,9 0,4 2,4 78,7 14,4
lastniski kapital 355 55 15,8 22,6 79,4 18,5
zavar.-teh. rezervacije 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
drugo 22,6 1,4 4,6 47 33,3 12,6
Finan¢ni sektor 17,8 36,4 16,4 69,5 140,1 68,1 208,2
gotovina in vioge 11,1 9,6 9,7 49,5 79,9 18,6
vr. papirji, razen delnic 0,3 5,9 0,3 0,2 6,7 8,5
posojila 0,4 14,8 0,0 0,1 15,4 34,9
lastniski kapital 3,9 53 6,1 7,5 22,8 55
zavar.-teh. rezervacije 1,2 0,6 0,0 11,8 13,6 0,3
drugo 0,7 0,2 0,4 0,4 1,7 0,3
Drzava 5,1 15,9 9,6 1,8 32,4 245 56,9
gotovina in vioge 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,0
vr. papirji, razen delnic 0,2 12,1 0,4 0,8 13,4 22,9
posojila 0,2 3,5 54 0,0 9,2 0,4
lastniski kapital 0,0 0,0 2,1 0,0 21 0,0
zavar.-teh. rezervacije 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
drugo 47 0,3 1,8 0,9 7,6 1,2
Gospodinjstva 3,6 29,7 1,0 0,0 34,3 0,0 34,3
gotovina in vioge 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
vr. papirji, razen delnic 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
posojila 1,1 28,9 0,3 0,0 30,2 0,0
lastniski kapital 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
zavar.-teh. rezervacije 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
drugo 2,6 0,9 0,7 0,0 41 0,0
Skupaj 94,9 156,4 47,9 101,1 400,3 138,8 539,1
gotovina in vioge 11,1 9,6 9,7 49,7 80,1 18,6
vr. papirji, razen delnic 0,8 19,7 0,8 1,0 22,3 32,1
posojila 11,7 113,1 6,1 2,6 133,4 49,7
lastniski kapital 39,5 10,8 23,9 30,1 104,3 24,0
zavar.-teh. rezervacije 1,2 0,6 0,0 11,8 13,6 0,3
drugo 30,6 2,7 7.4 6,0 46,7 14,1
Tujina 29,7 55,8 2,0 13,3 100,7 100,7
gotovina in vioge 0,5 12,3 0,0 11,4 24,2
vr. papirji, razen delnic 0,2 25,7 0,4 0,2 26,5
posojila 4,8 9,7 0,3 0,0 14,8
lastniski kapital 9,3 7,9 0,9 1,4 19,5
zavar.-teh. rezervacije 0,0 0,1 0,0 0,3 0,3
drugo 14,9 0,2 0,3 0,0 15,5
Skupaj terjatve 124,6 212,2 49,8 114,4 501,0 138,8 639,8

Opomba: Tabela temelji na finan¢nih racunih, ki jih sestavlja Banka Slovenije. Nekonsolidirani podatki so preurejeni v obliko matrike
za prikaz osnovnih medsebojnih finan¢nih povezav med domacimi sektorji in sektorjem tujina.
Vir: Banka Slovenije
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Tabela 1.2 Medsektorske finanéne obveznosti in terjatve sektorjev slovenskega gospodarstva ob koncu leta 2009 v
odstotkih BDP
(v % BDP) Terjatve
Domaci sektorji Tujina Skupaj
Obveznosti Podjetja Fin. sektor Drzava Gospodinjstva Skupaj obveznosti
Podjetja 72,5 77,8 21,6 30,8 202,8 43,4 246,1
gotovina in vioge 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
vr. papirji, razen delnic 0,3 1,5 0,1 0,1 2,0 0,8
posojila 10,6 68,1 0,4 2,5 81,6 13,5
lastniski kapital 37,6 6,7 16,9 23,6 84,8 17,2
zavar.-teh. rezervacije 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
drugo 241 1,5 4,2 47 34,5 11,9
Finan¢ni sektor 18,2 40,0 20,0 67,2 145,5 74,2 219,7
gotovina in vioge 10,9 14,8 12,3 48,6 86,5 24,0
vr. papirji, razen delnic 0,4 5,1 0,3 0,2 5,9 6,3
posojila 0,7 13,9 0,0 0,2 14,7 37,6
lastniski kapital 43 54 6,5 71 23,2 5,8
zavar.-teh. rezervacije 1,3 0,7 0,0 10,8 12,7 0,3
drugo 0,8 0,2 1,0 0,4 2,4 0,3
Drzava 51 16,7 15,3 1,8 39,0 20,3 59,3
gotovina in vioge 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,0
vr. papirji, razen delnic 0,2 13,9 0,4 0,9 15,4 18,6
posojila 0,2 2,4 8,7 0,0 11,4 0,4
lastniski kapital 0,0 0,0 43 0,0 43 0,0
zavar.-teh. rezervacije 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
drugo 4,7 0,4 1,8 0,9 7,8 1,2
Gospodinjstva 3,7 28,3 0,9 0,0 32,9 0,0 32,9
gotovina in vioge 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
vr. papirji, razen delnic 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
posojila 1,1 27,4 0,3 0,0 28,8 0,0
lastniski kapital 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
zavar.-teh. rezervacije 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
drugo 2,6 0,9 0,6 0,0 4,0 0,0
Skupaj 99,6 162,8 57,9 99,9 420,1 137,8 558,0
gotovina in vioge 10,9 14,8 12,3 48,7 86,6 24,0
vr. papirji, razen delnic 0,9 20,5 0,8 11 23,3 25,8
posojila 12,6 111,8 9,5 2,6 136,5 51,5
lastniski kapital 41,8 12,1 27,7 30,7 112,3 23,0
zavar.-teh. rezervacije 1,3 0,7 0,0 10,8 12,7 0,3
drugo 32,2 3,0 7,6 6,0 48,7 13,3
Tujina 28,9 60,3 1,5 11,1 101,8 101,8
gotovina in vioge 0,5 16,7 0,0 9,4 26,6
vr. papirji, razen delnic 0,2 25,9 0,4 0,1 26,6
posojila 4,4 10,2 0,0 0,0 14,5
lastniski kapital 9,8 6,8 0,8 1,3 18,7
zavar.-teh. rezervacije 0,0 0,1 0,0 0,3 0,4
drugo 14,1 0,6 0,3 0,0 15,0
Skupaj terjatve 128,5 223,0 59,4 111,0 521,9 137,8 659,8

Opomba: Tabela temelji na finan¢nih racunih, ki jih sestavlja Banka Slovenije. Nekonsolidirani podatki so preurejeni v obliko matrike
za prikaz osnovnih medsebojnih finan¢nih povezav med domacimi sektorji in sektorjem tujina.

