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POJASNILO: v tej publikaciji uporabljena analiticna Clenitev bancnega sistema na
homogene skupine bank, poimenovane velike domace banke, majhne domace banke in
banke v veéinski tuji lasti, ne izhaja iz prevladujodega lastniitva bank. Clenitev temelji
na znacilnostih njihovega poslovanja, zlasti na strukturi financiranja.
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1 POVZETEK

Banke poslujejo v ugodnem makroekonomskem okolju, ki s stabilnostjo in napovedmi nadaljnje
rasti povecuje zaupanje poslovnih subjektov in gospodinjstev. Rast nepremicninskega trga in
razpolozljivega dohodka spodbuja povprasevanje gospodinjstev po posojilih. IzboljSana struktura
financiranja podjetij in rast dobickov povecujeta kreditno sposobnost gospodinjstev ter ugodno
vplivata na tveganja, ki izvirajo iz tega segmenta banénih nalozb. Se naprej najveé izzivov za
poslovanje bank prinasata poslovanje in doseganje ustrezne dobiCkonosnosti v okolju nizkih
obrestnih mer, ki se mu banke prilagajajo tudi s spreminjanjem poslovnih modelov. Pri tem se
prednje postavljajo izzivi obvladovanja drugih tveganj, predvsem ro¢nostne neusklajenosti nalozb
in obveznosti ter povecane obrestne ob¢utljivosti. Na splo$no se je v letu 2016 znizala ob¢utljivost
bank za sistemska tveganja, kar je dobra osnova za ozivljanje kreditne aktivnosti v leto§njem letu.

Tabela1.1: Prikaz tveganj v slovenskem banénem sistemu
Sistemsko tveganje Ocena tveganja Tendenca

vQ42016 vQ12017 v Q22017 tjs;::‘j'a
Makroekonomsko tveganje I:>
Kreditno tveganje @
Nepremicéninski trg ﬁ
Tveganje financiranja :>
Obrestno tveganje |:>
peeee I =
Solventnostno tveganje - - - ﬁ
Dohodkovno tveganje I:>
LizinSke druzbe @
Barvna lestvica:

Vir: Banka Slovenije.

Nadaljnja gospodarska rast in obeti za naslednja leta ugodno vplivajo na finan¢ni polozaj
gospodinjstev in podjetij. Skupaj z naras¢ajo¢im optimizmom so ti dejavniki na prehodu v leto
2017 pomembno prispevali k ustavljanju veéletnega upadanja posojilne aktivnosti bank.
Zaznavanje manj$ih tveganj pri kreditiranju se izraza z manj zaostrenimi kreditnimi standardi in
dodatno prispeva k ugodnejSim posojilnim pogojem, ki jih v najvecji meri zaznamujejo nizke
posojilne obrestne mere in naraséajo¢a ponudba ugodnih posojil s fiksno obrestno mero.

Na nadaljnje znizevanje visokega financnega Slika 1: Struktura finan¢nih obveznosti podjetij
szodq podjetij vje v letl.l .20}6 Vpliv.zilo V§é 100 % —g— & _%_ _%_ _%_ '&'
dejavnikov. Vec let trajajoce zmanjSevanje %0
zadolZenosti pri bankah se je podaljsalo skoraj
do konca 2016, ob tem se je ustavilo tudi I I I I
zadolZevanje podjetij v tujini. Drugo leto 50
zaporedoma se podjetja v vegji meri

=DVP

financirajo s pritokom lastniskega kapitala, * Drugo
. . . S .. 20 41 42 42 Komercialni krediti
predvsem tujega, kar je izboljSalo njihovo 0 = Posojia
strukturo financiranja v smeri bolj vzdrznega 0 Lastniskikapita
e [ . v . gre 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 EMU
nacina znizevanja financnega vzvoda podjetij. 2016 Q3

V strukturi celotnih finan¢nih obveznosti

podjetij je delez kapitala dosegel 49%, kar je

blizu povpredja evroobmocja. Oba procesa, razdolZevanje in porast financiranja s kapitalom, sta
znizala finan¢ni vzvod podjetij na raven mediane evroobmocja, medtem ko dolg podjetij v
primerjavi z BDP Ze v letih precej visje zadolzenosti ni bil problematicen.

Rezultati poslovanja podjetij v letu 2016, z mo¢no povecanimi dobicki, ki so se priblizali ravni
predkriznega leta 2007, so dodatno izboljsali kreditno sposobnost podjetij. Pri tem so se dobicki
tistih podjetij, ki poslujejo na domacem trgu, povecali bolj kot izvoznikom, kot posledica vecjega
prispevka domacega povprasevanja h gospodarski rasti v primerjavi s tujim. Dobicki so se vecali v
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vseh glavnih gospodarskih dejavnostih, razen v gradbeniStvu. Nadaljnje napovedi o rasti
domacega povprasevanja lahko ugodno vplivajo na hitrejSe okrevanje tistih podjetij, ki so bolj
usmerjena na domaci trg in predstavljajo del portfelja bank, ki je tudi drugace bolj obremenjen z
nedonosnimi terjatvami.

Slika 2: Rast posojil neban¢nemu sektorju Z boljsim finan¢nim polozajem podjetij in
15 et hebon. seiiol ugodnimi  gospodarskimi ~ napovedmi  se
N vt sodiady gl vzpostavljajo pogoji za nov kreditni cikel, ki
5 lahko podpre zacete trende v investiranju. Rast
0 posojil podjetiem od decembra 2016 lahko
s pomeni obrat v kreditni aktivnosti bank in vec
10 kazalnikov na strani ponudbe in povprasevanja
15 kaze, da obstajajo osnove za pozitivha
20 pricakovanja. Vendar se je v letih krcenja
2 bancnih posojil v podjetjih vzpostavil model
0 financiranja, ki bistveno bolj kot v predkriznem
B e a2 a3 a4 o018 2016 201y ODODju temelji na notranjih virih. Vecanje

dobi¢kov in akumulirana likvidna sredstva - ta
so v strukturi nalozb podjetij dosegla Ze 15% — pri marsikaterem podjetju pomenijo dobro osnovo
za lastno financiranje razvoja. Krepitev posojilne ponudbe bank tej skupini komitentov s
konkurenénimi pogoji bi pomembno prispevala tudi k izbolj$anju kakovosti celotnega portfelja
bank.

Pri kreditiranju gospodinjstev je negotovosti kratkoroéno manj. Rast stanovanjskih, $e bolj pa
potro$niskih posojil je podprta z izbolj§anim dohodkovnim polozajem gospodinjstev, povecano
potrognjo in rasto¢im nepremiéninskim trgom. Ceprav so stopnje rasti potrogniskih posojil dosegle
dvomestna Stevila, hkrati pa se povecuje tudi stanovanjsko kreditiranje, ostajajo gospodinjstva
bistveno manj zadolzena kot v povpre¢ju evroobmocja. Narascanje tega dela kreditnega portfelja z
nizkim kreditnim tveganjem vpliva na izboljSanje njegove celotne kakovosti. Zaradi pretekle
zadrZanosti gospodinjstev do potro$nje in investicij se je stopnja zadolZenosti tega sektorja ve¢ let
znizevala, kar omogoca bankam $e nekaj prostora za poveéevanje izpostavljenosti do te skupine
komitentov, vendar ob ustrezni oceni kreditnega tveganja v daljSem obdobju servisiranja dolga.
Kljub nara$¢ajo¢em delezu posojil s fiksno obrestno mero je $e vedno vecinski delez stanja dolga
gospodinjstev do bank obrestovan s spremenljivo obrestno mero, kar na obeh straneh vpliva na
tveganja, pri gospodinjstvih na obrestno in pri bankah na kreditno.

Z aktivnim reSevanjem nedonosnih terjatev so banke tudi lani uspe$no zmanjsevale njihov obseg
in delez. Ker je bila glavnina dosedanjih prizadevanj bank usmerjena v reSevanje slabih terjatev v
ve¢jih podjetjih, so se v portfeljih bank ohranile terjatve, ki zahtevajo drugacen pristop k
reSevanju. Mala in srednja podjetja, podjetja v steCaju in nerezidenti so segmenti, ki Se vedno
ohranjajo pomembne deleze v strukturi slabega dela portfelja. Terjatve do podjetij v stecaju So ob
koncu leta 2016 $e vedno obsegale ve¢ kot polovico vseh terjatev v zamudi nad 90 dni do podjetij.
Terjatve do nerezidentov so z veé¢ kot poloviénim delezem koncentrirane v $tirih drZzavah nekdanje
skupne drzave. Avtonomno izboljSevanje teh terjatev je zaradi niZje gospodarske rasti v teh
drzavah omejeno. V bilancah bank je tudi za pol milijarde posojil z glavnico, ki se poplacuje ob
zapadlosti in katerih poplacljivost bo neznanka do trenutka zapadlosti, ¢e banke iz drugih
pokazateljev dolznika pravoc¢asno ne ugotovijo zmoznost za njihovo poplacilo.

V strukturi nalozb bank se zmanjSuje delez nalozb v drZzavne oziroma drZavno garantirane
vrednostne papirje. Ob zapadlosti se te nalozbe delno nadomescajo z obveznicami bank in podjetij.
S tem se znizuje prej prisotno visoko tveganje koncentracije v bankah, vecata pa se obseg in delez
najbolj likvidnih oblik terjatev v ban¢nih bilancah, ki z 12% nekajkrat presegajo deleze izpred
nekaj let. Kljub nizki donosnosti teh nalozb je ohranjanje ustrezne likvidnosti bank pomembno z
vidika znizevanja tveganj, ki izhajajo iz ro¢nostne neusklajenosti aktive in pasive. Ta razkorak Se
naprej narasca, tako zaradi vedno vecjega deleza vpoglednih vlog v strukturi vlog in bilancne
vsote kot tudi zaradi dalj$anja ro¢nosti nalozb. Vecanje vrzeli v ro¢nosti ban¢nih sredstev in virov
povecuje nekatera tveganja v banénem sistemu, pri ¢emer imata potencialno sistemsko naravo
zlasti tveganje financiranja in likvidnostno tveganje. Ne glede na navzocnost obeh tveganj v
slovenskem ban¢nem sistemu trenutna situacija zaradi uveljavljenih (depozitna jamstvena shema,
ELA, koli¢niki likvidnosti, likvidnostna pomo¢ v sili itd.) ali porajajo¢ih se (LCR, NSFR itd.)
regulatornih varnostnih mehanizmov ni problemati¢na. Kljub temu je na mestu opozorilo bankam,
naj pozorno spremljajo razvoj obeh tveganj v lastnih bilancah in tudi v banénem sistemu. Zadostna
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likvidnost, ki jo banke zagotavljajo z ustreznimi primarnimi in sekundarnimi viri likvidnosti ter z
dostopom do sredstev pri Evrosistemu, je pogoj za ustrezno zavarovanje pred tveganjem
nepredvidljivega prehajanja vpoglednih viog med bankami.

Dohodkovno tveganje ostaja eno od klju¢nih tveganj v ban¢nem sistemu. Neto obrestni prihodki
so Vv letu 2016 $e upadali, tako zaradi koli¢inskih kot cenovnih dejavnikov. Zadnji trendi na
podrocju kreditiranja kaZzejo po dolgem ¢asu pozitiven, ¢eprav Se minimalen prispevek povecanega
obsega kreditiranja k obrestnim prihodkom. Povecanje neobrestnih prihodkov v zadnjih dveh letih
je predvsem pokazatelj enkratnih dejavnikov in ne pomeni pove¢ane usmerjenosti bank v druge
dejavnosti zunaj »core« ban¢niStva. Na strani stro$kov je kljub pri¢akovanemu nadaljnjemu
izboljsevanju kreditnega portfelja malo verjetno, da bi se $e naprej ohranjali nizki stroski oslabitev
in rezervacij, ki so v ve¢ji meri odraz spro$¢anja prej oblikovanih oslabitev. Tudi izbolj$anje
stroskovne ucinkovitosti je bolj dolgorocen proces.

Prilagajanje poslovnih modelov bank z  Slika 3: Povprecno obdobje spremembe obrestnih
nara$¢anjem posojil s fiksno obrestno mero in mer za posamezne instrumente A in P
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in obrestno tveganje obvladujejo.

Kapitalska ustreznost bank je v letu 2016 na ravni sistema ostala ugodna in podobna kot leto prej.
ManjSe spremembe kapitalske ustreznosti so bolj posledica sprememb kapitalskih zahtev kot
kapitala in oboje se je v lanskem letu rahlo zniZalo. Postopno oZivljanje kreditne aktivnosti ima za
posledico povecanje kapitalskih zahtev. V prihodnje bo stabilnost kapitalske pozicije ve¢inoma
odvisna tudi od sposobnosti bank za ustvarjanje dodatnega kapitala.

Nepremicninski trg prehaja iz faze okrevanja v fazo rasti. Cene stanovanjskih nepremicnin in
obseg transakcij naras¢ajo hitreje kot v preteklih Cetrtletjih. Ob vecanju povprasevanja in obstojeci
ponudbi se poveluje razkorak med njima. PovpraSevanje se poveCuje tudi zaradi ugodnih
posojilnih pogojev pri bankah in narasajoée dinamike stanovanjskih posojil. Pomanjkanje
ustrezne ponudbe lahko omili pri¢akovani investicijski in gradbeni cikel. Za zdaj trg poslovnih
nepremicnin $e ne sledi trendom na stanovanjskem trgu, saj se v letu 2016 Stevilo transakcij ni
povecalo, mo¢neje pa so se znizale cene pisarn in lokalov. Kljub temu lahko v ugodnih
gospodarskih razmerah tudi na trgu poslovnih nepremicnin pricakujemo postopen obrat k fazi
rasti.

Pozitiven vpliv okrevanja gospodarstva se kaze tudi v drugih segmentih finan¢nega sistema. Pri
lizinskih druzbah se kaze v rasti poslovanja, predvsem na podro¢ju premiénin. V zavarovalni§tvu
rastejo zbrane bruto premije, medtem ko okolje nizkih obrestnih mer negativno vpliva na tekoce in
tudi na bodoce prihodke iz nalozb. Vpliv okrevanja evropskega gospodarstva na tuje kapitalske
trge se prenasa tudi na domaci trg. Pozitivno razpoloZenje vlagateljev se izraza v ponovni rasti
nalozb v vzajemne sklade, v povecanju sklenjenih poslov na Ljubljanski borzi in v nadpovprecni
rasti domacega borznega indeksa. Na veéje nihanje cen vplivata tudi nizka likvidnost in plitkost
domacega kapitalskega trga.
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2 MAKROEKONOMSKO OKOLJE

Povzetek

V evroobmocju se je z zmerno gospodarsko rastjo, znizevanjem brezposelnosti in Se vedno nizko stopnjo
inflacije nadaljevalo ekonomsko okrevanje. Do zdaj se je evroobmodje izkazalo kot robustno za Stevilne
izzive, ki izhajajo iz mednarodnih in notranjih tveganj. V ospredju so geopoliticna tveganja in negotovost
glede rezultatov pogajanj ob izstopu Velike Britanije iz EU in trgovinskih sporazumov z ZDA.

pa se je Se okrepila. Vse bolj se krepi rast zasebne potrosnje, s sproscanjem varcevalnih ukrepov tudi
potrosnja drzave, izrazito pozitivna pa so tudi izvozna gibanja. Z izboljSanjem gospodarske klime se
postopoma krepijo zasebne investicije, pri cemer lahko z nadaljnjim izboljSanjem razmer na trgu dela in pri
podjetjih tudi v prihodnje pricakujemo rast investicij. Rast investicij spodbujajo vse manjsa zadolZenost
podjetij, visoki dobicki, izboljSevanje poslovne klime in povecanje kapitala v strukturi virov.

V letu 2016 so se mocno izboljsale razmere na trgu dela s pospeSeno dinamiko zniZevanja stopnje
brezposelnosti in po vec letih z okrepljeno rastjo plac. To je vplivalo na povecanje razpolozljivega dohodka
gospodinjstev v letu 2016, povecali pa so se tudi izdatki za koncno potrosnjo. Gospodinjstva za zdaj ostajajo
previdna pri investicijah ter hitreje povecujejo varcevanje kljub nizkim pasivnim obrestnim meram in
narascajoci stopnji inflacije, ki povecuje negativni realni donos. Razmeroma nizka stopnja zadolzenosti in
povecanje razpolozljivega dohodka povecujeta potencial gospodinjstev za nadaljnjo krepitev potrosnje in
rast investicij, Se zlasti ob ugodnih posojilnih obrestnih merah. V kreditiranje gospodinjstev se v iskanju
obrestnih prihodkov vse bolj usmerjajo tudi banke, kar se izraza v rasti stanovanjskih posojil, od druge
polovice leta 2016 pa Se izraziteje pri potrosniskih posojilih.

2.1 Mednarodno okolje

Gospodarska rast v evroobmo¢ju je z 1,8-odstotno rastjo v letu 2016 ostala zmerna, podobno stopnjo
rasti pa lahko pri¢akujemo tudi letos. Ob nadaljnjem izboljSanju razmer na trgu dela najpomembne;jsi
dejavnik rasti BDP ostaja zasebna potrosnja, ki je k rasti BDP v letu 2016 prispevala 1,1 odstotne tocke.
Nekoliko se je povecal prispevek drzavne potro$nje, v ugodnih gospodarskih razmerah pa se je nadaljevala
tudi rast bruto investicij v osnovna sredstva. Neto prispevek menjave s tujino je bil v letu 2016 zaradi vi§je
rasti uvoza v primerjavi z izvozom negativen, s pricakovano krepitvijo gospodarske rasti najpomembnejSih
gospodarskih partneric evroobmoéja pa bo v prihodnjih dveh letih priblizno nevtralen. Po posameznih
dejavnostih so k rasti BDP najve¢ prispevale storitve in industrija.

Tabela 2.1: Napoved Evropske komisije izbranih makroekonomskih kazalnikov za pomembne trgovinske partnerice

Slovenije
v % Realni BDP Stopnja brezsposelnosti Inflacija
2016 2017 2018 2016 2017 2018 2016 2017 2018

EU 1,9 1,8 1,8 8,5 8,1 7,8 0,3 1,8 1,7
Evroobmogéje 1,7 1,6 1,8 10,0 9,6 9,1 0,2 1,7 1,4
Neméija 1,9 1,6 1,8 4,1 4,1 4,1 0,4 1,9 1,5
Italija 0,9 0,9 1,1 11,7 11,6 11,4 -0,1 1,4 1,3
Av strija 1,5 1,6 1,6 6,0 6,1 6,2 1,0 1,8 1,6
Francja 1,2 1,4 1,7 10,0 9,9 9,6 0,3 1,5 1,3
Hrvaska 2,8 3,1 2,5 12,8 10,8 9,3 -0,6 1,7 1,6
Slovenija 2,5 3,0 3,0 7,9 7,0 6,2 -0,2 1,1 2,3
Opomba: Napovedi Evropske komisije so pobarvane sivo.

Vir: Evropska komisija, pomladanska napoved.

Po oceni Evropske komisije bo letos gospodarska rast v ve€ini pomembnejsih trgovinskih partneric
Slovenije podobna rasti v letu 2016. Zunaj evroobmocja je med pomembnej$imi gospodarskimi
partnericami razmeroma visoka gospodarska rast priCakovana na Hrvaskem, prav tako pa iz recesije
postopoma izhaja Rusija, predvsem zaradi vi§jih cen surovin. Napovedana gospodarska rast evroobmocja s
strani mednarodnih institucij v letih 2017 in 2018 je okoli 1,8%, pri éemer $e vedno obstajajo $tevilni izzivi v
obliki mednarodnih in notranjih tveganj, ki lahko pomenijo omejitev za prihodnjo rast. V ospredju so
geopolitiCna tveganja in negotovosti glede izstopa Velike Britanije iz EU in trgovinskih sporazumov z ZDA.
V posameznih drzavah evroobmocja tveganja Se vedno izvirajo iz problemati¢nih bank in politicne
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negotovosti 0 nadaljnjem razvoju evropske integracije. Kljub temu se je evroobmodje do zdaj izkazalo kot
robustno za navedene izzive ter nadaljevalo pot gospodarske rasti in zniZzevanja brezposelnosti.

Slika 2.1: BDP v izbranih drzavah Slika 2.2:  Kazalniki zaupanja v evroobmocju
realnarast v % 20 ravnotezje v %, desezonirano
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Opomba: Podatki za BDP niso sezonsko prilagojeni.
Vir: Eurostat, Evropska komisija.

Z gospodarsko rastjo se je v letu 2016 in v prvem C¢etrtletju 2017 povecalo tudi zaupanje v
evroobmocdju. Ugodnejsa pri¢akovanja glede splo$nih gospodarskih razmer in zaposlovanja so prispevala k
ponovni rasti zaupanja potro$nikov in drugih storitev, vendar pa so med posameznimi obdobji $e vedno
prisotna obcasna nihanja. V povpre¢ju je zaupanje v gospodarstvo evroobmocja visoko in se kljub
negotovostim v mednarodnem okolju postopoma $e izboljsuje.

Inflacija, ki se je zacela krepiti v drugi polovici leta 2016, se je mo¢neje povecala v prvem cetrtletju
2017. Povecanje inflacije je posledica baznih ufinkov z zacetka lanskega leta in podrazitve energentov,
predvsem nafte. Cena nafte je zacela mo¢neje naraScati ob koncu prejSnjega leta kot posledica dogovora o
zamrznitvi nacrpanih koli¢in med najve¢jimi proizvajalkami nafte. K vi§ji inflaciji je prispevala tudi
mocnej$a rast cen drugih surovin in hrane, medtem ko so domaci dejavniki inflacije za zdaj Se dokaj
neizraziti. Ker inflacija ostaja pod ciljem denarne politike ECB, ta nadaljuje izvajanje nestandardnih ukrepov
in ohranja obrestne mere na zgodovinsko nizkih ravneh. S tem bo tudi v prihodnje spodbujeno zadolZevanje
gospodinjstev in podjetij z ugodnimi kreditnimi viri financiranja, kar bo pozitivno vplivalo na konéno
troSenje in investiranje.

Slika 2.3:  Inflacija (HICP) Slika 2.4: Indeksi cen surovin
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Vir: Eurostat, podatki IMF.
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Zahtevana donosnost na drZavne obveznice se je v drugi polovici 2016 nekoliko zviSala, a Se vedno
ostaja na razmeroma nizkih ravneh. Donosnost obveznic se je povecala pri veéini drzav evroobmodja, k
¢emur SO prispevale zaostritev denarne politike centralne banke ZDA in manj spodbujevalno naravnane
izjave predstavnikov ECB. Vse boljSe gospodarske razmere pozitivno vplivajo na rast najpomembnejsih
svetovnih delniskih indeksov, predvsem v ZDA (S&P 500), kjer vrednosti dosegajo nove rekorde, postopoma
pa okrevajo tudi evropski delniski indeksi. V drzavah evroobmocja se s Stevilnimi izzivi Se vedno sooca
banéni sektor, kjer je vrednost splosnega delniskega indeksa na podobni ravni kot po izrazitem upadu ob
nastanku krize pred osmimi leti, priblizno 60% nizje. Banke so za zdaj Se manj zanimiva nalozba, predvsem
zaradi okolja nizkih obrestnih mer in posledi¢no manjse sposobnosti ustvarjanja pricakovanega donosa.
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Slika 2.5: Zahtevana donosnost 10-letnih drzavnih Slika2.6: Rast borznih indeksov
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Vir: Eurostat, SNL Financial.
2.2 Gospodarska gibanja v Sloveniji

Gospodarska rast v Sloveniji se je v letu 2016 in prvem cetrtletju 2017 okrepila ter dosegla eno
najvisjih rasti med drZavami evroobmoc¢ja. Nadaljevala se je visoka rast izvoznega sektorja kot posledica
rasti tujega povprasevanja in izboljSanja konkurencnosti. Vse boljSe razmere na trgu dela so okrepile
optimizem potro$nikov in moc¢neje povecale rast potro$nje gospodinjstev, katere prispevek k rasti BDP v letu
2016 je bil z 1,5 odstotne toc¢ke najvecji po koncu leta 2008. Spros¢anje drzavnih varéevalnih ukrepov in
vedje troSenje zaradi begunskega vala je po ve¢ letih ponovno prispevalo k nekoliko veéjemu prispevku
potro$nje drZave k rasti BDP. Precej so se okrepile tudi investicije v stroje in opremo, po drugi strani pa se je
zmanjSal obseg drZzavnih investicij v gradbeniStvo, kot posledica skromnega ¢érpanja sredstev EU.
Gospodarska rast se bo v srednjero¢nem obdobju $e okrepila.

Slika 2.7:  Bruto domaci proizvod in prispevek k rasti Slika 2.8: lzdatkovna struktura BDP
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Vir: SURS.

Gospodarska klima v Sloveniji se je v letu 2016 izboljsala v vseh dejavnostih, prav tako se je z izjemo
gradbeniStva v vseh povisala dodana vrednost. S precej$njim zmanjSanjem drzavnih investicij so upadle
aktivnosti v gradnji inZenirskih objektov, kar je prispevalo k izrazitemu znizanju dodane vrednosti v
gradbeni$tvu. Po drugi strani se je z okrevanjem nepremi¢ninskega trga mocno povecalo zaupanje v
gradbenistvu in se bo po pri¢akovanju vecalo tudi letos. V pri¢akovanju poveCanega povprasevanja na
domacem in tujem trgu se je moc¢no okrepilo zaupanje tudi v predelovalnih in storitvenih dejavnostih.
Razmeroma visoka rast dodane vrednosti v predelovalnih dejavnostih se je ob rasti tujega povpraSevanja in
povecanju zalog nadaljevala. Prav tako se je povisala dodana vrednost v storitvah zasebnega sektorja zaradi
rasti domacega trga in vecjega izvoza ter v storitvah javnega sektorja kot posledica povecanega zaposlovanja.
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Slika 2.9: Kazalniki zaupanja v Sloveniji Slika 2.10: Rast dodane vrednosti po dejavnostih
ravnotezje v %, desezonirano medletna rast v stalnih cenah, v %
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Opomba: Podatki za kazalnik zaupanja v trgovino na drobno so prikazani kot trimese¢na drse¢a povpreéja.
Vir: SURS.

Robustna in razmeroma visoka gospodarska rast je skupaj z ukrepi, usmerjenimi v konsolidacijo
javnih financ, izbolj$ala obete za Slovenijo pri najvecjih bonitetnih agencijah. Bonitetna agencija Fitch
Ratings je poviSala bonitetno oceno Slovenije, S&P in Moody's pa sta obete spremenili v pozitivne. Agencije
kot najpomembnejsa razloga navajajo izboljSane razmere v banénem sistemu po sanaciji ob koncu leta 2013
in sprejetje varCevalnih ukrepov, usmerjenih k zmanj$anju proradunskega primanjkljaja in javhega dolga. V
letu 2016 je javni dolg v delezu BDP upadel nekoliko pod 80%, prav tako se je zmanj$al proracunski
primanjkljaj, in sicer na 1,8% BDP. K zmanj$anju dolga so pomembno prispevali visoka gospodarska rast,
ugodna cena zadolzevanja in konsolidacija javnih financ.

Tabela2.2:  Bonitetne ocene najvedjih agencij za Slovenijo
Agencija Bonitetna ocena Obeti Zadnja sprememba
Standard and Poor's A pozitivni 16. 12. 2016
Moody's Baa3 pozitivni 16. 9. 2016
Fitch Ratings A- stabilni 23.9.2016
Vir: Ministrstvo za finance.

Varcevanje se je povecalo tudi v letu 2016, medtem ko so investicije v delezu BDP upadle, a le zaradi
izrazitega zniZanja drzavnih investicij. Vse bolj$e gospodarske razmere in nizke obrestne mere $e niso bile
zadosten razlog za zmanjSanje razlike med varevanjem in investicijami, saj so se kljub nizkim pasivnim
obrestnim meram vloge pri bankah $e povecale, medtem ko je bila agregatna rast investicij razmeroma Sibka.
Povedan optimizem se izraZa pri potro$nji gospodinjstev, pri¢akujemo pa lahko nadaljevanje novega cikla
zasebnih investicij, na katerega bo pozitivno vplival tudi dinami¢en nepremic¢ninski trg. Pricakovana je rast
investicij drzave, saj Se nacrtuje povecanje ¢rpanja sredstev EU. Ob nizji zadolzenosti in izbolj$anih bilancah
lahko v ugodnih gospodarskih razmerah pri¢akujemo rast investicij tudi pri podjetjih. Tudi v letu 2016 so se
mocno izboljSale razmere na trgu dela s pospeSeno dinamiko zniZevanja stopnje brezposelnosti in po vec
letih spet z vi§jo rastjo povprene bruto place, in sicer z izrazitim pospeskom v javnem sektorju zaradi
sproscanja varcevalnih ukrepov.

Slika 2.11: Varéevanje in investicije Slika 2.12: Zaposlenost, stopnja brezposelnosti in bruto
placa
30 VY % BDP 12 medletna rastv %
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Vir: SURS.

V letu 2016 ni bilo ve¢jih sprememb pri neto finanéni poziciji posameznih sektorjev. Podjetja so
dodatno znizala neto upni$ko finanéno pozicijo do drugih sektorjev v tekoéih transakcijah, kar je posledica
nadaljnjega razdolZevanja in investicijske aktivnosti podjetij ob gospodarski rasti, pove¢anem zaupanju in
vztrajajo¢ih nizkih posojilnih obrestnih merah. Negativna neto finan¢na pozicija drZzave se je v odstotkih
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BDP $e povecala kljub zmanjSanju drzavnih investicij in sprejetim varéevalnim ukrepom, Kar je posledica
veéjega upada sredstev v primerjavi z obveznostmi. Gospodinjstva so ob rasti razpolozljivega dohodka
povecala potro$njo, a je bila ta kljub manj spodbudnemu var¢evalnemu okolju $e vedno manj intenzivna kot
rast var¢evanja, kar je $e okrepilo neto finanéno pozicijo gospodinjstev.

Slika 2.13: Neto finan¢na pozicija gospodarskih sektorjev  Slika 2.14: Neto finanéna pozicija gospodarskih sektorjev
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Vir: Banka Slovenije, SURS.

Neto finan¢na pozicija do tujine znasa 39% BDP in se je v letu 2016 Se dodatno zniZala. Postopno
zmanjSevanje neto financne pozicije do tujine se je nadaljevalo pri vseh sektorjih z izjemo finan¢nega. Od
zacetka krize se je neto zadolZenost drzave do tujine v odstotkih BDP prvi¢ nekoliko znizala, kar je posledica
manjS$ih potreb po financiranju zaradi varcevalnih ukrepov, manjSega obsega drzavnih investicij, ugodnejsih
pogojev zadolZevanja in visoke gospodarske rasti. Prvi¢ po sanaciji ban¢nega sistema ob koncu leta 2013 so
tudi podjetja nekoliko znizala neto zadolZenost do tujine v letu 2016. RazdolZevanje finanénega sektorja se je
s pocasnejS$o dinamiko nadaljevalo tudi v letu 2016, kar je $e poviSalo pozitivno neto finanéno pozicijo na
16% BDP.

Slika 2.15: Neto finan¢na pozicija do tujine po
gospodarskih sektorjih

Slika 2.16: Neto finan¢na pozicija do tujine po
instrumentih
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Vir: Banka Slovenije, SURS.

Tuji lastniski kapital v Sloveniji se je zaradi prevzemov podjetij in bank v letu 2016 neto poveéal za 1,4
mrd EUR na 13% BDP. Ugodno gospodarsko okolje, vse vi§ja konkuren¢nost slovenskega gospodarstva in
privatizacija so povecali zanimivost za tuje investitorje ter se izrazili v rasti tujega lastniSkega kapitala, ki
tako postaja vse pomembne;jsi vir financiranja gospodarstva. Z nadaljevanjem razdolzevanja v tujini se je pri
gospodarskih sektorjih znizala neto dolzniSka pozicija pri posojilih, medtem ko se je zaradi naraséajocih
likvidnih sredstev pri bankah precej povisala neto upniSka pozicija pri vlogah. Zadolzenost do tujine z
dolzniskimi vrednostnimi papirji se je pri podjetjih izraziteje zmanjsala zaradi manjsih potreb in interesa po
tovrstnem financiranju ob ugodnih posojilnih obrestnih merah, pri drzavi pa zaradi manjsih potreb po novih
zadolzitvah.

Gospodinjstva

RazpolozZljiv dohodek gospodinjstev se je povecal tudi v letu 2016. IzboljSane razmere na trgu dela so z
rastjo zaposlenosti in pla¢ povecale razpolozljiv dohodek gospodinjstev na 24 mrd EUR. Rekordna raven
razpolozljivega dohodka povecuje sposobnost gospodinjstev za rast potro$nje in investicij, e zlasti ob
ugodnih posojilnih pogojih in izboljSani kreditni sposobnosti. Skupaj z vse ve¢jim optimizmom so se
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povedali tudi izdatki za konéno potro$njo gospodinjstev, kjer se Se naprej hitro povecuje potro$nja trajnih
dobrin, prav tako pa se je povecala potro$nja drugih dobrin in storitev. Ugodne razmere se za zdaj $e niso
opazneje izrazile v pove€anju bruto investicij gospodinjstev, lahko pa ob nadaljnji rasti razpoloZljivega
dohodka in okrevanju nepremiéninskega trga pri¢akujemo tudi okrevanje investicij, predvsem stanovanjskih.

Slika 2.17: Razpolozljiv dohodek in izdatki za kon¢no Slika 2.18: Varcevanje in investicije gospodinjstev
potros$njo
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Vir: SURS.

Finanéno premoZenje gospodinjstev se je v letu 2016 povecalo na 40,9 mrd EUR oziroma na 103%
BDP. Sicer so se ob povisani rasti zadolzevanja pri bankah v letu 2016 povecale obveznosti gospodinjstev, a
je bilo povecanje sredstev, predvsem v obliki gotovine in vlog, precej vecje. Gospodinjstva so tako v letu
2016 povecala neto finan¢no premozenje za priblizno 1,3 mrd EUR, merjeno v odstotkin BDP (71%) za
povpre¢jem evroobmocja e vedno zaostajajo za ve¢ kot polovico. Ob tem so za priblizno polovico nizje tudi
finan¢ne obveznosti, kar slovenska gospodinjstva uvr§¢a med najmanj zadolzene. Pri strukturi premozenja
gospodinjstev v letu 2016 ni prislo do vecjih sprememb, pri ¢emer imajo slovenska gospodinjstva velik del
svojega premozenja v vlogah in gotovini. V primerjavi z evroobmocjem imajo tako manj finannega
premozenja v donosnej§ih in bolj tveganih oblikah, pri ¢emer je razlika predvsem pri nalozbenem
premozenju v investicijske sklade ter v zivljenjska in pokojninska zavarovanja.

Slika 2.19: Finané¢na sredstva in obveznosti gospodinjstev  Slika 2.20: Struktura finan¢nega premozenja
gospodinjstev
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Vir: Banka Slovenije, SURS, ECB.

V letu 2016 se je z okrepljeno dinamiko nadaljevala rast viog gospodinjstev, medtem ko se je rast
nalozb v druge oblike finan¢nega premozZenja upocasnila. Kljub manj ugodnim pogojem za varevanje so
se vloge gospodinjstev povecale v najve¢jem obsegu po letu 2008, kar je posledica izbolj$anja razmer na trgu
dela in $e vedno prisotne konservativnejSe miselnosti slovenskih gospodinjstev. Ob ohranjanju nizkih
postajajo realni donosi vlog vse bolj negativni. Za zdaj se pricakovanja o ve¢jih nalozbah v pokojninska in
zivljenjska zavarovanja Se niso uresnicila, k ¢emur prispevajo tudi skromni donosi tovrstnih nalozb v okolju
nizkih obrestnih mer. Vrednost ve€ine oblik premozenja se je z izjemo vlog in lastniskega kapitala v letu
2016 kljub manjsi donosnosti povecala. Pozitivna vrednostna sprememba finanénega premozenja je bila
najvecja pri zivljenjskih zavarovanjih, najbolj pa je zaradi negotovosti na kapitalskih trgih in ve¢jega obsega
prevzemnih aktivnosti s strani tujih lastnikov upadla pri lastniSkem kapitalu.
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Slika 2.21: Struktura transakcij finanénega premoZenja Slika 2.22: Struktura vrednostnih sprememb finanénega
gospodinjstev premozenja gospodinjstev
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Vir: Banka Slovenije.
2.3 Nepremicninski trg

Povzetek

Rast cen stanovanjskik nepremicnin je bila s 3,3% v letu 2016 ob rekordnem Stevilu transakcij najvisja od
zacletka krize. V ugodnem gospodarskem okolju, nizkih obrestnih merah in pozitivnih obetih na trgu
nepremicnin je rast cen pricakovana tudi v prihodnje, kar nakazuje prehod nepremicninskega trga iz faze
okrevanja v fazo rasti. Povecalo se je stevilo izdanih gradbenih dovoljenj, kar je ob rasti prodaje zemljisc za
gradnjo stavb spodbudna novica za zacetek pricakovanega investicijskega in gradbenega cikla. To bi lahko
ugodno vplivalo na zmanjsanje vse vecjega razkoraka med povprasevanjem in ponudbo ter omejilo pretirano
rast cen in s tem potencialno tveganje za bancni sistem ob morebitnem nastanku Soka.

Rast povprasevanja se vse bolj izraza tudi v rasti stanovanjskih posojil, saj se kreditni standardi le malo
spreminjajo, nadaljuje pa se politika ugodnih posojilnih pogojev. Kazalnik LTV kljub vse vecjemu optimizmu
v pricakovanju nadaljnje rasti cen ostaja na podobnih ravneh in ne pomeni vecjega tveganja za bancni
sistem. Za zdaj trg poslovnih nepremicnin Se ne sledi trendom na stanovanjskem trgu, saj se v letu 2016
Stevilo transakcij ni povecalo, mocneje pa so se znizale cene pisarn in lokalov. Kljub temu lahko v ugodnih
gospodarskih razmerah tudi na trgu poslovnih nepremicnin pricakujemo postopen obrat k fazi rasti.

Cene stanovanjskih nepremicnin so se v povprecju leta 2016 povisale za 3,3%, najve¢ od nastanka
krize. Razmeroma visoka rast cen stanovanjskih nepremicnin je bila prisotna predvsem v drugi polovici leta
20186, in sicer 5% v tretjem in 6,9% v &etrtem &etrtletju. Povisale so se cene rabljenih in novih stanovanjskih
nepremicnin, pri ¢emer so pri novih nepremicninah zaradi manjSega Stevila transakcij Se prisotna cenovna
nihanja. Obrat na slovenskem trgu nepremicnin in prehod iz faze okrevanja v fazo rasti je ob izboljSanju
razmer na trgu dela in ugodnih obrestnih merah pricakovan, rast pa lahko pri¢akujemo tudi v prihodnje.

Slika 2.23: Rast cen stanovanjskih nepremi¢nin v Slika 2.24: Rast cen stanovanjskih nepremi¢nin glede na
Sloveniji leto 2008
12 medletna rastv % 5 rast cen v %, 2008 = 100
Stanovanjske nepremi¢nine
8 —Nove stanovanjske nepremicnine 0

—Rabljene stanovanjske nepremiénine

4 ~ \/\
// 10 P
: AN
\/ s J
5 \4
-25 Stanovanjske nepremicnine
-12 —Nove stanovanjske nepremi¢nine

—Rabljene stanovanjske nepremi¢nine

-16
2011 2012 2013 2014 2015 2016
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Ob razmeroma visoki rasti cen stanovanjskih nepremi¢nin v letu 2016 so cene Se vedno za 18,4% niZje
kot v povprecju leta 2008. NiZje cene nepremi¢nin v primerjavi s predkrizno ravnjo prispevajo k njihovi
nalozbeni privlacnosti in posledi¢no ob spodbujenem povpraSevanju povecujejo verjetnost nadaljnje rasti
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cen. V Ljubljani so se cene rabljenih stanovanjskih nepremic¢nin v letu 2016 povisale hitreje v primerjavi s
preostalo Slovenijo, kar je bila posledica izrazitejSega upada cen nepremiénin med krizo in ve¢jim
povprasevanjem v zadnjem letu ob vse manjsi ponudbi. Okrevanje trga z druzinskimi hiSami je bilo v letu
2016 nekoliko pocasnejSe v primerjavi s stanovanji zaradi velike individualizacije in razprSene gradnje
druzinskih hi§ ter s posledi¢no nerazvitostjo trga zunaj ve¢jih mest z okolico. Kljub temu postopno raste tudi
trg s stanovanjskimi hiSami, vendar pa je bila cena rabljenih druzinskih hi§ ob koncu leta 2016 $e vedno ve¢
kot 21% nizja kot leta 2008.

Po podatkih GURS je bilo v letu 2016 evidentiranih 32 tiso¢ kupoprodajnih poslov z nepremi¢ninami v
vrednosti 2,1 mrd EUR. Stevilo evidentiranih poslov se je v primerjavi z letom 2015 poveéalo za skoraj
10% in bilo celo vegje kot v letu 2007. Obrat na nepremiéninskem trgu nakazuje tudi skupna vrednost
sklenjenih poslov, ki je prvi¢ po letu 2007 presegla 2 mrd EUR. Ob nizki donosnosti alternativnih nalozb in
nizkih pasivnih obrestnih merah so nepremicnine vse pogostejSa investicija pri gospodinjstvih in tudi
podjetjih. Pricakovana rast cen nepremicnin je vplivala na povecanje Stevila prodaj pri vseh vrstah
nepremicnin, z izjemo poslovnih. V letu 2016 je bilo 62% prometa sklenjenega s stanovanjskimi

.....

Slika 2.25: Stevilo in vrednost sklenjenih kupoprodajnih Slika 2.26: Vrednost in delez prometa z nepremi¢ninami
pogodb

a5 v tisocih v mrd EUR va 900 mio EUR v % 45

20 \ 32 800 e Promet v 2015 Y

23\ 2,0 700 Promet v 2016 | 35

25 |- 600 |- ® Delez skupnega prometa (2016) (desna os) 30

1,6
20 |- 122 NN — | 500 - 25
20 )/
1,2 400 - 20
15 -
300 |--{NE---- e 15
0,8
10 1 [ 200 [ L) -~ 10
Stevilo (v tisogih) . .
5 | —Vrednost (v mrd EUR) (desnaos) - 0.4 e B B O . s
0 0
0,0 Stanovanja Hise Zemljis¢aza  Lokali Pisarne Drugo
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 gradnjo

Vir: GURS, preracuni Banka Slovenije.

Stevilo transakcij s stanovanjskimi nepremi¢ninami je v letu 2016 preseglo deset tiso¢ in do zdaj
rekordno raven iz leta 2007. Po podatkih SURS je bila medletna rast $tevila transakcij v letu 2016 14,3%
ter se je v ugodnih gospodarskih razmerah in ob okrepljenem zaupanju nadaljevala predvsem pri rabljenih
stanovanjskih nepremi¢ninah. Pri novih stanovanjskih nepremicninah je rast Stevila transakcij stagnirala, kar
je posledica pomanjkanja tovrstnih nepremi¢nin na trgu. Nekoliko izrazitej$a rast pri novih nepremiéninah se
pricakuje letos, ko bodo predvidoma prodane vecje zaloge stanovanj iz preostalih nasedlih projektov,
predvsem Celovskih dvorov v Ljubljani in naselja Nokturno v Kopru. Po dosezenem dnu v letu 2015 je
ozivela tudi prodaja zemlji$¢ za gradnjo stavb.

Slika 2.27: Stevilo transakcij z nepremiéninami Slika 2.28: Rast Stevila transakcij z nepremiéninami
o " .
12.000 Stevilo transakcij 2 medletna rast v %
Stanovanjske nepremi¢nine 10.652
10.019 —Nove stanovanjske nepremi¢nine 30 [~
10.000 i i e 66
—Rabljene stanovanjske nepremi¢nine 9.317 251
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7.923
8.000 10 / / 143
6.000 0 81
|
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-20 Stanovanjske nepremi¢nine
2.000 —Nove stanovanjske nepremicnine
\/\—4_’_ -30 —Rabljene stanovanjske nepremicnine =
0 -40 ! ! !
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Vir: SURS.

Povecano Stevilo izdanih gradbenih dovoljenj in rast prodaje zemljiS¢ za gradnjo stavb je spodbudna
novica za zacetek pricakovanega investicijskega in gradbenega cikla. Kljub precejSnjemu povecanju
obsega opravljenih del za stanovanjske stavbe se je zaradi njihovega majhnega deleza skupni obseg
opravljenih gradbenih objektov nekoliko zmanjsal. K zmanj$anju je prispeval upad gradbenih inzenirskih
objektov zaradi manjsih investicij drzave ob zakljucku crpanja sredstev EU iz stare perspektive. Po vec
Cetrtletjth upadanja se je v drugi polovici leta 2016 ponovno povecal obseg opravljenih del tudi za
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nestanovanjske stavbe. Vec¢jo gradbeno dejavnost v prihodnje nakazuje naras¢ajoce §tevilo izdanih gradbenih
dovoljenj, tako za stanovanjske kot nestanovanjske stavbe, kar je posledica pomanjkanja donosnih nalozb ob
nizkih obrestnih merah in pri¢akovanega povecanja neskladja med povpraSevanjem in ponudbo na
nepremicninskem trgu. Ugodni pogoji financiranja in razmeroma Se vedno nizke cene nepremic¢nin lahko po
eni strani iskalce stanovanj in investitorje spodbudijo k $e ve¢jemu povprasevanju in posledi¢no k pritisku na
vi§je cene s potencialnim tveganjem za banc¢ni sistem. Po drugi strani pa se ob pri¢akovani rasti cen in vse
manj$ih zalogah novih stanovanj povecuje zanimanje investitorjev za gradnjo stanovanjskih objektov.

Slika 2.29: Ob ljenih gradbenih del . .
e 580 opravijenin gradbentn etV Slika 2.30: Stevilo izdanih gradbenih dovoljenj

gradbenistvu
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Vir: SURS.
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Povecan optimizem ob rastocih cenah nepremi¢nin ni pomembneje vplival na kazalnik LTV, ki tako ne
pomeni veéjega tveganja za banéni sistem. Povpre¢na vrednost LTV (angl. loan-to-value oziroma razmerje
med vrednostjo stanovanjskega posojila in vrednostjo zavarovanja, danega v zastavo) je bila marca 2017
61%, kar kaze nadaljnjo previdnost bank pri zahtevanem zavarovanju ob odobritvi novega stanovanjskega
posojila. Povpreéen kazalnik LTV ostaja na razmeroma nizki ravni tudi zaradi rasti razpolozljivega dohodka
gospodinjstev in posledi¢no sposobnosti financiranja vecjega deleza stanovanja z lastnimi sredstvi.
Pricakovane naras¢ajoCe cene nepremicnin bodo sicer poviSale vrednost zavarovanja z nepremicnino pri
stanovanjskih posojilih, po drugi strani pa lahko s pretiranim optimizmom povecajo tveganja za banéni
sistem ob morebitnem nastanku Soka. Zato je Banka Slovenije ob koncu lanskega leta izdala dve
makrobonitetni priporocili za stanovanjski nepremic¢ninski trg (LTV in DSTI), ki omejujeta porast tveganj v
prihodnje.

Slika 2.31: Novoodobrena stanovanjska posojila in . . . .
1K@ poso) Slika 2.32: Roc¢nost novih stanovanjskih posojil
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Vir: Banka Slovenije.

Rast cen nepremic¢nin je nekoliko poslabsala dostopnost stanovanj, saj je bila rast pla¢ v enakem
obdobju pocéasnejSa. Razmerje med ceno stanovanj in neto placo se je v Ljubljani povisalo predvsem v
drugi polovici leta 2016, ko so cene stanovanj moc¢neje porastle. Tako je bilo za nakup stanovanja v letu 2016
treba nameniti ve¢ neto pla¢ kot v predhodnem letu, saj se je povpreéna neto placa v Ljubljani povecala le za
odstotek, cene rabljenih stanovanj pa za 6%. Ob upostevanju posojilnih pogojev*® ostaja indeks dostopnosti
stanovanj z izjemo dvosobnih nespremenjen. Pogoji financiranja ostajajo Se naprej ugodni, saj povprecna
obrestna mera ostaja nizka, prav tako se Se naprej povecuje delez novoodobrenih stanovanjskih posojil z
ro¢nostjo nad 20 let. V srednjerocnem obdobju lahko ob rasti cen nepremicnin pricakujemo nadaljnje

! Pri izradunu je upostevana predpostavka, da se nakup stanovanja v celoti financira s posojilom, za katerega veljajo pogoji odobritve,
izraCunani za povprecje bancnega sistema.
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poslabsanje dostopnosti stanovanj, saj bo rast pla¢ temu le tezko sledila, prav tako pa v kratkem ni mogoce
pri¢akovati vecjih sprememb pri posojilnih pogojih.

Slika 2.33: Razmerje med ceno stanovanj in neto placo v

Ljubljani Slika 2.34: Indeks dostopnosti stanovanj
v % bazni indeks, 2008 = 100
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Opomba: Na levi sliki je prikazano razmerje med ceno rabljenih stanovanj in letnimi drse¢imi sredinami povpre¢nih mese¢nih neto
pla¢ v Ljubljani. Zaradi preloma v asovni vrsti podatkov so od leta 2015 povpre¢ne cene relativno nizje kot pred tem.
Indeks dostopnosti stanovanj (desno) je izraGunan tako, da upo$teva cene rabljenih stanovanj, letne drsece sredine povpreénih
meseénih pla¢ in posojilne pogoje (obrestne mere in ro¢nosti).

Vir: Banka Slovenije, SURS.

Povprasevanje po stanovanjskih posojilih Se naras¢a, vse mocneje pa se poviSuje tudi rast
stanovanjskih posojil. Po anketi o ban¢nih posojilih (angl. Bank Lending Survey — BLS) se nadaljuje
povpraSevanje gospodinjstev po stanovanjskih posojilih, pri kreditnih standardih? pa ni zaznati vegjih
sprememb s sicer prisotnimi obcasnimi nihanji. Ugodna gospodarska gibanja in razmere na trgu dela so tako
ob vecjem povprasSevanju ohranile kreditne standarde na podobnih ravneh, z izjemo prvega Cetrtletja 2017, ko
so se tudi zaradi implementacije novega zakona o potrosniskih kreditih nekoliko zaostrili. Najpomembnejsi
razlogi za rast povprasevanja po stanovanjskih posojil so bili pove¢ano zaupanje potrosnikov, ugodni obeti za
stanovanjski trg in nizke obrestne mere. Rast stanovanjskih posojil je marca 2017 presegla 5%, pozitiven
trend rasti pa lahko ob ugodnih posojilnih pogojih in pozitivnih obetih pri¢akujemo tudi v prihodnje.

Slika 2.36: Dejavniki, ki vplivajo na povprasevanje
gospodinjstev po stanovanjskih posojilih

neto % sprememba glede na prejsnje etrtletie

Slika 2.35: Kreditni standardi za stanovanjska posojila

neto % sprememba
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Opomba: Podatki na obeh slikah prikazujejo neto odstotno spremembo glede na prej$nje Cetrtletje. Neto sprememba nad 0 pomeni
vpliv dejavnika na zaostrovanje kreditnih standardov, vrednost po 0 pa vpliv na blazitev kreditnih standardov. Na desni sliki
vrednost nad 0 pomeni vpliv dejavnika na veéje povprasevanje, vrednost pod 0 pa vpliv dejavnika na manj$e povprasevanje.

Vir: Banka Slovenije, BLS.

Trg poslovnih nepremi¢nin

Trg poslovnih nepremi¢nin ne sledi trendu rasti stanovanjskega trga, vendar pa lahko tudi na tem trgu
v prihodnje pri¢akujemo postopno rast cen in transakcij. Po podatkih GURS so se v letu 2016 znizale
povpre¢ne cene pisarn za 6,4% in lokalov za 26,6%, $tevilo transakcij pa je ostalo na podobni ravni kot v letu

2 Kreditni standardi so notranje smernice ali kriteriji po katerih banka odobri posojilo. Vzpostavljeni so pred dejanskim pogajanjem o
posojilnih pogojih in pred dejansko odlocitvijo o odobritvi/zavrnitvi posojila. Kreditni standardi opredeljujejo zahtevane znacilnosti
posojilojemalca (npr. bilanéno stanje, dohodkovno situacijo, starost, zaposlitveni status) na podlagi katerega je mogoce pridobiti
posojilo.
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2015°. Majhnost in heterogenost vzorca poslovnih nepremi¢nin prispevata k nihanju cen, saj lahko Ze
posamicni vecji posel precej vpliva na ceno. Prav tako je trg poslovnih nepremi¢nin razmeroma majhen in
skoncentriran na sredis¢a vecjih mest, zaradi Stevilnih prednosti pa je na najemnem trgu prisotna moc¢na
konkurenca. Zato je tezko oceniti dogajanje na trgu, a do podobnega obrata kot pri stanovanjskih
nepremicninah $e ni prislo. Kljub temu lahko tudi pri poslovnih nepremi¢ninah v prihodnje pricakujemo
pozitiven vpliv ugodnih gospodarskih razmer in nizkih obrestnih mer ter postopen obrat k fazi rasti cen in
prometa.

Slika 2.37: Povpreéne cene pisarn in lokalov Slika 2.38: Transakcije s poslovnimi nepremi¢ninami
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Vir: GURS.
2.4 Podjetja

Povzetek

Stopnja investiranja podjetij se zviSuje, skladno s tem se zniZujejo mjihova presezna likvidna sredstva.
Racunovodski dobicek slovenskih podjetij se je v letu 2016 povecal na 3,5 mrd EUR. V letu 2016 so podjetja
nadaljevala proces razdolzevanja, ceprav njihov financéni vzvod s 106% zZe dosega mediano evroobmodja, in
zmanjsala svoj financni dolg za dodatna 2,8% letno. V Sloveniji je v preteklosti na visoko zviSanje
financnega vzvoda podjetij vplivalo tudi izrazito razvrednotenje njihovega kapitala. Financni dolg slovenskih
podjetij je s 102% BDP za 36 odstotnih tock manjsi, kot je povprecje evroobmocja. Med letoma 2008 in 2016
se je financni vzvod znizal za skoraj 40 odstotnih tock, pri cemer se je dolg zmanjsal za 12,7 mrd EUR
oziroma 24 %, kapital pa se je zvisal za samo 1,7 mrd EUR oziroma 4,7%. V letu 2006 so se nadaljevale
dokapitalizacije slovenskih podjetij, predvsem s strani tujcev. S popravijanjem bilanc podjetja izboljsujejo
tudi kazalnik sposobnosti odplacevanja dolgov in si izboljSujejo zmoznost financiranja investicij. Okrepljeno
investiranje podjetij je nujno za dvig gospodarskega potenciala drzave.

Podjetja, obremenjena s preseznim dolgom, tega zmanjsujejo, medtem ko podjetja, ki nimajo preseznega
dolga, dolg povecujejo. Presezni dolg malih in srednjih podjetij pomeni 70% celotnega preseznega dolga.
Delez preseznega dolga v kapitalu vseh podjetij je s slabimi 20% na ravni iz leta 2005. Ob danem kapitalu bi
Se Z zmanjsanjem preseznega dolga podjetij za slabe 3,5% BDP dosegel delez iz obdobja vzdrine
gospodarske rasti med letoma 2002 in 2005. Delez podjetij s preseznim dolgom med vsemi podjetji se je iz
30% skrcil na Cetrtino podjetij. Podjetja, ki ostajajo s preseznim dolgom, S0 z njim bolj obremenjena kot v
preteklosti, hkrati pa se je segment podjetij, obremenjen s preseznim dolgom, zelo skrcil.

Vzpostavljajo se pogoji, ki so bili prisotni pred krizo, in s tem ugodne razmere za nov kreditni cikel, ki pa
mora temeljiti na vzdrzni kreditni rasti. Od decembra 2016 je zaznati porast posojil, ki so jih podjetja dobila
pri domacih bankah, Se vedno pa se podjetia pomembno financirajo tudi prek notranjih rezerv oziroma
znizevanja neto pozitivne financne pozicije in tujih virov.

Poslovanje nefinan¢nih podjetij

Stopnja investiranja podjetij je ob koncu leta 2016 s skoraj 24% Ze dosegla raven iz leta 2010. Rast
proizvodnje predelovalnih dejavnosti se je na zacetku leta 2017 nadaljevala. Gospodarska klima je bila

8 Zaradi majhnega $tevila vzorca za izraéun povpreéne cene se te lahko med razli¢nimi bazami podatkov precej razlikujejo. Kot navajajo
na GURS, na medletno primerjavo povpreénih cen precej vplivajo velik delez Ljubljane in velike razlike v povpreéni strukturi
prodanih pisarniskih prostorov, kar znizuje pojasnjevalno vrednost.
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na zacetku leta 2017 najugodnejsa po letu 2007. Podjetja iz predelovalnih dejavnosti so opredelila visoke
ocene obsega proizvodnje, zelo ugodno pa so ocenila teko¢e in pri¢akovano povpra$evanje na domacem in
tujih trgih. Okrepljeno investiranje podjetij je nujno za dvig gospodarskega potenciala drzave. V letu 2016 se
je poslovni presezek podjetij povecal za 2,6%, kar je sicer slabo odstotno tocko manj kot leto prej.* Stopnja
dobicka se ohranja na ravni pred letom 2009. Podjetja skladno z okrepljenim investiranjem zniZujejo neto
pozitivno tekoc¢o finanéno pozicijo, ki je netipi¢na za ta gospodarski sektor. V letu 2016 se je glede na
predhodno leto prepolovila na 0,7% BDP. Od decembra 2016 je mogoce zaznati porast posojil podjetiem pri
domacih bankah, Se vedno pa se pomembno financirajo prek notranjih rezerv oziroma zniZevanja neto
pozitivne finan¢ne pozicije in tujih virov.

Slika 2.39: Stopnja investiranja in dobicka ter delez
gotovine in vlog podjetij v letni bruto dodani  Slika 2.40: Kazalniki gospodarske klime in zaupanja
vrednosti podjetij
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Opomba: Stopnja investiranja in stopnja dobicka sta izracunani kot deleZ bruto investicij oziroma bruto poslovnega presezka v dodani
vrednosti. Gotovina in vloge podjetij iz stanj finanénih ra¢unov so izracunane prav tako kot delez dodane vrednosti.

Vir: Banka Slovenije, SURS.

Celotni ra¢unovodski dobic¢ek slovenskih podjetij se je v letu 2016 povecal na 3,5 mrd EUR, Kkar je
blizu ravni iz leta 2007. Dobicek velikih podjetij se je povecal za ve¢ kot milijardo evrov, predvsem zaradi
izbolj$anja poslovanja dveh ve¢jih podjetij iz elektrogospodarstva. Dobi¢ek malih in srednjih podjetij (MSP)
je pomenil 45% celotnega dobicka podjetij in se je povecal za 17%. Vse glavne gospodarske dejavnosti so Vv
letu 2016 povecale dobicek razen dejavnosti gradbenistva, ki je izkazovala izgubo. V letu 2016 je dobicek
izvoznih podjetij obsegal 57% celotnega dobicka slovenskih podjetij, kar je manj kot v letu 2015.5 Dobicek
podjetij, ki prodajajo pretezno na domaci trg, se je v letu 2016 povecal bolj kot izvoznikom, kar je odraz
okrepljenega domacega povprasevanja.

Slika 2.41: Celotni dobicek in izguba podjetij iz njihovih  Slika 2.42: Letne transakcije iz finan¢nih sredstev,
racunovodskih bilanc obveznosti in neto finan¢ne pozicije podjetij iz
finanénih ra¢unov

v mrd EUR v mrd EUR
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Vir: SURS, Banka Slovenije.

4 Poslovni presezek je kategorija iz nacionalnih radunov in prikazuje ustvarjen dohodek podjetij iz poslovne dejavnosti po placilu
stroskov dela. Pomeni kapital podjetij, ki je na razpolago za poplacilo kreditodajalcev, davkov in financiranje investicij. Razlikuje se
od dobicka podjetij, izkazanega v njihovih poslovnih izkazih.

5 1zvozniki so opredeljeni kot podjetja, katerih prihodki od prodaje so pomenili ve¢ kot 25% njihovih celotnih prihodkov.
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Financna sredstva in obveznosti podjetij (agregatna analiza)

Od leta 2012, ko je stopnja dobi¢ka podjetij zafela okrevati in so zafela povelevati neto pozitivno
tekoco finanéno pozicijo, podjetja v strukturi nalozb povefujejo likvidna sredstva. DeleZ gotovine in
vlog se je ob koncu leta 2016 kljub skoraj ni¢elnim obrestnim meram povzpel na 15% njihovih finanénih
sredstev. Tekoca presezna sredstva $e vedno vedinoma vlagajo v gotovino in vloge. V drugi polovici leta
2015 so podjetja ponovno zagela manjse nalozbe v lastniski kapital, kar pa v stanjih zaradi manjega obsega
in tudi prevrednotenj Se ni razvidno. Tudi podjetja evroobmocja so v opazovanem obdobju povecevala
nalozbe v likvidna sredstva, vendar njihov delez v celotnih sredstvih $e ni presegel 11%. S povecevanjem
investicijske aktivnosti se bo po pri¢akovanjih nadaljevalo zmanj$evanje neto tekode pozitivne finanéne
pozicije podjetij in s tem tudi delez njihovih razpolozljivih likvidnih sredstev v strukturi nalozb.

Slika 2.43: Struktura stanj finan¢nih sredstev slovenskih  Slika 2.44: Drse¢i letni tokovi finanénih sredstev

podijetij po instrumentih slovenskih podjetij po instrumentih
v % v mrd EUR
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Vir: Banka Slovenije.

Podjetja so v letu 2016 nadaljevala proces razdolZevanja. Finan¢ni dolg so zmanj$ala za dodatne 2,8%
in hkrati povecala kapital za 1,6%. Finan¢ni vzvod podjetij, merjen kor razmerje med dolzniskim in
lastniskim financiranjem, je s 106% dosegel mediano evroobmocja. Povprecni financ¢ni vzvod podjetij
evroobmocdja je z okoli 94% na ravni, ki so jo dosegala slovenska podjetja v povprecju v obdobju med letoma
2001 in 2007. Da bi slovenska podjetja dosegla to raven finan¢nega vzvoda, bi morala ob danem kapitalu
obseg dolga zmanjsati Se za slabih 12% BDP. Slovenska podjetja bi morala zvisati vrednost kapitala za
dobrih 12,5% BDP, da bi ob nespremenjenem obsegu dolga dosegla Zeleni financni vzvod, kar bi bil zdrav
nacin prilagajanja finanénega vzvoda. Pri tem je treba opozoriti, da na povecanje vrednosti kapitala ne
vplivajo le dokapitalizacije, temvec tudi pozitivno prevrednotenje kapitala, na kar pa vpliva tudi gospodarska
rast. Razmeroma visoka stopnja dobi¢ka kaze zdravo osnovo za nadaljnje povecanje investicij podjetij. V
Sloveniji je razdolzevanje podjetij spremljal tudi moc¢an trend razvrednotenja njihovega kapitala, kar je
posledi¢no pomenilo zviSanje njihovega finanénega vzvoda. Slovenska podjetja imajo okoli 102% BDP
finanénega dolga, medtem ko finanéni dolg podjetij evroobmocja v povpreéju dosega kar 138% BDP.
Podatek kaZe, da ni toliko tezava raven dolga slovenskih podjetij, problemati¢na je struktura njihovega
financiranja, saj e vedno primanjkuje lastniskega kapitala. Med letoma 2008 in 2016 se je dolg slovenskih
podjetij zmanjsal za 12,7 mrd EUR oziroma skoraj 32% BDP. V letu 2016 so se nadaljevale dokapitalizacije
podjetij, predvsem s strani tujcev. Bilo jih je za skoraj milijardo evrov, medtem ko se je vrednost kapitala
zaradi prevrednotenj znizala za 300 mio EUR. Slovenska podjetja so v letu 2016 zaradi odplacil zmanjsala
najeta posojila za dobrih 700 mio EUR.
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Slika 2.45: Razmerje med dolzniskim in lastniskim Slika 2.46: Mednarodna primerjava zadolZenosti podjetij z

financiranjem podijetij evroobmocjem
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Opomba: Dolg so celotne finanéne obveznosti zmanj$ane za kapital.
Vir: Banka Slovenije.

V strukturi obveznosti slovenskih podjetij se povecuje deleZ tujih virov financiranja, ki je ob koncu
leta 2016 Ze dosegel 27% obveznosti podjetij. V letu 2016 so se povecale predvsem kapitalske nalozbe iz
tujine in komercialni krediti, medtem ko so se posojila iz tujine zmanjsala. Tujina obvladuje ze Cetrtino
lastniSkega kapitala slovenskih podjetij. Delez tujih posojil med celotnimi posojili slovenskim podjetjem se
je povecal na skoraj 30%, kljub nizjemu stanju glede na preteklo leto. Posojila iz tujine so se v letu 2016
zmanj$ala za okoli 2%, v prvem Cetrtletju 2017 pa Se za prav toliko. Zmanjsal se je predvsem obseg posojil,
pridobljen od tujih bank, v manjSem obsegu tudi tuja medpodjetniska posojila, medtem ko se je obseg posojil
od mednarodnih finan¢nih institucij v letu 2016 povecal. Posojila, pridobljena doma, so se v letu 2016
znizala bolj kot posojila iz tujine. Struktura finanénih obveznosti slovenskih podjetij se je v delezu kapitala in
posojil ze zelo priblizala povpreéni strukturi podjetij evroobmocja. Slovenska podjetja imajo Ze manjsi delez
posojil v strukturi obveznosti, kot je povprecje za podjetja evroobmogja, imajo pa vecji delez komercialnih
kreditov in drugega. V strukturi imajo $e vedno zanemarljiv deleZ financiranja prek izdaj obveznic.

Slika 2.47: Struktura stanj finan¢nih obveznosti podjetij Slika 2.48: Finanéne obveznosti podjetij po instrumentih
po instrumentih
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Vir: Banka Slovenije.

Povprasevanje po posojilih se krepi zaradi potreb po financiranju investicij, nizke ravni obrestnih mer
in drugih potreb po financiranju. Po Cetrtletni anketi o povprasevanju in kreditnih standardih (BLS) banke
porocajo o rahli blazitvi kreditnih standardov pri posojilih podjetjem, predvsem zaradi pritiskov konkurence
in ugodnejsih dojemanj tveganj. Tudi anketa, ki jo izvaja SURS o omejitvenih dejavnikih poslovanja, tezave
s financiranjem ne postavlja ve¢ v ospredje. Raziskava o dostopnosti finanénih virov za podjetja v Sloveniji,
ki jo izvaja Banka Slovenije, kaze, da se je financiranje v letu 2016 manj izboljSalo. Glede na leto 2015 se je
stanje na podro¢ju zunanjega financiranja izboljSalo za mala in srednja podjetja, medtem ko so velika
podjetja porocala nekoliko manjse izboljsanje kot v letu 2015. Od konca leta 2010, ko so se domaca ban¢na
posojila podjetjem, predvsem velikim, zaéela hitro zniZevati, so nekatera velika podjetja, predvsem tista z
boljso boniteto oceno, izpad domacih posojil vsaj delno uspela nadomescati s posojili iz tujine. To pa ne velja
za mala in srednja podjetja, ki se pri dostopanju do finan¢nih virov v tujini spopadajo z ve¢jimi tezavami.
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Slika 2.49: Posojila domaéim podjetiem iz tujine po Slika 2.50: Domaca banéna posojila in vsa tuja posojila po

sektorjih velikosti podjetij
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Vir: Banka Slovenije

ZadolZenost podjetij (mikro analiza)

V letu 2016 so slovenska podjetja glede na zaklju¢ne bilance s skoraj enako visino kapitala kot
obveznosti dosegla raven finan¢nega vzvoda pred letom 2002. Finanéni vzvod so v letu 2016 znizale vse
glavne gospodarske dejavnosti in tako velika podjetja kot MSP.5 Razlog za zniZanje finanénega vzvoda je bil
zviSanje kapitala in Se vedno tudi znizanje obveznosti. Velika podjetja so v letu 2016 kapital povecala za
dobrih 5,5%, medtem ko so obveznosti znizala za 3%. Mala in srednja podjetja so kapital povecala za 7% in
obveznosti znizala za dobre 1,5%. Predelovalna dejavnost in trgovina prvi¢ po letu 2008 nista znizali
obveznosti, pri ¢emer pa se te niso bistveno povecale. Za okrepljeno investiranje je nujno potrebno tudi
moc¢nej$e financiranje ucinkovitih in konkurenénih podjetij. Finanéni vzvod je pri¢akovano najvi§ji v
dejavnosti gradbenistva ter pri malih in srednjih podjetjih.

Slika 2.51: Finan¢ni vzvod za glavne gospodarske Slika 2.52: Finanéni vzvod po velikosti podjetij, s
dejavnosti prikazom kapitala
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Vir: AJPES.

Podjetja so Ze sedem let s popravljanjem bilanc, z zniZevanjem prezadolZenosti, izboljSevala tudi
kazalnik sposobnosti odplacevanja dolgov.” V letu 2016 so podjetja ne glede na velikost in razli¢ne
gospodarske dejavnosti izboljsala sposobnost odplacevanja finan¢nega dolga. Povpre¢no obdobje za
odplaéevanje neto finan¢nega dolga za vsa aktivna slovenska podjetja, ki porocajo svoje bilance AJPES, se je
Vv letu 2016 skrajsalo na 2,5 leta (neto finan¢ni dolg/EBITDA). Skrajsanje je tako posledica zmanj$anja neto
finan¢nega dolga kot tudi povecanja dobicka. To velja za vse glavne gospodarske panoge razen za
gradbenistvo, kjer se je EBITDA znizal za skoraj 8%, pri ¢emer pa se je znizal neto finanéni dolg za skoraj
20%. Gradbenistvo Ze tri leta izkazuje boljsi kazalnik sposobnosti odplacevanja dolga kot storitve. Med
storitvami z najslabSo vrednostjo kazalnika izstopa financno posrednistvo z vrednostjo 23 let, kar je tudi
posledica njihovega nac¢ina poslovanja. Sledi poslovanje z nepremi¢ninami s skoraj 7 leti, vendar se je glede

® Finanéni vzvod v mikro analizi se nekoliko razlikuje od kazalnika, izra¢unanega iz finanénih racunov (razlike so posledica razli¢nega
metodoloSkega zaobjema podatkov). V tem delu je finanéni vzvod izraunan iz zakljuénih bilanc podjetij, ki jih zbira AJPES, kot
razmerje med poslovnimi in finanénimi obveznostmi ter lastniskim kapitalom.

7 Za kazalnik, ki meri sposobnost podjetja za odpladevanje dolgov, se uporablja neto finanéni dolg glede na EBITDA. Meri se kot
razmerje med finan¢nimi obveznostmi, zmanjSanimi za denarna sredstva, in EBITDA. Kazalnik kaze sposobnost podjetja za redno
odpladevanje dolga (obresti in glavnice) in pove, koliko let bo podjetje odplacevalo dolg, ob danem neto dolgu in EBITDA. Razmerje,
vedje od 5, kaze manj$o sposobnost podjetij za obvladovanje zadolZenosti in tudi manj$o moZnost za pridobitev dodatnega dolga,
potrebnega za rast poslovanja.
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na leto 2015 znizalo za 3 leta. Gostinstvo dosega slabe 4,5 leta in se je glede na predhodno leto izboljsalo za
dobro leto. Ostale storitve dosegajo vrednost kazalnika pod 4.