Vir: Banka Slovenije
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Tabela 1.3 Medsektorske finanéne obveznosti in terjatve sektorjev slovenskega gospodarstva ob koncu leta 2008 v
odstotkih BDP
(v % BDP) Terjatve
Domaci sektorji Tujina Skupaj
Obveznosti Podjetja Fin. sektor Drzava Gospodinjstva Skupaj obveznosti
Podjetja 69,7 72,7 21,0 27,7 191,1 41,9 233,0
gotovina in vioge 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
vr. papirji, razen delnic 0,2 1,4 0,1 0,1 1,8 0,1
posojila 9,1 63,9 0,8 2,3 76,0 13,3
lastniski kapital 36,6 6,3 15,6 21,0 79,5 16,0
zavar.-teh. rezervacije 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
drugo 23,9 1,0 4,5 4,3 33,7 12,4
Finanéni sektor 17,5 30,7 12,0 58,9 119,0 74,9 193,9
gotovina in vioge 10,0 10,5 6,1 43,6 70,2 27,3
vr. papirji, razen delnic 0,5 3,3 0,3 0,1 4,2 1,7
posojila 0,8 11,4 0,0 0,1 12,3 39,9
lastniski kapital 4,4 4,6 4,7 58 19,4 5,6
zavar.-teh. rezervacije 1.1 0,6 0,0 8,8 10,5 0,2
drugo 0,8 0,3 0,9 0,4 2,4 0,3
Drzava 615 11,2 11,1 1,8 29,5 11,0 40,5
gotovina in vloge 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,0
vr. papirji, razen delnic 0,2 9,1 0,4 0,8 10,5 9,5
posojila 0,2 1,7 3.1 0,0 5,0 0,5
lastniski kapital 0,0 0,0 52 0,0 52 0,0
zavar.-teh. rezervacije 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
drugo 51 0,4 23 0,8 8,6 1,1
Gospodinjstva 3,5 25,3 0,9 0,0 29,7 0,0 29,7
gotovina in vloge 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
vr. papirji, razen delnic 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
posojila 0,9 245 0,4 0,0 25,8 0,0
lastniski kapital 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
zavar.-teh. rezervacije 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
drugo 2,6 0,8 0,5 0,0 3,9 0,0
Skupaj 96,1 139,9 44,9 88,4 369,3 127,8 497,1
gotovina in vioge 10,0 10,5 6,1 43,7 70,3 27,3
vr. papirji, razen delnic 0,9 13,8 0,8 1.1 16,6 1,2
posojila 10,9 101,6 4,3 2,4 119,2 53,7
lastniski kapital 40,9 10,9 25,5 26,8 104,1 217
zavar.-teh. rezervacije 1,1 0,6 0,0 8,8 10,5 0,2
drugo 32,3 2,5 8,2 5,6 48,6 13,8
Tujina 27,2 56,9 1,5 8,9 94,6 94,6
gotovina in vioge 0,4 16,3 0,0 7,7 24,5
vr. papirji, razen delnic 0,1 24,8 0,5 0,1 25,5
posojila 3,7 9,4 0,0 0,0 13,0
lastniski kapital 8,8 57 0,6 0,8 16,0
zavar.-teh. rezervacije 0,0 0,1 0,0 0,3 0,4
drugo 14,2 0,6 0,4 0,0 15,2
Skupaj terjatve 123,3 196,8 46,4 97,3 463,8 127,8 591,6

Opomba: Tabela temelji na finan¢nih racunih, ki jih sestavlja Banka Slovenije. Nekonsolidirani podatki so preurejeni v obliko matrike
za prikaz osnovnih medsebojnih finanénih povezav med domacimi sektorji in sektorjem tujina.

Vir: Banka Slovenije
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2.  Bancni sektor
Tabela 2.1 Bilanca stanja ban¢nega sektorja v mio EUR in stopnje rasti v odstotkih
(v mio EUR) Stopnije rasti (v%)
2006 2007 2008 2009 2010 2006 2007 2008 2009 2010
AKTIVA 33.868  42.343  47.628 51.612 50.319 15,6 25,0 12,5 8,4 -2,5
1) Denar 1.057 604 1.243 1.454 1.121 76,3 -42,9 105,9 17,0 -22,9
2) Posojila bankam 3.067 4.072 4.031 5.708 4.815 6,8 32,8 -1,0 41,6 -15,7
3) Posojila nebanénemu sektorju 20.414 28.302 33.530 33.910 34.450 26,4 38,6 18,5 1,1 1,6
3.1 Valutno
v domadi valuti 9.095 26.669 31.506 32.274 32.969 3,9 193,2 18,1 2,4 2,2
v tuji valuti 11.320 1.633 2.024 1.636 1.481 53,1 -85,6 239 -19,2 -9,5
3.2 Po roénosti
kratkoro¢ni 6.821 9.893 12.515 10.744 9.271 30,7 45,0 26,5 -14,1 -13,7
dolgoroéni 13.593 18.409 21.015  23.166  25.179 24,4 354 14,2 10,2 87
3.3 Sektorsko
nefinanéne druzbe 12.364 17.039 20.245 20.165 19.766 24,8 37,8 18,8 -0,4 -2,0
gospodinjstva 5.060 6.429 7.386 7.886 8.646 241 27,1 14,9 6,8 9,6
drzava 574 465 506 735 1.162 -13,8 -18,9 8,9 45,1 58,2
DFO 1.257 2.114 2.829 2.719 2.584 71,2 68,1 33,8 -3,9 -5,0
drugi 1.160 2.255 2.564 2.405 2.291 51,9 94,4 13,7 -6,2 -4,7
4) Finan¢na sredstva/vrednostni papirji 7.897 7.720 7.280 8.876 8.274 -5,7 -2,2 -5,7 21,9 -6,8
4.1 Valutno
v domadi valuti 5.014 6.506 6.232 7.419 6.862 -7,2 29,7 -4,2 19,0 -7,5
v tuji valuti 2.006 56 21 10 29 -11,0 -97,2 -63,0 -49,7 178,8
4.2 Po ro¢nosti
kratkoro€ni 2.101 1.192 1.107 1.869 731 -41,6 -43,3 -7,2 68,8 -60,9
dolgoroéni 4.919 5.369 5.146 5.560 6.161 21,1 9,1 -4,2 8,0 10,8
4.3 Sektorsko
drzava 2.718 4.283 4.079 5.094 4.465 0,5 57,5 -4,8 24,9 -12,4
Banka Slovenije 1.789 0 0 0 0
drugi 3.389 3.437 3.201 3.782 3.809 56,1 14 -6,9 18,1 0,7
5) Kapitalske nalozbe 427 615 627 696 691 19,9 43,9 2,0 11,0 -0,8
6) Drugo 1.006 1.031 917 969 969 8,0 2,5 -11,1 56 0,0
PASIVA 33.868 42.343 47.628 51.612 50.319 15,6 25,0 12,5 8,4 -2,5
1) Obveznosti do Evrosistema 0 157 1.226 2.100 581 683,4 713 -72,3
2) Obveznosti do bank 10.797 15.929 18.146 15.933 15.213 28,6 47,5 13,9 -12,2 -4,5
tujih 10.112 14.410 16.091 13.024 11.721 28,1 42,5 11,7 -19,1 -10,0
3) Vloge nebanénega sektorja 17.507 19.381 20.612 23.570 23.509 9,3 10,7 6.4 14,3 -0,3
3.1 Valutno
v domadi valuti 11.654 18.848 20.127 23.120 23.024 8,7 61,7 6,8 14,9 -0,4
v tuji valuti 5.853 532 485 450 485 10,4 -90,9 -8,9 -7,2 7.8
3.2 Po ro¢nosti
kratkoro¢ni 15.343 17.626 18.151 18.233 16.063 9,5 14,9 3,0 0,5 -11,9
dolgorocni 2.165 1.754 2.461 5.337 7.446 8,2 -19,0 40,3 116,8 39,5
3.3 Sektorsko
nefinanéne druzbe 3.342 3.674 3.712 3.825 4.035 6,8 9,9 1,0 3,1 55
gospodinjstva 11.077 12.105 13.210 13.801 14.292 7,2 9,3 9,1 4,5 3,6
drzava 1.114 1.510 1.857 3.990 3.030 28,5 35,6 22,9 114,9 -24,1
DFO 1.446 1.145 1.058 1.124 1.282 19,4 -20,9 -7,5 6,3 14,0
drugi 528 946 775 828 871 10,1 79,2 -18,1 6,8 52
4) Vrednostni papirji 976 963 1.259 3.435 4.498 -1,6 -1,3 30,6 172,9 31,0
4.1 Valutno
v domadi valuti 969 962 1.259 3.435 4.498 -0,4 -0,7 30,8 172,9 31,0
v tuji valuti 7 1 0 0 0 -63,9 -85,1 -95,1
4.2 Po ro¢nosti
kratkoro¢ni 8 11 108 8 12 -63,0 49,4 845,6 -92,7 48,3
dolgorocni 968 952 1.151 3.427 4.487 -0,3 -1,7 20,9 1978 30,9
5) Rezervacije 184 208 176 174 175 2,2 12,6 -15,4 -0,8 0,4
6) Podrejeni dolg 993 1.470 1.597 1.550 1.585 40,0 48,1 8,6 -2,9 2,2
7) Kapital 2.841 3.556 3.996 4.295 4.118 14,3 25,2 12,4 7,5 -4,1
8) Drugo 570 680 617 555 640 12,8 19,3 -9,3 -10,0 15,3
Opomba: Preracun v EUR po tecaju zamenjave.
Vir: Banka Slovenije