Slika 2.53: Razmerje med neto finanénim dolgom in Slika2.54: Razmerje med neto finanénim dolgom in
EBITDA v glavnih gospodarskih dejavnostih EBITDA po velikosti podjetij, s prikazom
gibanja neto finan¢nega dolga (NFD)
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Opomba: Razmerje med neto finanénim dolgom in EBITDA kaze Stevilo let, potrebnih za odpladilo neto finanénega dolga, ob
predpostavki nespremenjenega tekocega letnega dobicka. Prikazane finanéne obveznosti so zmanj$ane za denarna sredstva,
ki so pomembna predvsem v zadnjih letih.

Vir: AJPES.

Hkrati z izboljSanjem agregatnega razmerja med neto finan¢nim dolgom in EBITDA se je izboljsala
tudi distribucija podjetij glede na ta kazalnik, predvsem pri velikih podjetjih. Delez velikih podjetij z
razmerjem, ve¢jim od 3, in tistih, ki imajo dolg in izgubo, se je zmanj$al na najniZjo raven od leta 2005
oziroma 2002. Med vsemi podjetji se je delez tistih, ki ne izkazuje neto finanénega dolga, ohranil na
predkrizni ravni, nad 55%. DeleZ tistih, ki ohranjajo zmoznost servisiranja finan¢nega dolga pod 5 let, se je
po vecletnem ohranjanju na podobnem nivoju povecal na ¢ez 20%. Hkrati z zviSanjem navedenih delezev, sta
se zmanj$ala deleZ podjetij, ki imajo neto finanéni dolg in izkazujejo izgubo, ter delez podjetij, ki svoj neto
nefinan¢ni dolg lahko odplacajo Sele v ve¢ kot 5 letih. Tudi po glavnih gospodarskih dejavnostih se je delez
podjetij z razmerjem, vecjim od 5, ter delez podjetij z neto finanénim dolgom in izgubo zmanjsal. 1zjema je
gradbenistvo, kjer sta se v letu 2016 oba deleza malenkost povecala, in nekatere dejavnosti znotraj storitvenih
dejavnosti (finan¢no posrednistvo in poslovanje z nepremi¢ninami).

Slika 2.55: Delez podjetij v vseh podjetjih z neto Slika2.56: Delez  podjetij z  neto finan¢nim

finanénim dolgom/ EBITDA, ve¢jim ali dolgom/EBITDA, ve¢jim od 5, glede na
manj$im od 5, z dolgom in hkrati izgubo ter velikost in glavne gospodarske dejavnosti
delez podjetij brez dolga
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Opomba: Podjetja z neto finanénim dolgom glede na EBITDA, veéjim od 10, so vkljuéena tudi v delezu podjetij z razmerjem, ve&jim
od 5.
Vir: AJPES.

Znizala se je tudi koncentracija preseznega dolga, saj na trgu ni ve¢ nekaterih podjetij, ki so bila
mo¢no obremenjena s preseznim dolgom.® Prvih 100 podjetij z najvisjo vrednostjo preseznega dolga je vV
letu 2016 razpolagalo s 44% preseZznega dolga, prvih 10 pa z 19,5%. Delez podjetij s preseznim dolgom med

8 Presezni dolg je izracunan kot vsota neto finanénega dolga podjetij (NFD; finanéne obveznosti minus denarna sredstva), pri katerih
NFD presega petkratnik EBITDA (uposteva se le presezek nad petkratnikom), in vsota dolga podjetij, ki izkazujejo izgubo oziroma ne
izkazujejo dobicka. Izvzeta so tri veCja podjetja v drzavni lasti. Upostevana so aktivna podjetja, kar pomeni, da podjetja v stec¢aju in
prisilni poravnavi niso vkljuena (v veéini primerov niti ne poro¢ajo AJPES).
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vsemi podjetji se je zmanjsal na slabo etrtino, medtem ko je v letu 2010 presezeni dolg imelo skoraj 30%
podjetij. Polovica podjetij s preseznim dolgom je iz dejavnosti storitev, med katerimi izstopajo strokovne in
poslovne dejavnosti, v katerih deluje tudi najve¢je Stevilo podjetij. Distribucija podjetij glede na deleZ
preseznega dolga v bilanéni vsoti vseskozi, od leta 2002, postaja vse bolj sploséena in se premika v desno.
Podjetja, ki ostajajo s preseznim dolgom, so z njim bolj obremenjena kot v preteklosti, hkrati pa se je
segment podjetij, ki je obremenjen s preseznim dolgom, precej skréil.

Slika 2.57: Delez neto finanénega dolga in preseznega
dolga za prvih 10, 50 in 100 podjetij z Slika 2.58: Distribucija podjetij glede na delez preseZznega

najvi§jimi  vrednostmi v celotnem neto dolga v kapitalu
finan¢nem dolgu in preseznem dolgu
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Opomba: Zaradi nazornejsega prikaza so ekstremi iz distribucije izlo¢eni.
Vir: AJPES.

Podjetja zmanjSujejo predvsem presezni dolg, ki predstavlja Se dobrih 40% celotnega neto finan¢nega
dolga. V letu 2016 se je presezni dolg zmanjsal za ve¢ kot 11%. Neto finan¢ni dolg podjetij z dobrimi 18 mrd
EUR in presezni dolg z dobrimi 7 mrd EUR sta ze na pred kriznih ravneh pred letom 2007. Presezni dolg je
bil najve¢ji v letu 2009 s 15 mrd EUR in se je do leta 2016 zmanjsal Ze za 8 mrd EUR oziroma dobrih 20%
BDP. Dolg podjetij, obremenjenih s preseznim dolgom, se je od leta 2009 zmanjsal za ve¢ kot polovico,
medtem ko se je dolg podjetij, ki nimajo preseznega dolga, povecal za tretjino. Presezni dolg, ki presega 5-
kratnik ustvarjene EBITDA, pomeni skoraj dve tretjini celotnega preseznega dolga in se je v letu 2016
zmanjSal za 9,5%. Presezni dolg pri podjetjih, ki so ustvarila izgubo oziroma niso dosegla pozitivne
EBITDA, se je v letu 2016 zmanjsal za skoraj 14%. Med letoma 2010 in 2014 se je zmanjSeval predvsem
presezni dolg v prvi skupini podjetij, to je tistih, ki so presegala 5-kratnik ustvarjene EBITDA. V tem
obdobju je bil se vedno velik delez podjetij, ki je izkazoval izgubo. Vzdrzni dolg je z okoli 11 mrd EUR na
ravni pred letom 2007 in se je v letu 2016 zmanjsal za slaba 2%.

Slika 2.59: Razli¢ne vrste dolga za vsa podjetja skupaj Slika 2.60: Razlicne vrste dolga za mala in srednja
podjetja
v mrd EUR
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Vir: AJPES.

Presezni dolg malih in srednjih podjetij pomeni skoraj 70% celotnega preseznega dolga slovenskih
podjetij. Mala in srednja podjetja so se v preteklosti razdolzevala pocasneje kot velika podjetja. Delez neto
finan¢nega dolga malih in srednjih podjetij predstavlja okoli 54% celotnega neto finan¢nega dolga podjetij.
Mala in srednja podjetja so v letu 2016 neto finanéni dolg zmanjsala na 9,8 mrd EUR oziroma na dobro
Cetrtino Svojih sredstev, kar je enako razmerju iz obdobja pred letom 2004. Presezni dolg so v letu 2016 mala
in srednja podjetja prvi¢ zmanjsevala hitreje kot velika podjetja, in sicer za skoraj 14%, medtem ko velika za
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5,5%. Presezni dolg so zmanjsala na slabih 5 mrd EUR, kar pomeni slabo polovico celotnega neto financnega
dolga malih in srednjih podjetij. Podoben delez so dosegla v letu 2004.

DeleZ preseznega dolga v kapitalu vseh podjetij je s slabimi 20% zmanj$an na raven iz leta 2005. Da bi
ob danem kapitalu podjetja dosegla le okoli 16-odstotni delez preseznega dolga v kapitalu, kot je povpreéje iz
obdobja vzdrzne gospodarske rasti med letoma 2002 in 2005, bi morala presezni dolg zmanj$ati Se za okoli
3,5% BDP oziroma za okoli 1,5 mrd EUR. Obremenjenost kapitala s preseznim dolgom je bila v preteklosti
visoka predvsem v dejavnosti gradbenistva, kjer se je razmerje izboljSalo tudi zaradi steCajev velikega Stevila
preobremenjenih podjetij. Slaba tretjina preseZznega dolga je v podjetjih, ki nimajo kapitala oziroma imajo
negativen kapital. Delez se sicer od leta 2013 zmanjsSuje, vendar je bil v obdobju vzdrzne gospodarske rasti
za skoraj polovico manjsi. V letu 2016 so delez preseznega dolga v kapitalu zmanjSale vse glavne
gospodarske dejavnosti razen trgovine, kjer se je presezni dolg povecal.

Slika 2.61: Delez preseznega dolga v celotnem neto
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3 TVEGANJAYV BANCNEM SEKTORJU

Najpomembnejsa tveganja v banénem sistemu se ohranjajo na enakih ravneh kot v prej$nji polovici leta.
Tendence pri kreditnem tveganju so ugodne s pricakovanim nadaljnjim zniZevanjem, tako zaradi nadaljnjih
aktivnosti bank kot zaradi avtonomnega izboljSevanja kakovosti portfelja. Tveganje financiranja bank in
dohodkovno tveganje se ohranjata na razmeroma nizki ravni. Rast kreditiranja gospodinjstev in pri¢akovano
vecje kreditiranje podjetij, Ze zaceto na prehodu v leto 2017, ugodno vplivata na dohodek bank in zmanjsanje
dohodkovnega tveganja. Narascajo¢ delez vpoglednih vlog Se naprej pomeni tveganje v primeru
nepredvidljivih zunanjih Sokov ali morebitnega prelivanja vlog med bankami. Likvidnost bank je ugodna in
pomembna z vidika zagotavljanja potrebnih sredstev v primeru nepri¢akovanih odlivov iz bilanc bank.

Obrestno tveganje ostaja pomembno tveganije, ki ga banke obvladujejo z ustreznim zavarovanjem. V primeru
dodatnega omejevanja ro¢nosti posojil s fiksno obrestno mero, ki se Ze nakazuje, se bo pomen tega tveganja
dodatno zmanjsal. Rezultati stresnih testov BS IRRBB so pokazali, da so banke v Sloveniji relativno
konservativne pri upravljanju svojih obrestno ob¢utljivih pozicij in obrestno tveganje obvladujejo.

Sistemsko tveganje Ocena tveganja Tendenca
vQ4 vQl vQ2 sprem.
2016 2017 2017  tveganja Komentar

Nadaljujejo se ugodne gospodarske razmere z razmeroma visoko gospodarsko rastjo in izbolj§anjem
razmer na trgu dela. Makroekonomska tveganja so nizka in uravnoteZzena. Najvecje tvegaje za
nadaljnjo rast izhaja iz zunanjega okolja.

Trend znizevanja nedonosnih terjatev se nadaljuje. Pokritost z oslabitvami in zavarovaniji ostaja
visoka. Se naprej izstopajo nedonosne terjatve pri MSP in tujcih, a se tudi njihov obseg znizuje.

Makroekonomsko tveganje

Kreditno tveganje

Nepremicninski tr s . L X M e . e
P 9 nepremi¢ninami. Dolgorogneje obstaja moznost narasCanja tveganj na nepremicninskem trgu, v

primeru pretirane rasti cen ob vse ve¢jemu neskladju med povpraSevanjem in ponudbo.
Znizevanje odvisnosti bank od financiranja na grosisti¢nih trgih in nara§¢anje vlog v strukturi vseh
virov. Tveganja izhajajo iz naras¢ajocega deleza vpoglednih vlog. Visoka likvidnost bank in dostop do
sredstev pri Evrosistemu v primeru povecanih likvidnostnih potreb ta tveganja znizuje.
Obrestno tveganje brez upostevanja instrumentov zavarovanja ostaja med pomembnimi tveganji.
Postopno dvigovanije fiksnih aktivnih obrestnih mer in omejevanje odobravanja posojil dalj$ih ro¢nosti
s fiksno obrestno mero prispevata k znizevanju tveganja. Strestni testi kazejo, da banke to tveganje
obvladujejo.
Tveganje okuzbe in velika - - - :> Tveganje okuzbe se ohranja na nizki ravni zaradi vedno manj$e medsebojne izpostavljenosti bank.
izpostavljenost Zmanjsuje se tudi obseg kapitala, potrebnega za doseganje prvotne ravni KU po morebitni okuzbi.
Tveaanie koncentraciie z vidika deleZa drzavnih vrednostnih pabiriev v bilanéni vsoti ie Se prisotno.
. - - - ﬁ Kapitalska ustreznost ostaja ugodna in nad povpreéjem evroobmodja. Med skupinami bank ostajajo
Solventnostno tveganje ; - " " N oo ] L
kapitalsko najbolj ranljive majhne domace banke. Sposobnost ustvarjanja notranjega kapitala in
nadaljnje ¢iS¢enje bancnih bilanc bosta pomembno prispevala k stabilnosti kapitalske ustreznosti v
orihodnie.
|:> Banke poslujejo z dobi¢kom, primerljiv je z lani vprvem Cetrtletju. Ob Se vedno negativni rasti neto
obrestnih prihodkov ostaja dohodkovno tveganje bank kratkoro€¢no enako. S pove¢anim kreditiranjem
lahko banke pozitivno vplivajo na zmanj$anje dohodkovnega tveganja.

Tveganje financiranja

ﬁ Nepremicninski trg zaznamuje razmeroma visoka rast cen in transakcij s stanovanjskimi

Obrestno tveganje

Dohodkovno tveganje

@ Rast novih poslov se nadaljuje predvsem na podlagi poslov s premi¢ninami, ki se sklepajo s
sektorjem gospodinjstev. Gospodarska rast se kaze tudi v rasti premi¢ninskih poslov z nefinanéimi
druzbami in nadaljnjem upadanju nedonosnih terjatev.
Barvna lestvica:

Vir: Banka Slovenije. I I

Lizing druzbe

3.1 Bilanca in naloZbe bank

Povzetek

Struktura nalozb slovenskih bank je razmeroma stabilna. V letu 2016 se je ustavilo zmanjsevanje deleza
posojil v bancnih aktivah, ki je primerljiv s tistim ob vstopu v EU pred vec kot desetletiem. Banke velik del
svojih nalozb ohranjajo v likvidnih in varnih, vendar vse manj donosnih oblikah premozenja. V terjatvah do
centralne banke in v obliki vpoglednih viog pri drugih bankah imajo vec¢ kot deset odstotkov nalozb, v
vrednostnih papirjih eno Cetrtino.

Kréenje posojil nebancnemu sektorju se je lani upocasnjevalo in preslo v pozitivno rast, k cemur je
prispevalo predvsem kreditiranje gospodinjstev, za katerega sta znacilna postopno zvisevanje rasti
stanovanjskih in od druge polovice 2016 potrosniskih posojil. Kreditiranje podjetij se je izdatneje okrepilo ob
koncu lanskega leta, od februarja je medletna rast teh posojil pozitivna. Ceprav je obrat v kreditiranju
podjetij Se negotov, lahko na podlagi ve¢ kazalnikov v prihodnje pricakujemo vedje kreditiranje. Ob temu je
treba upostevati, da financiranje podjetij v zadnjem obdobju temelji bolj na notranjih virih in virih v tujini.
Podjetja imajo pri bankah tudi razmeroma velik obseg vpoglednih viog. Obseg posojil podjetjiem je Ze manjsi
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od obsega posojil gospodinjstvom in prva lahko ob ustrezni presoji kreditnega tveganja predstavljajo
(dohodkovni) izziv za banke.

Spreminjanje obsega in strukture nalozb

Po intenzivnem spreminjanju strukture bilanc v preteklih letih se je ta zacasno stabilizirala, vendar
lahko pricakujemo Se dodatne spremembe. Banke v aktivah ohranjajo v vrednostnih papirjih Eetrtino
svojih aktiv®, njihov deleZ se ohranja nad dolgoletnim povpre¢jem?®. Nadpovprecno velik ostaja tudi delez
najbolj likvidnih oblik terjatev!! v ban¢nih bilancah, ki presega desetino njihovih aktiv. Banke lahko vsaj del
tega zelo likvidnega premozenja hitro preusmerijo v posojila, katerih delez v ban¢nih bilancah po vecletnem
kréenju zaostaja za dolgoletnim povprecjem. Delez posojil nebanénemu sektorju v bilancni vsoti se je ob
njihovi pozitivni rasti lani in v prvih mesecih letos v bilanéni vsoti za malenkost povecal, marca na 55%. Je
na primerljivi ravni kot ob vstopu Slovenije v EU. Posojila gospodinjstvom v ban¢nih aktivah Ze od oktobra
2015 presegajo obseg posojil nefinancnim druzbam. Medtem ko je Se v letu vstopa Slovenije v EU to
razmerje dosegalo 2,5-kratnik, ostaja konec prvega Getrtletja letos manj kot 1. Struktura virov bank vse bolj
odraza preusmerjanje financiranja bank z vlogami nebanénega sektorja, kar sovpada s kontinuiranim, vendar
upocasnjenim razdolzevanjem bank na grosisti¢nih trgih.

Slika 3.1:  Struktura nalozb bank Slika 3.2:  Struktura virov bank
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Vir: Banka Slovenije.

Delez vlog nebanc¢nega sektorja v strukturi financiranja je marca znasal 70% in predstavlja
najpomembnejsi banéni vir, po delezu primerljiv s tistim pred vstopom v EU. DeleZ vlog v ban¢nih virih
je nad dolgoletnim povpre¢jem. Med viri je nad dolgoletnim povpreéjem tudi deleZ kapitala v ban¢nih virih,
kar je posledica dokapitalizacije bank, zmanjSevanja bilancne vsote in tudi poveCevanja kapitala zaradi
zadrzanih dobickov v ban¢nem sistemu. Na aktivni strani lahko pricakujemo postopno povecevanje deleza
posojil in zmanj$evanja najbolj likvidnih oblik terjatev, na strani virov financiranja pa nadaljnje povecanje
vlog nebanénega sektorja.

Nalozbe bank v vrednostne papirje so v letu 2016 ohranjale okrog cetrtinski deleZ v ban¢ni vsoti,
struktura teh nalozb pa se nekoliko spreminja. Povecan delez nalozb v vrednostne papirje od konca leta
2013 je posledica ve¢ dejavnikov: sanacije in s tem dokapitalizacije nekaterih bank z vrednostnimi papirji,
zvisanja cen vrednostnih papirjev RS in evropskih drzav v zadnjih letih ter kréenja bilan¢ne vsote bank. Med
nalozbami bank v vrednostne papirje vecino predstavljajo dolzniski vrednostni papirji, od tega najvec
vrednostni papirji RS, vendar pa se njihov delez zmanj$uje. Banke so prej vi§je donosne drZzavne vrednostne
papirje ob zapadlosti deloma zamenjevale z donosnej$imi ban¢nimi in podjetni§kimi obveznicami. Delez
vrednostnih papirjev RS v vseh dolzniskih vrednostnih papirjih se je od decembra 2015 do marca 2016
zmanjsal s 66% na 53% vseh dolzniskih vrednostnih papirjev, ki jih imajo banke v svojih aktivah. V zadnjih
letih se je povecal delez dolzniskih ban¢nih vrednostnih papirjev na 17%, medtem ko se deleZ dolzniskih
vrednostnih papirjev nefinan¢nih druzb in drugih finan¢nih organizacij ne spreminja bistveno ter presega 5%
vseh dolzniskih vrednostnih papirjev, ki jih imajo banke v svojih aktivah.

9 Med posameznimi skupinami bank so precejsnje razlike v strukturi njihovih aktiv; domace banke imajo ve&ji deleZ vrednostnih
papirjev (velike domace 30%, majhne domade 31%, od tega hranilnice celo 40%), medtem ko ta pri bankah v ve€inski tuji lasti
dosega le 20% bilan¢ne vsote. Po drugi strani pri posojilih izstopajo banke v vedinski tuji lasti z 61%, medtem ko imajo velike
domace banke manj kot polovico svojih nalozb, to je 49% aktive v posojilih nebancnega sektorja.

0 povpregje januar 2001-marec 2017.

11 Terjatve bank do centralne banke, predvsem v obliki preseznih rezerv, in terjatve, ki jih imajo banke v obliki vpoglednih vlog pri
drugih bankah.
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Slika 3.3: Rast glavnih oblik nalozb in virov bank Slika 3.4: Rast posojil nebanénemu sektorju skupaj ter
podjetjem in gospodinjstvom
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Opomba: Pod kategorijo najbolj »likvidnih« sredstev so zajeta sredstva bank, ki predstavljajo stanje na racunih pri CB, blagajno in
vpogledne vloge pri drugih bankah.
Vir: Banka Slovenije.

Kréenje kreditiranja neban¢nega sektorja se je v letu 2016 upocasnjevalo, rast posojil je od decembra
lani pozitivna. Upadanje posojil nebanénemu sektorju je $e septembra lani znaSalo ve¢ kot 4% medletno. Na
preobrat v posojilni aktivnosti je ob postopnem zmanj$evanju negativne rasti posojil podjetjem in stalnem
zviSevanju dinamike rasti posojil gospodinjstvom vplivalo zlasti pove€anje posojil podjetjem in drzavi ob
koncu lanskega leta.

Kreditiranje nefinanénih druzb, ki se je lani vefino leta Se kr¢ilo, je ob koncu leta preslo v neto
povecevanje. Medletno kréenje teh posojil je Se ob koncu tretjega Cetrtletja 2016 znasalo blizu ene desetine.
Kreditiranje podjetij je po vecletni negativni medletni dinamiki rasti februarja 2017 preslo v pozitivno, marca
je znasalo 2,3% medletno. Medtem ko so $e ob koncu lanskega leta k izrazitejsem prirastu posojil podjetjem
prispevala ve¢ja posamezna posojila, je njihov, sicer majhen, prirast v prvem Cetrtletju leta najverjetneje izraz
veéjega povpraSevanja podjetij, ki ga zaznavajo tudi ankete bank in podjetij. Pri malih in srednjih podjetjih
poro¢ajo o povecanih potrebah po financiranju in vedjem povprasevanju po posojilih ter tudi o vedjem
dostopu do banénih posojil kot v preteklosti. Trenutni dejavniki, ki lahko vplivajo na nadaljnjo krepitev
posojilne aktivnosti, so nizke ravni obrestnih mer, izboljSevanje gospodarskih razmer, spro$¢anje kreditnih
standardov, velik obseg likvidnih imetij, ki jih imajo banke v svojih aktivah.

Slika 3.5:  Rast posojil nefinanénim druzbam glede na Slika 3.6:  Kreditni standardi za posojila nefinan¢nim
ro¢nost druzbam po ro¢nosti posojil
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Vir: Banka Slovenije.

Pri posojilih gospodinjstvom se pozitivna dinamika krepi, njihova medletna rast je marca 2017 dosegla
6,8%0. Nekatere banke se v svojih nalozbenih politikah vse bolj osredotocajo na kreditiranje gospodinjstev.
Rast stanovanjskih posojil, ki je bila pozitivna v celotnem obdobju od nastanka krize, se je do konca marca
2017 zviSala na 5,2%. Na postopno zviSevanje te rasti vplivajo dostopnost do posojil zaradi nizkih obrestnih
mer, nizka zadolzenost gospodinjstev in rast cen na nepremicninskem trgu. Po vecletnem zmanjSevanju
potrosniskega kreditiranja je od aprila 2016 pozitivna tudi rast potrosniskega kreditiranja, ki se povecuje
hitreje kot skupno kreditiranje gospodinjstev, z rastjo 10,6% v marcu 2017. Hitro naras¢ajoca dinamika rasti
teh posojil je posledica bolj pozitivnega gospodarskega okolja, ugodnejSih pogojev na trgu dela in
poveCanega optimizma potroS$nikov. Ti dejavniki sovpadajo z aktivno politiko nekaterih bank, ki z
enostavnimi in hitrimi postopki odobritve kreditov spodbujajo gospodinjstva k najemanju potro$niskih
posojil.

24 POROCILO O FINANCNI STABILNOSTI



BANKA SLOVENIIE

EVROSISTEM
Slika 3.7: Rast posojil gospodinjstvom po vrstah posojil Slika 3.8: Kreditni standardi za stanovanjska in
potro$niska posojila gospodinjstvom
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Vir: Banka Slovenije.

Povprecna struktura ro¢nosti posojil nebanénemu sektorju in podjetjem, ki se je v zadnjih letih precej
podaljsala, se od poletja lani ohranja. Medtem ko je rast dolgoro¢nih posojil pozitivna od konca leta 2016,
se kréenje kratkoro¢nih posojil umirja. Delez dolgoro¢nih posojil se je v strukturi stanja posojil podjetjem
moc¢no povecal na 86%, pri celotnem neban¢nem sektorju pa na 90%. Anketa BLS kaZe trend znizevanja
kreditnih standardov pri kratkoro¢nih posojilih od leta 2015, kar nakazuje, da so razlogi za kréenje tega
segmenta posojil bolj na strani povprasevanja kot ponudbe. Majhen obseg kratkoro¢nih posojil pri podjetjih
je tudi posledica dejstva, da imajo podjetja visok znesek vpoglednih dobroimetij pri bankah in s tem manj
potreb po kratkorocnem financiranju pri bankah. Veéja gospodarska aktivnost in investicije ob ugodnejsi
ponudbi bank lahko prispevajo k spremembam v tem delu portfelja.

Povprasevanje podjetij in gospodinjstev po posojilih in trenutna politika bank

PovpraSevanje podjetij in prebivalstva po posojilih se je nekoliko okrepilo. Hkrati so vecje banke v
prvem Cetrtletju 2017 nekoliko zaostrile kreditne standarde pri prebivalstvu. Po anketnih podatkih bank
so se kreditni standardi v prvem Cdgetrtletju leta 2017 pri gospodinjstvih nekoliko zaostrili, tako na
stanovanjskem kot na potro$niskem segmentu. Povprasevanje po teh posojilih je ostalo glede na predhodno
Cetrtletje razmeroma nespremenjeno.

KaZejo se razmeroma velike razlike po posameznih skupinah bank v dinamiki rasti posojil.
Pri¢akujemo, da bodo v prihodnje banke dale ve¢ poudarka kreditiranju malih in srednjih podjetij
oziroma nefinanénih druzb ter pridobivanju novih strank!?. Banke izpostavljajo razmeroma
uravnotezene nacrtovane aktivnosti pri obstojecih in tudi pri novih strankah. Osredoto¢enost bank na vecje
kreditiranje manjsih podjetij lahko z vidika njihove donosnosti bank in moznosti financiranja podjetij
ocenimo kot (zelo) pozitivno. Nekatere banke v veéinski tuji lasti dajejo izrazit poudarek odobravanju
potrosniskih posojil, za katera je treba upostevati, da so se predhodno ve¢ let zmanjSevala. Te banke se tudi
izraziteje osredotocajo na pridobivanje novih komitentov.

Slika 3.9:  Povprasevanje po stanovanjskih in Slika 3.10: Povprasevanje po posojilih pri podjetjih
potrosniskih posojilih
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Vir: Banka Slovenije.

12 pomladanska anketa bank za leto 2016 in prvo &etrtletje 2017. Komentar na tem mestu se nana$a na poslovno politiko, usmeritve bank
glede kreditiranja dolo¢enih sektorjev in osredotocenost bank glede na obstojece oziroma nove stranke.
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Okvir 1: Napovedi poslovanja bank v letih 2017-2019

V ban¢nem sistemu se ponovno vzpostavlja delujo¢ proces finanénega posredniStva. Visja gospodarska aktivnost in
boljSe razmere na trgu dela ob Se vedno nizkih obrestnih merah bodo krepili kreditno povprasevanje. Kreditiranje okreva,
Se zlasti na segmentu gospodinjstev. Osredotocenost na segment gospodinjstev bodo banke ohranile skozi celotno
obdobje napovedi. Predvsem vecja podjetja pa so med krizo in po njej diverzificirala svoje vire financiranja in zmanjsala
odvisnost od domacih bank. Kljub temu je tudi kréenje posojil gospodarstvu (podjetja in druge finanéne organizacije)
doseglo tocko preobrata. Tako bo rast pozitivna skozi celotno obdobje napovedi, vendar bo $e vedno zaostajala za rastjo
posojil gospodinjstvom. Posojila gospodinjstvom bodo v letu 2017 Ze dosegala vedji delez bilanéne vsote bank kot
posojila gospodarstvu in razlika med delezema se bo v prihodnjih letih Se povecala. Tudi celoten delez posojil
nebanénemu sektorju se bo povecal na radun zmanjSevanja deleza nalozb v vrednostne papirje. Ob tem prihaja do
substitucije vrednostnih papirjev RS z obveznicami drugih drzav in dolzniskimi vrednostnimi papirji drugih izdajateljev.
Razmerje med posojili in vlogami bo ostalo stabilno skozi celotno obdobje napovedi pri 78%.

Slika 1.1: Napoved medletnih rasti glavnih kategorij Slika 1.2: Sektorska napoved rasti posojil
bilance stanja
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Vir: Banka Slovenije.

Stabilna rast vlog ob povecevanju deleza vpoglednih vlog. Ugodne gospodarske razmere bodo ohranjale stabilno rast
vlog nebanénega sektorja, vendar bo v okolju nizkih obrestnih mer, vedina prirasta izhajala iz vpoglednih vlog. Ob
veCanju povpraSevanja po dolgoroénih posojilih in pomikanju nalozb bank v vrednostne papirje daljsih ro¢nosti, kjer
donosnosti ostajajo pozitivne, se povecuje tveganje roéne neusklajenosti aktive in pasive. V strukturi obveznosti se bo
povecala koncentracija virov financiranja. Visok delez vpoglednih vlog lahko z nedoreéeno ro¢nostjo, ob morebitnih
zunanjih Sokih, vnasa ve¢ nepredvidljivosti v strukturo financiranja in od bank zahteva ustrezno raven likvidnih nalozb,
kar lahko postane omejitveni dejavnik njihove naloZbene politike v obdobju napovedi.

Slika 1.3: Napoved rasti vlog po sektorjih Slika 1.4: Razmerja med posojili in vlogami
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Vir: Banka Slovenije.

Banke bodo v prihodnjih treh letih dosegale dobre poslovne rezultate. Skozi celotno obdobje napovedi bodo banke
poslovale z dobi¢kom, primerljivim z letom 2016. Banke poslovne modele prilagajajo v smeri povecevanja deleza neto
neobrestnih prihodkov. Z rastjo obsega poslovanja se bodo povecevali tudi neto obrestni prihodki. Poleg sposobnosti
generiranja prihodkov v okolju nizkih obrestnih mer in omejevanja operativnih stroskov ob uvajanju novih tehnologij, bo
dobicek bank odvisen tudi od ustrezne skrbnosti pri prevzemanju in spremljanju kreditnega tveganja. Z namenom, da
bodo stroski oslabitev ostali pod kontrolo tudi, ko bodo obrestne mere zacele narascati.

Delez nedonosnih terjatev se bo Se dodatno zmanjsal. Verjetnost neplacila bo nizja od stopnje rasti obsega poslovanja,

kar se bo odrazalo v avtonomnem zmanj$evanju deleza nedonosnih terjatev. Z mitigacijskimi ukrepi, kot so razreSevanje
nedonosnih terjatev in prehod neplaénikov nazaj med pla¢nike oziroma prodaje ali odpisi nedonosnih terjatev, lahko
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banke delez $e dodatno zmanjsajo. Znizanje verjetnosti nepladila bo ugodno vplivalo na stroske oslabitev, vendar se bodo
z rastjo obsega poslovanja pokazale potrebe po dodatnih oslabitvah. Hitrejsa normalizacija denarne politike, to je
dvigovanje obrestnih mer pred koncem obdobja napovedi, to je pred letom 2019, bi podobno kot zaostrovanje
gospodarskih razmer, dvignila stopnje neplacila, kar bi se odrazalo tudi v visjih stroskih oslabitev.

Dohodkovno tveganje ostaja pomembno tveganje v banénem sistemu. Dobi¢ek bank bo v prihodnjih letih odvisen
predvsem od obsega poslovanja, gibanja obrestnih mer in parametrov kreditnega tveganja. Neto obrestni prihodki bodo
predstavljali dobrih 60% bruto dohodka bank. Ko bodo obrestne mere zacele hitreje naras¢ati, se bo povecala donosnost
nalozb, hkrati bodo banke imele ve¢ prostora za u¢inkovito vodenje obrestne politike tudi na strani obveznosti, s ¢imer se
odpira potencial za izboljSanje obrestne marze. Vendar bi hitrejsi prenos dviga obrestnih mer v stroske financiranja bank
na finanénih trgih kot na strani nalozb, banke potiskal tudi v dvig obrestnih mer za vezane vloge. Kar lahko spodbudi
prenos vpoglednih vlog v vezane, tudi med bankami. Neto obrestni prihodki bank bodo tako ne le pod vplivom
sprememb centralno banénih in trznih obrestnih mer, temve¢ tudi pod vplivom sprememb v strukturi bilanc bank.

Ban¢ni sistem kot celota je kapitalsko moc¢an. Banke bodo v obdobju napovedi poslovale z dobickom, ki jim bo
omogocal, da ohranjajo zateCeno raven kapitalske ustreznosti ob napovedani rasti obsega poslovanja brez dodatnih
dokapitalizacij. Vendar bodo predvsem manjse banke ostale kapitalsko Sibke skozi celotno obdobje napovedi. Te banke
bodo za izpolnjevanje kapitalskih zahtev, ki poleg minimalnih zahtev in zahtev drugega stebra, vkljucujejo Se zahteve
kapitalskih blazilnikov, v ¢asu napovedi potrebovale dodatne dokapitalizacije. Zato je za vsako posamezno banko
pomembno zadrzevanje dobi¢kov v kapitalu, ¢e ni zagotovljeno izpolnjevanje bonitetnih zahtev v prihodnjem
srednjero¢nem obdobju, ob upostevanju tudi prihajajocih regulatornih zahtev.

3.2 Kreditno tveganje

Povzetek

Aktivnosti bank za znizevanje nedonosnih terjatev so se odrazile v izboljsani kakovosti kreditnega portfelja.
Banke so k reSevanju nedonosnih terjatev pristopale z vecjim obsegom prodaje slabega portfelja
investitorjem, predvsem portfelija nefinancnih druzb in prebivalstva, vecjim obsegom odpisov,
restrukturiranjem terjatev in unovcevanjem zavarovanj. Kot posledica nadaljevanja aktivnejsega pristopa se
Je delez terjatev v zamudi nad 90 dni v letu 2016 in prvem Cetrtletiu 2017 bistveno zmanjsal in je marca
predstavljal 5,2% razvrscenih terjatev. Kljub vecjemu obsegu opazovanih izpostavijenih terjatev in
upostevanju mehkega dejavnika majhne verjetnosti poplacil se je enak trend zmanjSevanja izrazil tudi pri
nedonosnih izpostavijenostih (NPE). Delez NPE je marca 2017 predstavijal 8,1% izpostavljenosti bank.
Banke od zacetka financne krize povecujejo pokritost z oslabitvami in rezervacijami za terjatve v zamudi nad
90 dni, marca 2017 je bila 66%. Ceprav je prodaja terjatev viljucevala pretezno terjatve do nefinancnih
podjetij, ta skupina marca 2017 Se vedno obsega najvedji delez terjatev v zamudi nad 90 dni oziroma. NPE.
Pri MSP je mocno koncentriran NPE pri dejavnosti poslovanje z nepremicninami. Nedonosnhe terjatve do
nerezidentov so se od zacetka sanacije bancnega sistema znizevale, medtem ko se je delez v celotnih zamudah
ohranjal oziroma v letu 2016 poveceval. Pri geografskem poreklu komitentov preostalega sveta je mogoce
opaziti visoko koncentracijo terjatev v zamudi nad 90 dni do komitentov v stirih drZavah: Hrvaske, Bosne in
Hercegovine, Srbije in Crne gore.