POROCILO O FINANCNI STABILNOSTI 147



BANKA SLOVENIIE

EVROSISTEM
Tabela 2.2 Bilanca stanja ban¢nega sektorja — delezi v bilan¢ni vsoti in delezi v BDP v odstotkih
Delez v bilanéni vsoti (v %) Delez v BDP (v %)
2006 2007 2008 2009 2010 2006 2007 2008 2009 2010
AKTIVA 100,0 100,0  100,0  100,0 100,0 109,1 1225 1277 1459 1395
1) Denar 3,1 1,4 2,6 2,8 2,2 3,4 1,7 3,3 4,1 3,1
2) Posojila bankam 9,1 9,6 8,5 11,1 9,6 9,9 11,8 10,8 16,1 13,4
3) Posojila nebanénemu sektorju 60,3 66,8 70,4 65,7 68,5 65,8 81,9 89,9 95,8 95,5
3.1 Valutno
v domagi valuti 26,9 63,0 66,1 62,5 65,5 29,3 771 84,5 91,2 91,4
v tuji valuti 33,4 3,9 4,2 3,2 2,9 36,5 4,7 54 4,6 4.1
3.2 Po roénosti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
kratkoro¢ni 20,1 23,4 26,3 20,8 18,4 22,0 28,6 33,5 30,4 25,7
dolgoro¢ni 40,1 43,5 441 44,9 50,0 43,8 53,3 56,3 65,5 69,8
3.3 Sektorsko
nefinanéne druzbe 36,5 40,2 42,5 39,1 39,3 39,8 49,3 54,3 57,0 54,8
gospodinjstva 14,9 15,2 15,5 15,3 17,2 16,3 18,6 19,8 22,3 24,0
drzava 1,7 1,1 1,1 1,4 2,3 1,8 1,3 1,4 2,1 3,2
DFO 3,7 5,0 5,9 53 5,1 41 6,1 7,6 7,7 7,2
drugim 34 53 5,4 4,7 4,6 3,7 6,5 6,9 6,8 6,4
4) Finan¢na sredstva/vrednostni papirji 23,3 18,2 15,3 17,2 16,4 25,4 22,3 19,5 25,1 22,9
4.1 Valutno
v domagi valuti 14,8 15,4 13,1 14,4 13,6 16,1 18,8 16,7 21,0 19,0
v tuji valuti 5,9 0,1 0,0 0,0 0,1 6,5 0,2 0,1 0,0 0,1
4.2 Po ro¢nosti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
kratkoro¢ni 6,2 2,8 2,3 3,6 1,5 6,8 3,4 3,0 53 2,0
dolgorocni 14,5 12,7 10,8 10,8 12,2 15,8 15,5 13,8 15,7 17,1
4.3 Sektorsko
drzava 8,0 10,1 8,6 9,9 8,9 8,8 12,4 10,9 14,4 12,4
Banka Slovenije 53 0,0 0,0 0,0 0,0 58 0,0 0,0 0,0 0,0
drugi 10,0 8,1 6,7 7,3 7,6 10,9 9,9 8,6 10,7 10,6
5) Kapitalske nalozbe 1,3 1,5 1,3 1,3 1,4 1,4 1,8 1,7 2,0 1,9
6) Drugo 3,0 2,4 1,9 1,9 1,9 3,2 3,0 2,5 2,7 2,7
PASIVA 100 100 100 100 100 109,1 1225 1277 1459 139,55
1) Obveznosti do Evrosistema 0 0 3 4 1 0,0 0,5 3,3 59 1,6
2) Obveznosti do bank 31,9 37,6 38,1 30,9 30,2 34,8 46,1 48,6 45,0 42,2
tujih 29,9 34,0 33,8 25,2 23,3 32,6 417 43,1 36,8 32,5
3) Vloge nebanénega sektorja 51,7 45,8 43,3 45,7 46,7 56,4 56,1 55,3 66,6 65,2
3.1 Valutno
v domadi valuti 34,4 445 42,3 44,8 45,8 37,5 54,5 54,0 65,3 63,8
v tuji valuti 17,3 1,3 1,0 0,9 1,0 18,9 1,5 1,3 1,3 1,3
3.2 Po ro¢nosti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
kratkoro¢ni 453 41,6 38,1 35,3 31,9 49,4 51,0 48,7 51,5 445
dolgorocni 6,4 4,1 52 10,3 14,8 7,0 5,1 6,6 15,1 20,6
3.3 Sektorsko 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
nefinanéne druzbe 9,9 8,7 78 7.4 8,0 10,8 10,6 10,0 10,8 11,2
gospodinjstva 32,7 28,6 27,7 26,7 28,4 35,7 35,0 35,4 39,0 39,6
drzava 3,3 3,6 3,9 7,7 6,0 3,6 4,4 5,0 11,3 8,4
DFO 4,7 3,3 2,8 3,2 3,6
drugi 1,6 2,2 1,6 1,6 1,7 1,7 2,7 2,1 2,3 2,4
4) Vrednostni papirji 2,9 2,3 2,6 6,7 8,9 3,1 2,8 34 9,7 12,5
4.1 Valutno
v domadi valuti 2,9 2,3 2,6 6,7 8,9 3,1 2,8 3,4 9,7 12,5
v tuji valuti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4.2 Po ro¢nosti
kratkoro¢ni 0,0 0,0 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,3 0,0 0,0
dolgoro¢ni 2,9 2,2 2,4 6,6 8,9 3,1 2,8 3,1 9,7 12,4
5) Rezervacije 0,5 0,5 0,4 0,3 0,3 0,6 0,6 0,5 0,5 0,5
6) Podrejeni dolg 2,9 3,5 34 3,0 3,1 3,2 4,3 43 4,4 4,4
7) Kapital 8,4 8,4 8,4 8,3 8,2 9,2 10,3 10,7 12,1 11,4
8) Drugo 1,7 1,6 1,3 1,1 1,3 1,8 2,0 1,7 1,6 1,8