Kakovost kreditnih portfeljev bank in hranilnic

Izboljsevanje kakovosti kreditnega portfelja je bilo prisotno skozi celotno leto 2016 in se je nadaljevalo tudi v
prvem Cetrtletju 2017. V slovenskem ban¢nem portfelju so se pokazala skupna prizadevanja bank in Banke
Slovenije z aktivnej$im pristopom re$evanja slabih terjatev in izboljSanje gospodarskih razmer.

Pregled kakovosti kreditnega portfelja ban¢nega sistema vsebuje terjatve v zamudi nad 90 dni in tudi
nedonosne izpostavljenosti (NPE), usklajene z regulativo EBA'®. Te poleg finanénih sredstev, merjenih po
odplaéni vrednosti, in tveganih zunajbilanénih obveznosti vsebujejo tudi finan¢na sredstva, razpoloZljiva za
prodajo, finan¢na sredstva, merjena po poSteni vrednosti, in odobrene nec¢rpane kredite. Hkrati NPE poleg
terjatev z zamudo nad 90 dni upostevajo tudi izpostavljenosti po kriteriju majhne verjetnosti neplacila, Ki
vkljuCujejo restrukturirane terjatve. Razlika med navedenima pristopoma je v obsegu izpostavljenosti,
katerega kakovost portfelja se analizira. Tako se za marec 2017 uposteva 35 mrd EUR razvr$€enih terjatev ali
42 mrd EUR izpostavljenosti oziroma 1,8 mrd EUR zamud nad 90 dni ali 3,4 mrd EUR NPE. Marca 2017 so
67% izpostavljenosti slovenskega banénega sistema pomenila posojila. Glede na poslovne modele bank, kjer

13V poro¢ilu, kjer ni izrecno napisano drugace, se definicija EBA prikazuje na posami¢ni podlagi in ne na konsolidirani.

POROCILO O FINANCNI STABILNOSTI 27



BANKA SLOVENIJE

EVROSISTEM

ni toliko investicijskega poslovanja, imajo ta tudi najvedji delez nedonosnih terjatev. Marca je obseg
nedonosnih posojil (angl. non-performing loans — NPL) predstavljal 3,2 mrd EUR oziroma 11,4% posojil.

Slika 3.11: Terjatve v zamudi nad 90 dni in NPE, NPL po definiciji EBA
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Vir: Banka Slovenije.

Kot posledica nadaljevanja aktivnejSega pristopa bank se je deleZ terjatev v zamudi nad 90 dni v letu
2016 bistveno zmanjsal in je decembra predstavljal 5,5% razvr§€enih terjatev. V prvem &etrtletju 2017
so se terjatve v zamudi nad 90 dni glede na konec leta dodatno znizale na 5,2%, s ¢imer se je njihov obseg
priblizal tistemu pred zacetkom krize 0ziroma natan¢neje ob koncu leta 2008. Enak trend zniZevanja se je
odrazil tudi pri NPE kljub ve¢jemu obsegu opazovanih izpostavljenih terjatev in upostevanju mehkega
dejavnika majhne verjetnosti poplacil. Delez NPE je marca 2017 predstavljal 8,1% izpostavljenosti, kar je
znizanje za 5,5 odstotne toc¢ke od zacetka poroc¢anja po predpisih ITS iz junija 2015.

Kakovost portfelja slovenskega ban¢nega sistema se, merjena z deleZem terjatev v zamudi nad 90 dni,
po podatkih MDS! nahaja na mediani drzav evroobmodja. Pri reSevanju NPL je Slovenija med
uspesnejSimi drzavami evroobmodja, v katerih se je financ¢na kriza odrazila tudi v visokem delezu NPL.

Slika 3.12: Delez NPL v skladu z definicijo MDS po Slika 3.13: Konsolidiran NPE?®
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Podatki po metodologiji EBA, ki upostevajo konsolidirano poroc¢anje bank v slovenskem ban¢nem
sistemu, kaZejo slabsi poloZaj Slovenije v primerjavi z drzavami EMU®, kjer ima slaba tretjina drzav
vi§ji NPE. Na konsolidirani osnovi so pri Sloveniji upoStevane tudi hlerinske druzbe v drzavah nekdanje
Jugoslavije, kjer je okrevanje gospodarstva poc¢asnej$e kot v Sloveniji. V tretjem cCetrtletju 2016 so se v
ban¢nem sistemu evroobmocdja ze poznali premiki tudi na konsolidirani ravni. RazprSenost deleza NPE po
drzavah se je znizevala od leta 2015 in se precej bolj skoncentrirala okoli povprecja 10%, hkrati pa se je tudi
razpon med manj in bolj problemati¢nimi drzavami zmanjSal. V evroobmocju izstopata dve drzavi, Ciper in
Gr¢ija, ki ohranjata maksimalno vrednost deleza pri 39%, brez njiju bi bila ta 16%. V spomladanski anketi

14 Podatke so posredovali nacionalni nadzorniki. Kot NPL se poro¢a posojila ali §irSe definirane terjatve, ki so v zamudi nad 90 dni.
Poleg teh se zajemajo tudi terjatve, pri Katerih se placila obresti v ¢asovnici 90 dni pripojijo glavnici, refinancirajo ali se jim podaljsa
rok odplacila. Dodatno se porocajo kot NPL terjatve, ki ne zamujajo nad 90 dni, kazejo pa mehke znake nedonosnih terjatev po
definiciji nacionalnega nadzornika, kot je na primer zacetek steaja. Za vsa obdobja prikaza so vzete ¢lanice evroobmocja glede na
¢lanstvo v letu 2015, kar predstavlja 19 drzav. Od tega $tiri drZave niso poro¢ale o stanju NPL.

%5 Prikazani so kvartili.

16 Zadnji razpoloZljivi podatki maja 2017.

17 Za tretje Cetrtletje 2016 so zadnji razpoloZljivi podatki za EMU.

8 EBA in drugi organi ECB v mednarodnih primerjavah pogosto prikazujejo Slovenijo le s SSM bankami (le 3 najvegje banke), kar jo
uvrsti opazno visje na lestvici drzav EMU.
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2017 banke ocenjujejo, da se bo v letu 2017 doloCen man;jsi del slabih terjatev v sklopu bancnih skupin
prenesel v slovenski ban¢ni sistem.

Pokritost nedonosnih terjatev z oslabitvami in rezervacijami ter kapitalom

Banke od zacetka financne krize povecujejo pokritosti z oslabitvami in rezervacijami za terjatve v
zamudi nad 90 dni, ki se od konca leta 2015 ohranja na stabilni ravni. Pokritost je znasala decembra
65,2% in se marca 2017 zvisala na 66,1% terjatev v zamudi nad 90 dni. Pri tem se je obseg oslabitev in
rezervacij marca 2017 prepolovil glede na konec leta 2015, vendar je bilo znizanje manjse, kakor je bilo
znizanje razvrScenih terjatev. Te so se znizale za 36%. ManjSanje obsega slabitev je posledica izlocitve
slabega portfelja iz bilanc bank, odprodaje slabega portfelja investitorjem ali posledica odpisov. Pokritost z
oslabitvami in rezervacijami za nedonosne izpostavljenosti po definiciji EBA se je prav tako povedala.
Decembra 2016 je pokritost NPE zna$ala 56%, Kkar je za 2 odstotne tocke veé kot ob koncu leta 2015.

Slika 3.14: Pokritost terjatev v zamudi nad 90 dni z Slika 3.15: Pokritost terjatev v zamudi nad 90 dni z
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Polovico oslabitev in rezervacij za terjatve v zamudi nad 90 dni predstavljajo oslabitve in rezervacije
za terjatve do podjetij. Kljub temu je pokritost tega dela portfelja z oslabitvami pod povprecjem celotnega
portfelja, decembra 2016 je tako znasala 61,1% oziroma 62,4% marca 2017. Pokritost prebivalstva, ki je bila
spremembe metodologije porocanja podatkov od septembra 2016. Obseg rezervacij za terjatve v zamudi nad
90 dni prebivalstva se je marca 2017 glede na december 2015 zmanjsal za 29% oziroma 73 mio EUR, a se je
obseg razvr$éenih terjatev v tem obdobju povecal za 11% oziroma 987 mio EUR. Skupina tujci je v celotnem
obdobju opazovanja postopoma dvigovala pokritost terjatev v zamudi nad 90 dni z oslabitvami in
rezervacijami. Marca 2017 je imela ta skupina najvi§jo raven pokritosti, saj je pokritost predstavljala 79%
terjatev v zamudi nad 90 dni.

V letu 2016 je vidno bistveno povecanje pokritosti neoslabljenega dela terjatev v zamudi nad 90 dni z
regulatornim kapitalom. Na to sta vplivala po eni strani izboljSevanje kakovosti portfelja in porast
pokritosti z oslabitvami, po drugi pa naras¢anje kapitala oziroma porast kapitalske ustreznosti bank. V letu
2016 se je pokritost neoslabljenega dela terjatev v zamudi nad 90 dni s kapitalom povecala z 334% na 632%.
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Slika 3.16: Pokritost z oslabitvami in zavarovanji'® Slika 3.17: Vrednost zavarovanj pri terjatvah v zamudi
terjatev v zamudi nad 90 dni nad 90 dni%®
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Banke so v letu 2016 povecale pokritost terjatev v zamudi nad 90 dni z oslabitvami in rezervacijami ter
zavarovanji. Delez nezavarovanih terjatev z zamudo nad 90 dni se je v letu 2016 zmanjsal na 39,7%.
Pokritost z oslabitvami je podobna pri zavarovanih in podzavarovanih terjatvah v zamudi nad 90 dni?.
Nekoliko ve¢ja je pri zavarovanih terjatvah, s ¢imer si banke delajo varnostno zalogo ob prevrednotenju ali
unov¢itvi zavarovanj, ki ne bi pokrila celotne terjatve. Pokritost zavarovanih terjatev z oslabitvami je marca
2017 obsegala 67,9%. Pokritost z oslabitvami skupine terjatev, ki ne dosegajo popolne pokritosti z
oslabitvami in zavarovanji, je marca 2017 znaSala 65%, pokritost z oslabitvami in zavarovanji skupaj pa
68%. NepremiCnine, predvsem poslovne nepremiCnine, ostajajo vrednostno najbolj zastavljena oblika
premozenja, a se tudi tej vrsti zavarovanj vrednost od prvega prenosa slabih terjatev na DUTB znizuje. Ta
vrsta zavarovanj je bila v letu 2016 glede na anketo tudi najpogosteje unovéena.

Aktivno zmanjSevanje deleza nedonosnih terjatev z razli¢nimi pristopi

Banka Slovenije je v okviru tehni¢ne pomo¢i Evropske komisije in v sodelovanju s Svetovno banko
izdala Priro¢nik za ulinkovito upravljanje in reSevanje nedonosnih terjatev do mikro, malih in
srednjih podjetij (MSME)?. Ta se osredotoa na pomembna podro&ja reSevanja nedonosnih terjatev MSP
znotraj bank in bo vkljucen v sklop podzakonske regulative za podro¢je kreditnega tveganja. Banke v
Sloveniji se srecujejo s kljuéno tezavo pri reSevanju slabega dela portfelja, ki je sicer skupna celotnemu
evroobmodju, in sicer pomanjkanju organiziranega trga zanje. Banke in Banka Slovenije so v letu 2016
nadaljevale aktivnosti za zmanj$anje obsega slabih terjatev. Na individualnih nadzorniskih razgovorih so se
preverjale implementacije strategij za upravljanje nedonosnih terjatev in doseganje ciljev reSevanja.

V letu 2016 se je obseg terjatev v zamudi nad 90 dni skoraj razpolovil. Zmanjsal se je za 1,6 mrd EUR
na 1,8 mrd EUR, kar je najvefje zmanjSanje od zaetka sanacije ban¢nega sistema. Aktivnosti bank za
znizevanje nedonosnih terjatev so se izrazile v izboljsavi kreditnega portfelja z ve¢jim obsegom prodaje
slabega portfelja investitorjem, predvsem portfelja nefinanénih druzb in prebivalstva, veéjim obsegom
odpisov, restrukturiranjem terjatev in unovéevanjem zavarovanj. Zmanj$anje V letu 2016 je bilo rekordno
kljub nasprotno najmanjsemu obsegu odpisanih terjatev. Teh je bilo v letu 2016 za 751 mio EUR oziroma
15% manj kot v letu 2015. V prvem cetrtletju 2017 se je trend zmanjSevanja upocasnil, saj so se zamude nad
90 dni znizale za 52 mio EUR.

Banke so ob koncu leta 2016 porocale 80 sklenjenih sporazumih MRA oziroma 171 podjetij. Najve¢ jih
je bilo sklenjenih v letu 2014. Skupna izpostavljenost bank do dolznikov, s katerimi so podpisani sporazumi
MRA, je ob koncu leta 2016 znasala 1,7 mrd EUR. Ta se je znizala v primerjavi s koncem leta 2015, ko je
znasala 2,1 mrd EUR. Znizanje je bilo na racun odprodaje druzbe, dezinvestiranja, poplacila iz naslova
ustvarjenega denarnega toka, prodaje terjatev, prenos terjatev z DUTB na SDH. Na podlagi porocil bank o

19 Zajete so terjatve brez zastavljenega premozenja oziroma so zavarovane tako, da jih banka ne upoSteva pri izracunu oslabitev

oziroma rezervacij (npr. zavarovanja z menicami). Zavarovanja so vrednotena po posteni vrednosti. Pri zavarovanju z nepremi¢ninami

lahko ve¢ bank vpise hipoteko nad eno nepremicnino, pri ¢emer je vrednost hipoteke pri vsaki naslednji banki nizja za vrednost terjatev
bank, ki so prej na vrsti pri morebitnem unov¢evanju. Posledi¢no je vrednost teh zavarovanj multiplicirana, pri teh vrstah zavarovanj in
tudi v agregatu.

2 Uposteva se celotna vrednost zavarovanj v portfelju na agregatni ravni ne glede na to, katero terjatev zavaruije.

21 Kot zavarovane terjatve so definirane tiste terjatve, pri katerih je skupna vrednost zavarovanj enaka ali vi§ja viSini zavarovane terjatve
po oslabitvah (neto terjatev). Medtem ko so podzavarovane vse terjatve, pri katerih celotni seStevek zavarovanj ne doseZe ravni
izpostavljenosti neto terjatve. Pri vrednosti zavarovanj se upo$teva porogana postena vrednost brez znizevanj zaradi prevrednotenja. V
kreditni portfelj v celoti niso zajete terjatve prebivalstva in nekatere druge terjatve.

22 Priro¢nik je na povezavi: https://www.bsi.si/publikacije-in-raziskave.asp?Mapald=2186.
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razvoju MRA je bilo ugotovljeno na podlagi 30 MRA, ki pa predstavljajo 85% izpostavljenosti, da je bilo ob
koncu leta 2016 uspe$nih 42%, 33% delno uspesnih in 24% MRA neuspesnih.

Komitentom, ki se sooc¢ajo s finan¢nimi teZavami, banke omogocajo tudi neodvisno od sporazumov
MRA restrukturiranje terjatev, najpogosteje s podaljSanjem rocnosti pogodbe ali odlogom odplacil.
Vseh restrukturiranih terjatev je bilo marca 2017 za 2,1 mrd EUR. V letu 2016 se je obseg restrukturiranih
terjatev zmanjSeval, medtem ko se v 2017 ponovno poveéuje. Povecal se je tudi deleZ restrukturiranih
terjatev, ki ponovno zamujajo 90 dni. Marca 2017 je bilo takih terjatev 27%. 75% obsega restrukturiranih
terjatev je bilo pri podjetjih in 21% pri tujcih.

Slika 3.18: Prikaz strukture terjatev po trajanju v zamudi nad 90 dni glede na obseg in §tevilo komitentov

v mio EUR

9.000 1.800 Stevilo komitentov
m90dnidollm 1do2Im 2do3Im 3do5Im 5do10Im nad 101 .
8.000 1.600
7.
000 ”Ill | ||| 1400 | __31 32016 —31.3.2017
6.000 '||||| | 1.200
il
5.000 --" " | 1.000
; | —

4.000 |} 800
3.000 600

400
2.000

|IIII

200

Il |II Il
. |||||I|I||I||||||u.... ..... 0
1 2 3 5 10 10+
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 Trajanje zamud v letih

Vir: Banka Slovenije

Z. aktivnim pristopom bank k razreSevanju slabega portfelja se je spremenila tudi struktura trajanja
terjatev v zamudi nad 90 dni. Banke so zmanjsevale Stevilo komitentov, ki imajo terjatve v zamudi med
1 letom in 10 leti, predvsem komitentov, ki so v zamudi 2 do 3 leta. Medtem ko so se nove zamude do enega
leta in zamude nad 10 let povecale. Povecanje je mogoce zaslediti v obsegu terjatev in tudi v Stevilu
dolZznikov, vendar sta obseg in Stevilo komitentov v zadnjem razredu zanemarljiva v primerjavi s celotnim
portfeljem zamud. Struktura se lahko v prihodnje kljub reSevanju ze obstojecih zamud spremeni, saj v njem
ni mogocCe zajeti posojil z enkratnim izplacilom glavnice ob dospetju, t. i. bullet posojil. V primeru finan¢nih
tezav komitenta se te odrazijo Sele ob zapadlosti posojila. Glede na spomladansko anketo bank je takih
posojil v celotnih razvr§¢enih terjatvah bank za 0,5 mrd EUR, skoncentrirana pa so predvsem v nefinan¢nih
druzbah in pri tujcih.

Slika 3.19: Delez zamud nad 90 dni v RT po skupinah  Slika 3.20: Struktura NPE po skupinah komitentov

komitentov
35 V% V% Prebivalstvo NPE 31. 3. 2017
—Podjetja + Podjetia NPE —Tujci L
Prebivalstvo —Skupaj * Tujci NPE Obrtniki
30 + Prebivalstvo NPE
Banke in
25 hranilnice
20 // DFO
. Drzava
N
15
.
10 e’
5
*0nedl
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Vir: Banka Slovenije.

Prodaja terjatev je zajemala preteZno nefinan¢na podjetja, vendar ta skupina marca 2017 Se vedno
predstavlja najveéji deleZ v celotnih terjatvah v zamudi nad 90 dni in v NPE. Vendar se je obseg in tudi
delez terjatev v zamudi nad 90 dni znotraj sektorja zmanjSal na raven ob koncu leta 2009. Hkrati so aktivna
podjetja v zadnjih letih znizala zadolzenost na raven pred krizo in ne prehajajo v bolj tvegane razrede. Marca
2017 je znasal delez zamud nad 90 dni v terjatvah do podjetij 7,3%, delez NPE pa 16%.

Z odprodajo dela portfelja v letu 2016 se je obseg terjatev v zamudi nad 90 dni v sektorju
gospodinjstva zmanj$al na 3,2% oziroma so NPE predstavljali 3,4%. Delez zamud nad 90 dni je dosegel
raven, ki je bila ob zacetku porocanja v letu 2013. S tem je obremenjenost sektorja gospodinjstva z
nedonosnimi terjatvami, ki je Ze sicer v celotnem obdobju finan¢ne krize predstavljal najmanj problematic¢en
sektor kreditnega portfelja bank, postala $e nizja.
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Terjatve v zamudi do nerezidentov so se od zaetka sanacije ban¢nega sistema niZale, medtem ko se je
njihov deleZ v celotnih zamudah ohranjal oziroma v letu 2016 poveceval. Razlog za to ni poslab$evanje
portfelja nerezidentov, kar je razvidno iz grafa po strukturi drzav sedezev komitentov, ampak reSevanje
nedonosnih terjatev pretezno do komitentov s sedezem v Sloveniji. Terjatve do nerezidentov niso bile del
prenosa na DUTB in so s tem, ko so ostajale v bilancah bank, mo¢no povecale delez v strukturi terjatev bank
v zamudi nad 90 dni. Ob tem je obseg terjatev v zamudi nad 90 dni v skupini nerezidentov od prvega prenosa
na DUTB v letu 2013 $e naprej strmo upadal, le da pocasneje kot v drugih skupinah komitentov. Delez
terjatev v zamudi do nerezidentov je marca predstavljal 12,8%, kar je na ravni leta 2010, NPE pa je bil

Slika 3.21: Struktura RT v zamudi nad 90 dni po drzavah
sedezev komitentov
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Zmanjsanje celotnega deleZa zamud nad 90 dni je treba pripisati hitrejSemu resevanju nedonosnih
terjatev do komitentov na slovenskem trgu in v manjsi meri terjatev do drugih drzav. Ce banéni
kreditni portfelj razdelimo na dva trga, domaci trg in tujino, so terjatve v zamudi nad 90 dni komitentov iz
Slovenije marca 2017 predstavljale 57% nedonosnih terjatev, medtem ko so novembra 2013, ko je bil obseg
nedonosnih terjatev najvecji, predstavljale 83%. Pri geografskem poreklu komitentov preostalega sveta je
mogoce opaziti visoko koncentracijo terjatev v zamudi nad 90 dni pri komitentih 4 drzav: Hrvaske, Bosne in
Hercegovine, Srbije in Crne gore. Te so marca 2017 predstavljale 55% terjatev v zamudi nad 90 dni do
tujine, kar je tudi pokazatelj delovanja ban¢nih skupin materinskih bank s sedezem v Sloveniji. Pri vseh 4
drzavah je okrevanje gospodarstva oziroma rast BDP pocasnejSe kot v Sloveniji, kar napoveduje
dolgotrajnejSe okrevanje tega dela portfelja.

Slika 3.22: Stevilo zadetih ste¢ajnih postopkov
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Slika 3.23: Delez in obseg RT NFD v stecajnih postopkih

v zamudah nad 90 dni pri NFD
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Kreditni portfelj banénega sistema je Se vedno obremenjen s komitenti v ste€ajnem postopku. Stevilo
zacetih steCajev podjetij se je v letu 2016 Se naprej povecevalo, medtem ko je bilo pri osebnih stecajih v letu
2016 ze 16% manjSe kot v predhodnem letu. Banke imajo po delezu razvr$Cenih terjatev komitentov v
stecaju najbolj obremenjeno skupino DFO. Razvrscene terjatve DFO v stecaju so se sicer v letu 2016 in
Cetrtletju 2017 znizale na tretjino tistih ob koncu leta 2015, marca 2017 jih je bilo 33 mio EUR. Vendar pa se
je delez razvrscenih terjatev DFO v steCaju na racun zniZevanja zamud nad 90 dni pri DFO do marca 2017
povecal na 78% razvrs€enih terjatvah v zamudah nad 90 dni. Najvecji obseg razvrscenih terjatev v stecaju je
v terjatvah do podjetij, marca 2017 jih je bilo 502 mio EUR in so predstavljale 53% terjatev do podjetij v
zamudi nad 90 dni. V letih 2016 in prvem ¢etrtletju 2017 se je delez terjatev do podjetij v ste¢aju povecal pri
dejavnosti gradbenistvo, trgovina, gostinstvo in poslovanje z nepremicninami. Kljub povecanemu Stevilu
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komitentov v stedaju se je obseg terjatev do teh podjetij glede na konec leta 2015 zmanjsal. Banke so v tem
obdobju precej bolj znizevale terjatve v zamudi nad 90 dni do podjetij, ki niso bila v ste¢aju, kar je
posledi¢no skozi leto 2016 kontinuirano vecalo delez podjetij v stecaju.

Nedonosne terjatve do malih in srednjih podjetij (MSP)

Mala in srednja podjetja Se vedno predstavljajo najvecji deleZ terjatev v zamudi nad 90 dni in delez
NPE, vendar pa sta se oba deleza v letu 2016 zmanjSevala. Marca 2017 je delez zamud nad 90 dni
predstavljal 12,7% razvr$¢enih terjatev v sektorju MSP in 39% v celotnih terjatvah banénega sistema v
zamudi nad 90 dni. O izboljsevanju portfelja MSP sicer nakazujejo tudi stopnje nepladila, ki so se v zadnjih
dveh letih bistveno izboljSale, kar je vplivalo tudi na nizji pritok novih nedonosnih terjatev. IzboljSanje
kreditnega portfelja MSP je prislo tudi iz zmanjSanja obsega razvrscenih terjatev malih in srednjih podjetij v
stecaju. Marca 2017 je bilo takih terjatev 328 mio EUR oziroma 65% vseh razvr§¢enih terjatev nefinanénih
podjetij v stecaju.

Slika 3.24: Delez zamud nad 90 dni in NPE Slika 3.25: Struktura NPE po velikosti podjetij
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Tudi v sektorju MSP so po obsegu NPE najbolj izstopajo¢e dejavnosti predelovalne dejavnosti,
gradbeni§tvo, trgovina in poslovanje z nepremi¢ninami. Med dejavnostni izstopa skoncentriranost
izpostavljenosti v poslovanju z nepremic¢ninami, saj 83% izpostavljenosti te dejavnosti v nefinancnih
podjetjih predstavlja izpostavljenost do MSP. Delez NPE v tej dejavnosti je bil marca 2017 48,7%. Medtem
ko na ravni NFD izstopa dejavnost trgovina, ki je imela delez NPE marca 2017 v visini 22,5%
izpostavljenosti dejavnosti.

Slika 3.26: Obseg NPE za MSP in NFD po dejavnosti
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Prehodne matrike strukture kakovosti kreditnega portfelja kazejo izboljSanje kakovosti portfelja MSP
in velikih podjetij. Dinamika prehodov med bonitetnimi razredi je analizirana s prehodnimi matrikami,
izra¢unanimi na podlagi $tevila prehodov podjetij, lo¢eno za MSP in velika podjetja. Med seboj se primerja
dinamika prehodov v enoletnem obdobju, med decembroma leta 2015 in 2016. Prerazvri¢anje podjetij v bolj
tvegane bonitetne razrede se umirja pri MSP, pri obeh skupinah podjetij pa se ve¢ajo prehodi v manj tvegane
bonitetne razrede. Vecje prehode v boljse razrede je predvsem mogoce zaslediti pri MSP bonitetnega razreda
C in D, kjer je v leto$nji matriki v vi§je bonitetne razrede preslo 28% komitentov C oziroma 9,6%
komitentov D, v primerjavi s predhodnim letom, ko je bilo takih prehodov 19,9% oziroma 4,2%. Pri velikih
podjetjih je prav tako mogoce opaziti izboljsanje matrike, kjer je zaznanih najve¢ prehodov v visji bonitetni
razred pri komitentih, ki so imeli ob koncu leta 2015 bonitetno oceno C.
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Tabela 3.1: Delez prehodov MSP in velikih podjetij med bonitetnimi razredi ob upo$tevanju Stevila
komitentov v odstotkih
Mikro, majhna in srednje v elika podjetja (MSP)

Dec. 2015 Dec. 2016
A B @ D E A B @ D E
A 803 150 25 1,2 04 A 818 147 23 1,0 02
S B 142 698 120 34 07 & B 228 649 100 20 03
Soc 35 16,4 585 17,5 4,1 S c 56 224 636 66 1,7
A D 03 1,9 20 652 305 a D 1,3 25 58 586 318
E 00 01 01 16 982 E 02 01 05 27 965
Velika podjetja
Dec. 2015 Dec. 2016
A B € D E A B @ D E
A 916 62 14 06 03 A 9,8 80 07 03 01
S B 178 737 68 18 00 & B 144 766 86 00 04
S oc 24 146 689 134 0,6 S c 15 274 667 44 0,0
& D 04 34 89 781 93 & D 30 42 7.2 767 90
E 00 00 07 66 927 E 09 00 09 28 953
Vir: Banka Slovenije.

3.3 Dohodkovno tveganje in obrestna obcutljivost bank

Povzetek

Dobickonosnost slovenskega bancnega sistema se je v letu 2016 izboljsala. Lani so banke poslovale z
dobickom po obdavcitvi v visini 332 mio EUR, ta pa je mocno presegel predlanskega. Ob skoraj
nespremenjenem bruto dohodku so k visjemu dobicku prispevali manjsi stroski oslabitev in rezervacij. Ti
izrazajo izboljSevanje bancnega portfelja in boljSe gospodarske razmere. Ti stro$ki so lani predstavijali
najmanjsi delez bruto dohodka bank v zadnjih 16 letih, le 8,5%. S solidnimi neobrestnimi prihodki so banke
kljub temu realizirale podoben bruto dohodek kot pred enim letom, vendar so prvi predvsem posledica
enkratnih dejavnikov.

Neto obrestni prihodki, ki so kljucni prihodek bank, so se lani drugo leto zaporedoma zmanjsali za 10%. V
prvem Cetrtletju letosnjega leta je zmanjSevanje le nekoliko upocasnjeno. Znizevanje aktivnih obrestnih mer
se je upocasnilo. Banke z dodatnim podaljsevanjem rocnosti posojil blazijo zmanjsevanje neto obrestnih
prihodkov. Posojila nebancnemu sektorju so se v letu 2016 do decembra Se zmanjsevala, v prvem Cetrtletju
letos pa Ze dosegajo pozitivne rasti. Pri zmanjSevanju obrestnih odhodkov so banke zaradi Ze zelo skrajSane
strukture rocnosti virov in nizkih obrestnih mer vse bolj omejene. Ceprav to ugodno vpliva na obrestne
odhodke bank, pa bo v prihodnjem obdobju vse bolj pomembno obvladovanje dohodkovnih pritiskov, ki
izvirajo iz prihodkovne strani bancnih bilanc. Potrebno bo veé nalozbene aktivnosti v posojila, sicer se bodo
pritiski iz prihodkovne strani nadaljevali. Banke lahko le v omejenem obsegu kratkorocno povecajo
neobrestne prihodke. Hkrati je malo verjetno, da bi banke tudi Se srednjerocno »vzdrzevale« tako majhen
obseg stroskov oslabitev in rezervacij. Prav tako ne morejo naenkrat in hitro dodatno izboljsati stroskovne
ucinkovitosti. Banke bodo tako izpostavijene Se razmeroma visokemu dohodkovnemu tveganju.

Letos potekajo na ravni Evrosistema stresni testi za bancni sistem, vezani na obrestno tveganje. Razlog je v
boljsem razumevanju obrestne obcutljivosti aktive in pasive v bancnih knjigah in neto obrestnih prihodkoV.
Stresni festi se izvajajo v skladu z metodologijo ECB, ki temelji na baselskih smernicah in se nanasa na
obrestno tveganje v bancnih bilancah.®® Rezultati stresnih testov BS IRRBB so pokazali, da so banke v
Sloveniji relativno konservativne pri upravljanju svojih obrestno obcutljivih pozicij in obrestno tveganje
obvladujejo. *

Okolje nizkih obrestnih mer vpliva na povecevanje deleza financnih virov na vpogled in hkrati na
povelevanje deleza posojil, vezanih na fiksno obrestno mero daljsih rocnosti. Neskladje med povprecnim
obdobjem spremembe aktivnih in pasivnih obrestnih mer, brez upoStevanja amortizacijskih nacrtov,
zavarovanj in stabilnosti vlog, se je v letu 2016 povecalo za 4,4 meseca na dobrih 14 mesecev. Vedji delez

2 Basel Committee on Banking Supervision, Interest rate risk in the banking book (Baselski odbor: Obrestno tveganje v banénih
knjigah), izdano aprila 2016 (link: http://www.bis.org/bchs/publ/d368.htm).
2 Nadzorniski strestni testi obrestnega tveganja v banénih knjigah Banke Slovenije (IRRBB — interest rate risk in the banking book).
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vpoglednih viog kratkorocno vpliva na nizZje obrestne odhodke, v strukturo bancnih virov pa z rocnostno
neusklajenostjo aktive in pasive vnasa doloceno nestabilnost ob realizaciji ekstremnih dogodkov. Povecanje
deleza posoyjil, obrestovanih s fiksnimi obrestnimi merami, se bo v c¢asu dviga obrestnih mer odrazilo v
nespremenjenih obrestnih prihodkih bank. Najvecji vpliv na povecanje obrestnega tveganja prihaja s strani
vecanja deleza posojil s fiksno obrestno mero in podaljSevanja rocnosti teh posojil. Vendar pa delez posojil s
fiksno obrestno mero med vsemi posojili nebancnemu sektorju ostaja s 16% zmeren.

POSLOVNI I1ZID IN DOHODKOVNO TVEGANJE

Banke so v letu 2016 drugo leto zaporedoma realizirale dobi¢ek. Ta je lani po obdav¢itvi znasal 332
mio EUR. Z dobi¢kom so poslovale tudi v prvem detrtletju letoSnjega leta. Vendar se je nadaljevalo
zmanjSevanje neto obrestnih prihodkov, lani drugo leto zaporedoma za okrog 10%. Trend zmanj$evanja neto
obrestnih prihodkov se nadaljuje tudi v letu 2017, &eprav nekoliko pocasneje. Obrestni prihodki so se v letu
2016 zmanjsali za petino, obrestni odhodki pa skoraj za polovico, zmanjSevanje obojih pa se je v prvih treh
mesecih leto$njega leta upocasnilo. Z vi§jimi neobrestnimi prihodki so banke skoraj uspele ohraniti obseg
bruto dohodka na primerljivi ravni kot v predhodnem letu, vendar so k temu prispevali predvsem enkratni
dejavniki, najbolj na primer realizirani kapitalski dobi¢ki. IzboljSevanje kakovosti kreditnega portfelja,
aktivnejsa politika bank pri razreSevanju slabih posojil in dejstvo, da so banke pred leti oblikovale visoke
oslabitve, imajo za posledico majhen obseg stro§kov oslabitev in rezervacij. V letu 2016 se je nadaljevalo
tudi veéletno zmanjSevanje operativnih stroskov, vendar pa so se tovrstni stroski v zadnjih letih zmanjsali
manj kot obseg poslovanja.