Vir: Banka Slovenije
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Tabela 2.3 Izkaz poslovnega izida ban¢nega sektorja v mio EUR in stopnje rasti v odstotkih
(v mio EUR) Stopnje rasti (v %)
2006 2007 2008 2009 2010 2006 2007 2008 2009 2010
1. Neto obrestni prihodki 690 816 945 932 1.038 9,2 18,3 15,7 -1,3 11,3
1.1 Obrestni prihodki 1.421 1.954 2.615 2.095 2.055 18,6 37,5 33,8 -19,9 -1,9
1.2 Obrestni odhodki 731 1.138 1.671 1.163 1.017 29,0 55,6 46,8 -30,4 -12,6
2. Neto neobrestni prihodki 526 617 416 493 437 26,0 17,3 -32,6 18,7 -11,5
2.1 Neto opravnine 309 336 340 336 343 9,5 9,0 1,0 -1,2 23
2.2 Neto finanéni posli 97 136 -115 42 -49 37,2 39,7
2.3 Neto ostalo 120 145 191 116 142 85,7 20,5 31,8 -39,1 22,3
3. Bruto dohodek (1+2) 1.216 1.433 1.360 1.425 1.474 15,9 17,9 -5,1 4,8 3.4
4. Operativni stroski 702 756 776 765 766 8,5 7,7 2,7 -1,4 0,1
— stroski dela 367 402 412 415 413 7,3 9,4 2,6 0,8 -0,5
5. Neto dohodek (3-4) 513 677 584 660 709 28,0 31,9 -13,7 13,0 7,3
6. Neto rezervacije 120 163 278 500 810 -14,5 36,0 70,5 79,8 62,1
7. Stroski skupaj (4+6) 822 919 1.054 1.265 1.576 4,4 11,8 14,7 20,0 24,6
8. Poslovni izid pred obdavéitvijo (3-7) 394 514 306 161 -101 50,7 30,6 -40,4 -47.,6
9. Davki 91 102 59 39 -3 75,5 12,8 -42,8 -33,9
10 Poslovni izid po obdav¢itvi (8-9) 303 412 248 122 -98 44,6 36,0 -39,8 -50,8
Opomba: Preracun v EUR po tecaju zamenjave.
Vir: Banka Slovenije
Tabela 2.4 Izkaz poslovnega izida ban¢nega sektorja — deleZi v bruto dohodku in delezi v bilan¢ni vsoti v odstotkih
Delez v bruto dohodka (v %) Delez v bilanéni vsoti (v%)
2006 2007 2008 2009 2010 2006 2007 2008 2009 2010
1. Neto obrestni prihodki 57 57 69 65 70 2,0 1,9 2,0 1,8 2,0
1.1 Obrestni prihodki 117 136 192 147 139 4,2 4,6 55 41 4,0
1.2 Obrestni odhodki 60 79 123 82 69 2,2 2,7 3,5 23 2,0
2. Neto neobrestni prihodki 43,3 43,0 30,6 34,6 29,6 1,6 1,5 0,9 1,0 0,8
2.1 Neto opravnine 25 23 25 24 23 0,9 0,8 0,7 0,7 0,7
2.2 Neto finanéni posli 8 9 -8 3 -3 0,3 0,3 -0,2 0,1 -0,1
2.3 Neto ostalo 10 10 14 8 10 0,4 0,3 0,4 0,2 0,3
3. Bruto dohodek (1+2) 100 100 100 100 100 3,6 3,4 2,9 2,8 2,9
4. Operativni stroski 58 53 57 54 52 21 1,8 1,6 1,5 1,5
— stroski dela 30 28 30 29 28 1.1 0,9 0,9 0,8 0,8
5. Neto dohodek (3-4) 42 47 43 46 48 1,5 1,6 1,2 1,3 1,4
6. Neto rezervacije 10 11 20 35 55 0,4 0,4 0,6 1,0 1,6
7. Stroski skupaj (4+6) 68 64 77 89 107 2,4 2,2 2,2 2,5 3,1
8. Poslovni izid pred obdavéitvijo (3-7) 32 36 23 11 -7 1,2 1,2 0,6 0,3 -0,2
9. Davki 7 7 4 3 0 0,3 0,2 0,1 0,1 0,0
10 Poslovni izid po obdav¢itvi (8-9) 25 29 18 9 -7 0,9 1,0 0,5 0,2 -0,2
Vir: Banka Slovenije
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Izbrani kazalniki poslovanja ban¢nega sektorja

2006 2007 2008 2009 2010
1) Donosnost in marze (v %)
donos na aktivo (ROA) 13 14 0,7 03 -0,2
donos na kapital (ROE) 15,1 16,3 8,1 39 -24
operatiwni stroski/bruto dohodek/CIR) 57,8 52,7 57,1 53,7 51,9
marza finanénega posrednistva 39 3,8 3,0 29 29
obrestna marza (na bilanéno vsoto) 2,2 2,2 21 1,9 2,0
neobrestna marza (na bilanéno vsoto) 1,7 1,6 0,9 1,0 0,9
neto obrestna marza (na obrestonosno aktivo) 24 23 2,2 2,0 2,1
obrestni razmik' 38 23 23 23 24
2) Struktura aktive in pasive (v %)
2.1 Rocnost posojil nebancnega sektorja
kratkoro¢na posajila/posojila 334 35,0 37,0 31,7 239
dolgorocna posajila/posojila 66,6 65,0 63,0 68,3 731
2.2 Rognost iog nebanénega sektorja
kratkoroéne Vioge/Moge 87,6 90,9 88,1 77,3 68,3
dolgorocne Moge/Moge 12,4 91 11,9 27 31,7
2.3 Geografska razdelitev posajil
rezidentom 94,4 922 92,5 93,1 93,5
nerezidentom 5,6 7.8 75 6,9 6,5
2.4 Devizna podbilanca
devizna aktiva/bilancna vsota 45,9 6,0 6,1 50 4,6
devizna pasiva/bilan¢na vsota 46,8 5,0 4,9 35 3,6
razlika -0,8 11 12 15 1,0
devizna posajila/posojila 55,9 64 6,4 52 45
devizne iogeMoge 53,3 59 6,0 45 4,7
devizna posajila/posojila (nebanénemu sektorju) 55,4 58 6,0 4.8 4,3
devizne iogeMoge (nebanénega sektorja) 33,4 27 24 1,9 21
2.5 Vrednostni papirji
vrednostni papirji/posojila nebanénemu sektorju 37,3 26,1 211 244 223
2.6 Sektorska struktura
podietja
posojila podjetiem/posojila nebanénemu sektorju 66,7 67,7 68,6 67,5 64,9
posajila podjetjem v tuji valuti/posojila podjetjem 65,4 37 34 23 1,9
gospodinjstva
posajila gospodinjstvom/posojila nebanénemu sektorju 24,9 29 223 234 253
posaojila gospodinjstvom v tuji valuti/posojila gospodinjstvom 23,2 10,2 12,9 10,6 99
drzava
posajila drzavi/posajila nebanénemu sektorju 28 16 15 22 34
tujina
obveznosti do tujih bank/bilanéna vsota 29,9 34,0 33,7 25,0 233
3) Kakowost nalozb
oslabitve (mio EUR) 1.233,8 1.311,1 1.403,2 1.827,2 2422,0
razwr$éene terjatve (mio EUR) 31.581,0 40.541,6 47.129,2 49.757,3 49.766,3
oslabitve/razwcene terjatve (v %) 39 3,2 3,0 3,7 4.9
nedonosne razwscene terjatve/razwrscene terjatve (v %) 25 18 18 22 37
oslabitve za nedonosne terjatve/nedonosne razwr§éene terjatve (v %) 84,3 86,4 793 759 68,6
nedonosne razwscene terjatve/regulatorni kapital (v %) 31,0 20,8 19,1 241 40,8
nedonosne razw$cene terjatve, zmanj$ane za oslabitve/kapital (v %) 4.9 2,8 4,0 58 12,8
vsota velikih izpostavjenosti/kapital (v %) 2212 2174 168,7 159,2
4) Obrestno tveganje
razlika med delezema obrestovane aktive in pasive (0. t.) 37 50 48 6,2 25
obrestovana aktiva/aktiva (v %) 91,3 95,1 94,2 96,0 92,5
obrestovana pasiva/pasiva (v %) 87,6 90,1 89,4 89,8 90,0
5) Valutno tveganje (v %)
odprta devizna pozicija/regulatorni kapital 25,8 0,9 0,2 0,9 1,4
6) Likvidnost
povprecna likvidna sredstva/povprecne kratkorocne Mioge nebanénega sektorja (v %) 97 837 34,33 36,2 43,0
powvprecna likvidna sredstva/povprecna bilancna vsota (v %) 45 3,6 13,78 13,8 14,3
koli¢nik 1. razreda likvidnostne lestvice 1,13 1,21 1,24 13 14
koli¢nik 2. razreda likvidnostne lestvice 1,15 1,13 1,14 1,2 1,1
delez dolzniskih vrednostnih papirjev v bilancni vsoti (v %) 20,8 16,02 13,47 15,0 14,3
7) Solventnost in struktura kapitala (v %)
kapitalska ustreznost 11 11,2 11,7 11,6 1,3
kapitalska ustreznost prvega reda 8,3 78 92 93 9,0
dodatni kapital/temeljni kapital 38,0 48,5 333 30,0 31,6

Opomba: 'Razlika med povpreéno efektivno obrestno mero za posojila in vloge nebanénega sektorja v zadnjem &etrtletju leta.

Vir: Banka Slovenije
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Tabela 2.5 Nekatera razmerja med postavkami bilanc stanja, ki opredeljujejo likvidnost bank v odstotkih
Banke v
Velike Majhne v edinski
(v %) banke banke tuji lasti Skupaj
2006 99,5 122,5 54,2 85,8
Razmerje med vlogami nebanénega sektorja in 2007 80,0 92,2 43,7 68,5
posojili nebanénemu sektorju 2008 734 85,8 38,1 61,5
2009 83,3 92,7 42,5 69,5
2010 80,0 95,7 43,0 68,2
Feb.11 82,4 97,9 44,6 70,3
2006 122,1 111,3 117,6 119,8
. o . 2007 113,3 94,3 89,5 105,1
Razmerje med kratkoro€nimi vlogami in

kratkoro€nimi posojili nebanénega sektorja g 93,2 86,3 84,7 90,3
2009 97,3 89,8 112,9 99,9
2010 77,9 79,3 104,2 83,9
Feb.11 81,9 77,1 108,9 87,3
2006 40,4 13,2 72,9 49,5
Razmerje med obv eznostmi 2007 47,0 9.7 66,0 50,9
do tujih bank in posaojili nebanénemu sektorju A 42,6 103 63,9 48,0
2009 28,3 55 61,6 38,4
2010 24,1 2,8 57,2 34,0
Feb.11 23,3 2,7 56,3 33,3
2006 22,9 7,2 50,6 29,9
2007 29,0 6,2 52,3 34,0
Delez obv eznosti do tujih bank v bilanéni vsoti 2008 27,7 6,8 52,3 33,8
2009 16,8 3,5 48,9 25,2
2010 15,0 1,7 47,8 23,3
Feb.11 14,4 1,7 47,0 22,7
2006 24,8 20,3 13,5 21,2
Delez dolzniskih 2007 19,9 17,0 7,2 16,0
vrednostnih papirjev 2008 17,2 14,8 5,8 13,5
v bilancni vsoti 2009 18,0 18,9 7,2 14,9
2010 16,4 19,1 8,1 14,3
Feb.11 16,9 19,2 8,3 14,6
2006 45,5 116,0 25,1 38,2
Kazalnik likvidnosti ECB 2007 37,3 48,8 16,9 29,4
(razmerje med v soto denarja in terjatev do bank 2008 39,2 55,8 14,8 29,1
ter obv eznostmi do bank) 2009 71,5 61,3 18,7 45,0
2010 67,0 69,8 8,9 39,0
Feb.11 69,8 72,5 9,1 40,2

Vir: Banka Slovenije
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3. Finan¢ni sistem

Tabela 3.1 Struktura finan¢nega sistema
Bil. vsota (v mio EUR) Struktura (v %) Delezv BDP (v %) St. institucij

2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010
Denarne fin. institucije’ 52.009 50.761 76,6 75,4 147,0 140,8 25 25
banke 51.612 50.320 76,1 74,7 145,9 139,5 22 22
banke v zasebni lasti 41.130 39.507 60,6 58,7 116,2 109,6 - -
domagi 20.265 19.953 29,9 29,6 57,3 55,3 - -
tuji 20.865 19.554 30,7 29,0 59,0 54,2 - -
banke v neposredni drzav ni lasti 10.482 10.813 15,4 16,1 29,6 30,0 - -
hranilnice 397 441 0,6 0,7 1,1 1,2 3 3
Nedenarne fin. institucije 15.857 16.567 23,4 24,6 44,8 45,9 - -
zav arov alnice? 5.660 6.059 8,3 9,0 16,0 16,8 17 17
pokojninski skladi® 1.287 1.538 1,9 2,3 3,6 4,3 9 9
inv esticijski skladi 2.234 2.294 3,3 3,4 6,3 6,4 132 135
lizinska podjetja* 6.094 6.094 9,0 9,1 17,2 16,9 21 21
BPH, DZU in drugi* 582 582 0,9 0,9 1,6 1,6 - -
Skupaj 67.866 67.328 100,0 100,0 191,8 186,7 - -

Opombe: Podatki za finanéne institucije, ki niso banke, zavarovalnice, pokojninske druzbe ali pokojninski in investicijski skladi, so na
podlagi Sifranta SKD 2008 pridobljeni iz AJPES-ove baze zaklju¢nih racunov.
' Denarne financne institucije ne vkljutujejo centralne banke. * Bilan¢na vsota pozavarovalnic po podatkih za konec tretjega
&etrtletja 2010. * Med pokojninskimi skladi je upostevan tudi Prvi pokojninski sklad. * Bilanéna vsota po podatkih ob koncu

leta 2009.
Vir: Banka Slovenije, AZN, ATVP, AJPES, ZBS

Tabela 3.2 Trzna koncentracija posameznih vrst finan¢nih institucij
Banke Zavarovalnice  Pokojninski skladi Investicijski skladi LizinSka podjetja
2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010
HHI vse druzbe 1.250 1.149 2.302 2.225 2.119 2.115 492 458 1.680 1.590
pet najv egjih druzb 1.109 1.006 2.233  2.147 2.109 2.105 403 376 1.600 1.497
Delez (v %) pet najv ecjih druzb 60 59 75 74 94 94 40 38 75 74
prva najvedja 30 27 44 43 32 32 15 15 33 32

Opomba: Herfindahl-Hirschmanov indeks (HHI) je izratunan glede na bilan¢no vsoto, razen za lizinska podjetja, kjer je bil obseg
sklenjenih poslov osnova za izracun. Med pokojninske sklade ni vkljucen Prvi pokojninski sklad, ker gre za zaprti
pokojninski sklad, ki ne predvideva dodatnih vplacil.

Vir: Banka Slovenije, AZN, ATVP, AJPES, ZBS
Tabela 3.3 Finan¢ni kazalniki posameznih vrst finan¢nih institucij
2006 2007 2008 2009 2010
Dobicek pred obdavéitvijo (v mio EUR)

Banke 393,7 514,2 306,3 160,5 -96,4
Zavarovalnice in pozavarovalnici ' 67,8 117,5 -2,8 17,7 79,7
Lizinska podjetja 54,6 60,7 30,0 -36,6
Druzbe za upravljanje 171 34,6 21,3 6,5

ROA (v %)
Banke 1,22 1,36 0,67 0,32 -0,19
Zavarovalnice in pozavarovalnici ! 1,90 2,63 -0,06 0,33 1,36
LizinSka podjetja 1,51 1,29 0,52 -0,60
Druzbe za upravljanje 11,64 15,98 9,83 4,33

ROE (v %)
Banke 14,82 16,28 8,14 3,85 -2,25
Zavarovalnice in pozavarovalnici ! 10,89 12,90 -0,28 1,85 7,79
Lizinska podjetja 21,92 20,11 9,36 -12,73
Druzbe za upravljanje 16,74 23,01 15,15 7,74

Opomba: ' Pri zavarovalnicah in pozavarovalnicah je upostevan &isti poslovni izid obratunskega obdobja (dobicek po davkih).
Za leto 2010 se za pozavarovalnici upostevajo podatki do tretjega Cetrtletja 2010.
Vir: Banka Slovenije, AZN, AJPES
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Tabela 3.4 Neposredna lastniska struktura slovenskega finanénega sistema — vrednotenje delnic po trzni oziroma
knjigovodski vrednosti v odstotkih
LastniSka struktura (v %)
IZDAJATELJI Banke Drugi Zavarovalnice Podjetja Skupaj
finanéni in