Tabela 3.2: Izkaz poslovnega izida ban¢nega sektorja

Obseg (v mio EUR) Stopnije rasti (v %) Delez v bruto dohodku (v %)

2015 2016 mar.17 2015 2016 mar.17 2015 2016 mar.17

Neto obresti 746 670 161 -10,4 -10,1 -6,8 64,4 59,4 57,0
Neobrestni prihodki 412 457 122 3,3 11,0 3,8 35,6 40,6 43,0
od tega neto oprav nine 336 307 79 -3,0 -8,4 0,9 29,0 27,3 27,8

FS in obvez. nam. trg. -12 11 3 -1,0 1,0 1,2
Bruto dohodek 1158 1127 283 -6,0 -2,6 -2,5 100 100 100
Operativ ni stroski 686 667 158 -0,1 -2,7 -0,3 59,3 59,2 55,7
stroski dela 368 371 91 0,5 0,7 1,2 31,8 32,9 32,0

Neto dohodek 472 460 125 -13,3 -2,5 -5,2 40,7 40,8 44,3
neto oslabitv e in rezerv acije 313 96 -16 -51,8 -69,2 14,0 27,1 8,5 -5,5

od tega osl. in rez. po odpl. vre 222 8 -16 -57,7 -96,5 9,0 19,2 0,7 -5,5
Poslov ni izid pred obdav &itvijo 158 364 141 249,2 129,7 -3,4 13,7 32,3 49,9
davki iz dobi¢ka -43 -31 -13 439,8 -27,4 -21,2 -3,7 -2,8 -4,6
Poslov ni izid po obdav &itvi 115 332 128 201,1 188,3 -1,2 10,0 29,5 45,3

Vir: Banka Slovenije.
Neto obrestna in neobrestna marZa v banénem sistemu

V letu 2016 in prvem cetrtletju 2017 se je nadaljeval trend postopnega, vendar vztrajnega zniZevanja
neto obrestne marZe. Neobrestna marzZa se je v tem obdobju povisala zaradi enkratnih dejavnikov.
Neto obrestna marZa na obrestovano aktivo se je v letu 2016 znizala na 1,9%, do konca marca se je njena
vrednost znizala pod 1,9%. Med posameznimi skupinami bank ni veéjih razlik v visini obrestne marze. Neto
neobrestna marza je dosegala razmeroma solidne vrednosti, ob koncu lanskega leta 1,24%, pri ¢emer so
velike domace banke poslovale z vi§jo marzo, z 1,34%, kot drugi dve skupini bank. ZviSanje neobrestne
marze je predvsem posledica enkratnih dejavnikov, na primer kapitalskih dobi¢kov, pozitivnega rezultata
bank iz naslova trgovanja, razli¢nih izpladil dividend, in tudi kréenja bilanéne vsote bank.
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Slika 3.27: Neto obrestna marZa po skupinah bank Slika 3.28: »Opravninska« marza na bilan¢no vsoto
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Opomba: Zaradi razmeroma velikega nihanja neobrestnih prihodkov zaradi nekaterih enkratnih dogodkov v preteklih letih prikazujemo
le »opravninsko« marzo; opravnine (provizije) so v letih 2014 in 2015 predstavljale nad 80% vseh neobrestnih prihodkov, v
letu 2016 pa 65%.

Vir: Banka Slovenije.

Neto opravnine, ki predstavljajo najvelji del neobrestnih prihodkov bank, so se v letu 2016 Se
zmanj$ale, v prvem ¢etrtletju letos pa je njihova medletna rast pozitivna. Na zmanj$anje obsega neto
opravnin je vplivalo predvsem zmanj$anje prihodkov iz opravljanja razli¢nih pladilnih storitev zaradi
uveljavitve direktive EU na podro¢ju karti¢nega poslovanja, ki bankam omejuje visino zaraunanih storitev.
Zmanj$ale so se tudi opravnine, vezane na obseg poslovanja, tj. kreditne posle in jamstva. Pomemben del
dohodka in poslov bank iz opravnin je vezan tudi na osnovno, posojilno aktivnost. V prvem Eetrtletju letos so
ob pozitivni rasti posojil za¢ele narascati tudi neto opravnine in dosegle medletno rast blizu enega odstotka.
Predvidena krepitev rasti obsega poslovanja bank bo povecala tudi tovrstne neobrestne prihodke.

Dekompozicija neto obrestnih prihodkov (NOP) in neto obrestne marze (NOM)?®

exe

Ze veé let — vse od nastopa krize— cenovni dejavniki prevladujejo nad koli¢inskimi pri zmanjSanju neto
obrestnih prihodkov. Po obsegu je v letih 2015 in 2016 zmanjSanje obrestnih prihodkov vedje od
zmanj3anja obrestnih odhodkov?®. Za vsako od komponent, obrestnih prihodkov in odhodkov, se lahko
ovrednoti pomen sprememb v koli¢ini in ceni (efektivni obrestni meri) na NOP. Tako se lahko ugotovi, ali so
na zmanjSanje/povecanje NOP bolj vplivale spremembe obrestnih mer oziroma cen ali spremembe v obsegu
ban¢nih bilanc. Tako slika 3.29 kaZe cenovne in koli¢inske u¢inke na spremembo NOP, slika 3.30 pa
prispevke obrestonosne aktive in obrestonosne pasive k spremembi NOM?. Ob analiziranju vpliva
sprememb v obsegu neto obrestnih prihodkov v slovenskem ban¢nem sistemu vse od vstopa Slovenije v EU
ugotovimo, da se je do krize obseg NOP kljub padajo¢i neto obrestni marzi (NOM) poveceval zaradi rasti
obsega poslovanja oziroma kreditiranja. Koli¢inski uc¢inki so prevladovali nad cenovnimi. Od nastopa
finan¢ne krize je obratno; cenovni ucinki prevladujejo nad koli¢inskimi. V prvem cetrtletju 2017 so po
dolgotrajnem obdobju tudi koli¢inski dejavniki prispevali k povecanju neto obrestnih prihodkov, ¢eprav so Se
zmeraj zaostajali za cenovnimi. Ceprav minimalni koli¢inski u¢inki so rezultat nekajmeseénega povedevanja
posojil. Banke lahko ob znizani ravni obrestnih mer in znizani neto obrestni marzi, le s povecevanjem nalozb,
ki ustvarjajo obrestne prihodke, povecajo obseg neto obresti. Znizevanje efektivnih posojilnih obrestnih mer
in donosnosti na vrednostne papirje se upocasnjuje, vendar pa oboje Se vedno prispeva k zmanjSevanju neto
obrestne marze.

% 7 dekompozicijo neto obrestnih prihodkov bank merimo relativen pomen sprememb posameznih komponent obrestnih prihodkov in
odhodkov bank na spremembo obsega neto obresti. V nadaljevanju prikazujemo spremembe obsega neto obrestnih prihodkov glede
na njihov nominalni obseg v milijonih evrov in relativno, torej glede na obseg obrestovane aktive (neto obrestna marza).

% Obrestni odhodki v slovenskem banénem sistemu so se zaradi poveganja vpoglednih vlog in zniZanja ravni obrestnih mer mo¢no
zmanjsali, v letu 2016 so znasali le $e¢ 158 mio EUR. Razmerje med obrestnimi prihodki, ti so v istem letu znasali 828 mio EUR, in
obrestnimi odhodki je tako znasalo ze 5, medtem ko je v preteklosti to razmerje znaSalo okrog 2, na primer v letih 2004 in 2010.
Mocno znizana raven neto obrestnih odhodkov kaze na to, da je vse manj moznih dodatnih dohodkovnih uéinkov pri obrestnih
odhodkih zaradi zniZane ravni obrestnih mer in velikega deleza vpoglednih vlog.

27 Za vet o tem glej tudi Porogilo o finan¢ni stabilnosti, december 2016. Natanénej3o razélenitev in analizo NOM za obdobje 20042016
v Sloveniji najdemo tudi v Ban¢nem vestniku (BV 11 2016) v ¢lanku z naslovom »Net interest margin in a low interest rate
environment:Evidence for Slovenia«.
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Slika 3.29: Prispevek kvantitativnih in cenovnih uéinkov ~ Slika 3.30: Skupni prispevki obrestonosne aktive in

na spremembo obsega neto obrestnih obrestonosne pasive k spremembam neto
prihodkov in gibanje neto obrestne marze obrestne marze v slovenskem ban¢nem
sistemu
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Opomba 1:V izracunu na sliki levo so vsakokrat upostevane 12-mese¢ne drse¢e vsote obrestnih prihodkov/odhodkov.

Opomba 2:Na sliki desno spremembe aktivnih postavk predstavljajo seStevek prispevka posojil, vrednostnih papirjev in ostale
obrestonosne aktive, spremembe pasivnih postavk pa seStevek sprememb vlog nebancénega sektorja, grosisti¢nega
financiranja in ostale obrestno placljive pasive. Sprememba ucinka pasivnih postavk je pomnoZzena z vrednostjo -1, sgj
povecanje npr. pasivnih obrestnih mer vpliva na zmanjs$anje neto obrestne marze, njihovo zmanj$anje pa na povecanje neto
obrestne marze.

Vir: Banka Slovenije

U¢inki na spremembo neto obrestne marZe na strani aktivnih efektivnih obrestnih mer v letih 2015,
2016 in prvem Cdetrtletju 2017 prevladujejo nad ucinki na pasivni strani. 1z analize prispevkov k
spremembam NOM, ki izhajajo iz aktivne in pasivne strani, izhaja, da je sicer znizevanje NOM v navedenem
obdobju posledica obseznejSega znizanja efektivnih aktivnih obrestnih mer v primerjavi z efektivnimi
pasivnimi obrestnimi merami. Po nastopu krize so spremembe na strani aktive vplivale na znizanje neto
obrestne marze, spremembe na pasivni strani pa ve¢inoma na hjeno zviSevanje. Od konca leta 2013 so se
efektivne pasivne obrestne mere mo¢no znizale. Vendar pa banke s tovrstnim zmanj$evanjem lahko vse manj
nadomesc¢ajo zniZevanje aktivnih obrestnih mer.

Slika 3.31: Prispevki posameznih instrumentov na aktivi  Slika 3.32: Efektivne  obrestne mere po  glavnih

in pasivi k spremembi neto obrestne marze instrumentih obrestonosne aktive in pasive
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Opomba 1 Kategorije so vsakokrat izratunane za zadnje 12-mese¢no obdobje.
Slika 3.31 prikazuje natan¢nejso raz¢lenitev slike 3.30 po glavnih instrumentih.
Vir: Banka Slovenije.

2011
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2013
2014
2015
2016
2017

Zaradi moc¢no znizanih obrestnih mer in znizane neto obrestne marze bo le prenehanje kr¢enja ban¢nih bilanc
oziroma ponovna krepitev posojilne aktivnosti (koli¢inski ucinek) prispevalo k povecanju neto obrestnih
prihodkov bank.

Operativni stroski in stroski oslabitev in rezervacij

Operativni stroski v slovenskem banénem sistemu so se zmanjSevali tudi v letu 2016. Kljub veéletnemu
kontinuiranem zmanjSevanju operativnih stroSkov so se ti v zadnjih letih zmanjSali manj kot bilan¢na vsota
bank. Trend zmanjSevanja operativnih stroskov pri bankah je prisoten Zze sedmo leto zaporedoma, tudi v
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prvem cetrtletju 2017. Kljub temu dinamika zniZevanja ni bila tako hitra kot kréenje bilan¢ne vsote?®
Razmerje med operativnimi stroski in bruto dohodkom je v letu 2016 ostalo primerljivo z letom prej, znasalo
je 59%. Ohranjanje vrednosti tega kazalnika (CIR) je predvsem posledica razmeroma solidnih neobrestnih
prihodkov zaradi navedenih enkratnih dejavnikov. Delez operativnih stroskov v bilanéni vsoti je v letih 2016
in 2017 razmeroma stabilen.

Slika 3.33: Operativni stroski na povpreéno bilanéno Slika 3.34: Stroski oslabitev in rezervacij na povpre¢no
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Opomba: Kategorije so vsakokrat izradunane za zadnje 12-mese&no obdobje. Ce vrednost kategorije presega 10% bilanéne vsote, ta ni
prikazana na sliki.
Vir: Banka Slovenije.

Dobic¢konosnost slovenskega ban¢nega sistema

Slika 3.36: Donosnost na kapital (ROE), neto obrestna
Slika 3.35: Donosnost na aktivo (ROA) po skupinah bank mar7za na obrestonosno aktivo ter stroSki
oslabitev in rezervacij v delezu bilan¢ne vsote
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Opomba: Neto obrestna marza marca 2017 je izratunana na obrestonosno aktivo za obdobje zadnjih 12 mesecev, enako stroski
oslabitev in rezervacij v bilanéni vsoti. ROE marca 2017 je izratunan za obdobje prvih treh mesecev leta (slika 3.36). Ce je
vrednost kategorije ROA nizja od —10%, ta ni prikazana na sliki.

Vir: Banka Slovenije.

Dobic¢konosnost slovenskega bancnega sistema se je v zadnjih letih izboljSala. Kljub temu ostaja
dohodkovno tveganje zaradi zmanjSevanja neto obresti razmeroma visoko. Dobickonosnost ban¢nega
sistema bo odvisna od posojilne aktivnosti bank in drugih kombiniranih ukrepov bank. Banke se v
okolju nizkih obrestnih mer Se vedno soocajo z zmanjSevanjem neto obrestnih prihodkov. To se je v prvem
Cetrtletju letos nekoliko upocasnilo, vendar ne bistveno, saj je medletna negativna rast teh prihodkov, ob
upostevanju zadnjega enoletnega obdobja, marca 2017 e vedno znasala visokih —9,4 %. Banke bodo morale
ve¢ poudarka dajati dodatnim virom neobrestnih prihodkov, ¢eprav je njihova visina odvisna tudi od samega
obsega poslovanja bank. Ob upoStevanju dejstva, da imajo banke trenutno nizke stroske oslabitev in
rezervacij in da so omejene tudi pri zmanjSevanju operativnih stroSkov, bo predvsem vecja in zdrava
posojilna aktivnost bank povecala prihodke bank. Z dodatnim uvajanjem modernih tehnologij in
digitalizacijo lahko pri¢akujemo tudi dodatno zmanjSevanje operativnih stroSkov, vendar pa so banke
vseskozi razmeroma mo¢no obremenjene tudi s $tevilnimi regulatornimi zahtevami, ki neugodno delujejo na
visino operativnih stroskov v bilancah bank.

% Tako podatki kaZejo, da se je bilanéna vsota bank ob koncu leta 2016 v primerjavi s sredino leta 2010, ko je dosegala najvisje
vrednosti, zmanj$ala za 29% (primerjava povpre¢nih vrednosti obeh let), po drugi strani so bili operativni stroski v banénem sistemu v
letu 2016 le za 14% nizji od tistih v letu 2010.
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Dekompozicija dobi¢konosnosti

Analiza gibanja dobi¢ka bank na kapital z raz¢lenitvijo kazalnika donosnosti, prikazanega na spodnji sliki,
na §tiri komponente oziroma koliénike: profitno marzo, tveganju prilagojeni dohodek, prevzeto tveganje in
finanéni vzvod, pokaZe, da sta v letu 2016, podobno kot v predhodnem letu, k pove¢anju dobi¢konosnosti
prispevala profitna marZza in tveganju prilagojen dohodek. Drugi dve komponenti, raven tveganosti in
finanéni vzvod, sta vplivali na njeno zmanjsanje.

Slika 3.37: Vpliv stirih dejavnikov na smer spreminjanja
donosnosti bank; dekompozicija ROE v
obdobju 2008-2016
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Opomba: Dekompozicija ROE je izracunana in prikazana do konca tretjega Cetrtletja 2016.
Vir: Banka Slovenije.

K povecanju dobickonosnosti sta v letu 2016 prispevali profitna marZa in tveganju prilagojeni
dohodek. Profitna marza oziroma razmerje med dobickom in bruto dohodkom je bila tudi v letu 2016 zaradi
dobi¢ka v ban¢nem sistemu pozitivna. Ta komponenta od leta 2014 mocno prispeva k izboljSevanju
donosnosti v ban¢nem sistemu. Tveganju prilagojeni dohodek, ki kaze razmerje med bruto dohodkom bank
in tveganju prilagojeno aktivo, se Ze ve¢ let povecuje; lani se je v povpredju tveganju prilagojena aktiva
znizala bolj kot bruto dohodek bank. Kljub temu je tveganju prilagojeni dohodek le minimalno prispeval k
povecanju dobickonosnosti (glej sliko zgoraj). Raven tveganosti, ki pomeni razmerje med tvegano aktivo in
bilanéno vsoto, Se znizuje ze vec let, saj se je obseg tveganju prilagojene aktive zaradi krcenja kreditne
aktivnosti zmanjSeval hitreje kot bilan¢na vsota bank; lani se je zmanjSala, ker so se posojila v povprecju
zmanjsala bolj kot bilan¢na vsota. Znizeval se je tudi finan¢ni vzvod; obseg kapitala v ban¢nem sistemu se je
zaradi dobic¢ka namre¢ povecal, bilan¢na vsota se je manjsala.

Tabela 3.3:  Vrednosti posameznih komponent za izra¢un ROE po letih

Profitna marza Tveg. prilag. dohodek Rav en tveganosti Finanéni vzvod Donosnost (ROE)
dobicek pred. obd. bruto dohodek , _ tveg. prilag. akt. . bilanéna v sota _ dobic¢ek

Leto bruto dohodek tveg. prilag. akt. bilan¢na v sota kapital ) kapital

2008 0,22 0,039 0,76 12,08 8,1%
2009 0,11 0,037 0,78 11,93 3,9%
2010 -0,07 0,037 0,78 12,05 -2,3%
2011 -0,37 0,036 0,79 11,79 -12,5%
2012 -0,50 0,043 0,76 11,89 -19,0%
2013 -3,15 0,033 0,74 12,98 -100,0%
2014 -0,09 0,053 0,58 10,06 -2,7%
2015 0,14 0,057 0,53 8,63 3,6%
2016 0,32 0,058 0,52 8,07 8,0%
Opomba: V glavi tabele napisana formula pokaze izra¢un vsakokratne vrednosti ROE.
Vir: Banka Slovenije.

Kazalniki donosnosti bank so se izboljsali, stroSkovni kazalniki so ostali primerljivi s predhodnim
letom, neto obrestna marZa pa se je zmiZala. Zaradi poveCanega dobi¢ka v banfnem sistemu sta se
izboljsala ROE in ROA. Delez operativnih stroskov v bruto dohodku je bil v obeh letih nekoliko pod 60%.
Marza finan¢nega posredni$tva se je povisala zaradi vigjih neobrestnih prihodkov, medtem ko se je neto
obrestna marza dodatno nekoliko zniZala.

Tabela 3.4: lzbrani kazalniki poslovanja bank
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(v %) 2011 2012 2013 2014 2015 2016 mar. 2016 mar. 2017
Donos na aktivo -1,06 -1,60 -7,70 -0,27 0,42 0,99 1,58 1,55
Donos na kapital -12,54 -19,04 -97,30 -2,69 3,63 7,96 13,76 12,99
Stroski v bruto dohodku 53,68 47,43 66,04 55,80 59,26 59,19 54,41 55,67
Obrestna marza na obrest. aktivo 2,13 1,93 1,68 2,18 2,06 1,91 1,97 1,86
Obrestna marza na bilanéno vsoto 2,02 1,83 1,59 2,09 1,96 1,82 1,87 1,77
Neobrestna marza 0,85 1,40 0,85 1,01 1,09 1,23 1,28 1,36
Bruto dohodek na povprec¢no aktivo 2,87 3,23 2,44 3,10 3,05 3,05 3,15 3,13

Opomba: Kazalniki v tabeli za marec v obeh letih so vsakokrat izra¢unani kumulativno, tj. za obdobje treh mesecev.
Vir: Banka Slovenije.

OBRESTNA OBCUTLJIVOST BANK

V skladu z rezultati stresnih testov BS IRRBB so banke v Sloveniji relativho konservativne pri
upravljanju svojih obrestno ob&utljivih pozicij in obrestno tveganje obvladujejo.? Ce se metodologija
IRRBB ne uposteva, predvsem glede amortizacijskih naértov, zavarovanj in stabilnosti vlog, se je razlika v
povpre¢nem obdobju spremembe aktivnih in pasivnih obrestnih mer v letu 2016 povecala za 4,4 meseca in v
prvem Cetrtletju 2017 Se za 1,6 meseca. Na strani nalozb je obdobje ponovne dolo€itve obrestne mere marca
2017 doseglo 20,6 meseca. V letu 2016 se je zvisalo za 4,4 meseca in v prvem Cetrtletju 2017 $e za 1,3
meseca. Pri obveznostih ostaja to obdobje skoraj nespremenjeno. Marca 2017 je doseglo okoli 4,8 meseca.

Slika 3.38: Povpreéno obdobje spremembe obrestnih mer  Slika 3.39: Struktura depozitov nebanénega sektorja po

za sredstva in obveznosti slovenskega posameznih razredih glede na obdobje
banc¢nega sistema ponovne dolocitve obrestne mere
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Opomba: Izradunano povpre¢no obdobje spremembe obrestnih mer ne upoSteva zavarovanj z izvedenimi finanénimi instrumenti,
amortizacije in pa stabilnega dela vpoglednih vlog.

Vir: Banka Slovenije.

Obdobje ponovne dolocitve obrestne mere na pasivi je, ¢eprav vloge nebanc¢nega sektorja pomenijo Ze
okoli 71% pasive, pomembno odvisno tudi od grosisti¢nih virov. Delez vpoglednih vlog je s skoraj dvema
tretjinama v strukturi depozitov Ze zelo velik. V letu 2016 se je obdobje ponovne doloéitve obrestne mere za
depozite skrajsalo za 0,6 in v prvem Cetrtletju 2017 ostalo z okoli 2,7 meseca skoraj na isti ravni. Gibanje
obdobja ponovne dolocitve obrestne mere za obveznosti do bank in vrednostne papirje je precej volatilno ter
se skladno s skrajSevanjem ro¢nosti zapadanja grosisti¢nih virov na zacetku leta 2017 skrajSuje.

2 Na aktivi se upostevajo obrestno obéutljivi krediti in dolZnigki vrednostni papirji, niso pa upostevane lastniske nalozbe. Na pasivi so
upostevane obrestno obcutljive obveznosti do bank in neban¢nega sektorja ter dolzniski vrednostni papirji, niso pa upostevane
podrejene finanéne obveznosti in kapitala.
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Slika 3.40: Povpreéno obdobje spremembe obrestnih mer

v mesecih za stanja po instrumentih Slika 3.41: Obrestne mere za stanja po instrumentih
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Posojila, vezana na fiksno obrestno mero, pomenijo za banke dolo¢eno dohodkovno tveganje v ¢asu
dviga obrestnih mer, predvsem pri daljsih roénostih.*° Povpre¢no obdobje spremembe obrestnih mer se je
Vv letu 2016 za posojila podaljsalo za 4,6 meseca na 11 mesecev in v prvem Cetrtletju 2017 $e za 1,8 meseca.
Najbolj se je podaljsalo pri stanovanjskih posojilih za skoraj eno leto in v prvem &etrtletju Se za 5,3 meseca
na skoraj 2,2 leta. PodaljSevanje obdobja spremembe obrestnih mer je predvsem posledica poveéevanja
deleza posojil, sklenjenih s fiksno obrestno mero, in podaljSevanja njihove ro¢nosti. Medtem ko se preostala
zapadlost pri variabilnih posojilih v zadnjih letih le postopno zviSuje, se je ta pri posojilih, vezanih na fiksno
obrestno mero, predvsem od sredine leta 2015 oéitno podaljSala. Izstopajo predvsem stanovanjska in
potrosniska posojila, medtem ko je bil ta trend, sicer v manjSem obsegu, pri podjetnisSkih posojilih opazen ze
prej.

Slika 3.42: Povprec¢na preostala zapadlost za posamezne Slika 3.43: DeleZ posojil obrestovanih s fiksno obrestno
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Vir: Banka Slovenije.
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Pri posojilih z nespremenljivo obrestno mero je zelo pomembna pazljivost bank z omejevanjem
ro¢nosti kreditiranja zaradi izpostavljenosti vi§jemu obrestnemu tveganju. Delez posojil, obrestovanih
po fiksni obrestni meri, se je pri posojilih celotnemu nebanénemu sektorju marca 2017 povecéal na skoraj
16%. Najvedji delez posojil, vezanih na fiksno obrestno mero, imajo posojila gospodinjstvom s slabo petino.
Med njimi dosegajo najvi§jo rast stanovanjska posojila, ki imajo v strukturi stanj ze dobrih 14% posojil,
vezanih na fiksno obrestno mero. V povpre¢ju so stanovanjska posojila, vezana na fiksno obrestno mero, le
za 0,7 odstotne toc¢ke drazja od posojil, vezanih na variabilno obrestno mero, in so zato med gospodinjstvi
zelo priljubljena, saj se gospodinjstva z njimi ne izpostavljajo obresthemu tveganju. Za banke pa
predstavljajo nalozbe s tako dolgo fiksacijo obrestne mere povecano tveganje izgube obrestnega dohodka, ¢e
niso tudi na pasivi ustrezno pokrite oziroma zavarovane.

30 Posojila, obrestovana po fiksni obrestni meri, so tista, ki imajo zatetno obdobje fiksiranja obrestne mere dalj$e od enega leta.
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Slika 3.44: Delez novoodobrenih posojil, obrestovanih s Slika 3.45: Povpreéne obrestne mere za posamezne vrste
fiksno obrestno mero, za posamezne vrste novoodobrenih posojil
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Opomba: Obrestna mera za posojila podjetjem je zaradi visoke variabilnosti izraunana kot Sestmeseéno povpredje.
Vir: Banka Slovenije.

Banke se pred obrestnim tveganjem varujejo na razlicne nacine. Pogosto uravnavajo obrestno
tveganje na ravni obrestno obcutljivih postavk bilance. Pomeni, da ob povecanju deleza virov s fiksno
obrestno mero povecajo nalozbe s fiksno obrestno mero, pri ¢emer pa morajo biti pozorne na strukturo
ro¢nosti. Nekatere banke so tudi zato omejile odobravanje posojil daljsih ro¢nostih, vezanih na fiksno
obrestno mero. Posamezne banke uporabljajo tudi izvedene finan¢ne instrumente.

3.4 Tveganje financiranja in likvidnost bank

Povzetek

Tveganje financiranja ostaja zmerno, vendar se skrajSevanje rocnosti virov financiranja nadaljuje. Na
ugodno likvidnostno pozicijo bank kazejo visoka raven kolicnika likvidnosti prvega razreda, solidna raven
sekundarne likvidnosti in velik delez prostega sklada financnega premoZenja, ki bankam omogoca dostop do
dodatnih sredstev v primeru vecjih likvidnostnih potreb. Spreminjanje strukture financiranja bank se kljub
izredno nizkim obrestnim meram nadaljuje v smeri krepitve pomena vlog nebancnega sektorja, medtem ko se
je financiranje bank z grosisticnimi viri znizalo pod desetino vseh virov. Upravljanje presezne likvidnosti na
denarnem trgu evroobmocdja ostaja za slovenske banke razmeroma otezeno.

Nadaljuje se narascanje vpoglednih viog nebancnega sektorja, kar skrajSuje njihovo strukturo rocnosti. To
potencialno zmanjsuje stabilnost tega vira ob ekstremnih Sokih, ki so ob ugodnih gospodarskih razmerah
malo verjetni. Banke imajo za pokrivanje vecjih in nenadnih likvidnostnih potreb vecji obseg visoko likvidnih
oblik premozenja, soliden obseg sekundarne likvidnosti in moznosti dostopa do dodatnih sredstev pri ECB,
zato likvidnostno tveganje bank ostaja nizko. Na upocasnitev rasti vpoglednih vlog bo pomembno vplivala
morebitna rast depozitnih obrestnih mer, ki je odvisna od nadaljnje denarne politike ECB, dogajanja na
mednarodnih denarnih trgih in porabe presezne likvidnosti bank, kar bi ustvarilo potrebe po novih virih.

Viri financiranja bank

Spreminjanje strukture virov financiranja slovenskih bank, ki je bilo prisotno v zadnjih letih, se je v
prvem Ccetrtletju 2017 nekoliko umirilo. Vlogo najpomembnejSega vira ohranjajo vloge nebancnega
sektorja. Njihov delez v strukturi virov financiranja se je v letu 2016 ponovno okrepil na dobrih 70%, to je
delez, ki so ga banke Ze dosegale okoli leta 2000. Obseg grosisticnega financiranja se pri¢akovano zmanjsuje,
vendar bolj umirjeno kot v preteklih letih, saj je velik del dolga do tujine ze odplacan. Delez grosisti¢nega
financiranja se je v letu 2016 zmanjsal pod 10% vseh virov, s ¢imer se je mo¢no zmanjSala odvisnost
slovenskih bank od variabilnosti na mednarodnih finan¢nih trgih. Po zmanjSevanju dolga do Evrosistema v
zadnjih letih sta se v prvem cCetrtletju 2017 obseg in s tem delez teh obveznosti v strukturi financiranja
povecala na 3,1% zaradi sredstev, pridobljenih na zadnji ciljno usmerjeni avkceiji dolgoro¢nega refinanciranja
(TLTRO 11).
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Slika 3.47: Spremembe v obsegu obveznosti do

Slika 3.46: Struktura virov financiranja bank . . e .
Evrosistema in grosisti¢nega financiranja
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Opomba: Grosisti¢no financiranje zajema obveznosti do bank v tujini in izdane dolZni$ke vrednostne papirje.
Vir: Banka Slovenije.

Vloge nebancnega sektorja se krepijo zaradi rasti vlog gospodinjstev in nefinan¢nih druzb. Dinamika
rasti vlog neban¢nega sektorja je bila med letom 2016 precej volatilna, okrepila se je proti koncu leta in z
rasto¢im trendom vztrajala tudi v prvem cetrtletju 2017. Obseg teh vlog je bil marca letos medletno vecji za
5,4%. Upadanje razmerja med posojili in vlogami neban¢nemu sektorju se na zacetku leta 2017 Se ni

ustavilo, saj je bil prirast vlog bistveno visji od pove€anja posojil nebanénemu sektorju. Navedeno razmerje
je marca 2017 doseglo 77,8%.

Slika 3.48: Razmerje med posojili in vlogami neban¢nega
sektorja po skupinah bank
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Vir: Banka Slovenije.

Pomen vlog gospodinjstev se je v letu 2016 v virih financiranja bank e pove¢al. Kljub izredno nizkim
depozitnim obrestnim meram se je obseg vlog gospodinjstev lani povecal za 6,7% oziroma 1.036 mio EUR
na 16,6 mrd EUR, s ¢imer se je povecal njihov delez v bilanéni vsoti na slabih 45%. Trend rasti vlog
gospodinjstev se je v prvem Ccetrtletju 2017 nekoliko umiril, a ostal na solidni ravni. Ugodni uéinki
gospodarske rasti se kazejo v manj$i brezposelnosti in vi§jem razpoloZzljivem dohodku gospodinjstev, kar
prispeva k potencialno ve¢jemu varéevanju. Ob skromnem delovanju slovenskega kapitalskega trga,
pomanjkanju primernih alternativnih nalozb in glede na tradicionalno vedenje slovenskih varéevalcev lahko
pri¢akujemo, da se bo stabilen trend rasti vlog gospodinjstev nadaljeval tudi v prihodnje.

Rast vlog nefinan¢nih druzb se od zacetka leta 2016 umirja, a je marca 2017 medletno $e vedno
dosegala solidnih 10,5%. V tem obdobju se je obseg vlog nefinan¢nih druzb povecal za dobre 0,5 mrd EUR
na 5,8 mrd in s 16% bilancne vsote predstavlja drugi najpomembnejsi vir v strukturi financiranja slovenskih
bank. V prihodnje lahko pricakujemo nadaljnje umirjanje dinamike rasti vlog nefinan¢nih druzb, saj ugoden
gospodarski razvoj povecuje moznosti novih investicij za podjetja in s tem porabo privarcevanih sredstev.

POROCILO O FINANCNI STABILNOSTI 43



BANKA SLOVENIJE

EVROSISTEM

Slika 3.49: Rast vlog po sektorjih Slika 3.50: Prirasti vlog po sektorjih
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Vir: Banka Slovenije.
Rocnost vleg neban¢nega sektorja

Rast vpoglednih vlog nebanc¢nega sektorja se Se krepi, kar nadalje skrajsuje ro¢nostno strukturo virov
financiranja. Delez vpoglednih vlog nebanénega sektorja je marca 2017 obsegal 65% vseh vlog, kar je 10
odstotnih tock ve¢ od konca leta 2015. Zaradi dohodkovnega pritiska ter velikega obsega presezne likvidnosti
in s tem mo¢no zmanj$ane potrebe po dodatnih virih so vse skupine bank obdrzale depozitne obrestne mere
na minimalnih ravneh. Povpre¢na obrestna mera za nove depozite do enega leta je v letu 2016 ostala
nespremenjena pri 0,2% in s tem pod evropskim povprecjem. V letu 2016 se je z nadaljnjim znizevanjem pod
evropsko povprecje spustila tudi povprecna obrestna mera za vezan depozit nad enim letom in marca letos
dosegla raven 0,4%.

Slika 3.51: Primerjava slovenskih obrestnih mer z
obrestnimi merami evroobmocja za nove vloge
gospodinjstev
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Vir: Banka Slovenije, ECB.

Neto prirast vlog gospodinjstev je bil v letu 2016 in v prvem ¢etrtletju 2017 izkljuéno vpoglednega
znacaja. Obseg vpoglednih vlog gospodinjstev se je v tem obdobju povecal za 2,5 mrd EUR na 11,3 mrd
EUR. Neto prirast je posledica dejanskega povecanja vlog gospodinjstev, ostalo pa posledica zmanj$anja
kratko- in dolgoro¢nih vezanih vlog, katerih sredstva varcevalci po izteku vezave pustijo na ban¢nih ra¢unih.
V ro¢nostni strukturi vlog gospodinjstev se je delez vpoglednih vlog glede na stanje konec 2015 tako povecal
za 11 odstotnih to¢k na 67%. Dinamika rasti vpoglednih vlog je bila sicer lani razmeroma stabilna, a na
visoki ravni, gibala se je okoli 21% medletno. Podoben trend se je nadaljeval tudi v prvem cetrtletju 2017.

Delez vpoglednih vlog v strukturi vlog nefinan¢nih druzb je velik, vendar naraséa pocasneje kot pri
gospodinjstvih. Obseg vpoglednih vlog nefinanénih druzb se je v letu 2016 in v prvem Cetrtletju 2017
povecal za 574 mio EUR na 4,2 mrd EUR, kar je 72% vseh vlog nefinan¢nih druzb. U¢inek uvedbe lezarin za
vpogledne vloge pravnih oseb pri nekaterih bankah, s katerimi so Zelele destimulirati zadrzevanje sredstev na
racunih, ni imel vecjega ucinka.
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Slika 3.52: Rast vlog gospodinjstev po ro¢nosti Slika 3.53: Spremembe stanj vlog gospodinjstev po
ro¢nostih
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Vir: Banka Slovenije.

Rast vpoglednih vlog potencialno zmanjSuje stabilnost virov financiranja zaradi moznosti ekstremnih
sokov, vendar pa so ti ob nadaljnjem ugodnem razvoju gospodarskega okolja malo verjetni. Banke
imajo za namen spremljanja stabilnosti vlog in posledi¢no zagotavljanja ustrezne likvidnosti razvite interne
metodologije ter ustrezne nacrte za ukrepanje v primeru nenadnega odliva vlog. Kljub vecanju $tevila vlog
nebanénega sektorja banke® ne zaznavajo poslabSanja njihove stabilnosti. Pri tem ostaja stabilnost
vpoglednih vlog gospodinjstev ve¢ja v primerjavi s stabilnostjo vpoglednih vlog nefinanénih druzb, ki so bolj
koncentrirane in s tem tudi bolj volatilne. Banke sicer za primer vecjih likvidnostnih potreb razpolagajo s 4,5
mrd EUR v obliki denarnih sredstev na radunih pri centralni banki in vpoglednih vlog pri bankah, ki
predstavljajo najbolj likvidne oblike nalozb. Hkrati imajo v svojih bilancah soliden obseg sekundarne
likvidnosti v visini dobrih 7 mrd EUR in velik delez prostega sklada finanénega premozenja za zavarovanje
pri Evrosistemu, ki bi jim omogo¢il izposojo dodatnih sredstev pri ECB. Banke v vecinski tuji lasti imajo ob
morebitni izrabi navedenih likvidnih sredstev na voljo Se posebne linije sredstev pri mati¢nih bankah.

Na spreminjanje ro¢nostne strukture vlog nebanc¢nega sektorja bodo v prihodnje med drugim vplivale:
odlo¢itve ECB glede spremembe ekspanzivne denarne politike, s katero vzdrzuje visoko likvidnost na trgu,
dogajanja na medban¢nem trgu in zmanj$anje presezne likvidnosti bank, zaradi Cesar bi bile banke
pripravljene ponuditi vi§je obrestne mere za nove vire. Predpogoj za umiritev rasti vpoglednih vlog
nebancnega sektorja je zvisSanje depozitnih obrestnih mer, ki bi stimulirale varcevalce k vezavi sredstev.
Zaradi podaljSevanja ro¢nosti virov nekatere banke komitentom Ze zdaj ponujajo stimulativnejSe obrestne
mere za dolgorone vezave, uvajajo akcijske ponudbe dolgoroénega varCevanja ali ponujajo kombinirane
produkte, povezane z varéevanjem Vv alternativne nalozbe (npr. v vzajemne sklade). Narasc¢anje vpoglednih
vlog je le eden od dejavnikov za povecevanje rocne neusklajenosti med nalozbami in obveznostmi ban¢nega
sistema, o cemer pa podrobneje v tematskem delu tega porocila.

Likvidnostno tveganje

Likvidnostno tveganje slovenskega ban¢nega sistema ostaja nizko in stabilno. Dober likvidnostni polozaj
slovenskih bank se kaze v naslednjih indikatorjih: visoka in relativno stabilna raven koli¢nika likvidnosti
prvega razreda, zadovoljiva raven deleza sekundarne likvidnosti v bilan¢ni vsoti, visok delez prostega sklada
primernega finanénega premozenja za zavarovanje pri Evrosistemu in visoka presezna likvidnost.

Koli¢nik likvidnosti prvega razreda se je v drugi polovici leta 2016 stabiliziral. V povpre¢ju je znasal
1,45, kar je podobno ravni ob koncu leta 2015. V letu 2016 se je umirila rast koli¢nika likvidnosti drugega
razreda, v povpre¢ju leta je znaSal 1,23. Stabilno gibanje teh indikatorjev kratkoro¢ne likvidnosti se je
ohranilo tudi v prvem cetrtletju 2017.

TrZna sekundarna likvidnost se je v letu 2016 in v prvem &etrtletju 2017 okrepila zaradi povecanih
naloZb v tuje trZne vrednostne papirje, kar je zmanjSalo tveganje koncentracije. Obseg sekundarne
likvidnosti se je v tem obdobju v povpreéju povecal za 406 mio EUR na 7,1 mrd, kar je 19% bilan¢ne vsote.
Zadosten obseg sekundarne likvidnosti bo imel pomembno vlogo pri veéjih likvidnostnih potrebah. V
strukturi sekundarne likvidnosti se je zmanjsala koncentracija nalozb ob zmanjSanju obsega in s tem deleza
drzavnih vrednostnih papirjev RS. Banke so zaradi razprsitve nalozb in iskanja bolj§ih donosov sredstva
investirala predvsem v tuje trzne vrednostne papirje z najmanj boniteto BBB, kar je, skupaj z zapadanjem
obveznic RS, povecalo njihov delez v sekundarni likvidnosti za skoraj 6 odstotnih tock na 41%. Tveganju

31 Mnenja bank na podlagi Pomladanske ankete bank 2017.
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koncentracije ostajajo najbolj izpostavljene majhne domace banke, ki nimajo nalozb v tuje trzne vrednostne
papirje z najmanj boniteto BBB. Vendar rast slovenskega gospodarstva ugodno vpliva na spremembo
bonitetnih ocen RS, kar zmanjSuje verjetnost za uresniéitev tveganja koncentracije v sekundarni likvidnosti v
prihodnje.

Slika 3.54: Dnevni koli¢niki likvidnosti prvega in drugega  Slika 3.55: Obseg trzne sekundarne likvidnosti
razreda likvidnostne lestvice
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Vir: Banka Slovenije.

Ugoden likvidnostni polozaj slovenskih bank potrjuje velik delez prostega sklada finan¢nega
premozZenja za zavarovanje pri Evrosistemu. Ta se je v letu 2016 gibal okoli 82%, konec prvega Cetrtletja
2017 pa zmanjSal na 72% zaradi sodelovanja slovenskih bank na zadnji avkeiji ciljno usmerjene operacije
dolgoroénega refinanciranja (angl. TLTRO IlI). Prav zaradi pridobljenih sredstev se je obseg obveznosti do
Evrosistema v prvem Cetrtletju 2017 povecal za 438 mio EUR na 1,1 mrd EUR, kar je povecalo delez tega
vira na 3,1% bilan¢ne vsote ban¢nega sistema. Tako kot ve¢ina drugih drZzav Evrosistema se tudi slovenske
banke Se naprej soocajo z visoko presezno likvidnostjo, ki se je v letu 2016 in prvem Cetrtletju 2017 okrepila
za 150 mio EUR na 2,9 mrd EUR.

Slika 3.56: Terjatve in obveznosti bank do Evrosistema in  Slika 3.57: Stanje danih in prejetih nezavarovanih posojil
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Vir: Banka Slovenije.

Ucdinkovito upravljanje presezne likvidnosti na denarnem trgu evroobmocdja ostaja za slovenske banke
oteZeno. Na denarnem trgu evroobmocja ostajajo slovenske banke neto upnice. Obseg neto terjatev se je po
konstantnem zmanj$evanju v letu 2016 v prvem Cetrtletju 2017 povecal za 154 mio EUR na 531 mio EUR,
ko so banke v tujino plasirale del sredstev, pridobljenih na avkciji TLTRO I1. Ce bodo ravni obrestnih mer
ostale na rekordno nizkih ravneh in se bodo banke evroobmocja soocale z visoko presezno likvidnostjo, ne
pri¢akujemo, da se bodo razmere za upravljanje presezne likvidnosti na denarnem trgu evroobmocja za
slovenske banke izboljsale.
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3.5 Solventnost bank

Povzetek

Tveganje solventnosti slovenskega bancnega sistema je ostalo nizko, vendar se ohranjajo Se vedno precejsnje
razlike med bankami. Kapitalska ustreznost se je v letu 2016 gibala na zadovoljivi ravni in na konsolidirani
osnovi presegala primerljivo povprecje evroobmodja. Visoka kakovost strukture kapitala se je z zmanjSanjem
podrejenega dolga Se dodatno izboljsala. Kapitalsko najranljivejse kljub rahlemu izboljSanju kapitalske
ustreznosti ostajajo majhne domace banke.

VzdrZzevanje stabilne kapitalske ustreznosti slovenskega bancnega sistema bo v prihodnje vecinoma 0dvisno
od zmoznosti ustvarjanja notranjega kapitala, Se zlasti ob morebitni krepitvi kreditne aktivnosti. K
uspesnemu poslovanju bank bo pripomogla njihova sposobnost prilagajanja poslovnih modelov s ciljem
iskanja boljsih donosov ob upostevanju optimalnega prevzemanja tveganj. Od tega bo odvisno tudi nadaljnje
spreminjanje strukture nalozb in s tem gibanje obsega kapitalskih zahtev. K zmanjsevanju kapitalskih zahtev
bosta pripomogla nadaljnje izboljsevanje kakovosti kreditnega portfelja in optimizacija poslovnih procesov.

Kapitalska ustreznost

Kapitalska ustreznost slovenskega ban¢nega sistema ostaja dobra. Po postopni umirjeni rasti v preteklih
dveh letih se je kapitalska ustreznost v zadnjem ¢etrtletju 2016 zmanjsala za 0,6 odstotne to¢ke na 20,8%, kar
je enako ravni ob koncu leta 2015. Hkrati sta se v enaki meri v zadnjem Cetrtletju minulega leta zmanjsala
tudi koli¢nika kapitalske ustreznosti temeljnega kapitala in navadnega lastniskega temeljnega kapitala in oba
dosegla 20,2%. Slovenske banke izpolnjujejo kapitalsko ustreznost z najkakovostnej$imi oblikami kapitala,
kar se kaze v minimalni razliki med vrednostmi navedenih koli¢nikov. Te razlike so se v letu 2016 se
Zmanjgale zaradi zmanj$anja obsega podrejenega instrumentov pri nekaterih bankah®2,

Slika 3.58: Osnovni kazalniki kapitalske ustreznosti

ban¢nega sistema na posamicni osnovi
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Vir: Banka Slovenije.

IzboljSanje kapitalske ustreznosti v letu 2016 pri domacih bankah in poslab$anje pri bankah v ve¢inski
tuji lasti. Kapitalska ustreznost se pri velikih domacih bankah tudi po zaklju¢enem sanacijskem procesu
zmerno krepi. V letu 2016 se je kljub rahlemu padcu v zadnji Cetrtini leta izboljsala za 1,6 odstotne tocke na
24,7%. Krepitev kapitalske ustreznosti je bila v veéji meri posledica rasti najkakovostnejsih oblik kapitala in
v manj$i meri nizjih kapitalskih zahtev. Kapital se je povecal za 80 mio EUR zaradi vi§jih zadrzanih
dobickov, ostalih rezerv in dokapitalizacije ene od bank v tej skupini.

Pri bankah v ve€inski tuji lasti se je kapitalska ustreznost po konstantni rasti v preteklih letih v letu 2016
zmanjsala za 1,5 odstotne tocke na 18%. Nasprotno od domacih bank se je kapital pri bankah v vecinski tuji
lasti v letu 2016 zmanjsal za 5,7%, predvsem zaradi zmanjSanja podrejenega dolga pri nekaterih bankah in
prenehanja samostojnega delovanja ene od bank v tej skupini. Hkrati so se povecale kapitalske zahteve za
2,3%, kar je pri tej skupini bank negativno vplivalo na gibanje kapitalske ustreznosti. Rast kapitalskih zahtev
je bila intenzivnejSa v zadnji Cetrtini lanskega leta zaradi vecje kreditne aktivnosti bank v tem obdobju.

Majhne domacde banke ostajajo kljub izboljSanju kapitalske ustreznosti kapitalsko najSibkejse. Njihova
kapitalska ustreznost se je v letu 2016 izboljsala za 1,3 odstotne tocke na 14,1%, kar jih Se vedno uvrsca
precej pod povpredje slovenskega bancnega sistema. Kapital za izraun kapitalske ustreznosti se je lani
povecal predvsem zaradi dokapitalizacije ene od bank v tej skupini, hkrati pa so se zmanjsale kapitalske

32 podrejene instrumente so pred&asno poplacale nekatere banke v vecinski tuji lasti.
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zahteve. Kljub temu ostaja delez bilanénega kapitala v bilanéni vsoti na zelo nizki ravni in je konec decembra
2016 dosegel 5,7%.

Slika 3.59: Kapitalska ustreznost temeljnega kapitala po Slika 3.60: Razmerje med knjigovodskim kapitalom in

skupinah bank na posami¢ni osnovi bilan¢no vsoto po skupinah bank na posami¢ni
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Vir: Banka Slovenije.

Kapital in kapitalske zahteve

Ob minimalnem zmanj$anju kapitala so se v letu 2016 skoraj enako zmanjSale tudi kapitalske zahteve,
kar je ohranilo kapitalsko ustreznost medletno nespremenjeno. Prevladujo¢ vpliv na spreminjanje
kapitalske ustreznosti med letom 2016 so imele spremembe obsega kapitalskih zahtev. V prvih treh Cetrtletjih
so namre¢ bolj kot kapital prispevale k umirjeni rasti kapitalske ustreznosti, v zadnjem cetrtletju pa so se
zaradi vecje kreditne aktivnosti povecale in s tem povzrocile zmanjSanje kapitalske ustreznosti slovenskega
ban¢nega sistema na raven ob koncu leta 2015.

Slika 3.61: Prispevek spremembe kapitala in kapitalskih
zahtev k spremembi koli¢nika kapitalske
ustreznosti na posamicni osnovi
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Opomba: Negativni predznak pri kapitalskih zahtevah pomeni, da so se te povecale in s tem negativno vplivale na kapitalsko
ustreznost.
Vir: Banka Slovenije.

Kapital za izra¢un kapitalske ustreznosti slovenskega ban¢nega sistema se je v letu 2016 zmanjsal za
18 mio EUR oziroma 0,4% na 4.061 mio EUR. Pozitivni vpliv na kapital so imele dokapitalizacije treh
bank in poveéanje obsega ostalih rezerv. Vendar pa to ni bilo dovolj za pokrivanje negativnega u¢inka na
obseg kapitala, ki sta ga imela kréenje podrejenega dolga nekaterih bank in prenehanje samostojnega
delovanja ene banke. Z zmanj$anjem podrejenih instrumentov za 36 mio EUR se je dodatno okrepila
kakovost strukture kapitala slovenskih bank. Delez temeljnega kapitala se je v strukturi celotnega kapitala
povecal za skoraj odstotno tocko na visokih 97,2%.

Kréenje kapitalskih zahtev se je v zadnjem Cdetrtletju leta 2016 ustavilo zaradi porasta kreditne
aktivnosti. V celotnem letu 2016 so se kapitalske zahteve znizale za 0,3% na 1561 mio EUR. Minimalno
letno zniZanje je posledica porasta kapitalskih zahtev za kreditno tveganje za 46 mio EUR oziroma 3,4% v
zadnji Cetrtini lanskega leta, ko so banke zaznale ob&uten porast posojil podjetjem in gospodinjstvom.
Posledi¢no sta se povecala deleza teh dveh sektorjev v strukturi kapitalskih zahtev za kreditno tveganje in ob
koncu leta 2016 skupaj predstavljala ve¢ kot dve tretjini tovrstnih kapitalskih zahtev. Z oZivljanjem kreditne
aktivnosti lahko tudi v prihodnje pricakujemo krepitev kapitalskih zahtev za kreditno tveganje. Z
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izboljSevanjem kakovosti kreditnega portfelja se je nadaljevalo zmanjSevanje obsega kapitalskih zahtev za
neplacane izpostavljenosti in izpostavljenosti z zelo visokim tveganjem v letu 2016 za 33% na 122 mio EUR.

Z izvajanjem aktivnosti za optimizacijo poslovnih procesov so banke v letu 2016 zmanjsale kapitalske
zahteve za operativno tveganje, in sicer za 8% na 149 mio EUR, Kar je slabih 10% celotnih kapitalskih zahtev
slovenskega bancnega sistema.

Slika 3.62: Struktura kapitalskih zahtev za kreditno Slika 3.63: Struktura navadnega lastniskega temeljnega
tveganje kapitala
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Vir: Banka Slovenije.

ZmozZnost ustvarjanja notranjega kapitala bo v prihodnje pomembno prispevala k dolgoroéni
stabilnosti kapitalske ustreznosti. Nadaljnje izboljsevanje gospodarskega okolja in ohranjanje nizkih
obrestnih mer ugodno prispevata k postopnemu ozivljanju kreditne aktivnosti in s tem rasti kapitalskih
zahtev. Ce se je torej kapitalska ustreznost bank do zdaj vedinoma izboljievala na ra¢un kréenja kapitalskih
zahtev, bo v prihodnje njena stabilnost v veliki meri odvisnha tudi od sposobnosti ustvarjanja dodatnega
kapitala. Vendar ustvarjanje notranjega kapitala prek pozitivhega poslovnega rezultata ostaja zaradi nizkih
obrestnih mer relativno omejeno. Uspesnost bank bo zato odvisna od njihove sposobnosti prilagajanja
poslovnih modelov novim ekonomskim okolis¢inam z iskanjem novih trznih priloznosti, vendar z
upostevanjem optimalnega prevzemanja novih tveganj. Ugoden vpliv na kapitalsko ustreznost imajo lahko
tudi nadaljnja optimizacija poslovnih procesov in porabe Ze obstojecega kapitala.

Primerjava kapitalske ustreznosti z evroobmod¢jem — konsolidirani podatki

Kapitalska ustreznost na konsolidirani osnovi se je v letu 2016 izboljsala za 0,5 odstotne tocke na
19,1%, zaradi ¢esar se razlikuje od nespremenjene ravni kapitalske ustreznosti na solo osnovi. Za enak
prirast sta se povecala tudi koli¢nika temeljnega kapitala in navadnega lastniskega temeljnega kapitala in oba
dosegla raven 18,5%. K rasti koli¢nikov je poleg minimalnega zmanjSanja kapitalskih zahtev prispevalo
predvsem povecanje obsega kapitala. Ta je bil za razliko od kapitala na solo osnovi visji zaradi vecjega
obsega zadrzanega dobicka bank, hkrati pa nanj ni negativno vplivalo prenehanje samostojnega delovanja
ene od bank.®

Slika 3.64: Koli¢nik kapitalske ustreznosti (KU) za sistem  Slika 3.65: Koli¢nik kapitalske ustreznosti lastniskega

v primerjavi z evroobmocjem na konsolidirani temeljnega kapitala (CET1) po skupinah bank v
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Opomba: Zaradi primerljivosti so se pri velikih domacih bankah upostevali podatki za srednje velike banke evroobmocja.

33 Postna banka Slovenije, ki se je 1.9.2016 pripojila svoji mati¢ni banki NKBM d.d., je bila Ze pred tem na konsolidirani osnovi
porocana v okviru svoje mati¢ne banke.
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Vir: Banka Slovenije, ECB (SDW).

Kapitalska ustreznost slovenskega banénega sistema ostaja nad primerljivim povpreéjem driav
evroobmodja.® Hkrati je razlika med koli¢nikom kapitalske ustreznosti in kapitalske ustreznosti temeljnega
kapitala opazno manjs$a kot pri povpredju drzav evroobmocja. To kaze, da slovenske banke izpolnjujejo
kapitalsko ustreznost z najbolj kakovostnimi oblikami kapitala. Delez dodatnega kapitala v celotnem kapitalu
je ob koncu leta 2016 dosegel 2,7%, kar je bistveno manj od evropskega povpredja, ki je znasalo dobrih 14%.
Moznost krepitve kapitala s podrejenimi instrumenti je za slovenske banke razmeroma majhna, zato ne
pri¢akujemo, da se bo delez dodatnega kapitala v prihodnje poveceval.

Slika 3.66: Koli¢nik kapitalske po drzavah evroobmocja Slika 3.67: Koli¢nik kapitalske ustreznosti temeljnega
na konsolidirani osnovi za september 2016 kapitala po drzavah evroobmocja na
konsolidirani osnovi za september 2016
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Italija I 15,2 Spanija T 13,1
Spanija T 15,0 ltalja —————— 127
Portugalska T 13,2 Portugalska ————— 126
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Vir: ECB (SDW).

Ugoden kapitalski polozaj slovenskih bank v primerjavi s povpre¢jem evroobmodja se kaze v delezu
bilan¢nega kapitala v bilan¢ni vsoti. Ta je tudi v letu 2016 ostal skoraj enkrat ve¢ji od evropskega povpredja,
konec lanskega leta pa je znasal 12,5%.

Kapitalske zahteve slovenskega bancnega sistema, merjene v delezu bilan¢ne vsote, ostajajo viSje od
evropskega povprecja, a se razlika postopno zmanjSuje. Navedeni kazalnik solventnosti je ob koncu leta
2016 v slovenskem ban¢nem sistemu dosegel 4,0%, medtem ko je na ravni evroobmocja po zadnjem
razpolozljivem podatku za september 2016 znasal 3,1%. Pomemben razlog za visje kapitalske zahteve
slovenskih bank je uporaba vi§jih uteZi tveganosti, na kar vplivata sama struktura kapitalskih zahtev in
preteZna uporaba standardiziranega pristopa za ocenjevanje izgub iz kreditnih tveganj. S pristopom IRB, Ki
sicer bankam omogoca vecjo prilagodljivost pri uporabi utezi tveganosti, je ocenjenih le 2,4% kapitalskih
zahtev slovenskega ban¢nega sistema, kar je bistveno manj kot na ravni evroobmod¢ja, Kjer je ocenjenih 38%.
Slovenske banke so poleg tega v svoji strukturi kapitalskih zahtev bolj izpostavljene do podjetij in ban¢nistva
na drobno, pri katerih se uporabljajo razmeroma visoke utezi tveganosti. OptimalnejSa poraba kapitala bo v
prihodnje odvisna od nadaljnjega izboljSevanja kakovosti kreditnega portfelja. Hkrati bo gibanje kapitalskih
zahtev odvisno od spreminjanja poslovnih modelov in s tem strukture nalozb, s ciljem iskanja boljsih
donosov in s tem uspesnega ustvarjanja notranjega kapitala.

Slika 3.68: Porazdelitev razmerja med knjigovodskim Slika 3.69: Razmerje med kapitalskimi zahtevami in
kapitalom in bilan¢no vsoto za drzave bilan¢no vsoto za drzave evroobmocja na
evroobmocja na konsolidirani osnovi konsolidirani osnovi

v % v %
20% ___Slovenija o% Slovenija
18% 8% —Povpregje EMU
—Povprecje EMU 7%
16%
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12% 4% g3
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10% 3% 5,2%
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8% 2% ‘ ! \
1
6% 1 33% Tgyo% 31% 31% 3.2% 3.1%
6,0% 0%
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Vir: Banka Slovenije, ECB (SDW).

34 Zadnji razpolozljiv podatek za evroobmogje je iz septembra 2016.
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4 NEBANCNE FINANCNE INSTITUCIJE

Povzetek

Gospodarska rast se pozitivno odraza na poslovanje nebancnih financnih institucij. Pri lizinskih druzbah se to kaZe v
povecevanju novih poslov, predvsem na podrocju premicnin, kljub posamic¢nim prenosom kot posledica prevzemov ali
pripojitev h komercialnim bankam. Nove posle sklepajo predvsem z nefinancnimi druzbami in gospodinjstvi, predmet
posla pa so najpogosteje osebna in komercialna vozila. Umirja se trend kréenja stanja poslov, medtem ko se je mocno
zmanjsSal tudi delez terjatev v zamudi nad 90 dni.

V zavarovalnistvu se okrevanje gospodarstva izraza v postopni rasti zbranih bruto premij, medtem ko okolje nizkih
obrestnih mer negativno vpliva na tekoce in tudi na bodoce prihodke iz nalozb. Stevilo zavarovalnic, ki izkazujejo izgubo,
se je zmanjSalo zaradi povecanega zanimanja za Zivijenjska zavarovanja. Lanskoletni stresni testi zavarovalniskega
sektorja so pokazali, da bi domace zavarovalnice dobro prestale osnovni scenarij, medtem ko bi posamezne
zavarovalnice imele tezave v primeru t. i. scenarija dvojnega Soka.

Pozornost na kapitalskih trgih se je v prvih treh mesecih 2017 preusmerila na dogajanje v Evropi. Gospodarska aktivnost
in inflacijska pricakovanja so vrnila zahtevano donosnost desetletne nemske drzavne obveznice v pozitivno obmocje,
hkrati so politicna tveganja znotraj EU vplivala na dvig pribitkov drugih drZavnih obveznic nad nemsko obveznico enake
rocnosti. Pozitivno razpolozenje viagateljev se izraza v ponovnem povecanju vplacevanja gospodinjstev v vzajemne
sklade, v povecanju sklenjenih poslov na Ljubljanski borzi in v nadpovprecni rasti domacega borznega indeksa, na kar
vplivata tudi nizka likvidnost in plitkost domace borze.

4.1 Struktura slovenskega finan¢nega sistema

Celotna sredstva slovenskega financnega sistema so se v letu 2016 medletno povecala za 2,2% in obsegajo
174,7% BDP. Financ¢na sredstva denarnih finan¢nih institucij se zaradi kréenja kreditne aktivnosti Se naprej
postopoma znizujejo. Denarne finan¢ne institucije kljub zmanjsevanju deleza v celotnem finan¢nem sistemu
Se vedno obsegajo 56% vseh financnih sredstev. Financna sredstva centralne banke so se medletno povecala
za 25% zaradi povecanja nalozb v dolzniske vrednostne papirje (vecina v okviru programa odkupovanja
obveznic). Na pove€anje finanénih sredstev pri nedenarnih institucijah za 2,5% sta vplivala predvsem 6-
odstotno poveCanje sredstev v zavarovalniSkem sektorju in zmerno poveanje finan¢nih sredstev
pokojninskih in investicijskih skladov kot posledica pozitivnega trenda na borzah, medtem ko so finan¢na
sredstva pri drugih finan¢nih institucijah nekoliko upadla.

Tabela4.1: Finan¢na sredstva slovenskega finan¢nega sektorja

Finanéna sredstva, v . Stopnja rasti med
. Struktura, v % Delezv BDP, v % ) Lo
mio EUR izbranimi leti, v %

2008 2013 2016 2008 2013 2016 2008 2013 2016 2008 2013 2016

Denarne finangne institucije 48.776 44.897 39.073 66,2 63,3 56,2 1285 1250 98,2 123 T 80 -13,0
Centralna banka 9.323 10.806 12.860 12,6 152 18,5 246 30,1 323 106 T 159 19,0
Nedenarne finangne institucije ~ 15.611 15.225 17.554 21,2 21,5 253 411 424 441 127 T 25 153
zav arov alnice 4550 6.475 7.416 6,2 9,1 10,7 12,0 18,0 18,6 33 "423 145
pokojninski skladi 1.358 2.139 2.564 1,8 3,0 3,7 3,6 6,0 6,4 48 "575 19,9
inv esticijski skladi razen MMF  2.044  1.887  2.480 2,8 2,7 3,6 5,4 53 6,2 525 " 77 31,4
druge finanéne institucije 7.659 4.725 5.094 10,4 6,7 7,3 20,2 132 128 11 "383 78
Skupaj 73.711 70.929 69.487 100,0 100,0 100,0 194,2 197,5 174,7 57 " 38 20
Vir: Banka Slovenije.

Postopna krepitev slovenskega zavarovalniskega in pokojninskega sektorja, ki je v letu 2016 presegla delez v
EMU, pozitivno vpliva na razvoj celotnega slovenskega finan¢nega sistema. Kljub temu ostaja slovenski
finan¢ni sistem visoko koncentriran v bannem sistemu. Na to vplivajo tudi navade domacih varcevalcev, ki
$e vedno varcujejo predvsem v obliki ban¢nih depozitov in manj v drugih oblikah varéevanja.
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Slika 4.1: Struktura finan¢nih sredstev izbranih sektorjev
v EMU in Sloveniji
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Opomba: IS — investicijski skladi, ZPS — zavarovalnice in pokojninski skladi, DFI — druge finan¢ne institucije; Den. fin. inst. in CB —
denarne finan¢ne institucije skupaj s centralnimi bankami (zaradi primerljivosti podatkov Slovenije in EMU).
VIR: ECB — SDW, Banka Slovenije.

4.2 Lizin§ke druzbe

Obseg poslovanja lizin§kih druzb

Gospodarska rast in povecevanje zaupanja potrosnikov pozitivno vplivata na lizin§ko dejavnost. Rast
novih poslov temelji na premic¢ninskih poslih, ki so ob koncu leta 2016 predstavljali 94,2% vseh novih
poslov. Tudi na podrodju nepremicnin je mogoce zaslediti pozitivne signale, ki zaradi majhnih obsegov
nimajo ve¢jega vpliva na samo uspesnost poslovanja.

Podoben trend je viden tudi v banénem sektorju, kjer banke pove€ujejo svojo prisotnost na trgu lizinske
dejavnosti, predvsem s premi¢ninskimi posli. Banke so v letu 2016 vrednost novih lizinskih poslov povisale
za 59,7% na 115 mio EUR, stanje poslov pa za 83% na 256 mio EUR. Na ve¢ kot polovico povisanja je
vplival prenos poslov in dejavnosti iz lizinskih druzb v letih 2015 in 2016. Ob tem so posle sklepale
predvsem z nefinanénimi druzbami in gospodinjstvi. Zadnja so pri bankah v letu 2016 predstavljala 58%
vseh novih poslov in skoraj polovico celotnega stanja poslov.

Zaupanje v nadaljevanje gospodarske rasti je pozitivno vplivalo na rast novih poslov. V letu 2016 se
je vrednost novih poslov medletno povecala za 8%, v prvem cetrtletju 2017 pa za 13,1%. Rast novih poslov v
letu 2016 je poganjalo poveano zanimanje za komercialna in osebna vozila pri premi¢ninah ter za druge
nepremicnine in hotelske 0ziroma gostinske objekte pri nepremiéninah. V prvem cetrtletju 2017 so novi posli
za komercialna in tovorna vozila medletno upadli za 1% na 55 mio EUR, medtem ko se je nadaljevala rast
sklenjenih poslov z osebnimi vozili, ki so se medletno povecali za 10% na 160 mio EUR. Trend pri sklepanju
novih poslov pri proizvodni opremi in strojih se je v prvem cCetrtletju 2017 obrnil v pozitivno smer, saj so se
novi posli medletno povecali za 19,5% na 15 mio EUR. Vrednost novih poslov z nepremiéninami se je v
prvem Cetrtletju 2017 v primerjavi z letom 2016 dodatno okrepila, vendar je $lo pri tem predvsem za odkup
terjatev iz finanénega najema nepremicnin iz tujine. Novi posli z nepremi¢ninami so se posledi¢no medletno
povecali za 78,6% na 25,2 mio EUR. Najvec¢krat so bile predmet finan¢nega najema poslovne zgradbe.

Razmerje med financirano in nabavno vrednostjo (LTV) lizingkih poslov se je v prvem Cetrtletju 2017 pri
premicninskih poslih medletno znizalo z 79,8% na 79%, pri nepremi¢ninskih poslih pa povisalo s 96,8% na
99%. Tako kot v preteklem letu se je tudi v prvem cetrtletju 2017 glavnina novih poslov sklepala z ro¢nostjo
med 1 in 10 leti. Med 1 in 5 leti je bilo sklenjenih 32,5% vseh novih poslov, med 5 in 10 leti pa 38%.

35 Vir: Anketa o poslovanju bank, 2017.
% V nadaljevanju analize o lizinskem poslovanju so upostevani podatki institucij, ki poro¢ajo na podlagi sklepa o poro¢anju institucij, ki
izvajajo dejavnost najema.
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Slika 4.2: Novoodobreni lizinski®” posli Slika 4.3:  Stanje lizinskih poslov
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Vir: Banka Slovenije.

V prvem detrtletju 2017 se je stanje lizin§kih poslov prvi¢ v zadnjih dveh letih med Cdetrtletji
poveéalo.® Stanje celotnih poslov se je v primerjavi z zadnjim getrtletiem 2016 pove&alo za 0,8%, zaradi
prej$njega upadajodega trenda pa se je medletno zmanjsalo za 7,8% na 2,3 mrd EUR. Stanje nepremiéninskih
poslov se je v prvem Ccetrtletju 2017 medletno skr¢ilo za 21,7% na 645 mio EUR. Na krcenje stanja
nepremicninskih poslov najbolj vpliva pomanjkanje vecjih nepremicninskih projektov, predvsem s podrocja
poslovnih zgradb, ki so tudi v preteklosti predstavljale glavnino nepremicninskih poslov. PrecejSen vpliv je
imel tudi prenos poslov na komercialno banko, kar je zmanjsalo statisticen vzorec porocanja. Stanje
premi¢ninskih poslov se je prav tako medletno skr¢ilo za 1,1%, in sicer izkljuéno zaradi prenosa poslov na
komercialno banko v vimesnem obdobju, saj se je stanje premiénin v Cetrtletju po prenosu ponovno povecalo.

Posli s premi¢ninami ostajajo glavni vir prihodkov lizin§kih druzb. Stabilne razmere pri poslovanju s
premic¢ninami $e naprej zagotavljajo predvsem posli z osebnimi vozili ter komercialnimi in tovornimi vozili.
Stanje poslov pri obeh kategorijah se je medletno povecalo, skupaj za 5%, na 1,4 mrd EUR. Ostale kategorije
premicnin so se v obravnavanem obdobju skréile in predstavljajo le $e 13,6% vseh premicninskih poslov.

Kakovost lizin§kih poslov se je v prvem Cetrtletju 2017 dodatno izbolj$ala. Terjatve v zamudi nad 90 dni
so medletno upadle za 3,7 odstotne tocke na 6,6% celotnega stanja terjatev. Pri premicninah se je delez
terjatev v zamudi zmanjsal za 2,8 odstotni tocki na 4,5%, medtem ko se je delez pri nepremi¢ninah zmanjsal

poslov in umik poslov iz bilanc pri treh lizinskih druzbah.
Financiranje izbranih institucionalnih sektorjev

Glavni vir poslov lizinskih druzb ostajata sektorja nefinanéne druzbe in gospodinjstva. Konec prvega
Cetrtletja 2017 sta skupaj predstavljala 2,3 mrd EUR oziroma 97,5% stanja vseh lizinskih poslov.

Izpostavljenost lizin§kih druzb do sektorja nefinan¢nih druzb se postopoma manj$a. V prvem Cetrtletju
2017 se je izpostavljenost medletno skréila za 1,9 odstotne tocke na 54,1% celotnega stanja poslov oziroma
na 1,25 mrd EUR. Kréenje izpostavljenosti do nefinan¢nih druzb je posledica nadaljevanja negativnega
trenda pri nepremiéninskih poslih in predhodno navedenega prenosa poslov na komercialno banko v letu
2016, ki je negativno vplival tudi na rahlo medletno kréenje premi¢ninskih poslov. V primerjavi s
predhodnim Getrtletjem se je stanje premi¢ninskih poslov z nefinan¢nimi druzbami okrepilo, medtem ko se je
kréenje stanja nepremicninskih poslov ustavilo. Premi¢ninski posli s komercialnimi in tovornimi vozili so v
prvem Cetrtletju medletno porasli za 17,4% na 330 mio EUR, kar je 26,3% celotnega stanja poslov z
nefinan¢nimi druzbami. Druga najvedja kategorija premic¢ninskih poslov so posli z osebnimi vozili. Ti so se
povecali za 9,6% na 220 mio EUR. Stanje poslov z drugimi premi¢ninami se je podobno kot pri poslih z
nepremi¢ninami zmanjsalo.

Delez terjatev v zamudi nad 90 dni do sektorja nefinancnih druzb se je konec prvega Cetrtletja 2017 zmanjsal
za 5,4 odstotne tocke na 9,3%, kot posledica odpisov ob koncu leta 2016. Obseg teh terjatev se je skréil za
38% na 57 mio EUR, medtem ko se je celotno stanje poslov do nefinan¢nih druzb skréilo za 10,9% na 1,25
mrd EUR.

8 Zaradi razpoloZljivosti podatkov so v celotnem poglavju lizinski posli od leta 2011 vrednoteni po financirani vrednosti brez
financiranja zalog. V analizi so vkljuceni vsi posli z rezidenti Republike Slovenije.

38V letu 2016 so na kréenje stanja pomembno vplivali raéunovodska korekcija pri poroanju ene lizingke druzbe v prvem &etrtletju 2016
v visini 130 mio EUR na podroc¢ju nepremic¢ninskih poslov in drugi prenosi lizinskih poslov v zadnjih dveh letih z dveh lizinskih
druzb na komercialno banko.
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Slika 4.4: Stanje in delez lizinskih poslov v zamudi nad Slika 4.5: Stanja lizingkih poslov in banénih posojil
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Vir: ECB, Leaseurope, ZBS, Banka Slovenije, lastni izracuni.

V strukturi poslov lizin§kih druzb se ve¢a delez gospodinjstev. Delez stanja poslov do gospodinjstev se je
v prvem cetrtletju 2017 medletno povecal za ve¢ kot 2 odstotni tocki na 43,4% kot posledica hitrejSega
kréenja poslov z nefinanénimi druzbami in ne kot dejanska organska rast poslov z gospodinjstvi. Stanje
poslov s sektorjem gospodinjstev se je medletno skréilo za 2,8% na 1,0 mrd EUR. Kakovost tega dela nalozb
lizinskih druzb se izboljSuje. Delez terjatev do gospodinjstev v zamudi nad 90 dni se je medletno zmanjsal za
1,4 odstotne to¢ke na 3,6%.