IMETNIKI posredniki pokojninski skladi

2005
Nefinan¢na podjetja 24 30 14 31 29
Banke 8 8 7 3 4
Drugi finanéni posredniki 2 9 1 11 10
Zavarovalnice in pokojninski skladi 3 8 10 1 2
Drzava 23 8 54 23 23
Prebivalstvo 2 34 1 17 16
Tujina 36 2 10 11 13
Drugo 2 2 0 3 2
Skupaj 100 100 100 100 100

2006
Nefinan¢na podjetja 24 29 16 29 28
Banke 8 10 5 3 5
Drugi finanéni posredniki 2 15 1 9 8
Zavarovalnice in pokojninski skladi 3 6 9 2 3
Drzava 20 7 56 25 24
Prebivalstvo 2 30 4 18 16
Tujina 39 1 8 11 15
Drugo 1 2 1 3 2
Skupaj 100 100 100 100 100

2007
Nefinanéna podjetja 17 33 22 32 30
Banke 7 8 6 2 3
Drugi finanéni posredniki 5 16 1 10 9
Zavarovalnice in pokojninski skladi 3 7 9 2 2
Drzava 26 1 47 24 23
Prebivalstvo 8 32 6 19 18
Tujina 34 2 9 11 13
Drugo 1 2 1 1 1
Skupaj 100 100 100 100 100

2008
Nefinan¢na podjetja 24 31 19 39 35
Banke 5 4 11 3 4
Drugi finan¢ni posredniki 5 19 4 8 8
Zavarovalnice in pokojninski skladi 5 4 15 1 3
Drzava 21 1 31 19 19
Prebivalstvo 3 25 5 15 13
Tujina 38 13 15 13 17
Drugo 0 3 0 1 1
Skupaj 100 100 100 100 100

2010
Nefinanéna podjetja 21 27 19 38 33
Banke 6 6 10 4 5
Drugi finan¢ni posredniki 5 20 4 7 7
Zavarovalnice in pokojninski skladi 4 5 1 2 3
Drzava 25 1 36 20 21
Prebivalstvo 3 27 6 16 14
Tujina 37 12 13 12 17
Drugo 0 1 1 1 1
Skupaj 100 100 100 100 100

Vir: KDD, prerac¢uni BS
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4. Zavarovalnice

Tabela 4.1 Bilan¢na vsota ter izracun izida zavarovalnic in pozavarovalnic
2006 2007 2008 2009 2010 2007 2008 2009 2010
(v mio EUR) Stopnje rasti (v %)
Zavarovalnice
Bilanéna vsota 3.519 4.550 4.590 5.091 5.435 29,3 0,9 10,9 6,8
premozenijski del 1.806 2.251 2.265 2.335 2.398 24,6 0,7 3,1 2,7
Zivljenjski del 1.713 2.299 2.325 2.755 3.037 34,2 11 18,5 10,2
Izracun izida
izid iz prem. zavar., razen zdr.! 64,9 69,1 1,0 19,4 139,2 6,5 -98,6 1860,8 615,9
izid iz zdravstvenih zavarovan; -2,1 9,9 10,9 10,8 -5,7 573,4 9,9 -0,7 -152,8
izid iz Zivljenjskih zavarovan; ' 13,9 20,8 1,8 27,4 26,1 49,5 -91,6  1446,5 -4,8
prihodki od nalozb 74,6 118,7 104,0 99,1 98,6 59,1 -12,4 -4,7 -0,5
odhodki od nalozb 13,1 21,2 86,9 69,9 96,2 62,0 309,3 -19,6 37,7
Gisti poslovni izid 2 51,5 95,1 29 23,1 77,9 84,7 -97,0 696,9 2371
ROE (v %) 9,93 12,42 0,34 2,99 9,27
ROA (v %) 1,59 2,36 0,06 0,48 1,48
Pozavarovalnice3
Bilan¢na vsota 368 485 561 570 624 31,7 15,7 1,6 9,5
IzraGun izida
izid iz prem. zavar., razen zdr. 16,0 11,3 -0,2 4,3 2,4 -29,1 -101,5  2563,7 -43,6
prihodki od nalozb 15,6 31,3 27,0 18,1 12,9 101,2 -13,9 -33,0 -28,6
odhodki od nalozb 2,4 6,9 30,6 21,0 71 184,6 343,0 -31,5 -66,2
Cisti poslovni izid 16,3 22,4 -5,7 -5,4 1,8 37,6 -125,6 5,0 133,5
ROE (v %) 15,67 15,48 -3,16 -2,99 1,00
ROA (v %) 4,77 5,25 -1,10 -0,96 0,31
Opombe: 'Izid iz rednega delovanja.
2 Cisti poslovni izid iz obradunskega obdobja je izradunan po davkih.
* Podatki za pozavarovalnice se v letu 2010 nanasajo na konec tretjega &etrtletja 2010.
Vir: AZN, preracuni BS
Tabela 4.2 Kapitalska ustreznost zavarovalnic in pozavarovalnic
Stopnije rasti (v %)
2006 2007 2008 2009 2010 2007 2008 2009 2010
Zavarovalnice — skupaj
Zahtevani minimalni kapital (v mio EUR) 2201 261,0 275,2 286,6 300,1 18,6 55 4.1 4,7
Presezek (v mio EUR) 155,0 2222 1448 150,1 206,8 43,4 -34,8 3,6 37,8
Presezek/zahtevani minimalni kapital (v %) 70,4 85,1 52,6 52,4 68,9 20,9 -38,2 -0,5 31,6
Zivljenjska zavarovanja
Presezek/zahtevani minimalni kapital (v %) 66,6 68,8 60,9 61,1 69,5
Temeljni kapital/Ciste zav.-teh. rezervacije (v %) 8,0 10,4 10,3 8,6 8,2
Premozenjska zavarovanja skupaj z zdravstvenimi
Presezek/zahtevani minimalni kapital (v %) 721 93,1 48,2 47,6 68,6
Temeljni kapital/Cista zbrana premija (v %) 26,7 45,3 36,9 36,0 38,2
Pozavarovalnice'
Zahtevani minimalni kapital (v mio EUR) 21,9 26,1 26,1 29,0 31,5 18,9 0,0 11,3 8,6
Presezek (v mio EUR) 51,8 60,2 75,9 50,1 39,2 16,3 26,1 -34,0 -21,8
Presezek/zahtevani minimalni kapital (v %) 236,3 2311 2914  172,8 1245 -2,2 26,1 -40,7 -28,0
Temeljni kapital/Cista zbrana premija (v %) 73,8 107,0 105,6 92,2 125,5 44,9 -1,3 -12,6 36,0

Opomba: ' Podatki za pozavarovalnice se v letu 2010 nanasajo na konec tretjega etrtletja 2010.

Vir: AZN, preracuni BS
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Tabela 4.3 Skodni rezultat pomembnejiih zavarovalnih vrst
2006 2007 2008 2009 2010
Zavarovalnice
Skupaj 0,57 0,56 0,62 0,62 0,62
Zivljenjsko zavarovanje 0,29 0,27 0,28 0,32 0,41
Prostovoljno zdravstveno zavarovanje 0,86 0,80 0,83 0,82 0,89
Premozenjsko, razen zdravstvenega 0,60 0,62 0,71 0,69 0,61
zavarovanje odgovornosti pri uporabi motornih vozil 0,54 0,55 0,55 0,57 0,56
zavarovanje kopenskih motornih vozil 0,76 0,77 0,87 0,89 0,77
nezgodno zavarovanje 0,44 0,39 0,39 0,38 0,37
drugo skodno zavarovanje 0,64 0,76 1,04 0,86 0,62
zavarovanje pozara in elementarnih nesre¢ 0,45 0,60 1,14 0,69 0,55
kreditno zavarovanje 0,72 0,71 0,54 0,90 0,96
drugo premozenjsko zavarovanje 0,77 0,64 0,61 0,62 0,54
Pozavarovalnice
Skupaj 0,56 0,56 0,83 0,66 0,53
Vir: AZN
Tabela 4.4 Pokritost Cistih zavarovalno-tehni¢nih rezervacij z nalozbami kritnega premozenja
2006 2007 2008 2009 2010
Zavarovalno-tehni¢ne rezervacije (v mio EUR) 2.601 3.056 3.033 3.464 3.703
stopnje rasti (v %) 16 18 -1 14 7
Nalozbe kritnega premozenja (v mio EUR) 2.856 3.357 3.493 4.115 4.489
stopnje rasti (v %) 15 18 4 18 9
Nalozbe kritnega premozenja/zavarovalno-tehni¢ne rezervacije (v %) 109,8 109,8 115,2 118,8 121,2
Delez nalozb kritnega premoZenja v BDP (v %) 9,2 9,7 94 11,6 12,4
Matemati¢ne rezervacije (v mio EUR) 1.452 1.748 1.752 2.105 2.346
stopnje rasti (v %) 24 20 0 20 11
Nalozbe kritnega sklada (v mio EUR) 1.665 2.042 2.095 2.539 2.838
stopnje rasti (v %) 22 23 3 21 12
Nalozbe kritnega sklada/matemati¢ne rezervacije (v %) 114,7 116,8 119,6 120,6 121,0
Delez nalozb kritnega sklada v BDP (v %) 54 5,9 5,6 7,2 7,9
Druge zavarovalno-tehni¢ne rezervacije (v mio EUR) 1.149 1.308 1.281 1.359 1.357
stopnje rasti (v %) 7 14 -2 6 0
Nalozbe kritnega premozenja brez kritnih skladov (v mio EUR) 1.192 1.315 1.398 1.576 1.651
stopnje rasti (v %) 7 10 6 13 5
Nalozbe kritnega premozenja brez KS/druge zavarovalno-tehni¢ne rezervacije (v %) 103,7 100,5 109,1 116,0 121,7
Delez nalozb kritnega premoZenja brez kritnih skladov v BDP (v %) 3,8 3,8 3,7 4,5 4,6
Vir: AZN, SURS, preracuni BS
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Tabela 4.5 Nekateri kazalniki obveznega in prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja
Stopnije rasti (v %)

2006 2007 2008 2009 2010 2007 2008 2009 2010

Obvezno pokojninsko zavarovanje
Povpreéno Stevilo zavarovancev pri ZPIZ (1) 857.922 879.090 904.084 894.886 881.992 25 28 -10 -14
Povprecno $tevilo upokojencev ' (2) 536.887 543.473 551.258 560.428 573.238 1,2 1,4 1,7 23
Razmerje (1)/(2) 1,60 1,62 1,64 1,60 1,54 12 14 -26 -36
Povprecna pokojnina (v EUR) 2(3) 484 512 554 570 577 57 83 29 11
Neto povprec¢na placa (v EUR) (4) 773 835 900 930 967 79 78 34 39
Razmerje (3)/(4) 0,63 0,61 0,62 0,61 060 -20 05 -05 -26
Povprec¢na starost novih prejemnikov pokojnin 58,9 59,2 59,2 59,5 59,8 05 00 06 04
moski 60,3 60,7 60,8 60,9 60,9 06 01 03 00
Zenske 57,2 57,4 57,5 58,0 58,3 04 02 09 06

Prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje
Stevilo zavarovancev dod. prost. pok. Zavarovanja (5) 459.764 486.816 512.343 482.988 508.195 59 52 57 52
Delovno aktivno prebivalstvo (6) 833.016 864.361 880.252 844.655 818975 38 18 -40 -3,0
Razmerje (5)/(6) 0,55 0,56 0,58 0,57 0,62 20 33 -18 85
Sredstva (v mio EUR) 783 956 1.212 1.528 1794 22,0 26,9 26,1 174
delez sredstev v BDP (v %) 2,5 2,8 3,3 43 5,0 96 17,6 32,9 152
delez sredstev v finanénih sredstvih

gospodinjstev (v %) 2,4 2,6 3,3 3,8 4,3 43 28,8 16,6 11,8
Zbrana premija (v mio EUR) 202 217 240 152 154 78 103 -364 08
delez premije v davénih prihodkih ZPIZ (v %) 7,5 7,5 74 4,6 46 -07 -16 -372 -05