Uspesnost poslovanja lizinskih druzb

Lizin§ke druzbe nadaljujejo pozitivno poslovanje v letu 2017. Visoka rast s konca leta 2016 se sicer ni
nadaljevala, kljub temu so v prvem &etrtletju 2017 ustvarile 8,7 mio EUR ¢&istega dobitka.*® Medletno se je
¢isti dobicek skoraj prepolovil kot posledica vecjega kréenja prihodkov od poslovnega najema in nalozbenih
nepremicnin, ki so se prav tako prepolovili, medtem ko pri odhodkih ni bilo ve¢jih sprememb.

Slika 4.6: Izbrani kazalniki uspesnosti poslovanja Slika 4.7:  Dolznisko financiranje lizinskih druzb
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Vir: Banka Slovenije.

Kréenje dolZzni§kega financiranja lizinskih druzb se je v zadnjih dveh ¢etrtletjih ponovno umirilo. VV
prvem Cetrtletju 2017 so se domaca in tuja posojila skupaj povecala za 0,5% na 2,15 mrd EUR. Glavni vir
financiranja ostajajo posojila iz tujine z 68% v vseh posojilih. Podobno kot na zaéetku leta 2016 so se tudi v
prvem Cetrtletju 2017 domaca posojila v primerjavi s predhodnim Cetrtletjem povecala, tokrat za 1,7% na 689
mio EUR.

4.3 Zavarovalnice

Znacilnosti poslovanja zavarovalnic

Zavarovalniski sektor zagotavlja pomembne storitve gospodarstvu in po velikosti sredstev zaseda prvo
mesto med nedenarnimi institucijami v Sloveniji. Ugodne gospodarske razmere vplivajo na rast bilan¢ne
vsote zavarovalniSkega sektorja. Bilan¢na vsota zavarovalnic® je konec prvega detrtletja 2017 dosegla 7,2

% Podatki o Cistem dobicku ob pripravi gradiva Se niso bili dokonéni.
4 Stevilo zavarovalnic, ki sodijo pod nadzor AZN, je z zdruZitvijo dveh zavarovalnic ob koncu leta 2016 upadlo na 14, v prvem
Cetrtletju 2017 pa zaradi preoblikovanja ene zavarovalnice v podruznico na 13.
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mrd EUR, pozavarovalnic pa 885 mio EUR. Po drugi strani zavarovalnice vse bolj bremenijo spremenjene
razmere na kapitalskih trgih, predvsem zaradi izjemno nizkih ravni obrestnih mer, ki ne omogocajo vec visjih
donosov iz nalozbenega dela.

Ugodne makroekonomske razmere se z zamikom kaZejo v poslovanju zavarovalniSkega sektorja, zato
lahko v prihodnjih detrtletjih pri¢akujemo izrazitejSo rast pri zbranih premijah. Bruto premije
zavarovalnic so se v letu 2016 povecale za 2%, v prvem Cetrtletju 2017 pa za 5,6% medletno. Na zadnjo sta
vplivali predvsem povecCanje zbranih bruto premij iz naslova premozenjskih in zivljenjskih zavarovanj.
Najvedjo rast so zavarovalnice imele pri zivljenjskih zavarovanjih, ki so se v prvem &etrtletju 2017 medletno
povecala za 11,8%. K rasti zivljenjskih zavarovanj je prispevalo povecanje zbranih bruto premij klasi¢nih
zavarovanj in tudi tistih, vezanih na enote vzajemnih skladov. PremoZenjska zavarovanja kot najvedja
kategorija po obsegu zbranih bruto premij so se v prvem Cetrtletju povedala za 4,3% zaradi poveanja
zavarovanj kopenskih motornih vozil in zavarovanj odgovornosti pri uporabi motornih vozil. Zbrana bruto
premija zdravstvenih zavarovanj se je v enakem obdobju povecala za 2,4%.

V sklopu zdravstvene reforme zavarovalnice izpostavljajo visoko regulatorno tveganje, povezano z
dopolnilnimi zdravstvenimi zavarovanji. Morebitna sprememba financiranja zdravstvenih storitev, ki
predvideva spremembe na podro¢ju dejavnosti dopolnilnega zdravstvenega zavarovanja, bi lahko pomembno
vplivala na strukturo zbranih premij zavarovalnic in izpostavljenost tveganjem zavarovalniskega sektorja.

Slika 4.8: Zbrana bruto premija po vrstah zavarovanj v Slika 4.9: Cisti dobigek in bilanéne vsote zavarovalnic
mio EUR in letne stopnje rasti
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Zavarovalnice so v letu 2016 dosegle rast ¢istega dobicka predvsem zaradi zmanjSanja odhodkov iz
nalozb in povecanja dobicka iz Zivljenjskih zavarovanj, medtem ko se je poslovni izid iz
premozZenjskega dela zmanjS$al. VV prvem Cetrtletju 2017 so zavarovalnice medletno ustvarile za 22,5%
manj cistega dobicka. Medletni upad dobicka je bil posledica zmanjSanja dobicka iz premozenjskih
zavarovanj, kjer so upadli prihodki od nalozb na eni strani in povecala odSkodninska izplacila na drugi.
Stevilo zavarovalnic, ki so ob koncu prvega Getrtletja 2017 izkazovale izgubo, se je zmanj$alo s 6 na 4. Vse
Stiri zavarovalnice so izkazale izgubo na premozenjskem delu zavarovanj, medtem ko sta dve zavarovalnici
na podrocju Zivljenjskega zavarovanja ponovno poslovali pozitivno. Pozavarovalnice so bile uspesnejse od
zavarovalnic v letu 2016, kot v prvem cetrtletju 2017, saj so Cisti dobicek povecale za 39,4% in 22,1%
medletno. Na to sta vplivala povecanje prihodkov iz nalozb v letu 2016 in povec¢anje zavarovalnih premij, ob
hkratnem zmanj$anju odhodkov iz nalozb v prvem Eetrtletju 2017.

Vir: AZN, Banka Slovenije.

Kapitalska ustreznost

Kapitalska ustreznost zavarovalnic v Sloveniji ostaja na visoki ravni. Solventnostna kapitalska zahteva
(SCR) izraza stopnjo kapitala, ki instituciji omogoca prevzem znatnih nepredvidenih izgub ter daje razumno
jamstvo zavarovancem, zavarovalniarjem in upravi¢encem. SCR je ob koncu leta 2016 znaSal 790 mio
EUR, solventnostni koli¢nik pa 233%, kar kaze, da ostajajo zavarovalnice visoko solventne. Ob tem je 5 od
14 zavarovalnic imelo solventnostni koli¢nik pod 200%, medtem ko so posamezne zavarovalnice presegale
tudi 350%. Skupni minimalni kapital zavarovalnic (MCR) je ob koncu leta 2016 znasal 277 mio EUR. Tudi
pozavarovalnici ostajata visoko likvidni in s skupnim solventnostnim koli¢nikom 275%.

V stresnem testu leta 2016, ki ga je opravil evropski zavarovalniski regulator EIOPA v sodelovanju z
lokalnimi nadzornimi organi, je bilo vkljucenih pet domacih zavarovalnic. Vseh pet zavarovalnic je dobro
prestalo scenarij daljSega obdobja nizkih obrestnih mer, medtem ko so se posamezne zavarovalnice nekoliko
slabSe odrezale v t. i. scenariju dvojnega Soka (kot posledica padca krivulje netvegane obrestne mere in padca
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cen drzavnih obveznic) zaradi trajanja zavarovalnih obveznosti in daljSe ro¢nosti obrestno obcutljivih
nalozb.*

Tveganje pri sklepanju zavarovanj

Skodni rezultat kot razmerje med bruto izpla¢animi od§kodninami in bruto zbranimi premijami se je
v letu 2016 izboljsal. Na zmanjsanje $kodnega rezultata zavarovalnic v letu 2016 z 0,67 na 0,61 je vplivalo
zmanj$anje odskodnin za 1,3% na 1,3 mrd EUR in tudi pove€anje zbranih premij za 2% na 1,9 mrd EUR.
Skodni rezultat se je v prvem &etrtletju 2017 medletno povedal za 4% na 0,56 kot posledica 9,9-odstotnega
povecanja izplacil za odskodnine, medtem ko so se premije povecale za 5,6%.

Slika 4.10: Skodni rezultat pomembnejsih zavarovalnih
vrst
kot razmerje med odskodninami in premijami
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Vir: AZN.

Pri pozavarovalnicah se je $kodni rezultat v letu 2016 in v prvem cetrtletju 2017 izboljsal. Vrednost
izplacanih odskodnin se je znizala bolj, kot se je znizala vrednost zbranih premij v letu 2016 in tudi medletno
v prvem Cetrtletju 2017.

Vpliv zavarovalnic na stabilnost ban¢nega sektorja prek kreditnih zavarovanj

Zbrane premije za kreditna zavarovanja so se poveéale drugo leto zaporedoma. Na rast zbranih premij
za kreditna zavarovanja sta v letu 2016 vplivali rast zbranih premij za zavarovanje terjatev potrosniskih (6%
rast) in rast stanovanjskih (32% rast) posojil. Zavarovalne premije iz zavarovanj terjatev v mednarodni
trgovini, ki so predstavljale drugo najveéjo vrsto kreditnega zavarovanja, so se zmanjSale za 8%. Na
zmanjSanje izplaanih odskodnin v letu 2016 je najmocneje vplivalo zmanjSanje odSkodnin iz zavarovanih
terjatev v mednarodni trgovini in zavarovanih potrosniskih posojil, ki sta skupaj predstavljali 69% izplacanih
odskodnin v letu 2016. Podoben trend se je nadaljeval tudi v prvem cetrtletju 2017. V primerjavi z letom
2016 odstopajo predvsem zbrane premije iz zavarovanj potro$niskih posojil, ki so se po rasti v letu 2016
medletno zmanjSale za 1%, in pove€anje zbranih premij iz zavarovan;j terjatev v mednarodni trgovini za 2%.

Slika 4.11: Zbrane premije in izpla¢ane odSkodnine Slika 4.12: Skodni rezultat kreditnih zavarovanj
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Vir: AZN.

Pozitiven trend na podro¢ju zbranih premij in zmanj$evanja od$kodnin pri kreditnih zavarovanjih se kaze tudi
na upadu $kodnega rezultata kreditnih zavarovanj v letu 2016, kot medletno v prvem Cetrtletju 2017.

41 Med pripravo gradiva podrobnejsi podatki o stresnem testu zavarovalnic $e niso bili na razpolago.
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NaloZbeno tveganje

Spremenjene razmere na kapitalskih trgih, ki zaradi nizkih obrestnih mer ne omogocajo veé¢ visokih
donosov na dolZniske vrednostne papirje, vpliva na tekoce in tudi na bodoce prihodke iz nalozb. V letu
2016 so prihodki iz nalozb upadli za 24%, vendar kot posledica zmanjSanja prihodkov iz naslova povezanih
oseb, ker so se ti v letu 2015 moc¢no povecali. Prihodki od obresti, ki so predstavljali 46,2% vseh prihodkov
od nalozb v letu 2016, so se zmanj$ali za 3,4% na 34,7 mio EUR.

Tveganje reinvestiranja ostaja v okolju nizkih obrestnih mer eno pomembnejsih tveganj za
zavarovalniski sektor. Kljub temu poslovanje domacih zavarovalnic temelji na stabilnih denarnih tokovih iz
zavarovalnih polic, ki zagotavljajo stabilen in dolgoro¢en denarni tok, ki ni toliko odvisen od okolja nizkih
obrestnih mer, kot so od tega odvisne poslovne banke. Posledi¢no so tudi moznosti okuZzbe znotraj
finan¢nega sistema manjse.

Struktura naloZb domacega zavarovalni§kega sektorja ostaja v prid obvezni§kim naloZbam, medtem
ko je naloZbena struktura evropskih zavarovalnic bolj uravnoves$ena. Vrednost finan¢nih naloZzb
slovenskega zavarovalniskega sektorja v dolZniske vrednostne papirje je ob koncu leta 2016 znasala 4,5 mrd
EUR oziroma 60,5% vseh finanénih sredstev zavarovalnic. Na podro¢ju pokojninskih druzb za zdaj ni
mogoce zaznati vedjih sprememb v naloZbeni strukturi po uvedbi skladov Zivljenjskega cikla.

Slika 4.13: Primerjava strukture nalozb zavarovalniskega  Slika 4.14: Primerjava strukture nalozb pokojninskih
sektorja (S.128) v Sloveniji in EMU v druzb in skladov (S.129) v Sloveniji in EMU
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V iskanju visjih donosov se zavarovalnice in pokojninske druzbe skupaj z vzajemnimi pokojninskimi
skladi ozirajo po tujih naloZbah. Zavarovalnice so imele ob koncu leta 2016 3,9 mrd EUR sredstev
naloZenih v tuje vrednostne papirje, medtem ko so pokojninske druzbe in pokojninski skladi imeli skupaj 1,3
mrd EUR naloZb v tuje vrednostne papirje. V zadnjih letih so zavarovalnice in tudi pokojninske druzbe
skupaj z vzajemnimi pokojninskimi skladi, s ciljem povefevati deleza v tujih naloZbah, zmanjSevale
izpostavljenost do nalozb v domacih bankah in denarnih skladih ter nalozb v domace drzavne obveznice.
Delez v tuje nalozbe se je med letoma 2011 in 2016 pri zavarovalnicah povecal za 14 odstotnih to¢k na 65%,
pri pokojninskih druzbah in vzajemnih pokojninskih pa za 10 odstotnih tock na 59%.

Slika 4.15: DeleZ nalozb zavarovalniskega sektorja v Slika 4.16: Delez nalozb pokojninskih skladov v delnice,
delnice, enote investicijskih skladov in enote investicijskih skladov in dolzniske
dolzniske vrednostne papirje po sektorjih vrednostne papirje po sektorjih izdajateljev
izdajateljev
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Vir: Banka Slovenije.
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Vrednost sredstev v vzajemnih pokojninskih skladih se je v letu 2016 povisala za 4,8% in prvi¢ presegla
vrednost 1 mrd EUR*. Skupaj s povedevanjem sredstev se je povedalo tudi Stevilo €lanov vzajemnih
pokojninskih skladov, za 2,6% na 259.606. Nadaljnjo rast sredstev belezijo tudi pokojninske druzbe, ki
spadajo pod nadzor AZN“*®. Sredstva pokojninskih druzb so se v letu 2016 povecala za 9,4% na 684 mio
EUR.

4.4 Kapitalski trg

Gibanja na kapitalskem trgu

Pozitivna rast na tujih delniSkih trgih, ki je v letu 2016 temeljila na rasti v ZDA, je v prvih treh
mesecih leto$njega leta bolj odvisna od dogajanj v Evropi. Neuspeh ameri$kega predsednika s spremembo
zdravstvene reforme je sprozil ugibanja o uspesnosti izpeljave nadaljnjih reform, s katerimi bi spodbudili
dodatno gospodarsko rast v ZDA (dav¢na razbremenitev ameriSkih podjetij in povecanje javnih izdatkov).
Volivci v Avstriji, na Nizozemskem in v Franciji so na volitvah izrazili zaupanje proevropskim politi¢nim
strankam, kar je ublazilo Spekulacije o negotovostih glede nadaljevanja evropske integracije. Zaradi
blizajo¢ih se predsedniskih in parlamentarnih volitev v drugih ¢lanicah EMU ostaja politiCno tveganje
visoko. Gospodarska rast v EU in porast zaupanja potro$nikov se v letu 2017 pozitivno izraza v rasti teCajev
na zahodnoevropskih delniskih trgih, ki so v preteklem letu mo¢no zaostajali za ameriskimi.

Slika 4.18: Pribitek izbranih 10-letnih drzavnih obveznic

Slika 4.17: Rast izbranih borznih indeksov nad nemsko obveznico primerljive zapadlosti
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Povecana politi¢na negotovost v EMU je v zadnjih Sestih mesecih do marca 2017 vplivala na dvig pribitkov
obveznic drzav ¢lanic EMU nad nemsko referenéno obveznico. Na to so dodatno vplivali tudi povecana
inflacijska pricakovanja v EMU in pri¢akovanje o bolj ekspanzivni fiskalni politiki v ZDA. Ob koncu leta
2016 je 10-letna nemSka obveznica ponovno prinasala pozitivni donos v visini 0,2% letno do dospetja.
Postopna rast zahtevanega donosa se je nadaljevala tudi v letu 2017. Kljub temu ostajajo zahtevani donosi
krepko pod zgodovinskim povpreéjem, zato lahko ob zaostrovanju monetarnih politik v prihodnosti
pri¢akujemo postopno povisevanje zahtevanih donosov in zniZevanje cen obveznic.

Slika 4.19: Trzna kapitalizacija na Ljubljanski borzi in Slika 4.20: 1zdaja obveznic in komercialnih zapisov (brez
letni koeficient obracanja sredstev sektorja drzava)
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“2 VVir: ATVP, na podlagi treh upravljavcev pokojninskih skladov in devetih vzajemnih pokojninskih skladov.
43 Zajema tri pokojninske druzbe.
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Vir: LJSE, KDD, Banka Slovenije.

ZadrzZanost vlagateljev na domaci borzi je v prvem &etrtletju 2017 popustila. Slovenski borzni indeks
SBI TOP se je v tem obdobju nadpovpreéno povecal, za 10,9%, medtem ko je v letu 2016 dosegel 3,1-
odstotno rast. TrZzna kapitalizacija delnic se je do konca prvega Cetrtletja 2017 medletno zmanjsala za 4,3%
na 5,3 mrd EUR, in sicer kot posledica umika posameznih izdajateljev delnic iz borzne kotacije v letu 2016.
Novih izdaj delnic v prvem &etrtletju 2017 ni bilo. Promet z delnicami se je v prvem &etrtletju 2017 medletno
povedal za 32%. Koncentracija prometa ostaja visoka, saj je bilo 57% celotnega prometa z delnicami
opravljenega le z delnicami treh izdajateljev iz primarne Kotacije. Kréenje trZne kapitalizacije in rahlo
povedanje prometa z delnicami sta vplivala na povisanje vrednosti KOS.

Rast trzne kapitalizacije obveznic na Ljubljanski borzi se je nadaljevala tudi v letu 2016 in na zacetku
leta 2017 kot posledica aktivnosti drZave pri izdajanju obveznic. Trzna kapitalizacija obveznic se je do
konca prvega &etrtletja 2017 medletno povecala za 19,9% na 23,1 mrd EUR. Vecanje trzne kapitalizacije
nima vpliva na promet z obveznicami, ker se glavnina prometa sklene zunaj organiziranega trga (OTC). Tako
se nadaljuje trend kréenja poslov z obveznicami, Ki Se je v prvem Cetrtletju 2017 medletno skréil za 24,7% na
6 mio EUR, v celem letu 2016 pa za 66,7% na 19 mio EUR.

Nefinan¢ne druzbe so v prvem cetrtletju 2017 medletno povecale izdajo obveznic, potem ko se je v letu 2016
nadaljeval trend njihovega krc¢enja. V letu 2016 je izdaja obveznic nefinan¢nih druzb upadla za 8,6% na 115
mio EUR, v prvem &etrtletju 2017 so nefinan¢ne druZbe izdale za 37 mio EUR obveznic, medtem ko v prvem
Cetrtletju 2016 obveznic niso izdale. Izdaja komercialnih zapisov nefinan¢nih druzb je v prvem Ccetrtletju
2017 medletno upadla za 1,3% na 45,8 mio EUR, v letu 2016 pa se je povecala za 46% na 167 mio EUR. Ce
se pricakovanja o postopnem dvigu obrestnih mer v prihodnjih Cetrtletjih okrepijo, bi to lahko vplivalo na
veéje zanimanje za izdajo obveznic kot komercialnih zapisov, bo pa u¢inek na domaci borzi omejen zaradi
nizke likvidnosti in omejenega Stevila potencialnih izdajateljev.

Manj razvit kapitalski trg ob ustreznem delovanju in nadzoru slabo dopolnjuje tradicionalne vire
financiranja. Razvitost slovenskega kapitalskega trga ostaja moéno pod povpredjem v EMU. Stevilo
izdajateljev lastniskih vrednostnih papirjev je vedno manjSe, medtem ko ugodne razmere za izdajo dolzniskih
vrednostnih papirjev izkori$¢ajo predvsem tiste gospodarske druzbe, ki so bile ze v preteklosti aktivne na tem
podrocju.

Neto nalozbe rezidentov v tujino so se po zniZanju v letu 2016 v prvem ¢etrtletju 2017 medletno
povecale. Neto naloZbe v tujino so v letu 2016 medletno upadle kot posledica nadpovpreénih neto nakupov v
letu 2015, ki so jih opravljali pokojninski skladi (zaradi postopnega uvajanja skladov zivljenjskega cikla) ter
institucije, ki spadajo v podsektor lastne finan¢ne institucije in posojilodajalci. V prvem Cetrtletju 2017 se je
nadaljeval trend poveevanja izpostavljenosti rezidentov do obveznic, izdanih v drzavah ¢lanic EU zunaj
evroobmocja. Neto nalozbe v obveznice teh drzav so se medletno povecale za 21,3% na 133 mio EUR.
Pozitiven trend na borzah je ugodno vplival tudi na povecanje nalozb v tuje delnice v skupni visini 111 mio
EUR. Vzajemni skladi in zavarovalnice so bili najve¢ji neto kupci tujih delnic, v skupni vi§ini 74 mio EUR.
V enakem obdobju preteklega leta so rezidenti neto prodajali tuje delniske nalozbe. Stanje nalozb v tujini se
je konec prvega Cetrtletja 2017 medletno povecalo za 11,4% na 12,3 mrd EUR.

Slika 4.21: Neto nalozbe rezidentov v tujino Slika 4.22: Neto nalozbe nerezidentov v Slovenijo
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Vir: KDD; Banka Slovenije.

Neto nalozbe nerezidentov v Slovenijo pritekajo predvsem prek nalozb v drZavne dolzniSke vrednostne
papirje. Nerezidenti so v letu 2016 neto kupili za 21,7% ve¢ dolzniskih vrednostnih papirjev kot leto prej.
Povecali so se tudi neto nakupi domacih delnic kot posledica zaklju¢evanja transakcij v povezavi s prevzemi,
izvedenimi ob koncu leta 2015 in na zacetku leta 2016. Ta trend se je pri obveznicah nadaljeval tudi v prvem
cetrtletju 2017, ko so nerezidenti kupili medletno za 42% ve¢ domacih drzavnih dolzniskih vrednostnih
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papirjev zaradi novih/dodatnih izdaj drzavnih obveznic v tem obdobju. Neto nalozbe v lastniSke vrednostne
so v prvem Getrtletju medletno upadle za 68% na 51 mio EUR.

Investicijski skladi

Pozitivna gospodarska rast, ki se odraza na borzah, ugodno vpliva na prilive in viSino sredstev v
vzajemnih skladih. Celotna sredstva vzajemnih skladov so se ob zaklju¢ku prvega Cetrtletja 2017 medletno
povecala za 16,2% na 2,6 mrd EUR. V primerjavi z marcem 2015 pa so se kljub povecani volatilnosti v tem
vmesnem obdobju celotna sredstva povecala za 5,9%. Neto nalozbe v vzajemne sklade so se v prvih treh
mesecih povecale za 20 mio EUR. V iskanju vi§jih donosov so vlagatelji povecevali nalozbe v delniske in
mesane oblike vzajemnih skladov ter zmanjSevali izpostavljenost do denarnih in obvezniskih skladov.

Na povecanje neto nalozb v vzajemne sklade so v prvem cetrtletju 2017 najbolj vplivale naloZbe
gospodinjstev. V iskanju vigjih donosov so v tekocem letu gospodinjstva neto vplacala za 21 mio EUR in 18
mio EUR v meSane in delniske vzajemne sklade, medtem ko so neto ¢rpala skupaj za 6 mio EUR sredstev iz
denarnih in obvezniskih skladov.

Slika 4.23: VVzajemni skladi po vrstah skladov Slika 4.24: Neto tokovi po sektorjih vlagateljev
medletne rasti v % v mio EUR
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Konsolidacija na trgu upravljalcev vzajemnih skladov se kaZe tudi v lastniSki strukturi enot domacih
vzajemnih skladov. Nefinan¢ne druzbe so se do marca 2017 skoraj v celoti umaknila iz lastnitva enot
domacih vzajemnih skladov. Na to je vplivalo tudi nadpovpre¢no visoko izplacilo nefinanénim druzbam v
oktobru 2016, do katerega je prislo zaradi konsolidacije na trgu. Vedno veéji deleZ v strukturi vlagateljev
posledi¢no dobivajo gospodinjstva, ki so konec prvega Ccetrtletia 2017 dosegla 59,9% lastnistva.
Zavarovalnice in pokojninski skladi ohranjajo svoje premozenje v enotah vzajemnih skladov pri 34% kljub
povecanju neto izplacil na zacetku 2017.

Slika 4.25: LastniSka struktura v enotah domacih Slika 4.26: Struktura nalozb po vrstah skladov glede na
vzajemnih skladov sredstva v Sloveniji in EMU*
v % v %
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Opomba: * Podatki za EMU za obdobje prvega Cetrtletja 2017 $e niso bili na razpolago.
Vir: Banka Slovenije, ECB.

Domadi investitorji ostajajo naklonjeni bolj tveganim oblikam varéevanja v vzajemnih skladih. Ve¢ kot
60% vseh nalozb v domace vzajemne sklade obsegajo nalozbe v delni$ke vzajemne sklade, medtem ko ostaja
nalozbena struktura v EMU bolj uravnotezena. V zadnjih dveh letih se znotraj EMU povecujejo naloZzbe v
druge oblike investicijskih skladov, predvsem v nepremi¢ninske in preostale oblike investicijskih skladov.
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OKOLJE NIZKIH OBRESTNIH MER TER NARASCANJE
NEUSKLAJENOSTI ROCNOSTI NALOZB IN VIROV BANK

Centralne banke so instrumentarij nizkih obrestnih mer uporabile s ciljem vzdrzevati inflacijo na stopnji pod,
a blizu 2 %. Ta ukrep je hkrati okrepil nekatera tveganja za finan¢no stabilnost. V slovenskem ban¢nem
sistemu so posebej izpostavljena dohodkovno tveganje, v precej$nji meri povezano z obrestnim tveganjem,
ter likvidnostno tveganje in tveganje financiranja. Nekatera od teh tveganj krepi vztrajanje nizkih obrestnih
mer, medtem ko je pri drugih zaradi sedanjega prilagajanja poslovanja bank nizkim obrestnim meram
mogoce pricakovati krepitev, ko se bodo obrestne mere vrnile na obi¢ajno raven. Tveganja so med seboj
tesno prepletena — izboljSanje enega lahko v¢asih vpliva na poslabsanje drugega.

Obrestno tveganje lahko merimo z razliko v povpreénem obdobju spremembe aktivnih in pasivnih obrestnih
mer ter z obrestno vrzeljo. Oba kazalnika v slovenskem ban¢nem sistemu sicer nakazujeta obcutljivost
poslovanja bank na zviSevanje obrestnih mer. Pomemben dejavnik obrestnega tveganja je tudi pogodbeno
opredeljena vrsta obrestne mere. Banke z vecjim delezem posojil, odobrenih s fiksno obrestno mero v vseh
posojilih — ta so v zadnjem obdobju naras¢ala — bodo v primeru neustreznih zavarovanj pred obrestnim
tveganjem obcutile manj pozitivnih prihodkovnih ucinkov zviSanja obrestne mere kot banke z vedjim
delezem variabilnih posojil. Upostevanje zavarovanj, ki jih banke uporabljajo za zaScito pred obrestnim
tveganjem, podobo obrestnega tveganja sicer precej izboljsa.**

Tudi vztrajanje okolja nizkih obrestnih mer lahko vpliva na rast dohodkovnega tveganja. K zniZevanju neto
obrestne marze so v preteklosti prispevali predvsem cenovni dejavniki (gibanje obrestnih mer na razli¢ne
elemente obrestovane aktive oziroma pasive), manj pa koli¢inski dejavniki, kljub upadanju kreditne
aktivnosti. Ob omejenih moznostih za izboljSanje stroSkovne ucinkovitosti in omejenih moznosti za
nadaljevanje niZanja obrestnih odhodkov bodo banke, ¢e ne bodo povedale posojilne aktivnosti, v
srednjeroénem obdobju izpostavljene vi§jemu dohodkovnemu tveganju.*®

Razpiranje razkoraka med ro¢nostjo nalozb in virov povecuje pomen skrbi za likvidnost v bankah. Tveganje
financiranja se s podalj$evanjem ro¢nosti nalozb in skraj§evanjem ro¢nosti virov povecuje. Delez vpoglednih
vlog med vlogami nebanénega sektorja se Se naprej veca, kar kratkoro¢no sicer vpliva na nizje obrestne
odhodke bank, hkrati pa v strukturo virov, s povecano ro¢nostno neusklajenostjo aktive in pasive, vnasa
negotovost. Za oceno likvidnostnega tveganja in tveganja financiranja je treba sicer upostevati dejansko
ro¢nost oziroma stabilnost vpoglednih vlog. Kljub pogodbeni ro¢nosti, ki je formalno za vpogledne vloge
ni¢, spadajo te vloge med vire z nedefinirano ro¢nostjo. Njihova dejanska ro¢nost ni nedvoumno dolo¢ena ter
v normalnih trznih razmerah moc¢no presega pogodbeno dolo&eno roénost in lahko doseze tudi ve¢ let. Ce pri
izraGunu uposStevamo pogodbeno opredeljeno ro¢nost vpoglednih vlog, se povpre¢na ro¢nost virov mo¢no
skrajSuje. Ker se hkrati podaljSuje ro¢nost nalozb, se povecuje neskladje v ro¢nosti nalozb in virov. Visok
delez vpoglednih in kratkoro¢nih vlog povecuje moznost prenasanja depozitov med bankami oziroma hitrega
umika depozitov v primeru $oka ter povecuje likvidnostne zahteve bank* in obrestno tveganje.

Ta prispevek se bo osredotocil na tveganje financiranja in likvidnostno tveganje, ki izvirata iz ¢ezmernega
neskladja v roc¢nosti ban¢nih nalozb in virov, saj sta to tveganji, pri katerih je, teoreti¢no gledano, potencial
za razvoj v tveganje sistemske narave najvecji.

4 Vet v poglavju Dohodkovno tveganje in obrestna obcutljivost bank.

4 Vet v poglavju Dohodkovno tveganje in obrestna ob&utljivost bank, Porogilo o finanéni stabilnosti, junij 2016 in Ahtik, Banerjee &
Remsak (2016).

46 Likvidne nalozbe so po navadi tudi manj donosne od nelikvidnih, kar je $e dodaten pritisk na donosnost bank.
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1 NESKLADJE V ROCNOSTI NALOZB IN VIROV

1.1 Preostala zapadlost nalozb in virov ter vrzel v njihovi ro¢nosti

Banke $e vedno velik del svojih nalozb ohranjajo v najbolj likvidnih oblikah premozenja, tj. vrednostnih
papirjih in terjatvah do centralne banke. Kljub temu se z odobravanjem predvsem dolgoro¢nih posojil
povpreéna ro¢nost posojil podjetjem podaljsuje. Ob vztrajnem kréenju kratkoro¢nih posojil, ki se zmanjSujejo
v stanjih in tudi v novoodobrenih posojilih, se je v strukturi stanja posojil podjetjem mo¢no povecal delez
dolgorocnih posojil. Podoben pojav je zaradi intenzivnega odobravanja stanovanjskih posojil mogoce zaznati
tudi pri gospodinjstvih. Posledi¢no je uéinek odobravanja dolgoro¢nih posojil mocnejsi od ucinka
povecevanja likvidnih nalozb. Opaziti je mogoce, da se tehtano povpreCje preostale zapadlosti aktive
podaljsuje (slika 1.1).

Slovenske banke ve¢inoma financirajo sredstva razli¢nih (dalj$ih) ro¢nosti z vpoglednimi vlogami. Odvisnost
bank od domacih virov financiranja zmanjSuje odvisnost od tujih grosisti¢nih finanénih trgov, kar hkrati
zmanj§uje tveganje financiranja v tujini. Z ve¢jim delezem virov kratke ro¢nosti banke sicer nizajo svoje
obrestne odhodke, hkrati pa se izpostavljajo vse vegji ro¢nostni neusklajenosti aktive in pasive. Na sliki 1.1 je
razvidno, da se tehtano povprecje preostale zapadlosti virov zaradi naraS¢anja vpoglednih vlog vztrajno
zmanj§uje.

Vrzel oziroma neskladje v ro¢nosti (angl. maturity mismatch) se je v preteklih letih povecala kar za 31,6%
(brez upostevanja nalozb v denarna sredstva) oziroma 25,3% (z upostevanjem denarja v ban¢ni aktivi).

Slika 1.1: Vrzel med tehtanim povprecjem nalozb in  Slika 1.2: Vrednost preostale zapadlosti aktive in
tehtanim povprejem obveznosti, pasive z upos$tevanjem denarnih sredstev
Slovenija (v mesecih) na strani aktive
EIPASIVA 70,0 v letih

60,0
50,0

nad 10|

EWAKTIVA B Aktiva 2016

400 51-101 1 g akiiva 2015
30,0 - i
EEAKTIVAZ DENARIEM . 21-51 O Aktiva 2013
' 11-2| | wPasiva2016
10,0 .
o-VRZEL VROCNOSTI g 6m-11 mPasiva 2015

OPasiva 2013

« 3m-6m
—o-VRZEL V ROCNOSTI Z -20,0

UPOSTEVANIEM  -30,0 im-3m
DENARIA 2013 2014 2015 2016 .
ETPASIVA -19,3 -17,9 -16,3 -13,8 7dni-1m
EEAKTIVA 56,9 57,5 60,5 63,2 na vpogled
B AKTIVA Z DENARJEM 53,7 53,6 55 56,9
o-VRZEL V ROENOSTI 376 39,6 44,2 295 -18 -16 -14 -12 -10 -8 6 -4 -2 0 2 4 6 8
+Up\é§ﬁbx,§ga§:&ij,\ 344 35,7 38,7 43,1 ggoﬁrlebzz neg. vrednosti na pasivi zaradi prikaza.)

Opomba: Kapital kot vir financiranja ni vstet v izra¢un preostale zapadlosti virov.
Vir: Banka Slovenije.

Zaradi izjemno kratkoro¢ne pogodbeno opredeljene ro¢nosti vpoglednih vlog se skrajSuje roc¢nost virov,
medtem ko se rocnost sredstev podaljSuje. Posledi¢no se neskladje v roénosti nalozb in virov povecluje.
Slika 1.2 prikazuje vrednost preostale zapadlosti aktive in pasive glede na razlino obdobje preostale
zapadlosti.
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2 TVEGANJA, Kl 1IZHAJAJO I1Z NESKLADJA V ROCNOSTI NALOZB IN
VIROV

2.1 Narascanje neskladja v ro¢nosti nalozb in virov ter njegove posledice

Neskladje v ro¢nosti oziroma vrzel med preostalo zapadlostjo naloZb in virov je ena od temeljnih znadilnosti
banéni$tva. Banke deponentom omogodajo zadovoljitev potreb po likvidnosti sredstev, ki jih hkrati plasirajo
v dolgoroéna posojila (Diamond in Dybvig, 1983). Drugi avtorji (Calomiris & Kahn, 1991) menijo, da
neskladje v ro¢nosti, $e zlasti obstoj vlog na vpogled, utrjuje disciplino banénih managerjev, saj lahko v
primeru percepcije o povecani tveganosti banke depoziti razmeroma hitro zapustijo banko. Zadnja finan¢na
kriza je dokazala, da ta mehanizem discipliniranja ni dovolj ucinkovit, saj se je pretirana ro¢nostna vrzel
pokazala kot ena od kljué¢nih Sibkosti ban¢nega sistema (Vinas et al., 2010). Brunnermeier & Oehmke (2013)
sta pokazala, da si banke prizadevajo za maksimizacijo dobicka prek krajSanja rocnosti virov, kar lahko
poveda neskladje v ro¢nosti aktive in pasive prek razumnih ravni. Nara$éajoce neskladje v ro¢nosti virov in
nalozb v banéni sistem vnasa tveganja na mikro (idiosinkrati¢no tveganje) in tudi na makro ravni (sistemsko
tveganije).