Opombi: ! Vklju&eni so prejemniki vseh vrst pokojnin: starostnih, invalidskih, druzinskih, vdovskih, vojaskih, kme&kih in drzavnih.
2 Vkljugene so starostne, invalidske ter druzinske in vdovske pokojnine, zmanjsane za obradunano akontacijo davka.
Vir: ATVP, AZN, Banka Slovenije, SURS, ZP1Z
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Tabela 5.1 Pregled investicijskih skladov — sredstva in neto vplacila vzajemnih skladov v mio EUR ter medletna
donosnost v odstotkih
(Pooblasc¢ene) investicijske druzbe
Vzajemni skladi Skupaj inv. skladi
Sredstva
Neto vpladila Sredstva VEP - VS Pidi Idi Sredstva
(mio EUR) (mio EUR)  St. rasti St.rasti (mio EUR)  St.rasti (mio EUR) St.rasti  (mio EUR) St. rasti
2000 5 45 22% 4% 2.393 -4% - - 2.438 -
2001 7 61 37% 23% 2.287 -4% - - 2.348 -4%
2002 122 231 277% 54% 1.352 -41% 578 - 2.161 -8%
2003 107 389 68% 17% 550 -59% 894 55% 1.833 -15%
2004 339 877 126% 18% - - 1.209 35% 2.086 14%
2005 138 1.385 58% 7% - - 835 -31% 2.220 6%
2006 163 1.929 39% 19% - - 916 10% 2.845 28%
2007 470 2.924 52% 28% - - 1.213 32% 4.138 45%
2008 -304 1.513 -48% -43% - - 398 -67% 1.912 -54%
2009 18 1.856 23% 24% - - 377 -5% 2.234 17%
2010 25 2.054 1% 6% - - 241 -36% 2.294 3%
Vir: ZDZU, ATVP, LISE, lastni preracuni
Tabela 5.2 Sredstva investicijskih skladov drzav EU in Slovenije v mrd EUR in odstotkih
Vred. sred. Letna Struktura glede na sredstva (v %)
(mrd EUR) rast (v %) Delniski ~ Obvezniski MesSani Denarni Drugi
EU 2006 5.974 15,1 41 23 15 16 5
2007 6.203 4,2 40 22 15 16 7
2008 4.593 -25,4 30 23 16 25 6
2009 5.299 16,7 34 23 16 21 6
2010 5.990 11,5 34 25 17 18 5
Slovenija 2006 1,9 39,3 63 1 35 0 0
2007 29 51,3 63 2 33 1 0
2008 1,5 -48,8 63 2 33 1 0
2009 1,8 21,6 63 2 34 1 0
2010 2,0 11,3 64 3 32 1 0
Vir: Banka Slovenije, Efama
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Tabela 5.3 Vzajemni skladi — Stevilo, sredstva in neto vplacila v mio EUR ter donosnost v odstotkih
Stopnije rasti (v %)
2006 2007 2008 2009 2010 2006 2007 2008 2009 2010
Stevilo
skupaj 99 109 127 128 137 98,0 10,1 16,5 0,8 6,6
delniski 72 80 96 98 104 176,9 11,1 20,0 2,1 5,8
obvezniski 10 10 10 11 0,0 111 0,0 0,0 9,1
uravnotezeni 16 17 18 17 18 14,3 6,3 5,9 -5,6 5,6
denarni 2 2 2 3 - 0,0 0,0 0,0 33,3
drugi - - 1 1 1 - - - 0,0 0,0
Sredstva
domaci VS (v mio EUR) 1.929 2924 1.513 1.856  2.054 39,3 51,6 -48,2 22,7 9,6
delniski (v %) 58 68 63 63 64 9,6 17,7 -6,8 0,0 1,2
obvezniski (v %) 2 1 2 2 3 -45,3 474 78,6 -0,4 29,7
uravnotezeni (v %) 40 31 33 34 32 -7,4 -23,0 94 uwoeld #peERdG
banéni (v %) 30 28 33 39 36 20,8 -6,5 20,1 15,2 -5,7
nebanéni (v %) 70 72 67 61 64 -6,8 2,7 -7,8 -7,6 #DEL:;(?!
tuji VS (v mio EUR) 308 367 130 189 217 119,8 194  -64,7 45,8 12,8
Letna neto vpladila
domadi VS (v mio EUR) 163 470 -304 18 25 18,5 187,3 -164,6 -106,0 25,6
delniski (v %) 130 84 -200 66 37
obvezniski (v %) -9 -1 -5 2 24
uravnotezeni (v %) -23 16 -105 35 37
ban¢ni (v %) 44 31 28 52 19
nebanéni (v %) 56 69 72 48 81
tuji VS (v mio EUR) 127 2 -55 -4 -1
Letna stopnja rasti VEP (v %)
skupaj 19 28 -43 24 6
delniski 20 32 -48 28 9
obvezniski 2 5 -3 7 4
uravnotezeni 18 23 -38 17 2
banéni 15 19 -35 26 8
nebangéni 20 31 -46 23 6
Opomba: Podatki za tuje sklade vkljucujejo le tiste, ki se uradno trzijo v Sloveniji.
Vir: ATVP, lastni preracuni
Tabela 5.4 Struktura nalozb po posameznih vrstah investicijskih skladov v odstotkih
(v %) 2006 2007 2008 2009 2010
Vzajemni skladi
delnice 30 29 21 22 17
obveznice 8 5 7 6 5
banc¢ni depoziti 8 10 11 10 8
tuje nalozbe 51 55 58 62 70
drugo 3 2 3 0 0
Vir: ATVP
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6. LizinSka podjetja
Tabela 6.1 Primerjava slovenske lizinske dejavnosti z evropskimi lizin§kimi podjetji v odstotkih
(v %) 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Slovenska lizinska podjetja
stopnja rasti poslov 12,3 35,5 28,0 34,3 12,6 -49,3 3,0
delez lizinskih poslov v bruto investicijah 18,5 23,7 26,9 31,4 31,8 20,5 21,7
struktura poslov
lizing nepremicnin 29,7 33,5 29,5 30,9 27,9 26,4 21,9
lizing premi¢nin 70,3 66,4 70,5 69,1 72,1 73,6 78,1
lizing premi¢nin in nepremicnin fizicnih oseb 22,2 20,9 19,2 19,5 20,3 22,4 21,5
Evropska lizinska podjetja
stopnja rasti poslov 8,0 11,6 16,9 11,2 -7,8 -32,3 4,9
delez lizinskih poslov v bruto investicijah 14,8 15,9 19,0 20,8 16,0 12,0 -
struktura poslov
lizing nepremic¢nin 16,2 17,1 15,5 13,7 11,5 11,7 -
lizing premiénin 83,8 82,9 84,5 86,3 88,5 88,3 -

Opomba: Zaradi primerljivosti s podatki Leaseurope se za investicije upostevajo bruto investicije v osnovna sredstva brez investicij v
stanovanjske zgradbe. Podatek za stopnjo rasti poslov evropskih lizinskih podjetij za leto 2010 je zaCasen.

Vir: Leaseurope, SURS, ZBS, ZLPS
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7.  Kapitalski trg

Tabela 7.1 Pregled organiziranega trga vrednostnih papirjev v mio EUR in odstotkih

Trzna kapitalizacija  Delez trzne kapit. Promet Delez prometa Vrednostni obrat  Letne stopnje rasti
(v mio EUR) v BDP (v %) (v mio EUR) v BDP (v %) vred. papirjev SBI TOP (v %)
2001 5.759 27,9 1.454 7,0 0,252 -
2002 9.073 39,2 2.007 8,7 0,221 -
2003 10.190 40,6 1.420 5,7 0,139 -
2004 12.726 47,0 1.655 6,1 0,130 29,3
2005 13.395 46,7 1.840 6,4 0,137 2,8
2006 18.838 60,8 1.805 5,8 0,096 56,6
2007 26.696 77,4 3.324 9,6 0,125 71,0
2008 15.488 417 1.286 3,5 0,083 -66,1
2009 19.668 56,2 904 2,5 0,046 15,0
2010 20.453 57,1 493 1,4 0,023 -13,5
Vir: LJSE, SURS
Tabela 7.2 Stevilo izdajateljev in izdanih vrednostnih papirjev na LISE ter $tevilo vpisanih vrednostnih papirjev
pri KDD
2006 2007 2008 2009 2010 2006 2007 2008 2009 2010
LJSE Medletne razlike
Stevilo izdajateljev 130 119 107 97 88 -18 -1 -12 -10 -10
Stevilo izdanih VP 205 188 187 174 158 -22 -17 -1 -13 -10
delnic 102 89 86 85 75 -10 -13 -3 0 -13
obveznic 93 89 90 85 79 -2 -4 1 -5 -8
invest. druzb 7 7 4 4 4 -3 0 -3 0 0
Stevilo ¢lanov 24 24 23 25 25 -3 0 -1 2 0
KDD Delez izdajateljev in VP iz LISE v KDD (v %)
Stevilo izdajateljev 810 803 764 742 738 16 15 14 13 12
Stevilo izdanih VP 1026 995 943 912 891 20 19 20 19 18
delnic 889 877 821 795 792 11 10 10 11 9
obveznic 115 112 111 107 94 81 79 81 79 84
invest. druzb 7 7 4 4 4 100 100 100 100 100
Vir: LJSE, KDD
NaloZbe rezidentov v tujino
Tabela 7.3 Nalozbe rezidentov v vrednostne papirje, izdane v tujini, v mio EUR in odstotkih
2006 2007 2008 2009 2010
Stopnja rasti nalozb v tujino (v %) 81,5 77,7 -21,6 4,8 4,9
Skupaj nalozbe v tujino (v mio EUR) 5.495 9.767 7.655 8.041 8.458
Struktura po sektorjih (v %)
Banke 41 47 55 47 47
Drugi finanéni posredniki 21 19 12 15 16
Zavarovalnice 18 17 24 27 26
Prebivalstvo 12 10 4 6 6
Podijetja 4 3 2 2
Drugo 4 4 4 3
Vir: KDD, Banka Slovenije, lastni preracuni
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NalozZbe nerezidentov v Slovenijo
Tabela 7.4 Nalozbe nerezidentov v vrednostne papirje, izdane v Sloveniji, v mio EUR in odstotkih

2006 2007 2008 2009 2010
Stopnja rasti nalozb nerezidentov (v %) 38,6 22 5 40 21
Skupaj nalozbe nerezidentov (v mio EUR) 4129 5.054 5.295 8.855 11.219

Struktura po domacih sektorjih (v %)

Podjetja 52 55 36 21 18
Banke 24 26 29 18 14
Drugi finanéni posredniki 0 1 3 1 1
Zavarovalnice 2 2 2 2 1
Drzava 22 16 30 58 66

Vir: KDD, Banka Slovenije, lastni prerauni
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