Z mikro vidika naras¢ajoce neskladje ro¢nosti vpliva na povecanje tveganja pri individualnih institucijah.
Najbolj izstopajoce tveganje, ki je posledica naraséajoCe vrzeli, je likvidnostno tveganje, to je tveganje
nastanka izgube zaradi nezmoznosti poravnavanja vseh dospelih obveznosti in prisiljenost zagotavljati
potrebna sredstva s pomembno vi§jimi stroski od obiCajnih zaradi nezmozZnosti zagotavljanja zadostnih
sredstev za poravnavo obveznosti ob dospelosti. Kratkoro¢ni viri so podvrzeni t. i. tveganju financiranja
(angl. rollover risk). Deponenti lahko vpogledne vloge brez stroskov dvignejo z banénih ra¢unov, s Eimer
banka izgubi del svojih virov financiranja. Zato je za banke zelo pomembna dejanska stabilnost teh vlog.
Likvidnostno tveganje in tveganje financiranja pa, kot je bilo izpostavljeno v uvodnem delu, nista edini
tveganji, ki izhajata iz nara$¢ajo¢ega neskladja v ro¢nosti nalozb in virov.

Tveganja na ravni posamezne banke lahko prek neposredne ali posredne okuzbe (angl. contagion) ali
koreliranih ob¢utljivosti na strukturne Soke vodijo do sistemskih motenj in posledi¢no finan¢ne krize. Tipicen
primer je naval na banke, ki se prek posrednega kanala razsiri skozi celoten sistem (Diamond & Dybvig,
1983). Povecanje verjetnosti sistemskih motenj je torej ena 0d vecjih makroekonomskih posledic naras¢ajoce
ro¢nostne vrzeli.

2.2 Tveganje financiranja

221 Stanje v slovenskem banénem sistemu

Tveganje financiranja se v slovenskem banénem sistemu zaradi razdolzevanja na grosisti¢nih trgih zniZuje.
Vloge neban¢nega sektorja Se naprej krepijo vodilno vlogo med viri financiranja bank (slika 2.1). Delez
vpoglednih vlog se je v strukturi virov financiranja bank priblizno podvojil v primerjavi z obdobjem pred
krizo, kar kaze potencial za rast tveganja financiranja. Glavni razlog za povecanje vpoglednih vlog je
dospetje kratko- in dolgoroénih vezanih vlog, ki se ve¢inoma ne obnavljajo zaradi izjemno nizkih obrestnih
mer in prav tako izjemno majhnih razlik med obrestnimi merami za vpogledne vloge in obrestnimi merami za
vezane depozite (slika 2.2), to pa vpliva na nizke oportunitetne stroske varéevanja v vpoglednih vlogah.
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Slika 2.1: Struktura virov financiranja bank Slika 2.2: Obrestni razmik med vlogami razli¢nih
ro¢nosti
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Vir: Banka Slovenije.

Slovenija je po delezu vpoglednih vlog v bilanci stanja na petem mestu med drzavami Evropske unije, hkrati
pa tudi peta drzava ¢lanica EU z najvi§jim razmerjem likvidnih sredstev med kratkoro¢nimi obveznostmi.
Taka struktura virov je doloc¢ena tudi s poslovnim modelom slovenskih bank, saj se te pretezno financirajo z
depoziti (med katerimi je v razmerah nizkih obrestnih mer seveda ustrezno vecji delez vpoglednih vlog). Po
drugi strani, kot je razvidno na sliki 2.3, delez vpoglednih vlog v vseh vlogah v Sloveniji ostaja v okvirih, ki
jih zarisujeta 25. in 75. percentil. Velik delez likvidnih sredstev po drugi strani nakazuje, da slovenski ban¢ni
sektor v primerjavi z drugimi evropskimi drZzavami ne izstopa po tveganjih zaradi ¢ezmernega neskladja v
ro¢nostni strukturi.

Slika 2.3: Delez vpoglednih vlog v vseh vlogah Slika 2.4: Delez vpoglednih vlog v bilanci stanja
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Opomba: Zadnji podatki se nanasajo na marec 2017. Osencene povrsine predstavljajo meje, znotraj katerih se giblje delez vpoglednih

vlog drzav Evropske unije; sive Crte predstavljajo 25. in 75. percentil.
Vir: ECB-SDW.

222 Stabilnost vpoglednih viog

Za oceno tveganja financiranja je treba upostevati dejansko ro¢nost oziroma stabilnost vpoglednih vlog. Ta ni
nedvoumno doloéena in v normalnih trznih razmerah velja, da mo¢no preseze pogodbeno dolo¢eno ro¢nost
in doseze tudi ve¢ let. V specificnih razmerah je lahko njihova dejanska ro¢nost precej krajsa od
zgodovinskega povprecja in se bolj pribliza pogodbeni ro¢nosti. Zaradi nezaupanja, povezanega s slabimi
izku$njami ob investiranju v alternativne oblike nalozb, var¢evalci za zdaj ostajajo vezani na bancne vloge.
To se lahko ob obnovitvi zaupanja spremeni, kar bi se lahko izrazilo v odlivu ban¢nih vlog ali vi§jih
obrestnih odhodkih in okrepilo dohodkovno tveganje.

Vloge nebanénega sektorja se, kot prikazuje graf na sliki 2.5, povecujejo s podobnim tempom kot v
preteklosti, saj skoraj v celoti sledijo gibanju bruto domacega proizvoda. Od tod je mogocde sklepati 0
stabilnosti gibanja depozitov. Po drugi strani se je trend deleza vpoglednih vlog v primerjavi z bruto
domac¢im proizvodom lo¢il od dolgoro¢nega trenda z uvedbo negativne stopnje mejnega depozita v sredini
leta 2014 (ta delez je zdaj priblizno 12 odstotnih to¢k nad dolgoro¢nim trendom), saj so se vezane vloge
prelile v vpogledne. Upraviéeno je torej pri¢akovanje, da bo z »normalizacijo« visine obrestnih mer delez
vpoglednih vlog v bankah ponovno upadel — v Kkorist vezanih vlog. V primeru sicer malo verjetnih izjemnih
dogodkov so vpogledne vlioge manj stabilne kot vloge z opredeljeno (dalj$o) pogodbeno ro¢nostjo. Po drugi
strani velik deleZ bank, omogoc¢a deponentom (ob ustrezni denarni odmeni) predéasen odstop od pogodbe o
vezani vlogi brez posebnih razlogov.
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Slika 2.5: Delez vpoglednih vlog nebanénega sektorja v primerjavi z bruto domacim proizvodom
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Opomba: Trend, izratunan za obdobje do Q4
Vir: Banka Slovenije, SURS.

006. Rdeca ¢rta oznacuje uvedbo negativne stopnje mejnega depozita, junij 2014.

O stabilnosti vlog nebanénega sektorja je mogoce sklepati iz preteklega dogajanja — iz mese¢nih sprememb
stanj vseh vlog in vpoglednih vlog nebanénega sektorja med letoma 1995 in 2017. Prikazane so neto
spremembe stanja, torej prilivi in odlivi skupaj. 1z slike 2.6 je razvidna distribucija sprememb stanja
vpoglednih vlog in vseh vlog nebanénega sektorja. V Casovni seriji 20 let je mogoce opaziti, da je znasala
maksimalna mese¢na neto sprememba stanj vpoglednih vlog, do katere je prislo le enkrat v prikazanem
obdobju, 9%. Hkrati je mogoce opaziti, da je bila najveja neto meseCna sprememba stanja vseh vlog
nebanénega sektorja 1,9-odstotna (slika 2.7). Spremembe v (vpoglednih) vlogah ene banke so se po navadi
odrazile v nasprotnosmernih spremembah vlog drugih bank. Na podlagi tega lahko sklepamo, da so se v
preteklosti v slovenskem banénem sistemu vloge prelivale predvsem med bankami*’ in razli¢nimi ronostmi,
niso pa uhajale zunaj ban¢nega sistema, kar bi bila z vidika finan¢ne stabilnosti ena od glavnih skrbi.

Slika 2.6: Distribucija mese¢nih neto sprememb  Slika 2.7: Distribucija meseénih neto sprememb
stanj vpoglednih vlog neban¢nega sektorja stanj vseh vlog neban¢nega sektorja od
od leta 1995 do leta 2017 v Sloveniji leta 1995 do leta 2017 v Sloveniji
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Vir: Banka Slovenije.

Iz zgodovinskih podatkov je torej mogoce sklepati, da so depoziti razmeroma stabilni.
2.2.3 Koncentracija depozitnih virov financiranja

Zelo pomemben element upravljanja tveganja financiranja je zagotavljanje razprSenosti virov sredstev po
posameznih vlagateljih, vrstah vlog, trgih, rokih dospelosti ipd. Umik velikega komitenta iz banke oziroma
bancnega sistema lahko precej prizadene kreditno institucijo, hkrati pa ima tak deponent tudi vecjo
pogajalsko moc¢ ter lahko za svojo vlogo izsili vi§jo obrestno mero, kar pove¢a odhodke banke in s tem krepi
dohodkovno tveganje.

Banka Slovenije na podlagi mese¢nih poro¢il bank in hranilnic spremlja depozite 30 najvecjih deponentov, in
sicer njihov delez v vseh depozitih banke oziroma hranilnice, vi§ino obrestnih mer in strukturo preostale
zapadlosti teh depozitov.

Koncentracija depozitov po posameznih deponentih se med posameznimi bankami precej razlikuje in je pri
manj$ih bankah praviloma veéja kot pri velikih. DeleZ najvecjih 30 deponentov v depozitih celotnega
ban¢nega sistema (brez prebivalstva) je marca 2017 znasal 42,6% in je bil za 7 odstotnih tock manjsi kakor
na zacetku leta 2016. Kljub zmanjSevanju izpostavljenosti do najvecjih deponentov na ravni sistema so banke

47V dolo¢enih okolis¢inah je tudi to lahko razlog za skrb.
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Se vedno precej odvisne od nekaj velikih deponentov, velika odvisnost pa povecuje likvidnostno tveganje. V
letu 2016 se je v strukturi depozitov najvecjih 30 deponentov zmanjseval delez depozitov s preostalo
dospelostjo do 90 dni, ki je marca 2017 znasal 47,3% (slika 2.8).

Slika 2.8: Delez depozitov najvecjih 30 deponentov
v depozitih celotnega bancnega sistema
(brez prebivalstva) in delez depozitov s
preostalo dospelostjio do 90 dni v
depozitih najveéjih 30 deponentov v %

Slika 2.9: Gibanje deleza depozitov najvecjih 30
deponentov v vseh depozitih

seo V70 s16 V%
54% ‘—1-30/vsi depoziti d090dnil1-30‘ 49% /\] —Hranilnice —Domace banke Tuje banke ‘
52% 47% x
50% § 45% \
48% 43%
46% 41%
44% 39%
42% 37%
40% 35%
g 8 8 8 89 8 8 8 8 8 8 8 5455 S 8 8 8 8 8 8 8 8 8 38 85455
E 8 ER TS §2E 8RS E § 8 EREE25§ 288 588 ¢
Vir: Banka Slovenije.

Domacim bankam se je v letu 2016 mocno zmanjSala koncentracija vlog najvecjih 30 deponentov.
Koncentracija najvecjih deponentov je pri domacih bankah padla z 49,4% v letu 2016 na 37,4% marca 2017.
Padla je tudi pri hranilnicah, saj je konec marca 2017 znasSala 39,5%. To pomeni zmanj$anje koncentracije v
viSini 10 odstotnih tock glede na zacetek leta 2016. Koncentracija najvec¢jih 30 deponentov pri tujih bankah
je razmeroma visoka in je marca 2017 znaSala 45,9% (slika 2.9). Ker depoziti podjetij $e vedno nara$¢ajo,
zmanj$anje koncentracije sredstev ne kaze, da bi podjetja depozite umikala iz ban¢nega sistema, lahko pa
tekmovanje med bankami za sredstva pomembnej$ih komitentov vodi do prehitrega zviSevanja obrestnih
mer, podobnega tistemu, ki ga je banc¢ni sistem dozivel v letu 2012.

224 MoZni scenariji gibanja vpoglednih vlog

Zgodovinsko nadpovprecen delez vpoglednih vlog nakazuje, da taka situacija ni stabilna. Gibanje deleza
vpoglednih vlog bo v prihodnje podvrzeno enemu od naslednjih scenarijev:

1. premik nazaj v vezane vloge (najverjetnejsi scenarij);

2. preliv vlog nebanénega sektorja med bankami, ki ga lahko sprozijo — med drugimi — ¢ezmerne
prilagoditve depozitnih obrestnih mer, kot posledica konkurence med bankami;

3. postopen odliv vlog nebanénega sektorja zunaj ban¢nega sistema;

4. naval na banke kot posledica (v izbolj$anih makroekonomskih razmerah zelo malo verjetnega)
zunanjega $oka (moznih vzrokov za tak $ok pa se v tem prispevku ne dotikamo).

Premik v vezane vloge

Najverjetneje je, da se bodo vpogledne vloge, ko bo prislo do dviga obrestnih mer, ponovno prelile v vezane
vloge. Takemu scenariju v prid govorijo tudi gibanja, ki jih prikazujeta slika 2.5 in slika 2.6.

Prelivanje vlog neban¢nega sektorja med bankami

Obstaja tveganje, da bodo banke tekmovale za depozitne vire s ¢ezmerno prilagoditvijo depozitnih obrestnih
mer. Ker se obrestne mere ne prilagodijo hkrati, obstaja verjetnost, da bo dolo¢ena banka prilagodila obrestno
mero hitreje kot druge banke in s tem pritegnila deponente drugih bank. Banka, ki bo prva prilagodila
depozitno obrestno mero, bo pritegnila vpogledne vloge bank, ki bodo zaostajale pri prilagajanju obrestnih
mer. Ta scenarij lahko povzroci pretirano zviSevanje depozitnih obrestnih mer z namenom ohranjanja tega
vira financiranja. Mo¢na konkurenca med bankami lahko okrepi prilagoditve obrestnih mer in posledi¢no
oslabi dobickonosnost slovenskega bancnega sistema. Slovenski ban¢ni sistem se je s podobno situacijo
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soo¢il v letu 2012. Banka Slovenije je takrat uvedla makrobonitetni instrument »omejevanje depozitnih
obrestnih mer«,*® ki bi ga lahko ob ponovitvi situacije ponovno aktivirali.

Postopen odliv vlog neban¢nega sektorja

Postopen odliv vlog nebanénega sektorja je pogojen s pojavom alternativnih investicijskih priloznosti. Banke
se lahko nanj odzovejo in se mu prilagodijo tako, da izpad depozitnega financiranja nadomestijo z viri, ki
niso depoziti nebanénega sektorja. Morebitna vi§ja cena teh virov lahko okrepi dohodkovno tveganje.

Naval na banke

Scenarij navala na banke je precej manj verjeten od scenarija postopnega odliva vlog nebancnega sektorja ali
preliva znotraj ban¢nega sistema. Kljub temu ostaja vprasanje, kaksna je verjetnost, da bodo banke dozivele
scenarij navala, ki je med moznimi scenariji najbolj problemati¢en. Vprasanje je, ali verjamemo, da je
verjetnost navala na banke dovolj visoka, da tveganje zahteva makrobonitetno intervencijo.

Tradicionalno vloge nebancnega sektorja veljajo kot stabilen vir financiranja bank ne glede na njihovo
ro¢nost. Kaufman® navaja, da je nevarnost navala na banke po navadi pretirana. Tudi mikrobonitetni
instrumenti predpostavljajo precejinjo stabilnost (vpoglednih) vlog.®® Ta predpostavka je realna le za
obiCajne razmere in manj$e motnje v sistemu, medtem ko je lahko potencialni odliv ob hujsi krizi precej
vedji.

V literaturi se pojavljajo naslednji vzroki navala na banke:

a) Sistemski Sok: dokler so Soki popolnoma neodvisni med deponenti, je mogoCe predvideti, da v
vsakem obdobju doloéen fiksen delez vlog zapusti banéni sistem. Tudi koli¢nik likvidnostnega kritja
(LCR) temelji na tej ideji. Vendar obstajajo dogodki, ki prizadenejo vecji del prebivalstva (haravne
katastrofe, finan¢na kriza, borzni baloni). Agregatna koli¢ina odliva vlog nebancnega sektorja je v
takem primeru lahko stohasti¢na. Moznost navala na banke se poveca, kadar je znesek denarnih rezerv
pod ravnjo vpoglednih vlog, ker se deponenti zbojijo, da banke ne bodo sposobne izplacati zelenih
zneskov.

b) Slaba posojila in izgube: ¢e ima posamezna banka teZave z izgubami, se lahko naval najprej pokaze
le pri tej banki, zaradi informacijske asimetrije pa se lahko negotovost in nezaupanje preneseta tudi na
druge banke. Idiosinkrati¢na finanéna okuzba se lahko razsiri v sistem po naslednjih kanalih (Caccioli
etal., 2013):

o tveganje nasprotne pogodbene stranke (t. i. counterparty risk),
o tveganje refinanciranja (t. i. rollover risk) in
o povezanosti banénih nalozb (t. i. asset commonality or overlapping portfolios).

Najboljsa politika za omejevanje pretirane reakcije posameznikov je preprecitev Sirjenja izgub in ohranjanje
zaupanja. Tega zagotavljata tudi ustrezna raven kapitalske ustreznosti bank, depozitna jamstvena shema ipd.

Vlagatelji, ki bi zaznali dolo¢eno banko kot ranljivo, bi verjetno prenesli svoje vloge v drugo banko znotraj
ban¢nega sistema in posledi¢no omejili posledice idiosinkrati¢nega Soka. Tako specifi¢en Sok ne bi pridobil
sistemske komponente. Banko, ki bi doZivela likvidnostni $ok, bi najverjetneje reSevala centralna banka z
likvidnostno asistenco (s funkcijo posojilodajalca v skrajni sili (angl. lender of last resort — LOLR) oziroma z
izredno likvidnostno pomocjo (angl. emergency liquidity assistance — ELA)) ali bi ji pomagale druge banke z
medbanénim posojanjem, kar bi se zgodilo le v primeru, da bi bila predpostavka vlagateljev o ranljivosti
banke napacna, druge banke, ki so bolje usposobljene za ocenjevanje tveganj kot nepouceni posamicni
vlagatelji, pa bi jo ocenile kot stabilno.

8 Ve¢ na spletni strani: https://www.bsi.si/financna-stabilnost.asp?Mapald=1885.
49 Kaufman, G. G. (2008).
%0 Vet v Delegirani uredbi Komisije (EU) 2015/61.

POROCILO O FINANCNI STABILNOSTI 71


https://www.bsi.si/financna-stabilnost.asp?MapaId=1885

BANKA SLOVENIE

EVROSISTEM

2.3 Likvidnostno tveganje

2.3.1 Koli¢niki likvidnosti in sekundarna likvidnost

Prvi izmed kazalnikov likvidnosti, ki potrjuje nizko in stabilno raven likvidnostnega tveganja, je razmeroma
visok likvidnostni koli¢nik prvega razreda. Ta je marca 2017 v povpreju dosegel 1,44. Drugi kazalnik, ki
potrjuje nizko likvidnostno tveganje, je likvidnostni koli¢nik drugega razreda, ki je marca 2017 v povpreéju
znasal 1,26. Dober likvidnostni polozaj potrjuje tudi delez sekundarne likvidnosti v bilanéni vsoti bank, ki je
konec marca leta 2017 dosegla 18,21%. Zadosten obseg sekundarne likvidnosti bo pomembno pripomogel k
premostitvi morebitnega nastanka likvidnostnega pritiska, ki bi lahko bil posledica hitrega odliva vpoglednih
vlog. Kljub razmeroma visokim likvidnostnim koli¢nikom so razpoloZljiva likvidna sredstva ob visokem
znesku vpoglednih vlog zelo pomembna za obvladovanje likvidnostnega tveganja.

2.3.2 Povezanost ban¢nih nalozb

Mehanizem okuzbe zaradi povezanosti oziroma enakih ban¢nih nalozb v portfelju ve¢ bank deluje na
naslednji nacin: dve instituciji, A in B, imata enake nalozbe v svojem likvidnostnem portfelju. Nenadoma
mora institucija A zaradi zunanjega Soka odprodati svoje naloZbe. U¢inek prodaje na ceno instrumenta je
odvisen od trzne likvidnosti instrumenta na sekundarnem trgu. Ce ima prodaja nalozb uéinek na ceno
instrumenta, ki je skupen obema institucijama, vpliva na vrednost portfelja banke B. Ce je uginek spremembe
vrednosti portfelja banke B dovolj intenziven, da povzro¢i zmanjsanje kapitalske ustreznosti, mora tudi
institucija B prodati del svojih sredstev, kar povzro¢i dodaten pritisk na vrednost nalozb.

Ker so slovenske drzavne obveznice na splo§no man;j trzno likvidne kakor druge drzavne obveznice, lahko
velik obseg nalozb vanje za banke pomeni ranljivost. Ce bi se pojavila potreba po odprodaji likvidnih
sredstev na sistemski ravni, bi jih banke verjetno morale prodati z diskontom. Banke so v zadnjem obdobju
sicer povecale nalozbe v tuje vrednostne papirje z bonitetno oceno BBB ali ve¢. S tem podpirajo svoj namen
zmanjSevanja koncentracije nalozb v slovenske drzavne vrednostne papirje, kar ugodno vpliva na trend
gibanja opisanega tveganja.

Vrednostni papirji Republike Slovenije v bilan¢ni vsoti nekaterih bank obsegajo razmeroma velike deleze.
Pogosto je pri teh bankah tudi deleZ v vseh VP slovenske drzave, ki S0 v ban¢nih bilancah, razmeroma velik
(slika 2.10). Ce bi se morala taka banka odlo¢iti za odprodajo vrednostnih papirjev, bi to zagotovo vplivalo
na njihovo ceno. Celo posamezni vrednostni papirji imajo v bilancah banke do 5-odstotni delez,%* hkrati pa
imajo pogosto prav banke s pomembno izpostavljenostjo do enega vrednostnega papirja velik delez v celotni
izdaji vrednostnega papirja (slika 2.11). Tudi to kaze na moznost vplivanja na ceno papirja ob morebitni
prodaji. Za obe sliki velja, da bolj je posamezna banka oddaljena od izhodis¢a v navpicni smeri, bolj
morebitne prodaje vrednostnih papirjev vplivajo nanjo. Oddaljenost od izhodi§¢a na vodoravni osi pa
izkazuje intenzivnost potencialnega sistemskega vpliva, ki ga ima posamezna banka.

Slika 2.10: Izpostavljenost tveganju okuzbe zaradi Slika 2.11: Izpostavljenost bank do petih vrednostnih
povezanosti ban¢nih nalozb, Slovenija, papirjev, ki imajo najvecji delez v bilanci
marec 2017 ban¢nega sistema, Slovenija, marec 2017
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Ce bi na globalnih trgih prislo do t. i. popravka cen (angl. repricing) zaradi novih inflacijskih pri¢akovanj ali
popravka premije za tveganje, bi vrednost teh sredstev mo¢no padla in posledi¢no bi se poslabsala kapitalska

51 Tu niso upostevani vrednostni papirji DUTB, pri katerih ima celotno izdajo v bilanci ena banka.
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ustreznost bank. Banke so zaradi izpostavljenosti do podobnih vrednostnih papirjev izpostavljene tudi
trznemu tveganju.
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3 INSTRUMENTI, KI BLAZIJO TVEGANJA, Kl IZHAJAJO 1Z
CEZMERNEGA NESKLADJA ROCNOSTNE STRUKTURE

3.1 Skupine razpoloZljivih instrumentov

Obstaja vec instrumentov, ki so bili tradicionalno uporabljeni kot orodje za blazenje oziroma preprecevanje
navalov na banke. ObstojecCe instrumente, ki vplivajo na delez vpoglednih vlog oziroma na tveganja, ki
izhajajo iz prevelike neskladnosti v ro¢nosti nalozb in virov, lahko razdelimo na instrumente, ki:

1. vplivajo na likvidnost bank (mikrobonitetni instrumenti: koli¢nika likvidnosti KL1 in KL2 ter koli¢nik
likvidnostnega kritja (LCR); makrobonitetni instrument: GLTDF));

2. ohranjajo zaupanje v banéni sistem (sistem jamstva za vloge v bankah, funkcija centralne banke kot
posojilodajalca v skrajni sili in sistem likvidnostne pomo¢i v sili, t. i. izredna likvidnostna pomoc);

3. vplivajo na strukturo financiranja institucij in omejujejo neskladje v ro¢nosti (obvezne rezerve,
koli¢nik neto stabilnih virov financiranja (NSFR)).

3.2 Sistem jamstva za vloge

Eno najbolj uéinkovitih orodij, ki preprecujejo naval na banke, je sistem jamstva za vloge v bankah.
Temeljna cilja sistema jamstva za vloge sta zag¢ititi vlagatelje in ohranjati njihovo zaupanje v ban¢ni sistem.
Trden in uéinkovit sistem jamstva za vloge je eden od pomembnih pogojev za vzdrZevanje finan¢ne
stabilnosti v drzavi. V Sloveniji je delez zavarovanih depozitov glede na celotne vloge vlagateljev, ki so
upraviceni do jamstva, marca 2017 znasal 75,6%. Ker je jamstvo za vloge omejeno na najve¢ 100.000 evrov,
lahko deponenti, katerih znesek depozita presega zgornjo mejo jamstva, del depozita premaknejo v drugo
banko in posledi¢no zmanjSajo delez nezavarovanih vlog. S tem dejanjem zavarujejo celotni depozit, zato je
tako ravnanje pricakovano.

3.3 Koli¢nika likvidnosti KL. 1 in KL 2

Koli¢nik likvidnosti je razmerje med vsoto finanénih sredstev v domaci in tuji valuti ter vsoto virov sredstev
v doma¢i in tuji valuti, glede na preostalo zapadlost. Za namen izra¢unavanja likvidnostne pozicije mora
banka finan¢na sredstva razvrstiti v dva razreda, in sicer:

1. prvirazred: finan¢na sredstva in viri sredstev® s preostalo zapadlostjo do 30 dni (KL 1);
2. drugi razred: finan¢na sredstva in viri sredstev s preostalo zapadlostjo do 180 dni (KL 2).

Banka mora dnevno izracunavati koli¢nik likvidnosti za posamezni razred za pretekli delovni dan. Koli¢nik
prvega likvidnostnega razreda mora biti najmanj 1. Koli¢nik drugega razreda je informativnega znacaja. Ce
banka ne dosega zahteve koli¢nika prvega likvidnostnega razreda, mora v porocilu o likvidnosti navesti
razloge za nedoseganje.

Mikrobonitetna likvidnostna koli¢nika se lahko uporabljata do implementacije evropskih likvidnostnih
standardov (koli¢nik likvidnostnega kritja), ki bodo polno implementirani z zacetkom prihodnjega leta.

52 Banka uposteva vire sredstev po naslednjih kriterijih:

a) po preostali zapadlosti;

b) vpogledne vloge gospodinjstev in nefinancnih druzb v prvem razredu v visini 40%;
¢) vpogledne vloge gospodinjstev in nefinan¢nih druzb v drugem razredu v visini 35%.
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3.4 Koli¢nik likvidnostnega kritja (LCR) in koli¢nik neto stabilnih virov
financiranja (NSFR)

Zahteva glede likvidnostnega kritja je v primerjavi s predhodnimi direktivami o kapitalskih zahtevah ena
najpomembnejsih novosti Uredbe (EU) §t. 575/2013 o bonitetnih zahtevah za kreditne institucije in
investicijska podjetja. Ceprav so predhodne direktive prav tako vsebovale splosna pravila o likvidnosti, niso
vkljucevale podrobnih pravil v zvezi s sestavo likvidnih sredstev in na¢inom izracuna neto denarnih tokov.

Cilj zahteve glede likvidnostnega kritja (LCR) je prepreciti likvidnostno tveganje z zmanjSevanjem
odvisnosti kreditnih institucij od kratkoro¢nega financiranja in likvidnosti, ki ju zagotavljajo centralne banke,
z uvedbo zahteve, da imajo dovolj likvidnih sredstev za sooCanje s presezkom likvidnih odlivov v primerjavi
s prilivi, do katerih bi po pri¢akovanjih lahko prislo v 30-dnevnem stresnem obdobju.>® Banke bodo morale
koli¢nik v celoti izpolnjevati od 1. 1. 2018.

Koli¢nik neto stabilnih virov financiranja (NSFR) $e ni zavezujo¢. Glede na predlog Evropske komisije,
podan v novembru 2016,%* naj bi se v celoti uveljavil v letu 2021. Koli¢nik se osredoto¢a na omejevanje bank
pri transformaciji ro€nostne strukture. Zavezujo¢ koli¢nik neto stabilnega financiranja bo temeljil na
izboljsanih profilih financiranja institucij in vzpostavil usklajen standard za doloCitev, koliko stabilnih,
dolgoroénih virov financiranja potrebuje institucija za premostitev stresnih obdobij na trgih in tezav v zvezi s
financiranjem.

3.5 Omejevanje dinamike zniZevanja razmerja med Kkrediti in vlogami (GLTDF)

Banka Slovenije je uvedla makrobonitetni instrument GLTDF, s katerim opredeljuje minimalne zahteve za
razmerje med letnimi spremembami stanja kreditov nebancnega sektorju pred upostevanjem oslabitev in
letnimi spremembami stanja vlog neban¢nega sektorja (GLTDF — angl. gross loans to deposits flows).

Namen instrumenta je upocasniti dinamiko znizevanja razmerja med krediti in vlogami neban¢nega sektorja
(LTD - angl. loan to deposit), prispevati k stabilizaciji strukture financiranja in omejiti sistemsko
likvidnostno tveganje financiranja.

Makrobonitetni instrument GLTDF je dosegel zastavljene cilje, saj je zagotovil vedji deleZ stabilnih virov
(depozitov namesto grosisti¢nega financiranja). Zasnova instrumenta je sicer glede u¢inkov na vpogledne
vloge popolnoma nevtralna.

3.6 Funkcija posojilodajalca v skrajni sili in funkcija likvidnostne pomoci v sili

Funkcija posojilodajalca v skrajni sili (angl. lender of last resort) §¢iti deponente in preprecuje odlive vlog,
do katerih pride med izgubo zaupanja v ban¢ni sistem. Kreditne institucije evroobmogja lahko pridobijo
posojilo centralne banke ne le z operacijami denarne politike, ampak izjemoma tudi z izredno likvidnostno
pomocjo. Zagotavljanje likvidnosti prek funkcije pomoéi v sili (angl. emergency liquidity assistence) je v
diskrecijski presoji nacionalne centralne banke, Svet ECB pa lahko odlogitvi nacionalne centralne banke
nasprotuje ali omeji visino izredne pomoci. Zavedanje deponentov 0 moznosti tovrstnega posega centralne
banke zmanjsuje verjetnost odliva depozitov.

3.7 Obvezne rezerve

Tradicionalno so bile obvezne rezerve glavni instrument za upravljanje likvidnostnega tveganja. Obvezne
rezerve so imele viogo kritja eventualnih dvigov depozitov, kar je utrjevalo zaupanje deponentov in s tem
stabilnost depozitov. Danes so obvezne rezerve instrument denarne politike®® (Robitaille, 2011) in imajo

%3 Ve¢ v Uredbi (EU) §t. 575/2013 in v Delegirani Uredbi Komisije (EU) 2015/61z dne 10. oktobra 2014 o dopolnitvi Uredbe (EU) t.
575/2013 Evropskega parlamenta in Sveta v zvezi z zahtevo glede likvidnostnega kritja za kreditne institucije.

5 COM(2016) 850 final.

%5 Obvezne rezerve stabilizirajo obrestne mere denarnega trga, saj izpolnjevanje obveze v povprecenju obdobja obveznih rezerv
(obi¢ajno $est tednov) obveznike spodbuja k izravnavi u¢inkov zacasnih nihanj likvidnosti. Poleg tega obvezne rezerve v normalnih
trznih razmerah povecujejo strukturni likvidnostni primanjkljaj (tj. neto povprasevanje po denarju s strani bank), kar lahko izboljsa
sposobnost Evrosistema, da deluje kot uc¢inkovit ponudnik likvidnosti.
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lahko zaradi nizke stopnje (v Evrosistemu znaSa le 1 %) le majhen uc¢inek na zaupanje deponentov. Predlog
Banke za mednarodne poravnave (2016), ki je v tem trenutku nerealen (zaradi vloge obveznih rezerv v
evroobmodju) je, da bi se obvezne rezerve uporabljale kot instrument finan¢ne stabilnosti. S spreminjanjem
obveznih rezerv bi lahko centralna banka ex-ante omejevala cikli¢na gibanja v spreminjanju neskladnosti v
ro¢nosti sredstev in obveznosti.
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4 SKLEP

Zaradi prevladujo¢ih nizkih obrestnih mer je pri§lo na aktivni in tudi na pasivni strani ban¢nih bilanc do
Stevilnih sprememb. Bancna pasiva je postala precej bolj kratkoro¢na, saj deponenti ob prenizkih donosih
niso motivirani za to, da bi svoj denar dlje ¢asa drzali v bankah. Po drugi strani pa prav nizke obrestne mere
kreditojemalce spodbujajo h kreditnemu povprasevanju, zlasti po dolgorocnejsih stanovanjskih posojilih in
posojilih podjetjem, banke pa jih v zadnjem obdobju tudi v povedanem obsegu odobravajo. Opisano
¢ezmerno narascanje vrzeli v ro¢nosti bancnih sredstev in virov povecuje nekatera tveganja v bancnem
sistemu, pri cemer imata potencialno sistemsko naravo zlasti tveganje financiranja in likvidnostno tveganje.

Pregled vzrokov za povecanje teh tveganj je pokazal, da sta za njuno krepitev v zadnjem obdobju kljuéna dva
dejavnika — Ze omenjeni velik deleZz vpoglednih vlog, ki se lahko (zaradi nedefinirane pogodbene ro¢nosti) v
primeru (sicer malo verjetnega) Soka zelo hitro umaknejo iz ban¢nega sistema, in velik delez bankam skupnih
likvidnih nalozb. Take likvidne nalozbe sicer omogocajo, da banke precej presegajo likvidnostne regulatorne
zahteve, po drugi strani pa bi takim naloZzbam (vefinoma slovenskim drzavnim obveznicam) cena 0b
mnozi¢ni prodaji, ki bi se je lotilo veé bank, mo¢no padla. Izkupicek tako ne bi ve¢ zado$¢al za pokritje
izplacil deponentom, ki bi mnozi¢no zahtevali izplacilo vlog.

Ne glede na navzocnost obeh tveganj v slovenskem ban¢nem sistemu, trenutna situacija zaradi uveljavljenih
(depozitna jamstvena shema, ELA, koli¢niki likvidnosti, likvidnostna pomo¢ v siliitd.) ali porajajocih se
(LCR, NSFR itd.) regulatornih varnostnih mehanizmov ni sporna. Kljub temu je umestno opozorilo bankam,
naj pozorno spremljajo razvoj obeh tveganj tako v lastnih bilancah kot v banénem sistemu, zlasti zato, ker pri
tveganju financiranja in likvidnostnem tveganju raven tveganja, ki mu je banka izpostavljena, ni odvisna le
od nje same, ampak ve¢inoma od ravnanja drugih bank v ban¢nem sistemu.
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